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Hallituksen toimintakertomus

VVO-yhtyma Oyj lyhyesti

VVO-yhtyméa Oyj tarjoaa vuokra-asuntoja ja asumisen palveluita Suomen kasvukeskuksissa. Vuo-
den 2016 lopussa VVO-konserni omisti 34 974 vuokra-asuntoa eri puolilla Suomea. Seuraavan
kolmen vuoden aikana VVO-konsernin tavoite on investoida voimakkaasti asuntotarjonnan kas-
vuun rakennuttamalla uutta ja ostamalla jo olemassa olevaa kiinteistokantaa.

VVO-konsernin liikevaihto 2016 oli 351,5 (370,9) miljoonaa euroa. Konsernin nettovuokratuotto oli
222,0 (227,4) miljoonaa euroa, joka on 63,2 (61,3) prosenttia liikevaihdosta. Asuntojen taloudelli-
nen vuokrausaste oli 97,4 (97,6) prosenttia. Sijoituskiinteistdjen kaypa arvo tilikauden lopussa ol
4,3 (4,0) miljardia euroa.

Keskeista tilikaudella 2016

VVO-konsernin bruttoinvestoinnit olivat 696,0 miljoonaa euroa. Bruttoinvestointien kasvu edelli-
seen vuoteen verrattuna oli 196,2 prosenttia ja 461,1 miljoonaa euroa. Sijoituskiinteistdjen kaypa
arvo tilikauden lopussa oli 4,3 miljardia euroa mukaan lukien myytavana oleviin pitk&aikaisiin va-
roihin luokiteltu 70,6 miljoonaa euroa.

Liikevaihto oli 351,5 miljoonaa euroa. VVO-konsernin liikevaihto laski edelliseen vuoteen verrattu-
na 5,3 prosenttia ja 19,5 miljoonaa euroa lahinnd alkuvuodesta 2016 toteutettujen kiinteistékaup-
pojen takia.

Taloudellinen vuokrausaste séilyi hyvana ja oli tilikaudella 97,4 prosenttia. Rakenteilla oli tilikauden
paattyessa 1 536 vuokra-asuntoa. Rakenteilla olevista asunnoista 1 220 sijaitsee Helsingin seudul-
la ja 316 Suomen muissa kasvukeskuksissa. VVO-konserni omisti tilikauden lopussa 34 974 vuok-
ra-asuntoa, joista noin 90 prosenttia kuului Lumo-liiketoimintaan.

VVO-konserni kehitti Lumo-liiketoimintaa noin 700 miljoonan euron investoinneilla. VVO-konserni
osti muun muassa ICECAPITAL Housing Fund Il -rahaston, joka omistaa 2 274 markkinaehtoista
vuokra-asuntoa, joista valtaosa sijaitsee padkaupunkiseudulla ja Tampereella. Konsernimme vyl
300 miljoonan euron sitovat hankintasitoumukset vuoden lopussa mahdollistavat 2 635 uuden Lu-
mo-kodin valmistamisen.

VVO-konserni onnistui myos rahoituslahteiden monipuolistamisessa. Yhtio laski liikkeeseen va-
kuudellisen 200 miljoonan euron joukkovelkakirjalainan 17.10.2016 ja se listattiin Nasdaq Helsinki
Oy:n porssiin.

Euroopan investointipankin kanssa sovittiin yhteensa 170 miljoonan euron pitkdaikaisesta rahoi-
tuksesta, jolla toteutetaan uusia l&hes nollaenergiataloja (nZEB) lahivuosina. Rahoituksella toteute-
taan uusia asuntoja Helsingin metropolialueelle ja muihin suurimpiin kasvukeskuksiin. EIP:n rahoi-
tus liittyy investointiohjelmaan, jolla rakennutamme yhteenséa 1 800 asuntoa.

VVO-konserni luopui kohteista, jotka eivat ominaisuuksiensa tai sijaintinsa johdosta tue konsernin
strategiaa. Vuoden aikana myytiin 8 571 omakustannusperusteisen vuokranmadrityksen yleis-
hyodyllistd asuntoa Y-Saétidlle ja loppuvuodesta allekirjoitettiin kauppakirja, jolla katsauskauden
jalkeen myytiin yhteensa 1 344 eri puolilla Suomea sijaitsevaa markkinaehtoista asuntoa Avant
Capital Partnersin hallinnoimalle yhtidlle.
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Strategia

VVO-konserni uudistui vahvasti vuoden 2016 aikana. Strateginen paatds keskittya asuntosijoitus-
yhtiond markkinaehtoiseen toimintaan ja vuokra-asumisen palvelumuotoiluun konkretisoitui kulu-
neella katsauskaudella historian suurimpina investointeina seka pitkien rajoitusten yleishyodyllisis-
téa kohteista luopumisena.

Konsernin toiminnan uudistaminen on tehty tulevaisuuden kilpailukyvyn varmistamiseksi ymparis-
tossa, jossa Suomi kaupungistuu, digitalisaatio etenee ja ihmisten arvostukset asumisensa ratkai-
suissa kehittyvat nopeasti. Missionsa mukaisesti yhtid luo parempaa kaupunkiasumista. Konserni
on kehittédnyt toimintaansa ja innovoinut asumisen ratkaisuja ja palveluja tavoitteena parempi asia-
kaskokemus. Merkittavat investoinnit Lumo-asuntoihin ja palveluratkaisut edesauttavat tyoperaista
muuttoliikettd kaupungistuvassa Suomessa. Viiden vuoden aikana VVO-konserni on investoinut
Lumo-liiketoimintaan l&hes 1,5 miljardia euroa ja ostojen liséksi kaynnistanyt 3 872 vapaarahoittei-
sen vuokra-asunnon rakentamisen. Lumo-brandi on saavuttanut vahvan markkina-aseman ja se
muodostaa konsernin liiketoiminnasta jo 90 prosenttia. Lumo-verkkokauppa on mullistanut asiak-
kaan aseman asunnon vuokraamisessa.

Strategiansa mukaisesti konserni jatkaa investointeja rakennuttamalla uutta ja ostamalla jo ole-
massa olevaa kiinteistokantaa suurimpien kasvukeskusten alueella. Yhtio haluaa vastata erityisesti
Helsingin seudun vuokra-asuntokysyntdan ja helpottaa tyon perdssd muuttoa kaupungistuvassa
Suomessa. Investoimalla kannattavaan kasvuun rakennetaan tulevaisuutta ja VVO-konserni halu-
aa Lumo-bréandin ja palvelumuotoilun nayttavan suuntaa asumisessa.

Yhtio tulee strategiakaudella myés luopumaan kohteista, jotka eivat ominaisuuksiensa tai sijaintin-
sa johdosta tue konsernin strategiaa.

VVO-konsernin strategiset avainluvut

Toteuma 2016 Tavoite 2021

4,3 miljardia € 5,8 miljardia €
Asuntovarallisuus 34 974 asuntoa 38 000 asuntoa

Lumo-liilketoiminnan operatiivinen

tulos/liikevaihto, % 347 32.0
Lumo-liketoiminnan omavaraisuusaste, % 40.0 40.0
Mettosuositteluindeksi 36 40

Yhteenveto tuloksesta 2016

o Konsernin bruttoinvestoinnit kauden aikana olivat 696,0 (235,0) miljoonaa euroa. Bruttoin-
vestoinnit olivat 198,0 (63,3) prosenttia likevaihdosta. Bruttoinvestoinneista oli 664,9 mil-
joonaa euroa uusien kohteiden hankintamenoja ja asuntokannan ostoja.

¢ Sijoituskiinteistéjen kaypa arvo oli 4,3 (4,0) miljardia euroa. Sijoitetun paaoman tuotto oli
8,8 (7,6) prosenttia.
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¢ Konsernin liikevaihto oli 351,5 (370,9) miljoonaa euroa. Liikevaihto muodostuu kokonaisuu-
dessaan vuokraustoiminnan tuotosta. Liikevaihdon lasku johtui l&hinna alkuvuoden aikana
toteutetuista vuokra-asuntokannan myynneista.

e Tulos ennen veroja oli 289,7 (224,7) miljoonaa euroa. Tulokseen sisaltyy 163,3 (70,3) mil-
joonan euron nettovoitto sijoituskiinteistdjen kdypaan arvoon arvostamisesta ja sijoituskiin-
teistjen luovutusvoittoja ja -tappioita -10,4 (2,7) miljoonaa euroa. Konsernin hyva tulos pe-
rustuu sijoituskiinteistojen kayvan arvon muutokseen, alhaisiin rahoituskuluihin, hyvaan ta-
loudelliseen vuokrausasteeseen ja yllapitokulujen hallintaan.

¢ Nettovuokratuotto oli 222,0 (227,4) miljoonaa euroa, joka on 63,2 (61,3) prosenttia liike-
vaihdosta. Nettovuokratuottoa laskivat vuokra-asuntokannan myynnit.

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

¢ Rakenteilla oli katsauskauden paattyessa 1 536 (1 189) vuokra-asuntoa.

o Konsernin omistuksessa oli 34 974 (41 153) vuokra-asuntoa 31.12.2016. Asunnoista
31 108 (28 716) kuului Lumo-liiketoimintaan ja 3 866 (12 437) VVO-liiketoimintaan.

Tulevaisuuden nakymat vuodelle 2017

Markkinanakymat

Suomen talous on k&antynyt varovaiselle kasvu-uralle, vaikka kasvun odotetaan jaavan muuta
euroaluetta hitaammaksi vuonna 2017. Kasvu perustuu kotitalouksien kulutukseen ja rakentami-
seen. Viennin kasvu ei vield ole merkittavaa, vaikka viennin nakymat ovat viime vuosia paremmat.
Suomen talouden nakymiin vaikuttavat liséksi teollisuuden rakennemuutos, heikentynyt kustan-
nuskilpailukyky ja tydikéisen vaestdon maaran supistuminen. Tyoéllisyyden ndkymaét ovat hieman
parantuneet, ja kilpailukykysopimuksen odotetaan vahvistavan kokonaistuotantoa viiveella. Korko-
jen nousu on alkanut Yhdysvalloissa. Euroalueen korkojen ennustetaan edelleen pysyvan alhaisi-
na, vaikka korkosyklin pohja arvioidaan ohitetun.

Vuokra-asuntojen kysynnan odotetaan jatkuvan vahvana suurimmissa kasvukeskuksissa, vaikka
tarjonta on lisaantynyt merkittavasti. Kaupungistumisen voimakas jatkuminen kasvattaa alueellisia
eroja. Paadkaupunkiseudullakin erot eri alueiden valilla kasvavat, ja joillakin alueilla kysynta ja tar-
jonta ovat tasapainossa. Uudistuotannon painopisteen arvioidaan sailyvan edelleen vapaarahoit-
teisissa vuokra-asunnoissa.

Omistusasuntojen hintakehityksen odotetaan jatkuvan vakaana kasvukeskuksissa. Keskeisilla pai-
koilla sijaitsevien pienten asuntojen hintojen odotetaan nousevan hieman. Reuna-alueilla isojen
asuntojen hinnat saattavat hieman laskea.

VVO-konsernin nakymat

VVO-konserni arvioi nettovuokratuottojen vuonna 2017 olevan 208 - 220 miljoonaa euroa. Inves-
toinnit uudistuotantoon ja asuntokannan ostoihin ennakoidaan ylittdvan 300 miljoonaa euroa. VVO-
konserni arvioi operatiivisen tuloksen vuonna 2017 olevan 96 -107 miljoonaa euroa. N&kymissé on
otettu huomioon vuoden 2016 aikana toteutuneiden merkittdvien asuntomyyntien ja vuodelle 2017
suunniteltujen asuntojen myyntien ja ostojen vaikutukset, arvio vuokrausasteesta seka rakenteilla
olevien asuntojen maara.
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Toimintaymparisto

Yleinen toimintaymparisto

Euroalueen talous on jatkanut myonteista kehitystaén. Yhdysvaltojen talouden positiivinen kehitys
seké nouseva inflaatio ovat aiheuttaneet korkojen noston. Talouden kehityssuuntaan voi vaikuttaa
merkittavasti poliittinen epavarmuus erityisesti Euroopassa ja Yhdysvalloissa.

Suomessa talouden nakymat ovat kehittyneet varovaisen myonteisesti. Viennin ja teollisuustuo-
tannon kehitykseen vaikuttaa keskeisesti maailmantalouden kehitys. Kotitalouksien ja yritysten
luottamus on vahvistunut. TAma nakyi muun muassa omistusasuntojen kysynnassa ja rakennusin-
vestoinneissa.

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

Toimialan toimintaymparisto

Vuokra-asuntojen kysynta jatkui hyvana kasvukeskuksissa. Erot eri alueiden valilla kuitenkin kas-
voivat, ja joillakin alueilla kysynté ja tarjonta olivat tasapainossa. Suurin kysynta kohdistui pienim-
piin asuntoihin, yksioihin ja kaksioihin. Vuokrien nousu hidastui.

Uuden tarjonnan painopiste oli vapaarahoitteisissa vuokra-asunnoissa. Omistusasuntotuotannon
markkinatilanne helpotti urakkahankkeiden neuvotteluja vuokra-asuntojen rakennuttamisessa.
Kaupungistumisen jatkuminen nakyy kerrostalorakentamisen maaran nousuna kasvukeskuksissa.

Hidas kaavoitus ja pula rakentamiskelpoisesta maasta ovat edelleen toiminnan pullonkauloja.
Liiketoiminta

VVO-yhtyma Qyj tarjoaa vuokra-asuntoja ja asumisen palveluita Suomen kasvukeskuksissa. Asun-
tosijoitusyhtion visiona on olla asumisen edellékavija ja asiakkaan ykkdsvalinta.

Sijoituskiinteistdjen kaypa arvo tilikauden lopussa oli 4,3 (4,0) miljardia euroa mukaan lukien myy-
tavana oleviin pitkaaikaisiin varoihin luokiteltu 70,6 (534,3) miljoonaa euroa. VVO-konserni omisti
tilikauden lopussa 34 974 (41 153) vuokra-asuntoa.

Asuntovuokrausliiketoiminnan erityispiirteena on liikketoiminnan vakaus ja ennustettavuus, mika
tukee toiminnan kehittdmisedellytyksia. Yrityksen liikketoiminnan luonne, vahva taloudellinen asema
ja tuloksentekokyky mahdollistavat merkittavat investoinnit.

VVO Kodit Oy osti 4.7.2016 ICECAPITAL Housing Fund Il rahaston. Rahasto omistaa 2 274 vuok-
ra-asuntoa. Ostetut asunnot ovat markkinaehtoisia ja valtaosa niista sijaitsee Helsingissa, Espoos-
sa ja Vantaalla seka Tampereella. Lisaksi 30.9.2016 hankittiin kiinteistokehityskohde Helsingin
ydinkeskustasta.

VVO-konserni myi vuoden 2016 ensimmaisen vuosipuoliskon aikana 8 571 asuntoa Y-s&éation
omistamalle Kiinteisté Oy M2-kodeille. Kaupan ensimmaéinen osa toteutettiin 31.3.2016 ja loppu-
kauppa 20.6.2016. Koska myynti viivastyi alkuperaisesta aikataulusta, toteutuneet nettotuotot ja
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luovutustappiot olivat koko tilikaudelta noin 14,7 miljoonaa euroa ennakoitua suuremmat tammi-
syyskuussa. Asumisen rahoitus- ja kehittdmiskeskus ARA korotti 20.10.2016 tekemall&én oi-
kaisupaatoksella 8 571 asunnon myynnin luovutuskorvausta 9,7 miljoonalla eurolla lokakuussa
2016. Korotuspaatoksella oli 9,7 miljoonan euron positiivinen tulosvaikutus, joka Kirjattiin kaudelle
1.10.-31.12.2016.

Segmenttikohtainen informaatio

VVO-konsernin liiketoiminta on jaettu kahteen segmenttiin, Lumo- (ennen VVO Vapaa) ja VVO-
liketoimintaan (ennen VVO Arava). Segmentit on nimetty uudelleen vuoden 2016 alusta alkaen.
Muutoksella ei ollut vaikutusta raportoitaviin lukuihin.

Lumo-liiketoimintaan kuuluvat konsernin emoyhtié VVO-yhtyma Oyj ja konserniyhtitistd VVO Kodit
Oy, VWO Vuokratalot Oy ja VVO Palvelut Oy sekd ne muut konserniyhtitt, joiden omistamiin asun-
toihin kohdistuvat arava- ja korkotukilainsaadantoon liittyvat vuokranmaarityksen rajoitukset paat-
tyvat vuoden 2018 loppuun mennessa. Osaan Lumo-liiketoimintaan kuuluvasta asunto-
omaisuudesta kohdistuu aravalainsdadantdon liittyvia kohdekohtaisia rajoituksia.

VVO-liiketoimintaan kuuluvat ne konserniyhtitt, joiden omistamiin asuntoihin kohdistuvat arava- ja
korkotukilainsdadantoon liittyvat vuokranmaarityksen rajoitukset paattyvat vuoden 2018 jalkeen.
VVO-liiketoimintaan kuuluvissa yhtidissa on voitonjakorajoite, ja niista voidaan tulouttaa kahdeksan
prosentin tuotto omistajan yhteis66n sijoittamille, Asumisen rahoitus- ja kehittdmiskeskus ARAN
vahvistamille alkuperaisille omille varoille. Tuotontuloutusrajoitusten piiriin kuuluvien yhtiéiden vuo-
tuisesta tuloksesta tuloutettavissa oleva tuotto on yhteensa noin 2,2 miljoonaa euroa.

Liikevaihto

VVO-konsernin lilkkevaihto 1.1.—-31.12.2016 oli 351,5 (370,9) miljoonaa euroa. Lumo-liiketoiminnan
likevaihto oli 291,1 (208,8) ja VVO-liiketoiminnan 61,5 (165,8) miljoonaa euroa. Liikevaihto muo-
dostuu kokonaisuudessaan vuokraustoiminnan tuotosta. Liikevaihdon lasku johtui Iahinn& alkuvuo-
den aikana toteutetuista vuokra-asuntokannan myynneista.

Liiketoiminnan tulos ja kannattavuus

Konsernin nettovuokratuotto oli 222,0 (227,4) miljoonaa euroa, joka on 63,2 (61,3) prosenttia liike-
vaihdosta. Lumo-nettovuokratuotto oli 190,3 (134,6) miljoonaa euroa. VVO-nettovuokratuotto oli
32,8 (94,9) miljoonaa euroa.

Konsernin tulos ennen veroja oli 289,7 (224,7) miljoonaa euroa. Tulokseen siséltyy 163,3 (70,3)
miljoonan euron nettovoitto sijoituskiinteistdjen kayp&&n arvoon arvostamisesta seka luovutusvoit-
toja ja -tappioita -10,4 (2,7) miljoonaa euroa. Hyva tulos perustuu sijoituskiinteistbjen kayvan arvon
muutokseen, alhaisiin rahoituskuluihin, hyvaan taloudelliseen vuokrausasteeseen ja yllapitokulujen
hallintaan.

Rahoitustuotot ja -kulut olivat -46,0 (-37,1) miljoonaa euroa. Rahoitustuottoihin ja -kuluihin sisaltyy
-7,3 (0,5) miljoonaa euroa johdannaisten kayvan arvon muutosta.
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Tase, rahavirta ja rahoitus

Konsernin taseen loppusumma oli tilikauden lopussa 4 572,2 (4 236,1) miljoonaa euroa. Oman
paaoman maara oli 1 859,5 (1 739,1) miljoonaa euroa. Omavaraisuusaste 31.12.2016 oli 40,7
(41,1) prosenttia. Osakekohtainen oma pagoma oli 31.12.2016 251,20 (234,85) euroa. Lumo-

liketoiminnan omavaraisuusaste oli 40,0 (45,7) prosenttia. Konsernin oman paaoman tuotto oli
12,9 (10,8) prosenttia ja sijoitetun padoman tuotto 8,8 (7,6) prosenttia.

Konsernin maksuvalmius oli koko tilikauden hyva. Konsernin likvidit rahavarat olivat tilikauden lo-
pussa 132,0 (116,0) miljoonaa euroa. 200 miljoonan euron yritystodistusohjelmasta oli tilikauden
lopussa liikkeella 141,3 (108,8) miljoonaa euroa. Lisaksi konsernilla on 100 miljoonan euron sitovat
luottolimiitit ja vilden miljoonan euron ei-sitova luottolimiitti, jotka olivat tilikauden lopussa kaytta-
matta.

Korollinen vieras paaoma tilikauden lopussa oli 2 122,8 (1 494,6) miljoonaa euroa, joista markki-
naehtoisia lainoja oli 1 726,1 (1 114,9) miljoonaa euroa. Tilikaudella nostettiin uutta pitkaaikaista
rahoitusta 482,6 (195,9) miljoonaa euroa. Konsernin luototusaste tilikauden paattyessa oli 46,7
(39,4) prosenttia.

Lainakannan keskikorko oli 2,0 (2,2) prosenttia sisaltden korkojohdannaiset. Lainojen keskimaturi-
teetti tilikauden lopussa oli 5,7 (9,8) vuotta.

Vuoden 2016 aikana solmittiin merkittavia uusia lainasopimuksia rahoittamaan konsernin kasvuin-
vestointeja:

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

VVO Kodit Oy allekirjoitti toisen vuosineljanneksen aikana yhteensa 120 miljoonan euron vakuu-
delliset luottosopimukset: Aktia Pankki Oyj:n kanssa allekirjoitettiin 50 miljoonan euron seitseméan-
vuotinen laina, Danske Bank Oyj:n kanssa solmittiin 20 miljoonan euron ja Svenska Handelsban-
ken AB (julk) kanssa 50 miljoonan euron suuruinen 10-vuotinen laina.

VVO-yhtyma Oyj laski liikkeeseen uuden 200 miljoonan euron joukkovelkakirjalainan 17.10.2016.
Vakuudellisen joukkovelkakirjalainan laina-aika on 7 vuotta ja lainan kiinte&d vuotuinen kuponkikor-
ko 1,625 prosenttia. Joukkovelkakirjalainan paaasiallisena vakuutena on Suomessa sijaitsevia
asuinkiinteistoja. Joukkovelkakirjalaina listattin Nasdaq Helsinki Oy:n pérssiin 21.10.2016.

VVO Kodit Oy ja Euroopan investointipankki (EIP) sopivat yhteensa 170 miljoonan euron pitkaai-
kaisesta rahoituksesta, jolla toteutetaan uusia lahes nollaenergiataloja (nZEB) l&hivuosina Helsin-
gin metropolialueella ja Tampereella. EIP:n rahoitus liittyy investointiohjelmaan, jolla VVO-konserni
rakennuttaa 1 800 asuntoa. Marraskuussa allekirjoitettiin sopimus ensimmaisestéa 75 miljoonan
euron lainaerastéa. Tilikauden lopussa laina oli nostamatta.

VVO-yhtyma Oyj allekirjoitti joulukuussa Danske Bank Oyj:n kanssa sopimuksen 30 miljoonan eu-
ron vakuudellisesta 10-vuotisesta lainasta.
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Kiinteistoomaisuus ja kaypa arvo

VVO-konsernin omistamien vuokra-asuntojen kokonaismaara oli tilikauden lopussa 34 974 (41
153) kappaletta. Asunnoista 31 108 (28 716) kuului Lumo-liiketoimintaan ja 3 866 (12 437) VVO-
liketoimintaan. Tilikauden lopussa konserni omisti asuntoja 40 (40) paikkakunnalla.

VVO-konsernin omistamien sijoituskiinteistdjen kaypa arvo oli tilikauden lopussa 4 298,9 (3 999,2)
miljoonaa euroa mukaan lukien myytavana oleviin pitkaaikaisiin varoihin luokiteltu 70,6 (534,3)
miljoonaa euroa. Kaypa arvo kasvoi tilikaudella 299,7 (290,4) miljoonalla eurolla. Muutokseen si-
séltyy 163,3 (70,3) miljoonan euron nettovoitto sijoituskiinteistdjen kayp&aan arvoon arvostamisesta.
Konsernin omistamien sijoituskiinteistdjen kaypéa arvo méaaritelladn neljannesvuosittain yhtién
oman arvioinnin perusteella. Ulkopuolinen asiantuntija antaa lausunnon konsernin omistamien si-
joituskiinteistdjen arvonmaarityksesta. Viimeisin lausunto on annettu tilanteesta 31.12.2016. Kay-
van arvon maarityksen perusteet on esitetty tilinpaatoksen liitetiedoissa.

Konsernin omistama tonttivaranto oli tilikauden lopussa noin 125 000 kem? (130 000 kem?). Tontti-
varannon kaypa arvo oli tilikauden paattyessa 63 (60) miljoonaa euroa.

Asuntovuokraus

Vuokra-asuntojen kysynta jatkui vahvana kasvukeskuksissa. Erot eri alueiden valilla kasvoivat, ja
joillakin alueilla kysynté ja tarjonta ovat tasapainossa. Suurin kysynta kohdistui aiempien vuosien
tapaan pienimpiin asuntoihin, yksitihin ja kaksioihin.

Asuntojen taloudellinen vuokrausaste pysyi hyvélla tasolla ja oli tilikaudella 97,4 (97,6) prosenttia.
Tilikauden paattyessa peruskorjausten vuoksi tyhjana oli 161 (334) asuntoa. Vaihtuvuus, johon
sisaltyvat siséiset vaihdot, nousi hieman verrattuna tilikauden 2015 vastaavaan jaksoon ja oli 31,0
(27,2) prosenttia.

Markkinaehtoisten Lumo-asuntojen, joita oli brandin mukaisen jaon perusteella 30 823 (28 167),
keskineliovuokra oli tilikauden lopussa 14,63 (13,99) euroa ja keskimaarin kauden aikana 14,44
(13,72) euroa. Lumo-asuntojen keskivuokraa nostaa kiinteistbkannan uusiutuminen voimakkaan
investointitoiminnan vuoksi. Omakustannusvuokranmaarityksen piiriin kuuluvien VVO-asuntojen,
joita oli 4 151 (12 986), vastaavat luvut olivat kauden péaattyessa 12,96 (12,93) euroa ja tilikauden
aikana keskimaarin 12,88 (12,87) euroa.

Aktiivisten hakemusten (hakemus voimassa 3 kk) mé&éra oli tilikauden lopussa 12 282 (14 456)
kappaletta. Aktiivisia hakemuksia irtisanottua asuntoa kohden oli 12,4 (18,6) kappaletta. Tilikauden
aikana uusia asuntohakemuksia saapui 50 988 (61 201). Hakemusmaarien muutos liittyy nopeasti
kasvavaan Lumo-verkkokauppaan, jossa asiakas voi vuokrata haluamansa asunnon suoraan ver-
kosta, eikd hakemusta enéa tarvita. Hakemusten maara laski myds omakustannusperusteisten
asuntojen myynnin takia. Verkkokauppa on vakuuttanut asiakkaat: sen kautta on tehty yli 1 000
vuokrasopimusta.

Onnistuneen vuokravalvonnan ja asumisneuvonnan vuoksi vuokrasaatavien maara suhteessa
vuokraustoiminnan vuositason lilkkevaihtoon pysyi alhaisena ja oli tilikauden paattyessa 1,1 (0,9)
prosenttia.
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Uusi asumisen konsepti Lumo Kompakti julkistettiin tilikaudella. Se kehitettiin kaupungistuvan
Suomen ja erityisesti padkaupunkiseudun tarpeisiin. Lumo Kompakti on kokonaisvuokraltaan
markkinaa edullisempi vaihtoehto. Yhteistydssa Fira Oy:n kanssa kehitetty Lumo Kompakti on hy-
va asuntovaihtoehto ihmisille, jotka arvostavat tehokkaiden nelididen monikayttdisyytta ja helppoja
yhteyksia ty6paikalle, harrastuksiin ja palveluihin. Lumo Kompaktia kehitettiin myos joukkoistamalla
nuorten keskuudessa. Konseptille etsitddn kohteelle soveltuvia tontteja.

Lumo-asiakkaiden mahdollisuus yhteiskayttdautoon laajeni useimmille VVO-konsernin paikkakun-
nille vuoden 2016 aikana.

Investoinnit, realisoinnit ja kiinteistokehitys

Tilikaudella kaynnistyi 996 (798) asunnon rakentaminen. Rakenteilla oli tilikauden lopussa yhteen-
sa 1 536 (1 189) vapaarahoitteista asuntoa. Rakenteilla olevista asunnoista 1 220 (908) sijaitsee
Helsingin seudulla ja 316 (281) Suomen muissa kasvukeskuksissa.

VVO-konserni osti tilikaudella 2 274 (64) asuntoa ja myi tilikauden aikana 9 011 (458) asuntoa.
Tilikaudella valmistui 649 (736) uutta asuntoa.

Konsernin bruttoinvestoinnit olivat 696,0 (235,0) miljoonaa euroa. Korjauskulut ja ajanmukaista-
misinvestoinnit olivat tilikaudella yhteensa 68,4 (92,3) miljoonaa euroa, joista ajanmukaistamisin-
vestointien osuus oli 29,3 (45,8) miljoonaa euroa. Lumo-liiketoiminnan osuus bruttoinvestoinneista
oli 695,6 (228,1) ja VVO-liiketoiminnan 0,5 (6,9) miljoonaa euroa.

Uudistuotannon sitovia hankintasitoumuksia oli tilikauden paattyessa yhteensa 342,7 (253,9) mil-
joonan euron arvosta. Hankintasitoumuksilla rakennutetaan 2 635 (1 768) uutta asuntoa, joista 1
536 (1 189) oli rakenteilla tilikauden paéattyessa.

Kiinteistdjen lammitysenergian kulutus oli tilikauden aikana 310 (346) GWh.
Merkittdvimpia investointeja vuonna 2016:

VVO Kodit Oy osti 4.7.2016 ICECAPITAL Housing Fund Il rahaston. Rahasto omistaa 2 274 vuok-
ra-asuntoa. Ostetut asunnot ovat markkinaehtoisia ja valtaosa niista sijaitsee Helsingissa, Espoos-
sa ja Vantaalla seka Tampereella. Lisaksi 30.9.2016 hankittiin kiinteistokehityskohde Helsingin
ydinkeskustasta.

Merkittadvimpia kiinteistokehityshankkeita:

VVO-konserni allekirjoitti 21.12.2016 esisopimuksen, jolla sen eri yhtidt myyvat eri puolilla Suomea
sijaitsevat yhteensa 1 344 markkinaehtoista vuokra-asuntoa Avant Capital Partnersin hallinnoimal-
le yhtidlle.

VVO-konserni on tehnyt esisopimuksen Metropolia Ammattikorkeakoulun kayttssa olevien seitse-
man Kiinteistdn ostosta. VVO-konserniin kuuluva VVO Kodit Oy allekirjoitti Helsingissa osoitteissa
Onnentie 18, Sofianlehdonkatu 5, Tukholmankatu 10, Agricolankatu 1-3, Albertinkatu 40-42, Ab-
rahaminkatu 1-3 ja Bulevardi 29-31 sijaitsevien kiinteistojen ostoa koskevan esisopimuksen Hel-
singin kaupungin ja Merasco Real Estate Ltd Oy:n kanssa. Sopimuksen mukaan kohteiden kiinte-
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an kauppahinnan osuus on yhteensa 80,9 miljoonaa euroa, joka perustuu tonttien toimistoraken-
nusoikeuden kautta laskettuun arvoon. Kauppahinta voi muuttua ostajan hakemuksen mukaan
tehtéavan kaavamuutoksen rakennusoikeuden perusteella. Kaupan loppuun saattamista koskevat
neuvottelut ovat kesken.

VVO-konserni sopi Pohjola Rakennus Oy Uusimaan kanssa vuokra-asuntojen toteuttamisesta la-
hes 50 miljoonan euron arvosta Helsinkiin, Vantaalle ja Hyvinkaalle. Yhteensa rakenteille tulee
talla sopimuksella 263 Lumo-vuokra-asuntoa, jotka valmistuvat padosin seuraavien kahden vuo-
den aikana.

VVO Kodit Oy on allekirjoittanut MM-Yritysrakentaja Oy:n kanssa urakkasopimuksen Helsingin
Lonnrotinkatu 30:ssa olevan toimistotalon, Eliaksentalon, muuttamisesta vuokra-asunnoiksi ja liike-
tiloiksi.

Henkilosto

Vuoden 2016 lopussa VVO-konsernin palveluksessa tydskenteli yhteensa 286 (356) henkil6a, jois-
ta vakituisessa tydsuhteessa oli 267 (323) ja maaraaikaisessa 19 (33). Henkilostomaara pieneni,
kun 66 henkiloa siirtyi Kiinteistd Oy M2-Kodeille 8 571 vuokra-asunnon kauppaan liittyen. Keski-
maarin henkilostéa oli vuoden aikana 298 (364). Keskimaarainen palveluksessa oloaika oli 10,6
(11,4) vuotta. Henkiléston vaihtuvuus vuonna 2016 oli 16,3 (13,5) prosenttia ilman Kiinteistd Oy
M2-Kodeille siirtyneita.

Tilikauden palkkojen ja palkkioiden kokonaissumma oli 16,3 (18,0) miljoonaa euroa.

Vastuullisuus

VVO-yhtyméa Oyj:n missio on luoda parempaa kaupunkiasumista. Tavoitteena on luoda vuokra-
asumiseen lisaa tarjontaa ja uusia palveluratkaisuja seka helpottaa vuokra-asuntojen saamista ja
niissa asumista.

Konsernin kaytdssa olevat harmaan talouden torjuntamallit ylittavat monelta osin lain vaatimukset.
Kaikkien toimittajaverkostoon kuuluvien yritysten tilaajavastuutietoja valvotaan jatkuvasti tilaajavas-
tuu.fi-verkkosivuston Luotettava kumppani -palvelun kautta.

Arvio VVO-konsernin vuoden 2016 veroista ja veronluonteisista maksuista on yli 100 miljoonaa
euroa. VVO-konsernin 696 miljoonan euron investoinneissa vuonna 2016 oli RT/VTT:n selvityk-
sessda vuoden 2016 tuloksen mukaan arvioituna veroja ja veronluonteisia maksuja 41 prosenttia eli
koko hankintaketjussa yhteensa noin 285 miljoonaa euroa mukaan lukien tilikauden aikana ostettu-
jen kohteiden verovaikutus.

VVO-konsernin verojalanjalki on julkaistu vuoden 2016 vuosikertomuksessa.

llImastokumppanuussopimus Helsingin kaupungin kanssa jatkuu. VVO-konserni on sitoutunut myds
Vuokratalojen Energiatehokkuussopimukseen (VAETS), jossa 2016 tavoitteiksi oli asetettu seitse-
man prosentin lammitysenergiansdastd vuoden 2009 tasoon verrattuna. Vuokratalojen energiate-
hokkuussopimuksessa vuodelle 2016 asetetut saastdtavoitteet on saavutettu ja kiinteistosahkén
osalta ylitetty. VVO-konserni paatti liittya VAETS Il -sopimukseen 14.10.2016. Uudella sopimus-



14 (101)

kaudella asuntosijoitusyhtion tavoitteena on 7,5 prosentin energiansaasto vuoteen 2025 mennes-
sa.

Virked-ohjelma on VVO-konsernin ja tulevaisuuden urheilulupausten vélinen yhteistyéohjelma, joka
tukee rahallisesti nuoria lahjakkuuksia. Vuonna 2017 ohjelma kattaa yksilourheilun lisaksi myds
joukkueurheilun. Virkea-joukkuetukea saavat vuonna 2017 FC Honka Ry:n naisten liigajoukkue ja
nelja tyttdjoukkuetta. Virkea-sponsoriurheilijoina ovat vuonna 2017 Anna Haataja (suunnistus),
Riikka Honkanen (alppihiihto), Joona Kangas (ski slopestyle) Henry Manni (py6ratuolikelaus), Os-
kari Moro (aitajuoksu), Nooralotta Neziri (yleisurheilu) ja Emmi Parkkisenniemi (lumilautailu). Vir-
keé&-ohjelman stipendeja myonnettiin jalleen 50 lupaavalle urheilijalle vuonna 2016. Stipendin voi
saada 12—20-vuotias nuori urheilija.

Riskit ja riskienhallinta

VVO-konsernin riskienhallinnan perustana ovat riskienhallinta- ja rahoituspolitiikka, hyva hallintota-
pa ja eettiset ohjeet seka strategia- ja vuosisuunnitteluprosessiin kuuluva riskikartoitus. Riskikartoi-
tuksessa tunnistetaan keskeiset riskit seka maéaritellaan riskien hallintakeinot.

Asiakkuuksien hallinnan merkittdvimmat riskit liittyvat taloudellisen vuokrausasteen laskuun ja vaih-
tuvuuden lisdantymiseen seka vuokrasaatavien kasvuun. Naihin vaikuttavia tekijoita ovat valtakun-
nalliselle ja paikalliselle tasolle heijastuvat suhdanne- ja kysyntamuutokset. Vuokra-asuntojen ta-
loudellista kayttdastetta, vaihtuvuutta, hakijoiden ja vuokrasaatavien maaraa seka naiden muutok-
sia seurataan alueittain kuukausitasolla.

VVO-konsernissa kehitetddn vuokraustoimintaa, asuntojen seka kiinteistdjen korjaustoimintaa seka
vahvistetaan asiakkuuksia. Nailla toimenpiteilla pyritdan yllapitamaan korkeaa vuokrausastetta ja
pienentdamaan vaihtuvuutta.

Asuntokannan positiivisen arvonkehityksen varmistamisen perustana on investointien keskittymi-
nen kasvukeskuksiin sekd asuntojen ja kiinteistdjen suunnitelmallinen korjaustoiminta.

Asuntojen hintakehityksell& on vaikutuksia kiinteistbomaisuuden kaypaan arvoon.

VVO-konsernin liiketoimintaan liittyvia rahoitusriskeja hallitaan VVO-yhtyma Oyij:n hallituksen vah-
vistaman rahoituspolitikan mukaisesti. Rahoituspolitikassa méaaritelladn VVO-konsernin rahoitus-
toimintojen tavoitteet, vastuujako, toimintaperiaatteet, rahoitusriskien hallintaperiaatteet seka val-
vonta- ja raportointiperiaatteet. VVO-konsernin rahoitustoiminnon tavoitteena on rahoituksen riitta-
vyyden varmistaminen ja maksuvalmiuden yllapito kustannustehokkaasti kaikkina aikoina sekéa
rahoitusriskien hallinta.

Merkittavimmat rahoitusriskit liittyvat rahoituksen saatavuuteen ja kustannuksiin. Jalleenrahoitus-
riskid pyritdén pienentdmaan hajauttamalla rahoitussalkku rahoituslahteiden, -instrumenttien ja
rahoituksen maturiteettien osalta seka sailyttdamalla vahva taserakenne. Lainasalkkuun kohdistu-
vaa korkoriskia hallinnoidaan hajauttamalla lainat kiinted- ja vaihtuvakorkoisiin, eri koronuudista-
misjaksoilla seké korkojohdannaisten avulla. Yhtion rahoitusriskejé ja riskienhallintaa kuvataan
tarkemmin tilinp&aatoksen liitetietojen kohdassa 25.
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Merkittdvimmat kiinteistdihin liittyvat riskit ovat vahinkoriskeja, joita ovat muun muassa vesivahin-
got ja tulipalot. Vahinkoriskeja hallitaan asianmukaisella ennaltaehkaisevalla turvallisuustyolla seka
vakuuttamalla kiinteistot vahinkojen varalta. VVO-konserni tarkastaa saanndllisesti vakuutuksensa
osana riskien kokonaishallintaa. Tarkeimmat vakuutukset ovat omaisuus-, vastuu-, keskeytys-,
tapaturma-, matka- seké ajoneuvovakuutukset.

Sisainen tarkastus

Yhtion sisdinen tarkastus on jarjestetty itsendisena toimintona, jolla ei ole operatiivista vastuuta.
Sisdisen tarkastuksen vahvuus on yksi henkild. Tarkastustehtavissa kaytetaan tarvittaessa ulko-
puolisen kumppanin palveluja. Sisdisen tarkastuksen toimenkuva, valtuudet ja vastuut on méaaritel-
ty hallituksen hyvaksymassa sisdisen tarkastuksen toimintaohjeessa. Sisdinen tarkastus vastaa
sisdisen valvonnan ja riskien hallinnan tarkastuksesta raportoiden toimitusjohtajalle ja tarkastusva-
liokunnalle.

Konsernirakenne ja siina tapahtuneet muutokset

Juridiseen VVO-konserniin kuului tilikauden lopussa yhteensa 310 (235) tytaryhtiota ja 33 (32)
osakkuusyhtitta. Liséksi VVO-yhtyma Oyj omistaa yli 50 prosenttia 2 (2) osake- tai kiinteistbosa-
keyhtitsta ja 50 prosenttia SV-Asunnot Oy:n osakkeista.

VVO-yhtyma Oyj:n kokonaan omistamia tytaryhti6ita ovat VVO Kodit Oy, VVO Vuokratalot Oy,
VVO Korkotuki 2016 Oy, VVO Korkotuki 2017 Oy, VVO Korkotuki 2018 Oy, VVO Korkotuki 2019
Oy, VVO Korkotuki 2020 Oy, VVO Korkotuki 2021 Oy, VVOhousing 2 Oy, VVOhousing 4 Oy,
VVOhousing 5 Oy, VVOhousing 6 Oy, VVOhousing 7 Oy, VVOhousing 8 Oy, VVOhousing 9 Oy,
VVOhousing 10 Oy, VVOhousing 11 Oy, VVOhousing 12 Oy, VVO Hoivakiinteist6ét Oy, VVO Asun-
not Oy ja VVO Palvelut Oy.

VVO Kodit Oy:86n fuusioitui VVO Vuokra-asunnot Oy 1.1.2016, VVOhousing 1 Oy 1.4.2016, VVO-
housing 3 Oy ja VVO Korkotuki 2015 Oy 1.6.2016.

Tytaryhtiot, Osakkuus-

Konsernirakenne 31.12.2016 kpl yritykset, kpl
VWO-yhtyma Ovyj 23 2
Alakonsernien emoyhtidt
WVO Korkotuki 2016 Oy 1
VWO Korkotuki 2017 Oy 1 2
VWO Korkotuki 2018 Oy 1
WVO Korkotuki 2020 Oy 1
VWO Korkotuki 2021 Oy 1
VWO Kodit Oy 269 226
VWO Vuokratalot Qy 13 3
Pysakdinti- ja huoltoyhtidt 1 2
VVO Palvelut Oy 1
Yhteensa 310 37

" 5izdltdd alakensernien emoyhtiot ja muut esitetyt tytdryhtist lukuun ottamatta pysdkiinti- ja huotoyhtioia.
< Deakkuusyrityksistd 4 kpl on loppukonsernissa tyttérid
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Tilikauden jalkeiset tapahtumat

VVO-konsernin 1 344 markkinaehtoisen vuokra-asunnon myynti Avant Capital Partnersin hallin-
noiman yhtion kanssa on saatettu paatokseen 31.1.2017.
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Hallinto 2016

Hallitus

Hallitukseen kuuluivat 17.3.2016 saakka puheenjohtaja Riku Aalto ja varapuheenjohtaja Tomi Ai-
monen seka jasenet Matti Harjuniemi, Olli Luukkainen, Jorma Malinen, Reima Rytso6la, Jan-Erik
Saarinen ja Ann Selin.

17.3.2016 alkavalle kaudelle hallitukseen valittiin puheenjohtajaksi Riku Aalto ja jaseniksi Matti
Harjuniemi, Olli Luukkainen, Jorma Malinen, Mikko Mursula, Reima Ryts6l&, Jan-Erik Saarinen ja
Ann Selin. Varapuheenjohtajaksi hallitus valitsi Mikko Mursulan.

Nimitystoimikunta

Nimitysvaliokunnassa, nykyisin nimitystoimikunnassa, toimivat 17.3.2016 saakka puheenjohtajana
Jarkko Eloranta ja jaseniné Ville-Veikko Laukkanen, Pasi Pesonen ja Esko Torsti. Nimitystoimi-
kunnassa toimivat 17.3.2016 lahtien puheenjohtajana Jarkko Eloranta ja jasenina Ville-Veikko
Laukkanen, Pasi Pesonen ja Esko Torsti.

Hallituksen valiokunnat

Hallituksen valiokuntia on kaksi: palkitsemis- ja tarkastusvaliokunta.

Palkitsemisvaliokunnassa toimivat puheenjohtajana Riku Aalto ja jasenina Olli Luukkainen, Reima
Rytsola ja Ann Selin.

Tarkastusvaliokunnassa toimivat 17.3.2016 saakka puheenjohtajana Tomi Aimonen ja jasenind
Matti Harjuniemi, Jorma Malinen ja Jan-Erik Saarinen. Tarkastusvaliokunnassa toimivat 17.3.2016
l&htien puheenjohtajana Mikko Mursula ja jasenina Matti Harjuniemi, Jorma Malinen ja Jan-Erik
Saarinen.

Toimitusjohtaja

Toimitusjohtajana toimi tilikautena DI, MBA Jani Nieminen. Toimitusjohtajan sijainen oli talousjoh-
taja, oikeustieteen lisensiaatti, EMBA, Erik Hjelt.

Johtoryhma

VVO-konsernin johtoryhman muodostivat toimitusjohtaja Jani Nieminen (pj.), talousjohtaja Erik
Hjelt, asiakkuusjohtaja Juha Heino, investointijohtaja Mikko Suominen, kiinteistokehitysjohtaja Kim
Jolkkonen, markkinointi- ja viestintijohtaja Irene Kantor seka ICT- ja kehitysjohtaja Mikko Poyry.
Johtoryhman kokouksiin osallistuivat toimitusjohtajan harkinnalla my6s sisainen tarkastaja Jouni
Heikkinen.

Tilintarkastaja
Tilintarkastajana toimii KPMG Oy Ab, paavastuullisena tilintarkastajana Esa Kailiala, KHT.
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Yhtiokokous

VVO-yhtyma Oyj:n varsinainen yhtidkokous pidettiin 17.3.2016. Kokouksessa vahvistettiin tilinpaa-
t0s ja konsernitilinpdatds vuodelta 2015. Yhtiokokous paatti hallituksen esityksen mukaisesti, etta
yhti6 maksaa osinkoa tilikaudelta 2015 viisi (5) euroa A-osakkeelta eli yhteensa 37 012 800,00
euroa ja vapaaseen omaan paaomaan jatetddn 151 710 864,19 euroa. Yhtibkokous mydnsi vas-
tuuvapauden hallituksen jasenille seka toimitusjohtajalle 31.12.2015 paattyneelta tilikaudelta seka
paatettiin vahvistaa hallituksen kokouspalkkioksi 600 euroa/kokous seka liséksi vuosipalkkioksi
17.3.2016 alkavalle toimikaudelle seuraavaa: puheenjohtaja 20 000 euroa, varapuheenjohtaja 11
000 euroa seka jasenet 8 000 euroa.

VVO-yhtyméa Oyj:n hallituksen jasenten lukumaaraksi vahvistettiin kahdeksan (8). Hallituksen jase-
niksi valittiin vuoden 2017 varsinaiseen yhtiokokoukseen paattyvalle toimikaudelle nykyiset jasenet
Riku Aalto, Matti Harjuniemi, Olli Luukkainen, Jorma Malinen, Reima Ryts6l&, Jan-Erik Saarinen ja
Ann Selin seka uutena jasenena Mikko Mursula. Hallituksen puheenjohtajaksi valittiin Riku Aalto.

Yhtion tilintarkastajaksi valittiin seuraavan varsinaisen yhtitkokouksen paattymiseen saakka kesta-
valle toimikaudelle KPMG Oy Ab paavastuullisena tilintarkastajana KHT Esa Kailiala.

Paatettiin perustaa nimitystoimikunta, joka korvaa aiemmin toimineen nimitysvaliokunnan ja jonka
toimikausi kestda seuraavan varsinaisen yhtibkokouksen paattymiseen saakka.

Yhtidkokous valitsi nimitystoimikuntaan seuraavat henkil6t: Jarkko Eloranta (puheenjohtaja, Julkis-
ten ja hyvinvointialojen liitto JHL ry), Ville-Veikko Laukkanen (johtaja, Keskinainen tydelakevakuu-
tusyhtié Varma), Pasi Pesonen (jarjestdjohtaja, Opetusalan Ammattijarjesté OAJ), Esko Torsti (joh-
taja, Keskindinen Eldkevakuutusyhtio limarinen). Lisdksi hallituksen puheenjohtaja Riku Aallolla on
kokouksissa lasnéolo-oikeus. Toimikunnan kokouksista maksetaan kokouspalkkiona 600 euroa
kokoukselta.

VVO-yhtyma Oyj hallituksen paatoksia

Jarjestaytymiskokouksessaan yhtidkokouksen jalkeen hallitus valitsi varapuheenjohtajakseen Mik-
ko Mursulan.

Tarkastusvaliokunnan jaseniksi valittiin seuraavat henkil6t:

Mikko Mursula
Matti Harjuniemi
Jorma Malinen
Jan-Erik Saarinen

Palkitsemisvaliokunnan jaseniksi valittiin seuraavat henkil6t:

Riku Aalto
Olli Luukkainen
Reima Ryts6la
Ann Selin

Ylim&aréainen yhtiokokous 15.9.2016
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VVO-yhtyma Oyj:n ylimaarainen yhtidkokous pidettiin 15.9.2016. Kokouksessa péaatettiin lisdosin-
gonmaksusta. Yhtiokokous paatti hallituksen esityksen mukaisesti, etté yhtio maksaa lisdosinkona
yhdekséan (9) euroa A-osakkeelta eli yhteenséd 66 623 040,00 euroa.

VVO-konsernin hallinnoinnin kuvaus ja selvitys hallinto- ja ohjausjarjestelmasté ovat julkisesti saa-
tavilla VVO:n internetsivuilla www.vvo.fi.

Osakkeet ja osakkeenomistajat

Osakepddoma ja osakkeet

VVO-yhtyma Oyj:n yhtigjarjestyksen mukaan yhtion vahimmaispddoma on 30 000 000 euroa ja
enimmaispaédoma 120 000 000 euroa, joissa rajoissa osakepadomaa voidaan korottaa tai alentaa
yhtigjarjestysta muuttamatta. Yhtion osakkeet jakautuvat yhtijarjestyksen mukaan A-sarjan ja B-
sarjan osakkeisiin. A-sarjan osakkeita on vahintaan 1 000 000 ja enintdan 100 000 000 kappaletta.
B-sarjan osakkeita on enintaan 100 000 000 kappaletta.

Yhtion maksettu ja kaupparekisteriin merkitty osakepddoma 31.12.2016 oli 58 025 136,00 euroa.
Yhtié on laskenut liikkeelle vain A-sarjan osakkeita. Osakkeella ei ole nimellisarvoa. Yhtidokokouk-
sessa A-sarjan osakkeella on 20 &anté ja B-sarjan osakkeella yksi &éani. Osakkeiden lukumaara
31.12.2016 oli 7 402 560 kappaletta.

31.12.2016] 31.122015]  31.12.2014] 31.12.2013) 31122012
Osakepadoma (€) 58 025 136,00| 58 025 136,00| 56 025 136,00| 58 025 136,00) 58 025 136,00
Osakkeet, A-sarja (kpl) 7 402 560 7 402 560 7 402 560 7 402 560 7 402 560

Hallituksen valtuudet

17.3.2016 pidetty varsinainen yhtiékokous valtuutti yhtion hallituksen yhden vuoden kuluessa yh-
tiokokouksesta lukien paattamaan yhdesta tai useammasta osakeannista ja/tai osakeyhtilain 10
luvun 1 8 2 momentin tarkoittaman vaihtovelkakirjalainan ottamisesta siten, etta osakeannissa an-
nettavia uusia osakkeita tai vaihtovelkakirjalainoja annettaessa voidaan merkita yhteensa enintdén
1 480 512 kappaletta yhtion hallussa olevia A-sarjan osakkeita ja ettd osakeannilla voidaan luovut-
taa yhteensa 600 978 kappaletta yhtion hallussa olevia A-sarjan osakkeita.

Valtuutus oikeuttaa poikkeamaan osakkeenomistajien etuoikeudesta merkita uusia osakkeita tai
luovutettavia yhtion hallussa olevia omia osakkeita tai osakeyhtidlain 10 luvun 1 § 2 momentin tar-
koittamaa vaihtovelkakirjalainaa seka paattdmaan merkintédhinnoista ja muista merkintaehdoista,
luovutuksen ehdoista mukaan lukien luovutushinta, jonka on kuitenkin oltava luovutushetken kaypa
arvo seka vaihtovelkakirjalainan ehdoista. Osakkeenomistajien merkintaetuoikeudesta voidaan
poiketa edellyttaen, etta siihen on yhtion kannalta painava taloudellinen syy, kuten esimerkiksi
padomarakenteen kehittdminen, kiinteisto- ja yrityskauppojen rahoittaminen, yritysjarjestelyjen
mahdollistaminen tai muu yhtion toiminnan kehittaminen. Silloin, kun osakepaaomaa korotetaan
antamalla uusia osakkeita, hallitus on oikeutettu paattamaan, etté osakkeita voidaan merkita ap-
porttiomaisuutta vastaan tai muutoin tietyin ehdoin.

Yhtion hallitus ei ole kayttanyt valtuutusta.


http://www.vvo.fi/

Osakkeenomistus
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VVO-yhtyma Oy:n osakkeenomistajia on yhteensa 53 kappaletta, joista 10 suurinta ovat (osake-

luettelotilanne 31.12.2016):

A-sarjan

Osakkeenomistaja osakkeita, kpl Osuus-%
Keskindinen Eldkevakuutusyhtid lImarinen 1338 076 18,08 %
Keskindinen tydeldkevakuutusyhtié Varma 1 256 981 16,98 %
Metallityévaen Liitto ry 717 780 970 %
Julkisten ja hyvinvointialojen liitto JHL ry 646 320 8,73 %
Rakennusliitto ry 615 300 831 %
Ammattilitto Pro ry 554 501 7.49 %
Palvelualojen ammattiliitto PAM ry 554 180 7.49 %
Opetusalan Ammattijarjestd OAJ ry, Underv hb52 482 7,46 %
TEAM Teollisuusalojen ammattilitto ry 443 270 5,99 %
Tehy ry Tehy rf 102 560 1,39 %
Muut 621 020 8,328 %
Yhteensa 7 402 560 100,00 %
Osakkeenomistuksen jakauma

Yo
Osakkeita Omistajia, kpl %-osuus Osakkeita, kpl osakekannasta
1-1000 g 16,98 % 5 560 0,10
1001 - 2000 4] 11,32 % 9998 0,14
2001 - 20000 18 33,96 % 113 265 1,99
20001 - 100000 10 18,87 % 492 197 6,26
100001 - 200000 1 1,89 % 102 560 1,39
200001 - 9 16,98 % 6 678 980 80,13
Yhteensa 53 100,00 % 7 402 560 100,00

VVO-yhtyma Oyj:n hallituksen jasenilla, toimivalla johdolla ja toimihenkil6illa ei ole omistuksessaan

yhtion osakkeita.

Hallituksen voitonjakoehdotus

Emoyhtio VVO-yhtyma Oyj:n jakokelpoinen vapaa oma pddoma 31.12.2016 on 152 587 002,95
euroa, josta tilikauden voitto on 67 499 178,76 euroa. Yhtion taloudellisessa asemassa ei ole tili-

kauden paattymisen jalkeen tapahtunut olennaisia muutoksia.

Hallitus esittaa yhtiokokoukselle voitonjakokelpoisten varojen kayttamista seuraavasti: osinkoa
jaetaan A-osakkeelle kuusi euroa kahdeksankymmentéa senttia osakkeelta eli yhteensa
50 337 408,00 euroa ja vapaaseen omaan paaomaan jatetddn 102 249 594,95 euroa.



Konsernin tuloslaskelma, IFRS

M€ Liite 11212016 11212015
Liikevaihto 351,5 370,9
Kiinteistdjen yllapitokulut -90.3 -47.0
Korjaukset -39.1 -46.,5
Nettovuokratuotto 222,0 2274
Hallinnon kulut 5.7 =374 -39.7
Liiketoiminnan muut tuotot 4 23 21
Liiketoiminnan muut kulut 4 -3.1 0.4
Sijoituskiinteistdjen luovutusvoitot ja -tappiot 4 =104 27
Waihto-omaisuuden luovutusvoitot ja -tappiot 0.1 0,0
Sijoituskiinteistdjen kayvan arvon muutos " 163.3 70,3
Puoistot ja avonalentumiset 6 -1.2 -1.2
Liikevoitto 3356 261,2
Rahoitustuotot 24 7.8
Rahoituskulut -48.4 -44.8
Rahoitustuotot ja -kulut a 46,0 Y
Osuus osakkuusyritysten tuloksista 01 0.6
Voitto ennen veroja 289,7 224,71
Tilikauden verotettavaan tuloon perustuva vero 9 -35.4 -22.1
Laskennallisten verojen muutos 9 221 23,2
Tilikauden voitto 232,53 179,4
Tilikauden voiton jakautuminen

Emoyhtién omistajille 2323 179.3
Maaraysvallattomille omistajille 0.0 0.1
Emoyhtion omistajille kuuluvasta voitosta laskettu osakekohtainen tulos

Laimentamaton, € 10 31,38 24.23
Laimennusvaikutuksella oikaistu 10 31,38 24.23
Osakkeita keskimaarin, M kpl 10 7.4 7.4
KONSERMNIN LAAJA TULOSLASKELMA

M€ 11212016 11212015
Tilikauden voitto 232,53 1794
Muut laajan tuloksen erat

Erat, jotka saatetaan siitda mydhemmin

tulosvaikutteisiksi

Rahavirran suojaukset 8 -8.9 4.6
Myytavissa olevat rahoitusvarat 0.4 -1.6
Laskennalliset verot edellisistd 9 1.9 0.6
Erat, jotka saatetaan siirtaa mychemmin tulosvaikutteisiksi 1,6 2.4
Tilikauden laaja tulos yhteensa 224.7 181.8
Tilikauden laajan tuloksen jakautuminen

Emoyhtidn omistajille 2247 1817
Maaraysvallattomille omistajille 0.0 0.1
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Konsernitase, IFRS

e Liite 31.12.2016 31.12.2015
VARAT

Pitkaaikaiset varat

Aineettomat hyddykkest 13 0.8 1.1
Sijoituskiinteistat M 42283 3 4649
Aineelliset kayttdomaisuushyddykkest 12 3.0 3.2
Osuudet osakkuusyrityksista 1.2 1.0
Rahoitusvarat 14 0.6 0,5
Pitkaaikaiset saamiset 15 5.6 2.2
Johdannaissopimukset 2.0

Laskennalliset verosaamiset 16 15,4 12,0
Pitkaaikaiset varat yhteensa 4 284,8 3531
Mhyytavana olevat pitkaaikaiset varat 3N 70,7 541.0
Lyhytaikaiset varat

Waihto-omaisuus 17 0.9 1,0
Johdannaissopimukset 22 0.3

Tilikauden verotettavaan tuloon perustuvat

verosaamiset [ 1.7
Myyntisaamiset ja muut saamiset 13 6.8 8.8
Rahoitusvarat 14 69.0 546
Rahavarat 19 1320 116.,0
Lyhytaikaiset varat 216,7 182,0
VARAT 4572,2 4 236,1
OMA PAAOMA JA VELAT

Emoyhtion omistajille kuuluva oma paaoma

Osakepiioma 20 58.0 58,0
Ylikurssirahasto 35.8 35,8
Kayvan arvon rahasto -40,2 -32,6
Sijoitetun vapaan oman padoman rahasto 17.9 17.9
Kertyneet voittovarat 17880 16594
Emoyhtion omistajien osuus 1859,5 1738,5
Maaraysvallattomien omistajien osuus 0.6
Oma paddoma yhteensa 1859,5 17391
VELAT

Pitkaaikaiset velat

Lainat 21 17961 12598
Laskennalliset verovelat 16 4534 4298
Johdannaissopimukset 22 68.3 48 4
Varaukset 23 1.0 0.3
Muut pitkaaikaiset velat 23 71 71
Pitkaaikaiset velat yhteensa 23259 1746,0
Myytavana olevat pitkaaikaiset velat 3 1,0 4671
Lyhytaikaiset

Lainat by 326.8 2347
Johdannaissopimukset 22 0.9 1,3
Tilikauden verotettavaan tuloon

perustuvat verovelat 9.9 9.9
Ostovelat ja muut velat 24 43,3 38,0
Lyhytaikaiset velat yhteensa 385,8 2839
Velat yhteens 27126 2 497 1
OMA PAAOMA JA VELAT 4572,2 4 236,1

22 (101)



Konsernin rahavirtalaskelma, IFRS
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M€ Liite 11272016 11272015
Liiketoiminnan rahavirta

Tilikauden tulos 2323 1794
Dikaisut 27 -46,6 9.0
Kayttopadoman muutokset -1.8 0,0
Maksetut korot -38,0 42 4
Saadut korot 0,7 0.6
Muut rahoituserat 2.7 0.5
Maksetut verot -41.4 -24 8
Liiketoiminnan nettorahavirta 102,4 121,73
Investointien rahavirta

Investoinnit sijoituskiinteistdihin -421.8 -230.9
Investoinnit osakkuusyritysosuuksiin 0.0

Investoinnit aineellisiin ja aineettomiin hyddykkeisiin 0.1 0.5
Sijoituskiinteistdjen myynnit 89.9 16.4
Osakkuusyritysosuuksien myynnit 0.6 0.0
Aineellisten ja aineettomien hyddykkeiden myynnit 0,0

Rahoitusvarojen hankinnat -28.0 -39.0
Rahoitusvarojen luovutustulot 14,0 h3.T
Mydnnetyt pitkaaikaiset lainat -0.4 -0,2
Pitkaaikaisten lainasaamisten takaisinmaksut 0,2 0.5
Saadut korot ja osingot investoinneista 0.4 1.3
Investointien nettorahavirta 351 -199,8
Rahoituksen rahavirta

Pitkaaikaisten lainojen nostot 4826 195.9
Pitkaaikaisten lainojen takaisinmaksut -154.9 -134 2
Lyhytaikaisten lainojen nostot 3901 2523
Lyhytaikaisten lainojen takaisinmaksut -358,0 -209.1
Maksetut osingot -103.6 -22.2
Rahoituksen nettorahavirta 256,1 82,7
Rahavarojen muutos 13,4 4,2
Rahavarat kauden alussa 118,86 114,4
Rahavarat kauden lopussa * 132,0 118,6

*) Sisaltdd myytavana oleviin omaisuuseriin liittyvat rahavarat
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Laskelma konsernin oman paaoman muutoksista, IFRS

Sijoitetun Maarays-
vapaan oman Emoyhtion vallattomien
Kayvan arvon paaoman Kertyneet omistaji omistaji Oma paaoma
M€ Osakepasdoma Ylikurssirahasto rahasto rahasto voittovarat osuus yht osuus ht a
Oma pasoma 1.1.2016 58,0 3538 326 17.9 16594 17385 0,6 17381
Laaja tulos
Rahavirran suojaus -1.9 -1.9 -1.9
Myytavissa olevat rahavarat 0.3 0.3 0.3
Tilikauden tulos 232,3 2323 0.0 232.3
Tilikauden laaja tulos yhteensa 1,6 232,3 2247 0,0 2247
Liiketoimet omistajien kanssa
Osingonjako -103.6 -103.6 -103.6
Liiketoi istajien | yh -103,6 -103,6 0,0 -103,6
Omistusosuuksien muutokset -0.6 -0.6
Oman padoman muutokset yhteensa -1.6 128.6 1210 -0.6 120,58
Oma paaoma 31.12.2016 58,0 358 40,2 17,9 1788,0 1859,5 0,0 1859,5
Sijoitetun Maarays-
vapaan oman Emoyhtion vallattomien
Kayvan arvon paaoman Kertyneet istaji istaji Oma p
M€ Osakepasdoma Ylikurssirahasto rahasto rahasto voittovarat_osuus yhteensa osuus yhteensa
Oma pasoma 1.1.2015 58,0 358 -35.0 17.9 1502,3 15790 05 15795
Laaja tulos
Rahavirran suojaus 3.7 37 3.7
Myytavissa olevat rahavarat -1.3 -1.3 1.3
Tilikauden tulos 179.3 179.3 01 179.4
Tilikauden laaja tulos yhteensa 2.4 179,3 181,7 0,1 181,8
Liiketoimet omistajien kanssa
Osingonjako -22.2 -22.2 -22.2
Liiketoimet omistajien yht 22,2 22,2 0,0 22,2
Oman pd&oman muutokset yhteensa 2.4 16871 169.58 01 159.6
Oma pasoma 31.12.2015 58,0 358 32,6 17,9 1659,4 17385 0,6 17391
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Konsernitilinpaatoksen liitetiedot

1. Konsernitilinpaatéksen laatimisperiaatteet

Konsernin perustiedot

VVO-yhtyméa Oyj on Suomen suurin markkinaehtoinen, yksityinen asuntosijoitusyhti6, joka tarjoaa
vuokra-asuntoja ja asumisen palveluita Suomen kasvukeskuksissa. Asuntovalikoima on laaja.
Konserniin kuuluu 31.12.2016 34 974 vuokra-asuntoa eri puolilla maata. Lumo-asuntoja on yh-
teensa 31 108 ja VVO- asuntoja 3 866.

VVO-konsernin emoyhtid VVO-yhtyma Oyj on suomalainen yhtid, jonka kotipaikka on Helsinki ja
rekisterodity osoite Mannerheimintie 168, 00300 Helsinki. Hallitus on hyvaksynyt vuoden 2016 tilin-
paatdksen 3.3.2017. Jaljennds konsernitilinpaatbksesta on saatavissa internet-osoitteesta
www.wvo.fi tai emoyrityksen paakonttorista.

VVO-yhtymé Oyj:n hallitus on hyvaksynyt kokouksessaan 3.3.2017 tdman tilinpaatoksen julkistet-
tavaksi. Suomen osakeyhtitlain mukaan osakkeenomistajilla on mahdollisuus hyvéksya tai hylata
tilinpaatds sen julkistamisen jalkeen pidettavassa yhtiokokouksessa. Yhtiokokouksella on myos
mahdollisuus tehda paatos tilinpaatéksen muuttamisesta.

Tilinp&&toksen laatimisperusta

Tama konsernitilinp&datds on laadittu kansainvalisten tilinpdatosstandardien (International Financial
Reporting Standards, IFRS) mukaisesti. Laadinnassa on sovellettu kaikkia 31.12.2016 voimassa
olleita ja Euroopan unionissa sovellettavaksi hyvaksyttyja IFRS- ja IAS-standardeja seka SIC- ja
IFRIC-tulkintoja. Kansainvalisilla tilinpaatésstandardeilla tarkoitetaan Suomen Kkirjanpitolaissa ja
sen nojalla annetuissa sddnnoksissd EU:n asetuksessa (EY) N:o 1606/2002 saadetyn menettelyn
mukaisesti EU:ssa sovellettaviksi hyvaksyttyja standardeja ja niistd annettuja tulkintoja. VVO ei ole
soveltanut mitdén standardeja tai tulkintoja ennen niiden pakollista voimaantuloa. Konsernitilinpaa-
toksen liitetiedot ovat myos suomalaisten, IFRS-sdannoksia taydentévien kirjanpito- ja yhteisdlain-
saadannon vaatimusten mukaiset.

Konsernitilinpdatoksessa esitettavat luvut laaditaan euroissa ja esitetddn paéosin miljoonina euroi-
na. Kaikki esitetyt luvut on pyoéristetty, joten yksittaisten lukujen yhteenlaskettu summa saattaa
poiketa esitetystd summaluvusta. Tunnusluvut on laskettu kayttaen tarkkoja arvoja. Konsernitilin-
paatds laaditaan kalenterivuodelta, joka on myds emoyrityksen ja konsernin raportointikausi.

Sijoituskiinteistot, johdannaissopimukset sekd myytavissa olevat rahoitusvarat arvostetaan kay-
paan arvoon alkuperdisen kirjaamisen jalkeen. Muuten konsernitilinpaatds laaditaan alkuperaisiin
hankintamenoihin perustuen, ellei laatimisperiaatteissa ole toisin mainittu.

Yhdistelyperiaatteet

Konsernitilinpaatos sisaltaa emoyrityksen VVO-yhtyma Oyj:n, tytaryritykset, osuudet yhteisjarjeste-
lyissa (yhteisissa toiminnoissa) ja sijoitukset osakkuusyrityksiin.

Tarkemmat tiedot tilikauden 2016 konsernitilinpaatokseen yhdistellyista yhteisdista on esitetty kon-
sernitilinpaatoksen liitetiedossa 31.

Tytaryritykset
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Tytaryritykset ovat yrityksia, joissa emoyrityksella on maardysvalta. Maaraysvallan katsotaan syn-
tyvan, kun VVO olemalla osallisena yhteisdssa altistuu yhteison muuttuvalle tuotolle tai VVO on
oikeutettu sen muuttuvaan tuottoon ja konserni pystyy vaikuttamaan téah&n tuottoon kayttamalla
yhteisdéa koskevaa valtaansa. Maaraysvalta perustuu yleenséd emoyrityksen valitttmaan tai valilli-
seen yli 50 prosentin omistusosuuteen tytaryrityksen aanivallasta. Mikéli tosiasiat tai olosuhteet
my6hemmin muuttuvat, VVO arvioi uudelleen onko silla viela m&araysvalta yhteisossa.

Konsernin keskindinen osakkeenomistus eliminoidaan hankintamenetelmalla. Tilikaudella hankitut
tytaryritykset yhdistellaan konsernitilinpaatokseen hankinta-ajankohdasta alkaen, kun konserni on
saanut niissd maaraysvallan. Luovutetut tytaryritykset yhdistelladn myyntipaivaan saakka, kun
maaraysvalta lakkaa. Konsernin sisaiset liiketapahtumat, saamiset, velat ja olennaiset siséiset kat-
teet seka sisdinen voitonjako eliminoidaan konsernitilinpaatoksessa.

Tilikauden tulos seka laaja tulos kohdistetaan emoyrityksen omistajille seka maaraysvallattomille
omistajille, ja tdma jako esitetdan tuloslaskelman ja laajan tuloksen yhteydessa. Tilikauden tulos ja
laaja tulos kohdistetaan emoyrityksen omistajille ja maaraysvallattomille omistajille, vaikka tama
johtaisi siihen, ettd méaaraysvallattomien omistajien osuudesta tulisi negatiivinen, ellei maaraysval-
lattomilla omistajilla ole sitovaa velvollisuutta olla kattamatta tappioita sijoituksensa ylittavalta osal-
ta. Maaraysvallattomien omistajien osuus omasta pddomasta esitetdén taseessa erillaan emoyri-
tyksen omistajille kuuluvasta omasta paaomasta.

Yhteisjarjestelyt

Yhteisjarjestely on jarjestely, jossa kahdella tai useammalla osapuolella on yhteinen maaraysvalta.
Yhteinen maaraysvalta on jarjestelya koskevan maaraysvallan pitamista yhteisena sopimukseen
perustuen, ja se vallitsee vain silloin, kun merkityksellisid toimintoja koskevat paatokset edellyttavat
maaraysvallan jakavien osapuolten yksimielista hyvaksymista.

Yhteisjarjestely on joko yhteinen toiminto tai yhteisyritys. Yhteisessa toiminnossa VVO:lla on jarjes-
telyyn liittyvid varoja koskevia oikeuksia ja velkoja koskevia velvoitteita, kun taas yhteisyritys on
jarjestely, jossa VVO:lla on oikeuksia jarjestelyn nettovarallisuuteen. VVO:n kaikki yhteisjarjestelyt
ovat yhteisia toimintoja. Niihin sisaltyvat sellaiset asunto-osakeyhtiot seké keskinaiset kiinteistdyh-
tiot, joista VVO omistaa alle 100 prosenttia. Naissa yhtidissa VVO:n omistamat osakkeet oikeutta-
vat maaratyn huonetilan hallintaan.

VVO sisallyttaa konsernitilinpaatokseensa rivi riviltd omistusosuutensa mukaisen osuuden yhteisiin
toimintoihin liittyvista taseen varoista ja veloista sekd osuutensa mahdollisista yhteisista varoista ja
veloista. Lisaksi VVO kirjaa yhteisiin toimintoihin liittyvat tuottonsa ja kulunsa, mukaan lukien osuu-
tensa yhteisten toimintojen tuotoista ja kuluista. VVO soveltaa tatd suhteellista yhdistelymenetel-
maa kaikkiin edell& kuvattuihin yhteisiin toimintoihin konsernin omistusosuudesta riippumatta. Mi-
kali suhteellisesti yhdistellyilla yhtidilla on laajassa tuloslaskelmassa tai taseessa eria, jotka kuulu-
vat vain VVO:lle tai muille omistajille, kyseiset erét on kasitelty tAman mukaisesti myds VVO:n kon-
sernitilinpaatoksessa.

Osakkuusyritykset

Osakkuusyritykset ovat yrityksia, joissa VVO:lla on huomattava vaikutusvalta. Huomattava vaiku-
tusvalta syntyy paasaantoisesti silloin, kun VVO omistaa 20-50 prosenttia yrityksen &anivallasta tai
kun VVO:lla on muutoin huomattava vaikutusvalta mutta ei maaraysvaltaa. Osuudet osakkuusyri-
tyksissa yhdistelladn konsernitilinpaatbkseen padomaosuusmenetelmdd kayttaen huomattavan
vaikutusvallan saamisesta lahtien sen paattymiseen saakka. VVO:n omistusosuuden mukainen
osuus osakkuusyritysten tilikauden tuloksista esitetdan omalla rivilladn tuloslaskelmassa.



27 (101)

Liiketoimintojen yhdistamiset ja omaisuuserien hankinta

VVO:n tekemat sijoituskiinteistdjen hankinnat kasitellaén kirjanpidossa joko omaisuuseran tai
omaisuuseraryhman hankintoina, tai IFRS 3:n Liiketoimintojen yhdistdmiset soveltamisalaan kuu-
luvina liiketoimintojen yhdistamisina. Se, onko kyseessa liiketoimintojen yhdistaminen, ratkaistaan
IFRS 3:n perusteella ja taméa edellyttaa johdon harkintaa.

Sijoituskiinteistdjen hankinnoissa sovelletaan IFRS 3:a silloin, kun hankinnan katsotaan muodosta-
van liiketoimintana kasiteltdvan kokonaisuuden. Yleenséa yksittainen kiinteistd vuokrasopimuksi-
neen ei viela muodosta omaa liiketoimintakokonaisuuttaan. Jotta hankinta katsottaisiin liiketoimin-
nan hankinnaksi, kiinteiston lisaksi kauppaan tulisi sisaltyd hankittuja toimintoja ja naita hoitavia
henkil6ita, esimerkkeind kiinteistéjen markkinointi, vuokrasuhteiden hoito seka kiinteistéjen korja-
ustoiminta.

Liiketoimintojen yhdistamisessa luovutettu vastike sekd hankinnan kohteen yksilditavissa olevat
varat ja vastattavaksi otetut velat arvostetaan kdyp&aan arvoon hankinta-ajankohtana. Liikearvo
kirjataan maaraan, jolla luovutettu vastike, maaraysvallattomien omistajien osuus hankinnan koh-
teessa ja aiemmin omistettu osuus hankinnan kohteessa ylittavat VVO:n osuuden hankitun netto-
varallisuuden kayvéasta arvosta. Liikearvosta ei kirjata poistoja, vaan se testataan arvonalentumi-
sen varalta vahintaan vuosittain.

Hankinnat, jotka eivat tayta IFRS 3:n liiketoiminnan maaritelmaa, kasitelladn kirjanpidossa omai-
suuseran tai -erien hankintana. Talloin ei kirjata esimerkiksi likearvoa eika laskennallisia veroja.

Ulkomaan rahan maaraisten erien muuttaminen

Ulkomaan rahan maaraiset liiketapahtumat kirjataan euromaaraisina tapahtumapéaivan kurssiin.
Raportointikauden paattymispaivana ulkomaan rahan méaaraiset monetaariset saamiset ja velat
muunnetaan euroiksi raportointikauden paattymispaivan kursseja kayttaen. Ulkomaan rahan maa-
raisista liiketapahtumista ja monetaaristen erien muuttamisesta syntyneet voitot ja tappiot kirjataan
tulosvaikutteisesti ja ne siséltyvat rahoitustuottoihin seka -kuluihin. Konsernitilinpaatds esitetaan
euroina, joka on konsernin emoyrityksen toiminta- ja esittamisvaluutta.

Konsernilla on erittdin vahan ulkomaan rahan maaraisia liiketapahtumia. VVO:lla ei ole ulkomaisia
yksikdita.

Sijoituskiinteistot
Sijoituskiinteistdjen yleiset kirjaamis- ja arvostamisperiaatteet

Sijoituskiinteisté on omaisuuserd (maa-alue, rakennus tai rakennuksen osa), jota VVO pitaa hal-
lussaan hankkiakseen vuokratuottoja tai omaisuuden arvonnousua tai naitd molempia. Omai-
suusera voidaan omistaa suoraan tai yhtiomuodossa. Hallinnolliseen tarkoitukseen kaytetyt omai-
suuserat ovat omassa kaytdssa olevia kiinteistdja ja ne sisaltyvat taseen aineellisiin kayttéomai-
suushyodykkeisiin. Verrattaessa sijoituskiinteistbd omassa kaytdssa olevaan kiinteistdon erona on
se, etta sijoituskiinteisto kerryttaa rahavirtoja pitkalti yhteison muista omaisuuserista riippumatta.

Sijoituskiinteistot arvostetaan alun perin hankintamenoon, johon siséllytetdan transaktiomenot ku-
ten varainsiirtoverot ja asiantuntijapalkkiot, seka lisatdan perusparannuksista johtuvat aktivointikel-
poiset menot. Hankintamenoon sisallytetddn myos sijoituskiinteistihin liittyvat vieraan pddoman
menot kuten korkokulut ja jarjestelypalkkiot, jotka johtuvat valittdmasti sijoituskiinteistdjen hankin-
nasta tai rakentamisesta. Aktivoinnin perusteena on, etta sijoituskiinteistd on niin sanottu ehdot
tayttava hyodyke, eli sellainen hyddyke, jonka saaminen valmiiksi sen aiottua kayttotarkoitusta tai
myyntid varten vaatii huomattavan pitk&n ajan. Vieraan pddoman menojen aktivointi aloitetaan, kun
uuden rakennuksen tai laajennushankkeen rakentaminen alkaa. Aktivointia jatketaan siihen saak-
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ka, kunnes omaisuuserad on olennaisilta osin valmis sille aiottua kaytttétarkoitusta tai myyntia var-
ten. Aktivoitavia vieraan paaoman menoja ovat joko menot, jotka kertyvét rakennushanketta varten
nostetuista lainoista tai menot, jotka ovat kohdistettavissa rakennushankkeelle.

Alkuperéisen kirjaamisen jalkeen ne arvostetaan kaypaan arvoon ja kaypien arvojen muutokset
kirjataan tulosvaikutteisesti silla kaudella, jolla arvonmuutokset todetaan. Sijoituskiinteistdjen kay-
pien arvojen muutoksista johtuvat voitot ja tappiot esitetaén tuloslaskelmassa omalla rivillaan net-
tomaaraisesti. IFRS 13 Kayvan arvon maarittdminen mukaisesti kdypa arvo tarkoittaa hintaa, joka
saataisiin omaisuuseran myynnista tai maksettaisiin velan siirtdmisesta markkinaosapuolten valilla
arvostuspaivana toteutuvassa tavanomaisessa liiketoimessa.

Osaan sijoituskiinteisttja kohdistuu lainsaadéanndllisia luovutus- ja kayttorajoituksia. Rajoitukset
kohdistuvat toisaalta sijoituskiinteisttja omistavaan yhtiéon (ns. yleishyddyllisyysrajoitukset) ja toi-
saalta omistuksen kohteena olevaan sijoitukseen (hs. kohdekohtaiset rajoitukset). Yleishyodylli-
syysrajoitukset sisdltavat mm. yhtién toimintaan, voitonjakoon, lainan- ja vakuudenantoon ja sijoi-
tusten luovutukseen liittyvia pysyvia rajoituksia. Kohderajoitukset siséaltavat mm. kohteen asuntojen
kayttdon, asukasvalintaan, vuokranmaéaaritykseen ja luovutukseen liittyvia maaraaikaisia rajoituksia.

Sijoituskiinteistdihin siséltyvéat valmiit, rakenteilla olevat ja peruskorjattavat kohteet seka tonttiva-
ranto. Vaihto-omaisuuskiinteistdt seka myytavana olevaksi luokitellut kiinteistot kuuluvat kiinteisto-
kantaan, mutta eivat sisally Sijoituskiinteistot -tase-erddn. Kiinteistd siirretaan Sijoituskiinteistot -
erasta Vaihto-omaisuus -erdan, kun kiinteiston kayttotarkoitus muuttuu ja Myytavana oleviin sijoi-
tuskiinteistoihin, kun kiinteiston myynti on erittain todennakoéinen.

Sijoituskiinteistd kirjataan pois taseesta, kun se luovutetaan tai kun se poistetaan kaytésta pysy-
vasti eika sen luovuttamisesta ole odotettavissa vastaista taloudellista hydtya. Luovutusvoitot ja -
tappiot esitetdan tuloslaskelmassa omana nettomaaréaisena eranaan.

Kiinteistbjen arvonméaaritysmallissa tasearvo- ja tuottoarvomenetelman piiriin kuuluvat kohteet siir-
tyvat kohteisiin kohdistuvien kohdekohtaisten rajoituksien paatyttya kauppa-arvomenetelman pii-
riin. Arvostusmenetelméan muutos vaikuttaa kohteen kaypaan arvoon.



29 (101)

Arvostusmenetelmét

VVO:n maarittamat sijoituskiinteistdjen kayvat arvot perustuvat: kauppa-arvoon, tuottoarvoon tai
hankintamenoon.

Kauppa-arvo

Kauppa-arvoon arvostetaan kohteet, jotka ovat vapaasti myytavissa. Arviopdivan arvo perustuu
kohteeseen verrattavissa olevien asuntojen toteutuneisiin myyntihintoihin kahdelta edelliselta vuo-
delta. Markkinalahteena kaytetaan Kiinteistdvalitysalan Keskusliitto Ry:n (KVKL) tarjoamaa hinta-
seurantapalvelua, joka sisaltdd kiinteistovalittdjien antamaa hintatietoa toteutuneista yksittaisten
asuntojen kaupoista Suomessa. Kauppa-arvoon tehdéan oikaisu vuokratalon kunnon, sijainnin tai
muiden ominaisuuksien perusteella.

Tuottoarvo

Tuottoarvoon arvostetaan kohteet, joihin kohdistuu arava- tai korkotukilainoihin perustuvia vuokra-
kayttdvelvoitteita ja jotka ovat myytavissa vain taloittain ja rajatulle ostajaryhmalle. Tuottoarvome-
netelméssa kaypa arvo maaritetaan paaomittamalla nettovuokratuotot kohdekohtaisilla nettotuotto-
vaatimuksilla. Tuottoarvossa huomioidaan lisdksi tulevien korjausten vaikutus seka mahdollisten
korkotukien nykyarvo.

Hankintameno (Tasearvo)

Rakenteilla olevien kohteiden, pitk&n korkotuen kohteiden ja aravakohteiden hankintamenon arvi-
oidaan vastaavan niiden kdypéa arvoa. Aravakohteet ja pitkan korkotuen kohteet kirjataan alkupe-
raiseen hankintamenoon mahdollisilla arvonalentumisilla ja ennen IFRS-siirtymaa kertyneilla pois-
toilla vahennettyna.

Kéayvéan arvon hierarkia

Kayvan arvon maarittdmiseen kaytettavien arvostusmenetelmien syoéttétiedot luokitellaan kolmelle
eri kypien arvojen hierarkiatasolle. Hierarkiatasot perustuvat syottotietojen lahteeseen.

Tason 1 syoéttotiedot
Taysin samanlaisille sijoituskiinteistdille noteeratut (oikaisemattomat) hinnat toimivilla markkinailla.
Tason 2 syo6ttotiedot

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

Tason 3 syottétiedot
Sijoituskiinteistda koskevat muut kuin havainnoitavissa olevat syottétiedot.

Kaypaan arvoon arvostettava sijoituskiinteistd luokitellaan kokonaisuudessaan samalle kaypien
arvojen hierarkian tasolle kuin alimmalla tasolla oleva sy6ttotieto, joka on merkittava koko arvon-
maarityksen kannalta. Kaikki VVO:n sijoituskiinteisttt luokitellaan kaypien arvojen hierarkian tasolle
3, koska havainnoitavissa olevia markkinatietoja ei ole ollut kaytettavissa kaypia arvoja maaritetta-
essa.

Myytavana olevaksi luokitellut sijoituskiinteistot

Mikali vuokrauskayttssa olevan sijoituskiinteiston myynnin katsotaan olevan todennékoista, kysei-
nen kiinteistd siirretaan Sijoituskiinteistot -tase-erastéa Myytavana olevat sijoituskiinteistot -eraan.
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Tallgin kiinteistdon kirjanpitoarvoa vastaavan maaran arvioidaan kertyvan padasiassa Kiinteiston
myynnista sen sijaan, ettd se kertyisi vuokrauskayttssa. Myytavana olevaksi luokittelu edellyttaa,
etta myynti katsotaan erittéin todennakoiseksi ja:

¢ sijoituskiinteistd on valittbmasti myytavissa nykyisessa kunnossaan yleisin ja tavan-
omaisin ehdoin

e johto on sitoutunut aktiiviseen kiinteiston myyntisuunnitelmaan, ja VVO on kaynnistanyt
hankkeen ostajan I0ytamiseksi ja myyntisuunnitelman toteuttamiseksi

e Kiinteistda markkinoidaan aktiivisesti hintaan, joka on kohtuullinen suhteessa sen kay-
paan arvoon

e myynnin odotetaan toteutuvan 12 kuukauden kuluessa luokittelusta.

Myytavana olevaksi luokitellut sijoituskiinteistdt arvostetaan kaypaan arvoon.

Vaihto-omaisuuskiinteistot

Vaihto-omaisuudeksi on luokiteltu ne myytavaksi tarkoitetut kohteet, jotka eivat sijaintinsa, kiinteis-
totyyppinsa tai kokonsa vuoksi vastaa yhtion tavoitteita. Kiinteisto siirretaan Sijoituskiinteistét -tase-
erasta Vaihto-omaisuuskiinteistot -eraan, kun kiinteiston kayttétarkoitus muuttuu. Osoituksena tés-
td on myyntid varten tehtavan kunnostustyon aloittaminen. Mikali sijoituskiinteistda kunnostetaan
myyntia varten, sita kasitellaan vaihto-omaisuuskiinteisténa.

Vaihto-omaisuus arvostetaan hankintamenoon tai nettorealisointiarvoon sen mukaan, kumpi naista
on alempi. Nettorealisointiarvo on tavanomaisessa liiketoiminnassa saatavaksi arvioitu myyntihinta,
josta on vahennetty arvioidut myynnin toteuttamisesta aiheutuvat valttamattdmat menot. Mikali
nettorealisointiarvo on kirjanpitoarvoa alhaisempi, kirjataan arvonalentumistappio.

Mikali vaihto-omaisuuskiinteisto siirretdan kaypaan arvoon arvostettavaksi sijoituskiinteistoksi, kiin-
teiston siirtopaivan kayvan arvon ja sen aikaisemman kirjanpitoarvon vélinen erotus kirjataan tu-
losvaikutteisesti vaihto-omaisuuden luovutusvoittoihin.

VVO:n vaihto-omaisuus siséltaa lahinnd valmiita yksittaisia asuntoja, liiketiloja ja autopaikoitustilo-
ja, jotka on tarkoitettu myytavéaksi, mutta ovat myymatta tilinpaatoshetkella.

Aineelliset kayttbomaisuushyddykkeet

Aineelliset kayttbomaisuushyodykkeet arvostetaan alkuperdiseen hankintamenoon vahennettyna
kertyneilla poistoilla ja mahdollisilla arvonalentumisilla seké liséttyna perusparannuksista johtuvilla
aktivoiduilla menoilla. VVO:n aineelliset kayttéomaisuushyddykkeet koostuvat paaasiassa raken-
nuksista, maa-alueista ja koneista ja kalustosta.

Hankintamenoon sisallytetddn menot, jotka valittémasti aiheutuvat aineellisen kayttéomaisuuseran
hankinnasta. Mikali kayttbomaisuushyddyke koostuu useammasta osasta, joiden taloudelliset vai-
kutusajat ovat eripituiset, kukin osa k&sitellaan erillisend hyddykkeené. Tall6in osan uusimiseen
littyvat menot aktivoidaan ja uusimisen yhteydessa mahdollinen jaljella oleva kirjanpitoarvo kirja-
taan pois taseesta. Aineellisten kayttbomaisuushyoddykkeiden hankintaan saadut julkiset avustuk-
set vahennetdan kyseisen kayttdomaisuushytdykkeen hankintamenosta ja ne tuloutuvat omai-
suuseran taloudellisena vaikutusaikana pienentyneiden poistojen muodossa.

Mydhemmin syntyvat menot, jotka johtuvat hyddykkeeseen tehtéavista lisayksistd, sen osan kor-
vaamisesta uudella tai hyodykkeen yllapidosta, kuten perusparannusmenot, sisallytetaan aineelli-
sen kayttdomaisuushyoddykkeen kirjanpitoarvoon vain, mikéali on todennéakdista, etta hyddykkee-
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seen liittyva vastainen taloudellinen hydty koituu VVO:n hyvaksi ja hyddykkeen hankintameno on
luotettavasti maadritettavissa. Huoltomenot, eli korjaus- ja kunnossapitomenot kirjataan tulosvaikut-
teisesti, kun ne toteutuvat.

Aineellisista kayttdomaisuushyddykkeista kirjataan poistot tasapoistoin niiden taloudellisen vaiku-
tusajan kuluessa. Maa-alueista ei Kirjata poistoja, koska niilla katsotaan olevan rajoittamaton talou-
dellinen vaikutusaika.

Taloudellisen kayttéidn perusteella maaraytyvat suunnitelman mukaiset poistoajat ovat:

Rakennukset 67 vuotta
Rakennusten koneet ja laitteet 10 - 50 vuotta
Toimistokoneet ja kalusteet 4 vuotta
Autot 4 vuotta

Aineellisen kayttbomaisuushyddykkeen myynneisté ja luovutuksista syntyvét voitot ja tappiot kirja-
taan tuloslaskelmaan ja esitetaan liikketoiminnan muina tuottoina ja kuluina.

Aineettomat hytdykkeet

Aineeton hyddyke kirjataan taseeseen vain, kun omaisuuseran hankintameno on maaritettavissa
luotettavasti ja on todennakoista, ettd hyodykkeesta johtuva odotettavissa oleva taloudellinen hyoty
koituu VVO:n hyvéksi. Kaikki muut menot kirjataan kuluiksi, kun ne ovat syntyneet. Aineettomat
hyodykkeet arvostetaan alkuperdiseen hankintamenoon poistoilla ja mahdollisilla arvonalentumisil-
la vahennettynd. Konsernin aineettomat hyddykkeet koostuvat lisensseista ja it-jarjestelmista. Ai-
neettomat hyddykkeet kirjataan kuluiksi tasapoistoina arvioituna taloudellisena vaikutusaikanaan.
Maédrdaikaan sidotuista aineettomista hyodykkeistd kirjataan poistot sopimuskauden kuluessa.
Aineettomien hyddykkeiden poistoajat ovat 4-5 vuotta.

Tutkimusmenot kirjataan kuluksi, kun ne ovat toteutuneet. Kehittdmismenot kirjataan aineettomaksi
hyodykkeeksi taseeseen, jos ne voidaan maarittaa luotettavasti, tuote tai prosessi on teknisesti ja
kaupallisesti toteutettavissa, siita todennakdisesti koituu vastaista taloudellista hyétya, ja jos kon-
sernilla on riittdvasti voimavaroja kehittamistydn loppuun saattamiseen ja aineettoman omai-
suuseran kayttamiseen tai myymiseen.

Omaisuuserén jaannosarvo, taloudellinen vaikutusaika ja poistomenetelma tarkistetaan vahintadan
jokaisen tilikauden lopussa ja tarvittaessa oikaistaan kuvastamaan taloudellisen hyddyn odotuksis-
sa tapahtuneita muutoksia.

VVO:n konsernitaseeseen ei siséltynyt liikearvoa esitettavilla kausilla.

Aineellisten ja aineettomien hyddykkeiden arvonalentumiset

VVO arvioi vahintaan vuosittain, onko aineellisten ja aineettomien hyédykkeiden arvonalentumisis-
ta viitteitd. Kéaytanndssa tarkastelu tapahtuu usein omaisuusryhmakohtaisesti. Mikali arvon alentu-
misesta on viitteita, maaritetdan omaisuuserasta kerrytettavissa oleva rahamaara.

Kerrytettavissa oleva rahamaara on joko omaisuuseran kaypa arvo vahennettyna luovutuksesta
johtuvilla menoilla tai sen kayttdarvo, sen mukaan kumpi niistd on suurempi. Kayttéarvo perustuu
kyseisestd omaisuuserasta saatavissa oleviin arvioituihin vastaisiin nettorahavirtoihin, jotka diskon-
tataan tarkasteluajankohtaan. Kerrytettavissa olevaa rahamaaraa verrataan omaisuuseran kirjanpi-
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toarvoon, ja arvonalentumistappio kirjataan, jos kerrytettavissa oleva rahamaara on kirjanpitoarvoa
pienempi. Arvonalentumistappio kirjataan tulosvaikutteisesti. Arvonalentumistappion kirjaamisen
yhteydessa poistojen kohteena olevan omaisuuseran taloudellinen vaikutusaika arvioidaan uudel-
leen.

Arvonalentumistappio peruutetaan mythemmalla kaudella, jos olosuhteissa on tapahtunut muutos
ja hyodykkeen kerrytettavissa oleva rahamé&éara on noussut arvonalentumistappion kirjaamisajan-
kohdan jalkeen. Arvonalentumistappiota ei kuitenkaan peruuteta enempad, kuin mik& hyddykkeen
kirjanpitoarvo olisi ilman arvonalentumistappion kirjaamista. Liikearvosta kirjattua arvonalentumis-
tappiota ei voi peruuttaa missaan tilanteessa.

Rahoitusvarat ja —velat

VVO soveltaa rahoitusvarojen ja -velkojen luokitteluun, ndiden merkitsemiseen taseeseen ja Kkir-
jaamiseen pois taseesta seka arvostamiseen alla kuvattuja periaatteita.

Rahoitusvarojen ja -velkojen kaypien arvojen maadrittdmiseen liittyva kaypien arvojen hierarkia on
vastaava kuin kuvattu konsernitilinpaatoksen liitetietojen kohdassa Kayvan arvon hierarkia.

Rahoitusvarat on luokiteltu arvostusperiaatteiden maarittamista varten seuraaviin ryhmiin:

Rahoitusvarojen ryhma Instrumentit Arvostusperiaate
1. Kaypéaan arvoon tulosvai- Johdannaisinstrumentit: Kaypa arvo, arvonmuutokset
kutteisesti kirjattavat rahoi- korko- ja sahkéjohdannaiset, kirjataan tulosvaikutteisesti
tusvarat jotka eivat ole suojauslas-
kennassa
2. Myytavissa olevat rahoi- a) Sijoitukset noteeraamat- a) Alkuperainen hankintame-
tusvarat tomiin osakkeisiin no vahennettyna arvonalen-
b) Sijoitukset muihin instru- | tumistappioilla
mentteihin, joiden kaypa arvo | b) Kaypa arvo, arvonmuutok-
on luotettavasti maaritetta- set kirjataan paasaantoisesti
vissa: rahastosijoitukset, muiden laajan tuloksen erien
sijoitukset joukkovelkakirjoi- kautta vahennettyna ar-
hin vonalentumistappioilla
3. Lainat ja muut saamiset Myynti- ja lainasaamiset, Jaksotettu hankintameno
maaraaikaistalletukset ja
vastaavat saamiset
4. Erapaivaan asti pidettavat | Obligaatiot ja vastaavat Jaksotettu hankintameno
sijoitukset

Luokittelu tapahtuu rahoitusvarojen alkuperaisen hankinnan yhteydessd hankinnan tarkoituksen
perusteella. Mikali kyseessa on erd, jota ei arvosteta kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti, transak-
tiomenot sisallytetadan rahoitusvarojen alkuperéisiin kirjanpitoarvoihin. VVO:lla ei ollut tilikauden
paattyessa Erdpdaivaan asti pidettavia sijoituksia. Kaikki rahoitusvarojen ostot ja myynnit kirjataan
kaupantekopaivana, joka on pdiva, jolloin VVO sitoutuu ostamaan tai myymaan rahoitusinstrumen-
tin. Rahoitusvarojen taseesta pois kirjaaminen tapahtuu silloin, kun VVO on menettanyt sopimus-
perusteisen oikeuden rahavirtoihin tai kun se on siirtdnyt merkittaviltd osin riskit ja tuotot konsernin
ulkopuolelle.
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Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat

VVO solmii johdannaissopimuksia pelkastddn suojaustarkoituksessa. Sellaiset johdannaissopi-
mukset, joiden osalta IAS 39:n Rahoitusinstrumentit: kirjaaminen ja arvostaminen mukaisesti suo-
jauslaskennan soveltamisedellytykset eivat tayty, tai jos VVO on paattanyt olla soveltamatta suo-
jauslaskentaa kyseiselle instrumentille, luetaan kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattaviin rahoi-
tusvaroihin tai — velkoihin. Nama instrumentit luokitellaan kaupankayntitarkoituksessa pidettavaksi.

Johdannaissopimukset merkitdan kirjanpitoon alun perin kaypaan arvoon ja arvostetaan mythem-
min kunkin raportointikauden paattymispaivan kaypéaan arvoon.

VVO:n johdannaiset koostuvat korkojohdannaisista sek& sahkdjohdannaisista. Korkojohdannaisilla
konserni suojautuu pitkdaikaisiin lainoihin kohdistuvalta korkoriskiltd eli vaihtuvien markkinakorko-
jen aiheuttamilta muutoksilta tulevien korkomaksujen rahavirtoihin (rahavirran suojaus) ja tasta
johtuvalta tuloksen vaihtelulta. Sahkéjohdannaisten tavoitteena on rajoittaa sahkén hinnan muu-
toksista syntyvdd konsernin tuloksen vaihtelua. Johdannaissopimusten positiiviset kayvat arvot
kirjataan taseessa pitkaaikaisiin tai lyhytaikaisiin saamisiin.

Myytéavissa olevat rahoitusvarat

Myytévissa olevat rahoitusvarat ovat johdannaisvaroihin kuulumattomia rahoitusvaroja, jotka on
joko nimenomaisesti maaritetty tahan erddn kuuluviksi tai joita ei ole luokiteltu mihink&d&n muuhun
rahoitusvarojen ryhmaan. Myytavissa olevat rahoitusvarat sisaltyvat pitkaaikaisiin varoihin, paitsi
jos ne erdantyvat tai yritykselld on aikomus luopua sijoituksesta 12 kuukauden kuluessa raportoin-
tipaivasta.

Myytéavissa olevat rahoitusvarat arvostetaan kaypaan arvoon, tai mikali kaypaa arvoa ei voida luo-
tettavasti maarittdd kuten noteeraamattomilla osakkeilla, hankintamenoon vahennettyind mahdolli-
silla arvonalentumistappioilla. Kaypéa arvo méaaritetddn kayttden raportointikauden paattymispaiva-
na noteerattuja markkinahintoja ja -kursseja seka soveltuvia arvonmaaritysmenetelmia, kuten vii-
meaikaiset transaktiohinnat. K&ypaan arvoon arvostettujen sijoitusten kaypien arvojen muutokset
kirjataan muihin laajan tuloksen eriin ja esitetdaén kayvan arvon rahastossa verojen osuudella va-
hennettynd. Kun myytavissa oleviksi luokiteltu rahoitusvara myydaén tai siitd kirjataan arvonalen-
nus, omaan paaomaan kertyneet kayvan arvon muutokset kirjataan tulosvaikutteisesti.

Lainat ja muut saamiset

Lainat ja muut saamiset ovat johdannaisvaroihin kuulumattomia rahoitusvaroja, joihin liittyvat mak-
sut ovat kiinteita tai madritettavissa olevia, niita ei noteerata toimivilla markkinoilla, eika niita pideta
kaupankayntitarkoituksessa. Lainat ja muut saamiset sisaltavat VVO:n rahoitusvarat, jotka on ai-
kaansaatu luovuttamalla rahaa, tavaroita tai palveluja suoraan velalliselle. VVO:n lainat ja muut
saamiset koostuvat myyntisaamisista seké& muista saamisista.

Lainat ja muut saamiset arvostetaan alun perin kdypaan arvoon ja taman jalkeen jaksotettuun han-
kintamenoon efektiivisen koron menetelmalla. Ne sisaltyvat lyhytaikaisiin rahoitusvaroihin, jos ne
eraantyvat 12 kuukauden kuluttua raportointikauden paattymispaivasta, muuten pitkaaikaisiin ra-
hoitusvaroihin.

Er&apéivaan asti pidettavat sijoitukset

Erapaivaan asti pidettavat sijoitukset ovat sellaisia johdannaisvaroihin kuulumattomia rahoitusvaro-
ja, joihin liittyvat maksusuoritukset ovat kiinteitd tai maaritettavissd, jotka erdantyvat maarattyna
paivana ja jotka VVO:lla on vakaa aikomus ja kyky pitaa erapaivaan asti. Ne arvostetaan jaksotet-
tuun hankintamenoon mahdollisilla arvonalentumistappioilla véhennettyna efektiivisen koron mene-
telmaa kayttden. Ne sisaltyvat pitkaaikaisiin varoihin, mikali ne eivat erddnny 12 kuukauden kulu-
essa raportointikauden paattymispaivasta.
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Rahavarat

Rahavarat koostuvat kateisvaroista sekd muista rahavaroista. Muut rahavarat siséltavat nostetta-
vissa olevat pankkitalletukset ja muut lyhytaikaiset, erittain likvidit sijoitukset, kuten korkoarvopape-
rit. Muihin rahavaroihin luokitelluilla erilla on enintdan kolmen kuukauden maturiteetti hankinta-
ajankohdasta lukien. Ne ovat helposti vaihdettavissa etukateen tiedossa olevaan maaraan kateis-
varoja ja niiden arvonmuutosten riski on vahainen. Yleishyodyllisten yritysten rahavarat pidetéén
erillaan yleishyddyllisyydesta vapaiden yritysten rahavaroista.

Rahoitusvarojen arvon alentuminen

VVO arvioi jokaisen raportointikauden paattyessa, onko objektiivista nayttda jonkin yksittaisen ra-
hoitusvaroihin kuuluvan eran tai rahoitusvarojen ryhméan arvon alentumisesta. Objektiivisena néayt-
tbna voidaan pitaa esim. oman pdaaoman ehtoisen instrumentin merkittavaa tai pitkaaikaista arvon
alentumista alle instrumentin hankintamenon. Arvonalentumistappio kirjataan valittémasti tulosvai-
kutteisesti. Mikali arvo my6hemmin palautuu, oman paaoman ehtoisista instrumenteista arvonpa-
lautuminen kirjataan oman paédoman eriin ja muista sijoituksista tulosvaikutteisesti.

Myyntisaamiset ovat saamisia, jotka syntyvat asuntojen vuokraamisesta. VVO kirjaa yksittaisesta
myyntisaamisesta arvonalentumistappion, kun on olemassa objektiivista nayttéa siitd, etta VVO ei
pysty perimaan myyntisaamisen koko maaraa. Luottotappiot sisaltyvat liikketoiminnan muihin kului-
hin. Mikali aiemmin kuluksi kirjatusta myyntisaamisesta saadaan mythemmin maksu, se kirjataan
tulosvaikutteisesti liiketoiminnan muiden kulujen vahennykseksi.

Rahoitusvelat luokitellaan seuraaviin ryhmiin:

Rahoitusvelkojen ryhma Instrumentit Arvostusperiaate
1. K&ypaéan arvoon tulosvai- | Johdannaisinstrumentit: Kéypéa arvo, arvonmuutokset
kutteisesti kirjattavat rahoi- korko- ja sahkéjohdannaiset, | Kirjataan tulosvaikutteisesti
tusvelat jotka eivat ole suojauslas-

kennassa
2. Jaksotettuun hankinta- Eri velkakirjainstrumentit Jaksotettu hankintameno
menoon kirjatut rahoitusvelat
(muut rahoitusvelat)

Rahoitusvelka luokitellaan lyhytaikaiseksi, ellei VVO:lla ole ehdotonta oikeutta siirtda velan maksua
vahintdan 12 kuukauden paahan raportointikauden paattymispaivasta. Rahoitusvelka tai sen osa
kirjataan pois taseesta vasta silloin, kun velka on lakannut olemasta olemassa, eli kun sopimuk-
sessa yksiloity velvoite on taytetty tai kumottu tai sen voimassaolo on lakannut.

Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvelat

Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattaviin rahoitusvelkoihin kuuluvat sdhkéjohdannaiset seka
ne korkojohdannaiset, joihin ei sovelleta IAS 39:n mukaista suojauslaskentaa. Kayvan arvon muu-
toksista aiheutuneet seka realisoituneet ettad realisoitumattomat voitot ja tappiot kirjataan tuloslas-
kelmaan silla kaudelle, jonka aikana ne syntyivat. Taseessa korkojohdannaisten ja s&hkdsuojaus-
sopimusten negatiiviset kayvat arvot sisaltyvét pitkaaikaisiin tai lyhytaikaisiin velkoihin.

Jaksotettuun hankintamenoon arvostetut rahoitusvelat (muut rahoitusvelat)

Jaksotettuun hankintamenoon arvostetut rahoitusvelat merkitaan kirjanpitoon alun perin kaypaan
arvoon. Lainojen hankinnasta valittomasti johtuvat transaktiomenot, kuten jarjestelypalkkiot, jotka
voidaan kohdistaa tiettyyn lainaan, vahennetdan lainan alkuperédisesta jaksotetusta hankinta-
menosta. Taman jalkeen muut rahoitusvelat arvostetaan efektiivisen koron menetelmalla jaksotet-
tuun hankintamenoon. Talléin saadun rahamaéarén ja takaisin maksettavan rahamaaran valinen
erotus merkitaan tulosvaikutteisesti rahoituskuluiksi laina-ajan kuluessa.
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Johdannaissopimukset ja suojauslaskenta

VVO- konserni kayttdd korkojohdannaisia suojautuakseen pitk&aikaisiin lainoihin kohdistuvien tule-
vien korkovirtojen muutoksia vastaan ja valtaosaan korkojohdannaisista sovelletaan IAS 39:n mu-
kaista rahavirran suojauslaskentaa. Sahkdn hinnan muutoksista syntyvaa tuloksen vaihtelua rajoi-
tetaan sahkodjohdannaisten avulla. Sdhkéjohdannaisiin ei sovelleta IAS 39:n mukaista suojauslas-
kentaa, vaikka sopimukset solmitaan suojaustarkoituksessa.

Johdannaissopimukset merkitaan kirjanpitoon alun perin kayp&an arvoon siné péivana, jolloin kon-
sernista tulee sopimusosapuoli, ja ne arvostetaan mydhemmin edelleen kdypaan arvoon.

Suojaussuhteen alkaessa konserni dokumentoi kunkin suojausinstrumentin ja suojauskohteiden
valisen suhteen seka riskienhallinnan tavoitteet ja suojaukseen ryhtymisen strategian. Suojauksen
tehokkuuden arviointi dokumentoidaan seka suojauksen alkaessa etta suojauksen voimassaoloai-
kana joka tilinpaatoksessa, jolloin todennetaan ovatko johdannaiset tehokkaat kumoamaan suojat-
tavien kohteiden rahavirtojen muutokset.

Suojauslaskennan piirissa olevien johdannaisten kaypien arvojen muutokset kirjataan muihin laa-
jan tuloksen eriin silta osin kuin suojaus on tehokas. Arvonmuutokset esitetddn oman paaoman
kayvan arvon rahastossa. Korkojohdannaisten perusteella syntyvat korkomaksut kirjataan korkoku-
luihin. Markkinakorkojen ollessa negatiiviset, koronvaihtosopimuksissa voidaan joutua maksamaan
seké kiintedd etta vaihtuvaa korkoa, jotka molemmat kirjataan korkokuluihin. Suojauksen tehoton
osuus kirjataan valittémasti tuloslaskelman rahoituseriin. Omaan paaomaan kertyneet voitot tai
tappiot siirretddn tulosvaikutteisiksi samanaikaisesti suojatun erén kanssa.

Arvonmuutokset johdannaisista, joihin ei sovelleta suojauslaskentaa, kirjataan tulosvaikutteisesti
rahoituseriin.

Julkiset avustukset

VVO voi saada toimintaansa erilaisia avustuksia eri julkishallinnon tahoilta. Keskeisin julkisten
avustusten muoto on Valtiokonttorin myéntamat korkotuki- ja aravalainat. Talléin VVO voi saada
valtion tukemiin kohteisiin matalakorkoista valtion tukemaa lainaa. Naiden lainojen todelliset netto-
korot voivat olla alhaisempia kuin markkinaehtoisten lainojen korkokulut olisivat. Julkisen tuen
kautta saatu korkohyoty on siten IAS 20:n Julkisten avustusten kirjanpidollinen kasittely ja julkises-
ta tuesta tilinpaatoksessa esitettavat tiedot mukaisesti netotettu korkokuluihin, eikéa sita esiteta eril-
lisen erana korkotuotoissa.

Julkiset avustukset kirjataan, kun on kohtuullisen varmaa, ettd ne tullaan saamaan ja ettd VVO
tayttaa avustuksen saamisen ehdot. Julkiset avustukset kasitelladn osana kyseinen lainan efektii-
vista korkoa. Julkisten avustusten maara on tilikaudella ollut vahainen.

Vieraan paaoman menot

Vieraan pddoman menot kirjataan yleensa rahoituskuluiksi silld tilikaudella, jonka aikana ne ovat
syntyneet. Ehdot tayttaviin hyodykkeisiin, eli 1&hinnd VVO:n sijoituskiinteistoihin liittyvat vieraan
paaoman menot kuten korkokulut ja jarjestelypalkkiot, jotka johtuvat valittomasti edella mainittujen
hyoddykkeiden hankinnasta tai rakentamisesta, sisallytetaan kuitenkin osaksi naiden hyddykkeiden
hankintamenoja. Vieraan paaoman menojen aktivointiperiaatteet on kuvattu tarkemmin konserniti-
linpaatoksen laatimisperiaatteiden kohdassa 1.2.1 Sijoituskiinteistéjen yleiset kirjaamis- ja arvos-
tamisperiaatteet.

Oma paaoma

Oman paaoman ehtoinen instrumentti on mika tahansa sopimus, joka osoittaa oikeutta osuuteen
VVO:n varoista sen kaikkien velkojen vahentamisen jalkeen. Osakepadoma koostuu emoyrityksen
kantaosakkeista, jotka luokitellaan omaksi padomaksi. Uusien osakkeiden liikkeeseenlaskusta va-
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littdmasti johtuvat transaktiomenot kirjataan omaan paaoman saatujen maksujen vahennyserana ja
verovaikutuksilla oikaistuina.

Mikali jokin konserniin kuuluva yritys ostaa emoyrityksen osakkeita (omat osakkeet), maksettu vas-
tike ja hankinnasta valittomasti aiheutuvat transaktiomenot, verovaikutuksilla oikaistuna, vahenne-
tdan emoyrityksen omistajille kuuluvasta omasta paddomasta, kunnes osakkeet mitatdidaan tai ne
lasketaan uudelleen liikkeeseen. Jos kyseiset omat osakkeet myohemmin myyd&én edelleen tai ne
lasketaan uudelleen liikkeeseen, saadut vastikkeet merkitdan suoraan emoyrityksen omistajille
kuuluvaan omaan paaomaan, vahennettyna liikkeeseenlaskusta valitttmasti johtuvilla transak-
tiomenoilla seka verojen osuudella.

Osingonjako emoyrityksen osakkeenomistajille merkitd&n velaksi konsernitaseeseen silla kaudella,
jonka aikana osingot hyvaksytaan yhtidkokouksessa.

Varaukset ja ehdolliset velat

Varaus Kirjataan taseeseen kaikkien seuraavien edellytysten tayttyessa:
¢ VVO:lla on oikeudellinen tai tosiasiallinen velvoite aikaisemman tapahtuman seurauksena
e maksuvelvoitteen toteutuminen on todennakoista

e velvoitteen maéara voidaan arvioida luotettavasti

Varauksia voi aiheutua muun muassa uudelleenjarjestelysuunnitelmista, tappiollisista sopimuksista
tai ymparistd-, oikeudenkaynti- ja verovelvoitteista. Konsernin varaukset 31.12.2016 koostuvat
VVO Kodit Oy:n (VVO Rakennuttaja Oy:n) perustajarakennuttamisen 10-vuotisvastuuvarauksista.
Naiden suuruus perustuu VVO:n kokemusperaiseen tietoon menoista, jotka ovat syntyneet kyseis-
ten vastuiden toteutuessa.

Varauksena kirjattava maard vastaa johdon parasta arviota menoista, joita olemassa olevan vel-
voitteen tayttaminen edellyttda raportointikauden paattymispaivand. Jos osasta velvoitetta on
mahdollista saada korvaus joltakin kolmannelta osapuolelta, korvaus kirjataan erilliseksi omai-
suuseraksi, kun korvauksen saaminen on kaytanndssa varmaa.

Ehdollinen velka on aikaisempien tapahtumien seurauksena syntynyt mahdollinen velvoite, jonka
olemassaolo varmistuu vasta konsernin maaraysvallan ulkopuolella olevan epavarman tapahtu-
man realisoituessa (esimerkiksi keskenerdisen oikeusprosessin lopputulos). Ehdolliseksi velaksi
katsotaan myds sellainen olemassa oleva velvoite, joka ei todennékdisesti edellytd maksuvelvoit-
teen tayttamistd, tai jonka suuruutta ei voida maarittdd luotettavasti. Ehdollinen velka esitetaan
liitetietona.

Liikevaihto ja tuloutusperiaatteet

VVO:n liikevaihto koostuu vuokratuotoista ja kayttokorvauksista. Liikevaihto on oikaistu valillisilla
veroilla ja myynnin oikaisuerilla. Lisdksi VVO kirjaa tuottoja sijoituskiinteistéjen myynneistd seka
rahoitustuottoja.

VVO:n liikevaihto muodostuu pé&&osin sijoituskiinteistéjen vuokraustuotoista. Sijoituskiinteistojen
vuokrasopimukset, joissa VVO on vuokralle antajana, luokitellaan muiksi vuokrasopimuksiksi, silla
naissa sopimuksissa VVO pitda itselladn merkittdvan osan omistukselle ominaisista eduista ja ris-
keistd. Pddosa vuokrasopimuksista on solmittu toistaiseksi voimassa oleviksi. Muista vuokrasopi-
muksista kertyvat vuokratuotot tuloutetaan tasaisesti vuokrakaudelle. VVO:lla vuokran antajana ei
ole sellaisia vuokrasopimuksia, jotka luokiteltaisiin rahoitusleasing-sopimuksiksi.
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Vuokrasopimuksiin liittyen VVO veloittaa kayttokorvauksia, jotka kertyvat paaasiassa saunamak-
suista. Nama tuotot kohdistetaan sille kaudelle, jolloin niihin liittyva meno kirjataan kuluksi.

Korkotuotot kirjataan efektiivisen koron menetelmalla ja osinkotuotot silloin, kun maksun saami-
seen on syntynyt oikeus.

Olemassa oleva VVO:n omistama Kiinteistd katsotaan myydyksi, kun omistajuuteen liittyvat merkit-
tavat riskit ja hyodyt ovat siirtyneet VVO:lta ostajalle. Taméa toteutuu yleensé osakkeiden maarays-
vallan siirtyesséa. Tuotot kiinteistdjen myynneista esitetaan tuloslaskelmassa rivilla sijoituskiinteisto-
jen luovutusvoitot ja —tappiot kohdassa.

Liiketoiminnan muut tuotot

Liiketoiminnan muut tuotot sisaltavat muut kuin varsinaiseen liiketoimintaan liittyvat tuotot. Tallaisia
erid ovat mm. aineellisten ja aineettomien hyddykkeiden myyntivoitot ja perintatoiminnan tuotot.

Nettovuokratuotto

Nettovuokratuotto saadaan vahentamalla liikevaihdosta kiinteistdjen yllapitokulut ja korjauskulut.
N&ita ovat kiinteiston saannénmukaisesta ja jatkuvasta hoidosta aiheutuvat huolto- ja vuosikor-
jauskulut ja ne kirjataan valittomasti tuloslaskelmaan.

Liikevoitto

IAS 1 Tilinpaatoksen esittaminen -standardi ei méaarittele liikevoiton kasitettd. VVO:ssa liikevoitto
maadritetddn nettosummaksi, joka muodostuu, kun nettovuokratuottoihin lisataan liiketoiminnan
muut tuotot, vahennetddn myynnin ja markkinoinnin, hallinnon ja liikketoiminnan muut kulut, osuus
osakkuusyritysten tuloksesta, poistot ja arvonalentumiset seké lisataan/vahennetaan voitot/tappiot
sijoituskiinteistdjen  luovutuksista ja kaypdadn arvoon arvostamisesta sekd vaihto-
omaisuuskiinteistdjen luovutuksista. Kaikki muut kuin edelld mainitut tuloslaskelmaerét esitetaan
likevoiton alapuolella. Johdannaisinstrumenttien kaypien arvojen muutokset sisaltyvat liiketulok-
seen, mikali ne syntyvét liiketoimintaan liittyvista eristd; muuten ne on kirjattu rahoituseriin.

Tydsuhde-etuudet
Konsernin tydsuhde-etuuksiin siséltyvat seuraavat:
o lyhytaikaiset tydsuhde-etuudet
e tydsuhteen paattymisen jalkeiset etuudet
o tydsuhteen paattamiseen liittyvat etuudet (irtisanomisen yhteydessa suoritettavat etuudet)
e muut pitkdaikaiset tydsuhde-etuudet.
Lyhytaikaiset tyésuhde-etuudet

Palkat, palkkiot sekd luontaisedut, vuosilomat ja bonukset sisaltyvat lyhytaikaisiin ty6suhde-
etuuksiin.
Tybsuhteen paattymisen jalkeiset etuudet (elakejarjestelyt)

Tybsuhteen péaattymisen jalkeiset etuudet maksetaan saajilleen tyosuhteen paattymisen jalkeen.
VVO:ssa nama etuudet koostuvat elakkeistd. Konsernin elékejarjestelyt on hoidettu ulkopuolisissa
elakevakuutusyhtidissa.
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Elakejarjestelyt luokitellaan joko maksu- tai etuuspohjaisiksi jarjestelyiksi. VVO:lla on vain maksu-
pohjaisia jarjestelyja. Maksupohjaisella jarjestelylla tarkoitetaan elékejarjestelyd, jossa VVO mak-
saa kiinteitd maksuja erilliselle yksikolle, eika konsernilla ole oikeudellisia tai tosiasiallisia velvoittei-
ta lisamaksujen suorittamiseen, jos maksujen saajataholla ei ole riittdvasti varoja kaikkien elake-
etuuksien maksamiseen. Muut kuin maksupohjaiset elékejarjestelyt ovat etuuspohjaisia jarjestely-
j&. Maksupohjaisiin jarjestelyihin suoritetut maksut kirjataan tulosvaikutteisesti niille kausille, joita
ne koskevat.

Tybsuhteen paattamiseen liittyvat etuudet

TyOsuhteen paattamiseen liittyvat etuudet eivat perustu tydsuoritukseen, vaan tydsuhteen paatty-
miseen. Nama koostuvat irtisanomiskorvauksista. Tydsuhteen paattdmiseen liittyvat etuudet aiheu-
tuvat joko konsernin paattksesta paattad tydsuhde tai tydntekijan paatdoksesta hyvaksya VvO:n
tarjoamat etuudet vastikkeeksi tydsuhteen paattamisesta.

Muut pitkaaikaiset tydsuhde-etuudet

VVO:lla on koko henkiloston kattava palkkiojarjestely, jossa henkilostélla on oikeus saada etuuksia
tiettyjen palveluvuosien tayttyessa. Jarjestelysta johtuvan velvoitteen diskontattu nykyarvo merki-
taan taseeseen velaksi raportointikauden paattymispaivana.

Muut vuokrasopimukset
Konserni vuokralle ottajana

Vuokrasopimukset, joissa omistajalle ominaiset riskit ja edut jaavat olennaisilta osin vuokralle anta-
jalle, kasitelladn muina vuokrasopimuksina. Muiden vuokrasopimusten perusteella suoritettavat
vuokrat kirjataan kuluksi tulosvaikutteisesti tase-erind vuokra-ajan kuluessa. Lisatietoja VVO:n
muista vuokrasopimuksista on esitetty konsernitilinpaatoksen liitetiedossa 26 Muut vuokrasopi-
mukset.

Tuloverot
Kirjaamis- ja arvostamisperiaatteet

Tuloslaskelman verokulu koostuu tilikauden verotettavaan tuloon perustuvasta verosta ja lasken-
nallisten verovelkojen ja -saamisten muutoksesta. Tuloverot kirjataan tulosvaikutteisesti, paitsi sil-
loin kun ne liittyvat suoraan omaan paaomaan kirjattuihin eriin tai muihin laajan tuloksen eriin. Tal-
I6in myds vero kirjataan kyseisiin eriin.

Kauden verotettavaan tuloon perustuva vero lasketaan Suomen verolainsd&ddannén mukaan maa-
raytyvan verotettavan tulon ja voimassaolevan verokannan tai tilinpaatéspaivaan mennessa kay-
tanndssd hyvaksytyn verokannan perusteella. Veroa oikaistaan mahdollisilla edellisiin tilikausiin
liittyvilla veroilla.

Laskennalliset verosaamiset ja -velat kirjataan paasaantoisesti kaikista varojen seka velkojen kir-
janpitoarvojen ja verotuksellisten arvojen vdlisista véliaikaisista eroista velkamenetelméan mukai-
sesti. Tasta padsaanndstd poikkeuksena ovat IAS 12.15 b:n yksittdisten omaisuuserien hankinnat.
VVO:ssa naitd omaisuuserid ovat sellaiset sijoituskiinteistéhankinnat, jotka eivat tayta liikketoimin-
nan maaritelmaa ja ne luokitellaan siten omaisuuserien hankinnoiksi.

Konsernin merkittdvin valiaikainen ero syntyy VVO:n omistamien sijoituskiinteistdjen kaypien arvo-
jen ja verotuksellisten arvojen (verotuksessa poistamattoman jadnndsarvon) valisesta erosta. Al-
kuperéisen kirjaamisen jalkeen sijoituskiinteistd arvostetaan kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti
raportointikauden paattyessa. Muita valiaikaisia eroja syntyy esimerkiksi rahoitusinstrumenttien
kaypaan arvoon arvostamisesta.
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Laskennallinen verosaaminen kirjataan vain siihen maardan asti kuin on todenndkdista, etta
VVO:lla on kaytettavissa verotettavaa tuloa, jota vastaan valiaikaiset erot pystytaan hyddynta-
maan. Laskennallisen verosaamisen kirjaamisedellytykset arvioidaan jokaisen raportointikauden
paattymispdaivana. Laskennalliset verovelat kirjataan yleensa taseeseen taysimaaraisina.

Laskennalliset verot méadritetddn kayttden niitd verokantoja (ja verolakeja), jotka todennékdisesti
ovat voimassa veron maksuhetkella. Verokantana kaytetddn raportointikauden paattymispaivana
voimassaolevia verokantoja tai tilikautta seuraavan vuoden verokantoja, mikali ne on kaytanndssa
hyvaksytty raportointikauden paattymispaivadn mennessa.

Johdon harkintaa edellyttavat laatimisperiaatteet ja arvioihin liittyvét keskeiset epavarmuus-
tekijat
Tilinp&atoksen laatimisperiaatteiden soveltamiseen liittyva johdon harkinta

IFRS-tilinpaatoksen laatiminen edellyttad VVO:n johdon tekevén sek&d harkintaan perustuvia rat-
kaisuja tilinpaatoksen laatimisperiaatteita soveltaessaan ettd arvioita ja oletuksia, jotka vaikuttavat
raportoitavien varojen, velkojen, tuottojen ja kulujen maariin seka esitettaviin liitetietoihin.

Johdon tekemét harkintaan perustuvat ratkaisut vaikuttavat laatimisperiaatteiden valintaan ja nii-
den soveltamiseen. Tama koskee erityisesti niitd tapauksia, joissa voimassaolevassa IFRS-
normistossa on vaihtoehtoisia kirjaamis-, arvostamis- tai esittamistapoja.

VVO:n johdon taytyy tehda harkintaan perustuvia ratkaisuja noudattaessaan seuraavia tilinpaatok-
sen laatimisperiaatteita:

Kiinteistojen luokittelu:

VVO luokittelee kiinteistbkantansa sijoituskiinteistéihin, vaihto-omaisuuskiinteistdihin tai myytavana
oleviin sijoituskiinteist6ihin edellda kuvattujen periaatteiden mukaisesti. Esimerkiksi sen maarittami-
nen, milloin myynnin katsotaan olevan erittain todennékoista eri tilanteissa, edellyttaa johdolta har-
kinnan kayttdéa. Luokittelulla on vaikutusta tilinpaatdkseen, silla VVO:n hallussa olevan kiinteistdn
kayttotarkoituksen luonne vaikuttaa vaadittavan IFRS-tilinpaatdsinformaation sisaltoon.

Pitkaaikaisten tontinvuokrasopimusten luokittelu:

Pitkaaikaiset tontinvuokrasopimukset luokitellaan rahoitusleasingsopimuksiksi tai muiksi vuokraso-
pimuksiksi. Kyseiset VVO:n eri kuntien kanssa solmimat vuokrasopimukset on analysoitu ja taman
perusteella VVO on katsonut, ettd ne ovat luonteeltaan muita vuokrasopimuksia. Tama perustuu
siihen, ettd johdon ndkemyksen mukaan naihin vuokrausjarjestelyihin liittyvat merkittavat riskit ja
edut eivat siirry VVO:lle. Lisatietoja VVO:n muista vuokrasopimuksista on esitetty konsernitilinpaa-
toksen liitetiedoissa 26 Muut vuokrasopimukset.

Liiketoimintahankinnat ja omaisuuserien hankinnat:

Sijoituskiinteistdjen hankinnat luokitellaan joko omaisuuserdn tai -erien hankinnoiksi (IAS 40) tai
liketoimintojen yhdistamiseksi (IFRS 3). Mikéli sijoituskiinteiston hankintaan liittyy kiinteiston lisaksi
my0s muita toimintoja, katsotaan kyseessa olevan liiketoimintojen yhdistaminen.

Laskennalliset verosaamiset:

Sen ratkaiseminen, kirjataanko laskennallinen verosaaminen taseeseen, edellyttdd johdon harkin-
taa. Laskennallinen verosaaminen Kkirjataan siihen maaraan asti kuin on todennakoista, etta
VVO:lle syntyy tulevaisuudessa verotettavaa tuloa, jota vastaan vahennyskelpoiset valiaikaiset erot
tai verotukselliset vahvistetut tappiot voidaan hyddyntaa. Aiemmalla raportointikaudella kirjattu las-
kennallinen verosaaminen kirjataan tuloslaskelmaan kuluksi, mikali VVO:n ei arvioida kerryttdvan
riittdvasti verotettavaa tuloa, jotta laskennallisen verosaamisen perusteena olevat valiaikaiset erot
tai vahvistetut tappiot voidaan hyddynt&a.
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Laskennallisten verojen kirjaamisperiaate:

Kaypaan arvoon arvostettavista sijoituskiinteistdista laskennallinen vero méaaritetddn paasaantoi-
sesti olettaen, etta valiaikainen ero purkautuu myynnin kautta. VVO voi yleensé luopua sijoituskiin-
teistostaan joko myymalla sen kiinteistbmuodossa, tai myymalla kyseisen yhtioén, kuten asunto-
osakeyhtion osakkeet.

Laskennallisten verojen alkuperaisté kirjaamista koskeva poikkeus:

Laskennalliset verosaamiset ja -velat kirjataan padsaantoisesti kaikista varojen seka velkojen kir-
janpitoarvojen ja verotuksellisten arvojen valisista valiaikaisista eroista. Tastd padsaannosta poik-
keuksena ovat yksittaisten sijoituskiinteistdjen hankinnat, joiden ei katsota tayttavan IFRS 3:n tar-
koittamaa liiketoiminnan maaritelmaa. Talldin ne luokitellaan omaisuuserien hankinnoiksi, jolloin
laskennallista veroa ei merkita taseeseen alkuperaisen kirjaamisen yhteydessa. Siten ylla kuvattu
kiinteistdhankintojen luokittelu vaikuttaa myds laskennallisten verojen kirjaamiseen.

Arvioihin liittyvéat keskeiset epavarmuustekijat

Arviot ja niihin liittyvat oletukset perustuvat VVO:n aikaisempiin kokemuksiin ja muihin tekijoihin,
kuten tulevaisuuden tapahtumia koskeviin odotuksiin. Naiden katsotaan edustavan johdon parasta
nakemysta tarkasteluhetkelld ja olevan kohtuullisia olosuhteet huomioon ottaen. On mahdollista,
etta toteumat poikkeavat tilinpaatoksessa kaytetyista arvioista ja oletuksista. Arvioita ja niihin liitty-
vid oletuksia tarkastellaan jatkuvasti. Kirjanpidollisten arvioiden muutokset kirjataan silla kaudella,
jolla arviota tarkistetaan, jos arvion muutos koskee vain kyseisté kautta. Mikéli arvion muutos kos-
kee seka kyseista kautta etta mydhempid kausia, arvion muutos kirjataan vastaavasti seka kysei-
selle kaudelle etta tuleville kausille.

Alla on mainittu ne merkittavimmat tilinpaatéksen osa-alueet, joissa johto on kayttanyt edella kuvat-
tua harkintaa sek& ne tulevaisuutta koskevat oletukset ja sellaiset raportointikauden paattymispai-
van arvioihin liittyvat keskeiset epavarmuustekijat, jotka aiheuttavat merkittavan riskin VVO:n varo-
jen ja velkojen kirjanpitoarvojen muuttumisesta olennaisesti seuraavan tilikauden aikana.

Arvioihin liittyvéat keskeiset epavarmuustekijat koskevat seuraavaa tilinpaatoksen osa-aluetta:
Sijoituskiinteistdjen kaypien arvojen maarittaminen:

VVO:n konsernitilinpaéttksessa sijoituskiinteistdjen kaypien arvojen maarittdminen on se keskeisin
osa-alue, johon liittyy vaikutuksiltaan suurimpia kaytetyista arvioista ja oletuksista johtuvia epavar-
muustekijoita. Sijoituskiinteistdjen kaypien arvojen maarittaminen edellyttdd merkittdvia johdon
arvioita ja oletuksia erityisesti tuottovaatimusten, vajaakayttn ja vuokratason tulevasta kehitykses-
td sekd kauppa-arvojen vertailtavuutta suhteessa arvioitavana olevaan kohteeseen. Lisatietoja
VVO:n sijoituskiinteistdjen kaypien arvojen maarittdmisesta on esitetty konsernitilinpdatoksen liite-
tiedoissa 11 Sijoituskiinteistot.

Konserni kayttda arvostusmenetelmid, jotka ovat kyseisissa olosuhteissa asianmukaisia ja joita
varten on saatavilla riittavasti tietoa kaypien arvojen maarittamiseksi. VVO pyrkii kayttdmaan mah-
dollisimman paljon merkityksellisia havainnoitavissa olevia syottotietoja ja mahdollisimman vahan
muita kuin havainnoitavissa olevia sy6ttotietoja.

Rahoitusinstrumenttien kaypien arvojen ja arvonalentumisen méaarittdminen:

Jos rahoitusinstrumentille ei ole aktiivisia markkinoita, joudutaan kayttdmaan harkintaa kayvan
arvon ja arvonalentumisen maarittAmisessa. Joissain korkojohdannaisissa saatetaan kayttaa ulko-
puolisia markkina-arvostuksia. Arvonalentumista harkitaan, jos arvonalentuminen on merkittava tai
pitkdaikainen. Mikali arvonalentumistappion méara pienenee jollakin mydhemmalla tilikaudella ja
vahennyksen voidaan katsoa liittyvan arvonalentumisen kirjaamisen jalkeiseen tapahtumaan, ar-
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vonalentuminen perutaan. Lisatietoja VVO:n rahoitusinstrumenteista on esitetty konsernitilinpaa-
toksen liitetiedoissa 14 Rahoitusvarojen ja —velkojen arvot luokittain.

Seuraavilla tilikausilla sovellettavat uudet ja uudistetut standardit seka tulkinnat

IASB on julkistanut uusia ja uudistettuja standardeja ja tulkintoja, joiden soveltaminen on pakollista
1.1.2017 tai sen jalkeen alkavilla tilikausilla. VVO ei ole soveltanut kyseisia standardeja ja tulkintoja
taman konsernitilinpaatoksen laadinnassa. Konserni ottaa ne kayttdon kunkin standardin ja tulkin-
nan voimaantulopaivasta lahtien, tai mikali voimaantulopaiva on muu kuin tilikauden ensimmainen
paiva, voimaantulopaivaa seuraavan tilikauden alusta lukien.

Uusi IFRS 15 Myyntituotot asiakassopimuksista (sovellettava 1.1.2018 tai sen jalkeen alkavilla
tilikausilla): Uusi standardi korvaa nykyiset IAS 18- ja IAS 11-standardit ja niihin liittyvat tulkinnat.
IFRS 15 sisaltaa viisivaiheisen ohjeistuksen myyntituottojen kirjaamisesta: mihin maaraan ja milloin
myyntituotot kirjataan. Myynti kirjataan maaraysvallan siirtymisen perusteella joko ajan kuluessa tai
yhtena ajankohtana. Standardi lisdd myds esitettavien liitetietojen maaraa. VVO on vuoden 2016
aikana selvittanyt muutoksen vaikutuksia analysoimalla IFRS 15-standardin keskeisia kasitteita
yhtion tulovirtojen kannalta. Liiketoiminnan luonteesta johtuen standardimuutoksella ei ole merkit-
tavaa vaikutusta VVO:n konsernitilinpaatokseen.

Uusi IFRS 9 Rahoitusinstrumentit (sovellettava 1.1.2018 tai sen jalkeen alkavilla tilikausilla): Stan-
dardi korvaa nykyisen IAS 39 Rahoitusinstrumentit: kirjaaminen ja arvostaminen -standardin. IFRS
9:44n sisaltyy uudistettu ohjeistus rahoitusinstrumenttien luokittelusta ja arvostamisesta. Tama
kattaa my6s uuden, odotettuja luottotappioita koskevan kirjanpitokasittelyn mallin, jota sovelletaan
rahoitusvaroista kirjattavien arvonalentumisten maarittdmiseen. Standardin yleistd suojauslasken-
taa koskevat saanndkset on myo6s uudistettu. IAS 39:n sddnnotkset rahoitusinstrumenttien tasee-
seen kirjaamisesta ja taseesta pois kirjaamisesta on sailytetty. Konserni alkaa soveltamaan stan-
dardia 1.1.2018 alkaen. Rahoitusvarojen uudelleenluokittelun ja arvostamisen tai suojauslasken-
nan uusien periaatteiden kayttoonotto aiheuttavat joitakin muutoksia nykyisiin kirjauskaytantoihin,
mutta niiden vaikutus tilinpaattkseen verrattuna on vahainen. IFRS 9-standardin my6ta suojaus-
laskentaa arvioidaan voitavan soveltaa aiempaa laajemmin. Muutokset arvonalentumisperiaatteis-
sa vaikuttavat l&hinn& myyntisaamisista kirjattaviin odotettaviin luottotappioihin. Konserni ei arvioi
vaikutuksen olevan merkittava.

Uusi IFRS 16 Vuokrasopimukset (sovellettava 1.1.2019 tai sen jalkeen alkavilla tilikausilla): Stan-
dardi korvaa nykyisin sovellettavan IAS 17-standardin ja siihen liittyvat tulkinnat. IFRS 16-
standardi edellyttda vuokralle ottajilta vuokrasopimusten merkitsemista taseeseen vuokranmaksu-
velvoitteena seké siihen liittyvAnd omaisuuserdnd. Taseeseen merkitseminen muistuttaa paljon
IAS 17:n mukaista rahoitusleasingin kirjanpitokasittelya. Taseeseen merkitsemisesta on kaksi hel-
potusta, jotka koskevat lyhytaikaisia enintddn 12 kuukautta kestavia vuokrasopimuksia seka arvol-
taan enintd&n USD 5 000 olevia hyodykkeitd. Vuokralle antajien kirjanpitok&sittely tulee sailymaan
suurelta osin nykyisen IAS 17:n mukaisena. Konsernissa on aloitettu standardin vaikutuksien arvi-
ointi. Selvityksen ennakoidaan valmistuvan vuoden 2017 aikana.

Muiden muutettujen standardien ja tulkintojen kayttéonotolla ei odoteta olevan merkittavia vaiku-
tuksia konsernin tilinp&aatoksiin niiden kayttéonoton yhteydessa.
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2. Toimintasegmentti-informaatio

Toimintasegmentti on VVO-konsernin osa, joka harjoittaa liiketoimintaa, josta se voi saada tuottoja
ja josta voi aiheutua kuluja, josta on saatavilla erillista taloudellista informaatiota ja jonka toiminnan
tulosta VVO:n ylin operatiivinen paatoksentekija saanndllisesti tarkastelee tehdakseen paatoksia
resurssien kohdistamisesta kyseiselle segmentille ja arvioidakseen sen tuloksellisuutta.

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

Lumo -liiketoimintaan kuuluvat konsernin emoyhtid VVO-yhtyma Oyj ja konserniyhtiistd VVO Ko-
dit Oy, VVO Vuokratalot Oy ja VVO Palvelut Oy sekd ne muut konserniyhti6t, joiden omistamiin
asuntoihin kohdistuvat arava- ja korkotukilainsaadantoon liittyvat vuokranmaarityksen rajoitukset
paattyvat vuoden 2018 loppuun mennessd. Osaan Lumo -liiketoimintaan kuuluvasta asunto-
omaisuudesta kohdistuu aravalainsaadantéon liittyvia kohdekohtaisia rajoituksia.

VVO -liiketoimintaan kuuluvat ne konserniyhtiot, joiden omistamiin asuntoihin kohdistuvat arava- ja
korkotukilainsaadantoon liittyvat vuokranmaarityksen rajoitukset paattyvat vuoden 2018 jalkeen.
VVO -liiketoimintaan kuuluvissa yhtiéssa on voitonjakorajoite ja niista voidaan tulouttaa kahdeksan
prosentin tuotto omistajan yhteis6éon sijoittamille Asumisen rahoitus- ja kehittdmiskeskus ARAN
vahvistamille alkuperdisille omille varoille. Tuotontuloutusrajoitusten piiriin kuuluvien yhtiéiden vuo-
tuisesta tuloksesta tuloutettavissa oleva tuotto on yhteens& noin 2,2 miljoonaa euroa. VVO -
liketoimintaan sisaltyvista asunnoista osaan ei kohdistu aravalainsdadantoon liittyvia kohdekohtai-
sia rajoituksia.

Toimintasegmentti-informaation laatimisperiaatteet ovat samat kuin konsernin laatimisperiaatteet.

Konserniyhdistelytoimenpiteet sisdltavat padasiassa konsernin yhteisien toimintojen kuluja, varoja
ja velkoja.



43 (101)

Konserni-

Lumo VWO yhdistely- Konserni
M€ 1-12/2016 1-12/2016  toimenpitest 1-12/2016
WVuokratuotot 2884 61.1 0.4 349.9
Muut kiinteistdjen tuotot 1.7 0.3 0.4 1.6
Sisainen liikevaihto 1.0 0.1 -1.2 0.0
Liikevaihto 2911 61,5 1,2 351.,5
Kiinteistdjen ylldpitokulut 12,3 -18.1 0.1 90,3
Korjaukset -28.5 -10.6 0.0 -389.1
Nettovuokratuotto 190,3 32,8 1.0 222,0
Hallinnon kulut -7 6.8 1.0 -37.4
Liiketoiminnan muut tuotot 1.8 0.5 0.0 23
Liiketoiminnan muut kulut 0.7 2.5 0.0 -3.1
Sijoituskiinteistdjen luovutusvoitot ja
-tappiot -1.2 -10.0 0.7 -10.4
WVaihto-omaisuuden luovutusvoitot ja
-tappiot 01 0.0 0.0 0.1
Sijoituskiinteistdjen kayvan arvon muutos 159.3 4.0 0.0 163.3
Puoistot ja arvonalentumiset -1.2 0.0 0.0 -1.2
Liikevoitto 316,8 18,1 0,7 335,6
Rahoitustuotot 24
Rahoituskulut -48.4
Rahoitustuotot ja -kulut 46,0
Osuus osakkuusyritysten tuloksista 0.1
Voitto ennen veroja 2897
Tilikauden verotettavaan tuloon perustuva vero -35.4
Laskennallisten verojen muutos 221
Tilikauden voitto 2323
Investoinnit 695,6 0,5 0,0 696,0
Sijoituskiinteistét 4 088.9 138.5 0.9 42283
Osuudet osakkuusyrityksista 1.2 0.0 0.0 1.2
Myytavana olevat pitkaaikaiset varat .7 0.0 0.0 .7
Rahavarat 30,3 1017 0.0 1320
Muut varat 1473 79.5 -86.8 140.0
Varat yhteensa 43384 39,7 86,0 4 572,2
Koraolliset velat 20288 178.0 -84.0 21228
Myytavana olevat pitkaaikaiset velat 1.0 0.0 0.0 1.0
Muut velat 5736 17.0 -1.8 588.8
Velat yhteensa 26034 195,0 85,8 27126
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Konserni-

Lumo VWO yhdistely- Konserni
M€ 11272015 1-12/2015  toimenpiteet 1-12/2015
Wuokratuotot 2033 164 4 1.9 3696
Muut kiinteistdjen tuotot 1.9 1.0 -1.6 14
Sisdinen likevaihto 36 04 -3.9 0.0
Liikevaihto 208,8 165,8 3.6 3709
Kiinteistdjen yllapitokulut -53.5 449 14 47,0
Korjaukset -20.6 -25.9 0.0 46,5
Nettovuokratuotto 134,6 94,9 2,2 2274
Hallinnon kulut -24.1 -18.9 3.3 -39.7
Liiketoiminnan muut tuotot 1.3 1.9 -1.1 2.1
Liiketoiminnan muut kulut 0.4 0.2 0.2 0.4
Sijoituskiinteistdjen luovutusvoitot ja
-tappiot 2.2 0.6 0.0 27
Sijoituskiinteistdjen kayvan arvon muutos 27 Jj8.4 0.8 70,3
Poistot ja avonalentumiset -1.2 0.0 0.0 -1,2
Liikevoitto 145,1 116,7 0,6 261,2
Rahoitustuotot 7.8
Rahoituskulut 44 8
Rahoitustuotot ja -kulut YN
Osuus osakkuusyritysten tuloksista 0.6
Voitto ennen veroja 2247
Tilikauden verotettavaan tuloon perustuva vero 221
Laskennallisten verojen muutos 23,2
Tilikauden voitto 179,4
Investoinnit 2281 6,9 0,1 235,0
Sijoituskiinteistat I3INT 1331 0.2 34649
Osuudet osakkuusyrityksista 1,0 0.0 0.0 1.0
Myytavana olevat pitkaaikaiset varat 0.0 5410 0.0 5410
Rahavarat 14.9 101.2 0.0 116.0
Muut varat 2135 81.3 -181.7 1131
Varat yhteensa 3 561.2 856.,5 -181.6 42361
Korolliset velat 14351 2352 78,7 14946
Myytavana olevat pitkaaikaiset velat 0.0 467 1 0.0 467 1
Muut velat 500,7 39.8 5.1 5354
Velat yhteensa 1935,7 7421 -180,8 24971
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3. Myytavana olevat pitk&aikaiset omaisuuseréat

VVO-konserni myi Y-S&ation konserniin kuuluvalle Kiinteistd Oy M2-kodeille 8 571 vuokranmaari-
tykseltddn omakustannusperusteista asuntoa eri puolilta Suomea. Kaupan ensimmainen osa toteu-
tettiin 31.3.2016 ja loppukauppa 20.6.2016.

VVO-konserni allekirjoitti kauppakirjan 21.12.20186, jolla sen eri yhtiét myyvat eri puolilla Suomea
sijaitsevat yhteensa 1 344 markkinaehtoista asuntoa Avant Capital Partnersin hallinnoimalle yhti6l-
le. Kauppa on saatettu paatokseen 31.1.2017.

M€ 31.12.2016 31.12.2015
Sijoituskiinteistat 70.6 5343
Osakkuusyhtist 3.0
Saamiset 0.1 1,2
Rahavarat 2.6
Varat yhteensa 707 541.0
Fahalaiteslainat 0.1 460,7
Ostovelat ja muut velat 0.9 6.4
Velat yhteensa 1.0 467 1
Mettotasearvo 69.7 73.49

Sijoituskiinteistdt on arvostettu edelleen kaypaan arvoon tilinpaattksessa (kayvan arvon hierarkia-
taso 3).

Naihin eriin liittyvat vakuudet ja vastuusitoumukset on esitetty liitetiedoissa 28.
4. Sijoituskiinteistdjen luovutusvoitot ja —tappiot ja Liiketoiminnan muut tuotot ja kulut

Sijoituskiinteistéjen luovutusvoitot ja -tappiot

M€ 1-12/2016 1-12/2015
Sijoituskiinteistéjen luovutusvoitot J6.8 3.2
Sijoituskiinteistdjen luovutustappiot -A7.2 0.4
Yhteensa 10,4 2.7

Merkittdvimmat myynnit vuonna 2016 tehtiin Kiinteistd6 Oy M2-kodeille, 8 571 asuntoa, Rautatienkatu 12,
Tampere, 81 asuntoa, Pinsitntie 29, Nokia, 41 asuntoa.

Liiketoiminnan muut tuotot

M€ 11212016 11212015
Kayttdomaisuuden myyntituotot 0.0 0.3
Perintdtoiminnan tuotot 1.5 1.3
Muut tuotot 0.8 04

Yhteensa 2.3 2.1
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Liiketoiminnan muut kulut

M€ 11272016 11212015
Rakennuttamisen kulut 0.6 0,0
Myyntitappiot 2.5 0.4
Yhteensa 31 0,4
Tilintarkastajan palkkiot

M€ 1-12/2016 11212015
KHT yhteisé KPMG Oy Ab

Tilintarkastuspalkkiot 0,2 0,2
Weroneuvonta 04 0.1
MNeuvontapalvelut 0.1 0.0
Yhteensa 0,7 0.3

5. Tybsuhde-etuuksista aiheutuvat kulut

M€ 1-12/2016 11212015
Palkat 16.3 18.0
Elakekulut -maksupohjaiset jarjestelyt 31 3.6
Muut henkildsivukulut 0.8 0.7
Yhteensa 20,2 22,4

Johdon tydsuhde-etuudet esitetéén liitetiedoissa 29 Lahipiiritapahtumat.

31.12.2016 31.12.215

Konsernin henkildkunta keskimaarin tilikaudella 298 364
6. Poistot ja arvonalentumiset

Poistot hyddykeryhmittéin
M€ 11212016 11272015
Aineettomat hyddykkeet 04 0.4
Aineelliset kiyttdomaisuushyidykkest 0.5 0.7
Yhteensa 1,2 1,2

Aineellisista tai aineettomista hyddykkeisté ei ole kirjattu arvonalentumisia.

7. Tutkimus- ja kehitysmenot

M€ 1-12/2016 11212015
Tutkimus- ja kehitysmenot 0.3 0,3
Yhteensa 0,3 0.3

VVO:lla ei ole aktivoituja kehitysmenoja. Kehitystoiminta kohdistuu tuotekonseptien kehittdmiseen, sahkais-
ten palvelujen parantamiseen seka tietojarjestelmien uudistamiseen.



8. Rahoitustuotot ja -kulut

M€ 1-1272016 11272015
Osinkotuotot 0.0 0.2
Korkotuotot 1.0 1.8
Arvonmuutokset kdypaan arvoon tulosvaikutteisesti
kirjattavista rahoitusvaroista 1,3 3.0
Muut rahoitustuotot 0.2 2.8
Rahoitustuotot yhteensa 24 7.8
Korkokulut

korkokulut jaksotettuun hankintamenoon

arvostettavista rahoitusveloista -26,3 -31,2

Korkokulut korkojohdannaisista 14,3 9.8
Amonmuutokset kiypasn arvoon tulosvaikutteisesti
kirjattavista rahoitusvaroista -8.5 -2,B
Muut rahoituskulut 0.7 -1.3
Rahoituskulut yhteensa 45 4 -44 8
Rahoitustuotot ja-kulut yhteensa 46,0 BTN
Muut laajan tuloksen erat
M€ 1-12/2016 1-1272015
Rahavirran suojaukset -9.9 4.6
Myytavissa olevat rahoitusvarat 0.4 -1.6
Yhteensa 9,5 3.0

Muutokset rahavirran suojauksista tulevat korkojohdannaisista.
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9. Tuloverot

Tuloslaskelman verokulu jakautuu seuraavasti:
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M € 2016 2015
Tilikauden verotettavaan tuloon perustuva vero 35 4 221
Laskennallisten verosaamisten ja -velkojen muutos 221 232
Yhteensa 51,5 45,3
Muihin laajan tuloksen eriin liittyvat verot:

2016 Verojen
M€ Ennen veroja  Verovaikutus jalkeen
Rahavirran suojaukset 9.9 2.0 -1.9
Myytavissa olevat rahoitusvarat 0.4 0.1 0,3
Yhteensa 9,5 1.9 1.6
2015 Verojen
M€ Ennen veroja  Verovaikutus jalkeen
Rahavirran suojaukset 4.6 0.9 37
Myytavissa olevat rahoitusvarat 1.6 0,3 -1.3
Yhteensa 3.0 0,6 2.4

Tuloslaskelman verokulun ja emoyhtion verokannalla laskettujen verojen vélinen tdsmaytyslaskel-

ma (verokanta 20 %):

M€ 2016 2015
Tulos ennen veroja 2897 2247
Verot laskettuna voimassa olevalla verokannalla 57.9 449
Verovapaat tuotot / vhennyskelvottomat kulut 1.3 0.7
Aiemmin kirfjaamattomat vahvistetut tappiot 0.9 1.3
Alemmin vahvistetuista tappioista kirjattujen laskennallisten

verosaamisten alaskirjaus 1.1 0.3
WVerot aikaisemmilta tilikausilta 1.4 0.0
Osuus osakkuusyritysten tuloksesta 0.0 0.1
Hankitut sijoituskiinteistt 02 1.2
Myrydyt sijoituskiinteistét 0.9 0.0
Muut erat 0.0 0,2
Oikaisut yhteensa 0,5 0,3
Verot tuloslaskelmassa 57,5 45,3
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10. Osakekohtainen tulos

Osakekohtainen tulos lasketaan jakamalla emoyhtion osakkeenomistajille kuuluva tilikauden tulos
ulkona olevien osakkeiden maéran painotetulla keskiarvolla tilikauden aikana.

M€ 1-12/2016 1-12/2015
Emaoyhtidn omistajille kuuluva tilikauden tulos 2323 179.3
Osakkeiden lukumaaran painotettu keskiarvo

tilikauden aikana (milj. kpl) 7.4 7.4

Osakekohtainen tulos
Laimentamaton, € 31.38 24 23
Laimennettu, € 31,38 24 23

Yhtiélla ei ole laimentavia instrumentteja.

11. Sijoituskiinteistot

M€ 2016 2015
Sijoituskiinteistéjen kaypa arvo 1.1. 3 999,2 3 708.8
Hankitut sijoituskiinteistét *) 664.9 187 .1
Ajanmulkaistamisinvestoinnit 293 45 8
Myrydyt sijoituskiinteistot -559.0 -14.9
Aktivoidut vieraan pddoman menot 1.7 2.0
Siirrat omaan kayttédn 0.7

Voitto/ tappio kiypiin arvoon arvostamisesta 163.3 70.3
Sijoituskiinteistojen kaypa arvo 31.12. 4 298,9 3 999,2

*) Siséltdd mm. uusien rakenteilla olevien kohteiden hankintamenot.

Kayvat arvot siséltavat Myytdvana oleviin pitkaaikaisiin varoihin luokitellut sijoituskiinteistot, yh-
teensa 70,6 (534,3) miljoonaa euroa.

Konsernilla on hankintasitoumuksia uudistuotanto- ja peruskorjauskohteista, jotka on esitetty liit-
teessa 28.

Sijoituskiinteisttjen kdyvan arvon muutos koostuu investoinneista, markkinahintojen ja laskentapa-
rametrien muutoksista sek& joidenkin kohteiden rajoitusten paattymisesta.

Osaan sijoituskiinteist6ja kohdistuu lainsaadanndllisia kaytto- ja luovutusrajoituksia. Kaytto- ja luo-
vutusrajoitukset kohdistuvat padasiassa tasearvokohteisiin ja kayttdrajoitukset tuottoarvokohteisiin.
Rajoitukset kohdistuvat toisaalta sijoituskiinteistdjd omistavaan yhtioon (ns. yleishyddyllisyysrajoi-
tukset) ja toisaalta omistuksen kohteena olevaan sijoitukseen (ns. kohdekohtaiset rajoitukset).
Yleishyddyllisyysrajoitukset sisdltavat mm. yhtion toimintaan, voitonjakoon, lainan- ja vakuudenan-
toon ja sijoitusten luovutukseen liittyvid pysyvia rajoituksia. Kohderajoitukset siséaltavat mm. koh-
teen asuntojen kayttoon, asukasvalintaan, vuokranmaaritykseen ja luovutukseen liittyvia maaraai-
kaisia rajoituksia.
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Sijoituskiinteistéjen arvo arvostusluokittain

M€ 31.12.2016 31.12.2015
Kauppa-arvo 32877 24176
Tuottoarvo 602 9 6aT.2
Tasearvo 4083 884 4
Yhteensa 4 298,9 3999,2

Ylla olevat kayvat arvot sisaltavat 31.12.2016 Myytavana oleviin pitk&aikaisiin varoihin luokitellut sijoituskiin-
teistdt yhteensa 70,6 (534,3) miljoonaa euroa.

Sijoituskiinteistdjen arvostusprosessi

Kauppa-arvomenetelmassa arvonmaarityksen apuna kaytetddn Kiinteistovalitysalan Keskusliitto
Ry:n (KVKL) tarjoamaa hintaseurantapalvelua, joka sisaltaa kiinteistovalittdjien antamaa hintatietoa
toteutuneista yksittdisten asuntojen kaupoista Suomessa. Kohdekohtaiseen kauppa-arvoon teh-
daan oikaisu vuokratalon kunnon, sijainnin tai muiden ominaisuuksien perusteella.

Tuottoarvomenetelméassa kaypa arvo maaritetdan padomittamalla nettovuokratuotot kohdekohtai-
silla nettotuottovaatimuksilla.

Hankintamenomenetelmassa kohteet kirjataan alkuperadiseen hankintamenoon mahdollisilla ar-
vonalentumisilla ja ennen IFRS-siirtym&é kertyneilla poistoilla vahennettyna.

VVO-konsernissa sijoituskiinteistéjen arvonmaaritys tehdaan yhtion sisdisesti neljannesvuosittain.
Arvioinnin tulokset raportoidaan johtoryhmalle, tarkastusvaliokunnalle ja hallitukselle. Arvonméaari-
tysprosessi ja markkinatilanne sek& muut kiinteistéjen kayvan arvon arviointiin vaikuttavat tekijat
kaydaan lapi neljannesvuosittain toimitusjohtajan ja talousjohtajan kanssa konsernin raportointiai-
kataulun mukaisesti. Neljannesvuosittain ulkopuolinen riippumaton asiantuntija Realia Manage-
ment Oy antaa lausunnon VVO-konsernin omistamien vuokra-asuntojen ja liiketilojen arvonmaari-
tyksessa sovelletuista arviointimetodeista sek& arvioinnin laadusta ja luotettavuudesta.

Sijoituskiinteistdjen kayvan arvon laskennan herkkyydet

Sijoituskiinteistojen herkkyysanalyysi 31.12.2016

Muutos % -10 % -5 % 0% 3% 10 %

Kauppa-arvokohteet

Kauppahintojen muutos (ME) -328.8 -164.4 164 .4 328.8
Tuottoarvokohteet

Tuottovaatimus (ME€) 66,4 34 -28 4 543
Vuokratuotot (M€] 997 49 8 498 89,7
Hoitokulut (M€) 387 17.9 -17.9 -38.7
Taloudellinen kayttdaste

(muutos prosenttiyksikkoa) 2% 1% 0% 1% 2%
Vuokratuotot (M€) -1.4 -0.7 0.7 1.4
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Sijoituskiinteistojen herkkyysanalyysi 31.12.2015

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

Kauppahintojen muutos (ME) -241.8 -120,9 120.9 2418
Tuottoarvokohteet

Tuottovaatimus (V) 76.9 364 -33 62,9
Vuokratuotot (ME] -118.8 -594 594 118.8
Hoitokulut (M€) 45 225 -22.5 45
Taloudellinen kayttéaste

(muutos prosenttiyksikkoa) 2% 1% 0% 1% 2%
Wuokratuotot -1.5 0,7 0.7

Kaikki VVO:n sijoituskiinteistot luokitellaan IFRS 13 mukaan kdyvan arvon hierarkiatasolle 3. Hierarkiatasolle
3 sisdllytetdan erat, joiden kayvan arvon maarittdmisessa on kaytetty omaisuuseradd koskevia syottotietoja,

jotka eivat perustu havainnoitavissa olevaan markkinatietoon.

Vuoden 2016 tuottoarvomenetelmén piiriin kuuluvien asuinhuoneistojen tuottovaateen painotettu keskiarvo

on 6,3 (7,2) % ja likehuoneistojen tuottovaateen painotettu keskiarvo on 10,0 (11,0) %.

12. Aineelliset kayttéomaisuushyddykkeet

Muut

Liittymis- Koneet ja aineelliset
M€ Maa-alueet maksut  Rakennukset kalusto hyodykkeet Yhteensa
Hankintameno 1.1.2016 55 0.2 276 37 1.6 38.5
Lisaykset 01 0.1
Vahennykset -0,3 -0.1 0.0 -0.4
Siirrot sijoituskiinteistéista 0,0 0,0 0.9 0,0 -0.1 0.9
Hankintameno 31.12.2016 55 0.2 28.2 37 1.6 39,0
Kertyneet poistot 1.1.2016 4.0 -3.2 0.1 -7.3
Tilikauden poistot 0.4 0.3 0.0 0.7
Vahennykset 0.1 0.1
Siirrot sijoituskiinteistaista 0.2 0.0 -0.2
Kertynest poistat 31.12.2016 4.6 -34 0.1 -8.1
Kirjanpitoarvo 1.1.2016 55 0.2 235 05 1.6 3z
Kirjanpitoarvo 31.12.2016 55 0,2 23,5 0,3 1,5 31,0

Muut

Liittymis- Koneet ja aineelliset
M€ Maa-alueet maksut  Rakennukset kalusto hyodykkeet Yhteensa
Hankintameno 1.1.2015 55 0.2 276 3.6 1.6 38.4
Lisaykset 0.2 0.1 0.3
Vahennykset 0.1 0.1
Hankintameno 31.12.2015 55 0,2 27,6 3T 1.6 38.5
Kertyneet poistot 1.1.2015 -3.6 -3.0 0.1 -6.7
Tilikauden poistot 0.4 0.3 0.7
Vahennykset 0.1 0.1
Kertynest poistot 31.12.2015 4.0 -3.2 0.1 -7.3
Kirjanpitoarvo 1.1.2014 55 0.2 23.9 0.6 1.5 T
Kirjanpitoarvo 31.12.2015 55 0,2 23,5 0.5 1,6 3,2



13. Aineettomat hyddykkeet

Muu aineeton
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M€ Oikeudet omaisuus Yhteensa
Hankintamenao 1.1.2016 245 3.0 5.5
Lisaykset 0.1 0.0 0.1
Hankintamenao 31.12.2016 2.6 3.0 5.6
Kertyneet poistot 1.1.2016 -2,2 -2,2 4.4
Tilikauden poistot -0,2 0.3 -0.4
Kertyneet poistot 31.12.2016 -2,3 -2.5 -4.8
Kirjanpitoarvo 1.1.2016 0.3 0.8 1.1
Kirjanpitoarve 31.12.2016 0,2 0,5 0,8
Muu aineeton
M€ Qikeudet omaisuus Yhteensa
Hankintameno 1.1.2015 2.5 2.8 53
Lisdykset 0,2 0,2
Hankintameno 31.12.2014 2.5 3.0 5.5
Kertyneet poistot 1.1.2015 2.0 -1.9 4.0
Tilikauden poistot 0.2 0.3 04
Kertyneet poistot 31.12.2015 2.2 2.2 4.4
Kirjanpitoarvo 1.1.2015 0.5 0.9 1.4
Kirjanpitoarvo 31.12.2015 0,3 0,8 1.1



14. Rahoitusvarojen ja -velkojen

arvot luokittain

53 (101)

31.12.2016
Tasearvo Kaypa arvo
M€ yhteensa TASCO 1 TASO 2 TASO 3 yhteensa
Rahoitusvarat
Kaypaan arvoon arvostettavat
Korkojohdannaissaamiset 2.2 2.2 22
Sahkdjohdannaissaamiset 0,2 0,2 02
Myytavissa olevat rahoitusvarat 46,5 439 20 0.6 46,5
Jaksotettuun hankintamenoon arvostettavat
Lainat ja muut saamiset 231 231 231
Myyntisaamiset 4.2 4.2
Rahoitusvelat
Kaypaan arvoon avostettavat
Korkojohdannaisvelat -68.,6 -68.,6 -68,6
Sahkdjohdannaisvelat -0.5 -0.5 -0.5
Jaksotettuun hankintamenoon arvostettavat
Muut korolliset velat 18249 1825 4 1825 .4
Joukkaovelkakirjalaina 2979 300,0 300,0
Ostovelat 19.3 19.3
31.12.2015
Tasearvo Kaypa arvo
M€ yhteensa TASO 1 TAS0 2 TASO 3 yhteensa
Rahoitusvarat
K&ypaan arvoon arvostettavat
Korkojohdannaissaamiset 1,9 - 1.9 1.9
Sahkajohdannaissaamiset 0.8 0.8 - - 0.8
Myytévissa olevat rahoitusvarat 297 27,3 2,0 0.5 297
Jaksotettuun hankintamenoon arvostettavat
Erapaivaan asti pidettavat sijoitukset 6.2 2.0 4.2 6.2
Lainat ja muut saamiset 19.0 19.0 19.0
Myyntisaamiset 3.6 36
Rahoitusvelat
Kaypaan arvoon avostettavat
Korkojohdannaisvelat -50,3 -50,3 -50,3
Sahkdjohdannaisvelat -2.0 -2.0 -2.0
Jaksotettuun hankintamenoon arvostettavat
Muut korolliset velat 1395.0 1395.0 1395.0
Joukkovelkakirjalaina 99,6 100,0 100,0
Ostovelat 10,6 10,6
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Lainojen kaypéa arvo on sama kuin lainojen nimellisarvo. Kauden aikana ei ole tapahtunut siirtoja
kaypien arvojen hierarkiatasojen valilla.

Korkojohdannaisten tarkempi erittely suojauslaskentaan kuuluvien ja ei-suojauslaskentaan kuulu-
vien johdannaisten kayvista arvoista on esitetty liitetiedossa 22.

Rahoitusvarat ja -velat, jotka arvostetaan kaypaan arvoon, luokitellaan kolmelle kayvan arvon hie-
rarkian tasolle arvostusmenetelmien luotettavuuden mukaisesti:

Taso 1:

Instrumentin kdypa arvo perustuu taysin samanlaisten instrumenttien noteerattuihin hintoihin toimi-
villa markkinoilla.

Taso 2:

Samanehtoiselle instrumentille on olemassa aktiivisilla markkinoilla noteerattu markkinahinta, joka
voi kuitenkin olla johdettu suoraan tai epasuoraan noteeratuista markkinatiedoista.

Taso 3:

Instrumentille ei ole olemassa aktiivista markkinaa, kdypa arvo ei ole luotettavasti johdettavissa ja
kayvan arvon maadrityksessd on kaytetty syottotietoja, jotka eivat perustu todettavissa olevaan
markkinatietoon.

Taso 3 tdasmaytyslaskelma

Myytévissé olevat sijoitukset

ME 31.12.2016 31.12.215
Tilikauden alussa 0.5 0.6
Vahennykset 0.0 0.0
Tilikauden lopussa 0.6 0.5

Myytévisséa olevat sijoitukset hierarkiatasolla 3 ovat sijoituksia noteeraamattomiin osakkeisiin ja ne arvostetaan hankintamenoon, koska
niiden kéypé&a arvoa ei voida luotettavasti maérittda toimivan markkinan puuttuessa.

15. Pitkaaikaiset saamiset

M€ 31.12.2016 31.12.2015
Lainasaamiset osakkuusyrityksilta 0,3 0.5
Muut pitkaaikaiset saamiset 31 0.0
Lainasaamiset muilta 2.1 1.7

Yhteensa 5,6 2.2



16. Laskennalliset verosaamiset ja -velat

Laskennallisten verosaamisten ja -velkojen muutokset vuodelta 2016 ovat seuraavat:
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Kirjattu

Kirjattu tulos- muihin laajan
M€ 1.1.2016  vaikutteisesti  tuloksen eriin Muut muutokset 31.12.2016
Laskennalliset verosaamiset
Verotuksessa vahvistetuista tappioista 1,3 -0.5 0.9
Rahoituksen suojauslaskennasta 8,2 25 10,6
Séahkdjohdannaisten arvostamisesta
kaypaan arvoon 0.2 -0.1 0.1
Muut ert/siirrot 22 1,6 3.8
Yhteensa 12,0 1,0 2,5 154
Laskennalliset verovelat
Sijoituskiinteistdjen arvostamisesta
kaypaan arvoon seka asuintalovarauksista 4296 231 0,0 452 6
Rahoituksen suojauslaskennasta 0.5 0.5
Raheitusinstrumenttien arvostamisesta
kaypaan arvoon 0,0 0.1 01
Muut ert/siirrot 0,2 0,0 0,2
Yhteensa 429,68 231 0,6 0,0 4534

Kirjattu

Kirjattu tulos- muihin laajan
M€ 1.1.2015  vaikutteisesti  tuloksen eriin Muut muutokset 31.12.215
Laskennalliset verosaamiset
Verotuksessa vahvistetuista tappioista 1.3 1.3
Rahoituksen suojauslaskennasta 9.1 -0.9 8.2
Séhkdjohdannaisten arvostamisesta
kaypaan arvoon 0,2 0.1 0,2
Muut erat/siirrot 2.5 -0.3 2.2
Yhteensa 11,8 1.1 0,9 0,0 12,0
Laskennalliset verovelat
Sijoituskiinteistdjen arvostamisesta
kaypaan arvoon sekd asuintalovarauksista 4053 243 4296
Raheitusinstrumenttien arvostamisesta
kaypaan arvoon 0,3 -0,3 0,0
Muut erat/siirrot 0,2 02
Yhteensa 405,9 24,3 0,3 0,0 4298
Kirjaamattomien vahvistettujen tappioiden
ikdjakauma
Vanhenemisvuosi 2017-2018 2019-2020 2021-2022 20232024 20252026 Yhteensa
Wahvistettu tappio 0.4 0.6 0.6 0.6 0.3 25
Kirjaamaton laskennallinen vero 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.5

Kirjaamattomiin laskennallisiin veroihin siséltyy (0,0) 0,7 miljoonaa euroa Myytavana oleviin pitkdaikaisiin omaisuuseriin siirrettyjen

kohteiden verosaamisia vahvistetuista tappioista.



17. Vaihto-omaisuus

M€ 31.12.2016 31.12.2015
Vaihto-omaisuusasunnot 0,9 1,0
Yhteensa 0,9 1.0
18. Myyntisaamiset ja muut saamiset
M€ 31.12.2016 31.12.2015
Myyntisaamiset 4,2 3.6
Saamiset osakkuusyrityksilta 0.0 0.1
Lainasaamiset 0.9 0.3
Muut saamiset 0.7 31
Siitosaamiset 0,9 1.7
Yhteensa 6,8 8,8
Siirtosaamisten erittely 31.12.2016 31.12.2015
Vuokraustoiminta 0.5 0.6
Investaoinnit 0.8
Ennakkomaksut 0.2 0.2
Kaorot 0.0 0.0
Muut siitosaamiset 0,2 0.1
Yhteensa 0,9 1.7
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Vuokrasopimukset ovat paaosin yhden kuukauden irtisanomisajalla olevia sopimuksia. Myynti- ja muiden

saamisten kaypa arvo vastaa niiden kirjanpitoarvoa.

19. Rahavarat

M€ 31.12.2016 31.12.215
K.ateinen raha ja pankkitilit 132,0 116.0
Yhteensa 132,0 116,0

20. Osakepaaoma ja muut oman paaoman rahastot

Osakkei- Sijoitetun

den vapaan oman

lukumaara Ylikurssi- Kayvan arvon paaoman
M€ (1 000 kpl) Osakepadoma rahasto rahasto rahasto Yhteensa
1.1.2016 7403 58.0 35.8 -32.6 17.9 79.0
Laajan tuloksen muutos -1.6 -7.6
31.12.2016 7403 58,0 35,8 40,2 17.9 11,5
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Osakkei- Sijoitetun

den vapaan oman

lukumaara Ylikurssi- Kayvan arvon paaoman
M€ (1 000 kpl) Osakepadoma rahasto rahasto rahasto Yhteensa
1.1.2015 7403 58.0 358 -35.0 17.9 76,7
Laajan tuloksen muutos 24 24
31.12.2015 7403 58,0 35,8 32,6 17.9 79.1

VVO-yhtyma Oyj:lla on yksi osakelaji, osakkeella ei ole nimellisarvoa. Kaikki liikkeeseen lasketut
osakkeet on maksettu taysimaaraisesti.

Oman pddoman rahastojen kuvaus:

Osakkeet

e VVO-yhtymé Oyj:n osakkeiden lukum&éra 31.12.2016 oli 7 402 560.
Ylikurssirahasto

¢ VVO-yhtyma Oyj:lla ei ole sellaisia voimassa olevia instrumentteja, jotka uuden osakeyhtidlain
myo6ta kerryttaisi ylikurssirahastoa. Rahasto on syntynyt aiemman osakeyhtiélain aikana.

Kéayvan arvon rahasto

o Kayvan arvon rahasto sisaltdd rahavirran suojauksena kaytettavien johdannaisinstrumenttien
sekd myytavissa olevien sijoitusten kaypien arvojen muutokset.

Sijoitetun vapaan oman paaoman rahasto

e Sijjoitetun vapaan oman paaoman rahasto sisdltdd oman padoman luonteiset sijoitukset ja
osakkeiden merkintahinnan silta osin, kuin sitéd ei nimenomaisen paatoksen mukaan merkita
osakepadomaan.

Osingot

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

Maaraysvallattomien omistajien osuus

Maaraysvallattomien omistajien osuus muodostuu padasiassa Kiinteistd Oy Oulun Kotkankynnen
tuloksesta vuonna 2015. Yhtié on ostettu 100 prosenttiseksi vuonna 2016 ja nimi muutettu Asunto
Oy Oulun Jalohaukantie 1:ksi.

Konsernin omaan pddomaan liittyvat rajoitukset

e VVO-konsernin kertyneisiin voittovaroihin vuonna 2016 1 788,0 (1 659,4) miljoonaa euroa si-
séltyy yleishyddylliseen toimintaan liittyvaa voitonjakorajoitusten alaista omaa paaomaa yh-
teensa 521,8 (531,2) miljoonaa euroa. Voitonjakorajoitusten alainen oma padaoma sisaltaa sijoi-
tuskiinteistdjen arvostamisen kaypaéan arvoon.

e Osaan konserniyhtidistd kohdistuvat asuntolainsdddannon ns. yleishyddyllisyyssdédnndsten
tuotontuloutusrajoitukset, joiden mukaan yhteiso ei voi tulouttaa omistajalleen muuta kuin asun-
tolainsaadanndssa saannellyn tuoton.
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21. Korolliset velat

Pitkaaikaiset

M€ 31.12.2016 31.12.2015
Korkotukilainat 2712 223 4
Yuosimaksu- ja asuntolainat 603 68,3
Markkinalainat 14612 964 5
Muut lainat 3.4 3.6
Yhteensa 1796,1 12598
Lyhytaikaiset

M€ 31.12.2016 31.12.2015
Korkotukilainat 536 753
Vuosimaksu- ja asuntolainat 1,3 1.7
Markkinalainat 123.6 41,6
Muut lainat 7.0 7.3
Yritystodistukset 1413 108.8
Yhteensa 326,8 23,7
Korolliset velat yhteensa 2122,8 1494,6

Velat eivat sisdlla Myytavana oleviin pitkaaikaisiin omaisuuseriin liittyvia velkoja, joita oli 0,1 (460,7)
miljoonaa euroa.

Markkinalainoihin sisaltyvat VVO-yhtyma Oyj:n liikkeeseen laskemat joukkovelkakirjalainat. Vuon-
na 2013 liikkeeseen laskettu 100 miljoonan euron vakuudellinen joukkovelkakirjalaina eraantyy
2020. Lainalle maksetaan 3,25 % kiinteda vuotuista korkoa. Vuonna 2016 laskettiin liikkeeseen
200 miljoonan euron vakuudellinen joukkovelkakirjalainan, joka on listattu Nasdaqg Helsinkiin. Laina
eraéntyy vuonna 2023 ja sen kiinte& kuponkikorko on 1,625%. Lyhytaikaista rahoitusta varten sol-
mitut sitovat ja ei-sitovat luottolimiitit olivat tilinpaatéshetkella kayttamatta.

Muut pitkaaikaiset lainat sisaltaa VVO Kodit Oy:n Tampereen kaupungilta vuonna 2001 saaman
2,4 miljoonan euron suuruisen padomalainan. Lainan korko on 6kk euribor-korko + 0,75 %. Laina
maksetaan takaisin 20 vuoden kuluessa.

22. Johdannaissopimukset

Johdannaissopimusten kayvat arvot
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31.12.2016 31.12.2015

M€ Positiivinen Megatiivinen Metto Netto
Korkojohdannaiset

Koronvaihtosopimukset, rahavirran suojaus 22 591 -56.9 -40.9

Koronvaihtosopimukset, ei suojauslaskennassa -3,0 -3,0 -2,6

Korko-optiot, ei suojauslaskennassa 6.5 6.5 4.9
Sahkdjohdannaiset 0.2 0.5 0.4 -1,2
Yhteensa 2.4 69,2 66,8 49,7
Johdannaissopimusten nimellisarvot
M€ 31.12.2016 31.12.2015
Korkojohdannaiset

Koronvaihtosopimukset, rahavirran suojaus 1107.0 6904

Koronvaihtosopimulkset, ei suojauslaskennassa 61.6 10,0

Korko-optiot, ei suojauslaskennassa 1047 28,0
Yhteensa 12733 71284
Sahkdjohdannaiset, MWh 196 367 245 494

Tilikauden aikana rahavirran suojaukseen luokitelluista korkojohdannaisista kirjattiin kayvan arvon
rahastoon -9,9 (4,6) miljoonaa euroa. Korkojohdannaisilla suojataan lainasalkun korkovirtoja mark-
kinakorkojen nousulta. Korkojohdannaiset erdantyvat vuosina 2017-2035. Tilinpaattshetkella ko-
ronvaihtosopimusten keskimaturiteetti oli 6,2 (7,1) vuotta. Sahkojohdannaisilla suojaudutaan sah-
kon hinnan nousua vastaan ja ne erdantyvat vuosina 2017 - 2021. Sdhkojohdannaisiin ei sovelleta
suojauslaskentaa.

23. Varaukset ja muut pitkaaikaiset velat

M€ M.12.2016 M.12.2015
Varaukset 1.0 0.9

Varauksiin sisaltyy VVO Kodit Oy:n (VVO Rakennuttaja Oy:n) perustajarakennuttamisen takuu-/10-
vuotisvarauksia kokemusperaiseen arvioon perustuen yhteensa 1,0 (0,9) miljoonaa euroa.

Muut pitkaaikaiset velat

M€ M.12.2016 M.12.2015
Siirtovelat 0.8 1.4
Vakuusmaksut 6.3 5.8

Yhteensa 7.1 7.1
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24. Ostovelat ja muut velat

M€ 31.12.2016 31.12.2015
Saadut ennakot 4.6 5.6
Ostovelat 19,3 10,6
Muut velat 1.3 1.1
Siirtovelat 231 208
Yhteensa 48,3 38,0
Siirtovelkojen erittely 31.12.2016 31.12.2015
Vuokraustoiminta 4.8 26
Investoinnit 1.1 0.3
Palkat sosiaalikuluineen 6.8 b.8
Korot 10,3 10.9
Muut siirtovelat 0,2 0.2
Yhteensa 231 20,8

25. Rahoitusriskien hallinta

VVO-konsernin liiketoimintaan liittyvia rahoitusriskeja hallitaan VVO-yhtyma Oyj:n hallituksen vah-
vistaman rahoituspolitikan mukaisesti. Tavoitteena on suojata konsernia rahoitusmarkkinoilla ta-
pahtuvilta epésuotuisilta muutoksilta. Rahoitusriskien hallinta on keskitetty konsernin rahoitusyk-
sikkdon.

Korkoriski

Merkittavin rahoitusriski kohdistuu lainasalkun korkokustannusten heilahteluun, jota hallitaan kiin-
tedlld korolla sekad korkojohdannaisilla. Suurin korkoriski liittyy markkinaehtoisiin lainoihin, joiden
korkoriskia suojataan VVO-konsernin rahoituspolitikan mukaisesti korkojohdannaisilla. Tavoiteltu
suojausaste on 50 - 100 %. Suojausaste tilinpaatoshetkelld oli 77 (72) prosenttia.

Korkotukilainojen korkoriskida alentaa valtion korkotuki. Korkotukilainoja ei ole suojattu korkojoh-
dannaisilla lukuun ottamatta joitakin 10 vuoden korkotukilainoja. Vuosimaksulainojen korko on si-
dottu Suomen kuluttajahintojen muutoksiin ja seuraavan vuoden korkokulu on tiedossa edellisena
syksynéa. Valtion lainoittamissa kohteissa on kaytéssa omakustannusperusteinen vuokranmaaritys,
joten mahdollinen koronmuutos siirretdé&n vuokriin. Rahoituspolitikan mukaisesti VVO ei suojaa
naité lainoja korkojohdannaisilla.

Markkinakorkojen muutosten vaikutusta tuloslaskelmaan ja omaan padaomaan on arvioitu alla ole-
vassa taulukossa. Tuloslaskelmaan vaikuttava korkopositio sisaltda vaihtuvakorkoiset lainat seka
korkojohdannaiset, joihin ei sovelleta suojauslaskentaa. Vaikutus omaan pddomaan tulee suojaus-
laskentaan kuuluvien korkojohdannaisten kayvan arvon muutoksista. Joissain markkinalainasopi-
muksissa on ehto, etta viitekoron arvo on vahintaan nolla. Markkinakorkojen ollessa talla hetkella
negatiivisia, koronvaihtosopimuksissa voidaan joutua maksamaan seka kiinteda ettd vaihtuvaa
korkoa.
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31.12.2016 31.12.2015
Tuloslaskelma Oma paaoma Tuloslaskelma Oma paaoma
ME 1% 0,1 % 1% 0,1 % 1% 0,1 % 1% 0,1 %
Vaihtuvakorkoiset lainat -10.2 0.6 1.7 0.5
Korkojohdannaiset 12,0 -1.2 71,2 -1.5 9.3 -1.1 45.0 -5.2
Vaikutus yhteensa 1.8 0.7 7.2 -1.5 1.6 0.6 45.0 -5.2

Laskelma ei sisalla laskennallista verovaikutusta.

Maksuvalmius- ja jalleenrahoitusriski

Konsernin maksuvalmius turvataan riittdvien kassavarojen, yritystodistusohjelman seka sita tukevi-
en luottolimiittien avulla. Vuokrausliiketoiminnan rahavirta on tasainen ja rahoituksen riittavyytta
seurataan sdanndllisesti ennusteiden avulla.

Konsernin maksuvalmius oli tilikaudella hyva. Maksuvalmiuden turvaamiseksi konsernin kaytossa
on emoyhtion 200 miljoonan euron yritystodistusohjelma, 100 miljoonan euron sitovat luottolimiitit
seké 5 miljoonan euron ei-sitova luottolimiitti. Tilikauden lopussa yritystodistusohjelmasta oli lasket-
tu liikkeeseen 141,3 (108,8) miljoonaa euroa. Luottolimiitteja ei ollut kaytossa tilinpaatoshetkella.

Rahamarkkinoiden toimintaan on vaikuttanut kiristynyt pankkisaately mika on heijastunut pankkien
lainanantoon ja rahoituksen hintaan. VVO:n vahvan taloudellisen aseman ja vakaan kassavirran
vuoksi rahoituksen saatavuusriskia ei arvioida merkittavaksi.

Rahoituksen saatavuus varmistetaan yllapitamalla VVO:n hyvaa mainetta rahoittajien keskuudessa
ja sailyttamalla tarkoituksenmukainen omavaraisuusaste. Rahoituksen saatavuusriskia pienenne-
tdan hajauttamalla lainasalkku maturiteettien ja rahoitusinstrumenttien osalta seké laajentamalla
rahoittajapohjaa. Suuriin lainojen erdantymisiin valmistaudutaan riittavan ajoissa.

Seuraavissa taulukoissa on esitetty rahoitusvelkojen ja johdannaisinstrumenttien sopimusperustei-
set lyhennysten ja korkojen kassavirrat.

31.12.2016
1 vuoden 2-5vuoden 6-10 vuoden  11-15 vuoden
ME aikana aikana aikana aikana Myohemmin
Korkotukilainat 55,8 2423 71 4.0 27.8
Vuosimaksu- ja asuntolainat 3.9 15.8 202 273 422
Markkinalainat 142.8 6684 686.9 146,85 61,8
Muut lainat 04 3.2 6,3 0.1 0.9
Yritystodistukset 141.5 0.0 0.0 0.0 0.0
Korkojohdannaiset 168 496 331 9.0 3.9
Yhteensa 360,2 9794 753,95 187,2 136,7
31.12.2015
1 vuoden 2-5vuoden 6-10 vuoden  11-15 vuoden

Me aikana aikana aikana aikana Myshemmin
Korkotukilainat 79.1 182.8 17.9 3.9 29.0
Vuosimaksu- ja asuntolainat 51 19,4 237 26.9 3rz2
Markkinalainat 60,3 4473 4054 120.9 89,7
Muut lainat 0.2 1.0 26 0.1 0.3
Yritystodistukset 109,3 0.0 0.0 0.0 0.0
Korkojohdannaiset 11,5 39.3 286 10,4 45
Yhteensa 265,7 689,8 478,2 162,2 160,7

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

Konserni kayttdd sahkojohdannaisia suojautuakseen sahkon hintariskiltd. Sahkodjohdannaisilla
suojataan erittain todennékoisia tulevia sdhkoostoja ja suojausten kaupankaynti on ulkoistettu kon-
sernin ulkopuoliselle asiantuntijalle. Sdhkéjohdannaisiin ei sovelleta suojauslaskentaa.

Konsernin ylimaaraiset kassavarat voidaan sijoittaa rahapolitikassa hyvaksyttyjen periaatteiden
mukaisesti. Myytavissa oleviin rahoitusvaroihin kohdistuu hintariskid, jota hallitaan sijoitusomai-
suutta hajauttamalla. Sijoituksiin ei liity valuuttariskia.

Sahkdjohdannaisten ja myytavissa olevien rahoitusvarojen herkkyys markkinahinnan +/-10% muu-
toksille on esitetty alla olevassa taulukossa.

31.12.2016 31.12.2015
Tuloslaskelma Oma paaoma Tuloslaskelma Oma paaoma
Me 10 % -10% 10 % -10% 10 % -10% 10 % 10 %
Sahkdjohdannaiset 0,3 0,3 0,3 0.3
Myytavissa olevat rahoitusvarat 4.6 4.6 2.9 -2.9
Vaikutus yhteensa 0,3 0.3 46 4.6 0,3 0.3 2.9 -2.9

Laskelma ei sisalla laskennallista verovaikutusta.

Luottoriski

VVO-konsernilla ei ole merkittavia luottoriskikeskittymia. Myyntisaamisista valtaosa koostuu vuok-
rasaamisista, jotka ovat hyvin hajautuneet. Vuokrasaatavien luottoriskid pienentaa lisaksi vuokra-
vakuuksien kaytto.

Myyntisaamisten ikdjakauma

M€ 31.12.2016 31.12.2015

Alle kuukauden 1.1 290 % 1.0 285 %
1-3 kuukautta 2,2 A7 4 % 2.2 60,2 %
3-6 kuukautta 0,3 8,8 % 0,2 6,8 %
6-12 kuukautta 0.1 3.1 % 0.1 1.8 %
i vuosi 0.1 1.7 % 0.1 2.7 %
Yhteensa 39 100,0 % 3.6 100,0 %

Rahoitustoimintaan liittyy sijoitusten ja johdannaissopimusten osalta vastapuoliriskid. Riskia halli-
taan valitsemalla vakavaraisia vastapuolia ja riittavalla hajautuksella.

Valuuttariski
Konsernin kassavirrat ovat euromaaraisia eika liiketoimintaan sisélly valuuttariskeja.

Padomarakenteen hallinta

Konsernin padaomarakenteen hallinnan tavoitteena on optimoida pddomarakenne suhteessa kul-
loinkin vallitsevaan markkinatilanteeseen. Tavoitteena on padomarakenne, joka parhaiten varmis-
taa konsernin pitkn ajan strategiset toimintaedellytykset ja tukee yhtion kasvutavoitteita.
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Konsernin pddomarakenteeseen vaikuttavat tuloksen lisaksi mm. investoinnit, omaisuuden myyn-
nit, ostot, osingonjako ja oman paaoman ehtoiset jarjestelyt sekd kaypaan arvoon arvostaminen.
Konsernin lainoissa ei tilikauden lopussa ollut rahoituskovenantteja, mutta tulevaisuudessa vakuu-
dettomat rahoitussopimukset sisdltavat tavanomaisia taloudellisia kovenantteja.

VVO-yhtyma Oyj:n hallitus on paattanyt Lumo-liikketoiminnan omavaraisuusasteen pitkan tahtaimen
tavoitteeksi 40 prosenttia. VVO-konsernin omavaraisuusaste 31.12.2016 oli 40,7 (41,1) % ja kor-
kokulujen maksukykya kuvaava korkokatekerroin oli 4,8 (4,6). VVO-konsernin korollinen vieras
paaoma oli 2 122,8 (1 494,6) miljoonaa euroa. Korollisesta vieraasta padomasta on siirretty Myyta-
vana oleviin pitkaaikaisiin omaisuuseriin 0,1 (460,7) miljoonaa euroa. Omavaraisuusasteen lasken-
taperiaate on esitetty tilinpaatoksen kohdassa tunnuslukujen laskentakaavat.

M€ 31.12.2016 31.12.2015
Korollinen vieraspdaoma 21228 14946
Rahavarat 132.0 116.0
Korollinen nettovelka 1990.9 13785
Oma padoma yhteenss 18594 17391
Taseen loppusumma 45722 4 2361
Omavaraisuusaste, % 40,7 411
26. Muut vuokrasopimukset
Tontinvuokrasopimukset
Konserni vuokralle ottajana
M€ 31.12.2016 31.12.2015
Muiden vuokrasopimusten perusteella maksettavaksi
tulevat vahimmaisvuokrat
Yhden vuoden kuluessa 3,3 5.1
Yuotta pidemman ajan ja enintaan viiden
vuoden kuluttua 13,0 19.6
Yli viiden vuoden kuluttua 1067 168.5
Yhteensa 123,0 193,2

Myytavana oleviin pitkaaikaisiin omaisuuseriin sisaltyy 0,9 (94,6) miljoonaa euroa vuokrasopimus-
vastuista.

Vuokrasopimukset ovat paéasiassa tontin vuokrasopimuksia kunnilta ja kaupungeilta. Jaljella ole-
vien sopimusten kestoajat ovat maksimissaan 84 vuotta ja keskimaarin 30 vuotta.

Muut vuokrasopimukset

Muut vuokrasopimukset, autot 31.12.2016 31.12.2015
Seuraavana tilikautena maksettavat 0.6 0.7
2-6 yuoden kuluessa maksettavat 0.9 0.4
Yhteensa 1.5 1.5

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



27. Liiketoiminnan rahavirtojen oikaisut

M€ 31.12.2016 31.12.2015
Poistot 1,2 1,2
Rahoitustuotot- ja kulut 459 A
Tuloverot B7.5 453
Osuus osakkuusyritysten tuloksesta -0,1 -0.6
Voitot/tappiot sijoituskiinteistdjen arvostamisesta
k&ypsan arvoon -163.3 -10.3
Sijoituskiinteistdjen luovutusvoitot/-tappiot 10,4 -2,7
Muut oikaisut 1,8 -1.0
Yhteensa 46,6 9,0
28. Vakuudet, vastuusitoumukset ja ehdolliset velat
M€ 31.12.2016 31.12.2015
Velat joiden vakuudeksi annettu kiinnityksia
ja pantteja 1 986.,5 18497
Annetut kiinnitykset 24452 25514
Pantatut osakkest 3120 213.6
Pantatut vakuudet yhteensa 27581 2 7651
Muut annetut vakuudet
Kiinnitykset ja osakkeet 5.8 12,8
Takaukset®) 479.9 433.3
Talletusvakuudet 0,2
Muut annetut vakuudet yhteensa 485,9 446,1

64 (101)

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

31.12.2016 luvut sisaltavat Myytavana oleviin pitk&aaikaisiin omaisuuseriin kohdistuvia vastuita:
Velat, joiden vakuudeksi annettu kiinnityksia 0,1 (493,0) miljoonaa euroa; annetut vakuudet yhteensa 0,4
(816,3) miljoonaa euroa.

Muut vastuut

Keskenerdisiin investointeihin liittyvat merkittdvimmat hankintasitoumukset, joita ei ole kirjattu kir-
janpitoon:

Me 31.12.2016 31.12.2015
Uudistuotantao 27 2539
Peruskorjaukset 171 225
Yhteensa 3599 276,4

31.12.2015 luvut sisaltavat myytavana oleviin pitkdaikaisiin omaisuuseriin kohdistuvia peruskorjausvastuita
yhteenséa 0,7 miljoonaa euroa.
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Arvonlisaveron tarkistusvastuut
M€ 31.12.2016 31.12.2015
Arvonlisaveron palautusvastuu 2,6 3.1

Maanhankintavastuut

M€ 31.12.2016 31.12.2015
Tavoiterakennusoikeuteen ja kaavaluonnokseen

perustuvat kauppahinnat 4.5 14,3
Wastuut kunnallistekniikan rakentamisesta 4.3 4.4

Rakennuttamisvastuu

Espoon Suurpellon | ja Il asemakaava-alueita koskevaan maankayttésopimukseen sisaltyy viivas-
tyssakoin sanktioidut aikataulut rakentamiselle.

Kaava-alueet on sopimuksessa jaettu kolmeen toteuttamisalueeseen, joilla on VVO:n vastuulla
rakennusoikeutta seuraavasti: 2. alue — 18.217 (18.217) k-m2 ja 3. alue -7.600 (16.125) k-m2. So-
pimuksessa on maaratty, ettd kaikki asuinrakennusoikeus on rakennettava valmiiksi 2. alueella
marraskuuhun 2013 ja 3. alueella marraskuuhun 2016 mennessa. Rakentaminen ei ole kaikilta
osin toteutunut aikataulussa. Viivastyssakko on porrastettu viivastysajan mukaan ja voi enimmil-
l&éan, viivastyksen jatkuttua vahintaén viisi vuotta, olla puolet sopimuksen mukaisesta maankaytto-
maksusta. Sopimuksen mukaan kaupunki voi olosuhteiden muuttuessa pienentaa tai olla periméatta
viivastyssakkoja.

Vantaan Jokiniemen kortteleita 62007 ja 62025 koskevaan maankayttdsopimukseen sisaltyy vii-
vastyssakoin sanktioidut aikataulut rakentamiselle. Rakennuttamisvelvoite on jaettu erilaisiin rahoi-
tus- ja omistusmuotoihin. Tonttiin 92-62-7-2 kohdistuu ehdollinen sopimussanktio 0,6 miljoonaa
euroa Vantaan Kaupungille rahoitusmuodon muutoksesta. Mahdollinen sanktio eraantyy ja huomi-
oidaan kirjanpidossa 2017 vuoden aikana, mikali sanktion perusteet tayttyy.

Vantaan kaupungissa sijaitsevaan tonttiin (92-70-118-5) siséltyy sopimussakoin sanktioitu aikatau-
lu rakentamiselle.

Espoon kaupungissa sijaitsevaan tonttiin (49-12-220-1) sisaltyy sopimussakoin sanktioitu aikataulu
rakentamiselle.

Helsingin kaupungissa sijaitsevaan tonttiin (91-40-176-8) sisaltyy sopimussakoin sanktioitu aika-
taulu rakentamiselle. Rakentaminen on aloitettu 2016.

Helsingin  kaupungissa sijaitseviin  tontteihin  (91-54-3-2, 91-54-1-3) sisaltyy vuokra-
asuntokayttdvelvoite. Kayttévelvoitteen rikkomisesta sopimussakko.

VVO-konsernilla on vireillda muutamia yksittaisia riita-asioita, joiden merkityksen yhtioé arvioi olevan
vahainen.

Konserniyhtiot ovat antaneet omistamiensa osakkeiden luovuttamista ja panttaamista rajoittavia
sitoumuksia.

Muut sitoumukset

VVO-konserni on tehnyt esisopimuksen Metropolia Ammattikorkeakoulun kaytéssa olevien seitse-
man Kiinteiston ostosta. VVO-konserniin kuuluva VVO Kodit Oy allekirjoitti Helsingissa osoitteissa
Onnentie 18, Sofianlehdonkatu 5, Tukholmankatu 10, Agricolankatu 1-3, Albertinkatu 40-42, Ab-
rahaminkatu 1-3 ja Bulevardi 29-31 sijaitsevien kiinteist6jen ostoa koskevan esisopimuksen Hel-
singin kaupungin ja Merasco Real Estate Ltd Oy:n kanssa. Sopimuksen mukaan kohteiden kiinte-
an kauppahinnan osuus on yhteensa 80,9 miljoonaa euroa, joka perustuu tonttien toimistoraken-
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nusoikeuden kautta laskettuun arvoon. Kauppahinta voi muuttua ostajan hakemuksen mukaan
tehtéavan kaavamuutoksen rakennusoikeuden perusteella.

29. Lahipiiritapahtumat
Lahipiiri
VVO-konsernin lahipiiriin kuuluvat emoyritys seka tytar-, osakkuus- ja yhteisjarjestelyt seka johtoon
kuuluvat avainhenkilét, joita ovat hallituksen ja johtoryhmén jasenet, toimitusjohtaja ja heidén |a-
heiset perheenjasenensd. Omistajat, joiden omistusosuus on VVO-konsernissa 20 prosenttia tai
enemman katsotaan aina olevan lahipiiria. Omistusosuuden jaddessa alle 20 prosentin luetaan

omistaja l&hipiiriin silloin, kun h&nella muutoin katsotaan olevan huomattava vaikutusvalta esimer-
kiksi hallituspaikan kautta.

Liiketoimet omistajien kanssa koostuvat vuokra- ja vakuutussopimuksista seka yksittaisesta osa-
kekaupasta. Lahipiiriliketoimissa toteutuneiden ehdot vastaavat riippumattomien osapuolten vali-
sissa liilketoimissa noudatettavia ehtoja.

Konsernin emo- ja tytaryhtidsuhteet on esitetty liitteessa 31.

Liiketoimet omistajien kanssa

M€ 31.12.2016 31.12.2015
Vuokrasopimukset 0.1
Vakuutusmaksut 4.5 3.9
Yhteensa 4.5 4,0

Avoimet saldot muun lahipiirin kanssa

M€ 31.12.2016 31.12.2015
WVelat 0.2 0.3

Johtoon kuuluvien avainhenkildiden tyosuhde-etuudet
M€ 31.12.2016 31.12.2015
Palkat ja muut lyhytaikaiset tydsuhde-setuudet 2.0 2.1
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Toimitusjohtajan, hallituksen ja valiokuntien palkat ja palkkiot

1000 € 31.12.2016 3122015
Jani Mieminen, toimitusjohtaja 7383 7447
Hallitus ja valiokunnat

Riku Aalto 284 278
Matti Harjuniemi 16,4 13.4
Olli Luukkainen 15,2 13.4
Jorma Malinen 15,8 12,2
Mikko Mursula, 17.3.2016 alkaen 17.6

Reima Rytsdla 14.0 14,0
Jan-Erik Saarinen 16,4 14.0
Ann Selin 13.4 12.8
Tami Aimonen, 17.3.2016 saakka 1.2 17.0
Eloranta Jarkko 1,2 1,2
Laukkanen Ville-Veikko 1.2 1,2
Pesonen Pasi 1,2 1.2
Torsti Esko 1,2

Ritakallio Timo 1,2
Hallitus ja valiokunnat yhteensa 143.2 1294
Yhteensa 881,5 8741

VVO-konsernin henkilostolle ei makseta eri korvausta heidan toimiessaan hallituksen jasenena tai
toimitusjohtajana konserniin kuuluvissa yrityksissa.

Hallituksen jasenille ei ole tilikauden aikana luovutettu osakkeita tai osakejohdannaisia oikeuksia.

Johtoryhman jasenten elakeikd on 63 vuotta. Johtoryhmén jasenten osalta noudatetaan maksupe-
rusteista kaytantda, jossa ryhmaelakevakuutukseen maksetaan vuodessa kahden kuukauden ve-

rotettavaa ansiota vastaava vakuutusmaksu.
Toimitusjohtajan toimisuhteen irtisanomisaika on kaksitoista kuukautta.

30. Vieraan pddoman menot

M€ 31.12.2016 31.12.2015
Alktivoidut vieraan pddoman menot 1,7 2.0
Yhteensa 1,7 2.0

Aktivointikorkokanta 2,2 (2,1) %
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31. Konsernin ja emoyhtidon omistamat tytaryritykset, yhteisjarjestelyt ja osakkuusyri-

tykset

Emoyhtitn
Tytaryritykset ja yhteisjarjestelyt omistusosuus %

VVO-Yhtyma Oyj

VWO Asunnot Oy 100,00 %
VWO Hoivakiinteistit Oy 100,00 %
WVVO Kodit Oy 100,00 %
VWO Korkotuki 2016 Oy 100,00 %
VWO Korkotuki 2017 Oy 100,00 %
WO Korkotuki 2018 Oy 100,00 %
WO Korkotuki 2019 Oy 100,00 %
WO Korkotuki 2020 Oy 100,00 %
WO Korkotuki 2021 Oy 100,00 %
VWO Palvelut Oy 100,00 %
WO Vuokratalot Oy 100,00 %
W Ohousing 2 Oy 100,00 %
VW Ohousing 4 Qy 100,00 %
WWOhousing & Oy 100,00 %
W Ohousing 6 Oy 100,00 %
VWV Ohousing 7 Qy 100,00 %
VW Ohousing 8 Oy 100,00 %
W Ohousing 9 Oy 100,00 %
VW Ohousing 10 Oy 100,00 %
W Ohousing 11 Oy 100,00 %
VW Ohousing 12 Oy 100,00 %
Kiinteistd osakeyhtid Pikkuhirvas 100,00 %

Kaotinyt Cry 100,00 %

Konsernin
omistusosuus %

100,00 %
100,00 %
100.00 %%
100,00 %
100,00 %%
100,00 %%
100,00 %
100,00 %%
100,00 %
100,00 %
100.00 %%
100,00 %
100,00 %
100.00 %%
100,00 %
100,00 %%
100,00 %%
100,00 %
100,00 %%
100,00 %
100,00 %
100.00 %%
100,00 %



Tytaryritykset ja yhteisjarjestelyt
VWO Kedit Oy

As Oy Kuopion Havuketo

As Oy Turun Puistokatu 12

As Oy Vantaan Junkkarinkaari 7

As. Oy Heinolan Komvenkaarre

As. Oy Helsingin Haapaniemenkatu 11
As. Oy Kuopion Kaarenkulma

As. Oy Malski 3, Lahti

As. Oy Pihavaahtera

Asunto Oy Espoon Henttaan Puistokatu C
Asunto Oy Espoon Henttaankaari A
Asunto Oy Espoon Kilonportti 3
Asunto Oy Espoon Klariksentie 6
Asunto Oy Espoon Koivu-Mankkaan tie 1 b
Asunto Oy Espoon Likusterikatu A
Asunto Oy Espoon Marinkallio 4
Asunto Oy Espoon Marinkallio 6
Asunto Oy Espoon Marinkallio 8
Asunto Oy Espoon Nihtitorpankuja 3
Asunto Oy Espoon Reelinkikatu 2
Asunto Oy Espoon Saunalahdenkatu 2
Asunto Oy Espoon Semnvinkuja 3
Asunto 0% Espoon Soukanrinne
Asunto Oy Espoon Suurpelto 44
Asunto Oy Espoon Suurpelto 5

Asunto Oy Espoon Tietdjantie 3

Emoyhtitn
omistusosuus %

100.00 %
100.00 %
100,00 %
73.30 %
100.00 %
100.00 %
100.00 %
100,00 %
100.00 %
100.00 %
100,00 %
100.00 %
100.00 %
100,00 %
100.00 %
100.00 %
100.00 %
100.00 %
100,00 %
100.00 %
100.00 %
100,00 %
100.00 %
100.00 %
100,00 %

Konsernin
omistusosuus %

100,00 %%
100,00 %%
100,00 %
73,30 %
100,00 %%
100,00 %
100,00 %%
100,00 %
100,00 %
100.00 %%
100,00 %
100,00 %
100.00 %%
100,00 %
100,00 %%
100,00 %%
100,00 %
100,00 %%
100,00 %
100.00 %%
100,00 %%
100,00 %
100,00 %
100.00 %%
100,00 %
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Asunto Oy Espoon Uuno Kailaan katu 4
Asunto Oy Espoon Uuno Kailaan katu 5
Asunto Oy Espoon Uuno Kailaan katu 6
Asunto Oy Hattulan Jukolankuja 3
Asunto Oy Helsingin Capellan puistotie 4
Asunto Oy Helsingin Haapsalunkuja 4
Asunto Oy Helsingin Henrik Bargstrémin tie 2
Asunto Oy Helsingin Hesperiankatu 18
Asunto Oy Helsingin Hilapellontie 2c
Asunto Oy Helsingin Hilapellontie 2d
Asunto Oy Helsingin Hopeatie 9

Asunto Oy Helsingin Kadetintie &
Asunto Oy Helsingin Kahvipavunkuja 3
Asunto Oy Helsingin Kahvipavunkuja 4
Asunto Oy Helsingin Karavaanikuja 2
Asunto Oy Helsingin Karhulantie 13
Asunto Oy Helsingin Katariinankartano
Asunto Oy Helsingin Katariinankoski
Asunto Oy Helsingin Kauppakartanonkuja 3
Asunto Oy Helsingin Koirasaarentie 23
Asunto Oy Helsingin Kontulantie 19
Asunto Oy Helsingin Koskikartano
Asunto Oy Helsingin Kotkankatu 9
Asunto Oy Helsingin Lauttasaarentie 27
Asunto Oy Helsingin Leikkikuja 2
Asunto Oy Helsingin Leonkatu 21
Asunto Oy Helsingin Maasalvantie 5 ja 9
Asunto Oy Helsingin Marjatanportti
Asunto Oy Helsingin Messeniuksenkatu 18
Asunto Oy Helsingin Oulunkylan tori 1
Asunto Oy Helsingin Palmsenpolku 2
Asunto Oy Helsingin Pertunpellontie &
Asunto Oy Helsingin Pertunpellontie 8
Asunto Oy Helsingin Plazankuja 5
Asunto Oy Helsingin Posetiivari

Asunto Oy Helsingin Parnunkatu 6
Asunto Oy Helsingin Ratarinne

Asunto Oy Helsingin Retkeilijgnkatu 1
Asunto Oy Helsingin Risupadontie &
Asunto Oy Helsingin Sérndistenkatu 12
Asunto Oy Helsingin Tilketori 2

100.00 %
100,00 %
100.00 %
100.00 %
100,00 %
100.00 %
100.00 %
100.00 %
100.00 %
100,00 %
100.00 %
100.00 %
100,00 %
100.00 %
100.00 %
100.00 %
100.00 %
100,00 %
100.00 %
100.00 %
100,00 %
100.00 %
100.00 %
100.00 %
100.00 %
100,00 %
100.00 %
100.00 %
100,00 %
100.00 %
100.00 %
100.00 %
100.00 %
100,00 %
100.00 %
100.00 %
100,00 %
100.00 %
100.00 %
100.00 %
93.06 %

100,00 %%
100,00 %
100,00 %
100.00 %%
100,00 %
100,00 %%
100,00 %%
100,00 %
100,00 %%
100,00 %
100,00 %
100.00 %%
100,00 %
100,00 %%
100,00 %%
100,00 %
100,00 %%
100,00 %
100,00 %
100.00 %%
100,00 %
100,00 %%
100,00 %%
100,00 %
100,00 %%
100,00 %
100,00 %
100.00 %%
100,00 %
100,00 %%
100,00 %%
100,00 %
100,00 %%
100,00 %
100,00 %
100.00 %%
100,00 %
100,00 %%
100,00 %%
100,00 %
93.06 %
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Asunto Oy Helsingin Tuulensuunkuja 3
Asunto Oy Helsingin Valanportti

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

Asunto Oy Hyvinkaan Merino

Asunto Oy Hyvinkaan Maohair

Asunto Oy Hyvinkaan Varimestarinkaari 3
Asunto Oy Hameenlinnan Aurinkokatu 10

Asunto Oy Hameenlinnan Hilpi Kummilantie 16

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

Asunto Oy Jyvaskylan Kukkumaentie
Asunto Oy Jyvdskylan Runkotie 3 B
Asunto Oy Jyvaskylan Runkotie 5 C
Asunto Oy Jyvaskylan Tellervonkatu 8
Asunto Oy Jyvaskylan Vainénkatu 15
Asunto Oy Jarvenpaan Antoninkuja 3
Asunto Oy Jarvenpaan Metallimiehenkuja 2
Asunto Oy Jarvenpaan Peltotilkku
Asunto Oy Jarvenpaan Reki-Valko
Asunto Oy Jarvenpaan Rekivatro

Asunto Oy Jarvenpdan Sibeliuksenkatu 27
Asunto Oy Kalasasksentie &

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

Asunto Oy Keravan Eerontie 3

Asunto Oy Keravan Palopolku 3

Asunto Oy Kirkkonummen Vernerinkuja 5
Asunto Oy Kivivuorenkuja 1

Asunto Oy Kivivuorenkuja 3

Asunto Oy Konalantie 14

Asunto Oy Kuopion Kelkkailijantie 4
Asunto Oy Kuopion Sompatie 7

Asunto Oy Kuopion Sompatie 9

Asunto Oy Lahden Sorvarinkatu 5
Asunto Oy Lahden Vanhanladonkatu 2

100.00 %
100,00 %
100.00 %
100.00 %
100,00 %
100.00 %
100.00 %
100.00 %
100.00 %
100.00 %
73.97 %
100.00 %
100,00 %
100.00 %
100.00 %
100,00 %
100.00 %
97.58 %
100.00 %
100.00 %
100,00 %
100.00 %
100.00 %
100,00 %
100.00 %
100.00 %
100,00 %
100.00 %
100.00 %
100.00 %
100.00 %
100,00 %
100.00 %
99.57 %
100,00 %
100.00 %
100.00 %
100,00 %
100.00 %
100.00 %
100.00 %
100.00 %
100,00 %

100,00 %%
100,00 %
100,00 %
100.00 %%
100,00 %
100,00 %%
100,00 %%
100,00 %
100,00 %%
100,00 %%
73.97 %
100,00 %%
100,00 %
100,00 %
100.00 %%
100,00 %
100,00 %%
97.58 %
100,00 %
100,00 %%
100,00 %
100.00 %%
100,00 %%
100,00 %
100,00 %
100.00 %%
100,00 %
100,00 %%
100,00 %%
100,00 %
100,00 %%
100,00 %
100,00 %
99,57 %
100,00 %
100,00 %
100.00 %%
100,00 %
100,00 %%
100,00 %%
100,00 %
100,00 %%
100,00 %
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Asunto Oy Lahden Vihdinkatu 4

Asunto Oy Lahden Vihdinkatu 6

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

Asunto Oy Oulun Kitimenpolku 21

Asunto Oy Oulun Tervahanhi 1

Asunto Oy Oulun Tietolinja 11

Asunto Oy Pirtinketosato

Asunto Oy Pohtolan Kynnys

Asunto Oy Pohtolan Kytd

Asunto Oy Porin Kansankulma

Asunto Oy Rautamasuuni

Asunto Oy Rientolanhovi

Asunto Oy Rithim&en Makiraitti 17
Asunto Oy Rovaniemen Koskikatu 9
Asunto Oy Rovaniemen Pohjolankatu 11
Asunto Oy Rovaniemen Tukkivartio
Asunto Oy Salamankulma

Asunto Oy Tampereen Koipitaipaleenkatu 9
Asunto Oy Tampereen Muolialantie 44
Asunto Oy Tampereen Pohtolan Pohja
Asunto Oy Tampereen Satakunnankatu 21
Asunto Oy Tampereen Tuomickirkonkatu 32
Asunto Oy Toppilan Tuulentie 2

Asunto Oy Tuiran Komuntalo

Asunto Oy Turun Aurinkorinne

Asunto Oy Turun Vanrikinkatu 2

100.00 %
100,00 %
100.00 %
100.00 %
100,00 %
100.00 %
100.00 %
100,00 %
100.00 %
98,65 %
100.00 %
63.55 %
100,00 %
100.00 %
100.00 %
100,00 %
100.00 %
93.22 %
100,00 %
100.00 %
100.00 %
66.18 %
100.00 %
100,00 %
100.00 %
100.00 %
100,00 %
100.00 %
100.00 %
81.50 %
100.00 %

100,00 %%
100,00 %
100,00 %
100.00 %%
100,00 %
100,00 %%
100.00 %%
100,00 %
100,00 %%
98,65 %
100,00 %
63.55 %
100,00 %
100,00 %
100.00 %%
100,00 %
100,00 %
93.22 %
100,00 %
100,00 %%
100,00 %%
66.18 %
100,00 %%
100,00 %
100,00 %
100,00 %%
100,00 %
100,00 %
100.00 %%
81.50 %
100,00 %%
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Asunto Oy Tuusulan Bostoninkaar 2
Asunto Oy Tuusulan Kievarinkaari 4
Asunto Oy Tuusulan Metsontie 2

Asunto Oy Tuusulan Mannisténtie 1
Asunto Oy Vantaan Aerolan A-talot
Asunto Oy Vantaan Elmontie 11

Asunto Oy Vantaan Hiiritornit

Asunto Oy Vantaan Keikarinkuja 3
Asunto Oy Vantaan Kilterinaukio 4
Asunto Oy Vantaan Kilterinkaari 2
Asunto Oy Vantaan Krassitie 8

Asunto Oy Vantaan Laun Korpisen katu 10
Asunto Oy Vantaan Lauri Korpisen katu 8
Asunto Oy Vantaan Lehtikallio 4

Asunto Oy Vantaan Leinelankaari 13
Asunto Oy Vantaan Leineladnkaari 14
Asunto Oy Vantaan Leinelantie 3

Asunto Oy Vantaan Meilikkapolku
Asunto Oy Vantaan Pyhtdankorvenkuja 4 ja 6
Asunto Oy Vantaan Pyhtaankorventie 25
Asunto Oy Vantaan Tammistonvuori
Asunto Oy Verkkotie 3

Asunto Oy Vahantuvantie b

Eerikinkatu 7 Kehitys Oy

Kiint. Oy Taivaskero 2

Kiinteistd Oy Helsingin Eliaksentalo 1
Kiinteistd Oy Malminhaka

Kiinteistd Oy Mannerheimintie 168
Kiinteistd Oy Saarensahra

Kiinteistd Oy Saariniemenkatu &
Kiinteistd Oy Satonkaarre

Kiinteistd Oy Siillinjarven Kirkkorinne
Kiinteistd Oy Tuureporin Liiketalo
Kiinteistd Oy Uuno Kailaan kadun pysakdinti
Kiinteistd Oy Vantaan Pyhta&npolku
Kiinteistd Oy Yla-Malmintori
Kiinteistdosakeyhtid Masilinnankatu 40
Kilterin Kehitys Oy

100.00 %
100,00 %
82.55 %
100.00 %
100,00 %
100.00 %
100.00 %
100.00 %
100.00 %
100.00 %
9717 %
100.00 %
100,00 %
100.00 %
100.00 %
100,00 %
100.00 %
100.00 %
100.00 %
100.00 %
100.00 %
100.00 %
100.00 %
100,00 %
100.00 %
100.00 %
90.00 %
82,61 %
100.00 %
100.00 %
90.00 %
100.00 %
100.00 %
100.00 %
100,00 %
100.00 %
100.00 %
100,00 %

100,00 %%
100,00 %
82,55 %
100.00 %%
100,00 %
100,00 %%
100,00 %%
100,00 %
100,00 %%
100,00 %%
9717 %
100,00 %%
100,00 %
100,00 %
100.00 %%
100,00 %
100,00 %%
100,00 %%
100,00 %
100,00 %%
100,00 %%
100,00 %
100,00 %%
100,00 %
100,00 %
100.00 %%
90.00 %
82,61 %
100,00 %%
100,00 %
90,00 %
100,00 %%
100,00 %
100,00 %%
100,00 %
100,00 %
100.00 %%
100,00 %
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Lumo Eerikinkatu VIl Holding 1 Oy
Lumo Eerikinkatu VIl Holding 2 Oy
Lumo Hankeyhtid 1 Oy
Lumo Hankeyhtid 2 Oy
Lumo Hankeyhtig 3 Oy
Lumo Hankeyhtia 4 Oy

Lumo Holding 1 Oy

Lumo Holding 2 Oy

Lumo Holding 3 Oy

Lumo Holding 4 Oy

Lumo Holding & Ory

Lumo Holding 6 Oy

Lumo Haolding 7 Oy

Lumo Holding & Oy

Lumo Holding 9 Oy

Lumo Holding 10 Oy
Lumo Holding 11 Oy
Lumo Haolding 12 Oy
Lumo Haolding 13 Oy
Lumo Holding 14 Oy
Lumo Holding 15 Oy
Lumo Holding 16 Oy
Lumo Holding 17 Oy
Lumo Holding 18 Oy
Lumo Haolding 19 Oy
Lumo Holding 20 Oy
Lumo Holding 21 Oy
Lumo Holding 22 Oy
Lumo Holding 23 Oy
Lumo Holding 24 Oy
Lumo Holding 25 Oy
Lumo Holding 26 Oy
Lumo Holding 27 Oy
Lumo Holding 28 Oy
Lumo Holding 29 Oy
Lumo Holding 30 Oy
Lumo Holding 31 Oy
Lumo Holding 32 Oy
Lumo Haolding 33 Oy
Lumo Haolding 34 Oy
Lumo Holding 35 Oy
Lumo Holding 36 Oy
Lumo Holding 37 Oy
Lumo Holding 38 Oy
Lumo Holding 39 Oy
Lumo Holding 40 Oy
Lumo Holding 41 Oy

Lumo Housing Fund Il Oy
Lumo Real Estate Asset Management |l Oy

Volaria Oy

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

100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
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Lumo Housing Fund Il Oy:n tytanyhtict:
Asunto Oy Espoon Leimu

Asunto Oy Espoon Rastasniityntie 1 A

Asunto Oy Espoon Rastasniityntie 1B
Asunto Oy Espoon Reimari

Asunto Oy Espoon Valakuja 8

Asunto Oy Helsingin Ajuri

Asunto Oy Helsingin Aries

Asunto Oy Helsingin Kivensilmankuja 3

Asunto Oy Helsingin Leikeri

Asunto Oy Helsingin Malmin Vasalli
Asunto Oy Helsingin Malminhalvi
Asunto Oy Helsingin Rauduskoivu
Asunto Oy Helsingin Toimittaja
Asunto Oy Jyvaskylan Kerkkakatu 1
Asunto Oy Jyvaskylan Kesakuu
Asunto Oy Jyvaskylan Kommodori
Asunto Oy Jyvaskylan Pisara
Asunto Oy Jyvaskylan Tervalankatu 6
Asunto Oy Keravan Keijukainen
Asunto Oy Keravan Tapulitori 1
Asunto Oy Keravan Tervahovi
Asunto Oy Kuopion Ratavahti
Asunto Oy Lahden Helkalanpolku
Asunto Oy Mantsalan Mallentassu
Asunto Oy Mantsalan Pelto-Orvokki
Asunto Oy Nurmijarven Poolo
Asunto Oy Nurmijarven Rajakivi
Asunto Oy Oulun Kurkelanpuisto
Asunto Oy Oulun Repolinna

Asunto Oy Oulun Sokurin Misu
Asunto Oy Tampereen Kaneli
Asunto Oy Tampereen Meesakatu
Asunto Oy Tampereen Muskotti
Asunto Oy Tampereen Tieteenkatu 3
Asunto Oy Tampereen Tutkijankatu 7
Asunto Oy Turun Westparkin Kataja
Asunto Oy Vantaan Kultapiisku
Asunto Oy Vantaan Omenatarha
Asunto Oy Vantaan Rinkeli

Asunto Oy Vantaan Tikkurilan Sonaatti

Eerkinkatu 7 Kehitys Oy:n tytar:
Asunto Oy Helsingin Eerik VI

100,00 %
100.00 %
100.00 %
100,00 %
100.00 %
100.00 %
100.00 %
100.00 %
100,00 %
100.00 %
100.00 %
100,00 %
100.00 %
100.00 %
100.00 %
100.00 %
100,00 %
100.00 %
100.00 %
100,00 %
100.00 %
100.00 %
100.00 %
100.00 %
100,00 %
100.00 %
100.00 %
100,00 %
100.00 %
100.00 %
100.00 %
100.00 %
100,00 %
100.00 %
100.00 %
100,00 %
100.00 %
100.00 %
100.00 %
100.00 %

100,00 %

100,00 %
100,00 %
100.00 %%
100,00 %
100,00 %%
100,00 %%
100,00 %
100,00 %%
100,00 %
100,00 %
100.00 %%
100,00 %
100,00 %%
100,00 %%
100,00 %
100,00 %%
100,00 %
100,00 %
100.00 %%
100,00 %
100,00 %%
100,00 %%
100,00 %
100,00 %%
100,00 %
100,00 %
100.00 %%
100,00 %
100,00 %%
100,00 %%
100,00 %
100,00 %%
100,00 %
100,00 %
100.00 %%
100,00 %
100,00 %%
100,00 %%
100,00 %
100,00 %%

100,00 %
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Tytaryritykset ja yhteisjarjestelyt
VVO Vuokratalot Oy

Asunto Oy Espoon Asemakuja 1
Asunto Oy Espoon Piilipuuntie 25
Asunto Oy Espoon Piilipuuntie 31
Asunto Oy Kaarinan Hovirinnan Luumu
Asunto Oy Kuopion Miemenkatu 5
Asunto Oy OulunTuiranmaja

Kiinteistd Oy Kanavanpirtti

Kiinteistd Oy Nummenperttu

Kiinteistd Oy Oulun Kotkankynsi
Kiinteistd Oy Vaakamestarinpolku 2
Kiinteistd Oy Vehnépelto

Tikantupa Oy

Kiinteistd Oy Vehnapellon tytar
Kiinteistd Oy Viljapelto

Tytaryritykset ja yhteisjarjestelyt
VWO Palvelut Oy
Kiinteistd Oy Mannenrheimintie 168a

Tytaryritykset ja yhteisjarjestelyt
VWO Korkotuki 2017 Oy
Kiinteistd Oy Tampereen Kyllikinkatu 15

Tytaryritykset ja yhteisjarjestelyt
VWO Korkotuki 2018 Oy
Kiinteistd Oy Vantaan Karhunkierros 1 C

Tytaryritykset ja yhteisjarjestelyt
VWO Korkotuki 2021 Oy
Asunto Oy Kuopion Vilhelmiina

Tytaryritykset ja yhteisjarjestelyt
VVO-konserni
Katajapysakdinti Oy

Emoyhtitn
omistusosuus %

100.00 %
100.00 %
100,00 %
100.00 %
100.00 %
100,00 %
100.00 %
100.00 %
100.00 %
100.00 %
100.00 %
100.00 %

b5.56 %

Emoyhtitn
omistusosuus %

100.00 %

Emoyhtitn
omistusosuus %

76,50 %

Emoyhtitn
omistusosuus Y%

86.58 %

Emoyhtion
omistusosuus Y%

78,38 %

Emoyhtion
omistusosuus %

Konsernin
omistusosuus %

100,00 %
100.00 %%
100,00 %
100,00 %%
100,00 %%
100,00 %
100,00 %%
100,00 %%
100,00 %
100,00 %%
100,00 %
100,00 %

76,67 %

Konsernin
omistusosuus %

100,00 %

Konsernin
omistusosuus %

100,00 %%

Konsernin
omistusosuus %

86,58 %

Konsernin
omistusosuus %

100,00 %%

Konsernin
omistusosuus %

50.93 %

76 (101)



Osakkuusyritykset

VVO.yhtyma Oyj
Asunto Oy Nilsian Ski
SV-Asunnot Oy

VVO Vuokratalot Oy

Asunto Oy Viljapelto
Kiinteistd Oy Keinulaudantie 4
Pajalan Parkki Oy

VWO Korkotuki 2016 Oy
Kiinteistd Oy Mylhytullin Autotalo

VWO Korkotuki 2017 Oy
Paavolan Parkki Oy
Virvatulentien Pysakdinti Oy

VWO Korkotuki 2020 Oy
Lintulammenkadun Pysakdintilaitos oy

Emoyhtitn
omistusosuus Y%

28.33 %
50.00 %

21.11 %
41.62 %
31.44 %

2439 %

2493 %
2515 %

39.19 %

Konsernin
omistusosuus %

28.33 %
50.00 %

76.67 %
41,62 %
44 06 %

24,39 %

24,93 %
2515 %

39,19 %
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Osakkuusyritykset
VWO Kodit Oy
Asunto Oy Kuopion Vilhelmiina

Fastighets Ab Lovisa Stenborg Kiinteistd Oy

Hatanpdanhovin Pysakdinti Oy
Katajapysakdinti Oy

Kiinteistd Oy Jyvaskylan Torikulma
Kiinteistd Oy Oulun Tullivahdin Parkki
Kiinteistd Oy Backisaker

Kiinteistd Oy Lappeenrannan Koulukatu 1
Kiinteistd Oy Mannerheimintie 40
Kiinteistd Oy Pohjois-Suurpelto
Kiinteistd Oy Tampereen Kyllikinkatu 15
Marin autopaikat Oy

Mummunkujan pysakdinti Oy
Pihlajapysakdinti Oy

Ristikedonkadun Lampd Oy
Ruukuntekijantien paikoitus Oy

SKIPA Kiinteistépalvelut Oy

Suurpellon Kehitys Oy

Asunto Oy Vantaan Lehtikallio 4:
Kiinteistd Oy Lehtikallion pysakdinti

Asunto Oy Jarvenpaan Sibeliuksenkatu 27:

Kiinteistd Oy Jarvenpdan Tupalantalli
Asunto Oy Vantaan Leinelankaarni 13:
Leinelankaaren Pysakdinti Oy
Asunto Oy Oulun Repolinna:
Kiinteistd Oy Revonparklki

Asunto Oy Tampereen Kaneli:
Kiinteistd Oy Tampereen Seponparkki
Asunto Oy Vantaan Rinkeli:

Kiinteistd Oy Arinaparkki Yantaa
Asunto Oy Lahden Helkalanpolku:
Asemantaustan Pysakainti Oy

Lumo Housing Fund Il Oy:

Koy Tampereen Tieteen Parkki

Emoyhtitn
omistusosuus Y%

21.62 %
4550 %
41.88 %
34.26 %
4263 %
33.60 %
50.00 %
2445 %
2942 %
50.00 %
23.50 %
21.00 %
26.51 %
30.56 %
34.40 %
26.24 %
20.63 %
50.00 %

39.84 %

33.51 %

21.63 %

20,37 %

29.91 %

2559 %

39.76 %

41.71 %

Konsernin
omistusosuus %

100,00 %
4550 %
41.88 %
50,93 %
4263 %
33.60 %
50,00 %
24 .45 %
2942 %
50,00 %
100,00 %
21,00 %
26.51 %
30.56 %
34,40 %
26,24 %
20.63 %
50,00 %

39,84 %

33.51 %

21,63 %

20,37 %

4598 %

25.59 %

39,76 %

41,71 %

32. Raportointikauden paattymispaivan jalkeiset tapahtumat
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VVO-konserni allekirjoitti kauppakirjan, jolla sen eri yhtiot myyvat eri puolilla Suomea sijaitsevat
yhteenséa 1 344 markkinaehtoista asuntoa Avant Capital Partnersin hallinnoimalle yhtidlle. Kauppa
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on saatettu paatdkseen 31.1.2017. Liitetietojen kohdassa 3 Myytavana olevat pitkdaikaiset omai-
suuserat on eritelty myynnin vaikutukset konsernissa.

Keskeiset tunnusluvut

2016 2015 2014 % 2013 2012
Liikevaihto, M € 3515 3709 356.5 346.6 3354
Mettovuokratuotto, M € 2220 227 4 210,0 198.4 197.3
% liikevaihdosta 63,2 61,3 58.9 57.2 58.8
Mettorahoituskulut, M € 46,0 A 47,3 40,3 50,2
Tulos ennen veroja, M € 2897 2247 146.5 75.9 62,5
Operatiivinen tulos, M € 116.9 1214 103,2
Taseen loppusumma, M € 45722 42361 39572 24685 22761
Sijoituskiinteistat, M€ 79 42989 39992 37088 33511 31200
Taloudellinen vuokrausaste, % 97 4 976 98.1 98.5 98,7
Vaihtuwus, % ¥ 276 237 216 212
Emoyhtidén omistajille kuuluva
oma padoma, M € 18595 17385 1579.0 487 9 4384
Korollinen vieraspaaoma, M€ 21228 14946 18501 17951 1664,3
Oman padoman tuotto-% (ROE) 12,9 10,8 7.2 15,5 10,8
Sijoitetun pddoman tuotto-% (ROI) 8.8 7.6 59 545 55
Omavaraisuusaste, % " 407 411 40,0 413 38,8
Loan to Value, % "2 46,7 394 464 48,6 484
Osakekohtainen tulos, € 31,38 2423 14,95 10,07 6,19
Osakekohtainen omapaaoma, € ¥ 251,20 234,85 213,30 209,16 178,60
Osinko/ osake, €% 15,80 5,00 3.00 2,20 2,00
Osinko/ tulos, % 50,35 20,64 20,07 21,85 2.3
Bruttoinvestoinnit, M € 696,0 2350 2005 2232 74,8
Henkildstd keskimaarin 298 364 339 341 343

*} Konserniraportei v. 2014 alkaen IFRS lukuja. Wuesien 2012-2013 osalta on esitetty FAS-tilinpdatoksen mukaiset luvut
" Laskettu FAS 2013 - 2012 kdyvin arvoin

“Fisisdlld myytdvina olevia pitkdaikaisia omaisuuserii

* Laskentakaavaa muutettu 2015 ja vertailutiedot muutettu vastaamaan nykyistd laskentatapaa

4} llman =izdizid vaihtoja

5) Sisdltdd myytdvand olevia pitkdaikaizia omaisuuserid

§) 2016: sizdltdd lisdosinkoa 9 €/ ozake ja halltus esittds, ettd ozinkea jaetaan & 80 €/ ozake.
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Tunnuslukujen laskentakaavat

Operatiivinen tulos

Oman padoman tuotto (ROE), %

Sijoitetun pd&oman tuotto (ROI), %

Omavaraisuusaste, %

Loan to Value, %

Osakekohtainen tulos, €

Osakekohtainen omapadoma, €

Osinkof tulos, %

Tilikauden voitto - luovutusvoitot/~tappiot - kaypaan
arvoon arvostaminen - vero oikaisuista

Voitto/tappio verojen jalkeen

Oma padoma, kauden keskiarvo

Voitto/tappio ennen veroja + Rahoituskulut

Taseen loppusumma - Korottomat velat, kauden keskiaro

Oma pdioma

Taseen loppusumma - Saadut ennakot

Korollinen vieraspadoma - Rahavarat

Sijoituskiinteistat + Aineelliset kayttdomaisuushyidykkeet

Emoyhtidn omistajille kuuluva tilikauden tulos

Osakkeiden lukumaara tilikauden lopussa

Emoyhtidn omistajille kuuluva oma padoma

Osakkeiden lukumaara tilikauden lopussa

Osakekohtainen osinko

Osakekohtainen tulos

x 100

* 100

x 100

x 100

x 100



Emoyhtion tilinpaatos

Emoyhtion tuloslaskelma, FAS

Liite 1-12/2016 11272015
Wuokratuotot 536 614,76 559 423,40
Hallinnon myyntituotot 10 920 069,06 1127361413
Liikevaihto 1 11456 683,82 11 833 037,53
Liiketoiminnan muut tuotot 2 2599 94117 299 288,65
Henkildstakulut 3 -390080233 4257 260,56
Fuoistot ja arvonalentumiset 4 -651 832,41 574 392,29
Liiketoiminnan muut kulut .68 -31791514% -5802 919,19
Liikevoitto 324 838,76 -1 602 245,86
Tuotot pysyvien vastaavien sijoituksista 210,00 125148 445 28
Rahoitustuotot 8174 877,95 9946 152 65
Arvanalentumiset vaihtuvien vastaavien
rahoitusarvopapereista 386 876,45
Rahoituskulut -5 965 96912 4 792 80015
Rahoitustuotot ja -kulut 7 220911883 130 688 674,23
Voitto ennen tilinpaatossiirtoja ja veroja 2 533 957,59 129 086 428,37
Tilinpaatdssiirrot 8 8187212373 39001 786,63
Tuloverot 9 -16 906 802,56 -8 505 484 20
Tilikauden voitto 67 499 178,76 159 582 730,80
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Emoyhtion tase, FAS

M€ Liite 31.12.2016 3.12.2015
VASTAAVAA
Pysyvit vastaavat
Aineettomat hyddykkest 10
Aineettomat oikeudet 22717313 326 684,95
Muut pitkdvaikutteiset menot J65 743,75 634 291,44
Aineettomat hyddykkeet yhteenss £92 916,88 960 976,39
Aineelliset hyddyklkest 11
Maa- ja vesialueet 4921 252 20 5216 510,24
Koneet ja kalusto 177 954,38 387 017,09
Muut aineelliset hyddykkest 194 39712 194 39712
Aineelliset hyddykkeet yhteensa 5293 603,70 5797 924 45
Sijoitukset 12
Tytaryhtidosakkeet 62 568 937,75 82 568 937,75
Osakkuusyritysosakkest 176 951,96 176 951,96
Muut osakkeet ja osuudet 889 240,09 689 240,09
Sijoitukset yhteens3 83 635 129,80 83 635 129,80
Pysyvit vastaavat yhteensa 89 521 650,28 90 394 030,64
Vaihtuvat vastaavat
Pitkaaikaiset saamiset 13 &71438 639,84 340471 00312
Lyhytyaikaiset saamiset 14 87 610 283,83 99 935 658,69
Rahat ja pankkisaamiset 13 960 642 25 2988 49315
Vaihtuvat vastaavat yhteensa 673 009 565,92 443 395 154,96
VASTAAVAA 762 531 216,30 533 789 185,60
VASTATTAVAA
Oma padaoma 15
Osakepadoma 58 025 138,00 58 025 136,00
Ylikurssirahasto 35 786 180,04 35 786 180,04
Wararahasto 16 920,33 16 920,33
Sijoitetun vapaan oman pdioman rahasto 17 856 000,00 17 856 000,00
Edellisten tilikausien voitto 67 231 824,19 11 284 933,39
Tilikauden voitto 67 499 178,76 159 582 730,80
Oma padoma yhteensa 246 415 239,32 282 551 900,56
Tilinpaatossiirtojen kertyma 16 4 676,56 5 360,29
Vieras padaoma
Pitkaaikainen vieras padoma 17 336475 339,76 108 096 300,55
Lyhytaikainen vieras pid&oma 18 179 635 960,66 143 135 624 20

Vieras paaoma yhteensa
VASTATTAVAA

516 111 300,42
762 531 216,30

251 231 924,75
533 789 185,60



Emoyhtion rahoituslaskelma, FAS
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11212016 11212015
Liiketoiminnan rahavirta
Woitto ennen tilinpaatéssiirtoja ja veroja 2533 957,59 129 086 428,37
Oikaisut:
Suunnitelman mukaiset poistot ja arvonalentumiset 651 832,41 674 392,29
Muut tuctot ja kulut, joihin ei lity maksua 700,00 -41 413,10
Rahoitustuotot ja -kulut -2 209 118,83 -130 688 674,23
Muut oikaisut -2 581 441 96 -252 315,51
Liiketoiminnan rahavirta ennen kayttopaaoman muutosta -1 604 070,79 -1 221 582,18
Kayttdpadoman muutos:
Myyntisaamisten ja muiden saamisten muutos -709 606,06 386 615,64
Ostovelkojen ja muiden velkojen muutos 548 304,41 78 505,15
Liiketoiminnan rahavirta ennen rahoituseria, varauksia ja veroja -1 765 372,44 -156 261,39
Maksetut korot ja maksut muista lilketoiminnan rahoituskuluista -5 546 287 95 -4 238 868,79
Saadut rahoitustuotat liketoiminnasta 620 211,73 831 292 60
Maksetut valittdmat verat -11 492 559 56 -6 911 629 10

Liiketoiminnan rahavirta

Investointien rahavirta

Investoinnit aineellisiin ja aineettomiin hyddykkeisiin
Aineellisten ja aineettomien hyddykkeiden luovutustulot
Muiden sijoitusten luovutustulot

Myonnetyt pitkaaikaiset lainat

Pitkaaikaisten lainasaamisten takaisinmaksut

Hankitut rahoitusamvopaperit

Rahoitusarvopapereiden luovutustulot

Saadut korot ja osingot investoinneista

-19 184 008,22

-123 154,51
2876 000,00

-198 200 000,00

18 000,00

9476 769,93

-11 075 466,68

-25 225,07

52 000,00

210 000,00
-179 106 200,71
50 000,00

-7 31013

4130 331,02
133 101 83216

Investointien rahavirta

Rahoituksen rahavirta
Pitkaaikaisten lainojen nostot
Pitkaaikaisten lainojen takaisinmaksut
Lyhytaikaisten lainojen nostot
Lyhytaikaisten lainojen takaisinmaksut
Maksetut osingot

Saadut konserniavustukset

-185 952 384,58

230 000 000,00
-428 877,28
412 387 617,85

-361 214 358,67
-103 635 840,00

39 000 000,00

A1 595 172,73

428 877,26
316 994 326,80
-264 622 440 56
-22 207 680,00

24 991 440,00

Rahoituksen rahavirta
Rahavarojen muutos

Rahavarat kauden alussa
Rahavarat kauden lopussa

216 108 541,90
10 972 149,10

2988 433,15
13 960 642,25

Emoyhtion tilinpaatoksen laatimisperiaatteet

VVO-yhtyma Oyj:n tilinpaatds on laadittu Suomen kirjanpitolain ja -asetusten ja osakeyhtitlain mu-

kaisesti.

54 726 758,98
2 056 119,57

932 373,58
2988 493,15
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Vuokraustoimintaan ja hallintoveloitussopimuksiin liittyvét tuotot

Vuokraustoimintaan ja hallintoveloitussopimuksiin liittyvét tuotot tuloutetaan suorite-
periaatteen mukaisesti sopimuskauden aikana.

Pysyvien vastaavien arvostus

Aineettomat ja aineelliset hyddykkeet on merkitty taseeseen alkuperdiseen hankin-
tamenoon vahennettyna suunnitelman mukaisilla poistoilla ja mahdollisilla arvonalen-
nuksilla. Suunnitelman mukaiset poistot on laskettu tasapoistoina hyddykkeiden to-
dennékdisen kayttoian perusteella.

Taloudellisen kayttdidn perusteella maaraytyvat suunnitelman mukaiset poistoajat

ovat:

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

Mydhemmin syntyvat menot siséllytetaan aineellisen kayttbomaisuushytdykkeen kir-
janpitoarvoon vain, mikali on todennakaistd, etta hydodykkeeseen liittyva vastainen ta-
loudellinen hyoty koituu yhtién hyvaksi. Muut korjaus- ja yllapitomenot kirjataan tulos-
vaikutteisesti, kun ne ovat toteutuneet.

Pysyvien vastaavien myyntivoitot on kirjattu liiketoiminnan muihin tuottoihin ja tappiot
liiketoiminnan muihin kuluihin.

Kehitysmenot

Kehitysmenot kirjataan kuluksi tuloslaskelmaan silla tilikaudella, jonka aikana ne ovat
syntyneet.

Rahoitusomaisuuden arvostaminen

Rahoitusomaisuusarvopaperit on arvostettu hankintamenoon tai sitd alempaan tilin-
paatdspaivan markkinahintaan.

Johdannaissopimusten arvonmuutokset esitetaan tilinpaatoksen liitetiedoissa.
Pakolliset varaukset
Vastaisuudessa toteutuvat menot ja ilmeiset menetykset, jotka eivat endd kerryta
vastaavaa tuloa ja joiden suorittamiseen konserni on velvoitettu tai sitoutunut ja joi-
den rahallinen arvo voidaan kohtuullisesti arvioida, kirjataan tuloslaskelmaan kuluksi
ja taseen pakollisiin varauksiin.
Tilinpdatossiirtojen kertyma

Tilinpaatossiirrot koostuvat kertyneesta poistoerosta.
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Elakemenojen jaksotus

Eléketurva on kaikilta osilta hoidettu ulkopuolisissa elakevakuutusyhtidissa. Elake-
menot on kirjattu suoriteperusteisesti kuluksi tuloslaskelmaan.

Rahoituslaskelman laadintaperiaatteet

Rahoituslaskelma on laadittu tuloslaskelman ja taseen sekéa niitd tadydentavien tieto-
jen perusteella.

Rahavarat sisaltavat pankkitilit, likvidit pankkien talletustodistukset ja sijoitustodistuk-
set.

Valuuttamaardiset erat
Kaikki saatavat ja velat ovat euromaaraisia.
Johdannaissopimukset

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

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

Emoyhtion tilinpaatoksen liitetiedot

1. Liikevaihto

1-12/2016 11272015
Tontin vuokratuotot 536 254 76 568 573,40
Muut vuokrat 360,00 850,00
Vuokratuotot yhteensa 536 614,76 559 423 40
Keskushallintopalvelut 6878 474,00 7185 366,91
[T-yuokratuotaot 3784 903,00 3803 157,00
Hallinnon muut myyntituotot 256 692 06 285 090,22
Muut myyntituctot yhteensa 10 920 069,06 11 273 61413

Liikevaihto yhteensa 11 456 683,82 11 833 037,53
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2. Liiketoiminnan muut tuotot

11212016 11272015

Kayttdomaisuuden myyntivoitot 2 581 441.96 252 31551
Perintatoimen tuotot 532,59 2 560,04
Liiketoiminnan muut tuotot 17 666,62 44 413,10
Yhteensa 2 599 941,17 299 288,65

3. Henkilostokulut

11212016 11272015

Palkat ja palkkiot 3167 870,00 3 375 338,62
Elakekulut 604 52950 752 363,66
Muut henkilasivukulut 138 102,83 129 558,28
Yhteensa 3900 802,33 4 257 260,56

Johdon palkat ja palkkiot, maksuperusteiset
11212016 11272015

Toimitusjohtaja Jani Mieminen 738 285,00 744 672 96
Hallituksen ja valiokuntien palkat
Riku Aalto 28 400,00 27 800,00
Matti Harjuniemi 16 400,00 13 400,00
Olli Luukkainen 15 200,00 13 400,00
Jorma Malinen 15 800,00 12 200,00
Mikko Mursula, 17.3.2016 alkaen 17 600,00
Reima Rytsdla 14 000,00 14 000,00
Jan-Erik Saarinen 16 400,00 14 000,00
Ann Selin 13 400,00 12 800,00
Tomi Aimonen, 17.3.2016 saakka 1 200,00 17 000,00
Elaranta Jarkko 1200.00 1 200,00
Laukkanen Ville-Veikko 1200.00 1200,00
Pesonen Pasi 1200.00 1200,00
Torsti Esko 1200.00
Ritakallio Timo 1 200,00
Yhteensa 881 485,00 ar4 072,96
2016 2015
Henkildstd keskimasrin 21 30

VVO-yhtyma Oyj:n toimitusjohtajalla ja johtoryhmalla on kokonaispalkka ja elékeika on 63 vuotta.
Eldkevastuu katetaan elakevakuutuksella, jossa ryhméaelakevakuutukseen maksetaan vuodessa
kahden kuukauden verotettavaa ansiota vastaava vakuutusmaksu. Toimitusjohtajan toimisuhteen
irtisanomisaika on kaksitoista kuukautta.



4. Suunnitelman mukaiset poistot

11272016 11272015
Aineeton omaisuus 163 327,93 161 767,23
Muut pitkdvaikutteiset menot 268 547 69 269 379,81
Koneet ja kalusto 229 956,79 243 245 25
Yhteensa 651 832,41 674 392,29

5. Liiketoiminnan muut kulut

1-12/2016 1-12/2015
Kiinteistdvero 154 409,65 157 913,09
Muut kiinteistdjen hallinnon kulut 100,00 12 001,00
Wuokrat ja vastikkeet 429 448 AT 448 84313

keskushallinto

8 595 193,37 8 184 161.597

Yhteensa

6. Tilintarkastajien palkkiot

9173 151,49 8 802 919,19

1-12/12016 11212015
KHT-yhteisd KPMG Oy Ab
Tilintarkastuspalkliot 51 541,00 48 363,00
Weroneuvonta 404 559,00 94 217,00
Meuvontapalvelut 75 95500 20 365,00
Yhteensa 532 055,00 162 945,00

7. Rahoitustuotot ja -kulut
11272016 112712015

Osinkotuotot
Saman konsemin yrityksilta

125 000 000,00

Muilta 210,00 148 445 28
Yhteensa 210,00 125 148 445,28
11212016 11212015

Korkotuotot
Saman konsernin yrityksilts BAT3447 73 8754 603,85
Muilta 143022 7T 039,45
Muut rahoitustuotot 1184 509 35
Yhteensa 8174 877,95 9946 152,65

Osinkotuotot ja korko- ja rahoitustuotot

yhteensa

8 175 087,95 135094 597,93
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11272016 11272015
Sijoitusten arvonmuutakset
Rahoitusarvopapereiden arvonmuutokset 386 876,45
Yhteensa 386 876,45
11272016 11272015
Korko- ja muut rahoituskulut
Saman konsernin yrityksille -162 .26
Muille -5 965 86912 4 792 637,89
Yhteensa -5 965 969,12 4792 800,15
Rahoitustuotot ja -kulut yhteensa 2 209 118,83 130 688 674,23

8. Tilinpaatossiirrot

11272016

11272015

Konserniavustukset, saadut

Poistoeron muutos koneista ja kalustosta

81871 440,00

683,73

39 000 000,00

1 786,63

Yhteensa

9. Tuloverot

81872 123,73

39 001 786,63

11212016 11272015
Tuloverot varsinaisesta toiminnasta 16 906 902,56 8 502 899,63
Tuloverot aikaisemmilta tilikausilta 2 684 57
Yhteensa 16 906 902,56 & 505 484,20
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10. Aineettomat hyddykkeet

Muut pitka-

vaikutteiset
Qikeudet menot Yhteensa
Hankintameno 1.1.2016 251845296 279953234 5317 985,30
Lisaykset 53 816,11 53 816,11
Hankintameno 31.12.2016 267226907 279953234 537180141
Kertyneet poistot 1.1.2016 -2 191 768,01 -2 165 240,80 -4 357 008,91
Tilikauden poistot -163 327,93 -268 547,69 421 875,62
Kertyneet poistot 31.12.2016 -2 345 095,94 -2433 788,59 4778 884,53
Kirjanpitoarvo 31.12.2016 227 173,13 365 743,75 592 916,88

Muut pitka-

vaikutteiset
Dikeudet menot Yhteensa
Hankintameno 1.1.2015 251090841 2775754 45 5 286 662,86
Lisdykset 7 544 55 T 544 55
Hankintameno 31.12.2015 251845296 2799453234 5317 985,30
Kertyneet poistot 1.1.2015 -2 030 000,78 -1895 861,09 -3 925 861,87
Tilikauden poistot -161 767,23 -269 379,81 -431 147,04
Kertyneet poistot 31.12.2015 -2 191 768,01 -2 165 240,80 -4 357 008,91
Kirjanpitoarvo 31.12.2015 326 684,95 634 291,44 960 976,29
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11. Aineelliset hyddykkeet
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Muu
Koneetja aineellinen
Maa-alueet kalusto omaisuus Yhteensa
Hankintameno 1.1.2016 5216 510,24 1 658 599,48 194 397,12 7 069 606,84
Lisaykset 20 894 08 2089408
Viahennykset -295 258,04 -6 167 .42 -301 425 46
Hankintameno 31.12 2016 492125220 167342614 194 397,12 6789 075,46
Kertyneet poistot 1.1.2016 -1 271 682,39 -1 271 682,39
Tilikauden poistot -229 956,79 -229 956,79
Vahennykset 6 167 42 6 167,42
Kertynest poistot 31.12.2016 -1 495 471,76 -1 495 471,76
Kirjanpitoarvo 31.12.2016 4921 252,20 177 954,38 194 397,12 5293 603,70
Muu
Koneetja aineellinen
Maa-alueet kalusto omaisuus Yhteensa
Hankintameno 1.1.2015 5225 606,07 1661 616,93 194 39712 7 081 620,12
Lisdykset 78 428,05 78 428,05
Vahennykset -9 095,83 -81 345,50 -30 441,33
Hankintameno 31.12.2015 5216 510,24 1 658 599,48 194 397,12 7 069 606,84
Kertyneet poistot 1.1.2015 -1 109 782,64 -1 109 782 64
Tilikauden poistot -243 245 25 -243 245 25
Vahennykset 81 34550 81 34550
Kertyneet poistot 31.12.2015 -1 271 682,39 -1 271 682,39
Kirjanpitoarvo 31.12.2015 5216 510,24 387 017,09 194 397,12 5797 924,45
12. Sijoitukset
Muut
Tytaryhtio- Osakkuusyritys- osakkeet ja
osakkeet osakkeet osuudet Yhteensa
Hankintameno 1.1.2016 B2 668 937,75 176 951,96 889 240,09 &3 635 129,80
Hankintameno 31.12 2016 82 668 937,75 176 951,96 889 240,09 83 635 129,80
Kirjanpitoarvo 31.12.2016 82 568 937,75 176 951,96 889 240,09 &3 635129,80
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Muut
Tytaryhtio- Osakkuusyritys- osakkeet ja
osakkeet osakkeet osuudet Yhteensa
Hankintameno 1.1.2015 82 668 937,75 176 951,96 889 828,75 83 635 718,46
Wahennykset -588,66 -H88,66
Kirjanpitoarvo 31.12 2015 82 568 937,75 176 951,96 889 240,09 83 635 129,80
Amvonkorotukset 1.1, 2 119 167,87 2 119167 .87
Wahennykset -2 119 167,87 -2 119 167,87
Arvonkorotukset 31.12. 0.00 0.00
Kirjanpitoarvo 31.12.2015 82 568 937,75 176 951,96 889 240,09 83 635129,80
13. Pitkaaikaiset saamiset
3.12.2016 M.12.2015
Lainasaamiset saman konsernin yrityksilta 569 602 982 52 340 052 982 52
Lainasaamiset muilta 114 592.00 114 592.00
Siitosaamiset 1721 065 32 303 428 60

Yhteensa

571 438 639,84

30 471 003,12

31.12.2016 31.12.2015
Liikkeelle laskettujen joukkovelkakirja-
lainojen pitk&aikaisissa saamisissa
olevat liikkeellelaskukulut 1721 065,32 303 425,60



14. Lyhytaikaiset saamiset

31.12.2016 31.12.2015

Wyyntisaamiset

Saman konsernin yrityksilta
Wyyntisaamiset
Muut saamiset
Siitosaamiset

Saman konsermnin yrityksiltd yhteensa

850,00

2 066 624.09 1643 586.21
g5 065 952,80 96 151 790,62

Lainasaamiset
Muut saamiset
Siitosaamiset

1919 966,22

87 132 576.89 99 715 343.05
67 636,90 102 360,67
1101.,08 21 681,22

408 768,96 95 423,75

Yhteensa

87 610 283,83 99 935 658,69

31.12.2016 31.12.2015
Liikkeelle laskettujen joukkovelkakirja-
lainojen lyhytaikaisissa saamisissa
olevat liikkeellelaskukulut 349 063,99 88 952,30
15. Oma pdaoma
31.12.2016 31.12.2015

Osakepaioma 1.1.
Osakepaaoma 31.12.
Ylikurssirahasto 1.1.
¥Ylikurssirahasto 31.12.
Arvonkorotusrahasto 1.1.
Viahennykset
Arvonkorotusrahasto 31.12.
Muut rahastot 1.1.

Vararahasto 1.1.

Vararahasto 31.12.

Sijoitetun vapaan oman padoman

rahasto 1.1.

Sijoitetun vapaan oman padoman

rahasto 31.12.
Muut rahastot 31.12.
Edellisten tilikausien vaoitto 1.1.
Osingonjako
Edellisten tilikausien voitto 31.12.
Tilikauden voitto

58 025 136,00
58 025 136,00
35 786 180,04
35786 180,04

16 920,33
16 920,33

17 856 000,00
17 856 000,00

17 872 920,33
170 867 564,19

-103 635 840,00

67 231 824 19
67 499 178,76

58 025 136,00
58 025 136,00
35 786 180,04
35786 180,04
211916787
-2 119 167,87

0,00

16 920,33
16 920,33

17 856 000,00

17 856 000,00
17 872 920,33
33492 613,39
-22 207 650,00
11 284 933,39
159 582 730,80

Yhteensa

246 415 239,32

282 551 900,56
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Laskelma jakokelpoisesta omasta paddomasta

31.12.2016 31.12.2015
Sijoitetun vapaan oman padoman
rahasto 17 856 000,00 17 856 000,00
WVoitto edellisilta tilikausilta 67 231 82419 11 284 933,39
Tilikauden voitto 67499 178,76 159 582 730,80
Yhteensd 152 587 002,95 188 723 664,19
Emoyhtién osakepadoma osakelajeittain
Kpl 31.12.2016 31.12.2015
A-sarja (20 aanta/osake) 7402 560 7 402 560
16. Tilinpaatdssiirtojen kertyma
31.12.2016 31.12.2015
Kertynyt poistoero
Koneista ja kalustosta 4 676,56 5 360,29
Yhteensa 4 676,56 5 360,29
17. Pitk&aikainen vieras pdaoma
31.12.2016 31.12.2015
Lainat rahoituslaitoksilta 35932 373,56 6 961 250 85
Joukkovelkakirjalainat 300 000 000,00 100 000 00O.00
Siitovelat, henkildstékulujaksotukset 542 966,20 1135 049,70

Yhteensa 336 475 339,76

108 096 300,55
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18. Lyhytaikainen vieras pddoma

31.12.2016 31.12.2015

Lainat rahoituslaitoksilta, seuraavan

tilikauden lyhennykset 1028 877,29 428 877,28
Oistovelat 790 042 63 429 795 81
Velat saman konsernin yrityksille

Ostovelat 58 166,04 48 098,67

Muut velat 22 898 527 46 26 436 489,41
Muut velat 142 171 390,89 110 044 346,71
Siirtovelat

Rahoitusvelat 2 670 945 27 1969 428,74

Palkat sosiaalikuluineen 1613 925,88 796 909,11

Verovelat 6 404 065,20 2991 67847
Yhteensa 179 635 960,66 143 135 624,20

19. Johdannaissopimukset

31.12.2016 31.12.2015

Koronvaihtosopimukset
Mimellisarvo 86 428 437,23 56 831 271,87
Kaypa anvo -851 675,83  -514 8§39.74

Koronvaihtosopimuksiin sovelletaan suojauslaskentaa, silla niiden ehdot vastaavat suojattujen lai-

nasopimusten ehtoja. Koronvaihtosopimuksia ei ole kirjattu tulosvaikutteisesti. Jos johdannaisen

kesto on pidempi kuin laina, niin talldin laina tullaan jatkamaan erittain suurella todennékdisyydella.
20. Vakuudet ja vastuusitoumukset

31.12.2016 31.12.2015

Velat, jotka eradntyvat myshemmin
kuin & vuoden kuluttua
Markkinalainat 228 238 998 .40 1438 998 40

WVelat, joiden vakuudeksi annettu
kiinnityksid ja osakkeita kiinteistdhin

Lainat rahoituslaitoksilta 223899540 2438 998,40

Annetut kiinnitykset 4105 000,00 4 870 000,00
Annetut takaukset

Omavelkainen takaus 191 668 371,13 210 410 266,09
Ulkopuolisilta saatujen takausten
vastavakuus o 083 893,86  § 586 666,60

21. Muut vastuut

Autojen leasingvastuut
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31.12.2016 3.12.2015

Autojen leasingvastuut
Seuraavana tilikautena maksettavat 73 008,87 105 547 23

WMydhemmin maksettavat 33 478,78 613 958,50

S&hkon suojaus

Sahkdn hankintaa suojattiin pohjoismaisessa sahkdporssissa Nordpoolissa hoteeratuilla séahkdjoh-
dannaisilla VVO-konsernin hyvaksytyn riskipolitikan mukaisesti. Vuosille 2017-2021 tehtyjen suo-
jausten markkina-arvo tilinpaatoshetkella oli -386 419,01 (-1 209 081,75) euroa. Realisoitumatonta
arvonmuutosta ei ole otettu huomioon VVO-yhtyma Oyj:n tuloksessa tai taseessa.
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Toimintakertomuksen ja tilinpaatoksen allekirjoitukset

Helsingissa maaliskuun 3. paivana 2017

Riku Aalto
hallituksen puheenjohtaja

Matti Harjuniemi Olli Luukkainen

Reima Rytsoéla Jan-Erik Saarinen

Jani Nieminen
toimitusjohtaja

Mikko Mursula
hallituksen varapuheenjohtaja

Jorma Malinen

Ann Selin

Suoritetusta tilintarkastuksesta on tandaan annettu kertomus

Helsingissa maaliskuun 3. paivana 2017
KPMG Oy Ab

Esa Kailiala, KHT
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Tilintarkastuskertomus

VVO-yhtyma Oyj:n yhtiokokoukselle
Tilinpaatdksen tilintarkastus
Lausunto

Olemme tilintarkastaneet VVO-yhtym& Oyj:n (y-tunnus 0116336-2) tilinp4datdksen tilikaudelta 1.1.—
31.12.2016. Tilinpaatds siséltdd konsernin taseen, tuloslaskelman, laajan tuloslaskelman, laskelman oman
paaoman muutoksista, rahavirtalaskelman ja liitetiedot, mukaan lukien yhteenveto merkittavimmista tilinpaa-
toksen laatimisperiaatteista, sekda emoyhtion taseen, tuloslaskelman, rahoituslaskelman ja liitetiedot.

Lausuntonamme esitdmme, etta konsernitilinpaatds antaa oikean ja riittavan kuvan konsernin taloudellisesta
asemasta seka sen toiminnan tuloksesta ja rahavirroista EU:ssa kayttoon hyvaksyttyjen kansainvalisten
tilinpaatosstandardien (IFRS) mukaisesti, tilinpdatés antaa oikean ja riittdvan kuvan emoyhtion toiminnan
tuloksesta ja taloudellisesta asemasta Suomessa voimassa olevien tilinpaatoksen laatimista koskevien
saannodsten mukaisesti ja tayttaa lakisaateiset vaatimukset.

Lausunnon perustelut

Olemme suorittaneet tilintarkastuksen Suomessa noudatettavan hyvén tilintarkastustavan mukaisesti. Hyvéan
tilintarkastustavan mukaisia velvollisuuksiamme kuvataan tarkemmin kohdassa Tilintarkastajan velvollisuu-
det tilinpaatdksen tilintarkastuksessa.

Olemme riippumattomia emoyhtidsta ja konserniyrityksista niiden Suomessa noudatettavien eettisten vaati-
musten mukaisesti, jotka koskevat suorittamaamme tilintarkastusta ja olemme tayttaneet muut naiden vaati-
musten mukaiset eettiset velvollisuutemme.

Kasityksemme mukaan olemme hankkineet lausuntomme perustaksi tarpeellisen maaran tarkoitukseen so-
veltuvaa tilintarkastusevidenssia.

Olennaisuus

Tarkastuksemme laajuuteen on vaikuttanut soveltamamme olennaisuus. Olennaisuus on maaritetty perustu-
en ammatilliseen harkintaamme ja se ohjaa tarkastustoimenpiteiden luonteen, ajoituksen ja laajuuden maa-
rittdmisessd, seka todettujen virheellisyyksien vaikutusten arvioimisessa suhteessa tilinpaatékseen kokonai-
suutena. Olennaisuuden taso perustuu arvioomme sellaisten virheellisyyksien suuruudesta, joilla yksin tai
yhdessa voisi kohtuudella odottaa olevan vaikutusta tilinpaatdksen kayttajien tekemiin taloudellisiin paatdk-
siin. Olemme ottaneet huomioon myos sellaiset virheellisyydet, jotka laadullisten seikkojen vuoksi ovat mie-
lestamme olennaisia tilinpaatdksen kayttajille.

Tilintarkastuksen kannalta keskeiset seikat

Tilintarkastuksen kannalta keskeiset seikat ovat seikkoja, jotka ammatillisen harkintamme mukaan ovat olleet
merkittavimpia tarkastuksen kohteena olevan tilikauden tilintarkastuksessa. Nama seikat on otettu huomioon
tilinpaatokseen kokonaisuutena kohdistuneessa tilintarkastuksessamme seka laatiessamme siitd annettavaa
lausuntoa, emmek& anna naista seikoista erillista lausuntoa.

Olemme ottaneet tilintarkastuksessamme huomioon riskin siitd, etté johto sivuuttaa kontrolleja. Tahén on
sisaltynyt arviointi siitd, onko viitteitd sellaisesta johdon tarkoitushakuisesta suhtautumisesta, josta aiheutuu
vaarinkaytoksesta johtuvan olennaisen virheellisyyden riski.

TILINTARKASTUKSEN KUINKA KYSEISIA SEIKKOJA KASITELTIIN
KANNALTA KESKEISET SEIKAT TILINTARKASTUKSESSA




Sijoituskiinteistojen arvostaminen (Laadintaperiaatteet ja liitetieto 11).
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Kaypaan arvoon arvostettavat sijoituskiin-
teistot (4.228 milj. euroa) muodostavat 92
% konsernitaseen loppusummasta 31.12.
2016. Arvostamisessa kaytettaviin ennus-
teisiin liittyvistd arvioista ja tasearvojen
merkittdvyydestd johtuen sijoituskiinteisto-
jen arvostaminen on konsernin tilintarkas-
tuksessa keskeinen seikka.

Sijoituskiinteistbjen kayvat arvot maéaritel-
laan kiinteistokohtaisesti kauppa-arvoihin,
tuottoarvoihin tai hankintamenoihin perus-
tuen. Naiden taustalla olevien keskeisten
oletusten maarittely edellyttdd johdon har-
kintaa mm. tuottovaatimusten, yllapito-
kulujen ja vertailukauppojen valinnan osal-
ta.

Olemme arvioineet laskelmissa kaytettyja
johdon harkintaa edellyttavia oletuksia ja
merkittdvimpien kaypien arvojen muutosten
perusteita. Olemme myods testanneet las-
kentaan liittyvid yhtiossd kéaytdssa olevia
kontrolleja.

Tarkastukseen on osallistunut arvonméaari-
tyksen asiantuntijoitamme, jotka ovat pisto-
kokein testanneet laskelmien teknistad oi-
keellisuutta ja verranneet kaytettyja oletuk-
sia markkina- ja toimialakohtaisiin tietoihin.

Olemme haastatelleet konsernin kayttamaa
ulkopuolista auktorisoitua kiinteistbarvioijaa
(AKA) arvioidaksemme konsernin arvon-
maarityksessd  kayttdman  menetelméan
asianmukaisuutta.

Olemme arvioineet sijoituskiinteistdja kos-
kevien liitetietojen asianmukaisuutta.

Liikevaihto: vuokratuottojen kirjaaminen (Laadintaperiaatteet).

Konsernin liikevaihto koostuu lahes yksin-
omaan sijoituskiinteistdjen vuokratuotoista.

Toimialalle on tunnusomaista laaja vuokra-
sopimuskanta, johon liittyy kuukausittain
suuri maara laskutus- ja maksutapahtumia.

— Olemme arvioineet ja testanneet vuokra-

tuottojen oikeellisuuteen liittyvid kontrolleja
liikevaihdon taydellisyyden ja oikeellisuu-
den arvioimiseksi.



Kiinteistékaupat ja -investoinnit (Laadintaperiaatteet ja liitetieto 11)
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Tilikaudella 2016 toteutui kaksi tavanomais-
ta suurempaa asuntokannan kauppakoko-
naisuutta. Konserni osti 2.274 asuntoa ja
myi 9.011 asuntoa tilikaudella. Liséksi 649
asuntoa valmistui tilikaudella ja rakenteilla
oli 1.536 asuntoa tilikauden lopussa. Kaup-
pakirjat voivat sisaltdd sopimusehtoja, jotka
vaativat johdon harkintaa kaupan tulou-
tushetken tai -m&aran osalta.

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

Aineistotarkastustoimenpiteemme ovat
sisdltaneet  merkittdvimpien  Kiinteisto-
kauppojen kirjanpitokasittelyyn liittyvan do-
kumentaation asianmukaisuuden arviointia.

Korollisten velkojen ja johdannaisten kirjanpitokasittely (Laadintaperiaatteet ja liitetiedot 21
ja22)

Tilikauden 2016 paattyessa konsernin ko-
rollisten velkojen mé&ara on 2.123 milj. eu-
roa, joka on 46 % konsernitaseen loppu-
summasta.

Konsernilla on kéypaan arvoon arvostetta-
via korkojohdannaisinstrumentteja, joiden
nimellisarvo on  1.273 milj. euroa
31.12.2016. VVO kayttdad johdannaissopi-
muksia padasiassa korkoriskiltd suojautu-
miseen. Konserni soveltaa suojauslasken-
taa niihin korkojohdannaisiin, jotka tayttavat
suojauslaskennan edellytykset.

Tarkastustoimenpiteisimme on  siséltynyt
rahoitusinstrumenttien kirjaus- ja arvostus-
periaatteiden asianmukaisuuden arviointia
seka niiden oikeellisuuteen ja arvostukseen
littyvien kontrollien testausta.

Testasimme rahoituserien arvostusten ja
jaksotusten oikeellisuutta valitsemalla tar-
kastuksen kohteeksi yksittaisia tapahtumia
pistokokein.

Olemme arvioineet konsernin soveltaman
suojauslaskennan asianmukaisuutta.

Olemme arvioineet korollisia velkoja ja
johdannaisia koskevien liitetietojen asian-
mukaisuutta.
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Tilinpaatosta koskevat hallituksen ja toimitusjohtajan velvollisuudet

Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat tilinpaatéksen laatimisesta siten, ettd konsernitilinpaatés antaa oikean ja
riittdvan kuvan EU:ssa kayttoon hyvaksyttyjen kansainvalisten tilinpaatdsstandardien (IFRS) mukaisesti ja
siten, etta tilinpdatds antaa oikean ja riittdvan kuvan Suomessa voimassa olevien tilinp&atoksen laatimista
koskevien sdédnnosten mukaisesti ja tayttaad lakisdateiset vaatimukset. Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat
myo6s sellaisesta sisdisesta valvonnasta, jonka ne katsovat tarpeelliseksi voidakseen laatia tilinpaatoksen,
jossa ei ole vaarinkaytoksesta tai virheesta johtuvaa olennaista virheellisyytta.

Hallitus ja toimitusjohtaja ovat tilinpaatosta laatiessaan velvollisia arvioimaan emoyhtién ja konsernin kykya
jatkaa toimintaansa ja soveltuvissa tapauksissa esittdmaén seikat, jotka liittyvat toiminnan jatkuvuuteen ja
siihen, etta tilinpaatds on laadittu toiminnan jatkuvuuteen perustuen. Tilinpaatds laaditaan toiminnan jatku-
vuuteen perustuen, paitsi jos emoyhtio tai konserni aiotaan purkaa tai toiminta lakkauttaa tai ei ole muuta
realistista vaihtoehtoa kuin tehda niin.

Tilintarkastajan velvollisuudet tilinpaatdksen tilintarkastuksessa

Tavoitteenamme on hankkia kohtuullinen varmuus siitd, onko tilinpaatoksessa kokonaisuutena vaarinkaytok-
sestd tai virheesta johtuvaa olennaista virheellisyyttd, sekd antaa tilintarkastuskertomus, joka sisaltaa lau-
suntomme. Kohtuullinen varmuus on korkea varmuustaso, mutta se ei ole tae siitd, ettd olennainen virheelli-
syys aina havaitaan hyvan tilintarkastustavan mukaisesti suoritettavassa tilintarkastuksessa. Virheellisyyksia
voi aiheutua vaarinkaytoksesta tai virheestd, ja niiden katsotaan olevan olennaisia, jos niiden yksin tai yh-
dessa voitaisiin kohtuudella odottaa vaikuttavan taloudellisiin paatoksiin, joita kayttajat tekevat tilinpaatoksen
perusteella.

Hyvan tilintarkastustavan mukaiseen tilintarkastukseen kuuluu, ettd kaytamme ammatillista harkintaa ja saily-
tamme ammatillisen skeptisyyden koko tilintarkastuksen ajan. Lisaksi:

Tunnistamme ja arvioimme vaarinkaytoksesta tai virheesta johtuvat tilinpaatéksen olennaisen virheellisyyden
riskit, suunnittelemme ja suoritamme naihin riskeihin vastaavia tilintarkastustoimenpiteitd ja hankimme lau-
suntomme perustaksi tarpeellisen méaaran tarkoitukseen soveltuvaa tilintarkastusevidenssia. Riski siitd, etta
vaarinkaytoksesta johtuva olennainen virheellisyys jaa havaitsematta, on suurempi kuin riski siita, etta vir-
heesta johtuva olennainen virheellisyys jaa havaitsematta, silla vaarinkaytokseen voi liittyd yhteistoimintaa,
vaarentamistd, tietojen tahallista esittdamatta jattamista tai virheellisten tietojen esittdmista taikka sisdisen
valvonnan sivuuttamista.

Muodostamme kasityksen tilintarkastuksen kannalta relevantista sisdisestd valvonnasta pystyaksemme
suunnittelemaan olosuhteisiin ndhden asianmukaiset tilintarkastustoimenpiteet mutta emme siina tarkoituk-
sessa, etté pystyisimme antamaan lausunnon emoyhtién tai konsernin sisdisen valvonnan tehokkuudesta.

Arvioimme sovellettujen tilinpaatoksen laatimisperiaatteiden asianmukaisuutta sekad johdon tekemien kirjan-
pidollisten arvioiden ja niista esitettavien tietojen kohtuullisuutta.

Teemme johtopdatoksen siitd, onko hallituksen ja toimitusjohtajan ollut asianmukaista laatia tilinpaatés pe-
rustuen oletukseen toiminnan jatkuvuudesta, ja teemme hankkimamme tilintarkastusevidenssin perusteella
johtopaatoksen siita, esiintyykd sellaista tapahtumiin tai olosuhteisiin liittyvda olennaista epavarmuutta, joka
Voi antaa merkittavaa aihetta epailla emoyhtion tai konsernin kykya jatkaa toimintaansa. Jos johtopaatok-
semme on, ettd olennaista epavarmuutta esiintyy, meidan taytyy kiinnittaa tilintarkastuskertomuksessamme
lukijan huomiota epavarmuutta koskeviin tilinpaatoksessa esitettaviin tietoihin tai, jos epavarmuutta koskevat
tiedot eivat ole riittavia, mukauttaa lausuntomme. Johtopaatbksemme perustuvat tilintarkastuskertomuksen
antamispaivadn mennessa hankittuun tilintarkastusevidenssiin. Vastaiset tapahtumat tai olosuhteet voivat
kuitenkin johtaa siihen, ettei emoyhtio tai konserni pysty jatkamaan toimintaansa.

Arvioimme tilinpaatdksen, kaikki tilinpdatoksessa esitettdvat tiedot mukaan lukien, yleistd esittAmistapaa,
rakennetta ja sisaltoa ja sitd, kuvastaako tilinpdatds sen perustana olevia liiketoimia ja tapahtumia siten, ettéa
se antaa oikean ja riittavan kuvan.

Hankimme tarpeellisen maaran tarkoitukseen soveltuvaa tilintarkastusevidenssia konserniin kuuluvia yhtei-
soja tai liiketoimintoja koskevasta taloudellisesta informaatiosta pystydksemme antamaan lausunnon kon-
sernitilinpdatoksesta. Vastaamme konsernin tilintarkastuksen ohjauksesta, valvonnasta ja suorittamisesta.
Vastaamme tilintarkastuslausunnosta yksin.
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Kommunikoimme hallintoelinten kanssa muun muassa tilintarkastuksen suunnitellusta laajuudesta ja ajoituk-
sesta seka merkittavista tilintarkastushavainnoista, mukaan lukien mahdolliset siséisen valvonnan merkitta-
vat puutteellisuudet, jotka tunnistamme tilintarkastuksen aikana.

Lisdksi annamme hallintoelimille vahvistuksen siitd, ettd olemme noudattaneet riippumattomuutta koskevia
relevantteja eettisia vaatimuksia, ja kommunikoimme niiden kanssa kaikista suhteista ja muista seikoista,
joiden voi kohtuudella ajatella vaikuttavan riippumattomuuteemme, ja soveltuvissa tapauksissa niihin liittyvis-
ta varotoimista.

Paatdmme, mitkd hallintoelinten kanssa kommunikoiduista seikoista olivat merkittdvimpia tarkasteltavana
olevan tilikauden tilintarkastuksessa ja néin ollen ovat tilintarkastuksen kannalta keskeisid. Kuvaamme ky-
seiset seikat tilintarkastuskertomuksessa, paitsi jos sdados tai maarays estaé kyseisen seikan julkistamisen
tai kun aarimmaisen harvinaisissa tapauksissa toteamme, ettei kyseisesta seikasta viestita tilintarkastusker-
tomuksessa, koska siitd aiheutuvien epaedullisten vaikutusten voitaisiin kohtuudella odottaa olevan suu-
remmat kuin tallaisesta viestinnasta koituva yleinen etu.

Muut raportointivelvoitteet
Muu informaatio

Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat muusta informaatiosta. Muu informaatio kasittdd toimintakertomukseen
ja vuosikertomukseen siséltyvan muun informaation kuin tilinpaatdksen ja sitd koskevan tilintarkastuskerto-
muksen. Olemme saaneet toimintakertomuksen kayttdédmme ennen tdman tilintarkastuskertomuksen anta-
mispéivaa, ja odotamme saavamme vuosikertomuksen kayttéomme kyseisen paivan jalkeen.

Tilinpaatosta koskeva lausuntomme ei kata muuta informaatiota.

Velvollisuutenamme on lukea edelld yksildity muu informaatio tilinpaatoksen tilintarkastuksen yhteydessa ja
tatd tehdessamme arvioida, onko muu informaatio olennaisesti ristiriidassa tilinpaattksen tai tilintarkastuk-
sessa hankkimamme tietdmyksen kanssa tai vaikuttaako se muutoin olevan olennaisesti virheellista. Toimin-
takertomuksen osalta velvollisuutenamme on liséksi arvioida, onko toimintakertomus laadittu sen laatimiseen
sovellettavien saanndsten mukaisesti.

Lausuntonamme esitdmme, ettd toimintakertomuksen ja tilinpaatdéksen tiedot ovat yhdenmukaisia ja etta
toimintakertomus on laadittu toimintakertomuksen laatimiseen sovellettavien sddnndsten mukaisesti.

Jos teemme toimintakertomukseen siséltyvaan informaatioon kohdistamamme tyén perusteella johtopééatok-
sen, ettd kyseisessd muussa informaatiossa on olennainen virheellisyys, meidan on raportoitava tasta sei-
kasta. Meilla ei ole tAméan asian suhteen raportoitavaa.

Muut lausunnot

Puollamme tilinpaatdksen vahvistamista. Hallituksen esitys taseen osoittaman voiton kayttamisesta on osa-
keyhtidlain mukainen. Puollamme vastuuvapauden myontamista hallituksen jasenille seka toimitusjohtajalle
tarkastamaltamme tilikaudelta.
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