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TOIMITUSJOHTAJAN KOMMENTTI

Orava Asuntorahaston ensimmainen
vuosineljannes toi operatiivisen tuloksen
piristyksen ja toiminnan tunnuslukujen
parannuksen. EPRA tulos oli 257 tuhatta
euroa kun se vuotta ailemmin oli -47 tuhatta
euroa. Taloudellinen kayttdaste nousi 94,8
prosenttiin ja bruttovuokratuotto kohost 7,1
prosentiin.

Katsauskaudella onnistuttiin pienen-
tdmaan niin rahoituksen kuin toiminnan
kuluja. Kulujen pienentyminen on seurausta
tehdyista toiminnan tehostamistoimenpi-

teista.

Koko tulosta leimasi edelleen heikko
asuntosalkun arvonkehitys; arvot laskivat
0,86% edellisesta vuosineljanneksesta.
Voimakkainta negatiivinen arvonmuutos
oli Helsingin seudun ulkopuolissa suurissa
kaupungeissa. Myos Tilastokeskuksen
mukaan asuntojen hinnat laskivat edellisesta
vuosineljanneksesta koko maassa.

Orava Asuntorahasto arviol vuoden 2018
operatitvisen tuloksen (EPRA tulos) olevan
jokseenkin samaa tasoa kuin vuonna 2017,

jolloin se oli 1,1 miljoonaa euroa.




TOIMINTAYMPARISTO

Suomen bruttokansantuotteen kasvun ennustetaan
asettuvan tdna vuonna vaélille +2,3 — +3,1 % ja
pysyvan ensi vuonna +1,9 — 42,6 %:ssa. Asuntomark-
kinoiden kannalta keskeisen yksityisen kulutuksen
kasvuksi arvioidaan kuluvana vuonna +1,7 - +2,4 %,
kun sen odotetaan ensi vuonna jaavan valille +1,4

- +2.,2 %. Euroalueen markkinakorot ovat yha poik-
keuksellisen alhaalla ja lyhyiden markkinakorkojen
odotetaan pysyvan alle 1 prosentissa seuraavien 3—4
vuoden ajan.

Arvion perusteena edella on kaytetty Finanssialan
Keskusliiton koostarmia 16 Suomen talouskehityk-
sesta ennusteita tekevan tahon tuoreimpia julkaistuja
suhdanne-ennusteita ja Euroopan Keskuspankin
julkaiseman eurokorkokayran perusteella laskettuja
markkinoiden korko-odotuksia.

Odotamme asuntomarkkinoiden hidasta vahvis-

tumista.

Asuntomarkkinoiden kysynta
Kotitaloudet nostivat tammi-maaliskuussa uusia
asuntolainoja Suomen Pankin tilastojen mukaan 4,2

miljardilla eurolla eli 1,2 % enemman kuin vastaavana

ajankohtana vuosi sitten. Euromaaraisten asunto-
lainojen kanta oli joulukuun lopussa 96,2 miljardia
euroa ja asuntolainakannan vuosikasvu 2,1 %.

Vanhojen asuntojen keskimaarainen markki-
nointiaika koko maassa Etuovi.comin mukaan laski
tammikuun 101 paivasta huhtikuussa 74 paivaan, kun
se vuosi sitten huhtikuussa oli 66 paivaa.

Asuntojen kysynta on jatkanut vahittaista piristy-

mistaan ensimmaisen vuosineljanneksen aikana.

Asuntomarkkinoiden tarjonta
Asuinkerrostalojen rakennuslupia myonnettiin hel-
mikuussa Tilastokeskuksen mukaan 2 809 kerrostalo-
asunnolle, joka oli 38 % enemman kuin vuosi sitten.
Vastaavasti vuoden 2018 alusta tammi-helmikuussa
rakennuslupia kerrostaloasunnoille myonnettiin
yhteensé 4 738 asunnolle eli 41 % enemman kuin
vuotta aiemmin. Asuinkerrostaloille myonnettyjen
rakennuslupien liukuvan vuosisurmman vuosimuutos
puolestaan nousi +34 %:iin.

Kaynnissa olevan uudisrakentamisen arvoa

kuvaavan asuntorakentamisen volyymi-indeksin 3

kuukauden muutos helmikuussa oli -7 % ja muutos
vuodentakaiseen +16 %.

Elinkeinoeldman Keskusliiton toukokuun suhdan-
netiedustelun mukaan viimeisen kolmen kuukauden
rakentamisen tuotannon saldoluvuksi saatiin vuoden
ensimmaisella neljanneksella +2, kun se edellisella
vuosineljanneksella oli +3 ja vuotta aiemmin +23.
Kolmen kuukauden tuotanto-odotuksen saldoluku
oli +15, edellisella neljanneksella +5 ja vuotta
alemmin +34. Myymattdmien asuinhuoneistojen
maara normaaliin verrattuna puolestaan pysyi viime
vuoden neljannen neljanneksen tasolla -37:ssa;
vuosit sitten saldoluku oli -18.

Asuntomarkkinoiden tarjonnan kasvu on jatkunut
likimain entisellaan ensimmaisen vuosineljanneksen

aikana.

Asuntomarkkinoiden vuokrat ja hinnat

Vuoden 2018 ensimmaisella neljanneksella vapaa-
rahoitteisten asuntojen vuokrat nousivat edellisesta
vuodesta 2,3 %. Asuntojen hintojen muutokseksi
ensimmaiselld vuosineljanneksella Tilastokeskuksen

asuntohintaindeksin perusteella muodostut 0,0 %




vuodentakaisesta. Tilastokeskuksen laskema asunto-
hintojen muutos edellisesta vuosineljanneksesta oli
-04 %, jonka arvioimme kausitasoitettuna vastaavan
noin -0,7 %:n hintojen muutosta. Asuntohintojen
suhde vuokriin on jonkin verran pitkan aikavalin
keskiarvon alapuolella; ensimmaisen vuosineljan-
neksen kerrostaloasuntojen neliGhinnoista Tilasto-
keskuksen paivitetyilla painoilla ja vapaarahoitteisten
asuntojen vuokrista laskettuna suhde oli 12,7
Vastaava nelidhintojen ja vuosivuokrien suhteen 44

vuoden keskiarvo Suomessa on 14 4.

Vuokraustoiminta

Ensimmaisen vuosineljanneksen vuokraustoiminnan
taloudelliseksi kayttdasteeksi muodostul 94,8 pro-
senttia, joka oli edellistd vuosineljannesta (94,7 pro-
senttia) korkeampi. Ensimmaisen vuosineljanneksen
bruttovuokratuotoksi saatiin 7.1 prosenttia.
Asuinhuoneistoja ja toimitiloja katsauskauden
lopussa oli yhteensa 1 610 kappaletta (31.3.2017: 1
672 kappaletta), vuokrasopimuksia 1 409 kappaletta

(31.3.2017: 1 449) ja myytavana 92 huoneistoa

(31.3.2017: 101). Asuinhuoneistojen koko vuokrasopi-
muskannasta on toistaiseksi voimassa olevien sopi-
musten osuus noin 99 prosenttia. Vuokrasopimuksia
paattyi koko katsauskaudella yhteensa 127 kappaletta
(1.1-31.3.2017: 139).

Hankinnat

Ensimmaisella vuosineljannekselld el tehty uusien

huoneistojen hankintoja kuten et myoskaan vuotta

ailemmin.

1.1.-31.3.2018

Bruttovuokratuotto, %
Nettovuokratuotto, %
Taloudellinen kayttdaste, %
Toiminnallinen kayttoaste, %

Vuokralaisvaihtuvuus/kk, %

1.1.-31.3.2017




Sijoitussalkun ika- ja aluejakaumat

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

Suuret kaupungit

Keskisuuret kaupungit

31.3.2018 31.12.2017

Huoneistomyynti

Ensimmaiselld vuosineljanneksella huoneistomyynti
laimeni vuoden 2017 viimeiseen vuosineljannekseen
verrattuna. Yhtio myi ensimmaisella vuosineljan-
nekselld asuinhuoneistoja yhteensa 15 kappaletta
(1.1-31.3.2017: 24 huoneistoa) kolmestatoista eri
asunto-osakeyhtiosta. Huoneistojen velattomat
kauppahinnat yhteensa olivat 1,4 miljoonaa euroa
(1.1-31.3.2017: 3,4 miljoonaa euroa) ja myynnin
valityspalkkiot 37 tuhatta euroa.

Sijoituskiinteistot 31.3.2018

Katsauskauden lopussa sijoituskiinteistojen kaypa
arvo oli 196,4 miljoonaa euroa (31.12.2017: 199,6

miljoonaa euroa). Orava Asuntorahastolla oli

31.3.2018 yhteensa 1 610 huoneistoa (31.12.2017:
1 626), joiden yhteenlaskettu pinta-ala oli noin
104 tuhatta m2 (31.12.2017: 105 tuhatta m2). Huo-
neistot sijaitsivat 128 eri asunto-osakeyhtiossa, joista
yhdessatoista yhtion omistusosuus oli 100 prosent-
tia. Tarkempia tietoja sijoituskiinteistoista on esitetty
taulukko-osassa.

Rahaston omistamien huoneistojen arvot arvi-
oidaan kaypaan arvoon vahintaan kuukausittain
ja julkistetaan vahintaan neljannesvuosittain seka
aina, kun kiinteistérahaston taloudellisen tilanteen
muutos sita vaatil tai muutokset kiinteistojen
kunnossa vaikuttavat olennaisesti kiinteistorahaston
omistusten arvoon. Tarkempi selvitys asuntojen
hintojen arviointimallista on esitetty vuoden 2017

tilinpaatoksessa.
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KONSERNIN TULOS

Konsernin lilkkevaihto ensimmaisella vuosinel-
janneksella oli yhteensa 3,3 miljoonaa euroa
(1.1-31.3.2017: 3,3 miljoonaa euroa). Voitot

luovutuksista ja kéyvan arvon muutoksista olivat

yhteenséa -2,0 miljoonaa euroa (1.1-31.3.2017:

-0,9 miljoonaa euroa). Tuotot vuokraustoimin-
nasta sisaltavat vuokratuotot ja kayttokorvauk-
set. Voitot muodostuvat huoneistojen kayvan
arvon muutoksista seka huoneistojen myynti-
voitoista vahennettyna myytyjen huoneistojen
valityspalkkioilla.

Litketoiminnan kulut ensimmaisella vuosinel-
janneksella yhteensa olivat 2,3 miljoonaa euroa
(1.1-31.3.2017: 2,5 miljoonaa euroa), josta hoi-
tokulut ja vuosikorjaukset olivat 1,6 miljoonaa
euroa (1.1-31.3.2017: 1,7 miljoonaa euroa).

Tulossidonnaista hallinnointipalkkiota et kirjattu.

Kulujen pienentyminen on seurausta tehdyista
toiminnan tehostamistoimenpiteista.

Ensimmaisen vuosineljanneksen litkkevoitto oli
-1,1 miljoonaa euroa (1.1-31.3.2017: -78 tuhatta
euroa).

Rahoitustuotot ja -kulut ensimmaisella
vuosineljanneksella olivat -0,7 miljoonaa euroa
(1.1-31.3.2017: -0,9 miljoonaa euroa) ja verot 12
tuhatta euroa (1.1-31.3.2017: 38 tuhatta euroa).

Ensimmaisen vuosineljanneksen voitoksi
muodostui -1,8 miljoonaa euroa (1.1.-31.3.2017:
-978 tuhatta euroa). Laajan tuloksen erat olivat O
tuhatta euroa (1.1-31.3.2017: 60 tuhatta euroa) ja

laaja voitto -1,8 miljoonaa euroa (1.1-31.3.2017:

-918 tuhatta euroa).




RAHOITUS
Rahoituskulut (netto) olivat 1.1-31.3.2018 valisena

aikana yhteensa 0,7 miljoonaa euroa (1.1-31.3.2017:

0,9 miljoonaa euroa).

Orava Asuntorahaston korolliset lainat ja
asuntoosakeyhtioiden osakkeisiin kohdistuvat
yhtidlainat olivat 31.3.2018 yhteensa 106,7 miljoonaa
euroa (31.12.2017: 1079 miljoonaa euroa). Taseen

pitkdaikaisiin velkoihin sisaltyy lainojen lisaksi myos

vuokralaisten maksamia vuokravakuuksia 792 tuhatta

euroa (31.12.2017: 803 tuhatta euroa). Katsauskauden
aitkana yhtion lilkketoiminnan rahavirta oli 285 tuhatta
euroa (1.1-31.3.2017: 191 tuhatta euroa).

Yhtion tavoitteena on noin 50 prosentin luototus-
aste, ja katsauskaudella se oli 53,3 %. Katsauskaudella

uusia lainoja el ole nostettu.




Osakkeenomistuksen jakautuminen omistajaryhmittain 31.3.2018

ORAVA ASUNTORAHASTON OSAKE JA
Osakkeita Osuus
OSAKKEENOMISTAJAT kaikista

L o . o [FELUCINE]
Yhtion oma padoma 31.3.2018 oli 91,6 miljoonaa

(31.12.2017: 93,3 miljoonaa). Tarkempia tietoja Yksityiset yritykset 3568 540

omasta pagomasta on esitetty taulukko-osassa Rahoitus- ja vakuutuslaitokset 659 865

kohdassa 5.6. Julkisyhteisot 110 236
Yhtion osakkeiden kaupankayntitunnus on OREIT. Voittoa tavoittelemattomat yhteisot 185414
Koko katsauskaudella osakkeiden keskimaaraiseksi Kotitaloudet 4 846 390
paivavaindoksi muodostui noin 67 tuhatta euroa. Ulkomaat 11 955
Yhtiolla oli 31.3.2018 noin 4900 osakkeenomis- Hallintarekisterdidyt 216 510
tajaa. Osakkeiden kokonaismaarasta 2,3 prosenttia Orava Asuntorahasto Oyj 0

oli hallintarekisteroity. Jokainen osake edustaa yhta
Yhteensa 9598 910

aanta.




Omistajaluettelo 31.3.2018, 10 suurinta

Osakkeiden

CliemiansEE lukumaara * Hallituksen jasenten Tapani Rautiaisen ja Petri Roinisen

} maaraysvaltayhteisd
Investors House Oyj* 2 414 582

Ollikainen Pekka 285 021
OP-Henkivakuutus Oy 230 400
Osuusasunnot Oy 166 200
Orava Rahastot Oyj 154 991

ESR Danske Invest Suomen parhaat 128 081

Alands Omsesidiga Forsakringsbolag 100 000

Zeroman Oy 87 000
Strom Leif 67 588

Jajopa Oy 65520

Yhteensa 3699 383

Osakkeenomistuksen jakautuminen suuruusluokittain 31.3.2018

Osakkeiden maara Osakkeita Omistuksia

1-100 41 495 04 % 198 %
101 -1000 946 395 99 % 54,8 %
1001 -10 000 2745 247 286 % 232 %
10 001 - 100 000 2 386 498 249 % 20%

100 001 - 3479 275 36,2 % 01%

Yhteenséa 9598 910 100,0 % 100,0 %




ASUNTORAHASTON HALLINNOINTI

Orava Asuntorahasto perustettiin Orava Rahastot
Oyjn aloitteesta. Orava Rahastot vastaa asunto-
rahaston toiminnan ja hallinnon jarjestamisesta,
hoitamisesta ja kehittamisesta. Asuntorahastolla
el ole ormaa henkilostoa.

Korvauksena hallinnointipalveluista Orava
Asuntorahasto maksaa hallinnointiyhtidlle
vuotuisena kiinteana hallinnointipalkkiona 0,6

prosenttia rahaston varojen kayvasta arvosta

ja tulossidonnaisena hallinnointipalkkiona 20

prosenttia rahaston vuotuisesta seitseman
prosentin aitakoron ylittavasta tuotosta. Tulos-
sidonnaisen hallinnointipalkkion laskennassa
kaytetaan porssikurssia, jos se on osakekohtaista
nettovarallisuutta alhaisempi. Tulossidonnainen
hallinnointipalkkio maksetaan vain, jos tilikau-
den paattava porssikurssi on korkeampi kuin
alempien tilikausien korkein paattava porssikurssi
osinko-, osakeanti- ja splittikorjattuna.

Kiintea hallinnointipalkkio lasketaan
neljannesvuosittain, ja arvona pidetaan edellisen

neljannesvuoden viimeisinta IFRS:n mukaista

varojen kaypaa arvoa. Kiinteat hallinnointipalkkiot
katsauskauden 1.1-31.3.2018 aikana olivat 305
tuhatta euroa (1.1-31.3.2017: 324 tuhatta euroa).
Vuoden 2018 aikana toteutuneen yhtion
osakekohtaisen nettovarallisuuden, osakekurssin
ja osingonjaon perusteella tulossidonnaista
hallinnointipalkkiota ei ole kirjattu (1.1-31.3.2017:
0O tuhatta euroa). Orava Asuntorahaston hallitus
Irtisanoi 18.12.2017 Orava Rahastot Oyjn kanssa
hallinnointipalveluista tehdyn sopimuksen. Sopi-
muksen ehtojen mukaan irtisanomisaika on 12
kuukautta irtisanomisilmoituksesta luettuna.
Newsec Asset Management Oy:lle, Colliers
International Oy:lle ja Accountor Qy:lle on
maksettu katsauskaudella taloushallinnosta j
huoneistojen vuokraustoiminnasta yhteensa 136
tuhatta euroa (1.1-31.3.2017: 172 tuhatta euroa)

sisaltaen arvonlisaveron.




Henkildsto

Orava Asuntorahaston henkildstd on osa hallin-
nointiyhtion lilkketoimintaorganisaatiota. Hallinnointi-
yhtio vastaa Asuntorahaston operatilvisen toiminnan
henkilostokuluista.

Hallitus ja tilintarkastajat

Orava Asuntorahaston hallituksessa on viisi jasenta:

Taina Ahvenjarvi, Petri Kovalainen, Tapani Rautiainen,

Eljas Repo ja Petri Roininen. Hallituksen puheenjoh-
tajana toimii Petrt Roininen ja varapuheenjohtajana
Tapani Rautiainen. Hallitus kokoontui katsauskau-
della yhteensa nelja kertaa. Hallituksen jasenten
osallistumisprosentti kokouksiin oli 100.

Orava Asuntorahaston tilintarkastaja on tilintarkas-
tusyhteistd PricewaterhouseCoopers Oy paavastuul-
lisena tilintarkastajanaan KHT Tuomas Honkamaki.
Tilintarkastajalle maksetaan palkkio yhtion hyvaksy-

man laskun mukaan.

Hallituksen valtuutukset

Hallituksella ei ole yhtidkokouksen myontamia

valtuutuksia.

Johto

Orava Asuntorahaston toimitusjohtana toimii Pekka
Peiponen. Orava Asuntorahaston johto on osa
hallinnointiyhtid Orava Rahastot Oyj:n litkketoimin-
taorganisaatiota. Hallinnointiyhtio vastaa rahaston
operatiivisen toiminnan henkilosto- ja jondon

kuluista.

Saantely

Ajantasaiset kiinteistosijoitustoiminnan sdannot ovat
luettavissa yhtion kotisivuilta www.oravaasuntora-

hastofi ja ne on esitetty liitteena.
Lahiajan riskit ja epavarmuudet
Orava Asuntorahasto arvioi, etta yhtion lahiajan

keskeisimmat riskit ja epavarmuustekijat liittyvat

asuntojen arvonmuutokseen, sijoituskiinteistojen

myyntethin, korkotasoon ja korjausmenothin. Naista
asuntojen arvonmuutosta yhtio pitad merkittavim-
pana. Asuntomarkkinoilla tapahtuvat asuntojen
hintojen muutokset vaikuttavat yhtion asuntojen
arvoihin ja heljastuvat sita kautta yhtion tulokseen.

Yhtiolla voi olla haastavaa toteuttaa huoneisto-
myynteja tavoittelemassaan maarassa.

Asuntomarkkinoiden hintamuutoksiin yhtio ei voi
vaikuttaa. Mikali kiinteistdjen arvostuksessa siirryttai-
siin ulkopuoliseen arviointimenetelmaan, voisi olla
mahdollista, ettd yhtio kirjaisi kertaluonteisen voiton
tai tappion vuonna 2018.

Yhtion kassavirallinen tuotto on matala suhteessa
hallinnon ja rahoituksen kustannuksiin. Korkojen
nousu vol vaikuttaa negatiivisesti yhtion kassavir-
ralliseen eli operatiiviseen tulokseen (EPRA tulos).
Korkotason nousu voi olla merkittava riski yhtion
tuloksentekokyvyn kannalta. Yhtion voi olla vaikea
turvata vieraan padoman ehtoinen rahoitus kilpailu-
kykyisilla ehdoilla.

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

seen, vuokratuottoihin ja kannattavuuteen.




OLEELLISET TAPAHTUMAT
1.1.-31.3.2018

Orava Asuntorahasto Oyj tiedotti 18.1.2018, etta
yhtion hallitus tulee tdsmentamaan yhtion strategiaa
ja osana sita arvioidaan yhtion tulosta, kuluja ja
rahoitusrakennetta. Strategian tasmennysta valmis-
tellaan yhdesséa rahastonhoitajan Orava Rahastot
Oyj kanssa. Hallitus arvioi, etta strategian tdsmennys
valmistuu yhtidokokoukseen 2018 mennessa.

Yhtio tiedotti 272.2018, ettd yhtion hallitus on
osana strategia- ja rakennetarkastelua paatynyt
arvioon, etta nykyinen listattu reit-rahasto ei ole
optimaalinen rakenne yhtion tulevan kehityksen
kannalta. Reit-rahastona yhtion lilkketoimintamalli on
menettanyt kilpailukykyisyyttaan merkittavasti. Sen
muuttaminen on haasteellista ilman rakenteellista
muutosta. Tasta osaltaan kertoo vuosina 2016-2017
hetkentynyt ja negatiiviseksi kaantynyt tuloskehitys
samoin kuin osakekurssin kehitys. Loytaakseen
vaithtoehtoja nykyiselle rakenteelle ja liketoiminta-
mallille hallitus on tunnistanut ja arvioinut useampia
rakenne- ja liketoimintamalleja. Niitd on arvioitu

suhteessa sithen kuinka tulevina vuosina voitaisiin

parantaa yhtion toimintaedellytyksia, tuloskehitysta
ja naiden kautta osakkeen arvonkehitysta. Arvioin-

tinsa perusteella hallitus on paattanyt kaynnistaa

selvityksen ja valmistelun Orava Asuntorahasto Oyj:n

mahdollisesta muuttamisesta kiinteistosijoitusyhti-
Oksi, jonka osake noteerattaisiin porssin paalistalla.
Tavoitteenaan osakkeenomistajien etu hallitus kayn-
nistaa samalla asiaa koskevat neuvottelut porssin,
finanssivalvonnan ja rahoittajien kanssa. Selvityksen
ja valmistelun tulosten perusteella hallitus ratkaisee
tekeeko se esityksen muutoksesta osakkeenomista-
jille, jotka paattaisivat asiasta mahdollisessa ylimaa-
raisessa yhtiokokouksessa.

Yhtio tiedotti 20.3.2018, etta yhtion hallitus on
selvittanyt yhtion rakenne- ja strategiavaihtoehtoja.
Hallitus katsoo seké rakenteen etta strategian
muutoksen olevan tarpeellinen yhtion liketoiminnan
ja omistaja-arvon kehittdmisen kannalta. Hallitus on
osana valmistelua keskustellut keskeisten sidosryh-
mien kanssa. Rakennemuutoksesta paattaa erikseen
koolle kutsuttava ylimaarainen yhtiékokous. Orava
Asuntorahasto pyrkil ensisijaisesti keskittymaan

kannattavuuden parantamiseen. Tata varten asunto-

portfoliosta voidaan myyda aikaisempaa enemman
asuntoja seka lyhentaa korkeakorkoisia lainoja.
Kannattavuutta parannetaan myos hallintoa tehos-
tamalla. Oravan lahiajan tavoite on kannattavuuden
parantaminen, mutta pitemmalla aikavalilla on
tarkoitus kasvattaa likketoimintaa kannattavasti. Orava
VOl toteuttaa kiinteisto- ja yritysjarjestelyja mikali

ne tukevat kannattavuus- ja kasvutavoitteita. Orava
Asuntorahasto on tarkoitus muuttaa sijoitusyhtioksi,
joka vol nykyista vapaammin sijoittaa myos muihin
kiinteistokohteisiin kuin asuntoihin. Orava Asunto-
rahasto voisi jatkossa toimia myos hankekehittajana
ja rakennuttajana. Orava Asuntorahastolle avoin
viestinté on strateginen painopistealue. Orava Asun-
torahasto haluaa mahdollisimman avoimesti kertoa
toiminnastaan ja sijoituksistaan. Hallitus arvioi, etta
muutos- ja kehitystoimet toteutetaan 2018-2019
atkana.

Orava Asuntorahasto Oyjmn varsinainen yhtio-
kokous pidettiin 20.3.2018. Yhtidkokous paatti, etta
osinko ei jaeta vuonna 2018.

Orava Asuntorahasto Oyj:n hallitus valitsi varsi-

naisen yhtidkokouksen jalkeen pitamassaan kokouk-




sessa keskuudestaan puheenjohtajakst Petri Roinisen

ja varapuheenjohtajaksi Tapani Rautiaisen.

Katsauskauden
jalkeiset tapahtumat

Orava Asuntorahaston huoneistoja on myyty
katsauskauden jalkeen 14-14.05.2018 0,7 miljoonan
euron velattomilla kauppahinnoilla.

Yhtio tiedotti 16.5.2018, ettd yhtié on valmistelut
osana tehostamisohjelmaa yhtion rakenteen
yksinkertaistamista. Rakenteen yksinkertaistaminen
toteutettaisiin siten, ettd muutettaisiin yhtio rahasto-
muotoisesta listatusta yhtiosta listatuksi kiinteistosi-
joitusyhtioksi. Uusi rakenne olisi vastaava kuin muilla
paalistan kiinteistosijoitusyhtioilla. Hallituksen nake-
myksen mukaan yksinkertaistaminen toisi kustannus-
saastoja, selkeyttaisi yhtioon kohdentuvaa saantelya
sekd mahdollistaisi yhtion toimintojen organisoinnin
nykyista tehokkaammalla tavalla. Rakenteen yksinker-
taistamista varten yhtié on pyytanyt Finanssivalvon-
nalta padtosta siitd paattyisikd vaihtoehtorahastojen
hoitajista annetun lain soveltaminen siihen yhtion
suunnittelemien toimenpiteiden jalkeen. Keskeiset

suunniteltavat toimet ovat




» yhtigjarjestyksen muuttaminen siten, etta toimi-
nimesta ja toimialamaarityksesta poistettaisiin
viittaus rahastomuotoon
kiinteistorahaston nykyisten saantdjen kumoa-
minen
uuden strategian vahvistaminen hallituksen
toimesta siten, etta yhtion toimintaa kehitettaisiin
pelkasta sjjoitustoiminnasta teollisen toiminnan
suuntaan ml. asuntojen vuokraustoiminta ja

hankekehitys.

Finanssivalvonnan 9.5.2018 antaman paatoksen
mukaan yhtion suunnittelemien toimien jalkeen sita
el enaa pidettaisi vaihtoehtorahastojen hoitajista
annetun lain mukaisena vaihtoehtorahastona.
Finanssivalvonnan paatods on julkinen. Yhtio pitaa
paatosta merkittavana, koska se mahdollistaa yhtion
rakenteen yksinkertaistamisen ja toimintojen tehos-
tamisen.

Paatoksentekomielessa asiasta paattaa ylimaa-
rainen yhtidkokous hallituksen esityksesta. Finans-

sivalvonnan paatoksen jalkeen hallitus jatkaa asian

valmistelua tarkoituksenaan kaikkien osakkaiden etua
edistava muutos nykyista tehokkaamman rakenteen
luomiseksi. Hallitus asiaa valmisteltuaan kutsuu koolle

ylimaaraisen yhtiokokouksen.

OSINKO

Vuosi 2018

Yhtiokokous 20.3.2018 paatti, etta vuonna 2018 el

jaeta osinkoa.

TULEVAISUUDEN NAKYMAT

Orava Asuntorahasto arvioi vuoden 2018 operatiivi-

sen tuloksen (EPRA tulos) olevan jokseenkin samaa
tasoa kuin vuonna 2017,

Yhtio pitad mahdollisena, etta yhtid voi siirtya
kiinteistokannan arvostuksessa ulkopuolisen arvioijan
mukaisten arvojen kayttamiseen vuonna 2018 hallin-
nointiyhtion menetelman sijaan. Tama mahdollinen
muutos voi atheuttaa kertaluonteisen tulosvaikutuk-

sen vuonna 2018.

Yhtion hallitus selvittaa yhtion strategian ja
rakenteen kehittdmisen vaihtoehtoja. Nailla voi olla

vaikutusta yhtion keskipitkan aikavalin nakymiin.

Helsingissa 16.5.2018

Orava Asuntorahasto Oyj

Hallitus




Konsernin laaja
tuloslaskelma

1000 EUR
Liikevaihto
Tuotot vuokraustoiminnasta
Hoitokulut
Nettotuotot
Voitot luovutuksista ja huoneistojen kayvan arvon muutoksista
Vuokraustoiminnan kulut
Hallinnon kulut

Liiketoiminnan muut tuotot ja kulut

Liikevoitto
Rahoitustuotot
Rahoituskulut
Rahoitustuotot ja kulut yhteensa
Voitto ennen veroja
Valittdmat verot
Kauden voitto/tappio
Kauden voiton/tappion jakautuminen
Emoyhtion omistajille
Emoyhtidn 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

Liitetieto

1.1-31.3.2018

1.1-31.3.2017
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Konsernitase
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Konsernitase

VARAT

Pitkaaikaiset varat

Vuokrakaytdssa olevat sijoituskiinteistot
Myytavana olevat sijoituskiinteistot

Sijoituskiinteistojen kaypa arvo

| Lyhytaikaiset varat

Vuokra- ja muut saamiset
Rahavarat

VARAT YHTEENSA

OMA PAAOMA JA VELAT

Emoyrityksen omistajille kuuluva oma paaoma
Osakepaaoma
Sijoitetun vapaan oman paaoman rahasto

Kertyneet voittovarat

Tilikauden voitto

4 Oma paaoma yhteensa

Velat

Pitkaaikaiset velat

Korolliset velat
Muut pitkaaikaiset velat

Pitkaaikaiset velat yhteensa

Lyhytaikaiset velat
Korolliset velat, lainat

Ostovelat ja muut lyhytaikaiset velat
Lyhytaikaiset velat yhteensa

Myytavana oleviin sjoituskiinteistoihin kohdistuvat velat

. Velat yhteensa

OMA PAAOMA JA VELAT YHTEENSA

Liitetieto 31.3.2018

1000 EUR

185 344
11052

196 396

1622
2248

200 266

100 303
792

101 096

2039
1123

3163
4350

108 610

200 266

31.12.2017

187 969
11648

199 617

1269
2677

203 563

101123
804

101 927

2134
1509

3643
4672

110 243

203 563




Konsernin rahavirtalaskelma

Konsernin rahavirtalaskelma 1.1.-31.3.2018

Liiketoiminnan rahavirrat

Vuokrauksesta saadut maksut

Maksut liiketoiminnan kuluista
Liketoiminnan rahavirta ennen rahoituseria
Maksetut korot ja muut rahoituskulut netto

Maksetut verot

Liiketoiminnasta kertyneet nettorahavirrat
Investointien rahavirrat

Sijoituskiinteistdjen hankinta vahennettyna hankituilla rahavaroilla

Sijoituskiinteistdjen myyntitulot

Investointeihin kaytetyt nettorahavirrat
Rahoituksen rahavirrat

Lainojen takaisinmaksut

Maksetut osingot

Rahoitukseen kaytetyt nettorahavirrat

Rahavarojen nettovahennys (-) /-lisays
Kateisvarat ja muut rahavarat katsauskauden alussa

Rahavarat katsauskauden lopussa

1.1.-31.3.2017

1.1.-31.12.2017




Laskelma oman paaoman muutoksista

1000€

Oma paaoma 31.12.2015 72131

Vaihtovelkakirjojen konvertointi 31.3.2016
Osingonjako Q1 2016

Osingonjako Q2 2016

Osingonjako Q3 2016

Osingonjako Q4 2016

Oman paaoman hankinnan kustannukset
Vaihtovelkakirjojen konvertointi 30.6.2016
Vaihtovelkakirjojen konvertointi 30.9.2016
Vaihtovelkakirjojen konvertointi 30.12.2016
Suunnattu anti 18.7.2016

Varausten purku

Kauden voitto

Laajan tuloksen erat

Oma paaoma 31.12.2016 72131

13008

2750

23309

-57

-60

9209 94 346

2750

-2 248 -2 248
-2 248 -2 248
-2 248 -2 248
-2 248 -2 248
-368

2061

2189

2500

1170

-117 -117
1527 1527

-57

1626 97 007

94 346

2750
-2 248
-2 248
-2 248
-2 248

-368

2061

2189
2500

1170

-117

1527

-57

97 007

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

1 Osakepaaoma ja osakeanti

2 Sijoitetun vapaan oman paaoman rahasto

3 Suojausrahasto

4 Voitto

5 Emoyhtion omistajille kuuluva oma paaoma yhteensa
6 Oma paaoma yhteensa




Laskelma oman padoman muutoksista (jatkuu)

1000€

Oma paaoma 31.12.2016 72131 -60 97 007 97 007

Osingonjako Q1 2017
Osingonjako Q2 2017
Osingonjako Q3 2017
Kauden voitto
Varausten muutos

Laajan tuloksen erat 60

Oma paaoma 31.12.2017 72131 93 320

Kauden voitto

Varausten purku

Oma paaoma 31.3.2018 72 131




LITETIEDOT

1. KONSOLIDOINTI
Konsolidointiotsikon alle on koottu Orava Asun-
torahaston perustiedot, Lain eradiden 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
osavuosikatsauksen liitteena.

Orava Asuntorahasto on kiinteistérahastolain ja
lain vaintoehtorahaston hoitajista (162/2014) maari-
telman mukaisesti vaihtoehtorahasto, jolla taytyy olla
vaihtoehtorahaston hoitaja. Orava Asuntorahaston
toimiluvallisena vaihtoehtorahaston hoitajana toimit
Orava Rahastot Oyj (Rahaston hoitaja).

Yhtion toimialana on kiinteistérahastolaissa
(1173/1997) tarkoitettuna kiinteistérahastona harjoit-
taa omistamiensa ja osakeomistuksen perusteella
hallitsemiensa asuntojen ja kiinteistojen vuokraustoi-
mintaa, silhen kohdistuvaa tavanomaista isannointi-
ja kunnossapitotoimintaa, rakennuttamistoimintaa
omaan lukuunsa seka naiden edellyttamaa varain-
hallintaa. Yhtion toiminta pyrkit hyodyntamaan Lakia

eraiden 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 listautui NASDAQ Helsinki
Oy:hyn ("Helsingin Porssi") lokakuussa 2013.

Orava Asuntorahaston hallitus on kokouksessaan
16.5.2018 hyvaksynyt taman osavuosikatsauksen

julkistettavaksi.




1.2 Laki erdiden asuntojen
vuokraustoimintaa harjoittavien
osakeyhtiéiden veronhuojennuksesta
(299/2009)

Suomessa yleisesti verovelvollinen asuntojen vuok-
raustoimintaa harjoittava osakeyhti¢ vapautetaan
suorittamasta tuloveroa siten kuin veronhuojennus-

laissa saadetaan.

Verovapauden myodntamisen edelly-
tykset paapiirteissaan ovat:

Yhtio el harjoita muuta kuin asuntojen vuokraus-
toimintaa

Yhtion taseen mukaisista varoista vahintaan

80% on paaasiassa asuinkayttoon tarkoitetuissa
huoneistoissa/kiinteistdissa

Yhtion muut varat kuin asuntovarallisuus on
kiinteistorahastolain mukainen

Yhtion vieras paaoma on enintaan 80%
Yksittaisella osakkaalla on alle 10%:n osuus
yhtion osakepadaomasta

Yhtioon sovelletaan kiinteistérahastolakia

Verovapauden voimassaolon edelly-
tykset edellisten lisaksi ovat paapiirteis-
saan:

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

» Yhtion 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)

« luovutusvoitoista asunnoista, jotka se on
omistanut alle 5 vuotta

» mikali yksittaisen osakkaan osuus osakepaa-

omasta on tai ylittaa 10 %

Toiminnan alkuvaineissa myydaan asuinhuoneistoja,
jotka on omistettu alle 5 vuotta, joten niiden luovu-
tuksesta saattaa syntya veronmaksuvelvollisuutta.
Luovutusvoittoverotuksessa luovutusvoittoja ja
-tappioita el saa netottaa. Tuloveroa kirjataan vain jos
tiedetaan, etta yhtid joutuu osittain verovelvolliseksi.

Luovutusvoitto verotuksessa saadaan kun myydyn

huoneiston luovutushinta ylittaa alkuperainen han-
kintahinnan, maksetun varainsiirtoveron, valittajan
palkkion seka huoneiston korjauskulujen ja aktivoitu-
jen korjausten summan.

Tytaryhtidt maksavat mahdollisesta tuloksestaan ja

luovutusvoitoistaan veroa.

1.3 Laatimisperiaatteet

Konsernin osavuosikatsaus on laadittu kansainva-
listen tilinpaatdsstandardien (International Financial
Reporting Standards, IFRS) mukaisesti noudattaen
EU:ssa sovellettavaksi hyvéksyttyja 31.3.2018
voimassa olevia IAS- ja IFRS-standardeja seka

SIC- ja IFRIC-tulkintoja. Laatiminen on tehty IAS34:n
mukaisesti. Kansainvalisilla tilinpaatosstandardeilla
tarkoitetaan Suomen kirjanpitolaissa ja sen nojalla
annetuissa sdannoksissa EUn asetuksessa nro
1606/2002 sédadetyn menettelyn mukaisesti EU:ssa
sovelletavaksi hyvaksyttyja standardeja ja niista
annettuja tulkintoja. Konsemnitilinpaatoksen liitetiedot
ovat my&s suomalaisten, IFRS-saanndksia tayden-
tavien kirjanpito- ja yhteisdlainsaadannon mukaiset.

Lisaksi Orava Asuntorahasto noudattaa soveltuvin




osin the European Real Estate Associationin (EPRA)
suosituksia. EPRA-tunnusluvut on laskettu noudat-
taen EPRAN Best Practices -suosituksia marraskuulta
2016.

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

Konsernin osavuosikatsaus perustuu alkuperaisen
hankintamenon kayttamiseen, lukuun ottamatta
kaypaan arvoon kirjattavia sijoituskiinteistdja ja
rahavirran suojaukseen kaytettyja koronvaihto-
sopimuksia.

IFRS-tilinpaatoksen laatiminen edellyttaa johdolta
harkintaa. Harkinta vaikuttaa laatimisperiaatteiden
valintaan ja niiden soveltamiseen, raportoitavien
varojen, velkojen, tuottojen ja kulujen maaraan
samoin kuin esitettaviin liitetietoithin. Harkinnassaan
johto kayttaa arvioita ja olettamuksia, jotka perustu-
vat alempaan kokemukseen ja johdolla tilinpaatos-
hetkella olevaan parhaaseen nakemykseen erityisesti
kiinteistomarkkinoiden toteutuneesta kehityksesta.
Lopullinen tulos saattaa poiketa tehdyista arvioista.

Mahdolliset arvioiden ja olettamusten muutokset

merkitaan kirjanpitoon silla tilikaudella, jonka aitkana
arvioita tai olettamuksia korjataan.

Olennaisimmat arvionvaraiset erat ovat kaypaan
arvoon arvostaminen ja hankintojen luokittelu
yritysjarjestelyksi tai kiinteiston hankinnaksi.

Yhtion johto kayttaa harkintaa jokaisen hankinnan
yhteydesséa sen suhteen tayttyvatko liketoiminnan
maaritelman mukaiset ehdot vai esittaakod yhtid kon-
sernitilinpaatdksessaan vain oman hallinnoimansa
osan sijoituskiinteistona. Yhtio on esittanyt vain
oman hallinnoimansa osan sjjoituskiinteistona.

Orava Asuntorahaston sijoituskiinteistdjen arvo on
Rahaston hoitajan kehittamalla arviointimallilla las-
kettujen yksittaisten huoneistojen markkina-arvojen
summa. Tarkempi kuvaus mallista on kohdassa 6.
Kuvaus sijoituskiinteistdjen kayvan arvon maaritta-
misesta.

Konsernin osavuosikatsauksessa 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 suhteelli-

sella menetelmalla, jolloin tytaryhtididen tuloslas-
kelman ja taseen jokaisesta erasta yhdistellaan vain
konsernin omistusosuutta vastaava maara. Tasta
johtuen konserniyhdistelyssa el synny vahemmisto-

osuutta.

1.5 Myytavana olevat omaisuuserat

Yhtion sijoitusstrategian mukaisesti huoneistoj
pyritédn myymaan yhtion avaavan taseen sijoi-
tuskiinteistojen arvosta 5-10 prosenttia vuosittain.
Huoneistojen myynti toteutetaan siten, etta
vuokrakaytosta vapautuneita huoneistoja myydaan
yksitellen. Huoneistojen myyntia voidaan taydentaa
tonttimyynneilla. Huoneistojen myynnit ensim-
maisellad vuosineljanneksella olivat yhteensa 1,4
miljoonaa euroa. Myytavaksi luokiteltavat omaisuus-
erat arvostetaan kaypaan arvoon.

Myytavana olevien omaisuuserien kirjanpitoarvot
31.3.2018 olivat 11,1 miljoonaa euroa (31.12.2017: 12,1

miljoonaa euroa).




2 SEGMENTIT JATUOTOT

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

Konsernin ylin operatiivinen paatdksentekija
segmenttien osalta on Rahaston hoitajan hallitus.
Segmentti-informaatio perustuu kuukausiraporttei-
hin, joita hallitus kayttaa resurssien jakamiseen ja
tuloksellisuuden arviointiin.

Orava Asuntorahasto harjoittaa omistamiensa

ja osakeomistuksen perusteella hallitsemiensa

asuntojen ja kiinteistojen vuokraustoimintaa, seka
sithen kohdistuvaa tavanomaista isannointi- ja kun-

nossapitotoimintaa.

Yhtion segmenttiraportointimuoto on sijoituskiin-
teistojen kayttotarkoituksen mukainen. Yhtion taseen
mukaisista varoista vahintéan 80% on veronhuo-
jennuslain mukaan oltava padasiassa asuinkayttéon
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 kiinteistoistd, joten segmenttijakoa

el ole tehty.

2.1 Liikevaihto

Orava Asuntorahaston litkkevaihtoon siséltyy

tuotot vuokraustoiminnasta. Vuokraustoiminnan

Liikevaihto

Tuotot vuokraustoiminnasta
Bruttovuokrat
Kayttokorvaukset ja palvelutuotot

Yhteensa

tuotoiksi katsotaan tuotot, jotka syntyvat konsernin
tavanomaisesta toiminnasta kuten huoneistojen ja
muiden tilojen vuokrauksesta, kayttokorvauksista

ja asukaspalveluista. Vuokraustoiminnan tuotot
kirjataan tuloslaskelmaan tasaerina kuukausittain
vuokra-ajan kuluessa. Aitkaisemmin litkkevaihtoon on
sisaltynyt myos voitot luovutuksista ja kayvan arvon
muutoksista. Nyt voitot esitetdan omana rivinaan.
Muutos laskentaperiaatteisiin tehtiin vuoden 2017
tilinpaatokseen. Muutoksella ei ole vaikutusta Yhtion

lilkevoittoon eika kauden tulokseen.

1.1.-31.3.2018 1.1.-31.3.2017




2.2 Tulos luovutuksista
ja kdyvan arvon muutoksista

Huoneistojen luovutusvoitot ja —tappiot saadaan kun
velattomasta myyntihinnasta vahennetaan edellisen
vuosineljanneksen paattava tasearvo. Voitot sisaltavat
myos myyntien transaktiopalkkiot eli valittajien
palkkiot, huoneistojen kayvan arvon muutokset kat-
sauskaudella seka huoneistojen osuuden maksetusta
varainsiirtoverosta ja aktivoidut korjaukset.
Katsauskauden aikana 1.1.-31.3.2018 myytiin
yhteensa 15 huoneistoa (2017: 24 kpl).
Sijoituskiinteistdjen arvostamisessa Orava Asunto-
rahasto soveltaa Kiinteistorahastolain 18 §:a4 ja IFRS
13 Kayvan arvon maarittdminen -standardin mukaista
kayvan arvon mallia. Talldin kayvan arvon muutok-
sista johtuva voitto tai tappio kirjataan tulosvaikuttei-

sesti sille kaudelle, jonka aikana se syntyy.

Voitot luovutuksista ja huoneistojen kdyvan arvon muutoksista

paattavasta kayvasta arvosta

Luovutettujen huoneistojen valityspalkkiot

Yhteensa

Huoneistojen luovutushinnat vahennettyna myyntia edeltavan vuosineljanneksen

Nettovoitot ja tappiot sijoituskiinteistojen arvostuksesta kaypaan arvoon

Kayvan arvon muutos kirjataan tuloslaskelmaan.
Sijoituskiinteistot arvostetaan alun perin hankin-
tamenoon, joka pitaa sisallaan varainstirtoverot.
Alkuperaisen kirjaamisen jalkeisessa arvioinnissa ja
arvostamisessa kaytetaan kaypaa arvoa. Kaypa arvo
on rahamaarg, johon omaisuus voitaisiin vaihtaa
aslaa tuntevien, liketoimeen halukkaiden ja toisistaan
rippumattomien osapuolten valilla.

Hallitukselle raportoidaan saannollisesti myos
sijoituskiinteistojen arvon jakautuminen maantie-
teellisesti seka niiden ikdjakauma. Helsingin seutuun
kuuluvat Helsinki, Espoo, Kauniainen ja Vantaa seka
kehyskunnat, suuret kaupungit pitavat sisallaan
Tampereen, Turun, Oulun, Jyvaskylan ja Lahden kes-
kustaajamat. Keskisuuret kaupungit ovat vahintaan

noin 20 000 asukkaan kaupunkeja.

1.1.-31.3.2018 1.1.-31.3.2017




Sijoituskiinteistojen arvon jakautuminen sijainnin mukaan, % 31.3.2018 31.3.2017
Helsingin seutu

Suuret kaupungit

Keskisuuret kaupungit

Yhteensa

Sijoituskiinteistojen arvon jakautuminen ikaryhmittain, % 31.3.2018 31.3.2017

1989 valmistuneet ja vanhemmat

1990 ja sen jalkeen valmistuneet

Yhteensa

Vuokrasaamiset kirjataan taseeseen alkuperaiseen Vuokra- ja muut saamiset 31.3.2018 31.12.2017

laskutettuun arvoonsa. Vuokrasaamiset kaydaan lapt Maksetut ennakot

saannollisesti. Muistutus- ja perintakirjeita lahetetaan Vuokra- ja myyntisaamiset

kahden viikon vélein. Ulkoinen perintatoimisto Yhteensa

huolehtil eraantyneiden vuokrasaatavien perinnasta.
Kardjaoikeuteen lahetetaan haaste noin kaksi
kuukautta ensimmaisen eraantymispaivan jalkeen.

Jokaisen raportointikauden paattyessa arvioidaan
onko nayttda saamisten arvon alentumisesta. Arvon
alentumiset vuokrasaamisista kirjataan muihin Konsernin tarkeimmat luottoriskit tilinpaatoshetkella
liikketoiminnan kuluihin silla kaudella, jonka aikana ne atheutuivat vuokrasaamisista. Konsernilla el ole merkit-
syntyvat. Luottoriski syntyy siitd mahdollisuudesta, tavia saatava- tai luottoriskikeskittymia. Vuokrasaamiset
ettd tehdyn sopimuksen vastapuoli jattaisi sopimuk- 31.3.2018 olivat yhteensa 285 tuhatta euroa (31.12.2017:

sen mukaiset velvoitteensa tayttamatta. 268 tuhatta euroa).




3. LIHIKETOIMINNAN KULUT

Litketoiminnan kulujen liitetietoon on koottu litke-
toiminnan kuluihin liittyvien tulos- ja tasetietojen
littetiedot, jotta niiden vaikutus Orava Asuntoirahas-
ton tulokseen ja taseeseen olisi paremmin hahmo-
tettavissa.

Kulut sisaltavat sijoituskiinteistdjen hoito-, huolto-
ja vuosikorjauskulut, vuokraustoiminnan kulut seka
Asuntorahaston hallinnon kulut. Hallinnon kulut
sisaltavat hallituksen palkkiot, hallinnointiyhtion
kiintean palkkion sekd muut hallinnon kulut, joita
ovat muun muassa kiinteistbmanagereiden hallinnon
kulut, porssin, arvopaperikeskuksen ja tilintarkastajan
palkkiot seka kulut sijoituskiinteistdjen ulkopuolisesta
arvioinnista. Muita lilkketoiminnan kuluja ovat hallin-
nointiyhtion mahdollinen tulossidonnainen palkkio,

luottotappiot ja muut mahdolliset kulut. Litketoimin-

nan kulut kirjataan suoriteperusteen mukaisesti.

Tytaryhtididen vuokrasopimukset maan vuokrasta
kasitelladn muina vuokrasopimuksina ja niilden perus-
teella suoritettavat vuokrat kirjataan hoitokuluiksi

tuloslaskelmaan tasaerina vuokra-ajan kuluessa.

Hallituksen palkkiot koostuvat kuukausi- ja kokouspalkkioista
Hallituksen osallistumis-% kokouksiin tilikauden aikana oli 100 %.
Hallituksella oli 4 kokousta (1.1.—=31.3.2017: 3 kokousta) tilikauden
aikana. Orava Asuntorahasto on ulkoisesti hallinnoitu. Silla ei ole
henkildstoa.

Kulujen erittely lajeittain

Kiinteistojen hoitokulut
Vuokraustoiminnan kulut

Hallituksen palkkiot
Hallinnointipalkkio Orava Rahastot Qyj
Hallinnon muut kulut

Muut liiketoiminnan kulut

Yhteensa

1.1.-31.3.2018

1.1.-31.3.2017

Kiinteistojen hoitokulut
Kiinteistojen hoitokulut vahennettyna kayttdkorvauksilla

Kiinteistojen hoitokulut vah.kayttokorvauksilla
markkina-arvosta, p.a.

Sijoituskiinteistdjen markkina-arvo
keskimaarin kauden aikana, 1 000 eur

1.1.-31.3.2018
-1 497

30%

197 992

1.1.-31.3.2017
-1616

31%

208 964

Kiinteistojen hoitokulut sisaltavat myos myyntisalkussa olevien asuinhuoneistojen hoitokulut

Hallituksen palkkiot
Petri Roininen
Tapani Rautiainen
Taina Ahvenjarvi
Petri Kovalainen
Eljas Repo

Patrik Hertsberg
Mikko Larvala

Petra Thorén

Jouni Torasvirta

Veli Matti Salmenkyla
Timo Valjakka

Yhteensa

1.1.-31.3.2018

1.1.-31.3.2017




Tilintarkastajan palkkiot 1.1-31.3.2018 11-31.3.2017
Tilintarkastus, emoyhtid
Tilintarkastus, tytaryhtiot

Yhteensa

Tilintarkastajalle ei ole maksettu muita palkkioita. Emoyhtion tilintarkastajan palkkiot ovat osa hallinnon muita kuluja.
Tilintarkastajalle maksetaan yhtion hyvaksyman kohtuullisen laskun mukaan.

Muut liiketoiminnan kulut 1.1.-31.3.2018 1.1.-31.3.2017
Luottotappiot
Tulossidonnainen palkkio hallinnointiyhtiolle

Yhteensa

Liiketoiminnan muut kulut sisaltavat luottotappiot vuokraustoiminnasta.

Kuluihin liittyvat ostovelat 31.3.2018 31.12.2017

Ostovelat

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

Tulossidonnaisena hallinnointipalkkiona yhtio
maksaa Vaihtoehtorahaston hoitajalle 20 prosenttia
yhtion vuotuisesta 7 prosenttia ylittavasta tuotosta.
Tulossidonnaisen hallinnointipalkkion laskennassa
kaytetaan porssikurssia, jos se on osakekohtaista
nettovarallisuutta alhaisempi. Tulossidonnainen
hallinnointipalkkio maksetaan vain, jos tilikauden
paattava porssikurssi on korkeampi kuin aiempien
tilikausien korkein paattava porssikurssi osinko-,
osakeanti- ja splittikorjattuna. Hallinnointiyhtiolle
maksettaville palkkioille el ole maaritelty enimmais-
maaréda. Yhtid el maksanut vuonna 2017 tulossidon-
naista hallinnointipalkkiota.

Muut mahdolliset litketoiminnan muut tuotot

ja kulut sisaltavat tuottoja ja kuluja, joiden ei voida

suoraan katsoa liittyvan Orava Asuntorahaston

operatiiviseen kiinteistosijoitustoimintaan.
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Tuloverot

Konserniverokeskus on myontanyt yhtiolle vapautuk-
sen tuloveron suorittamisesta 20.1.2012. Verovapaus
on paatoksen mukaisesti alkanut ensimmaisen
verovuoden alusta 30.12.2010 alkaen.

Yhtio joutuu kuitenkin veronhuojennuslain
mukaan maksamaan veroa luovutusvoitoista asun-
noista, jotka se on omistanut alle 5 vuotta. Asuntojen
luovutustappioita el saa vahentaa luovutusvoitoista.

Luovutusvoitto verotuksessa saadaan kun myydyn
huoneiston luovutushinta ylittaa alkuperainen han-
kintahinnan, maksetun varainsiirtoveron, valittajan
palkkion seka huoneiston korjauskulujen ja aktivoitu-

jen korjausten summan.

Tytaryhtidot maksavat mahdollisesta tuloksestaan ja

luovutusvoitoistaan veroa.

11.-31.3.2018 1.1.-31.3.2017

Konsernin verot katsaus-
kaudelta




4 SIJOITUSKIINTEISTOT

Sjjoituskiinteistot -ryhmaan on koottu erityisesti
sijoituskiinteistdinin ja nitden arvostamiseen liittyvat
liitetiedot. Sijoituskiinteistdja ovat kiinteistot, jotka
eivat ole konsernin omassa kaytossa. Tarkempi
kuvaus sijoituskiinteistdjen arvon maarittamisesta on
esitetty Orava Asuntorahaston vuoden 2017 konser-
nitilinpaatoksessa.

Veronhuojennuslain mukaisesti Orava Asun-
torahasto el harjoita muuta kuin omistamiensa ja
osakeomistustensa perusteella hallitsemiensa tilojen
vuokraustoimintaa, sithen kohdistuvaa tavanomaista
isannodinti- ja kunnossapitotoimintaa, rakennuttamis-
toimintaa omaan lukuunsa seka naiden edellyttémaa
varainhallintaa.

Veronhuojennuslain mukaan yhtion taseen

mukaisista varoista verovuoden paattyessa vahintaan

80 prosenttia on muodostuttava paaasiassa

vakituisessa asuinkaytossa olevista kiinteistoista,
asunto-osakeyhtion osakkeista tai asuinhuoneiston
hallintaan oikeuttavista osakkeista sellaisessa muussa
keskinaisessa kiinteistdosakeyhtiossa, joka harjoittaa
yksinomaan kiinteiston silla olevien rakennusten

omistamista ja hallintaa. Naita varoja Orava Asunto-

rahasto pitad hallussaan hankkiakseen vuokratuottoa
tal omaisuuden arvonnousua tal molempia.

Yhtion johto kayttda harkintaa jokaisen hankinnan
yhteydessa sen suhteen tayttyvatko liketoiminnan
maaritelman mukaiset ehdot vai esittaakod yhtid kon-
sernitilinpaatdksessaan vain oman hallinnoimansa
osan sijoituskiinteistona. Yhtio on esittanyt vain
oman hallinnoimansa osan sijoituskiinteistona.

Sijoituskiinteistdjen arvostamisessa Orava Asun-
torahasto soveltaa Kiinteistorahastolain 18 §:44 ja
IFRS 13 Kayvan arvon maarittaminen -standardin
mukaista kdyvan arvon mallia. Talléin kayvan arvon
muutoksista johtuva voitto tal tappio kirjataan tulos-
vaikutteisesti sille kaudelle, jona aikana se syntyy.

Kayvan arvon muutos kirjataan tuloslaskelmaan.
Sijoituskiinteistot arvostetaan alun perin hankin-
tamenoon. Alkuperaisen kirjaamisen jalkeisessa
arvioinnissa ja arvostamisessa kaytetaan huoneisto-
kohtaista kdypaa arvoa, jolloin mahdollinen arvon-
muutos kirjataan tuloslaskelmaan. Kaypa arvo on
rahamaara, johon omaisuus voitaisiin vaihtaa asiaa
tuntevien, liikketoimeen halukkaiden ja toisistaan
rippumattomien osapuolten valilla.

Orava Asuntorahaston sijoituskiinteistdjen arvo

on arviointimallilla laskettujen yksittaisten huoneis-

tojen markkina-arvojen summa. Sijoituskiinteistot
esitetaan taseessa bruttoarvostaan, jolloin omistuk-
seen liittyva kohteessa oleva velkaosuus esitetaan
Orava Asuntorahaston konsernitaseessa velkana.

Yksittainen huoneisto kirjataan pois taseesta,
kun se luovutetaan. Huoneistojen luovutusvoitot ja
luovutustappiot esitetaan tuloslaskelmassa.

Ulkopuolinen asiantuntija auditoi vuosittain Orava
Asuntorahaston kayttaman kayvan arvon arviointi-
prosessin ja maarittamismenetelman. Auditoinnin
lisaksi ulkopuolinen arvioitsija on antanut arvolaskel-
man kaikkien Orava Asuntorahaston sijoituskiinteis-
tojen arvosta.

Jones Lang LaSalle Finland on auditoinut hallin-
nointiyhtion kayttaman mallin vuodenvaihteessa
2017/2018 (AIFMR 68 artikla 3 kohta). Jones Lang
LaSalle Finland on asettanut kansainvalisten alan
asiantuntijoiden maaritelmien mukaiset tarkkuus-
vaatimukset mallille. Vaatimukset arvioitsijan arvion
suhteen ovat seuraavat:

« absoluuttisen ennustevirheen keskiarvo pienempi

kuin 13 %

» vahintaan 50 prosentissa salkun kohteista

poikkeama arvioitsijan arviosta tulee olla 10 %

tai vahemman




» vahintaan 80 prosentissa salkun kohteista
poikkeama arvioitsijan arviosta tulee olla 20 % tai
véhemmaén
poikkeama voi olla joko positiivinen tai

negatiivinen

Kaikki auditoijien tekemat laskelmat mallin
tarkkuudesta vuodesta 2013 eteenpain osoittavat
mallin tayttavan sille asetetut tarkkuusvaatimuk-
set. Arvostus el pyri arvioimaan huoneistojen
tulevaa myyntihintaa vaan arviointinetken kayvan

arvon. Huoneistojen myyntihintojen ja kaypien

arvojen erotukset (luovutusvoitto tai -tappio)

vaikuttavat tuleviin arvostuksiin.

Sijoituskiinteistot, kdypa arvo 31.3.2018
Hankintameno 1.1. 199 617
Lisaykset 19
Vahennykset -1426

Kayvan arvon muutos katsauskaudella varainsiir- -1814
toveron vaikutus huomioiden

Kaypa arvo 196 396

31.12.2017
210 901
800

-8 945

-3139

199 617

Vahennykset ovat asuinhuoneistojen luovutuksia. Asuinhuoneistoja myytiin katsauskaudella 1.1.-31.3.2018

yhteensa 15 kappaletta.
Koko vuosineljanneksen 1.1.-31.3.2018 salkussa olleiden sijoituskiinteistdjen arvonmuutos oli -0,8 %
(1.1.-31.3.2017: -0,2 %) eli -1579 tuhatta euroa (1.1.-31.3.2017: -0,5 miljoonaa euroa)




Sijoituskiinteistot 31.3.2018

As Oy Espoon Albert

As Oy Espoon Revontuli

As Oy Espoon Suulperi

As Oy Espoon Tiilentekija

As Oy Espoon Tahystaja

As Oy Sininarhintie 5

As Oy Helsingin Apteekkari

As Oy Helsingin Hjalmar

As Oy Helsingin Koirasaarentie 1
As Oy Helsingin Limnologi

As Oy Helsingin Rafael

As Oy Helsingin Umbra

As Oy Hyvinkaan Rukki

As Oy Hyvinkaan Ryijy

As Oy Hyvinkaan Ukko-Pekka
As Oy Jarvenpaan Saundi

As Oy Jarvenpaan Terho

As Oy Jarvenpaan Tuohi

As Oy Kauniaisten Kvartetti

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

As Oy Kirkkonummen Kummikallio

As Oy Kirkkonummen Pomada

As Oy Kirkkonummen Pronssi

As Oy Kirkkonummen Tammi

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

Kotipaikka
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

Kirkkonummi

Omistusosuus Rakennusvuosi
Kilonportti 5
Revontulentie 1
Niittytaival 9
Tegelhagen 2
Ulappakatu 1
Sininarhentie 5
Apteekkarinkatu 5
Teollisuuskatu 18 C
Koirasaarentie 1
Agronominkatu 18
Teollisuuskatu 18 B
Taidemaalarinkatu 3
Ranssunkaari 10
Ranssunkaari 8
Tienhaarankatu 7a
Huvilakatu 7
Piennartie 16
Vakka 5
Laaksotie 10
Venevalkamantie 3
Nissilanpiha 9-11
Palosenkatu 7
Kummikallio
Rajakalliontie 3
Vernerinkuja 6

Ervastintie 1

Osaketiloja




Sijoituskiinteistot 31.3.2018
As Oy Nurmijarven Puurata 15-17
As Oy Nurmijarven Soittaja

As Qy Lindhearst, Sipoo

As Oy Sipoon rannan Saalinki
As Oy Tuusulan Pinta

As Oy Vantaan Kaakkoisvayla 4
As Oy Vantaan Kruununmasto
As Oy Vantaan Maauunintie 14
As Oy Vantaan Paddington

As Oy Vantaan Piletti

As Oy Vantaan Popliini

As Oy Vantaan Rasinrinne 13
As Oy Vantaan Rusakko

As Oy Jyvaskylan Ahjotar

As Oy Jyvaskylan Kruunutorni (liketilat)

As Oy Jyvaskylan Kylaseppa

As Oy Jyvaskylan Maailmanpylvas
As Oy Jyvaskylan Runous

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 Aapo
As Oy Lahden Jukolan Tuomas
As Oy Lahden Leinikki

As Oy Lahden Poikkikatu 4

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
Suuret kaupungit
Suuret kaupungit
Suuret kaupungit
Suuret kaupungit
Suuret kaupungit
Suuret kaupungit
Suuret kaupungit
Suuret kaupungit
Suuret kaupungit
Suuret kaupungit
Suuret kaupungit
Suuret kaupungit
Suuret kaupungit

Suuret kaupungit

Kotipaikka
Nurmijarvi
Nurmijarvi
Sipoo
Sipoo
Tuusula
Vantaa
Vantaa
Vantaa
Vantaa
Vantaa
Vantaa
Vantaa
Vantaa
Jyvaskyla
Jyvaskyla
Jyvaskyla
Jyvaskyla
Jyvaskyla
Jyvaskyla
Jyvaskyla
Kaarina
Lahti

Lahti

Lahti

Lahti

Lahti

Lahti

Puurata 15-17
Pikkutikankuja 4
Kirkkoniityntie 28
Sipoonranta 10
Paijalannummentie 16
Kaakkoisvayla 4
Kolmikallionkuja 3
Maauunintie 14
Ratakuja 4

Ratatie 16
Horsmakuja 6
Rasinrinne 13
Kylmaojantie 15
Seppalantie 4A
Hoitajantie 4

Seppalantie 4C

Ajjalanrannantie 34

Vapaudenkatu 35a
Schaumanin puistotie 22
Valssikuja 6
Hoviherrankatu 3
Aleksanterinkatu 11
Pihtikatu 5

Pollarikatu 5

Pollarikatu 7

Huvikatu 8

Poikkikatu 4

Omistusosuus Rakennusvuosi
1974-75
2013
1982
2011
2014
1979
2016
1975
2015
2015
2015
1975
1992
2014
2010
2014
2014
2015
2013
1995
1974
2014
1975
2010
2010
2013
1971

Osaketiloja




Sijoituskiinteistot 31.3.2018
As Oy Lahden Pormestari

As Oy Lahden Vuoksenkatu 4
As Oy Malskin Kruunu

As Oy Lempaalan Tikanhovi
As Oy Naantalin Vesperi

As Oy Alppilan liris

As Oy Merijalinvayla

As Oy Oulun Eveliina

As Oy Oulun Jatulinmetsa

As Oy Oulun Resiina

As Oy Oulun Seilitie 1

As Oy Oulun Viskaali

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 Turun Androksenranta

As Oy Turun Aurajoen Helmi

As Oy Turun Michailowinlinna

As Oy Turun Michailowinportti

As Oy Turun Sataman Tahti

Suuret kaupungit
Suuret kaupungit
Suuret kaupungit
Suuret kaupungit
Suuret kaupungit
Suuret kaupungit
Suuret kaupungit
Suuret kaupungit
Suuret kaupungit
Suuret kaupungit
Suuret kaupungit
Suuret kaupungit
Suuret kaupungit
Suuret kaupungit
Suuret kaupungit
Suuret kaupungit
Suuret kaupungit
Suuret kaupungit
Suuret kaupungit
Suuret kaupungit
Suuret kaupungit
Suuret kaupungit
Suuret kaupungit
Suuret kaupungit
Suuret kaupungit
Suuret kaupungit

Suuret kaupungit

Kotipaikka
Lahti
Lahti
Lahti
Lempaala
Naantali
Oulu
Oulu
Oulu
Oulu
Oulu
Oulu
Oulu
Oulu
Raisio
Raisio
Raisio
Raisio
Tampere
Tampere
Tampere
Tampere
Tampere
Turku
Turku
Turku
Turku

Turku

Omistusosuus Rakennusvuosi
Rullakatu 4
Vuoksenkatu 4
Paijanteenkatu 7
Kotipellonkatu 5
Luostarinkatu 20
Betonimiehenkatu 9
Koskitie 14
Pesatie 22
Jatulikivenkatu 1
Rautatienkatu 33
Seilitie 1
Rautatienkatu 31
Pappilantie 5
Murroskuja 4
Sarkilahdenkatu 2
Kunnaankatu 7
Soliniuksenkuja 24
Lentovarikonkatu 8 ja 14
Tutkijankatu 2
Auttilankatu 2
Tieteenkatu 6
Pirttisuonkuja 2
Unioninkatu 20
Koulukatu 2
Michailowinkatu 4
Michailowinkatu 2 A

Eerik Pommerilaisen
Ranta 16

Osaketiloja




Sijoituskiinteistot 31.3.2018

As Oy Forssan Hellaanpuisto

As Oy Haminan Kaivopuisto

As Oy Haminan Tervaniemi

As Oy Heinolan Tamppilahdenkulma
As Oy Heinolan Torihovi

As Oy Hameenlinnan Asemapaallikko
As Oy Hameenlinnan Aulangontie 39
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 Kouvolan Kuusama

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 Oy Porin Pihlavankangas

As Oy Kaivopolku (sis. Liiketiloja)
Koy Liikepuisto (sis. liiketiloja)

As Oy Porvoon Laamanninpinha

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

Kotipaikka
Forssa
Hamina
Hamina
Heinola
Heinola
Hameenlinna
Hameenlinna
Hameenlinna
Kokkola
Kokkola
Kotka

Kotka

Kotka

Kotka

Kotka
Kouvola
Kuopio

Lohja

Lohja

Mikkeli
Paimio

Pori

Pori

Pori

Porvoo
Porvoo

Porvoo

Rautatienkatu 9
Kaivokatu 8
Lavatie 6
Keskuskatu 30
Virtakatu 5
Keinukatu 10
Aulangontie 39
Tervapadankatu 1
Merikotkantie 9-17
Ouluntie 53
Alahovintie 7
Alahovintie 1
Kirkkokatu 2
Vuorenrinne 19
Mallinmutka 2
Kalevankatu 29
Jarvihelmenkatu 9
Lahdehaankuja 2
Metsatahtikuja 8
Mannerheimintie 38
Sahurintie 1
Teljankuja 2
Presidentinpuistokatu 1
Katkojantie 1-3
Kaivokatu 29
Kaivokatu 29

Laamanninkatu 1

Omistusosuus Rakennusvuosi
2014
2014
1999
1977
2015
2014
1974
2016
2012
2012
1974
1973
2013

1973-75
1958 ja 74
2015
2014
1976
2012
2013
2013
2014
2013
1974 ja 76
1993
1960
2013

Osaketiloja




Sijoituskiinteistot 31.3.2018

As Oy Riihimaen Laidunaho

As Oy Riihimaen Lovisa

As Oy Riinimaen 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

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

Keskisuuret kaupungit

Kotipaikka
Riihimaki
Riihimaki
Riihimaki
Rovaniemi
Rovaniemi
Rovaniemi
Rovaniemi
Rovaniemi
Rovaniemi
Salo
Savonlinna
Savonlinna
Savonlinna
Tornio
Tornio
Vaasa
Vaasa
Vaasa
Varkaus
Varkaus

Varkaus

Omistusosuus
Haratie 1
Peltokuja 2
Huhtimonkatu 1
Maakuntakatu 2
Kansankatu 13
Rekimatka 16-18
Rekimatka 29
Heinamiehentie 10
Uittomiehentie 6-10
Ristinkedonkatu 33
Heikinpohjantie 38b
Olavinkatu 61
Valimaentie 5-7
Aarnintie 7
Aarnintie 13
Myllykatu 11 B
Asemakatu 9
Myllykatu 11 A
Ahlstréminkatu 12
Kosulankatu 6

Parsiuskatu 6-8

Rakennusvuosi

Osaketiloja
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Toimitiloja sijoituskiinteistdissa on 25 kappaletta yhteispinta-alaltaan n. 3720 nelidmetria.

Kotipaikka Toimitiloja Neliot

As Oy Vantaan Maauunintie 14 Vantaa 292

As Oy Jyvaskylan Kruunutorni (liiketilat) Jyvaskyla 1232

As Oy Kotkan Alahovintie 7 Kotka 284
As Oy Kaivopolku (sis. Liiketiloja) Porvoo 495
Koy Liikepuisto (sis. liiketiloja) Porvoo 318
As Oy Salon Ristinkedonkatu 33 Salo 335

As Oy Varkauden Ahlstréminkatu 12 Varkaus 763




Sijoituskiinteistot 31.3.2018
Alue

Vantaa
Kirkkonummi
Helsinki

Kerava

Jarvenpaa

Muut

Helsingin seutu
Lahti

Raisio

Turku

Tampere

Oulu

Suuret keskustaajamat, muut
Suuret kaupungit
Hameenlinna
Kotka

Rovaniemi
Porvoo
Savonlinna

Muut

Keskisuuret kaupungit

Yhteensa

Kohteita

8

4
6
2

3
16

Asunnot ja toimitilat
143

104

29

43

21

77

Pinta-ala, m2
9 664
6970
2190
4180
1728
6261

30992
7163
4145
1340
1839
2088
7038
23611
3160
10 485
4957
2 843
3702
23903
49 049
103 652

Kaypa arvo, 1000 euroa
16 883
13560
10 683
10 334

6538
19 489
77 487
16 645

7271

6 883

6 850

6 462
14 308
58 418

7985

7324

6 424

6100

5140
27 519
60 492

196 396

Myynnissa oli 31.3.2018 43 kohteesta 92 huoneistoa, joiden pinta-ala oli yhteensa 6 093 m2 ja kaypa arvo 11 052 tuhatta euroa.

% salkusta
86 %
6,9 %
54 %
53%
33%
99 %

39,5%
85%
37%
35%
35%
33%
73%

29,7 %
41%
37%
33%
31%
26 %

14,0 %

30,8 %

100,0 %

euroa / m2
1747
1946
4879
2 472
3784
3113
2500
2324
1754
5139
3726
3096
2033
2 474
2527
698
1296
2145
1388
1151
1233




Sijoituskiinteistot 31.12.2017

Kohteita Asunnot ja toimitilat  Pinta-ala, m2 Kaypa arvo, 1000 euroa % salkusta  euroa / m2

Vantaa 9739 16 855

Kirkkonummi 6970 13723

Helsinki 2190 10 677

Kerava 4180 10 544

Jarvenpaa 1728 6 583 33%
Muut 6261 19 869 10,0 %
Helsingin seutu 31067 78 252 392 %
Lahti 7163 16 670 84 %
Raisio 4210 7 374 37%
Oulu 2 256 7255 36%
Turku 1340 6 952 35%
Tampere 1839 6 818 34 %
Suuret keskustaajamat, muut 7103 14 930 75%
Suuret kaupungit 23909 59 999 301%
Hameenlinna 3160 8 469 4.2 %
Kotka 10 520 7531 38%
Rovaniemi 84 4957 6 015 307%
Porvoo 44 2 843 6122 31%
Savonlinna 68 3702 4928 25%
Muut 28 397 24 482 28 301 14,2 %
Keskisuuret kaupungit 48 846 49 663 61 367 307 %

Yhteensa (100%) 128 1626 104 638 199 617 100,0 %

Myynnissa oli 31.12.2017 42 kohteesta 101 huoneistoa, joiden pinta-ala oli yhteensd 6 780 m? ja kaypéa arvo 11 648 tuhatta euroa.




Kayvan arvon hierarkia

Seuraavassa taulukossa esitetaan kaypaan arvoon
arvostetut varat arvostusmenetelman mukaan jaotel-
tuina tuhansina euroina. Kaytetyt tasot on maaritelty

seuraavasti.

Taso 1 Taysin samanlaisten varojen 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 likketiloista

ja autopaikoista.

Tasol Taso2 Taso3
Varat

Sijoituskiinteistot 31.3.2018 196 396 ‘

Sijoituskiinteistot 31.12.2017 199 617 ‘




5 PAAOMARAKENNE JA
RAHOITUSKULUT

Pédadomarakenne ja rahoituskulut -ryhméan on
koottu rahoitusvaroihin ja -velkoihin seka omaan
padomaan 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.

5.1 Rahoitustuotot ja -kulut

Rahoitustuotot ja 1.1.-31.3.2018 1.1.-31.3.2017

-kulut

Korkokulut ja
palkkiot lainoista ja
korkosuojauksesta

Muut rahoituskulut

Rahoituskulut
yhteensa

Rahoitustuotot

Yhteensa

5.2 Rahoitusvarat
Rahoihin ja pankkisaamisiin sisaltyvat kateinen raha,
pankkitilit ja likvidit sijoitukset, joiden sijoitusajanjakso

on syntyhetkella enintdan kolme kuukautta.

RELEVEIEY 31.3.2018 31.12.2017

‘ Rahavarat tileilla 2248 2677 ‘

‘ Yhteensa 2 248 2677 ‘

Rahoitusvarojen ostot ja myynnit kirjataan kaupankayn-
tipaivan perusteella alun perin kaypaan arvoon ja tran-
saktiomenot kirjataan kuluiksi tuloslaskelmaan. Lainat ja
muut saamiset arvostetaan myohemmin jaksotettuun
hankintamenoon. Vuokrasaamiset 285 tuhatta euroa

on esitetty kohdassa 2 Segmentit ja tuotot.

Lyhytaikaiset rahoitusvarat 31.3.2018 31.12.2017
Muut saamiset
Siirtosaamiset

Muut saamiset yhteensa

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

riskeja.




5.3 Rahoitusvelat

Pitkaaikaiset velat

Pitkaaikaiset korolliset lainat kirjataan hankintahetkella
kaypaan arvoon transaktiomenoilla vahennettyna.
Lainan jarjestelypalkkiot kirjataan kuluksi tuloslaskel-
maan laina-ajan kuluessa efektiivisen koron mene-
telmalla. Laina luokitellaan pitkaaikaiseksi korolliseksi
velaksi silta osin, kun velan lyhennys tapahtuu yli

vuoden kuluttua raportointikauden paattymisesta.

Kaytossa olevat luotollisten pankkitilien limiitit sisalty-

vat pitkaaikaisiin korollisiin velkoihin.
Sijoituskiinteistot esitetaan taseessa kaypaan

arvoon bruttoarvona, jolloin osakkeiden omistuk-

seen liittyva osakkeisiin kohdistuva yhtidlainaosuus

esitetaan taseessa velkana.

Pitkaaikaiset velat 31.3.2018 31.12.2017

Joukkovelkakirjalaina 19 748 19 668
Konsernin lainat rahalaitoksilta 84 905 86 127
Pitkaaikaiset saadut vakuudet 792 804

Pitkaaikainen vieras padgoma
105 445 106 599

yhteensa

Yhtio laski liikkkeelle 20 miljoonan euron suuruisen
vakuudellisen joukkovelkakirjalainan 1.4.2015. Laina
eraantyy 14.2020, ja sille maksetaan kiinteaa 4.25
prosentin vuotuista korkoa. Joukkovelkakirjalaina listat-
tin Helsingin Porssin saannellylle markkinalle 2.4.2015.

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

“Vieraan paaoman menot, jotka johtuvat sijoi-
tuskiinteistojen rakentamisesta ja valmistamisesta
ja joiden valmiiksi saattaminen vaatit huomattavan
pitkan ajan, lisdtaan kyseisen hankinnan hankinta-
menoon. Aktivointia jatketaan, kunnes omaisuuserat
ovat valmiita vuokrattaviksi tai myytavikst

Muut vieraan paaoman menot kirjataan kuluksi

silla tilikaudella, jonka atkana ne ovat syntyneet.
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Lyhytaikaiset korolliset velat

Lainat ovat johdannaisvarothin kuulumattomia
rahoitusvaroja, joihin liittyvat maksut ovat kiinteita tai
maaritettavissa olevia ja joita el noteerata toimivilla
markkinoilla. Ne sisaltyvat lyhytaikaisiin varoihin,
paitst 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.

Lyhytaikaiset korolliset velat 31.3.2018 31.12.2017

Konsernin lainat rahalaitoksilta

Lyhytaikaiset korolliset velat
yhteensa

Myytéavana oleviin sijoituskiin-
teistoinin kohdistuvat velat




Muut lyhytaikaiset velat 5.4 Vastuusitoumukset 5.5 Rahoitusriskien hallinta

Muut lyhytaikaiset velat siséltavat muun muassa
31.3.2018 31.12.2017

saadut ennakot ja siirtovelat. Mikali velat eraantyvat

Vakuutena yleispanttaus, velan vakuudeksi annettu
maksettavaksi yli vuoden kuluessa, ne esitetaan sailytykseen kiinteistokiinnityksid Rahoitusriskien hallinta
pitkdaikaisina velkoina. Kiinnitykset yhteensé 34523 34523 Oravan Asuntorahaston riskienhallinnan tavoitteena
Velat, joiden vakuudeksi on annettu osakkeita on minimoida rahoitusmarkkinoiden muutosten
Lainat ja joukkovelka-kirjalai 774 7 italli i i i
[VIr—— 2135018 55017 ainat ja joukkovelka-kirjalaina 37748 37 668 haitalliset vaikutukset yhtion rahavirtaan, tulokseen ja

Pantattujen osakkeiden kaypa 92 380 94 717 omaan paaomaan. Orava Asuntorahaston Rahaston-
arvo

Saadut ennakot

hoitajan hallitus paattaa riskienhallinnan tavoitteista

Muut velat

Siirtovelat ja maarittelee riskienhallintapolitiikan seka vastaa

Korkosuojauksen Ei purettavissa olevien muiden vuokrasopimusten riskienhallinnan seurannasta. Rahoitustoimintojen

kaypa arvo (asunto-osakeyhtididen maanvuokrasopimukset) toimintapolitiikka on riskeja valttava. Yhtiolla eraantyy

Lyhytaikainen vieras
paaoma yhteensa

mukaisten vastaisten vahimmaisvuokrien kokonais- vuosina 2019-2020 1ahes 40 miljoonaa euroa

maarat. vieraan padoman ehtoisia lainoja. Yhtion heikon
taloudellisen tilanteen johdosta ei toistaiseksi ole

Maanvuokrasopimukset 3132018 31122017 varmuutta siitg, kuinka eraantyvat lainat maksetaan

Alle vuoden kuluessa 219 tai kuinka ja milld ehdoin ne voitaisiin jalleenrahoittaa.

1- 5 vuoden kuluessa 1676

yli viiden vuoden kuluttua 27 402 Korkoriski

VinEEnes 29 497 Orava Asuntorahasto on kayttéanyt hankintojensa

rahoittamisessa rahalaitosten vaihtuvakorkoisia
lainoja, joita on suojattu koronvaihtosopimuksilla.
Emoyhtion lainojen suojausaste 31.3.2018 oli
kuitenkin 0 % (31.12.2017: 0 %). Asunto-osakeyhti-

oiden osakkeisiin kohdistuvat yhtidlainat arvoltaan




68 908 tuhatta euroa olivat suojaamattomia. Mikali
korot nousevat, vol yhtion tuloskehitys vaarantua.
Lisaksi asuntomarkkinoiden muutokset heiluttavat
tulosta nopeasti koska ns. operatiivinen tulos
on heikko eika sisalla puskuri markkina-arvojen
muutoksia vastaan.

Yhden prosenttiyksikon koronnousulla on noin
700 tuhannen euron heikentava vaikutus yhtion

tulokseen.

Maksuvalmiusriski

Konsernissa pyritaan jatkuvasti arvioimaan ja
seuraamaan lilkketoiminnan vaatiman rahoituksen
maéaraa, jotta konsernilla olisi tarpeeksi likvideja
varoja toiminnan rahoittamiseksi. Yhtiolla eraantyy
jatkuvasti omistamiensa huoneisto-osakkeiden
vhtidlainoja, joita sen tulee rahoitusvastikkeilla
maksaa. Yhtion kassavirrallinen tulos et ole riittava
rahoitusvastikkeiden maksuun, minké jondosta yhtio
myy asuntoja kayttadkseen niista saatavia varoja
rahoitusvastikeisiin. Mikali asuntokysynta tai hinnat
heikkenisivat, voisi yhtid kohdata likviditeettiongel-
mia. Rahoituksen saatavuuden riskia on alennettu
saannollisilla neuvotteluilla useiden rahoittajien

kanssa. Yhtio arvioi pystyvansa uudistamaan eraan-

tyvat lainat tulevina vuosina. Emoyhtiolla oli nos-
tettuna 18 miljoonaa euroa pankkilainaa 31.3.2018.
Lainasopimusjarjestelyt eraantyvat joulukuussa 2019

ja kevaalla 2021

Luottoriski

Luottoriski syntyy siita mahdollisuudesta, etta tehdyn
sopimuksen vastapuoli jattaisi sopimuksen mukaiset
velvoitteensa tayttamatta. Konsernin tarkeimmat
luottoriskit tilinpaatdshetkelld aiheutuivat vuokrasaa-
misista. Konsernilla el ole merkittavia saatava- tai

luottoriskikeskittymiad. Vuokrasaamiset 31.3.2018

olivat yhteensa 285 tuhatta (31.12.2017:268 tuhatta

euroa).

Paaoman hallinta
Pddoman 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.

Padomarakenteen sailyttamiseksi tai muutta-
miseksi konserni voi muuttaa osakkeenomistajille

maksettavien osinkojen maaraa osakeyhtiolain

ja veronhuojennuslain puitteissa, laskea lilkkkeelle
uusia osakkeita tai myydéa omistamiaan huoneis-
toja vahentaakseen velkojaan. Omavaraisuusaste
3132018 oli 45,8 % (31.12.2017: 45,9 %).

Konsernin johdannaisvelkoihin kuulumattomat
pankkilainat sopimuksiin perustuvien juoksuaikojen
mukaan seké muut korolliset lainat katsauskauden
lopussa olivat seuraavat. Esitettavat luvut ovat
lainasopimuksiin perustuvia diskonttaamattomia

rahavirtoja lainojen lyhennyksista.

alle 1-5 yli5
1vuosi vuotta vuotta

Joukkovelkakirjalaina ja
emoyhtion lainat

Osakkeisiin kohdistuvat
yhtidlainaosuudet

Korolliset lainat,
1000 euroa 31.3.2018




5.6 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.

Kesasta 2015 lahtien oman padoman lisaykset on

kirjattu sijoitetun vapaan oman paaoman rahastoon.

Oman paaoman hankinnan kustannukset ja korko-
suojauksen kayvan arvon muutokset on vahennetty

suoraan omasta paaomasta.

Osakekohtainen tulos

Osakekohtainen tulos lasketaan jakamalla
emoyhtion omistajille kuuluva tilikauden tulos
liikkeeseen laskettuna olleiden osakkelden maaran

painotetulla keskiarvolla.

Osakepaaoma ja sijoitetun 31.3.2018
vapaan oman paaoman
rahasto

Osakepaaoma
kauden alussa

Osakepaaoma
kauden lopussa

Sijoitetun vapaan oman
paaoman rahasto
kauden alussa

Sijoitetun vapaan oman
paaoman rahaston lisays

Sijoitetun vapaan oman
paaoman rahasto
kauden lopussa

Osakepaaoma ja sijoitetun
vapaan oman paaoman
rahasto yhteensa

31.12.2017

10, joista yhtion

omassa hallussa oli O osaketta.

Osakkeiden lukumaara 31.3.2018 oli 9 598 910,

~

omassa hallussa oli O osaketta

joista yhtion




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 atkana osingot hyvaksytaan

hallituksen kokouksessa.

1.1.-31.3.2018 1.1.-31.3.2017

(a) Laimentamaton

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

Yhtion osakkeen-
omistajille kuuluva
voitto, 1000 euroa

Ulkona olevien
osakkeiden lukum.
painotettu keskiarvo,
1000 kpl

Laimentamaton
osakekohtainen
tulos, euroa

(b) Laimennusvaiku-

- -0,18 -0,10
tuksella oikaistu

Laimentavia potentiaalisia osakkeita katsauskaudella oli
keskimaarin noin O tuhatta kappaletta.




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 avainhenkiloiden perneenjasenet seka
maarays- ja vaikutusvaltayhteisot.

Hallinnointiyhti® Orava Rahastot Oyj:n kiinteat
hallinnointipalkkiot 1.1-31.3.2018 olivat yhteensa
305 tuhatta euroa (1.1-31.3.2017:324 tuhatta euroa).
Tulossidonnaista hallinnointipalkkiota on kirjattu
11-313.2018 yhteensa O tuhatta euroa (2017:

O tuhatta euroa).

Investors House Oy kuuluu Orava Asuntorahasto
Oyj:n lahipiiriin sen toteutettua syksylla 2017 vaihto-
tarjouksen Orava Asuntorahaston osakkeista, Vaihto-
tarjouksessa Investors House sai 25,2 %:n osuuden
Orava Asuntorahaston osakkeista ja aanista. Yhtiolla
el ollut Investors House Oyj:n kanssa tilikaudella

transaktioita.

6.2 Uudet IFRS-standardit ja tulkinnat

Orava Asuntorahasto on kayttanyt samoja laati-
misperiaatteita kuin vuoden 2017 tilinpaatoksessa
lukuun ottamatta uusien tai uudistettujen standar-
dien ja tulkintojen soveltamista.

[AS 1 standardin muutos vaikutti muiden laajan
tuloksen erien esittamiseen siten, etta erat luokiteltiin
nithin, jotka stirretagn myohemmin tulosvaikutteisiksi
ja nithin, joita et siirreta.

IAS 12 Tuloverot -standardin muutos, joka liittyy
IAS 40 Sijoituskiinteistot —standardin mukaan
kaypaan arvoon arvostettuun sijoituskiinteistoon
litttyvan laskennallisen verovelan kirjaamiseen. Muu-
toksella el ole olennaista vaikutusta konsernitilinpaa-
tokseen, silla Orava Asuntorahaston sijoituskiinteistot
ovat verovapauteen oikeuttavan viilden vuoden
pitoajan jalkeen luovutettavissa paaosin verovapaasti.

Mydhemmin voimaan tulevat IFRS-standardit,
tulkinnat ja muutokset, jotka on julkaistu mutta
tulevat voimaan myodhemmin kuin 31.3.2018 ja joilla
saattaa olla vatkutusta yhtion osavuosikatsauksiin ja

konsernitilinpaatokseen jatkossa, ovat:




IFRS 9 Rahoitusinstrumentit. IAS 39:n Rahoitus-
Instrumentit; kirjaaminen ja arvostaminen mukaiset
luokittelu- ja arvostusmallit korvataan IFRS 9:ssa
yhdella mallilla. Konsernin laatiman analyysin
mukaan standardin kayttoonotolla ei ole merkittavaa
vaikutusta rahoitusvarojen luokitteluun. IFRS 9:n
astuu voimaan 1.1.2018, jolloin konserni ottaa sen
myos kayttoon.

IFRS 15 Myyntituotot asiakassopimuksista standar-
dilla el ole vaikutusta yhtion tuloutusperiaatteisiin,
taloudelliseen asermaan eika tulokseen. IFRS 15:sta
tulee voimaan 1.1.2018

IFRS 16 Vuokrasopimukset -IFRS 16 julkaistiin
tammikuussa 2016 ja sita on sovellettava 1.1.2019
alkavalla tilikaudella. Sen seurauksena Orava Asun-
torahaston omistamien asunto-osakeyhtididen
tontinvuokrasopimukset tullaan merkitsemaan omis-
tusosuuden mukaisesti konsernitaseeseen velkana.
Tilikauden lopussa Orava Asuntorahastolla oli ei-
peruutettavissa olevia vuokravelvoitteita vuositasolla
419 tuhatta, liitetieto 54.

Huoneistomyynneista ja asunto-osakeyhtididen
tonttiosuuksien lunastuksesta johtuen Konsermin

osuus tontinvuokrasopimuksista pienenee vuosittain.

Taman hetkisen arvion mukaan standardin kayt-
toéonoton yhteydessa kirjattavien kayttdoikeusomai-
suuserien ja vuokrasopimusvelkojen maara on noin
5 miljoonaa euroa.

Tasséa vaiheessa konsernilla et ole aikomusta ottaa
standardia kayttdon ennenaikaisesti. Siirtymiseen on
tarkoitus soveltaa yksinkertaistettua menettelytapaa,
eika kayttoonottoa edeltavan vuoden vertailulukuja
ole tarkoitus oikaista.

[AS34 - tasmennetaan mité tarkoittaa standar-
dissa mainittu “"muualla osavuosikatsauksessa esitetty

informaatio”.

6.3 Johdon harkintaa edellyttavat
laatimisperiaatteet

Orava Asuntorahaston johto kayttaa harkintaa teh-
dessaan paatoksia tilinpaatoksen laatimisperiaattei-
den valinnasta ja niiden soveltamisesta. Tama koskee
erityisesti tapauksia, joissa [FRS-normistossa on vaih-
toehtoisia kirjaamis-, arvostus- tai esittamistapoja.
Arviot ja olettamukset perustuvat aiempaan koke-
mukseen ja tilinpaatoshetkellda olevaan parhaaseen
nakemykseen. Arviothin liittyy aina epavarmuuste-
kijoita ja lopullinen tulos saattaa poiketa tehdyista

arvioista. Orava Asuntorahaston johdon harkinta j
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arviot liittyvat paaasiassa sijoituskiinteistdjen kaypaan
arvoon arvostamiseen.

Orava Asuntorahaston asuntosatkun kuukausit-
tainen kéyvan arvon laskenta suoritetaan Rahaston
hoitajan kehittamalla monimuuttujaregressioon
perustuvalla vertailukauppamenetelmalla kayttaen
Oikotie fi —palvelusta saatavaa hintapyyntoaineistoa.
Neuvotteluvara — eli ero hintapyyntdjen ja transak-
tiohintojen valilla — on estimoitu kayttaen Tilasto-
keskuksen aineistoa vertailukohtana. Arvioimismallia
kehitetédan jatkuvasti. Epavarmuutta sijoituskiin-
teistdjen kayvan arvon arvioinnissa on pienennetty
ulkopuolisen arvioitsijan arvioilla puolivuosittain seka
myymalla huoneistoja. Huoneistojen myynti saattaa
tapahtua merkittavalla erolla verrattuna arvostus-
mallilla laskettuun myyntistrategiasta johtuen. Malli
ottaa toteutuneet poikkeamat huomioon seuraa-
vassa laskennassa.

Yhtion johdon nakemyksen mukaan jokainen
sjjoituskiinteistohankinta tulee kasitella ja arvioida
erikseen, tayttyvatko liketoiminnan maaritelman
mukaiset ehdot vai esittaako yhtio konsernitilin-
paatdksessaan vain oman hallinnoimansa osan

sjjoituskiinteistona.

Paasaantoisesti Orava Asuntorahasto yhdistelee
100 %:sti omistetut asunto-osakeyhtiot I[FRS 10:n
mukaisesti. Osittain omistetut asunto-osakeyhtiot
yhdistellddn IFRS 11:n mukaan suhteellisella mene-
telmalla, jolloin tytaryhtididen tuloslaskelman ja
taseen jokaisesta erasta yhdistellaan vain konsernin

omisusosuutta vastaava maara.




KONSERNIN TUNNUSLUVUT

Liikevainto, 1 000 €

Liikevoitto, 1 000 €

Tilikauden tulos, 1 000 €

Katsauskauden laaja voitto, 1 000 €
Tulos / osake, €

Osinko koko vuodelta enintdan/ osake, €
Maksettu osinko, €

Oman paédoman tuotto, %, p.a. (ROE)

Osakkeen kokonaistuotto, % p.a.

Hinta / Tulos (P/E)

Efektiivinen osinkotuotto, %

Ulkona olevien osakkeiden lukumaaran painotettu keskiarvo

1.1.-31.3.2018
3294

-1053
-1754
-1754
-0,18
0,00
0,00
-76 %

/1%
9598 910

0,0%

1.1.-31.3.2017

-978
-918
-0.10
012
0,03
-417%

-4,3%
9598 910

27 %

Taseen loppusumma, 1 000 €
Omavaraisuusaste, %

Luototusaste, %, Loan to Value
Nettovarallisuus/osake, €
Nettovelkaantumisaste, %
Osakkeiden lukumaara.

Ulkona olevien osakkeiden lukumaara

Listattujen osakkeiden markkina-arvo, 1 000 €

200 266
458 %
533 %

9,55

1140 %
9598 910
9598 910
51 066

31.3.2018 31.12.2017

203 563
459 %
530 %

9,72

112,8 %
9598910
9598910
47 995

Taloudellinen kayttoaste, %, (€)
Toiminnall. kayttoaste, %, (M2)
Vuokralaisvaihtuvuus / kk
Bruttovuokratuotto-% kayvalle arvolle

Nettovuokratuotto-% kayvalle arvolle

11.-31.3.2018

1.1.-31.3.2017

Orava Asuntorahasto on soveltanut ESMAN (European
Securities and Markets Authority) ohjetta vaintoehtoisten
tunnuslukujen esittamisesta, joka tuli voimaan 3.7.2016 alkaen.
Yhtio kayttaa vaihtoehtoisia tunnuslukuja toisaalta kiinteistdalan
saantelyn ja suositusten mukaisesti, toisaalta kuvaamaan liike-
toiminnan kehittymista ja parantamaan vertailukelpoisuutta ert
raportointikausien valilla.

 Nettotuotto on tuloslaskelman erd, joka saadaan véhenta-
mallé likevaihdosta hoitokulut.

« Lilkevoitto, joka on tilikkauden tulos ennen tuloveroja, rahoi-
tuskuluja ja rahoitustuottoja.

Valtiovarainministerion asetuksessa kiinteistérahasto-
lain nojalla annettavien tietojen vahimmaisvaatimuksesta
(819/2007) sadadetaan kiinteistérahastoa koskevan tiedonan-
tovelvollisuuden vahimmaissisallosta. Yhtid noudattaa myos
soveltuvin osin The European Public Real Estate Associationin
(EPRA) suosituksia. EPRA-tunnusluvut on laskettu noudattaen
EPRA:n Best Practices -suosituksia marraskuulta 2016.

Nama vaihtoehtoiset tunnusluvut eivat kuitenkaan korvaa

IFRS:n mukaan raportoituja tunnuslukuja.




11-31.3.2018 1.1-31.3.2017 Muutos
EPRA tulos, 1000 €

Tilikauden tulos IFRS-tuloslaskelman mukaan

KONSERNIN TUNNUSLUVUT (JATKUU)

-/+ Nettovoitot ja -tappiot sijoituskiinteistojen
arvostamisesta kaypaan arvoon

-/+ Nettovoitot ja -tappiot sijoituskiinteistojen 125
myynneista sis. valityspalkkiot

+ Luovutusvoittoverot 12
-/+ Muut oikaisut 0

EPRA tulos 257
EPRA osakekohtainen tulos, € 0,03

EPRA vajaakayttoaste 5.7 %

EPRA vajaakayttoaste on parantunut vuoden 2017 aikana.
Vahentyneiden hankintojen johdosta tyhjia huoneistoja on ollut aikaisempaa vahemman.

31.3.2018 31.12.2017

EPRA NAV, nettovarallisuus, 1000 €
Oma paaoma IFRS taseesta

Oikaisut

L . Oikaistu Oma paaoma
Yhtié noudattaa raportoinnissaan seuraavia EPRA

BPR ydinsuosituksia EPRA NAV, nettovarallisuus

4.1 Sijoituskiinteistdjen arvostus IAS 40 mukainen EPRA osakekohtainen nettovarallisuus, €

Liitetieto 4 EPRA alkutuotto, %

. e o Sijoituskiinteistot, krattavi 187 972 194 878
4.2 Ulkopuolisen arvioitsijan kaytto ottusikdintelstot, vuokrattavissa

L Vuosittaiset vuokrat 13 573 13 518
Liitetieto 4
Vuosittaiset hoitokulut -5290 -5760
4.3 Tiedot Sijoituskiinteistoista
Vuosittaiset nettovuokrat 8283 7 825
Liitetieto 4
EPRA alkutuotto 44 % 4,0%

44 Tiedot kehityskohteista
EPRA 'topped-up' alkutuotto 44 % 4,0 %

Littetieto 4, Ei kehityskohteita




TUNNUSLUKUJEN LASKENTAKAAVAT

Tulos / osake, €

Emoyhtidon osakkeenomistajille kuuluva katsauskauden tulos

Katsauskauden ulkona olevien 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

Emoyhtion osakkeenomistajille kuuluva oma paaoma

Osakkeiden ulkona oleva lukumaara katsauskauden lopussa

Oikaistu nettovarallisuus/osake, €

Oikaistu NAV

Emoyhtidn osakkeenomistajille kuuluva oma paaoma sisaltaen laimentavia
osakkeita vastaavan paaoman

Osakkeiden ulkona oleva lukumaara katsauskauden lopussa sisaltaen laimentavat
osakkeet




TUNNUSLUKUJEN LASKENTAKAAVAT
(JATKUU)

Liikevoitto on tuloslaskelman era, joka joka on tilikauden

, . Korolliset velat — likvidit varat x 100 tulos ennen tuloveroja, rahoituskuluja ja rahoitustuottoja.
Nettovelkaantumisaste, %

Oma paaoma

Nettotuotto on tuloslaskelman era, joka saadaan vahenta-
malla liikevaihdosta hoitokulut.

Taloudellinen kayttdaste, % Katsauskauden bruttovuokrat / kk:ien lukumaéra

€ Vuokrasalkun pot. bruttovuokrat katsauskaudella / kk:ien lukumaara

Toiminnall. kayttdaste, % Katsauskauden kk:n viimeisen paivan vuokrattu m2 /kk:ien lkm

(m?) Katsauskauden kk:n viimeisen paivan vuokrattavissa oleva m2 / kk:ien km

Paattyneet sopimukset per kk

Vuokralaisvaihtuvuus
kk:n viimeisen paivan vuokrattavissa olevat asunnot kpl

Bruttovuokratuotot x 100

Bruttovuokratuotto-7%
Vuokrasalkun markkina-arvo katsauskauden lopussa

Lasketaan kuukausittain, katsauskauden luku on kk-lukujen keskiarvo

Bruttovuokratuotot — kulut = Nettotuotto x 100

Nettovuokratuotto-%
Vuokrasalkun markkina-arvo kuukauden alussa

Lasketaan kuukausittain, katsauskauden luku on kk-lukujen keskiarvo

Osakkeen porssikurssi kauden lopussa

Hinta / tulos (P/E)
Tulos / osake

Osinko vuodessa / osake x 100

Efektiivinen osinkotuotto, %

Osakkeen porssikurssi kauden lopussa




TUNNUSLUKUJEN LASKENTAKAAVAT
(JATKUU)

EPRA Earnings
(EPRA tulos)

Kauden voitto/tappio

+/- voitot luovutuksista ja kdyvan arvon muutoksista + valittomat

verot

EPRA Earnings per share
(EPRA osakekohtainen tulos)

EPRA tulos

Katsauskauden osakkeiden lukumaaran painotettu keskiarvo

e,

EPRA NAV
(EPRA nettovarallisuus)

Emoyhtidon osakkeenomistajille kuuluva oma paaoma

- mahdollinen muun oman paaoman rahasto

EPRA NAV per share
(EPRA osakekohtainen
nettovarallisuus)

EPRA NAV

Osakkeiden laimentamaton lukumaara kauden lopussa

EPRA Net Initial Yield (NIY), %
(EPRA alkutuotto)

Vuotuinen laskennallinen nettotuotto 1.1.x + 1

Sijoituskiinteistot — kehityskohteet, 31.12.x

[ e

EPRA Vacancy Rate
(EPRA vajaakayttdaste)

Vuokraamattomien huoneistojen potentiaalinen vuokra

Vuokrattavissa olevien huoneistojen potentiaalinen vuokra
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