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TOIMITUSJOHTAJAN
KOMMENTTI

Orava Asuntorahaston toisen vuosineljanneksen
tulos jai epatyydyttavaksi
Asuntomarkkinoiden hitaasta vahvistumisesta
huolimatta asuntojen hintakehitys oli toisella vuo-
sineljannekselld kaiken kaikkiaan vaisua; alemmin
asuntorahaston salkkuun hankittujen asuntojen
arvonmuutokseksi muodostui huhtikuussa +0,4
%, toukokuussa -0,3 % ja kesakuussa -0,6 % eli
koko vuosineljanneksella -0,5 %. Tama vastaa noin
miljoonan euron laskua vanhan salkun arvossa.
Kansainvalisessa vertailussa Suomen asuntohin-
tojen vimeaikainen kehitys on ollut poikkeuksellisen
heikkoa. Eurostatin uusimpien tilastojen mukaan
vilmeisten 12 kuukauden asuntohintojen muutos
on ollut Suomea alempi vain kolmessa 30:sta EU- ja
ETA-maasta. Asuntomarkkinoiden elpyminen on
edennyt lahes kaikissa Euroopan maissa Suomea

nopeammin.




14.-30.6.2016

« Liikevaihto 2,9 miljoonaa euroa (1.4.-30.6.2015:
4,7 miljoonaa euroa)

« Laaja voitto -0,4 miljoonaa euroa (1,9 miljoonaa
euroa)

« Tulos/osake -0,04 euroa (0,19 euroa)

« Taloudellinen kayttoaste oli 90,1 % (90,9 %)

« Bruttovuokratuotto 6,9 % (6,8 %)

« Nettovuokratuotto 4,0 % (3,7 %)

« Voitot luovutuksista ja kayvan arvon muutoksista
-0,2 miljoonaa euroa (2,2 miljoonaa euroa)

« Jaetut osingot toisella vuosineljanneksella
yhteensa 0,27 euroa/osake (0,30 euroa/osake)

1.1.-30.6.2016

e Liikevaihto 7,7 miljoonaa euroa (1.1.-30.6.2015:
9,3 miljoonaa euroa)

« Laaja voitto 1,4 miljoonaa euroa (4,1 miljoonaa
euroa)

« Tulos/osake 0,18 euroa (0,54 euroa)

 Taloudellinen kayttoaste oli 90,0 % (90,4 %)

« Bruttovuokratuotto 6,8 % (6,8 %)

« Nettovuokratuotto 3,8 % (3,9 %)

« Voitot luovutuksista ja kayvan arvon muutoksista
1,7 miljoonaa euroa (4,5 miljoonaa euroa)

« Jaetut osingot katsauskaudella yhteensa 0,54
euroa/osake (0,60 euroa/osake)

Orava Asuntorahasto Oyj:n oikaistu osakekohtai-
nen nettovarallisuus 30.6.2016 oli 10,88 euroa,
kun se vuoden 2016 alussa oli 11,63 euroa. Yhtio
on jatkanut kasvuaan ja sijoituskiinteistojen arvo
paatyi katsauskauden lopussa 212,2 miljoonaan
euroon (31.12.2015: 195,9 miljoonaa euroa)

Vaisun asuntojen hintakehityksen kompensoimista
asuntohankintojen tukkualennuksen tulosvaikutuk-
sella on hankaloittanut viime talven ja kevaan aikana
osakemarkkinoilla vallinnut epavarmuus, joka on
nakynyt asuntorahaston osakkeen kurssikehityksessa
ja heikentanyt mahdollisuuksia oman paaoman
hankintaan. Asuntohankintojen maara jaikin aiempia
vuosineljanneksia pienemmaksi; uusia huoneistoja
hankittiin toisella vuosineljanneksella 23 kappaletta
6,7 miljoonan euron velattomalla kauppahinnalla.
Katsauskauden paattymisen jalkeen heina-elokuussa
kurssikehitys ja osakemarkkinat ovat kuitenkin vahvis-
tuneet.

Vuokratuotto parani hieman edellisesta vuo-
sineljanneksesta; niin taloudellinen kayttdaste,
bruttovuokratuotto kuin nettovuokratuottokin
nousivat. Huoneistomyyntien piristyminen jatkut

edelleen ja vuosineljannekselld tehtiin jalleen uust

myyntiennatys; myynteja kertyi 2,9 miljoonaa euroa.

Sijoituskiinteistdjen hoito- ja korjauskulut suhteessa

salkun arvoon laskivat 3,0 prosentista 2,8 prosenttiin
vuositason lukuna ilmaistuna.

Orava Asuntorahaston osakkeenomistajien
maara on jatkanut kasvuaan yli 8 400:aan. Yhtion
osakkeen kaupankaynti Helsingin Porssissa on
hieman laskenut; keskiméarainen paivavaihto tammi-
heindkuussa oli 206 tuhatta euroa.

Yhtio arvioi, etta silla on tana vuonna kohtalaiset
edellytykset paasta lahelle 10 prosentin oman

paaoman kokonaistuottotavoitettaan.




TOIMINTAYMPARISTO

Kansantalous
Suomen bruttokansantuotteen kasvun odotetaan
asettuvan téna vuonna valille +0,7 - +1,1 % ja ensi
vuonna hieman korkeammalle +0,9 - +1,3 %:1in.
Asuntomarkkinoiden kannalta keskeisen yksityisen
kulutuksen kasvuksi ennustetaan kuluvana vuonna
+0,7 - +1.2 %, kun sen odotetaan ensi vuonna jaavan
valille +0,3 - +0,8 %. Euroalueen markkinakorot ovat
yha viela jatkaneet laskuaan ja lyhyiden markkina-
korkojen odotetaan pysyvan alle 1 prosentissa seu-
raavien 7-8 vuoden ajan. Arvion perusteena edella
on kaytetty Finanssialan Keskusliiton koostamia
14 Suomen talouskehityksesta ennusteita tekevan
tahon tuoreimpia julkaistuja suhdanne-ennusteita
ja Euroopan Keskuspankin julkaiseman eurokorko-
kayran perusteella laskettuja markkinoiden korko-
odotuksia.

Odotamme edelleen asuntomarkkinoiden vahvistu-

van vuoden 2016 kuluessa.

Asuntomarkkinoiden kysynta
Kotitaloudet nostivat huhti-kesakuussa uusia

asuntolainoja Suomen Pankin tilastojen mukaan 5,2

miljardilla eurolla eli 13 % enemman kuin vastaavana
ajankohtana vuosi sitten. Euromaaraisten asunto-
lainojen kanta oli maaliskuun lopussa 93,1 miljardia
euroa ja asuntolainakannan vuosikasvu 2,7 %.

Kiinteistonvalitysalan Keskusliiton tilastojen mukaan
vanhojen asuntojen kauppojen maaran muutos
oli kesakuussa +5,8 % ja tammi-kesakuussa +3,2 %
vuodentakaisiin vastaaviin ajanjaksoihin verrattuna.
Vanhojen asuntojen keskimaarainen markkinointiaika
koko maassa Etuovicomin mukaan laski maaliskuun
106 paivasta kesakuussa 104 paivaan, kun se vuosi sitten
kesdkuussa oli 111 paivaa.

Asuntojen kysynta nayttaa voimistuneen jonkin

verran toisen vuosineljanneksen aikana.

Asuntomarkkinoiden tarjonta

Asuinkerrostalojen rakennuslupia myoénnettiin
toukokuussa Tilastokeskuksen mukaan 2 267 ker-
rostaloasunnolle, joka oli 36 % enemman kuin vuosi
sitten. Vastaavasti tammi-toukokuussa rakennuslupia
kerrostaloasunnoille myoénnettiin yhteensa 10 662
asunnolle eli 24 % enemman kuin vuotta alemmin.

Asuinkerrostaloille myonnettyjen rakennuslupien

liukuvan vuosisumman vuosimuutos puolestaan
noust +27 %:iin.

Kaynnissa olevan uudisrakentarmisen arvoa kuvaavan
asuntorakentamisen volyymi-indeksin 3 kuukauden
muutos toukokuussa oli +8 % ja muutos vuodentakai-
seen +28 %.

Elinkeinoeldmaén Keskusliiton elokuun suhdanne-
tiedustelun mukaan vimeisen kolmen kuukauden
rakentamisen tuotannon saldoluvuksi saatiin vuoden
toisella neljanneksella +32, kun se edellisella vuosi-
neljanneksella oli +4 ja vuotta aiemmin +32. Kolmen
kuukauden tuotanto-odotuksen saldoluku oli +23,
edellisella neljanneksella +41 ja vuotta aiemmin +27
Myymattomien asuinhuoneistojen maara normaaliin
verrattuna puolestaan pysyl vuoden ensimmaisen
neljanneksen tasolla -5:ss8; vuosi sitten saldoluku oli +9.

Asuntomarkkinoiden tarjonta on jatkanut kasvuaan

toisen vuosineljanneksen aikana.

Asuntomarkkinoiden hinnat, vuokrat ja tuotot
Vuoden 2016 toisella neljanneksella vapaarahoitteis-
ten asuntojen vuokrat nousivat edellisesta vuodesta

24 %. Asuntojen hintojen muutokseksi toisella vuosi-




neljanneksella Tilastokeskuksen asuntohintaindeksin
perusteella muodostui +1,2 % vuodentakaisesta.
Tilastokeskuksen laskema asuntohintojen muutos
edellisestéa vuosineljanneksesté oli +1,4 %, jonka
arvioimme kausitasoitettuna vastaavan noin 0,6 %:n
hintojen nousua. Asuntohintojen suhde vuokriin on
jonkin verran pitkan aikavalin keskiarvon alapuolella;
toisen vuosineljanneksen kerrostaloasuntojen nelio-
hinnoista ja vapaarahoitteisten asuntojen vuokrista
laskettuna suhde oli 15,1. Vastaava nelidhintojen

ja vuosivuokrien suhteen 42 vuoden keskiarvo
Suomessa on 16,9.

Odotamme edelleen seuraavan 12 kuukauden
atkana koko maan asuntohintojen hieman nousevan
ja vapaarahoitteisten asuntojen vuokrakehityksen
pysyvan likimain ennallaan, jos markkinoiden korko-
odotukset ja talousennusteet toteutuvat keskeisilta

asuntomarkkinoihin vaikuttavilta osiltaan.

VUOKRAUSTOIMINTA

Toisen vuosineljanneksen vuokraustoiminnan
taloudelliseksi kayttdasteeksi muodostut 90,1 %, joka
oli edellista vuosineljannesta (90,0 %) korkeampi.

Taloudellinen kayttoaste korjattuna siten, etta vii-

meisten kuuden kuukauden hankinnat on eliminoitu,

11.- 11.-

30.6.2016  30.6.2015
Bruttovuokratuotto, % 6,8 6,8
Nettovuokratuotto, % 38 39
Taloudellinen kayttoaste, % 90,0 904
Toiminnallinen kayttdaste, % 914 88,8
Vuokralaisvaihtuvuus/kk, % 2.7 24

oli 92,5%. Toisen vuosineljanneksen bruttovuokratuo- i

toksi saatiin 6,9 %.

Puolivuosikaudella taloudellinen kayttdaste oli 90,0

prosenttia (2015: 904 prosenttia) ja bruttovuokra-

tuotto oli 6,8 prosenttia (2015: 6,8 prosenttia).
Asuinhuoneistoja ja toimitiloja katsauskauden
lopussa oli yhteensa 1 733 kappaletta (2015: 1 594
kappaletta), vuokrasopimuksia 1 425 kappaletta
(2015: 1 320), myytavana 105 huoneistoa (2015: 108).
Asuinhuoneistojen koko vuokrasopimuskannasta
on toistaiseksi voimassa olevien sopimusten osuus
noin 98 prosenttia. Vuokrasopimuksia paattyi toisella
vuosineljanneksella yhteensa 144 kappaletta (Q2
2015: 108).
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HANKINNAT
Yhtid hankki toisella vuosineljannekselléa Lemmin-
kainen Talo Oy:lté ja Skanska Talonrakennus Oy:lta
30.6.2016 sitovilla sopimuksilla seitsemasta kaupun-
gista yhteensa 23 huoneistoa. Hankitut huoneistot
sijaitsevat 9 kiinteistossa Espoossa, Helsingissa,
Vantaalla (2), Lahdessa, Turussa (2), Raisiossa ja
Forssassa. Huoneistot olivat sopimushetkella vuok-
raamattomia.

Puolivuosikaudella hankittiin yhteensa 72 huoneis-
toa (2015: 304 huoneistoa) 16,3 miljoonan euron velat-

tomilla kauppahinnoilla (2015: 378 miljoonaa euroa).

HUONEISTOMYYNTI

Huoneistomyynti kasvol toisella vuosineljanneksella
alempia vuosineljanneksia merkittavasti korkeammaille
tasolle. Euromaaraisesti mitattuna vuosineljannes oli
kolmatta kertaa perakkain yhtion historian paras. Yhtio
myl toisella vuosineljanneksella asuinhuoneistoja
yhteensa 26 kappaletta kuudestatoista eri asunto-

osakeyhtiosta. Huoneistojen velattomat kauppahinnat

Toisen vuosineljanneksen toteutetut tal sovitut hankinnat

Ajankohta

30.6.2016 Huoneistoja 9 kohteesta

YHTEENSA

Suunnatut
annit (1000
osaketta)

Yhtiolaina
(milj. €)

Velaton kaup- Asuntoja

pahinta (milj. €) (kappaletta)

yhteensa olivat 2,9 miljoonaa euroa ja myynnin
valityspalkkiot 103 tuhatta euroa.

Puolivuosikaudella myytiin yhteensa 42 huoneis-
toa (2015: 16 huoneistoa) 4,8 miljoonan euron velat-

tomilla kauppahinnoilla (2015: 1,5 miljoonaa euroa).

SIJOITUSKIINTEISTOT 30.6.2016

Katsauskauden lopussa sijoituskiinteistojen kaypa

arvo oli 212,2 miljoonaa euroa (31.12.2015: 195,9

miljoonaa euroa). Orava Asuntorahastolla oli

30.6.2016 yhteensa 1 733 huoneistoa (31.12.2015:
1702), joiden yhteenlaskettu oleva pinta-ala oli
noin 111 tuhatta m2 (31.12.2015: 108 tuhatta m2).
Huoneistot sijaitsivat 124 eri asunto-osakeyhtiossa,
joista kuudessatoista yhtion omistusosuus oli 100
%. Tarkempia tietoja sijoituskiinteistoista on esitetty
taulukko-osassa.

Rahaston omistamien huoneistojen arvot arvi-
oidaan kaypaan arvoon vahintaan kuukausittain

ja julkistetaan vahintaan neljannesvuosittain seka




Sijoitussalkun ika- ja aluejakaumat

Uudemmat kohteet (1990 -)
Vanhemmat kohteet (- 1989)
Helsingin seutu

Suuret kaupungit

Keskisuuret kaupungit

30.6.2016 30.6.2015

aina, kun kiinteistorahaston taloudellisen tilanteen
muutos sité vaatil tai muutokset kiinteistojen
kunnossa vaikuttavat olennaisesti kiinteistorahaston

omistusten arvoon. Tarkempi selvitys asuntojen

hintojen arviointimallista on esitetty vuoden 2015

tilinpaatoksessa.

KONSERNIN TULOS
Konsernin lilkkevaihto toisella vuosineljanneksella
oli ynteensa 2,9 miljoonaa euroa (Q2 2015: 4,7
miljoonaa euroa). Lilkkevaihto jakautui tuottoihin
vuokraustoiminnasta 3,1 miljoonaa euroa (Q2 2015:
2,5 miljoonaa euroa) seka voittoihin -0,2 miljoonaa
euroa (Q2 2015: 2,2 miljoonaa euroa). Tuotot
vuokraustoiminnasta sisaltavat vuokratuotot ja
kayttokorvaukset. Voitot muodostuvat huoneistojen
kayvan arvon muutoksista seka huoneistojen myyn-
tivoitoista vahennettyna myytyjen huoneistojen
valityspalkkioilla.

Lilkketoiminnan kulut yhteensé olivat 2,3 miljoonaa
euroa (Q2 2015: 2,3 miljoonaa euroa), josta hoitoku-

lut ja vuosikorjaukset olivat 1,5 miljoonaa euroa (Q2

2015: 1,3 miljoonaa euroa) seka tulossidonnainen
hallinnointipatkkio 0,0 miljoonaa euroa (Q2 2015:
04 miljoonaa euroa). Kulujen kasvu on paaasiassa
seurausta toiminnan laajentumisesta.

Litkevoitto oli 0,6 miljoonaa euroa (Q2 2015: 2.4
miljoonaa euroa).

Rahoitustuotot ja -kulut olivat -917 tuhatta euroa
(Q2 2015: -990 tuhatta euroa) ja verot 18 tuhatta
euroa (Q2 2015: 20 tuhatta euroa).

Toisen vuosineljanneksen voitoksi muodostul
-0,4 miljoonaa euroa (Q2 2015: 1,4 miljoonaa
euroa). Laajan tuloksen eréat olivat -28 tuhatta euroa
(Q2 2015: 503 tuhatta euroa) ja laaja voitto -0,4

miljoonaa euroa (Q2 2015: 1,9 miljoonaa euroa).




RAHOITUS
Rahoituskulut (netto) olivat 1.1-30.6.2016 valisena

atkana yhteensa 1,5 miljoonaa euroa (2015: 1,3 “
miljoonaa euroa). \\\

Orava Asuntorahaston korolliset lainat ja asunto-
osakeyhtioiden osakkeisiin kohdistuvat yhtidlainat
olivat 30.6.2016 yhteensa 116,3 miljoonaa euroa
(31.12.2015: 95,8 miljoonaa euroa).

Taseen pitkaaikaisiin velkoihin siséltyy lainojen
lisdksi myoOs vuokralaisten maksamia vuokrava-
kuuksia 755 tuhatta euroa (31.12.2015: 660 tuhatta

euroa).
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ORAVA ASUNTORAHASTON OSAKE JA
OSAKKEENOMISTAJAT

Yhtié suuntasi itselleen 20.4.2016 maksuttomassa
osakeannissa 200 000 osaketta seka haki osakkeet

kaupankaynnin kohteeksi Helsingin Porssin paalis-

talle (kaupankayntitunnus OREITNO116). Osakkeet

eivat oikeuta vuoden 2015 tuloksesta vuonna 2016
maksettaviin osinkothin, mutta oikeuttavat osinkothin
vuonna 2017 ja siita eteenpain.

Yhtion rekisterdityjen osakkeiden lukumaara
kaupparekisterissa kesakuun lopussa oli 9 406 619
osaketta, josta ulkona olevia osakkeita 8 689 250.

Yhtié on suunnannut ja suuntaa itselleen mak-
suttomissa anneissa osakkeilta, joita se voi kayttaa
paaomarakenteen vahvistamiseen, likketoiminnan
kehittdmiseen ja omistuspohjan laajentamiseen
seka sijoituskohteiden hankinnalla etta lilkkeeseen-
laskettavilla vaihtovelkakirjalainoilla. Yhtid on tehnyt
14-30.6.2016 valisené aikana 7 vaihtovelkakirja-
lainasopimusta yhteensa 2,5 miljoonalla eurolla.
Vaihtovelkakirjoja vaihdettiin 2,1 miljoonan euron
arvosta 580 942 yhtion osakkeeksi ja merkittiin
yhtidn omaan padomaan. Yhtion oma paaoma oli
95,8 miljoonaa (31.12.2015: 94,3 miljoonaa). Katsaus-

kauden lopussa yhtidon hallussa oli 717 369 itselleen

suuntaamaa omaa osaketta, miké vastaa 7,6 pro-
senttia yhtion kaikkien osakkeiden kokonaismaarasta
Jja kokonaisaanimaarasta. Tarkempia tietoja omasta
paaomasta ja vaihtovelkakirjalainoista on esitetty
taulukko-osassa kohdissa 5.3 ja 6.1.

Yhtion osakkeiden kaupankayntitunnukset
katsauskaudella olivat OREIT ja OREITNQ116. Tammi-
heinékuussa osakkeiden keskimaaraiseksi paivavaih-
doksi muodostui noin 206 tuhatta euroa.

Yhtiolla oli yli 8 400 osakkeenomistajaa
heinakuun 2016 lopussa. Osakkeiden kokonaismaa-

rasta 3,2 % oli hallintarekisteroity.

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 henkildstoa.

Korvauksena hallinnointipalveluista Orava Asun-
torahasto maksaa hallinnointiyhtidlle vuotuisena
kiinteana hallinnointipalkkiona 0,6 % rahaston
varojen kayvasta arvosta ja tulossidonnaisena
hallinnointipalkkiona 20 % rahaston vuotuisesta

seitseman prosentin aitakoron ylittavasta tuotosta.

Omistajaluettelo 28.7.2016, 10 suurinta

Osakkeiden
lukumaara

Osakkeenomistaja

Maakunnan Asunnot Oy * 435 664 4,5
Yli-Torkko Erkki 199 862 2,1
Rakennusliike Leimarakentajat Oy 157 681 16
Sysmalantien kiinteistot Oy *** 128 212 13

Alands Omsesidiga Forsa-
?n s Omsesidiga Forsa 100 000 10
kringsbolag

Vahavara Oy 92 000 1,0
Godoinvest Oy ** 79 360 0.8
Niemi Aaro 46 946 0.5
Stréom Leif 46 661 0.5

Orava Rahastot Oyj **** 45 639 05

Yhteensa 1332025 13,8

* Hallituksen jasenten Tapani Rautiaisen ja Timo Valjakan
maaraysvaltayhteisd

** Hallituksen jasenen Timo Valjakan maaraysvaltayhteisd

*** Hallituksen jasenen Tapani Rautiaisen maaraysvaltayhteisd
**x% Hallituksen jasenen Jouni Torasvirran maaraysvaltayhteisd




Tulossidonnaisen hallinnointipalkkion laskennassa
kéaytetdan porssikurssia, jos se on osakekohtaista
nettovarallisuutta alhaisempi. Tulossidonnainen
hallinnointipalkkio maksetaan vain, jos tilikkauden
paattava porssikurssi on korkeampi kuin aiempien
tilikausien korkein paattava porssikurssi osinko-,
osakeanti- ja splittikorjattuna.

Kiintea hallinnointipalkkio lasketaan neljannesvuo-
sittain, ja arvona pidetaan edellisen neljannesvuoden
viimeisinta [FRS:n mukaista varojen kaypaa arvoa.
Kiinteat hallinnointipalkkiot katsauskauden 1.1-
30.6.2016 aitkana olivat 618 tuhatta euroa (2015: 439
tuhatta euroa).

Vuoden 2016 aikana toteutuneen yhtion osa-
kekohtaisen nettovarallisuuden, osakekurssin ja

osingonjaon perusteella tulossidonnaista hallinnoin-

tipalkkiota ei ole kirjattu (1.1-30.6.2015: 704 tuhatta
euroa). Mahdollinen tulossidonnainen hallinnointi-
palkkio maksetaan vuoden 2016 paattyttya toteutu-
neen yhtion osakekohtaisen nettovarallisuuden tai

korjatun porssikurssin perusteella maaliskuussa 2017,

HENKILOSTO

Orava Asuntorahaston henkildstd on osa hallinnoin-

tiyhtion litkketoimintaorganisaatiota. Hallinnointiyhtio
vastaa asuntorahaston operatiivisen toiminnan

henkilostokuluista.

HALLITUS JA TILINTARKASTAJAT

Orava Asuntorahaston hallituksessa on kuust jasenta:

Patrik Hertsberg, Mikko Larvala, Tapani Rautiainen,

Veli Matti Salmenkyla, Jouni Torasvirta ja Timo

Valjakka. Hallituksen puheenjohtajana toimit Jouni
Torasvirta ja varapuheenjohtajana Patrik Hertsberg.
Hallitus kokoontui katsauskaudella yhteensa 10
kertaa. Hallituksen jasenten osallistumisprosentti
kokouksiin oli 97.

Orava Asuntorahaston tilintarkastaja on tilintarkas-
tusyhteiso PricewaterhouseCoopers Oy paavastuul-
lisena tilintarkastajanaan KHT Tuomas Honkamaki.

Tilintarkastajalle maksetaan palkkio laskun mukaan.

HALLITUKSEN VALTUUTUKSET
Yhtiokokous 22.3.2016 paatti valtuuttaa hallituksen
paattdmaan osakeannista seka optio-oikeuksien ja
muiden osakkeisiin oikeuttavien erityisten oitkeuksien
antamisesta siten, etta hallitus voi paattaa antaa

enintaan 6 000 000 yhtiéon hallussa olevaa tai uutta




osaketta, jotka eivat tuota lainkaan oikeutta osinkoon
vuoden 2016 aikana. Valtuutuksen nojalla oli
30.6.2016 mennessa annettu 301 134 osaketta, jolloin
valtuutuksen nojalla voitaisiin vield antaa 5 698 866

osaketta.

JOHTO
Orava Asuntorahaston toimitusjohtana toimii Pekka
Peiponen. Orava Asuntorahaston johto on osa

hallinnointiyhtid Orava Rahastot Oyj:n litkketoimin-

taorganisaatiota. Hallinnointiyhtio vastaa rahaston

operatiivisen toiminnan henkilostd- ja jondon

kuluista.

SAANTELY
Ajantasaiset kiinteistosijoitustoiminnan saannot ovat
luettavissa yhtion kotisivuilta www.oravaasunto-

rahasto.fi ja ne on esitetty liitteena.

LAHIAJAN RISKIT JA EPAVARMUUDET
Orava Asuntorahasto arvioi, etta yhtion lahiajan
keskeisimmat riskit ja epavarmuustekijat liittyvat
sijoituskiinteistdjen hankintoihin, asuntojen arvon-
muutokseen ja korjausmenothin.

Yhtiolla voi olla haastavaa ja vaikeaa hankkia
kohteita, jotka tayttavat yhtion tavoitteet. Lisaksi
yhtion vol olla vaikea turvata investointien vieraan
padoman ehtoinen rahoitus kilpailukykyisilla endoilla.

Suurilla odottamattomilla korjauksilla ja korjaus-
menoilla olisi negatiivinen vaikutus vuokrausastee-

seen, vuokratuottoihin ja kannattavuuteen.




OLEELLISET TAPAHTUMAT
1.1.-30.6.2016

Orava Asuntorahasto Oyj:n hallitus vahvisti 11.1.2016
yhtién péivitetyn strategian vuodeksi 2016. Strate-
giset taloudelliset tavoitteet pysyivat muuttumatto-
mina: osakkeen kokonaistuottotavoite on vahintaan
10 % p.a., osinkotuottotavoite 7-10 % p.a. osakkeen
nettovarallisuudelle ja luototusaste noin 50 %..

Taloudellisten tavoitteiden ohessa strategisiksi

paatavoitteiksi vahvistettiin:

e oman paaoman kasvattaminen vahintaan 110
miljoonaan euroon vuonna 2016 ja keskipitkalla
atkavalilla yllapitaa vahintaan noin 20 % vuotuista
kasvua
vieraan paaoman ehtoisen rahoituksen
hankinnan monipuolistaminen edelleen
taloudellisen kayttdasteen nostaminen yli 95 %:n
kiinteistojen hoitokulujen saaminen 5 % ja korja-
uskulujen 10 % alle tilastollisen benchmarkin ja
huoneistomyyntien nostaminen 5-10 %:iin
avaavan taseen sjjoitusomaisuuden arvosta.

Salkunhoidon alue- ja iké& jakaumatavoitteet pai-

vitettiin. Paivitetyn aluejakaumatavoitteen mukaan

huoneistojen markkina-arvosta 53 % sijaitsee

Helsingin seudulla, 22 % suurissa kaupungeissa ja

25 % keskisuurissa kaupungeissa plus miinus noin 10
prosenttiyksikkda. Kohteiden ikgjakaumatavoite sailyt
ennallaan eli 1990-luvulla ja sen jalkeen valmistunei-
den kohteiden paino on 51 % ja ennen vuotta 1990
valmistuneiden kohteiden paino 49 % plus miinus
noin 10 prosenttiyksikkoa sijoitussalkun markkina-
arvosta laskettuna.

Yhtion hallitus ja hallinnointiyhtié Orava Rahastot
Oyj sopivat tulossidonnaisen hallinnointipatkkion
muutoksesta 17.2.2016. Tulossidonnaisen hallin-
nointipalkkion aitakorko nostettiin 6 prosentista 7
prosenttiin.

Orava Asuntorahasto Oyj:n maksuttomassa
annissa 17.2.2016 itselleen suuntaamat 200 000
osaketta merkittiin kaupparekisteriin 22.2.2016.
Itselleen suuntaamia osakkeita yhtio voi kayttaa
paadomarakenteen vahvistamiseen, likketoiminnan
kehittamiseen ja omistuspohjan laajentamiseen seka
sjjoituskohteiden hankinnalla ettéa likkeeseenlasket-
tavilla vaithtovelkakirjalainoilla. Yhtiolle itselleen suun-
nattujen osakkeiden ISIN-tunnus on FI4000197942
(kaupankayntitunnus OREITNO0116). Osakkeet eivat
olkeuta vuoden 2015 tuloksesta vuonna 2016
maksettaviin osinkoihin, mutta oikeuttavat osinkoi-

hin vuonna 2017 ja siita eteenpain. Annin jalkeen

yhtion osakkeiden lukumaara oli yhteensa 9 206
619 osaketta. Yllamainitut 200 000 osaketta listattiin
Helsingin Porssin porssilistalle ja ne olivat kaupan-
kaynnin kohteena 23.2.2016 alkaen.

Yhtio teki Nordea Suomi Oyj:n kanssa mark-
kinatakaussopimuksen 9.3.2016 Orava Asuntora-
haston uusien osakkeiden (kaupankayntitunnus
OREITNO116) markkinatakauksesta. Sopimuksen
mukaan Nordea antaa Orava Asuntorahaston osak-
keelle 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. Sopimuksen mukainen markkinatakaus
alkoi 10.3.2016.

Yhtiokokous 22.3.2016 paatti valtuuttaa hallituksen
paattamaan enintaan 1,08 euron osakekohtaisen
osingon jakamisesta. Osinkoa voidaan jakaa
yhteensa enintaan 8 993 772,36 euroa. Vuosineljan-
neksittain maksettava osinko on jokaisessa erassa
enintaan 0,27 euroa osakkeelle. Osinkojen maksupai-
vat ovat 4.4.2016, 30.6.2016, 30.9.2016 ja 30.12.2016.
Hallitus valtuutettiin paattamaan osingon maarasta
ja maksusta vuosineljanneksittain edella mainittujen

rajoitusten puitteissa edellyttaen, etta yhtion maksu-




kykyisyys el osingonmaksun seurauksena vaarannu.
Hallitus valtuutettiin paattémaan osingonmaksun
tasmaytyspaivat.

Lisaksi yhtiokokous paatti 22.3.2016, etta sijoi-
tustoiminnan séantdihin tehdaan tulossidonnaisen
hallinnointipalkkion maksamista koskeva tasmennys
siten, etta aitakorko nostetaan 6 prosentista 7
prosenttiin. Aitakorko on tuotto, jonka ylittavasta
tuotosta maksetaan tulossidonnaista palkkiota
hallinnointiyhtiolle. Yhtiokokouksen paatoksella
sijoitustoiminnan séantoja (11 § kolmas kappale)
tasmennettiin tulossidonnaisen hallinointipalkkion
maaraytymisen osalta. Muutettu 11 §:n kolmannen
kappaleen ensimmainen virke kuuluu seuraavasti:
Tulossidonnaisena hallinnointipalkkiona Rahasto
maksaa Orava Rahastot Oyj:lle kaksikymmenta
prosenttia (20%) Rahaston vuotuisesta seitseman

prosentin (7 %) aitakoron ylittavasta tuotosta. Tulos-

sidonnainen hallinnointipalkkio lasketaan tilikauden
osakekohtaisen tuoton ja tilikauden paattavan osak-
kelden lukumaaran perusteella.

Yhtiokokous paatti myds, etta kiinteistosijoitustoi-
minnan saantéjen muuttamista koskevaan
14 §:n toiseen kappaleeseen tehdaan kiinteistorahas-
tolain muutoksen johdosta korjaus, jonka mukaan
saantdjen muutokset tulevat voimaan kuukauden
kuluttua siitd, kun muutos on saatettu osakkeen-
omistajien tietoon julkistamalla tieto rahaston tie-
donantovelvollisuutta ja rahastoa koskevien tietojen

julkistamista koskevan 10 §:n mukaisesti. Lisaksi

paatettiin, ettd 14 §:n toisesta kappaleesta poistetaan

tarpeettomana virke, joka viittaa listautumista
edeltavaan aikaan. Muutettu 14 §:n toinen kappale
kuuluu seuraavasti: Sdantdjen muutokset tulevat
voimaan kuukauden kuluttua siité, kun muutos on

saatettu osakkeenomistajien tietoon julkistamalla

tieto Rahaston tiedonantovelvollisuutta ja Rahastoa
koskevien tietojen julkistamista koskevan 10 §:n
mukaisesti.

Lisaksi yhtidkokous paatti valtuuttaa hallituksen
paattamaan osakeannista sekd optio-oikeuksien ja
muiden osakkeisiin oikeuttavien erityisten oikeuksien
antamisesta siten, etta hallitus voi paattaa antaa
enintaan 6 000 000 yhtién hallussa olevaa tai uutta
osaketta, jotka elvat tuota lainkaan oikeutta osinkoon
vuoden 2016 aikana. Valtuutus on voimassa seu-
raavaan varsinaiseen yhtiokokoukseen asti ja se
kumoaa edellisen 19.3.2015 annetun valtuutuksen.

Orava Asuntorahasto Oyj:n hallitus valitsi
varsinaisen yhtiokokouksen jalkeen pitamassaan
kokouksessa keskuudestaan puheenjohtajaksi Jouni
Torasvirran ja varapuheenjohtajaksi Patrik Herts-
bergin. Yhtiokokoukselta saamansa valtuutuksen

mukaisesti hallitus paatti, ettd Orava Asuntorahasto




Qyjn osakkeelle (kaupankayntitunnus OREIT, ISIN-
tunnus FI4000068614) 4.4.2016 maksettava osinko
on 0,27 euroa, osingon irtoamispaiva on 23.3.2016 ja
tasmaytyspaiva on 24.3.2016. Osingon kokonaismaa-
rakst muodostui 2 248 443,09 euroa.

Orava Asuntorahasto Oyj hankki 30.3.2016 23
asuinhuoneistoa ja teki 31.3.2016 sitovan kauppaso-
pimuksen 26 asuinhuoneiston hankinnasta yhteensa
9,6 miljoonan euron velattomilla kauppahinnoilla.
Hankittujen huoneistojen arvosta 31 % sijaitsee
Helsingin seudulla, 50 % Jyvaskylassa ja Lahdessa, ja
loput 19 % keskisuurissa kaupungeissa. Uusia vuok-
raamattomia huoneistoja kokonaisuuteen sisaltyi
26 kappaletta velattomalta kauppahinnaltaan 7.1
miljoonaa euroa.

Yhtio teki 184.2016 Collector Bank AB:n kanssa 10
miljoonan euron lainasopimuksen seka hankintojen
ettéd vanhojen lainojen uudelleen rahoittamisekst.
Laina on kokonaisuudessaan nostettu.

Orava Asuntorahasto Oyj:n maksuttomassa
annissa 204.2016 itselleen suuntaamat 200 000
osaketta merkittiin kaupparekisteriin 22.4.2016.
Itselleen suuntaamia osakkeita yhtié voi kayttaa
paaomarakenteen vahvistamiseen, likketoiminnan

kehittdmiseen ja omistuspohjan laajentamiseen seka

sjoituskohteiden hankinnalla etta liikkeeseenlasket-
tavilla vaithtovelkakirjalainoilla. Yhtidlle itselleen suun-
nattujen osakkeiden ISIN-tunnus on FI4000197942
(kaupankayntitunnus OREITNO116). Osakkeet eivat
olkeuta vuoden 2015 tuloksesta vuonna 2016
maksettaviin osinkoihin, mutta otkeuttavat osinkoi-
hin vuonna 2017 ja siita eteenpain. Annin jalkeen
yhtion osakkeiden lukumaara oli yhteensa 9 406 619
osaketta. Yllamainitut 200 000 osaketta listattiin
Helsingin Porssin porssilistalle ja ne olivat kaupan-
kaynnin kohteena 26.4.2016 alkaen.

Finanssivalvonta myédnsi 27.5.2016 Orava Asun-
torahasto Oyj:n hallinnointiyhtié Orava Rahastot
Oyj:lle vaintoehtorahaston hoitajan toimiluvan. Laki
valthtoehtorahaston hoitajista edellyttaa vaihtoehto-
rahastolta, kuten Orava Asuntorahasto, sailytysyh-
teisda. Svenska Handelsbanken AB (julk.), Suomen
sivukonttoritoiminta toimit Orava Asuntorahasto
Oyj:n sailytysyhteisona. Sailytysyhteisdsopimus
allekirjoitettiin 20.5.2016.

Orava Asuntorahasto hankki 30.6.2016 tehdyilla
sitovilla kauppasopimuksilla rakennusliikkeilta 23
asuinhuoneistoa yhteensa 6,7 miljoonan euron
velattomilla kauppahinnoilla. Hankittujen huoneis-

tojen arvosta 36 % sijaitsee Helsingin seudulla, 55

% suurissa kaupungeissa, ja loput 9 % keskisuurissa
kaupungeissa. Hankitut huoneistot ovat uusia ja

vuokraamattomia.

KATSAUSKAUDEN JALKEISET
TAPAHTUMAT

Orava Asuntorahasto Oyjn maksuttomassa suun-
natussa osakeannissa yhtiolle itselleen 5.72016 yhtio
merkitst yhteensa 930 000 yhtidn uutta osaketta
(ISIN-koodi FI4000197942, kaupankayntitunnus
OREITNO116). Osakkeet tuottavat yhtalaiset oikeudet
yhtion voitonjakoon yhtion muiden osakkeiden
kanssa kuitenkin siten, etta osakkellla el ole otkeutta
vuoden 2016 aikana jaettavaan osinkoon. Finans-
sivalvonta hyvaksyi 6.7.2016 listalleottoesitteen
osakeannissa merkittyjen osakkeiden hakemiseksi

kaupankaynnin kohteeksi Nasdag Helsinki Oy:ssa.

Yhtidn hallitus paatti 5.7.2016 myds mitatdida

679 052 yhtion hallussa olevaa omaa osaketta,
jotka oikeuttavat osinkoon vuonna 2016 (ISIN-koodi
FI4000068614, kaupankayntitunnus OREIT). Osake-
annissa merkittyjen osakkeiden ja yhtion hallussa
olevien omien osakkeiden mitatoinnin tultua

rekisterdidyksi kaupparekisteriin yhtion osakkeiden




lukumaaréa kasvaa 250 948 osakkeella
9 406 619 osakkeesta 9 657 567 osakkeeseen.

Osakeannissa merkityt seka mitatoidyt osakkeet
rekisteroitiin kaupparekisteriin seka kirjattiin Euroclear
Finland Oy:n yllapitamaan arvo-osuusjarjestelmaan
872016. Annissa merkityt osakkeet listattiin Helsingin
Porssin porssilistalle ja ne olivat kaupankaynnin
kohteena 11.72016 alkaen.

Orava Asuntorahasto Oyj sopi 29.5.2015 Raken-
nusliike Leimarakentajat Oy:n kanssa 52 huoneiston
rakentamisesta Hameenlinnaan. Huoneistot
valmistuivat heindkuun 2016 alussa ja hankinnan
loppueran 1,17 miljoonaa euroa maksu toteutettiin
suunnatulla osakeannilla 19.72016. Rakennuslitke
Leimarakentajat Oy merkitsi yhteensa 157 681
yhtion uutta osaketta (OREITNO116). Osakkeiden
merkintdhinta oli merkintaa edeltavien viilden paivan
porssikaupankaynnin painotettu keskihinta.

Orava Asuntorahaston huoneistoja on myyty kat-
sauskauden jalkeen 1.7-178. 1,9 miljoonalla eurolla.
Huoneistomyyntien kokonaismaara tana vuonna oli
elokuun puolivalin mennessa siten 6,7 miljoonaa

euroa.

Katsauskaudella maksetut FI4000068614
osingot euroa osakkeelle:

442016 | osinko 0,27 euroa
30.6.2016 Il osinko 0,27 euroa

Yhteensa 0,54 euroa

OSINKO
Yhtidkokous 22.3.2016 paatti, ettéd vuoden 2015 tuloksesta jaectaan osinkoa vuonna 2016 vuosineljanneksittain

enintaan 0,27 euroa ell yhteenséa vuonna 2016 enintaan 1,08 euroa osakkeelta.

TULEVAISUUDEN NAKYMAT
Orava Asuntorahasto arvioi, etta tdna vuonna silla on kohtalaiset edellytykset paasta lahelle 10 prosentin oman
paaoman kokonaistuottotavoitettaan.

Sjjoitussalkun nykyisten asuntojen arvonmuutoksen odotetaan muodostuvan hieman positiiviseksi loppu-

vuonna. Brutto- ja nettovuokratuoton arvioidaan pysyvan likimain alkuvuoden tasolla. Kohteiden hankintojen

euromaaraisen tulosvaikutuksen odotetaan kuluvana vuonna jaavan viime vuotta alemmaksi. Hoito- ja korja-
uskustannusten suhteessa sijoitusomaisuuden arvoon el arvioida tapahtuvan olennaista muutosta alkuvuoteen

nahden.

Helsingissa 17.8.2016

Orava Asuntorahasto Oyj

Hallitus




Konsernin laaja
tuloslaskelma

Tasekirjassa esitettavat liite-
tiedot muodostavat kiintean
osan konsernitilinpaatosta.

Konsernin laaja tuloslaskelma Liitetieto

1000 EUR
Liikevaihto

Tuotot vuokraustoiminnasta
Voitot luovutuksista ja huoneistojen kayvan arvon
muutoksista

Liikevaihto yhteensa

Hoitokulut

Vuokraustoiminnan kulut
Hallinnon kulut

Liiketoiminnan muut tuotot ja kulut

Kulut yhteensa
Liikevoitto
Rahoituskulut (netto)

Voitto ennen veroja

Valittdmat verot
Kauden voitto/tappio

Kauden voiton/tappion jakautuminen

Emoyhtion omistajille

Emoyhtién omistajille kuuluvasta voitosta laskettu
osakekohtainen tulos

Tulos/osake, laimentamaton, euroa

Muut laajan tuloksen erat

Erat, jotka saatetaan tulevaisuudessa siirtaa tulosvaikutteisiksi
Johdannaiset - koronvaihtosopimukset
Erat, joita ei siirreta tulosvaikutteisiksi

Kauden laaja voitto/tappio

Kauden laajan voiton/tappion jakautuminen
Emoyhtion omistajille
Maaraysvallattomille omistajille

1.4.-30.6.2016

1.4.-30.6.2015

1.1.-30.6.2016

1.1.-30.6.2015




Konsernitase

Tasekirjassa esitettavat liite-
tiedot muodostavat kiintean
osan konsernitilinpaatosta.

Konsernitase Liitetieto 30.6.2016

VARAT 1000 EUR

Pitkaaikaiset varat

Vuokrakaytossa olevat sijoituskiinteistot 201529
Myytavana olevat sijoituskiinteistot 10 635

31.12.2015

182 610
13 241

Sijoituskiinteistojen kaypa arvo 212 164

Lyhytaikaiset varat

Myynti- ja muut saamiset 429
Rahavarat . 4453

195 851

676
2790

4 882

VARAT YHTEENSA 217 046

OMA PAAOMA JA VELAT
Emoyrityksen omistajille kuuluva oma paaoma

Osakepaaoma

Osakeanti

Sijoitetun vapaan oman paaoman rahasto
Suojausrahasto

Kertyneet voittovarat

Tilikauden voitto

3464

199 315

Oma paaoma yhteensa
Velat

Pitkaaikaiset velat

Korolliset velat . 107 948
Muut pitkaaikaiset velat . 755

87 092
660

Pitkaaikaiset velat yhteensa 108 702

Lyhytaikaiset velat

Korolliset velat, lainat . 4947
Ostovelat ja muut lyhytaikaiset velat 4122
Johdannaiset . 84

87752

4002
8541
3

Lyhytaikaiset velat yhteensa 9152

Myytavana oleviin sijoituskiinteistdihin kohdistuvat velat 3362

VELAT YHTEENSA 121215

12 546
4671

104 969

OMA PAAOMA JA VELAT YHTEENSA 217 046

199 315




Konsernin rahavirtalaskelma

Tasekirjassa esitettavat liite-
tiedot muodostavat kiintean
osan konsernitilinpaatosta.

Konsernin rahavirtalaskelma 1.1.-30.6.2016

Liiketoiminnan rahavirrat

Myynnistd saadut maksut

Maksut litketoiminnan kuluista
Liiketoiminnan rahavirta ennen rahoituseria
Maksetut korot ja muut rahoituskulut netto

Maksetut verot

Liiketoiminnasta kertyneet nettorahavirrat

Investointien rahavirrat

Sijoituskiinteistojen hankinta vahennettyna hankituilla rahavaroilla
Sijoituskiinteistojen myyntitulot

Investointeihin kaytetyt nettorahavirrat

Rahoituksen rahavirrat
Maksullinen oman paaoman lisays

Lainojen nostot ja lisaykset
Vaihtovelkakirjan liikkeeseenlaskusta saadut maksut
Lainojen takaisinmaksut

Maksetut osingot

Rahoitukseen kaytetyt nettorahavirrat

Rahavarojen nettovahennys (-) /-lisdys

Kateisvarat ja muut rahavarat katsauskauden alussa

Rahavarat katsauskauden lopussa

1.1.-30.6.2015

1.1.-31.12.2015




Laskelma oman paaoman muutoksista

1000 EUR

Oma paaoma 31.12.2013

Suunnattu osakeanti 25.6.2014
Suunnattu osakeanti 30.9.2014
Suunnattu osakeanti 30.12.2014
Vaihtovelkakirjan konvertointi 8.10.2014
Vaihtovelkakirjan konvertointi 23.12.2014
Vaintovelkakirjan konvertointi 31.12.2014
Oman paaoman hankinnan kustannukset
Osingonjako 28.3.2014

Osingonjako 30.6.2014

Osingonjako 30.9.2014

Osingonjako 30.12.2014

Kauden voitto

Laajan tuloksen erat
Oma paaoma 31.12.2014 57 863

Suunnattu osakeanti 11.2.2015 396
Suunnattu osakeanti 26.2.2015 50
Suunnattu osakeanti 31.3.2015

Vaihtovelkakirjan konvertointi 19.3.2015

Suunnattu osakeanti 29.5.2015

Vaihtovelkakirjan konvertointi 176.2015

-224 6 859 49 780

4088
1450
6 574
2000
1500
1486
-378
-1206
-1206
-1206
-1206
8 451
-270

10 230 69 860

420
58

Oma paaoma koostuu osakepaaomasta, sijoitetun vapaan
paaoman rahastosta ja kertyneista voittovaroista. Osakepaa-
oman korottamiseen liittyvat ulkopuolisille maksetut palkkiot
vahennetaan omasta paaomasta. Yhtio voi jakaa omia varojaan
vain osinkona. Omien osakkeiden hankinta on veronhuojennus-
lain mukaan kielletty.

Tasekirjassa esitettavat liitetiedot muodostavat kiintean osan
konsernitilinpaatosta.

1 Osakepaaoma ja osakeanti

2 Sijoitetun oman vapaan paaoman rahasto

3 Suojausrahasto

4 Voitto

5 Emoyhtion omistajille kuuluva oma paaoma yhteensa
6 Oma paaoma yhteensa

Toisella vuosineljanneksella vaihtovelkakirjalainasopimuksia
tehtiin 14., 22.4., 9.5. ja 7.6. yhteensa 7 sopimusta maaraltaan
2,5 miljoonaa euroa. Lainanantajat olivat UB Securities Oy:n
yhtidlle esittelemia kotimaisia sijoitusyhtioita seka Royal
House Oy

.J| m:H




Laskelma oman paaoman muutoksista (jatkuu)

1000 EUR

Suunnatut osakeannit 29.6.2015
Vaihtovelkakirjan konvertointi 29.6.2015 1 Osakepaaoma ja osakeanti
2 Sijoitetun oman vapaan paaoman rahasto

Suunnattu osakeanti 31.7.2015
3 Suojausrahasto

Vaihtovelkakirjojen konvertointi 29.9.2015 4 Voitto

Suunnattu osakeanti 18.12 2015 5 Emoyhtion omistajille kuuluva oma padaoma yhteensa

6 Oma paaoma yhteensa
Vaihtovelkakirjojen konvertointi 31.12.2015
Oman paaoman hankinnan kustannukset
Osingonjako 31.3.2015

Osingonjako 30.6.2015

Osingonjako 30.9.2015

Osingonjako 30.12.2015

Kauden voitto

Laajan tuloksen erat

Suojausinstrumentin eraantyminen

Oma paaoma 31.12.2015 72131

Vaihtovelkakirjojen konvertointi 31.32.2016
Osingonjako Q1 2016

Osingonjako Q2 2016

Oman paaoman hankinnan kustannukset
Vaihtovelkakirjojen konvertointi 30.6.2016
Kauden voitto

Laajan tuloksen erat

Oma paaoma 30.6.2016 72131




LIITETIEDOT

1. Konsolidointi

Konsolidointiotsikon alle on koottu Orava Asun-
torahaston perustiedot, Lain eraiden asuntojen
vuokraustoimintaa harjoittavien osakeyhtididen
veronhuojennuksesta (299/2009) paakohdat seka
konsernin yhdistelyyn liittyvat periaatteet ja nithin
litttyvat liitetiedot.

Laskentaperiaatteisen ymmarrettavyyden lisaami-
seksi Orava Asuntorahasto kuvaa laadintaperiaatteet

kyseisen liitetiedon yhteydessa osana liitetietoa.

1.1 Konsernin perustiedot

Orava Asuntorahasto Oyj (y-tunnus 2382127-4,
osoite Fabianinkatu 14 B, 00100 HELSINKI) on perus-
tettu 30.12.2010 kiinteistorahastolaissa tarkoitetuksi
kiinteistorahastoksi, jonka ajantasaiset saannot ovat
puolivuotiskatsauksen liitteena.

Yhtiéon toimialana on kiinteistérahastolaissa
(1173/1997) tarkoitettuna kiinteistérahastona harjoit-
taa omistamiensa ja osakeomistuksen perusteella
hallitsemiensa asuntojen ja kiinteistdjen vuokraustoi-

mintaa, silhen kohdistuvaa tavanomaista isannointi-

ja kunnossapitotoimintaa, rakennuttamistoimintaa
omaan lukuunsa seka naiden edellyttamaa varain-
hallintaa. Yhtion toiminta pyrkit hyddyntamaan Lakia
erdiden asuntojen vuokraustoimintaa harjoittavien
osakeyhtididen veronhuojennuksesta (299/2009).
Yhtiolle on mydnnetty vapautus tuloveron suo-
rittamisesta. Verovapaus on alkanut ensimmaisen
verovuoden alusta 30.12.2010 alkaen.

Orava Asuntorahasto listautuit NASDAQ Helsinki
Oy:hyn ("Helsingin Porssi™) lokakuussa 2013,

Orava Asuntorahaston hallitus on kokouksessaan
17.8.2016 hyvaksynyt tdman puolivuotiskatsauksen

Jjulkistettavakst.

1.2 Laki erdaiden asuntojen
vuokraustoimintaa harjoittavien
osakeyhtididen veronhuojennuksesta
(299/2009)

Suomessa yleisesti verovelvollinen asuntojen vuok-
raustoimintaa harjoittava osakeyhtié vapautetaan
suorittamasta tuloveroa siten kuin veronhuojennus-
laissa séadetaan.
Verovapauden myontamisen edellytykset paapiir-
teissédan 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 paaoma on enintaan 80%
Yksittéaiselld osakkaalla on alle 10%:n osuus
yhtion osakepadomasta

« Yhtidon sovelletaan kiinteistorahastolakia

Verovapauden voimassaolon edellytykset edellis-
ten lisaksi ovat paapiirteissaan:

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

» Yhtion osakkeiden porssilistaus tapahtuu vii-
meistaan kolmantena vuotena

» Yhtio el jaa varojaan muuten kuin osinkona

Yhti6 joutuu osittain verovelvolliseksi,

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

* luovutusvoitoista asunnoista, jotka se on
omistanut alle 5 vuotta

Toiminnan alkuvaiheissa myydaan asuinhuoneis-

toja, jotka on omistettu alle 5 vuotta, joten niilden luo-

vutuksesta saattaa syntya veronmaksuvelvollisuutta.

Luovutusvoittoverotuksessa luovutusvoittoja ja —
tappioita el saa netottaa. Tuloveroa kirjataan vain jos
tiedetdan, etté yhtio joutuu osittain verovelvolliseksi.
Luovutusvoitto verotuksessa saadaan kun myydyn
huoneiston luovutushinta ylittda alkuperainen han-
kintahinnan, maksetun varainsiirtoveron, valittajan
palkkion seké huoneiston korjauskulujen ja aktivoitu-
jen korjausten summan.

Tytaryhtiot maksavat mahdollisesta tuloksestaan

ja luovutusvoitoistaan veroa.

1.3 Laatimisperiaatteet

Konsermin puolivuosikatsaus on laadittu kan-
sainvalisten tilinpaatdsstandardien (International
Financial Reporting Standards, IFRS) mukaisesti
noudattaen EU:ssa sovellettavaksi hyvaksyttyja
30.6.2016 voimassa olevia IAS- ja I[FRS-standardeja
seka SIC- ja IFRIC-tulkintoja. Laatiminen on tehty
IAS34:n mukaisesti. Kansainvalisilla tilinpaatosstan-
dardeilla tarkoitetaan Suomen kirjanpitolaissa ja sen
nojalla annetuissa saannoksissa EUN asetuksessa
nro 1606/2002 saadetyn menettelyn mukaisesti
EU:ssa sovelletavaksi hyvaksyttyja standardeja ja

niista annettuja tulkintoja. Konsernitilinpaatdksen

liitetiedot ovat myos suomalaisten, [FRS-saannoksia
taydentavien kirjanpito- ja yhteisélainsaadannon
mukaiset. Liséksi Orava Asuntorahasto noudattaa
soveltuvin osin the European Real Estate Associatio-
nin (EPRA) suosituksia. EPRA-tunnusluvut on laskettu
noudattaen EPRAN Best Practices -suosituksia
joulukuulta 2014.

Konsernin puolivuosikatsaus on laadittu euroissa.
Luvut on pyoristetty 1ahimpaan tuhanteen euroon,
joten yksittaisten lukujen yhteenlaskettu summa
saattaa poiketa esitetysta summaluvusta.

Konsernin puolivuosikatsaus perustuu alkuperai-
sen hankintamenon kayttamiseen, lukuun ottamatta
kaypaan arvoon kirjattavia sijoituskiinteistoja ja
rahavirran suojaukseen kaytettyja koronvaihtosopi-
muksia.

[FRS-tilinpaatoksen laatiminen edellyttaa johdolta
harkintaa. Harkinta vaikuttaa laatimisperiaatteiden
valintaan ja niiden soveltamiseen, raportoitavien
varojen, velkojen, tuottojen ja kulujen maaraan
samoin kuin esitettaviin liitetietoihin. Harkinnassaan
johto kayttaa arvioita ja olettamuksia, jotka perustu-
vat alempaan kokemukseen ja johdolla tilinpaatos-
hetkella olevaan parhaaseen nakemykseen erityisesti

kiinteistomarkkinoiden tulevasta kehityksesta.




Lopullinen tulos saattaa poiketa tehdyista arvioista.
Mahdolliset arvioiden ja olettamusten muutokset
merkitaan kirjanpitoon silla tilikaudella, jonka aikana
arvioita tal olettamuksia korjataan.

Konsernin puolivuotiskatsauksessa esitetyt tiedot

ovat tilintarkastamattomia.

1.4 Yhdistelyperiaatteet

Orava Asuntorahasto yhdistelee 100 %:sti omistetut
asunto-osakeyhtiot IFRS 10:n mukaisesti. Osittain
omistetut yhdistellaan IFRS 11:n mukaan suhteellisella
menetelmallé, jolloin tytaryhtididen tuloslaskelman ja
taseen jokaisesta erasta yhdistelldan vain konsernin
omistusosuutta vastaava maara. Tasta johtuen kon-

serniyhdistelyssa et synny vahemmistoosuutta.

1.5 Myytavana olevat omaisuuserat

Yhtion sijoitusstrategian mukaisesti huoneistoja
pyritéan myymaan yhtion avaavan taseen sijoitus-
kiinteistojen arvosta 5 - 10 prosenttia vuosittain.
Huoneistojen myynti toteutetaan siten, etta
vuokrakaytosta vapautuneita huoneistoja myydaan
yksitellen. Huoneistojen myyntia voidaan taydentaa

tonttimyynneilla. Huoneistojen myynnit toisella vuo-

sineljanneksella olivat yhteensa 2,9 miljoonaa euroa.
Myytavaksi luokiteltavat omaisuuserat arvostetaan
kaypaan arvoon.

Myytavana olevien omaisuuserien kirjanpitoarvot
30.6.2016 olivat 10,6 miljoonaa euroa (31.12.2015: 13,2

miljoonaa euroa).

2. Segmentit ja tuotot

Litketoiminnan tuottojen liitetietoon on koottu
liikkevaihtoon ja muihin tuottoihin liittyvien tulos- ja
tasetietojen liitetiedot, jotta niiden vaikutus Orava
Asuntorahaston tulokseen ja taseeseen olisi
paremmin hahmotettavissa.

Konsernin ylin operatiivinen paatoksentekija on
hallitus. Segmentti-informaatio perustuu kuukausira-
porttethin, joita hallitus kayttaa resurssien jakamiseen
ja tuloksellisuuden arviointiin.

Orava Asuntorahasto harjoittaa omistamiensa
ja osakeomistuksen perusteella hallitsemiensa
asuntojen ja kiinteistdjen vuokraustoimintaa, seka
sithen kohdistuvaa tavanomaista isannointi- ja kun-
nossapitotoimintaa.

Yhtion segmenttiraportointimuoto on sijoituskiin-
teistojen kayttotarkoituksen mukainen. Yhtion taseen
mukaisista varoista vahintéan 80% on veronhuo-
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%
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jennuslain mukaan oltava paaasiassa asuinkayttdon
tarkoitetuissa huoneistoissa tai kiinteistoissa ja vuok-
ratulojen naista pitaa olla vahintaan 80 % tuloista,
poislukien sijoituskiinteistdjen myyntininnat. Orava
Asuntorahaston taseen mukaiset varat ja tulot ovat
koostuneet paasiassa asuinkayttoon tarkoitetuista
huoneistoista ja kiinteistoists, joten segmenttijakoa
el ole tehty.

Orava Asuntorahaston litkkevainto on esitetty
laatimisperiaatteiden mukaisesti jaettuna tuottoihin
vuokraustoiminnasta ja voittoihin luovutuksista ja
kayvan arvon muutoksista. Tuotoiksi vuokraustoi-
minnasta katsotaan tuotot, jotka syntyvat konsernin
tavanomaisesta toiminnasta kuten huoneistojen ja
muiden tilojen vuokrauksesta, kayttokorvauksista
ja asukaspalveluista. Vuokraustoiminnan tuotot
kirjataan tuloslaskelmaan tasaerind kuukausittain
vuokra-ajan kuluessa.

Huoneistojen luovutusvoitot ja —tappiot saadaan
kun velattomasta myyntihinnasta vahennetaan
edellisen vuosineljanneksen paattava tasearvo.
Voitot sisaltavat myos myyntien transaktiopalkkiot
eli valittgjien palkkiot, huoneistojen kayvan arvon
muutokset katsauskaudella seka huoneistojen

osuuden maksetusta varainsiirtoverosta, aktivoidut




korjaukset ja huoneiston korjauskulut, joita el ole ehditty

aktivoida.

Katsauskauden aikana 1.1-30.6.2016 myytiin yhteensa 42
huoneistoa (2015: 16 kpl).

Sijoituskiinteistojen arvostamisessa Orava Asuntorahasto
soveltaa Kiinteistorahastolain 18 §:44 ja [FRS 13 Kayvan arvon
maarittaminen —standardin mukaista kayvan arvon mallia. Talloin
kayvan arvon muutoksista johtuva voitto tai tappio kirjataan
tulosvaikutteisesti sille kaudelle, jona aikana se syntyy.

Kayvan arvon muutos kirjataan likkevaihtoon. Sijoituskiinteistot
arvostetaan alun perin hankintamenoon. Alkuperaisen kirjaami-
sen jalkeisessa arvioinnissa ja arvostamisessa kaytetaan kaypaa
arvoa. Kaypa arvo on rahamaaré, johon omaisuus voitaisiin
vaihtaa asiaa tuntevien, likketoimeen halukkaiden ja toisistaan

riippumattomien osapuolten valilla.

Liikevaihto 1.1.-30.6.2016  1.1.-30.6.2015

Tuotot vuokraustoiminnasta
Bruttovuokratuotto

Kayttokorvaukset ja palvelutuotot

Voitot luovutuksista ja huoneistojen kdyvan arvon muutoksista

Huoneistojen luovutushinnat vahennettyna myyntia edeltavan
vuosineljanneksen paattavasta kayvasta arvosta

Luovutettujen huoneistojen valityspalkkiot

Nettovoitot ja tappiot sijoituskiinteistdjen arvostuksesta kaypaan
arvoon

Yhteensa

Hallitukselle raportoidaan saannollisesti myos sijoituskiinteistdjen arvon jakautuminen maantieteellisesti

seka niiden ikdjakauma. Helsingin seutuun kuuluvat Helsinki, Espoo, Kauniainen ja Vantaa seka kehyskunnat,
suuret kaupungit pitavat sisallaan Tampereen, Turun, Oulun, Jyvaskylan ja Lahden keskustaajamat. Keskisuuret
kaupungit ovat vahintaan noin 20 000 asukkaan kaupunkeja.

Sijoituskiinteistdjen arvon jakautuminen sijainnin mukaan, % 30.6.2016 30.6.2015

Helsingin seutu
Suuret kaupungit
Keskisuuret kaupungit
Yhteensa

Sijoituskiinteistdjen arvon jakautuminen ikaryhmittain, % 30.6.2016 30.6.2015

1989 valmistuneet ja vanhemmat

1990 ja sen jalkeen valmistuneet

Yhteensa




Myyntisaamiset 30.6.2016  31.12.2015
Vuokra- ja myyntisaamiset

Yhteensa

Katsauskaudella on kirjattu -3 tuhatta euroa luottotappioita vuokrasaamisista.

Vuokrasaamiset kirjataan taseeseen alkuperaiseen laskutettuun arvoonsa.
Vuokrasaamiset kaydaan lapi séanndllisesti. Muistutus- ja perintakirjeitd 1ahetetaan
kahden viikon vélein. Ulkoinen perintatoimisto huolehtii eraantyneiden vuok-
rasaatavien perinnasta. Karajaoikeuteen lahetetaan haaste noin kaksi kuukautta
ensimmaisen eraantymispaivan jalkeen.

Jokaisen raportointikauden paattyessa arvioidaan onko nayttdéa saamisten
arvon alentumisesta. Arvon alentumiset vuokrasaamisista kirjataan muihin liike-
toiminnan kuluihin silla kaudella, jonka aikana ne syntyvat. Luottoriski syntyy siita
mahdollisuudesta, etta tehdyn sopimuksen vastapuoli jattaisi sopimuksen mukaiset
velvoitteensa tayttamatta.

Konsernin tarkeimmat luottoriskit katsauskauden paattyessa aiheutuivat
vuokrasaamisista. Konsernilla ei ole merkittavia saatava- tai luottoriskikeskittymia.
Vuokrasaamiset 30.6.2016 olivat yhteensa 235 tuhatta euroa (31.12.2015: 187

tuhatta euroa).

3. Liiketoiminnan kulut

Litketoiminnan kulujen liitetietoon on koottu lilkketoiminnan kuluihin liittyvien
tulos- ja tasetietojen liitetiedot, jotta niiden vaikutus Orava Asuntoirahaston
tulokseen ja taseeseen olisi paremmin hahmotettavissa.

Kulut sisaltavat sijoituskiinteistdjen hoito-, huolto- ja vuosikorjauskulut, vuok-
raustoiminnan kulut seké Asuntorahaston hallinnon kulut. Hallinnon kulut sisaltéavat
hallituksen palkkiot, hallinnointiyhtion kiintean palkkion seka muut hallinnon kulut.

Muita hallinnon kuluja ovat hallinnointiyhtion mahdollinen tulossidonnainen

palkkio ja luottotappiot. Litketoiminnan kulut kirjataan suoriteperusteen mukaisesti.

Tytaryhtididen vuokrasopimukset maan vuokrasta kasitelladn muina vuok-
rasopimuksina ja niiden perusteella suoritettavat vuokrat kirjataan hoitokuluiksi

tuloslaskelmaan tasaerina vuokra-ajan kuluessa.

Kulujen erittely lajeittain 11.-30.6.2016 1.1.-30.6.2015

Kiinteistojen hoitokulut
Vuokraustoiminnan kulut

Hallituksen palkkiot
Hallinnointipalkkio Orava Rahastot Oyj
Hallinnon muut kulut

Muut liiketoiminnan kulut

Yhteensa




Kiinteistéjen hoitokulut 1.1.-30.6.2016 1.1.-30.6.2015

Kiinteistojen hoitokulut vahennettyna kayttokorvauksilla -2 867 -2 144

Kiinteistojen hoitokulut vah kayttokorvauksilla -2.8% 27 %
markkina-arvosta, p.a.

Sijoituskiinteistdjen markkina-arvo keskimaarin 205 154 159 150
kauden aikana, 1 000 eur

Kiinteistojen hoitokulut sisaltavat myos myyntisalkussa olevien

asuinhuoneistojen hoitokulut.

Hallituksen palkkiot 1.1. -30.6.2016 1.1.-30.6.2015

Jouni Torasvirta
Peter Ahlstrom
Patrik Hertsberg
Mikko Larvala

Tapani Rautiainen
Veli Matti Salmenkyla
Timo Valjakka

Yhteensa

Hallituksen palkkiot koostuvat kuukausi- ja kokouspalkkioista. Hallituksen osallistumis-%
kokouksiin tilikauden aikana oli 96,7 %. Hallituksella oli 10 kokousta (2015: 12 kokousta) kat-

sauskauden aikana. Orava Asuntorahasto on ulkoisesti hallinnoitu. Silla et ole henkilostoa.

Tilintarkastajan palkkiot 1.1. -30.6.2016 1.1. -30.6.2015

Tilintarkastus, emoyhtio
Tilintarkastus, tytaryhtiot

Yhteensa

Tilintarkastajan palkkiot ovat osa hallinnon muita kuluja. Tilintarkastajalle
maksetaan laskun mukaan.
Litketoiminnan muut kulut sisaltavat luottotappiot vuokraustoiminnasta ja hal-

linnointiyhtion tulossidonnaisen palkkion.

Muut liikketoiminnan kulut 1.1.-30.6.2016 1.1.-30.6.2015

Luottotappiot

Tulossidonnainen palkkio hallinnointiyhtiolle

Yhteensa

Alemmin kirjattuja luottotappioita on katsauskaudella palautettu 3 tuhannella
eurolla (2015: 0 tuhannella eurolla). Tulossidonnaista palkkiota ei maksettu
vuodelta 2015.

Tulossidonnaisena hallinnointipalkkiona yhtid maksaa Hallinnointiyhtiolle 20
prosenttia Yhtion vuotuisesta 7 prosenttia ylittavasta tuotosta. Tulossidonnainen
hallinnointipalkkio maksetaan vain, jos tilikkauden paattava porssikurssi tai osa-
kekohtainen nettovarallisuus, jos se on alempi kuin porssikurssi, on korkeampi
kuin aiempien tilikausien korkein paattava porssikurssi osinko-, osakeanti- ja
splittikorjattuna. Hallinnointiyhtiolle maksettaville palkkioille el ole maaritelty enim-
maismaaraa.

Muut mahdolliset liikketoiminnan muut tuotot ja kulut sisaltavat tuottoja ja

kuluja, joiden ei voida suoraan katsoa liittyvan Orava Asuntorahaston operatitvi-

seen kiinteistosijoitustoimintaan.




Kuluihin liittyvat ostovelat 1.1. -30.6.2016 1.1.-31.12.2015

Ostovelat

Ostovelat kirjataan alun perin kaypaan arvoon ja myohemmin jaksotettuun
hankintamenoon. Konsernin ostoveloista padosa on tytaryhtididen suorittamiin

hankintothin liittyvia.

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 luovutushinta
ylittaé alkuperainen hankintahinnan, maksetun varainsiirtoveron, valittajan

palkkion seka huoneiston korjauskulujen ja aktivoitujen korjausten summan.

Tytaryhtiot maksavat mahdollisesta tuloksestaan ja luovutusvoitoistaan veroa.

1.1. -30.6.2016 1.1. -30.6.2015

Konsernin verot katsauskaudelta

4. Sijoituskiinteistot

Sjjoituskiinteistot —ryhmaan on koottu erityisesti sijoituskiinteistdinin ja niilden
arvostamiseen liittyvat liittetiedot. Tarkempi kuvaus sijoituskiinteistojen arvon maarit-
tamisesta on esitetty Orava Asuntorahaston vuoden 2015 konsernitilinpaatoksessa.

Veronhuojennuslain mukaisesti Orava Asuntorahasto et harjoita muuta kuin
omistamiensa ja osakeomistustensa perusteella hallitsemiensa tilojen vuokraus-
toimintaa, silhen kohdistuvaa tavanomaista isannointi- ja kunnossapitotoimintaa,
rakennuttamistoimintaa omaan lukuunsa seka naiden edellyttamaa varainhallintaa.

Veronhuojennuslain mukaan yhtion taseen mukaisista varoista verovuoden
paattyessa vahintaan 80 prosenttia on muodostuttava padasiassa vakituisessa asuin-
kaytossa olevista kiinteistoista, asunto-osakeyhtion osakkeista tai asuinhuoneiston
hallintaan oikeuttavista osakkeista sellaisessa muussa keskinaisessa kiinteistdosake-
yhtiossa, joka harjoittaa yksinomaan kiinteiston silla olevien rakennusten omista-
mista ja hallintaa. Néaita varoja Orava Asuntorahasto pitaa hallussaan hankkiakseen
vuokratuottoa tai omaisuuden arvonnousua tai molempia.

Yhtion johto kayttaa harkintaa jokaisen hankinnan yhteydessa sen suhteen
tayttyvatko likketoiminnan maaritelman mukaiset ehdot vai esittagkod yhtio konser-
nitilinpaatoksessaan vain oman hallinnoimansa osan sijoituskiinteistona. Yhtié on
esittanyt vain oman hallinnoimansa osan sijoituskiinteistona.

Sijoituskiinteistdjen arvostamisessa Orava Asuntorahasto soveltaa Kiinteistorahas-
tolain 18 §:8a ja IFRS 13 Kayvan arvon maarittaminen —standardin mukaista kayvan
arvon mallia. Talloin kayvan arvon muutoksista johtuva voitto tai tappio kirjataan

tulosvaikutteisesti sille kaudelle, jona aikana se syntyy.




Kayvéan arvon muutos kirjataan lilkkevaihtoon.
Sijoituskiinteistot arvostetaan alun perin hankinta-
menoon. Alkuperéisen kirjaamisen jalkeisessa arvi-
oinnissa ja arvostamisessa kaytetaan kaypaa arvoa.
Kaypéa arvo on rahamaaré, johon omaisuus voitaisiin
vaihtaa asiaa tuntevien, liketoimeen halukkaiden j
toisistaan riippumattomien osapuolten valilla.

Rakenteilla olevia sijoituskiinteistoja Orava
Asuntorahasto pitaa hallussaan hankkiakseen
jatkossa vuokratuottoa tai omaisuuden arvonnousua
tal molempia. Tilinpaatoshetkella pitkaaikaiset
kehitys- ja rakennushankkeet, joissa rakennetaan
uust rakennus tai uusia huoneistoja, arvostetaan
kaypaan arvoon. Kayvan arvon kayttd edellyttaa, etta
projektin valmistusaste on luotettavasti arvioitavissa.
Rakenteilla oleviin sijoituskiinteistoinin sisallytetaan
myos osakehuoneistot, joista Orava Asuntorahasto
on allekirjoittanut asuinhuoneiston rakentamisvai-
heen kauppakirjan.

Koska Orava Asuntorahaston strategian mukaisesti
asuinhuoneistot myydaan yksittain markkinoille,
Orava Asuntorahaston sijoituskiinteistdjen arvo on
arviointimallilla laskettujen yksittaisten huoneis-
tojen markkina-arvojen summa. Sijoituskiinteistot

esitetaan taseessa bruttoarvostaan, jolloin omistuk-

seen liittyva kohteessa oleva velkaosuus esitetdan
Orava Asuntorahaston konsernitaseessa velkana.

Yksittdinen huoneisto kirjataan pois taseesta, kun
se luovutetaan. Huoneistojen luovutusvoitot ja luovu-
tustappiot esitetaan tuloslaskelmassa likevaindossa.

Ulkopuolinen asiantuntija auditoi vuosittain Orava
Asuntorahaston kayttdman kayvan arvon arviointi-
prosessin ja maarittamismenetelman. Auditoinnin
liséksi ulkopuolinen arvioitsija antaa arvolaskelman
kaksi kertaa vuodessa kaikkien Orava Asuntorahaston
sjjoituskiinteistojen arvosta.

Ulkopuolisten arvioitsijoiden, Jones Lang
LaSalle:n, Realia Management Oy:n ja Turun seudun
OPKK:n, arviolaskelmien yhteenlaskettu sijoitus-
kiinteistajen arvo 30.6.2016 oli 1,7% pienempi kuin

taseen kaypa arvo 30.6.2016.

Sijoituskiinteistot, kdypa arvo 30.6.2016

Hankintameno 1.1. 195 851
Lisaykset 19194

Rahavarojen siirto pois sijoituskiinteistdjen 0
kayvasta arvosta

Vahennykset

Kayvan arvon muutos katsauskaudella varain-
siirtoveron vaikutus huomioiden

Kaypa arvo 31.xx. 212 164

Vahennykset ovat asuinhuoneistojen luovutuksia.
Asuinhuoneistoja myytiin katsauskaudella
1.1. -30.6.2016 yhteensa 42 kappaletta.

Koko vuosineljanneksen 14-30.6.2016 salkussa
olleiden sijoituskiinteistdjen arvonmuutos oli -0,5

% (14-306.2015: 0 %) eli -1 miljoonaa euroa (1.4-

30.6.2015: 0 miljoonaa euroa)

31.12.2015

130 668
64 453

-913

-6 140
7784

195 851




Sijoituskiinteistot 30.6.2016
Yhtié

As Oy Espoon Albert

As Oy Espoon Revontuli
As Oy Espoon Suulperi

As Oy Espoon Tiilentekija
As Oy Espoon Tahystaja
As Oy Sininarhentie 5

As Oy Helsingin Apteekkari
As Oy Helsingin Hjalmar
As Oy Helsingin Koirasaarentie 1
As Oy Helsingin Limnologi
As Oy Helsingin Umbra

As Oy Helsingin Werner
As Oy Hyvinkaan Rukki

As Oy Hyvinkaan Ryijy
As Oy Hyvinkaan Ukko-Pekka

As Qy Jarvenpaan Terho

As Oy Jarvenpaan Tuohi

As Oy Jarvenpaan Saundi

As Oy Kauniaisten Kvartetti

As Oy Kauniaisten Venevalkamantie 3
As Oy Keravan Nissilanpiha 9-11
As Oy Keravan Ritariperho

As Qy Kirkkonummen Kummikallio
As Oy Kirkkonummen Pomada

As Oy Kirkkonummen Tammi

As Oy Nurmijarven Puurata 15-17
As Oy Nurmijarven Soittaja

As Oy Lindhearst, Sipoo

Helsingin seutu
Helsingin seutu
Helsingin seutu
Helsingin seutu
Helsingin seutu
Helsingin seutu
Helsingin seutu
Helsingin seutu
Helsingin seutu
Helsingin seutu
Helsingin seutu
Helsingin seutu
Helsingin seutu
Helsingin seutu
Helsingin seutu
Helsingin seutu
Helsingin seutu
Helsingin seutu
Helsingin seutu
Helsingin seutu
Helsingin seutu
Helsingin seutu
Helsingin seutu
Helsingin seutu
Helsingin seutu
Helsingin seutu
Helsingin seutu

Helsingin seutu

Kaupunki

Espoo

Espoo

Espoo

Espoo

Espoo

Espoo
Helsinki
Helsinki
Helsinki
Helsinki
Helsinki
Helsinki
Hyvinkaa
Hyvinkaa
Hyvinkaa
Jarvenpaa
Jarvenpaa
Jarvenpaa
Kauniainen
Kauniainen
Kerava
Kerava
Kirkkonummi
Kirkkonummi
Kirkkonummi
Nurmijarvi
Nurmijarvi

Sipoo

Omistus %

Rak. Vuosi

2014
2015
2014
2015
2013
2013
2014
2014
2000
2015
2016
2016
2013
2016
2014
2012
2013
2013
2014
2012
1974
2011
1973
2012
2013

1974-75

2013
1982

Osake-tiloja
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Sijoituskiinteistot 30.6.2016
Yhtié

Sipoonranta Saalinki

As Oy Tuusulan Pinta

As Oy Vantaan Kaakkoisvayla 4
As Oy Vantaan Kruununmasto
As Oy Vantaan Paddington

As Oy Vantaan Piletti

As Oy Vantaan Popliini

As Oy Vantaan Rasinrinne 13
As Oy Vantaan Rusakko

As Oy Vantaan Maauunintie 14

As Oy Jyvaskylan Kruunutorni (liketilat)

As Oy Jyvaskylan Ahjotar

As Oy Jyvaskylan Kylaseppa

As Oy Jyvaskylan Maailmanpylvas
As Oy Jyvaskylan Tukkipoika
As Oy Jyvaskylan Valssikuja 6
As Oy Kaarinan Lampaankaapa
As Oy Lahden Aleksanteri

As Oy Lahden Helkalanhovi

As Oy Lahden Jukolan Tuomas
As Oy Lahden Jukolan Aapo
As Oy Lahden Leinikki

As Oy Malskin Kruunu

As Oy Lahden Poikkikatu 4

As Oy Lahden Pormestari

As Oy Lahden Vuoksenkatu 4
As Oy Lempaalan Tikanhovi

As Oy Naantalin Vesperi

Helsingin seutu
Helsingin seutu
Helsingin seutu
Helsingin seutu
Helsingin seutu
Helsingin seutu
Helsingin seutu
Helsingin seutu
Helsingin seutu
Helsingin seutu
Suuret keskustaajamat
Suuret keskustaajamat
Suuret keskustaajamat
Suuret keskustaajamat
Suuret keskustaajamat
Suuret keskustaajamat
Suuret keskustaajamat
Suuret keskustaajamat
Suuret keskustaajamat
Suuret keskustaajamat
Suuret keskustaajamat
Suuret keskustaajamat
Suuret keskustaajamat
Suuret keskustaajamat
Suuret keskustaajamat
Suuret keskustaajamat

Suuret keskustaajamat

Suuret keskustaajamat

Kaupunki

Sipoo
Tuusula
Vantaa
Vantaa
Vantaa
Vantaa
Vantaa
Vantaa
Vantaa
Vantaa
Jyvaskyla
Jyvaskyla
Jyvaskyla
Jyvaskyla
Jyvaskyla
Jyvaskyla
Kaarina
Lahti
Lahti
Lahti
Lahti
Lahti
Lahti
Lahti
Lahti
Lahti
Lempaala

Naantali

Omistus %

Rak. Vuosi

Osake-tiloja

Neliét




Sijoituskiinteistot 30.6.2016
Yhtié

As Oy Alppilan liris

As Oy Oulun Eveliina

As Oy Oulun Jatulinmetsa
As Oy Merijalinvayla

As Oy Oulun Seilitie 1

As Oy Oulun Resiina

As Oy Oulunsalon Poutapilvi
As Oy Raision Kertunpuisto

As Oy Raision Lumme

As Oy Raision Vaisaaren Kunnaankatu 7

As Oy Raision Valonsade
As Oy Harmalanrannan Nalle

As Oy Tampereen Professori

As Oy Tampereen Ruuti

As Oy Tampereen Solaris

As Oy Tampereen Vuoreksen Emilia
As Oy Tampereen Vuorenpeikko

As Oy Turun Androksenranta

As Oy Turun Aurajoen Helmi

As Oy Turun Michailowinlinna

As Oy Turun Michailowinportti

As Oy Turun Sataman Tahti

As Qy Forssan Hellaanpuisto

As Oy Haminan Kaivopuisto

As Oy Haminan Tervaniemi

As Oy Heinolan Tamppilahdenkulma
As Oy Heinolan Torihovi

As Oy Hameenlinnan Aulangontie 39

Suuret keskustaajamat
Suuret keskustaajamat
Suuret keskustaajamat
Suuret keskustaajamat
Suuret keskustaajamat
Suuret keskustaajamat
Suuret keskustaajamat
Suuret keskustaajamat
Suuret keskustaajamat
Suuret keskustaajamat
Suuret keskustaajamat
Suuret keskustaajamat
Suuret keskustaajamat
Suuret keskustaajamat
Suuret keskustaajamat
Suuret keskustaajamat
Suuret keskustaajamat
Suuret keskustaajamat
Suuret keskustaajamat
Suuret keskustaajamat
Suuret keskustaajamat
Suuret keskustaajamat
Keskisuuret kaupungit
Keskisuuret kaupungit
Keskisuuret kaupungit
Keskisuuret kaupungit
Keskisuuret kaupungit

Keskisuuret kaupungit

Kaupunki Omistus % Rak. Vuosi Osake-tiloja Neliot

Oulu
Oulu
Oulu
Oulu
Oulu
Oulu
Oulunsalo
Raisio
Raisio
Raisio
Raisio

Tampere

W

Tampere

—
@

Tampere

[EN
[N

Tampere
Tampere
Tampere
Turku
Turku
Turku
Turku
Turku

Forssa
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Hamina

=
o

Hamina

—
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Heinola

(€]

Heinola
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Hameenlinna




Sijoituskiinteistot 30.6.2016
Yhtié

As Oy Hameenlinnan Salmiakki
As Oy Kokkolan Luotsi

As Oy Kokkolan Omenapiha
As Oy Kotkan Alahovintie 7

As Oy Kotkan Alahovintorni

As Oy Kotkan Matruusi

As Oy Kotkan Vuorenrinne 19
As Oy Mallinkatu 6

As Oy Kuopion Rantahelmi

As Oy Lohjan Koulukuja 14

As Oy Lohjan Pinus

As Oy Mikkelin Neptun

As Oy Paimion Jokilaivuri

As Oy Porin Huvitus

As Oy Porin Kommodori

As Qy Porin Pihlavankangas
Koy Liikepuisto (sis. liiketiloja)
As Oy Kaivopolku (sis. liiketiloja)
As Oy Porvoon Laamanninpiha

As Oy Riihimaen Laidunaho

As Oy Riihimaen Lovisa

As Oy Riihimaen Vuorelanmaki |
As Oy Rovaniemen Koivula

As Oy Rovaniemen Laura

As Oy Rovaniemen Rekimatka 16-18

As Oy Rovaniemen Rekimatka 29
As Oy Rovaniemen Suviheina

As Oy Rovaniemen Uitto

Keskisuuret kaupungit
Keskisuuret kaupungit
Keskisuuret kaupungit
Keskisuuret kaupungit
Keskisuuret kaupungit
Keskisuuret kaupungit
Keskisuuret kaupungit
Keskisuuret kaupungit
Keskisuuret kaupungit
Keskisuuret kaupungit
Keskisuuret kaupungit
Keskisuuret kaupungit
Keskisuuret kaupungit
Keskisuuret kaupungit
Keskisuuret kaupungit
Keskisuuret kaupungit
Keskisuuret kaupungit
Keskisuuret kaupungit
Keskisuuret kaupungit
Keskisuuret kaupungit
Keskisuuret kaupungit
Keskisuuret kaupungit
Keskisuuret kaupungit
Keskisuuret kaupungit
Keskisuuret kaupungit
Keskisuuret kaupungit
Keskisuuret kaupungit

Keskisuuret kaupungit

Kaupunki

Hameenlinna
Kokkola
Kokkola
Kotka
Kotka
Kotka
Kotka
Kotka
Kuopio
Lohja
Lohja
Mikkeli
Paimio
Pori

Pori

Pori
Porvoo
Porvoo
Porvoo
Riihimaki
Riihimaki
Riihimaki
Rovaniemi
Rovaniemi
Rovaniemi
Rovaniemi
Rovaniemi

Rovaniemi

Omistus %

Rak. Vuosi

2016
2012
2012
1974
1973
2013

1973-75

1958 ja 74
2014
1976
2012
2013
2013
2014
2013

1974 ja 76
1960
1993
2013
2013
2013
1956
2014
2014
1991
1989
2014
2015

Osake-tiloja

Neliét




Sijoituskiinteistot 30.6.2016
Yhtié

As Oy Salon Ristinkedonkatu 33

As Oy Savonlinnan Kotiranta

As Oy Savonlinnan Postityttd

As Oy Savonlinnan Valimaentie 5-7
As Oy Tornion Aarnintie 7

As Oy Tornion Kuparimarkka

As Oy Vaasan Aleksander

As Oy Vaasan Asemankatu 9

As Oy Vaasan Leipurinkulma

As Oy Varkauden Ahlstrominkatu 12
As Oy Varkauden Onnela

As Oy Varkauden Parsius

Keskisuuret kaupungit
Keskisuuret kaupungit
Keskisuuret kaupungit
Keskisuuret kaupungit
Keskisuuret kaupungit
Keskisuuret kaupungit
Keskisuuret kaupungit
Keskisuuret kaupungit
Keskisuuret kaupungit
Keskisuuret kaupungit
Keskisuuret kaupungit

Keskisuuret kaupungit

Kaupunki Omistus % Rak. Vuosi

Salo
Savonlinna
Savonlinna
Savonlinna
Tornio
Tornio
Vaasa
Vaasa
Vaasa
Varkaus
Varkaus

Varkaus

Osake-tiloja

Neliot




Sijoituskiinteistot 30.6.2016
Alue

Vantaa
Kirkkonummi
Helsinki

Kerava
Jarvenpaa

Muut

Helsingin seutu
Lahti

Tampere

Raisio

Jyvaskyla

Turku

Suuret keskustaajamat, muut
Suuret kaupungit
Hameenlinna
Kotka

Rovaniemi
Porvoo

Pori

Muut

Keskisuuret kaupungit

Kohteita
(kpl)

Asunnot & Pinta-ala

toimitilat (m2)
(kpl)

10 666
6 884
2438
4564
1807
6848

33205
7392
2999
4463
4058
1523
6150

26 583
3084

10 520
5317
2843
3799

25637
51198

Kaypa arvo
1000 EUR

19 295
14 581
9832
9 817
6123
21477
81125
16 831
9 754
7 876
7 838
7217
15 634
65150
8186
7486
7145
6526
5386
31160
65 889

% salkusta

euroa/m?

YHTEENSA (100%)

110 986

212 164

Myynnissa oli 30.6.2016 42 kohteesta 105 huoneistoa,

jolden pinta-ala oli yhteensa 6 702 m2 ja kaypa arvo

10 635 tuhatta euroa.




Kayvan arvon hierarkia

Seuraavassa taulukossa esitetaan kaypaan arvoon
arvostetut varat 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 koskevat syottotiedot, jotka
eivat perustu todettavissa olevaan markkinatietoon.
Ulkopuolisen arvioitsijan arvioimat arvot liikketiloista

ja autopaikoista.

Taso 1 Taso 2 Taso 3

Sijoituskiinteistot 30.6.2016 212 164
Sijoituskiinteistot 31.12.2015 195 851

Vuoden 2015 atkana yhtid on arvioinut uudelleen
sjjoituskiinteistojensa jaottelun tason 2 ja tason
3 valilla. Sijoituskiinteistot on kaikilta osin siirretty

tasolle 3.

5. Paaomarakenne ja rahoituskulut

Padomarakenne ja rahoituskulut —-ryhmaéan on
koottu rahoitusvaroihin ja —velkoihin seka omaan
paaomaan liittyvien tulos- ja tase-erien liitetiedot,
jotta kokonaiskuva konsernin rahoituksellisesta
asemasta olisi paremmin hahmotettavissa. Liitetieto
osakekohtaisesta tuloksesta on osa oman paaoman
tietoja. Korkotuotot ja -kulut kirjataan ajan kulumisen

perusteella efektiivisen koron menetelmaa kayttaen.

Rahoitustuotot ja —kulut

Korkokulut ja palkkiot lainoista ja korkosuojauksesta
Muut rahoituskulut

Rahoituskulut yhteensa

Rahoitustuotot

Yhteensa

1.1.-30.6.2016

5.1. Rahoitustuotot ja -kulut

Yhtio laski litkkeelle 20 milj. euron suuruisen vakuu-
dellisen joukkovelkakirjalainan huhtikuun 1. paivana
2015. Laina erdantyy 14.2020, ja sille maksetaan
kiinteaa 4,25 prosentin vuotuista korkoa. Samassa
yhteydessa 1.4.2015 emoyhtié maksoi pois rahalai-

toslainansa maaraltaan noin 17 miljoonaa euroa.

1.1.-30.6.2015




5.2. Rahoitusvarat

Rahoihin ja pankkisaamisiin sisaltyvat kateinen raha,
pankkitilit ja likvidit sijoitukset, joiden sijoitusajan-

jakso on syntyhetkella enintaan kolme kuukautta.

Rahavarat 30.6.2016 31.12.2015

Rahavarat tileilla

Yhteensa

Yhtiolla on lisakst kayttamaton pankkitilin limiitti
200 tuhatta.

Rahoitusvarojen ostot ja myynnit kirjataan kaupan-
kayntipaivan perusteella alun perin kaypaan arvoon
ja transaktiomenot kirjataan kuluiksi tuloslaskelmaan.

Lainat ja muut saamiset arvostetaan myohemmin

jaksotettuun hankintamenoon. Vuokrasaamiset on

esitetty kohdassa 2 Segmentit ja tuotot.

Lyhytaikaiset rahoitusvarat 30.6.2016 31.12.2015

Muut saamiset
Siirtosaamiset

Muut saamiset yhteensa

Jokaisen katsauskauden paattyessa arvioidaan, onko
perusteita jonkun rahoitusvaroihin kuuluvan eran
arvon alentumisesta. Saamisiin et litty merkittavia

riskeja.

5.3. Rahoitusvelat

Pitkaaikaiset velat
Pitkaaikaiset korolliset lainat kirjataan hankintahet-
kelld kypaan arvoon transaktiomenoilla vahen-
nettyna. Lainan jarjestelypalkkiot kirjataan kuluksi
tuloslaskelmaan laina-ajan kuluessa efektiivisen
koron menetelmalla. Laina luokitellaan pitkaaikaiseksi
korolliseksi velaksi silta osin, kun velan lyhennys
tapahtuu yli vuoden kuluttua raportointikauden
paattymisesta. Kaytdssa olevat luotollisten pankkiti-
lien limiitit sisaltyvat pitkaaikaisiin korollisiin velkoihin.

Sijoituskiinteistot esitetaan taseessa kaypaan
arvoon bruttoarvona, jolloin osakkeiden omistuk-
seen liittyva osakkeisiin kohdistuva yhtidlainaosuus
esitetaan taseessa velkana.

Yhtio laski liikkkeelle 20 miljoonan euron suuruisen
vakuudellisen joukkovelkakirjalainan 14.2015. Laina
eraantyy 1.4.2020, ja sille maksetaan kiinteaa 4.25

prosentin vuotuista korkoa. Joukkovelkakirjalaina

Pitkaaikaiset velat 30.6.2016  31.12.2015

Joukkovelkakirjalaina 19 382
Konsernin lainat rahalaitoksilta 91928
Pitkaaikaiset saadut vakuudet 755

Pitkdaikainen vieras padoma 112 065
yhteensa

listattiin Helsingin Porssin séannellylle markkinalle
24.2015. Samassa yhteydessa 14.2015 emoyhtio
maksol pois rahalaitoslainansa maaraltaan noin 17
miljoonaa euroa.

Joukkovelkakirjalainan ja emoyhtion rahalai-
toslainojen keskeiset kovenantit on sidottu velan
suhteeseen asunto-osakkeiden arvoon, omavarai-
suusasteeseen ja lainanhoitokatteeseen.

Yhtion kaytettavissa oli lisaksi luottolimiitti 200
tuhatta euroa.

Vieraan paaoman menot, jotka johtuvat sijoi-
tuskiinteistojen rakentamisesta ja valmistamisesta
ja joiden valmiiksi saattaminen vaatit huomattavan
pitkan ajan, lisatdan kyseisen hankinnan hankinta-
menoon. Aktivointia jatketaan, kunnes omaisuuserat

ovat valmiita vuokrattaviksi tai myytavikst.




Muut vieraan padoman menot kirjataan kuluksi

silla tilikaudella, jonka aikana ne ovat syntyneet.

Lyhytaikaiset korolliset velat
Lainat ovat johdannaisvaroihin kuulumattomia
rahoitusvaroja, jothin liittyvat maksut ovat kiinteita tai
maaritettavissa olevia ja joita el noteerata toimivilla
markkinoilla. Ne siséltyvat lyhytaikaisiin varoihin,
paitsi jos ne eraantyvat yli 12 kuukauden kuluttua
raportointikauden paattymispaivasta.
Sijoituskiinteistot esitetaan taseessa kaypaan
arvoon bruttoarvona, jolloin osakkeiden omistuk-
seen liittyva osakkeisiin kohdistuva yhtidlainaosuus
esitetaan taseessa velkana.
30.6.2016

Lyhytaikaiset korolliset velat 31.12.2015

Konsernin lainat rahalaitoksilta
Lyhytaikaiset lainat @hipiirilta
Lyhytaikaiset lainat muilta
Lyhytaikaiset korolliset velat

yhteensa

Myytavana oleviin sijoituskiin-
teistoihin kohdistuvat velat

Vaihtovelkakirjalainasopimukset

Yhtid on suunnannut ja suuntaa itselleen mak-
suttomissa anneissa osakkeita, joita se voi kayttaa
paaomarakenteen vahvistamiseen, likketoiminnan
kehittamiseen ja omistuspohjan laajentamiseen
seka sijoituskohteiden hankinnalla etta liikkkeeseen
laskettavilla vaihtovelkakirjalainoilla.

Yhtio on tehnyt 1.1-30.6.2016 vaihtovelkakirja-
lainasopimuksia yhteensa 7 miljoonalla eurolla j
4.8 miljoonaa euroa on vaihdettu yhtion 580 942
osakkeeksi seka merkitty yhtion omaan paaomaan.
Yhtion oma paaoma 30.6.2016 oli 95,831 miljoonaa
(31.12.2015: 94,346 miljoonaa) ja yhtion hallussa oli
717 369 itselleen suuntaamaa osaketta.

Kauden 1.1-30.6.2016 aikana vaihtovelkakirjalai-

nasopimuksilla vaihdettiin 580 942 osaketta, mika

vastaa noin 6,5 prosenttia yhtion kaikista osakkeista
ja niiden tuottamista aanista kauden alussa ja noin
6.2 prosenttia yhtion kaikista osakkeista ja niiden
tuottamista aanista kauden lopussa.

Vuoden 2016 alussa osakkeita omistaneiden
osakkeenomistajien omistus laimeni vuonna 2016
vathtovelkakirjasopimuksilla vaihdettujen osakkeiden

seurauksena noin 6,5 prosenttia.

Kaudella 1.1-30.6.2016 tehtyjen vaintovelkakir-
jalainasopimusten paivamaarat, niilla konvertoidut
osakkeet ja niilden omaan paaomaan merkintapaiva-

maarat.

ENEIGEETE] Osakkeita Merkitty omaan

padaomaan

29.12.2015
29.12.2015

13.01.2016
13.01.2016
18.01.2016
18.01.2016
02.02.2016
02.02.2016
22.02.2016
22.02.2016
21.03.2016
21.03.2016
29.03.2016
29.03.2016
30.03.2016
01.04.2016
22.04.2016
22.04.2016
09.05.2016
09.05.2016
0706.2016
0706.2016

31.03.2016
31.03.2016

31.03.2016
31.03.2016
31.03.2016
31.03.2016
31.03.2016
31.03.2016
31.03.2016
31.03.2016
31.03.2016
30.06.2016
30.06.2016
30.06.2016

30.06.2016
30.06.2016
30.06.2016
30.06.2016
30.06.2016
30.06.2016




Muut lyhytaikaiset velat

Muut lyhytaikaiset velat sisaltavat muun muassa
saadut ennakot ja siirtovelat. Mikali velat eraantyvat
maksettavaksi yli vuoden kuluessa, ne esitetaan

pitkaaikaisina velkoina.

Muut lyhytaikaiset velat 30.6.2016  31.12.2015

Saadut ennakot

Muut velat

Siirtovelat

Korkosuojauksen kaypa arvo 84

Lyhytaikainen vieras padoma 4113
yhteensa

Muut velat koostuvat padasiassa ennakonpidatys-

velasta (530 tuhatta euroa) ja verovelasta (O tuhatta

euroa). Siirtovelat muodostuvat kauppahinta- (1 825
tuhatta euroa), varainsiirtovero- (464 tuhatta euroa)
ja korkojaksotuksista (317 tuhatta euroa), osinkove-

lasta (0 tuhatta euroa) seka muista siirtoveloista.

5.4. Vastuusitoumukset

Vakuutena yleispanttaus, 30.6.2016 31.12.2015

velan vakuudeksi
annettu sailytykseen
kiinteistokiinnityksia

Kiinnitykset yhteensa 34523 34523

Velat joiden vakuudeksi on
annettu osakkeita

Lainat ja joukkovelkakirjalaina 38 689 25782

Pantattujen osakkeiden 102 136 92768
pitoarvo (ulkop. arvioitsija)




5.5. Rahoitusriskien hallinta

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
riskienhallintapolitiikan seka vastaa riskienhallinnan
seurannasta. Rahoitustoimintojen toimintapolitiikka

on riskeja valttava.

Korkoriski
Orava Asuntorahasto kayttaa hankintojensa rahoit-

tamisessa rahalaitosten vaihtuvakorkoisia lainoja,

jotka suojataan koronvaihtosopimuksilla. Emoyhtion

lainojen suojausaste 30.6.2016 oli 38 % (31.12.2015:

100 %). Asunto-osakeyhtididen osakkeisiin kohdistu-

vat yhtiodlainat arvoltaan 78 000 tuhatta euroa olivat
suojaamattomia.

Johdannaissopimukset on tehty lainasalkun suo-
jaustarkoituksessa ja ne on arvostettu tilinpaatoksessa
kaypiin arvoihin. Kaypa arvo edustaa tulosta, joka
olist syntynyt, jos johdannaispositiot olisi suljettu
tilinpaatdshetkella. Johdannaissopimukset arvos-
tetaan Deutsche Bundesbankin tilinpaatdspaivan
markkinadatasta laskerman ja julkistarman nollaku-
ponkieuroswappikayran (zero-coupon euro swap
curve) perusteella. Korkoswappien jokaisen maksu-
tapahtuman kassavirrat diskontataan ja swappien
markkina-arvo lasketaan lineaarisesti interpoloimalla
em. nollakuponkikayraltd maaritellyilla koroilla
yleisesti markkinoilla kdytetyilla arvostusmeneteimilla.
Tilikauden nettotappiot/-voitot, jotka on kirjattu
muihin laajan tuloksen eriin, on esitetty tilinpaatoksen
kohdassa konsernin laaja tuloslaskelma. Lyhyiden
markkinakorkojen prosenttiyksikon muutoksella el ole

merkittavaa vaikutusta yhtion tulokseen.




Maksuvalmiusriski

Konsernissa pyritaan jatkuvasti arvioimaan ja seuraa-
maan lilkketoiminnan vaatiman rahoituksen maaraa,
jotta konsernilla olisi tarpeeksi likvideja varoja
toiminnan rahoittamiseksi. Rahoituksen saatavuuden
riskié on alennettu saannollisilléa neuvotteluilla
useiden rahoittajien kanssa. Yhtio arvioi pystyvansa
uudistamaan eraantyvat lainat tulevina vuosina.
Emoyhtidlla oli nostettuna 16 miljoonaa euroa
pankkilainaa 30.6.2016. Lainasopimusten puitteissa
lainaa on nostettavissa yhteensa 25 miljoonaa euroa.
Lainasopimusjarjestelyt eraantyvat kevaalla 2020 j

2021

Luottoriski

Luottoriski syntyy siita mahdollisuudesta, etta tehdyn
sopimuksen vastapuoli jattaisi sopimuksen mukaiset
velvoitteensa tayttamatta. Konsernin tarkeimmat
luottoriskit tilinpaatodshetkelld atheutuivat vuokrasaa-
misista. Konsernilla el ole merkittavia saatava- tai
luottoriskikeskittymiad. Vuokrasaamiset 30.6.2016
olivat yhteensa 235 tuhatta (31.12.2015: 187 tuhatta

euroa).

Joukkovelkakirjalaina ja emoyhtion lainat
Osakkeisiin kohdistuvat yhtidlainaosuudet
Vaihtovelkakirjalainasopimukset

Korolliset lainat, 1000 euroa 30.6.2016

allelvuosi 1-5vuotta yli5 vuotta

0 35622 0
2258 13 466 62 222
2689 0 0
4947 49 088

Paaoman hallinta

Paaoman hallinnan tavoitteena on varmistaa
konsernin kyky jatkuvaan toimintaan, jotta se pystyisi
antamaan tuottoa omistajilleen ja hyotyéa 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 30.6.2016 oli 44,2 %
(31.12.2015: 474 %).

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.




5.6. Velkojen luokittelu

Kayvan arvon hierarkia

Seuraavassa taulukossa esitetaan kaypaan arvoon
arvostetut 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 Velkaa koskevat syottotiedot, jotka eivat
perustu todettavissa olevaan markkinatietoon.
Ulkopuolisen arvioitsijan arvioimat arvot liiketiloista

ja autopaikoista.

Taso 1 Taso 2 Taso 3
Korkosuojaussopimukset
30.6.2016

Korkosuojaussopimukset
31.12.2015

5.7. Johdannaiset

Riskienhallintapolititkkansa mukaisesti Orava Asun-
torahasto kayttaa korkojohdannaisia pienentaakseen
vaihtuvakorkoisten lainojensa korkoriskia. Orava
Asuntorahasto voi kayttad jondannaissopimuksia
vain korkoriskilta suojautumiseen veronhuojennus-

lain sallimissa puitteissa. Koronvaihtosopimuksilla

vaihtuvakorkoiset lainat muutetaan kiinteakorkoisiksi,

joten suojausinstrumentit ja suojauksen kohteet
ovat kriittisiltd ominaisuuksiltaan yhtenevat (summa,
maturiteetti).

Koronvaihtosopimusten kdyvan arvon muutos
kirjataan laajan tuloksen eriin ja omaan paaomaan.
Koronvaihtosopimusten kayvat arvot arvioidaan
Deutsche Bundesbankin tilinpaatospaivan
markkinadatasta laskerman ja julkistaman nollaku-
ponkieuroswappikayran (zero-coupon euro swap
curve) perusteella. Korkoswappien jokaisen maksu-
tapahtuman kassavirrat diskontataan ja swappien
markkina-arvo lasketaan lineaarisesti interpoloimalla

em. nollakuponkikayraltd maaritellyilla koroilla.

Koronvaihtosopimukset

Instrumentti 1000 Kiint.
euroa korko nen

Eraantymi-

OTC-koronvaihtosopimus 3 500 0,22 21.2.2020
OTC-koronvaintosopimus 1 500 017  31.3.2020

OTC-koronvaintosopimus 1 000 0,053 31.3.2020

Korkosuojauksen kdypa arvo, 30.6.2016  31.12.2015
1000 euroa

Koronvaihtosopimusten kaypa
arvo katsauskauden lopussa oli

Kayvan arvon muutos katsaus-
kaudella

Koronvaihtosopimusten vastapuolena on Danske
Bank Oyj. Johdannaissopimuksista aiheutuvat pankin
veloittamat maksut kirjataan kuluksi silla kaudella,

jonka aikana ne ovat syntyneet.
5.8. Oma paaoma
Osakepaaomaan on kirjattu 30.6.2015 asti suunna-

tuista anneista ja vaihtovelkakirjalainasopimuksien

konversioista 10,00 euroa osakkeelta ja sen ylittava




0sa sijoitetun vapaan oman paaoman rahastoon.
Keséastéa 2015 1ahtien oman padoman liséykset on
kirjattu sjjoitetun vapaan oman paaoman rahastoon.
Oman padoman hankinnan kustanukset ja korko-
suojauksen kayvan arvon muutokset on vahennetty

suoraan omasta paaomasta.

Osakepadoma ja sijoitetun 30.6.2016 31.12.2015

oman paaoman rahasto
Osakepaaoma 1.1.
Osakepaaoma 31.xx.

Sijoitetun vapaan oman
péaoman rahasto 1.1

Sijoitetun vapaan oman
paéaoman rahaston lisays

Sijoitetun vapaan oman
paaoman rahasto 31.xx

Osakepaaoma ja sijoitetun
vapaan oman paaoman
rahasto yhteensa

Osakkeiden lukumaara 31.12.2015 oli 9 006 619
Osakkeiden lukumaara 30.6.2016 oli 9406 619,
joista yhtion omassa hallussa oli 717 369 osaketta

Yhtion oma padoma on kasvanut solmittujen vaihto-

velkakirjalainasopimusten myoté.

Vuoden 2016 aikana vaihtovelkakirjalainaso-
pimuksia tehtiin yhteensa 20 sopimusta yhteis-

maaraltaan 7 miljoonaa euroa. Lainanantajat olivat

I
e

%

43

UB Securities Oy:n yhtiolle esittelemia kotimaisia

sijoitusyhtisita seka Royal House Oy.

Osakekohtainen tulos

Osakekohtainen tulos lasketaan jakamalla
emoyhtion omistajille kuuluva tilikauden tulos
liikkkeeseen laskettuna olleiden osakkeiden maaran

painotetulla keskiarvolla.

11 11
—-30.6.2016 -30.6.2015

(a) Laimentamaton

Laimentamaton osakekohtainen tulos lasketaan jakamalla
yhtion osakkeenomistajille kuuluva tulos ennen laajan
tuloksen eria kauden aikana ulkona olleiden osakkeiden
lukumaaran painotetulla keskiarvolla.

Yhtion osakkeenomistajille 1500
kuuluva voitto, 1000 euroa

Ulkona olevien osakkeiden
lukum. painotettu keskiarvo,
1000 kpl

Laimentamaton osakekohtai-
nen tulos, euroa
(b) Laimennusvaikutuksella

oikaistu

Laimentavia potentiaalisia osakkeita katsauskaudella oli
keskimaarin noin 183 tuhatta kappaletta.




Osingonjakovelvoite

Veronhuojennuslain mukaan osinkoja on jaettava
vuosittain vahintaan 90% katsauskauden voitosta
poislukien sijoituskiinteistojen realisoitumaton kayvan
arvon muutos. Tolsaalta Veronhuojennuslaissa
rajataan omien varojen jakaminen vain voitonjakoon.
Hallituksen jaettavaksi ehdottamaa osinkoa ei kirjata
ennen yhtiokokouksen hyvaksyntaa. Osingonjako
merkitaan konsernitaseeseen silla kaudella, jonka
aitkana osingot hyvaksytaan yhtiokokouksessa.
Yhtiokokouksen valtuuttaessa hallituksen paattamaan
osingonjaosta, osingonjako merkitaan konsernitasee-
seen silla kaudella, jonka aikana osingot hyvaksytaan

hallituksen kokouksessa.

6. Lisainformaatio

6.1 Lahipiiri

IAS 24:n mukaan osapuoli kuuluu yhteison lahipiiriin
muun muassa silloin, kun han omistaa yhteisosta
osuuden, joka tuottaa hanelle huomattavan vaiku-
tusvallan tai han on yhteison tai sen emoyrityksen

johtoon kuuluva avainhenkild. Lahipiiriin luetaan

myos avainhenkildoiden perheenjasenet seka
maarays- ja vaikutusvaltayhteisot.

Lahipiirin kanssa toteutuneet lilkketapahtumat
on esitetty liitetiedoissa samoin kuin lahipiirille
maksetut palkkiot.

Hallinnointiyhti® Orava Rahastot Oyj:n kiinteat
hallinnointipalkkiot 1.1-30.6.2016 olivat yhteensa
618 tuhatta euroa (1.1-30.6.2015: 439 tuhatta euroa).
Tulossidonnaista hallinnointipalkkiota on kirjattu
1.1-30.6.2016 yhteensa 0 tuhatta euroa (2015: 704
tuhatta euroa).

Yhtio otti tammikuussa 2016 Royal House Oy:lta
600 000 euron lyhytaikaisen luoton huoneistojen
hankinnan rahoitusta varten. Velasta maksettiin 2,7
% vuotuista korkoa. 31.3.2016 velkaa oli jaljella 200
000 euroa. Velka maksettiin pois huhtikuussa 2016.

Yhti® hankki Royal House Oy:lta 30.3.2016 tehdylla
kaupalla 23 huoneistoa Asunto Oy Jyvaskylan
Valssikuja 6:sta 2,5 miljoonan euron kauppahinnalla.
Kauppa rahoitettiin Royal House Oy:n kanssa tehdylla
1,5 miljoonan euron vaihtovelkakirjalainalla ja Danske
Bankista nostetulla 1,0 miljoonan euron lainalla.

Yhtio teki Royal House Oy:n kanssa 1.4.2016 1,0
miljoonan euron vaihtovelkakirjalainasopimuksen.

Royal House Oy:n kanssa tehdyt vaihtovelkakirja-

sopimukset vastaavat keskeisilta ehdoiltaan yhtidon
muiden sijoittajien kanssa tekemia vaihtovelkakirja-

lainasopimuksia.

6.2 Johdon harkintaa edellyttavat
laatimisperiaatteet

Orava Asuntorahaston johto kayttaa harkintaa teh-
dessaan paatoksia tilinpaatoksen laatimisperiaattel-
den valinnasta ja niiden soveltamisesta. Tama koskee
erityisesti tapauksia, joissa [FRS-normistossa on vaih-
toehtoisia kirjaamis-, arvostus- tai esittamistapoja.
Arviot ja olettamukset perustuvat ailempaan koke-
mukseen ja tilinpaatdshetkelld olevaan parhaaseen
nakemykseen. Arvioihin liittyy aina epavarmuuste-
kijoita ja lopullinen tulos saattaa poiketa tehdyista
arvioista. Orava Asuntorahaston johdon harkinta ja
arviot liittyvat paaasiassa sijoituskiinteistojen kaypaan
arvoon arvostamiseen.

Orava Asuntorahaston asuntosatkun kuukausit-
taisessa kayvan arvon maaraamisessa kaytetaan
monimuuttujaregressioon perustuvaa vertailu-
kauppamenetelmaa kayttaen Oikotie.fi —palvelusta
saatavaa hintapyyntdaineistoa. Neuvotteluvara — eli
ero hintapyyntdjen ja transaktiohintojen valilla — on

estimoitu kayttaen Tilastokeskuksen aineistoa ver-




tallukohtana. Arvioimismallia kehitetaan jatkuvasti.
Epavarmuutta sijoituskiinteistojen kayvan arvon
arvioinnissa pienennetaan ulkopuolisen arvioitsijan
arvioilla puolivuosittain seka myymalla huoneistoja.

Yhtion johdon nakemyksen mukaan jokainen
sijoituskiinteistohankinta tulee kasitella ja arvioida
erikseen, tayttyvatko liikketoiminnan maaritelman
mukaiset ehdot vai esittaako yhtio konsernitilin-
paatoksessaan vain oman hallinnoimansa osan
sijoituskiinteistona.

Paasaantoisesti Orava Asuntorahasto yhdistelee
100 %:sti omistetut asunto-osakeyhtiot IFRS 10:n
mukaisesti. Osittain omistetut asunto-osakeyhtiot
yhdistelldaan IFRS 11:n mukaan suhteellisella mene-
telmallg, jolloin tytaryhtididen tuloslaskelman ja
taseen jokaisesta erasta yhdistelldaan vain konsernin
omisusosuutta vastaava maara.

Emoyhtion vaihtuvakorkoiset lainat muutetaan

koronvaihtosopimuksilla kiinteakorkoisikst hallituk-

sen hyvaksyman riskienhallintapolititkan mukaisesti.

Koronvaihtosopimusten vastapuolena on ollut

Danske Bank Oyj. Suojausinstrumentit ja suoja-

uksen kohteet ovat kriittisilta ehdoiltaan (summat

ja ajankohdat) samat. Johdannaissopimukset on
tehty lainasalkun suojaustarkoituksessa ja ne on
arvostettu tilinpaatdksessa kaypiin arvoihin. Kaypa
arvo edustaa tulosta, joka olisi syntynyt, jos johdan-
naispositiot olisi suljettu tilinpaatdshetkelld. Kayvat
arvot on arvioitu yhtion johdon toimesta Deutsche
Bundesbankin tilinpaatdspaivan markkinadatasta
laskerman ja julkistarman nollakuponkieuroswappi-
kayran (zero-coupon euro swap curve) perusteella.
Korkoswappien jokaisen maksutapahtuman
kassavirrat diskontataan ja swappien markkina-arvo
lasketaan lineaarisesti interpoloimalla em. nollaku-

ponkikdyraltd maaritellyilla koroilla.




KONSERNIN TUNNUSLUVUT

1.1-30.6.2016 1.1-30.6.2015

Liikevaihto, 1 000 € 7747 9280
Liikevoitto, 1 000 € 3071 5012
Tilikauden tulos, 1 000 € 1500 3654
Katsauskauden laaja voitto, 1 000 € 1419 4147
Tulos / osake, € 0,18 0,54
Maksettava osinko tilikaudella enintaan/ osake, € 1,08 1,20
Maksettu osinko, € 0,54 0,60
Oman paaoman tuotto, %, p.a. (ROE) 32% 94 %
Oikaistu osakkeen kokonaistuotto, % p.a. -36 % 74 %
Ulkona olevien osakkeiden lukumaaran painotettu keskiarvo 8 405701 6 015590

30.6.2016 31.12.2015

Taseen loppusumma, 1 000 € 217 046 199 315

Omavaraisuusaste, % 44,2 % 474 %
Luototusaste, %, Loan to Value 536 % 48,0 %
Nettovarallisuus/osake, €, NAV 11,03 11,64
Oikaistu nettovarallisuus/osake, €, NAV 10,88 11,63
Nettovelkaantumisaste, % 116,7 % 98,5 %
Osakkeiden lukumaara 31.xx. 9 406 619 9 006 619
Ulkona olevien osakkeiden lukumaara 31.xx 8 689 250 8108 308

Listattujen osakkeiden markkina-arvo 31.xx., 1 000 € 76 684 85563




KONSERNIN TUNNUSLUVUT (JATKUU)

Orava Asuntorahasto on soveltanut ESMA (European
1.1-31.3.2016 1.1-31.3.2015

Securities and Markets Authority) ohjetta vaihtoeh-
Taloudellinen kayttoaste, %, (€) 90,0 % 904 %

Toiminnall. kayttdaste, %, (m2) 914 % 888 %

Vuokralaisvaihtuvuus / kk 27 % 24 %
Bruttovuokratuotto-% kayvalle arvolle 6.8 % 6.8 % lukuja toisaalta kiinteistdalan saantelyn ja suositusten

toisten tunnuslukujen esittamisesta, joka tuli voimaan

3.72016 alkaen. Yhtio kayttaa vaihtoehtoisia tunnus-

Nettovuokratuotto-% kayvalle arvolle 38% 39% mukaisesti, toisaalta kuvaamaan liikketoiminnan

30.6.2016 31.12.2015 kehittymista ja parantamaan vertailukelpoisuutta eri

raportointikausien valilla.
EPRA Earnings, 1000 € -200 -840 . S o
(EPRA tulos) Valtiovarainministerion asetuksessa kiinteistorahas-

EPRA Eamings per share, € -002 014 tolain nojalla annettavien tietojen vahimmaisvaatimuk-
(EPRA osakohtainen)

sesta (819/2007) sdadetaan kiinteistorahastoa koskevan

EPRA NAV, 1000 € 95915 94 349
(EPRA nettovarallisuus)

tiedonantovelvollisuuden vahimmaissisallosta. Yhtio
noudattaa myos soveltuvin osin The European Public

EPRA NAV per share, € 10,89 11,64
(EPRA osakekohtainen nettovarallisuus) Real Estate Associationin (EPRA) suosituksia. EPRA-tun-

EPRA Net Initial Yield (NIY), % 40 % 39% nusluvut on laskettu noudattaen EPRA:n Best Practices

[EPRA slkutuotio) -suosituksia joulukuulta 2014.

EPRA Vacancy Rate 10,0 % 96 %

R Nama vaihtoehtoiset tunnusluvut eivat kuitenkaan
((EPRA vajaakayttdaste))

korvaa [FRS:n mukaan raportoituja tunnuslukuja.




TUNNUSLUKUJEN LASKENTAKAAVAT

Tulos / osake, €

Emoyhtidon osakkeenomistajille kuuluva katsauskauden tulos

Katsauskauden osakkeiden lukumaaran painotettu keskiarvo

Oman paaoman tuotto, %

(ROE)

Tilikauden voitto / tappio x 100

Oma paaoma (keskim. Tilikauden aikana)

Oikaistu osakkeen
kokonaistuotto, %

vuodessa

Oikaistu nettovarallisuus/osake vuoden lopussa
+ maksettu osinko/osake

Oikaistu nettovarallisuus/osake vuoden alussa

Omavaraisuusaste, %

Oma padoma x 100

Taseen loppusumma-saadut ennakot

Luototusaste, %

Loan to Value

Konsernin osuus korollisten velkojen ulkona olevasta paaomasta

Asunto-osakkeiden ja muun omaisuuden velaton arvo

Nettovarallisuus/osake, €

NAV

Emoyhtidn osakkeenomistajille kuuluva oma paaoma

Osakkeiden ulkona oleva lukumaara katsauskauden lopussa




TUNNUSLUKUJEN LASKENTAKAAVAT
(JATKUU)

Oikaistu nettovarallisuus/osake, €
Oikaistu NAV

Emoyhtion osakkeenomistajille kuuluva oma paaoma sisaltaen laimentavia
osakkeita vastaavan paaoman

Osakkeiden ulkona oleva lukumaara katsauskauden lopussa sisaltaen laimenta-
vat osakkeet

Nettovelkaantumisaste, %

Korolliset velat-likvidit varat x 100

Oma paaoma

Taloudellinen kayttdaste, %
(€)

Katsauskauden bruttovuokrat / kk:ien lukumaara

Vuokrasalkun pot. bruttovuokrat katsauskaudella / kk:ien lukumaéara

Toiminnall. kayttdaste, %
(m?)

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

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

Vuokralaisvaihtuvuus

Paattyneet sopimukset per kk

kk:n viimeisen paivan vuokrattavissa olevat asunnot kpl

Bruttovuokratuotto-7%

Bruttovuokratuotot x 100

Vuokrasalkun markkina-arvo kuukauden alussa

Lasketaan kuukausittain, katsauskauden luku on kk-lukujen keskiarvo

Nettovuokratuotto-%

Bruttovuokratuotot—kulut = Nettotuotto x 100

Vuokrasalkun markkina-arvo kuukauden alussa

Lasketaan kuukausittain, katsauskauden luku on kk-lukujen keskiarvo




TUNNUSLUKUJEN LASKENTAKAAVAT
(JATKUU)

Kauden voitto/tappio
+/- voitot luovutuksista ja kdyvan arvon muutoksista
+ valittdmat verot

EPRA Earnings
(EPRA tulos)

EPRA Earnings per share EPRA tulos

(EPRA osakekohtainen) Katsauskauden osakkeiden lukuméaaran painotettu keskiarvo

EPRA NAV Emoyhtion osakkeenomistajille kuuluva oma paaoma

(EPRA nettovarallisuus) —mahdollinen muun oman paaoman rahasto

EPRA NAV per share EPRA NAV
(EPRA osakekohtainen
nettovarallisuus)

Osakkeiden laimentamaton lukumaara kauden lopussa

EPRA Net Initial Yield (NIY), % Vuotuinen laskennallinen nettotuotto 1.1x + 1

(EPRA alkutuotto) Sijoituskiinteistdt—kehityskohteet, 31.12.x

EPRA Vacancy Rate Vuokraamattomien huoneistojen potentiaalinen vuokra

(EPRA vajaakayttoaste) Vuokrattavissa olevien huoneistojen potentiaalinen vuokra
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