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Toimitusjohtajan katsaus

Rahastoliiketoiminta Suomessa

Vuonna 2018 Suomeen rekisteroityjen rahastojen padoma
laski ensimmaista kertaa kahdeksaan vuoteen ja oli vuoden
lopussa 110 miljardia euroa. Paaoman laskuun vaikuttivat seka
aiempia vuosia heikompi markkinakehitys etta osuudenomis-
tajien lunastukset, joita nahtiin etenkin vuoden jalkimmaisella
puoliskolla. Kymmenen vuoden takaisiin lukemiin verrattuna
kasvu on kuitenkin ollut huimaa: vuoden 2008 lopussa vas-
taava paaoma oli noin 41 miljardia euroa.
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OP:n rahastopadomat ovat nousseet samassa ajassa reilusta
9 miljardista nykyiseen 22,5 miljardiin euroon.
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Kymmenen vuoden aikana kasvu on ollut erityisen vauhdi-
kasta yhdistelmarahastoissa, joissa OP:n hoitama varallisuus
on yli viisinkertaistunut ja on jo seitseman miljardia euroa. OP-
Maltillinen onkin osuudenomistajien maaralla mitattuna Suo-
men selvasti suurin sijoitusrahasto — osuudenomistajia on jo
188 000. Myos indeksirahastoperheemme kasvu on viime vuo-
sina ollut nopeaa. Kuudessa eri osakemarkkinoille sijoittavassa
indeksirahastossamme on liki 80 000 osuudenomistajaa ja n.
2,6 miljardia euroa paaomaa.

Kiinnostus kiinteistdihin ja metsaan sijoittaviin rahastoihin

on myos jatkunut vahvana. OP-Vuokratuotto on 1,2 miljardin
euron paaomillaan ja lahes 30 000 osuudenomistajallaan Suo-
men suurin tdman kategorian rahasto ja OP-Metsanomistaja
suurin metsaan sijoittava rahasto. Myos tuotot olivat edelleen
erinomaisia (6 % ja 5,6 % vuonna 2018).

Asiakaslukumaaran kasvaessa yha suurempi osuus asiakkais-
tamme on siirtynyt op.fin ja OP-mobiilin kayttéon myos rahas-
totapahtumien tekemisessa ja salkkunsa tilanteen tarkaste-
lussa. Olemmekin jatkuvasti kehittaneet naita palveluita entista
paremmiksi ja kattavammiksi. Seka nykyiset etta tulevat asi-
akkaamme ovat luonnollisesti edelleen tervetulleita myos OP:n
konttoreihin keskustelemaan sijoitusasioista.

Kiitokset rahastovuodesta 2018

Haluamme olla etunenassa rikkomassa kuvaa siita, etta sijoit-
taminen olisi vain rajatun etuoikeutetun joukon tekemista.
Sijoitusrahastojen kautta alkuun paasee jopa kymmenella
eurolla ja summaa on helppo kasvattaa itselleen sopivaan
maaraan. Kuukausittainen rahastosaastaminen on vaivattomin
tapa solahtaa varat hyvin hajauttaen sijoittamisen maailmaan.
Omistaja-asiakkaamme ostavat, myyvat ja vaihtavat suurinta
osaa rahastoistamme ilman erillisia kuluja.

Mukaan kannattaa lahtea summalla, joka sopii omaan talou-
denpitoon ja haastaa itseaan sopivan summan haarukoinnissa.
Suosittelemme kuukausisaastamista harkitsevalle vahintaan
viiden prosentin saastamista palkka- tai muista ansiotuloista.
Helpoin ja tehokkain keino on automatisoida saastaminen,
jolloin sijoitettavat varat siirtyvat rahastoon heti palkka- tai
muuna rahapaivana.

Yleisin sijoitusvirhe taitaa olla se, ettei tee aloituspaatosta lain-
kaan. Talloin menettaa vuorenvarmasti mahdollisuuden vau-
rastua sijoittamalla. Jokaisella meillda on tulevaisuuden unel-
mia ja haaveita, joissa taloudellinen liikkumavara on hyodyksi.
Lisaksi saastot tuovat mielenrauhaa, jolle on vaikea laskea hin-
talappua.

Pienista puroista kasvaa vuosien mittaan iso saasto, kunhan
malttaa antaa koron kasvaa korolle. Samalla on syyta hyvak-
sya, etta rahastosijoituksen arvo vaihtelee ajan myota. Pitkalla
yli seitseman vuoden aikavalilla voi kuitenkin odottaa osakera-
hastoista jopa yli kuuden prosentin keskimaaraista vuosituot-
toa.

Lisatietoja rahastosaastamisesta saat katevasti esimerkiksi
OP-Sijoittajakoulusta (op.media/sijoittajakoulu/) tai op.fi -pal-
velusta. Asiantuntijamme osuuspankeissa ovat myos mielellaan
apunasi.

Juha Takala

Toimitusjohtaja
(8.3.2019 alkaen)

Kalle Saariaho

toimitusjohtaja
(8.3.2019 asti)



OP-Rahastoyhtio Oy:n hallituksen toimintakertomus
tilikaudelta 1.1.-31.12.2018

Toimintaymparisto

Maailmantalouden kasvu hidastui, ja luottamus talouteen heik-
keni vuoden 2018 viimeisina kuukausina. Talouden vire oli silti
edelleen verrattain hyva. Koko vuonna 2018 maailmantalous
kasvoi lahes samaa hyvaa vauhtia kuin vuonna 2017. Erot
maiden talouskehityksen valilla levenivat. Euroalueella talous-
kasvu hidastui selvasti vuoden mittaan osin tilapaisten teki-
joiden vuoksi. Tyottomyys laski yha selvasti ja inflaatio nousi.
Euroopan keskuspankki jatkoi politiikkansa normalisointia. EKP
pienensi arvopaperien osto-ohjelman mukaisia netto-ostoja
lokakuussa 15 miljardiin euroon kuukaudessa ja lopetti ne
kokonaan vuoden vaihteessa.

Ohjauskorot sailyivat ennallaan koko vuoden. Euribor-korot
nousivat vuoden lopulla aavistuksen. Pidemmat markkinakorot
alenivat vuoden lopulla lisaantyneen epavarmuuden vuoksi ja
paatyivat samalle tasolle kuin vuoden alussa. Osakekurssit pai-
nuivat vuoden lopun jyrkan laskun vuoksi vuoden alkua mata-
lammalle.

Suomen talous jatkoi vuoden jalkipuoliskolla yha hyvassa kas-
vussa. Vuonna 2018 talous kasvoi ennakkotietojen mukaan
hieman vuotta 2017 hitaammin. Talouskasvu painottui aiem-
paa enemman kulutukselle. Tyollisyys parani selvasti, ja reaa-
liansiot kasvoivat. Vuoden lopulla kuluttajien luottamus alkoi
silti rakoilla. Yritysten kannattavuus koheni edelleen, mutta
investoinnit kohenivat vain hieman.

Asuntomarkkinoilla vanhojen asuntojen myynti vaheni hieman
edellisesta vuodesta. Kysynta kohdistui uusiin asuntoihin, joita
valmistui eniten sitten 1990-luvun alun. Asuntojen hinnat nou-
sivat vain hieman kasvukeskusten vedolla.

Suhdannenakymat ovat vaimenemassa, ja epavarmuus on
lisaantynyt selvasti. Suurimmat riskit liittyvat kansainvali-
seen talouteen ja politiikkkaan. Korkonakymat ovat vakaat. EKP
on ilmoittanut pitavansa ohjauskorkonsa nykytasolla ainakin
kesan 2019 ajan.

Kotitalouksien luottokanta kasvoi 2,3 prosenttia vuonna 2018.
Asuntolainat lisaantyivat 1,8 prosenttia ja uusien nostettu-

jen asuntolainojen koron lasku pysahtyi loppuvuonna. Yritys- ja
asuntoyhteisoluottojen vuosikasvu kiihtyi, ja oli joulukuussa 8,5
prosenttia. Pankkibarometrin kyselytulos ennakoi kotitalouk-
sien ja yritysten luotonkysynnan vahenevan selvasti.

Talletuskanta kasvoi 4,6 prosenttia vuonna 2018. Kotitalo-
ustalletukset lisaantyivat 6,2 prosenttia ja yritystalletukset
4,5 prosenttia. Julkisyhteisotalletukset pysyivat viime vuoden
tasolla.

Suomeen rekisteroityjen sijoitusrahastojen arvo vuoden 2018
lopussa oli 110,1 miljardia euroa. Rahastojen nettomerkin-
nat olivat vuoden aikana negatiiviset 3,9 miljardia euroa. Eni-
ten tehtiin lunastuksia pitkan koron rahastoista ja osakerahas-
toista.

Talouden hyva vire tuki Suomen vakuutusalaa vuonna 2018,
mutta kireahkona jatkunut hintakilpailu ja sijoitusmarkkinan
turbulenssi vuoden lopulla vaimensivat tuloskehitysta.

Muutokset rahastoliiketoiminnassa vuonna 2018
OP-Rahastojen paaomat ja omistajamaara

Vuoden 2018 lopussa OP-Rahastoyhtion hallinnoimat rahasto-
paaomat olivat noin 22,7 miljardia euroa. Padomat pienenivat
nain ollen vuoden takaiseen tilanteeseen verrattuna noin kah-
della miljardilla eurolla eli hieman yli kahdeksalla prosentilla.
OP-Rahastoyhtio oli vuoden 2018 lopussa sijoitusrahastojen
paaomilla mitattuna Suomen toiseksi suurin rahastoyhtio
Sijoitusrahastojen paaomissa nahtiin kaanne alaspain epa-
varman markkinaympariston seurauksena. Osakemarkkinoi-
den laskun johdosta useiden rahastojen omistusten markkina-

arvoissa nahtiin laskua, ja tama heijastuu hallinnoitujen rahas-
topaaomien laskuna. Epavarmuus kasvatti vuonna 2018 myds
lunastusten maaraa rahastoissa. Osuudenomistajien maara
OP-rahastoissa sailyi kuitenkin kasvu-uralla myos vallinneessa
haastavassa markkinatilanteessa.

0OP-Rahastoyhtion hallinnoimien lyhyen koron rahastojen paa-
omat laskivat vuonna 2018 noin 13 prosenttia edelliseen vuo-
teen verrattuna. Pitkan koron rahastojen paaomat laskivat
puolestaan noin 18 prosenttia vuodesta 2017. Matalan korko-
tason vallitessa sijoittajat allokoivat varojaan parempituottoisiin
kohteisiin, erityisesti reaaliomaisuusrahastoihin.

Yhdistelmarahastoissa paaomat laskivat noin kahdeksalla pro-
sentilla vuoden takaiseen tilanteeseen verrattuna. Osakemark-
kinoiden epavarmuus vaikutti myos erityisesti tuottohakuisim-
pien yhdistelmarahastojen arvonkehitykseen negatiivisesti, ja
markkinaheilahtelut heijastuivat myos yhdistelmarahastojen
lunastusten kasvuna.

Yhdistelmarahastojen tavoin myos osakerahastoissa paaomat
laskivat noin kahdeksalla prosentilla vuoden 2017 loppuun
verraten. Euroissa mitaten negatiivinen muutos oli noin 600
miljoonaa euroa. Erot eri markkina-alueille sijoittavien rahas-
tojen valilla olivat kuitenkin huomattavan suuria. Kehittyville
osakemarkkinoille sijoittavat rahastot menettivat paaomia, kun
taas kaikki Yhdysvaltain osakemarkkinoille sijoittavat rahastot
kasvoivat selvasti paaomien maaralla mitaten.

Vaihtoehtoisten rahastojen luokassa padomat kasvoivat erittain
voimakkaasti, yli 27 % vuoden takaiseen tilanteeseen verrat-
tuna. Erityisesti reaaliomaisuuteen sijoittavien rahastojen suo-
sio jatkuu vahvana edelleen. Padomien kasvu euroissa mitat-
tuna oli vaihtoehtoisten rahastojen luokassa noin 385 miljoo-
naa euroa vuoden 2017 loppuun verrattuna.

OP-Rahastoyhtion hallinnoimissa sijoitusrahastoissa oli vuoden
20718 lopussa nettomaaraisesti 425 227 osuudenomistajaa.
Vuoden 2017 lopussa vastaava lukema oli 421 366 osuuden-
omistajaa. Taten osuudenomistajien nettomaara kasvoi vuonna
2018 noin prosentilla edellisen vuoden lopun tilanteeseen ver-
rattuna.

Uudet tuotteet ja palvelut

OP-Rahastoyhtiossa lanseerattiin vuonna 2018 uusia rahasto-
tuotteita aktiivisesti. Kokonaan uusien rahastotuotteiden lan-
seerauksen ohella rahastovalikoimaa kehitettiin asiakaslahtoi-
sesti myos olemassa olevien rahastojen saantomuutoksilla ja
rahastofuusioilla.

Vuonna 2018 sijoitustoiminnan aloitti 4 uutta OP-rahas-

toa. OP-High Yield Amerikka -sijoitusrahasto on pitkan koron
rahasto, joka sijoittaa varansa paaosin yhdysvaltalaisten yri-
tysten lilkkeeseen laskemiin Yhdysvaltain dollarimaaraisiin
joukkovelkakirjoihin, joiden liikkeeseenlaskijoiden pitkan aika-
valin luottoluokitus on valilla Standard Poor's BBB-CCC- tai
Moody’s Baa2—Caa3. Rahaston varoja voidaan sijoittaa rajoite-
tusti myos luokittelemattomien lilkkkeeseenlaskijoiden joukko-
velkakirjoihin.

OP-Suomi Mikroyhtiot -erikoissijoitusrahasto lanseerattiin
kevaalla taydentamaan Suomeen sijoittavien rahastojen per-
hetta. Rahasto sijoittaa varansa paaosin Suomen osakemarkki-
noille listattuihin, markkina-arvoltaan alle 500 miljoonan euron
yrityksiin. Rahasto voi sijoittaa myos listaamattomiin osakkei-
siin, joiden osuus voi olla maksimissaan 20 prosenttia rahas-
ton arvosta.

R2 Crystal -erikoissijoitusrahasto perustettiin tdydentamaan
vaihtoehtoiset rahastot valikoimaamme. Rahaston tavoite on
saavuttaa pitkalla aikavalilla hyva tuotto suhteessa rahaston
ottamiin riskeihin. Rahasto pyrkii tehokkaaseen tuotto/riski-
suhteeseen ja sijoittaa varansa paaosin hedge-rahastoihin.

OPn indeksirahastojen perhetta taydennettiin OP-Suomi
Indeksi -rahaston lanseerauksella. Uusi rahasto sijoit-
taa varansa Nasdag OMX Helsinki Benchmark Cap -indeksin



mukaisesti. Laajennettu indeksirahastovalikoimamme tarjoaa
entistakin houkuttelevampia vaihtoehtoja indeksisijoittajille.

Edella mainittujen uusien rahastotuotteiden lisaksi vuonna
2018 rahastovalikoimaa kehitettiin fuusioimalla OP-Likvidi-
sijoitusrahasto OP-Euro-sijoitusrahastoon. OP-Pohjoismaat
Plus -erikoissijoitusrahasto sulautettiin OP-Eurooppa Plus
-erikoissijoitusrahastoon.

OP-Rahastoyhtio markkinoi itse hallinnoimansa rahastovalikoi-
man ohella myds kansainvalisten toimijoiden J.P. Morgan Asset
Managementin ja Fidelity Internationalin sijoitusrahastoja.

OP-Rahastojen sijoitustoiminta ja arvonkehitys

OP-sijoitusrahastoja hallinnoi OP-Rahastoyhtio Oy, joka on OP
Osuuskunnan kokonaan omistama tytaryhtio. OP-Rahastoyh-
tion hallinnoimien sijoitusrahastojen sailytysyhteisoina toimivat
OP Yrityspankki Oyj seka Skandinaviska Enskilda Banken AB.
OP-Rahastoyhtion hallinnoimien sijoitusrahastojen sijoitustoi-
minnan periaatteet on maaritetty sijoitusrahastojen saannoissa
ja avaintietoesitteissa. Lisaksi periaatteita on tasmennetty hal-
lituksen antamilla ohjeilla.

OP-sijoitusrahastojen salkunhoidosta vastaavat OP Varain-
hoito, OP Kiinteistosijoitus, Fidelity International, Duet Asset
Management, FIM Partners, BTG Pactual Asset Management,
J.P. Morgan Asset Management, Investec Asset Management,
Northern Trust, Invesco Asset Management, Post Advisory
Group, Boston Partners Global Investors ja Wells Fargo Asset
Management.

Talousymparistoa ajatellen vuoden 2018 alkaessa nakyma oli
hyvinkin positiivinen. Kaikki talousalueet olivat vahvassa, synk-
ronoidussa kasvussa ja heikkoja pisteita oli vaikea loytaa. Var-
sin nopeasti kevaan edetessa kasvunakymaan alkoi kuitenkin
tulla saroja. Tilanne happani ensin kehittyvissa talouksissa ja
taman jalkeen myds Euroopassa. Kiinan talouskasvun hidastu-
minen on ollut yksi merkittavimmista syista Euroopassa nah-
dylle hidastumiselle. Voimakkaasti kaupasta riippuvainen alue
heijastelee nopeasti maailman suurimmassa kauppakumppa-
nissa tapahtunutta muutosta. Kiinan hidastumisen taustalla on
rakennemuutos maailman tehtaasta kuluttajavetoiseksi yhteis-
kunnaksi samalla, kun edellisen 2015-2016 hidastumisen tor-
jumiseksi tehdyista elvytystoimista on loppunut teho. Hidastu-
minen on jalleen kerran johtanut Kiinan viranomaisten uusiin
elvytyspaatoksiin, mutta toistaiseksi elvytyksen tehosta ei viela
ole todistusaineistoa. Samaan aikaan tilanne Yhdysvaltain talo-
udessa on edelleen hyvin vahva. Erityisesti kotitaloudet ovat
erittain hyvassa tilanteessa vahvan tyollisyys- ja palkkakehi-
tyksen myota. Kotitaloudet ovat siirtyneet talouden veturiksi,
mita ne ovat olleet aiemminkin historiassa.

Poliittisella rintamalla nahtiin riittamiin haasteita 2018 vuo-
den aikana. Yhdysvaltain kauppasota kohdentui yha selvemmin
Kiinaa vastaan ja se on vaikuttanut yritysten luottamukseen

ja halukkuuteen vieda investointeja eteenpain. Vaikutukset oli-
vat nopeasti havaittavissa Yhdysvaltain ulkopuolella, mutta
itse Yhdysvalloissa alkuvuodesta tehdyt veronalennukset seka
elvyttava finanssipolitiikka peittivat vaikutuksia pitkaan. Vai-
kutus onkin tullut lapi vasta loppuvuodesta, jolloin muutamat
korkean profiilin tulosvaroitukset ja valmistavan teollisuuden
heikentynyt luottamus ovat painaneet talous- ja tuloskasvuen-
nusteita. Yhdysvaltain hallinnon ongelmat eivat mydskaan ole
olleet omiaan tunnelman tukemisessa. Meksikon muuriin liit-
tyva budjettikiista, joka johti hallinnon osittaiseen sulkemiseen,
oli yksi osa epavarmuutta lisdavasta kehityksesta. Tama lisaksi
Trumpin ymparilta kaikkoavien avustajien ja virkamiesten suuri
maara herattaa hammennysta.

Asteittain kiristyva rahapolitiikka on myos ollut yksi markkinoi-
den kohtaamista haasteista 2018 vuoden aikana. Vaikka muu-
alla maailmassa korot eivat juurikaan ole nousseet on Yhdys-

valtain keskuspankki Fed jatkanut korkojen nostamista pienen-
taen myos tasettaan taydella vauhdilla. Kasvun hidastuessa on

markkinoilla herannyt pelko, etta Fed on tekemassa virheen
kiristaessaan rahapolitiikkkaansa. Kun myos Euroopassa EKP
on asteittain paatynyt lopettamaan arvopaperiostonsa vuo-
den vaihteessa, on rahapolitiikasta tullut vastavoima kasvulle.
Vaikka muutos ei missaan maarin ole ollut yllatys, on kasvun
hidastuminen lisannyt hermostuneisuutta markkinoilla.

Valuuttamarkkinoilla Yhdysvaltain kiristyva rahapolitiikka on
nakynyt dollarin vahvistumisena euroa vastaan. Talla on ollut
dollareissa noteerattujen sijoitusten tuottoa parantava vaiku-
tus. Japanin jeni vahvistui myds euroa ja myos dollaria vas-
taan. Kehittyvien talouksien valuutat olivat sita vastoin kovassa
heikkenemispaineessa, erityisesti loppukevaasta ja kesan
aikana. Kehitys rauhoittui loppuvuodesta ja valuutat vahvistui-
vat euroa ja dollaria vastaan.

Raaka-ainemarkkinoilla éljyn hinta oli nosteessa koko alkuvuo-
den aina lokakuulle saakka, jonka jalkeen hinta kaantyi selvaan
laskuun suurten tuotantomaarien ja odotettua vahaisemman
kysynnan vuoksi. Teollisuusmetallien hinnoissa oli painetta lapi
vuoden, [ahinna liittyen dollarin vahvistumiseen ja asteittain
heikkenevaan talouskuvaan. Kullan hinta palasi kesan notkah-
duksen jalkeen lahes vuoden alun tasolle.

Vuosi 2018 jai sijoitusmarkkinoiden nakokulmasta heikoksi,
erittain hyvasta alusta huolimatta. Pelko talouskasvun ajautu-
misesta taantumaan, rahapolitiikan kiristyessa ja kauppasodan
lisatessa epavarmuutta, kaansi kehityksen alamakeen. Kehitty-
vat markkinat kaantyivat ensin, jonka jalkeen Eurooppa seurasi
perassa. Yhdysvaltain osakemarkkinoiden taipumisen myota
kaikki paamarkkinat jaivat negatiiviseksi ja muissakin likvi-
deissd omaisuuslajeissa kehitys oli heikkoa. Vaihtoehtoisissa
sijoitusluokissa tuotot olivat paaosin edelleen hyvalla tasolla.

Osakemarkkinoiden tuotot jaivat lopulta erittain heikoksi. Maa-
ilman osakemarkkinoiden tuotto vuodelta 2018 oli euroissa
tarkasteltuna lahes 4 % negatiivinen. Suomen osakemarkkina
oli linjassa maailman osakkeiden kanssa, oltuaan yksi parhaista
markkinoista ensimmaisella vuosipuoliskolla. Yhdysvaltain
markkinoilla kehitys oli loppusyksyyn saakka parasta, mutta
erityisesti joulukuun kehitys painoi siellakin tuoton nollaan,
euroissa tarkasteltuna. Dollareissa tuotto jai reilusti negatiivi-
selle puolelle. Joulukuun kehitys oli heikoin sitten vuoden 1929.
Euroopassa tuotto oli kaksinumeroisesti negatiivinen, kuten
myos kehittyvilla markkinoilla. Kehittyvista talouksista erityi-
sesti Kiinan kurssikehitys oli heikkoa, kurssien laskettua noin
-15 %. Venajan ja Brasilian tuotot olivat positiivisessa nos-
teessa lahes +5 %.

Korkomarkkinoilla tuotot jaivat ennakko-odotusten mukaisesti
erittain mataliksi tai negatiivisiksi. Valtionlainoissa tuotto kaan-
tyi hieman positiiviselle puolelle, kun korot kaantyivat uudes-
taan laskuun vuoden loppupuolella. Yrityslainojen tuotto oli ris-
kilisien levenemisen myota negatiivinen. Kehittyvien talouksien
lainat olivat my0s tuotoltaan negatiivisia, vaikka tilanne parani
loppuvuotta kohden.

Vuosi 2019 kaynnistyy tilanteessa, jossa talouskasvuodotuk-
set ovat maltillistuneet selvasti. Yhdysvalloissa keskuspankki on
kiristanyt rahapolitiikkaa ja Euroopassakin askeleita normali-
soinnin suuntaan on otettu. Loppuvuoden 2018 markkinatur-
bulenssin myadta rahoitusolosuhteet ovat kuitenkin kiristyneet
siinda maarin, etta keskuspankeilla on perusteltu mahdollisuus
pitaa tauko kiristyksessa ja seurata talouskasvun kehittymista.
Poliittisista tapahtumista Yhdysvaltain ja Kiinan valiset kaup-
paneuvottelut jatkuvat heti alkuvuodesta ja Britannian brexit-
danestyksesta odotetaan tulosta maaliskuun lopussa koittavan
EU-eron alla. Epavarmuuksia ymparistossa siis riittaa, mutta
niita on hinnoiteltu jo suurissa maarin loppuvuoden markkina-
turbulenssissa.

Kaiken kaikkiaan vuosi 2018 muodostui siis erityisesti osake-
sijoittajille heikoksi markkinaepavarmuuden kasvaessa loppu-
vuonna tuntuvasti. Tama heijastui myds OP-rahastojen tuot-
tokehityksessa. Paamarkkina-alueista niin kehittyville mark-



kinoille, Eurooppaan kuin Yhdysvaltoihin sijoittavat rahastot
painuivat paaasiassa tuottokehitykseltaan negatiivisiksi. Eri
maantieteellisia alueita tarkasteltaessa relatiivisesti parhaiten
menestyivat Yhdysvaltojen osakemarkkinoille sijoittavat rahas-
tot, joiden tuottokehitys oli vahvaa viela alkusyksysta. Lopulta
kehittyvilta markkinoilta liikkeelle l[ahtenyt epavarmuus tart-
tui myods Yhdysvaltoihin, ja osakeindeksit painuivat miinukselle
myos siella. Yksittaisten tyylirahastojen osalta nahtiin kuiten-
kin my0s positiivisia vuosituottoja. Esimerkiksi Yhdysvaltalaisiin
kasvuyhtioihin sijoittava OP-Amerikka Kasvu -rahasto tarjosi
sijoittajalle lahes viiden prosentin positiivisen vuosituoton.

Korkorahastojen arvonkehityksessa nahtiin hyvin erityyppisia
tuottoja. Pitkiin valtionlainoihin sijoittavat rahastot tarjosivat
vaatimattoman tuoton erittain matalasta korkotasosta joh-
tuen. Vastaavan kaltainen kehitys nahtiin myés lyhyen koron
rahastoissa. Tuottohakuisemmissa korkorahastoissa, kuten
yrityslainarahastoissa ja kehittyville korkomarkkinoille sijoitta-
vissa rahastoissa tuotot painuivat negatiiviseksi luottoriskilisien
leventyessa markkinaepavarmuuden kasvun myota. Sen sijaan
Yhdysvaltain dollarin vahvistumisen myéta avoimella USD-ris-
killa operoivat korkorahastot OP-Dollari ja OP-Yrityslaina Ame-
rikka tarjosivat sijoittajille positiivisen tuottokehityksen.

Yhdistelmarahastojen, joiden sijoitukset kohdistuvat seka
osake- etta korkomarkkinoille, tuottokehitys painui negatiivi-
seksi. Yhdistelmarahastojen tehokas hajautus varmisti kuiten-
kin sen, etta negatiivinen kehitys oli erityisesti matalariskisim-
missa rahastoissa maltillista. Selvasti parhaimmat tuotot sijoit-
tajille tarjosivat reaaliomaisuusrahastot OP-Metsanomistaja,
OP-Palvelukiinteistot ja OP-Vuokratuotto, jotka kaikki ylsivat
positiiviseen tuottokehitykseen. Reaaliomaisuusrahastojen suo-
sio vankistui entisestaan kuluneena vuonna, mista osoituksena
niin paaomien kuin osuudenomistajien maaran selva kasvu.

Vastuullisen sijoittamisen toimintakertomus

Vastuullinen sijoittaminen

0OP-Rahastoyhtio on allekirjoittanut YK:n vastuullisen sijoitta-
misen periaatteet (UN PRI, United Nations Principles for Res-
ponsible Investments). OP-Rahastoyhtié on sitoutunut otta-
maan huomioon sijoitustoiminnassaan ymparistoon, yhteiskun-
taan seka hyvaan hallintotapaan liittyvat nakokohdat seka har-
joittamaan aktiivista omistajapolitiikkaa ja liittamaan vastuulli-
suusnakokohdat omistajakaytantoihinsa.

Lisaksi OP-Rahastoyhtio on osana OP Varallisuudenhoi-

toa mukana useissa vastuullisen sijoittamisen hankkeissa.

OP Varallisuudenhoito on mukana kesakuussa 2010 perus-
tetussa FINSIF-yhdistyksessa (Finland’s Sustainable Invest-
ment Forum ry), jonka tarkoituksena on edistaa vastuullista
sijoittamista Suomessa ja toimia jasentensa yhteistyoelimena.
OP Varallisuudenhoito osallistuu myos Carbon Disclosure- ja
Water Disclosure -projekteihin, lisaksi vuonna 2016 liityimme
CDP Forest Program ohjelmaan. Hankkeiden tarkoituksena on
kannustaa yrityksia ympari maailmaa kiinnittamaan huomi-
ota toimintojensa ymparistovaikutuksiin seka etsimaan ratkai-
suja ilmastonmuutokseen ja veden kayttoon liittyviin kysymyk-
siin. Vuoden 2017 lopulla OP Varallisuudenhoito lahti mukaan
kansainvaliseen Climate Action 100+ aloitteeseen. Aloitteessa
mukana olevat sijoittajat vaikuttavat maailman suurimpiin kas-
vihuonekaasupaastojen tuottajiin.

OP-Rahastojen Hiilijalanjalki

Hiili-intensiteettilukujen julkistamisen mydta OP tarjoaa sijoit-
tajien kayttoon hiiliriskia kuvaavan tunnusluvun rahastova-
linnan tueksi. Tama toimenpide edistaa osaltaan sijoitusalan
kehittymista yha vastuullisempaan suuntaan. Hiili-intensiteetti
lasketaan OP:n osake-, korkoja yhdistelmarahastoille puolivuo-
sittain. Rahastokohtaiset hiili-intensiteettiluvut seka tarkem-
mat laskentaperiaatteet on esitetty vuosikertomuksen lopussa.

Omistajaohjaus

0OP-Rahastoyhtion omistajaohjauksen ensisijaisena tavoitteena
on OP-Rahastoyhtion hallinnoimien sijoitusrahastojen osuu-
denomistajien yhteisten etujen valvominen seka sijoitusrahas-
tojen sijoitusten pitkan aikavalin arvonnousun saavuttaminen.
Naiden tavoitteiden tueksi OP-Rahastoyhtidssa on laadittu
omistajapolitiikkaa koskevat ohjeet, jotka yhtion hallitus on
vahvistanut. Ohjeet on paivitetty tilikaudella 2018.

OP-Rahastoyhtio osallistui katsauskaudella aktiivisesti hallin-
noimiensa sijoitusrahastojen omistamien yhtididen yhtiokoko-
uksiin. Vuonna 2018 OP:n rahastot aanestivat ensimmaista
kertaa laajasti myds ulkomaisissa yhtiokokouksissa. OP-
Rahastoyhtio oli edustettuna Suomessa 48:ssa, Yhdysvalloissa
462:ssa, Japanissa 61:ssa, Kanadassa 48:ssd, |so-Britanni-
assa 25:ssa, Australiassa 15:ss53, Ranskassa 12:ssa, Kiinassa
yhdeksassa, Irlannissa seitsemassa, Caymansaarilla kahdessa
ja Hongkongissa, Alankomaissa seka Uudessa-Seelannissa
yhdessa varsinaisessa yhtiokokouksessa. Lisaksi OP:n rahas-
tot osallistuivat Suomessa kahteen ylimaaraiseen yhtiokoko-
ukseen. Osassa yhtiokokouksia oli ymparistoon ja sosiaalisiin
kysymyksiin liittyvia yhtiokokousehdotuksia. OP-Rahastoyhtion
edustaja valittiin vuoden 2018 aikana viiden yhtion nimitystoi-
mikuntaan.

OP-Rahastoyhtion hallinto

OP-Rahastoyhtion varsinainen yhtiokokous pidettiin kahdessa
osassa 7.2.2018 seka 12.3.2018. Yhtiokokouksessa vahvis-
tettiin OP-Rahastoyhtion seka yhtion hallinnoimien sijoitusra-
hastojen tilinpaatokset tilikaudelta 2017 (OP-Vuokratuotto- ja
OP-Metsanomistaja-erikoissijoitusrahastojen tilipaatokset vah-
vistettiin 12.3.2018) sekd myénnettiin hallitukselle ja toimitus-
johtajalle vastuuvapaus. Yhtion hallituksen jaseniksi valittiin lii-
ketoiminta-alueen johtaja Sami Jormalainen seka saastamisen
ja sijoittamisen johtaja Katja Taponen.

Osuudenomistajien kokouksessa 20.3.2018 valittiin hallituksen
jaseneksi johtaja Vesa Vanha-Honko.

Ylimaaraisessa yhtiokokouksessa 2.7.2018 hallituksen kokon-
panoa paatettiin muuttaa siten, etta Katja Taposen tilalle halli-
tukseen valittiin liikketoimintajohtaja Harri Nummela.

OP-Rahastoyhtion hallitus kokoontui vuoden aikana kuusitoista
kertaa. Hallituksen puheenjohtajana toimi Sami Jormalainen
seka 3.7.2018 alkaen Harri Nummela.

Varsinaiseksi tilintarkastajaksi valittiin yhtiokokouksessa KHT
Raija-Leena Hankonen ja varatilintarkastajaksi KHT Juha-
Pekka Mylén. Osuudenomistajien toimesta varsinaiseksi tilin-
tarkastajaksi valittiin tilintarkastusyhteiso KPMG Oy Ab.
KPMG:n nimeamana paavastuullisena tilintarkastajana toimi
KHT Mikko Kylliainen seka varatilintarkastajana KHT Fredrik
Westerholm.

Yhtion toimitusjohtajana toimi tilikauden aikana Kalle Saariaho.

Henkilosto

Vuoden alussa henkiloston maara oli 6. Rahastoliiketoimintaan
liittyvat palvelut tuotetaan OP Ryhman keskusyhteisékonsernin
eri yksikoissa. Kokonaisuudessaan rahastoliiketoimintaan osal-
listuu noin 30 henkiloa.

Arvio liilketoiminnan kehitykseen vaikuttavista riskeista

Riskienhallinnan jarjestaminen ja vakuutukset

0OP-Rahastoyhtion hallitus vastaa riskienhallinnan periaatteista
ja sen asianmukaisesta jarjestamisesta. OP-rahastojen riskien-
hallintatehtavat, kuten rahastojen riskienhallinta ja riskival-
vonta sovitun sijoituspolitiikan mukaisesti seka rahastoliiketoi-
minnan operatiivisten riskien hallintaan liittyvat tehtavat ovat
OP-Rahastoyhtion riskienhallintapaallikdiden vastuulla. Ris-
kienhallintapaallikot raportoivat saannollisesti yhtion hallituk-
selle ja toimitusjohtajalle.



Vuoden 2018 loppupuolella rahastoliiketoiminnan riskienhallin-
taan palkattiin kaksi uutta riskipaallikkoa.

Rahastoyhtion liiketoiminnan riskienhallinta ja compliance -toi-
minnan valvonta on keskitetty OP Osuuskunnan Riskienhallinta
ja compliance yksikkoon.

OP-Rahastoyhtio pyrkii kattamaan vakuutuksilla kaikki ne ris-
kit, jotka ovat taloudellisista tai muista syista jarkevaa hoitaa
vakuuttamalla. Yhtio on hankkinut riittavan vakuutussuojan
OP Ryhman toimintaperiaatteiden mukaisesti. Vakuutussuojan
riittavyytta arvioidaan saannonmukaisesti kerran vuodessa.

Strategiset riskit

OP-Rahastoyhtio toteuttaa omalta osaltaan OP Ryhman stra-
tegiaa. Strategian toteutumista valvoo yhtion hallitus ja sen
toimiva johto. Strategian mukaisesti OP-Rahastoyhtio pyrkii
tarjoamaan toimintaymparistosta lahtevia sijoitusteemoja eri
asiakasryhmille, vahvistamaan kannattavuutta laaja-alaisella
myynnilla eri palvelukanavissa seka uudistamaan ja kehitta-
maan nyKkyisia toimintamalleja.

Strategian toteutumista seurataan kuukausittain kattavalla
raportoinnilla ja kasitellaan yhtion hallituksen kokouksissa.
OP-Rahastoyhtion suurimmat strategiset riskit liittyvat rahas-
tomyyntiin, markkinatilanteeseen ja yhtion tuloksen kehittymi-
seen.

Suurimmat strategiset riskit ovat ennalta-arvaamattomat
muutokset sijoitusmarkkinoilla, rahastomyynnin merkittava
aleneminen tai hallinnoitavien varojen merkittava pienenemi-
nen rahastolunastusten tai rahastojen sijoitusten arvonlaskun
takia. Rahastomyyntiin tai -lunastuksiin OP-Rahastoyhtio vai-
kuttaa uudistamalla jakelukanavia seka olemalla aktiivinen asi-
akkaiden ja jakelukanavien suuntaan.

Operatiiviset riskit

Rahastoliiketoiminnan operatiiviset riskit kartoitetaan ja seu-
rantaprosesseja arvioidaan saannéllisesti. OP-Rahastoyhtion
eri riskilajien hallinnan riittavyydesta ja kattavuudesta on tehty
arvio vuoden 2018 aikana. Arvio sisaltaa nykytilaan liittyvat
kehittamistarpeet ja resurssitarpeet.

Tiedot rahoitusvalineisiin liittyvista riskeista

OP-Rahastoyhtion likvidit varat oli talletettu tilille OP Yritys-
pankkiin. OP-Rahastoyhtid ei harjoita omilla varoillaan aktii-
vista sijoitustoimintaa eika se siten ole altistunut markkina-
riskeille. Rahastoyhtion likviditeetti on ollut hyvalla tasolla ja
kassavirtariskia hallinnoidaan kohdistamalla menot tulojen
mukaan.

OP-Rahastoyhtio Oy:n taloudellinen asema ja tulos

OP-Rahastoyhtion litkevaihto vuonna 2018 oli 189 miljoonaa
euroa. Edellisvuoteen verrattuna tuotot ilman liiketoiminnan
muita tuottoja paranivat 8 miljoonalla eurolla eli noin 5 pro-
sentilla. Hallinnointipalkkioista kertyneet tuotot olivat 201,4
miljoonaa euroa ja merkinta- ja lunastuspalkkioiden kertyma
0,8 miljoonaa euroa. Liikevoitto pieneni 38,3 prosentilla 18,0
miljoonaan euroon. OP-Rahastoyhtion kulut kasvoivat 32 pro-
senttia 16,7 miljoonaan euroon kehittamispanostuksien ja
poistojen kasvun myota. Yhtion omavaraisuusaste laski edellis-
vuoden 61,0 prosentista 51,9 prosenttiin.

Tunnusluvut liketoiminnasta seka taloudellisesta asemasta ja
tuloksesta

2014 | 2015| 2016 | 2017 | 2018
Liikevaihto teur 121,2 | 1529 | 166,0| 1803 | 188,6
Liikevoitto teur 22,3 25,6 375 29,3 18,0
liikevaihdosta % 18,9 16,7 22,6 16,3 9,5
Oman paaoman- 73,4 76,7 70,2 55,4 709
tuotto %
Omavaraisuus- 511 49,4 62,6 61,0 51,9
aste %

OP-Rahastoyhtion paaomavaade maaraytyy Sijoitusrahasto-
lain 6 §:n mukaan. Sijoitusrahastolain 6 §:n mukaan rahas-
toyhtion osakepaaoman on oltava vahintaan 125 000 euroa.
Edella mainitun lisaksi omia varoja on oltava 0,02 % maa-
rasta, jolla sen hallinnoimien sijoitusrahastojen paaoma ylittaa
250 miljoonaa euroa. Padomavaatimusta laskettaessa rahas-
toyhtion hallinnoimien sijoitusrahastojen arvoon lasketaan
mukaan kaikki rahastoyhtion hallinnoimat sijoitusrahastot.
Vuoden 2018 lopussa OP-Rahastoyhtion hallinnoimat varat
olivat 22,7 miljardia euroa. Rahastoyhtién omien varojen koko-
naismaaran ei kuitenkaan tarvitse ylittaa 10 miljoonaa euroa.
Lisaksi rahastoyhtion omien varojen maara ei saa alittaa yhta
neljasosaa edellisen tilikauden hyvaksytyn tuloslaskelman
osoittamista kiinteista kuluista.

AlFM-asetus (EU) N:o 231/2013 mukaan vaihtoehtoisten sijoi-
tusrahastojen hoitajalla on oltava ammattitoimintaan liit-
tyvasta huolimattomuudesta aiheutuviin vastuihin liittyvien
riskien kattamiseksi omia lisavaroja maara, joka on vahin-
taan 0,01 prosenttia suhteessa hoidettujen vaihtoehtoisten
sijoitusrahastojen salkkujen arvoon. OP-Rahastoyhtio Oy sai
vaihtoehtorahaston hoitajan toimiluvan 5.12.2014. Vuoden
20718 lopussa vaihtoehtoisten rahastojen paaomat olivat noin
6,4 miljardia euroa.

Omat varat teur 8 254

Sijoijtusrahastojen yhteenlaskettu arvoon perustuva paaoma-
vaade

Sijoitusrahastojen yhteenlasketun arvon omien 4 606
paaomien vaatimus
Omien varojen ylijaama 3648
Omien lisavarojen maaran vaatimus 644
Omien varojen ylijaama lisavarojen kattamisen 3004
jalkeen
Kiinteisiin kuluihin perustuva vahimmaismaara
Kiinteat kulut yhteensa 12 619
Kiinteisiin yleiskustannuksiin perustuva omien 3155
varojen vahimmaismaara
Omien varojen ylijaama 5099

"*vah. 0,01 prosentti vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen salk-
kujen arvosta

Merkittavat tapahtumat tilikauden jalkeen

0OP-Rahastoyhtio Oy:n uudeksi toimitusjohtajaksi nimitettiin
Juha Takala 8.3.2019.

OP Ryhman organisaatiota uudistettiin ja uusi organisaatio
aloitti toimintansa 1.1.2019. OP-Rahastoyhtié kuuluu uudessa
organisaatiossa Yritys- ja Instituutioasiakkaat- liiketoiminta-
segmenttiin.



Nakymat vuodelle 2019

Maailmantalouden kasvu on jatkunut hyvana mutta aiempaa
epayhtendisempana. Yhdysvalloissa talous on yha kasvanut
vahvasti, mutta euroalueella vauhti on hidastunut. Erot talous-
kehityksessa ovat heijastuneet myads rahoitusmarkkinoille.
Yhdysvalloissa osakekurssit ja markkinakorot ovat nousseet
Eurooppaa voimakkaammin. EKP:n linjauksen mukaan ohjaus-
korot sailyvat nykytasollaan ainakin kesan 2019 ajan.

Suomen talous on kehittynyt edelleen suotuisasti. Uusia ty6-
paikkoja on syntynyt runsaasti, ja kotitalouksien luottamus
omaan talouteensa on sailynyt vankkana. Asuntomarkkinoilla
kauppa on painottunut uusiin asuntoihin ja jaanyt kokonaisuu-
tena hieman viime vuotta pienemmaksi. Asuntojen hinnat ovat
keskimaarin nousseet hieman.

Talouskehitys jatkuu suotuisana lahitulevaisuudessa, mutta
vahvin suhdannekehitys on talla eraa jaamassa taakse. Talous-
nakymille suurimman riskin muodostavat lisaantyvat kansain-
valisen kaupan esteet. Rahoitusmarkkinoilla epavarmuutta
lisdaavat muun muassa globaalisti vahitellen kiristyva rahapo-
litiikka ja Italian sitoutuminen EU:n talouspolitiikan periaattei-
siin.

Finanssialan toimintaymparisto on ollut kokonaisuudessaan
varsin suotuisa. Matala markkinakorkotaso on hidastanut
pankkien korkokatteen kasvua ja heikentanyt vakuutusyhtei-
sojen korkosijoitusten tuottoja mutta parantanut samalla myos
asiakkaiden luotonhoitokykya. Arvonalentumiset ovat olleet
pitkaan erittain matalalla tasolla. Finanssialan merkittavimmat
strategiset riskit liittyvat talla hetkella asiakaskayttaytymisen
muuttumiseen, toimintaympariston digitalisoitumiseen, perin-
teisen toimialan ulkopuolelta tulevaan kilpailuun ja monimut-
kaistuvaan saantelyyn. Toimialamurros uhkaa tulevina vuo-
sina hidastaa kasvua ja rapauttaa tuottokertymaa. Muutokset
aiheuttavat finanssitoimialan toimijoille selkean vaateen paran-
taa asiakas- ja tyontekijakokemusta, lisata toimintansa ja sen
kehittamisen ketteryytta seka parantaa tuottavuutta.

OP-Rahastoyhtio Oy:n hallituksen tuotonjakoesitykset

Yleista Suomeen rekisteroityjen OP-rahastojen tuotonjaosta

Valtaosassa OP-Rahastoyhtio Oy:n hallinnoimista rahastoista
on seka kasvu- etta tuotto-osuuksia. Kaikki sijoitusrahas-

tot pois lukien ne rahastot, joissa on ainoastaan kasvuosuuk-
sia, voivat saantojensa mukaan jakaa tuottoa vuodelta 2018;
huolimatta tilikauden mahdollisesta tuloksesta (voitto/ tappio).
Rahastojen tuotto-osuuden omistajille jaettavasta tilikauden
tuotosta paatetaan OP-Rahastoyhtio Oy:n varsinaisessa yhtio-
kokouksessa.

Tuotto maksetaan yhtiokokouksen maaraamana paivana kai-
kille niille tuotto-osuuksille, jotka yhtiokokousta edeltavana
paivana, tasmaytyspaivana, on merkitty osuudenomistajare-
kisteriin eli niille tuotto-osuuksille, joiden merkintatoimeksianto
on annettu tasmaytyspaivana ennen kello 16.00 seka toteu-
tettu samana pankkipaivana. Rahastojen tuotonjaon euro-
maara, irtoamispaiva seka maksuajankohta paatetaan vuo-
sittain varsinaisessa yhtiokokouksessa. Tuoton irtoaminen ei
vaikuta kasvuosuuden arvoon. Tuoton irtoaminen muuttaa kui-
tenkin tuotto- ja kasvuosuuksien arvojen valista suhdelukua.
Suhdeluku muuttuu vuosittain aina tuoton irtoamisen yhtey-
dessa. Suhdeluvun laskemisesta maarataan kunkin rahaston
saannoissa.

Tuotonjaon periaatteet OP-rahastoissa — jaetut ja
uudelleensijoitetut tuotot vuodelta 2018

OP-rahastoissa voi olla useita osuussarjoja. Tietyn osuussar-
jan osuudet jaetaan tuotonjaon perusteella kasvu- ja tuotto-
osuuksiin. Tietyn rahaston osuussarjoissa voi olla seka kasvu-
etta tuotto-osuuksia tai vain kasvuosuuksia tai tuotto-osuuk-
sia. OP-rahastojen kasvuosuuksille ei jaeta tuottoa, vaan sijoi-
tuskohteiden tuotot sijoitetaan uudelleen kasvuosuuden arvon
kasvattamiseksi.

Valtaosassa OP-rahastoissa tuotto-osuuksille pyritaan jaka-
maan vuosittain mahdollisimman tasaista tuottoa ottaen
samalla huomioon vuoden aikana rahaston saamat tuotot, ylei-
nen markkinakehitys seka muut maksettavan tuoton suuruu-
teen mahdollisesti vaikuttavat tekijat. Jaettava tuotto maaritel-
[aan tiettyna euromaarana yhta tuotto-osuutta kohden. Tiet-
tyjen erikoissijoitusrahastojen (reaaliomaisuusrahastot) tuo-
tonjaon periaatteet poikkeavat edella mainituista periaatteista.
Saantojensa mukaan rahasto jakaa vahintaan kolme neljasosaa
tilikauden voitosta, josta realisoitumattomat arvonmuutokset
on vahennetty.

Hallitus ehdottaa yhtiokokoukselle, etta naiden OP-rahastojen
tuotto-osuuksien omistajille jaetaan yhta tuotto-osuutta koh-
den tuottona liitteena olevan taulukon mukainen euromaara.

OP-Rahastojen tilinpaatosperiaatteet

Nama tilinpaatoksen laatimis- ja arvostusperiaatteet koskevat
kaikkia OP-rahastoja.

Laatimisperiaatteet

Sijoitusrahastojen tilinpaatokset on laadittu valtiovarainminis-
terion asetuksen 231/2014, sijoitusrahastolain ja muiden Suo-
messa voimassa olevien, tilinpaatosta koskevien saannosten ja
maaraysten mukaisesti. Tilinpaatos on laadittu tilivuoden vii-
meisen arvonlaskentapaivan 31.12.2018 mukaisena. Tilinpaa-
tos laaditaan euromaaraisina. Kiinteistosijoitusten, arvopape-
reiden ja johdannaissopimusten realisoitumattomat arvonmuu-
tokset kirjataan tulosvaikutteisesti. Luovutusvoitot ja -tappiot
lasketaan alkuperaisen hankintamenon perusteella. Hankin-
tameno lasketaan keskihintaa kayttaen. Seka realisoitumat-
tomat arvonmuutokset etta luovutusvoitot ja -tappiot sisalty-
vat tuloslaskelman eriin kiinteistoarvopapereiden nettotuotot,
arvopapereiden nettotuotot ja johdannaissopimusten nettotuo-
tot.

Tuloslaskelman muut tuotot era sisaltaa muun muassa mer-
kinta- ja lunastuspalkkiot seka valuuttakurssivoitot. Muut kulut
-eraan kirjataan muun muassa tilinhoito- ja muut palkkiot
seka valuuttakurssitappiot.

Arvostusperiaatteet

Tilinpaatokseen saamiset seka velat on merkitty nimellis-
arvoon. Arvopaperit ja johdannaissopimukset on arvostettu
markkina-arvoon. Talletukset arvostetaan lisaamalla paa-
omaan sille kertynyt korko. Osakkeet, osakesidonnaiset arvo-
paperit ja johdannaissopimukset on arvostettu niiden mark-
kina-arvoon viimeisimman kaupantekokurssin mukaan.
Rahasto-osuuksien ja yhteissijoitusyritysten osuuksien mark-
kina-arvona kaytetaan niiden viimeisia saatavilla olevia julkais-
tuja arvoja. Joukkovelkakirjakirjalainat ja saamiset pankeilta

on arvostettu markkina-arvoon. Rahamarkkinasijoitukset on
arvostettu jaljella olevaa juoksuaikaa vastaavalla markkinatuo-
tolla. Rahastoon kuuluvat kiinteistot ja muut kuin julkisen kau-
pankaynnin kohteena olevat kiinteistoarvopaperit arvostetaan
kdypaan arvoon Keskuskauppakamarin hyvaksyman kiinteis-
toarvioitsijan toimesta tai muulla rahaston saannoissa ilmoite-
tulla tavalla hyvaa kiinteistoarviointitapaa noudattaen.

Ulkomaanrahan maaraiset erat on arvostettu tilinpaatospaivan
arvonlaskenta-ajan valuuttakursseihin. Mikali rahaston kaytta-
malle sijoituskohteelle ei ole saatavissa edella mainittua luotet-
tavana pidettavaa ja kaypaa arvoa tai kyse on jostain muusta
kuin edella mainitusta sijoituskohteesta, kyseinen sijoituskohde
arvostetaan Rahastoyhtion hallituksen vahvistamien objektii-
visten arvostusperiaatteiden mukaan. Rahastoyhtion hallituk-
sen hyvaksymat objektiiviset arvostusperiaatteet ovat saata-
villa op.fi:ssa seka kaikissa merkintapaikoissa ja rahastoyhti-
0ssa niiden aukioloaikoina.



Tunnuslukujen laskentaperiaatteet

OP-Rahastoyhtio Oy julkaisee rahastoesitteessa ja vuosiker-
tomuksissa rahastokohtaisia tunnuslukuja Suomen Sijoitus-
rahastoyhdistyksen suosituksen ja valtiovarainministerion
asetuksen 231/2014 mukaisesti. Julkaisut ovat saatavissa
op.fi:ssa.

OP-Rahastoista raportoidaan seuraavat tunnusluvut: volatili-
teetti, Tracking Error, Sharpen luku, kiertonopeus, Juoksevat
kulut seka rahaston kaupankayntikulut.

Active Share ja kokonaisriskin laskentatapa

OP-Rahastoista raportoidaan myos Active Share. Lisaksi ilmoi-
tetaan rahastoilla kaytossa oleva kokonaistiskin laskentatapa:
- suhteellinen Value-at-Risk-menetelma (VaR)

- absoluuttinen Value-at-Risk-menetelma (VaR)

Kokonaisriskin laskennassa sovelletaan CESR:n ohjetta. Mikali
kokonaisriski lasketaan VaR-menetelmalld, ilmoitetaan vuosi-
kertomuksessa myos VaR-rajan kayttoasteet seka vivutusta-
sot, jotka olivat kaytossa tarkastelujakson aikana.

Tunnuslukujen yhtenainen laskenta- ja raportointikaytanto
lisda rahastojen vertailtavuutta.

Raportoinnin tarkoituksena on lisata sijoitusrahastotoiminnan
lapinakyvyytta ja antaa vertailukelpoista informaatiota sijoitus-
paatoksia harkitseville asiakkaille.

OP-Rahastojen tunnusluvut

Tuoton vaihtelevuus / volatiliteetti

Arvopaperisijoittamiseen liittyy sijoituksen markkina-arvon
vaihtelu, joten sijoituksen arvo voi seka nousta etta laskea.
Kun arvo vaihtelee, sijoituksen tuottoon liittyy epavarmuutta,
jota kutsutaan riskiksi. Riskin suuruutta kuvaa vuotuisen tuo-
ton vaihtelevuus eli volatiliteetti (standardipoikkeama, keskiha-
jonta).

Tracking Error / aktiivinen riski, %

Tracking Error puolestaan kertoo, miten paljon rahasto-osuu-
den tuotto eroaa vertailuindeksista. Se kertoo, miten suuri
rahastosijoitukseen liittyva riski on suhteessa vertailuindeksiin.
Mikali salkun sijoitukset poikkeavat kovin paljon vertailuindek-
sin jakaumasta, kasvaa se mahdollisuus, etta myos sijoituk-
sen tuotto on vertailuindeksin tuoton yla- tai alapuolella. Mikali
taas rahaston Tracking Error on pieni, on todennakaista, etta
myo0s osuuden tuotto seurailee melko tarkasti vertailuindeksia.

Active Share / aktiiviosuus, %

Active Share -luku kuvaa, kuinka suuri osa rahaston salkun
sisallosta eroaa vertailuindeksin jakaumasta. Mita suurempi
luku, sita enemman salkussa olevat osakkeet ja/tai niiden pai-
not poikkeavat vertailuindeksista ja sita aktiivisemmin rahaston
sijoitustoimintaa on hoidettu.

Sharpen luku

Sharpen luku on rahasto-osuuden tuoton ja riskin mittaami-
sessa kaytetty suhdeluku. Mita suurempi luku on, sita parem-
min sijoitus on tuottanut suhteessa riskiinsa.

Salkun kiertonopeus, %

Kiertonopeus kertoo, kuinka monta kertaa arvopaperit on
ostettu tai myyty suhteessa rahaston koko varallisuuteen. Mita
suurempi kiertonopeus on, sitda enemman rahasto on kay-

nyt kauppaa rahasto-osuuksien merkinnasta ja lunastuksesta
aiheutuvan kierron lisaksi.

Juoksevat kulut, %

Juoksevat kulut -lukuun sisaltyvat tarkastelujakson paatty-
mista edeltdavien 12 kuukauden aikana rahaston varoista todel-
lisuudessa veloitettu hallinnointipalkkio euroina ja muut kulut,
jotka vuoden mittaan veloitetaan rahaston arvosta. Luvussa

ei kuitenkaan oteta huomioon tuottosidonnaista palkkiota tai
kaupankayntikuluja, jotka ilmoitetaan erikseen.

Rahaston kaupankayntikulut, %

Rahaston kaupankayntikulut raportoidaan tarkastelu-jak-

son paattymista edeltavien 12 kuukauden ajalta. Tunnusluku
kuvaa, miten rahaston varoista veloitettavat, rahaston kaupan-
kayntiin liittyvat ja arvopaperinvalittajille maksettavat palkkiot
seka valuutanvaihdosta aiheutuvat kulut vaikuttavat rahaston
arvoon vuositasolla. Kaupankayntikulut ilmoitetaan prosentti-
lukuna rahaston suurimmasta markkina-arvosta tarkastelu-
jakson aikana (viimeiset 12 kuukautta).
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Sijoituspolitiikka

Toimintakertomus

Suositus

Tuotonjako

OP Kiinteistosijoitus Oy Rahastoluokka Vaihtoehtoiset rahastot

31.12.2014 Morningstar-luokitus Kiinteistot muut suorat sijoitukset

Ei vertailuindeksia

OP-Metsanomistaja on metsaan sijoittava erikoissijoitusrahasto, jonka sijoitustoiminnan tavoitteena on saavuttaa pitkalla
aikavalilla arvonnousua sijoittamalla varat suoraan Suomessa sijaitseviin metsakiinteistoihin. Rahasto voi myds sijoittaa
varojaan Euroopan talousalueella sijaitseviin metsakiinteistoihin. Rahasto voi tehda myos epasuoria sijoituksia
metsakiinteistoihin.

Rahasto pyrkii saamaan tuottoa ensisijaisesti omistamiensa metsakiinteistéjen puunmyynnista. Rahasto voi myos pyrkia
hankkimaan tuottoja omistamiensa metsakiinteistoja jalostamalla, palstoittamalla, kaavoittamalla seka hyodyntamalla
kiinteistojen maa-aineksia ja niiden mahdollisia vapaa-ajan arvoja. Rahasto voi kayttaa kateisvarojen hallintaan ja
varallisuuden valiaikaiseen sijoittamiseen myds korkosijoituksia.

Rahasto voi sijoittaa varojaan johdannaissopimuksiin ja OTC-johdannaisiin suojautuakseen markkinoiden muutoksilta,
korvatakseen suoria sijoituksia seka edistaakseen muutoin tehokasta salkunhoitoa.

Rahasto voi tehda korkosijoituksia joko suorina sijoituksina tai sijoitusrahastojen tai erikoissijoitusrahastojen avulla taikka
tekemalla talletuksia luottolaitoksiin.

Rahaston varoista maksetaan kaikki kiinteistojen hoidosta, omistamisesta ja kaupankaynnista seka kiinteistokaupassa
kaytettavista asiantuntijapalveluista aiheutuvista kustannuksista, joilla voi olla olennaista vaikutusta rahaston tuottoon.

Rahasto on erikoissijoitusrahasto, koska se voi poiketa sijoitusrahastolain saanndksista rahaston sijoituskohteiden ja niiden
hajauttamisen, rahaston arvonlaskennan, rahaston aukiolon seka luotonoton osalta.

Metsasektorilla elettiin korkeasuhdannetta vuonna 2018. Metsateollisuustuotteiden hinnat olivat korkealla tasolla ja niiden
kysynta oli hyvaa. Metsateollisuustuotteiden viennin hyva veto heijastui myds puumarkkinoille puun hyvana kysyntana ja puun
hintojen nousuna erityisesti vuoden 2018 loppupuoliskolla.

OP-Metsanomistaja -erikoissijoitusrahastolle vuodesta 2018 muodostui hyva. Rahaston tuotto oli 5,6 prosenttia. Tuotto pitaa

sisallaan kevaalla 2018 jaetun 1,6 prosentin tuotto-osuuden. Rahaston tuottoon vaikuttivat puun hintojen nousu, joka kasvatti
seka puukaupoista saatavaa tuloa etta nosti metsakiinteistdjen arvoja. Lisaksi rahaston omistamien Tornator osakkeiden arvo

nousi laskentajaksolla.

Rahastolla oli metsaa vuoden 2018 lopussa noin 62 500 hehtaaria. Rahaston metsien pinta-ala kasvoi vuoden aikana noin
14500 hehtaarilla. Matalana pysytteleva korkotaso piti edelleen ylla metsakiinteistoihin liittyvaa kysyntaa. Myos puun hintojen
nousu kasvatti erityisesti hakkuumahdollisuuksia sisaltavien kiinteistjen kysyntaa. Institutionaalisten metsasijoittajien lisaksi
metsia ostivat yksityishenkilot.

Rahasto jatkoi vuonna 2018 sijoituksiaan metsataloutta harjoittavien yhtididen osakkeisiin. Rahasto osti 0,7 prosentin osuuden
Tornator Qyj:std, mika nosti rahaston omistusosuuden yhtiosta 5 prosenttiin. Lisaksi rahasto osti joulukuussa 2018
allekirjoitetulla kaupalla 25 prosentin osuuden Suomen Metsasijoitus Oy:sta. Suomen Metsasijoitus on metsataloutta
harjoittava yhtid, jolla on omistuksessaan Pohjois-Savossa noin 13 000 hehtaaria metsaa. Rahasto ei kayttanyt johdannaisia
sijoitustoiminnassaan vuonna 2018.

Rahaston sijoitusaste nousi lahes sataan prosenttiin joulukuussa 2018 eli kaikki sijoittajilta saadut varat saatiin sijoitettua.
Rahaston oman paaoman maara oli joulukuun lopun merkinnan jalkeen 186 milj. euroa. Velkaa rahastolla oli 26 milj. euroa.
Velan maara kasvoi vuoden 2018 aikana 6 milj. eurolla.

Puun hyvasta kysynnasta ja hyvista korjuukeleista johtuen rahaston metsissa saatiin suoritettua lahestulkoon vuodelle 2018
suunnitellut hakkuut. Talvella 2017/2018 rahaston metsissa tapahtuneet lumituhot saatiin vuoden mittaan kartoitettua ja
lumituhopuut ldhestulkoon korjattua pois metsasta. Tuhojen maara osoittautui ennakkoarviota vahaisemmaksi. Rahasto on
myos saanut korvauksen tuhoista metsavakuutuksesta.

Puun kysynnan odotetaan jatkuvan hyvana vuonna 2019. Myos metsakiinteistéihin kohdistuvan kysynnan odotetaan sailyvan
ennallaan. Uutisia metsateollisuuden investointisuunnitelmien toteutumisesta odotellaan edelleen. Naiden toteutumisella olisi
positiivisia vaikutuksia rahaston toimintaan. Myds keskustelu metsien roolista ilmastomuutoksessa tulee jatkumaan.

Tama rahasto ei valttamatta sovi sijoittajalle, joka aikoo lunastaa osuutensa rahastosta 6 vuoden kuluessa.

Rahaston B-osuuksille pyritaan jakamaan tuotto-osuutena vahintaan 75 prosenttia rahaston realisoituneesta tuloksesta.

Osuussarja Paiva Tuotonjako per osuus, EUR

OP-Metsanomistaja B (tuotto) 13.3.2018 1,92
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Avainluvut
Volatiliteetti 4,07 %
Kaupankayntikulut 1,22 %

Rahasto-osuuksien arvot, EUR
OP-Metsanomistaja B (tuotto)
Omistajien maara

Rahaston arvo, MEUR

2017

Sijoitusten jakauma

150
100% i
S0 23,5%
5.6 %
. =]
=50 15,2 %
Osakkeot Metsatilat Pitkaaikaset
Lainat
2018 W311220017 m3182008
Palkkiot Merkintd Lunastus Hallinnointi
OP-Metsanomistaja B (tuotto) 400% 5,00% 1,50 %

1.7%

Kassa ja muut
wvarat, nelto

Juoksevat
kulut

2,29 %

Merkintapalkkio peritaan toimeksiannon yhteydessa ja hyvitetaan kokonaisuudessaan rahastolle.

0OP-Rahastoyhtié Qy:n lahipiiriin kuuluvalle sijoituspalveluyritykselle
maksettujen kaupankayntipalkkioiden osuus.

31.12.2014 31122015 31122016  31.12.2017  31.12.2018
100,00 11113 116,78 118,22 122,83
892 3248 4 200 5374

10,94 28,83 72,69 120,18 171,26
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OP-Metsanomistaja -erikoissijoitusrahasto: varojen jakauma 31.12.2018

Kiinteistot

Ahma Metsakiinteistd 732-421-4-1

Ahola Metsakiinteisto 732-403-20-1

Ahola Metsakiinteisto 732-421-62-3

Ahola Metsakiinteisto lisalmi 140-412-20-8
Aijasniemi metsakiinteistdo 290-409-0110-0003
Aittolanmaki Metsakiinteisto 848-420-12-7
Alakangas Il Metsakiinteisto 845-401-18-66
Anttila Metsakiinteistd 176-410-8-92

Arola Metsakiinteistd 785-408-3-61

Arola2 Metsakiinteisto 297-422-8-12

Autiomaki metsékiinteisto 205-406-3-10 maaraala
Autiotila Metsakiinteisto 698-402-8-1

Eevansalo Metsakiinteisto 620-401-52-3

Erkkila Metsakiinteistd 233-404-15-28 maaraala
Erkkila Metsakiinteistd 593-428-5-1

Erkkola Metsakiinteisté 777-408-53-2

Finhunt Metsakiinteisto 777-409-23-18

Haapa metsakiinteisto 290-407-0039-0031
Haapala Metsakiinteisto 791-432-16-135
Hallakangas Metsakiinteisto 422-413-16-3
Hamanmetsa Metsakiinteisto 272-424-12-3
Hapero metsakiinteistdo 290-407-0039-0027
Harjula Metsakiinteisto 213-410-17-17

Hautala Metsakiinteistd 205-409-18-1
Havukka-aho Metsakiinteistd 931-413-1-289
Havumaki Metsakiinteistdo 700-488-2-15
Heikkimaki Metsakiinteistd 420-428-2-4

Heikkinen Metsakiinteisto 697-401-12-14
Heilikanmetsa Metsakiinteisto 297-482-28-2
Heinametsa Metsakiinteisto 729-407-40-10
Heiskala Metsakiinteistd 422-415-103-10
Hepolehto Metsékiinteistd 777-407-119-13
Hepomaki Metsakiinteistd 309-408-11-56
Hietakallio Metsakiinteisto 857-405-1-31 maaraala
Hietala Metsakiinteisto 601-406-12-51 maaraala
Hietamaki Metsakiinteistd 857-405-2-69 maaraala
Hoikkala Metsakiinteisto 732-422-8-0

Hokkala Metsakiinteisto 226-407-10-49
Honkamaki Metsakiinteisto 297-471-10-3
Honkisuo Metsékiinteistd 263-412-25-9
Huhtakumpu Metsékiinteistd 698-407-36-6

Huttu metsakiinteisté 777-409-37-4 maaraala
Hytsynkorpi Metsakiinteisté 167-434-15-6

Harma metsakiinteistd 290-415-0132-0005
Hoyhenlampi Metsakiinteisto 176-403-107-0
Isosuo Metsakiinteistdo 290-407-12-51 maaraala
Joenpolvi metsakiinteisto 263-405-93-17

Jokela Metsakiinteisto 848-403-3-19

Jokikangas Metsakiinteisto 239-401-3-47
Jokiniemi Lapinlahti Metsakiinteisto 402-412-43-30
Jokiniemi Metsakiinteistd 732-417-6-0

Jokisuisto Metsakiinteistd 740-569-14-6-0

Juttua metsakiinteisto 290-403-0013-0025
Jylynpalsta metsakiinteistd 977-403-44-22
Jamaslahti metsakiinteisté 290-405-0272-0015 maara
Janisvaara Metsakiinteisté 848-420-9-19

Jankala metsakiinteisto 535-402-8-47/1 maaraala
K1 T1 Metsakiinteisté 290-405-0274-0010

Paikkakunta

Salla

Salla

Salla

lisalmi
Kuhmo
Tohmajarvi
Tervola
Juuka
Vaala
Kuopio
Kajaani
Rovaniemi
Puolanka
Kauhava
Pieksamaki
Suomussalmi
Suomussalmi
Kuhmo
Siikalatva
Lieksa
Kokkola
Kuhmo
Kangasniemi
Kajaani
Viitasaari
Ruokolahti
Leppéavirta
Ristijarvi
Kuopio
Saarijarvi
Lieksa
Suomussalmi
Outokumpu
Tuusniemi
Pihtipudas
Tuusniemi
Salla
Karstula
Kuopio
Kiuruvesi
Rovaniemi
Suomussalmi
Joensuu
Kuhmo
Juuka
Kuhmo
Kiuruvesi
Tohmajarvi
Keitele
Lapinlahti
Salla
Savonlinna
Kuhmo
Ylivieska
Kuhmo
Tohmajarvi
Nivala
Kuhmo

Hehtaaria

207
155
57
55
356
151
50
51
71
31
230
79
138
54
36
161
48

46
550
96

60
1968
46

36

52

69
383
b4

83
234
50

40
52
203
32
346
33
130
94
30
289
34
41
31
83
43
43
47
143
385
48
556
39
4

1

euroa / ha

1 684,80
1002,01
1 510,77
355892
2217,01
3 426,82
1 704,68
7 554,15
2 440,30
3810,38
2 521,56
1616,00
1 420,03
1760,41
4 367,40
1 018,39
881,54
27 368,42
2 339,61
4 296,82
154816
29 885,06
429757
2 882,22
2 705,06
318981
4 354,67
317143
3 471,09
3305,00
287813
2 366,02
5 233,66
810711
3 296,05
4 294,90
1173,68
4 007,39
427514
2 815,71
1 000,08
2 025,60
3 141,04
164032
392257
194012
4 879,33
2 871,80
2 374,39
2 333,66
2 764,00
337341
372718
2 955,23
310817
137536
4 976,41
23 049,65

Markkina-arvo /
euroa

348 922,00
155 472,00
86 265,00
194 495,00
788 369,00
518 821,00
84 944,00
383 902,00
173 017,00
117 055,00
578 698,00
127 664,00
196 305,00
95 062,00
157 663,00
164 011,00
42 226,00
13 000,00
108 628,00
2361 103,00
148 128,00
13 000,00
259 917,00
5670792,00
123 405,00
116 109,00
225 572,00
219 685,00
1329 426,00
145 420,00
238 021,00
552 465,00
259 485,00
36 482,00
131 842,00
225 053,00
238 726,00
126 874,00
1 477 488,00
93 763,00
129 730,00
190 406,00
94 671,00
473 725,00
135 211,00
79 157,00
152 284,00
237 412,00
102 253,00
100 744,00
129 742,00
483 747,00
1434 963,00
142 117,00
1727 087,00
53 089,00
19 408,00
13 000,00

Prosenttia
rahaston
arvosta

0,20 %
0,09 %
0,05%
011%
0,46 %
030%
0.05%
022%
0107%
0,07 %
034 %
0,07 %
011%
0,06 %
0,09 %
0107%
0,02%
001%
0,06 %
138%
0,09 %
001%
015%
331%
0,07 %
0,07 %
013 %
013 %
0,78 %
0,08 %
014 %
032%
015%
0,02%
0,08 %
013 %
014 %
0,07 %
086 %
0,05%
0,08 %
011%
0,06 %
028 %
0,08 %
0.05%
0,09 %
014 %
0,06 %
0,06 %
0,08 %
028 %
084 %
0,08 %
101%
0,037%
001%
001%



K1 T2 metsakiinteistdo 290-405-0274-0011
K1 T3 metsakiinteisto 290-405-0274-0012
K1 T4 metsakiinteisto 290-405-0274-0013
K1 T5 metsakiinteisto 290-405-0274-0014
K1 T6 metsakiinteistd 290-405-0274-0015
K1-T1 metsakiinteistdo 290-408-0079-0040
K2-T1 metsakiinteistdo 290-408-0079-0042
K2-T3 metsakiinteistdo 290-408-0079-0039
K3 T1 metsakiinteistdo 290-405-0274-0016
K3 T2 metsakiinteisto 290-405-0274-0017
K3 T3 metsakiinteisto 290-405-0274-0018
K3 T4 metsakiinteisto 290-405-0274-0019
K3 T5 metsakiinteisto 290-405-0274-0020
K3-T1 metsakiinteistdo 290-408-0079-0043
K3-T2 metsakiinteistdo 290-408-0079-0044
K3-T3 metsakiinteistd 290-408-0079-0045
K4-T1 metsékiinteistd 290-408-0079-0038
K4-T2 metsakiinteistd 290-408-0079-0037
K4-T4 metsakiinteistd 290-408-0079-0036
Kaakkuri Metsakiinteistd 422-411-21-37
Kaapinpuro metsakiinteistd 626-403-43-4
Kalevala Metsakiinteistd 260-433-26-32
Kallio metsakiinteisto 290-406-0005-0005
Kallio Metsakiinteisto 743-417-1-138
Kalliolehto Metsakiinteisto 239-408-3-30
Kalliopuro Metsékiinteistd 176-405-13-3
Kanerva metsakiinteistd 290-407-0039-0026
Kangas metsakiinteistd 290-407-0039-0029
Kangasmetsa Metsakiinteisto 312-403-12-98
Kankaala Metsakiinteisto 564-423-39-1 maaraala
Kankaala Metsakiinteisto 762-425-13-0
Karhunpera metsakiinteisté 791-435-13-24
Karjala Metsakiinteisté 260-433-7-26
Karsikko metsakiinteistd 290-414-0003-0034 maaraala
Kataja Metsakiinteistdo 205-405-2-4 maaraala
Katajainen Metsékiinteistdo 312-401-4-141
Katajakorpi 5 Metsakiinteisto 312-403-8-32
Katajakorpi 6 Metsakiinteisto 312-403-8-36
Kauniskoski Metsakiinteistd 848-409-35-1
Kaunisvaara Metsakiinteisto 697-401-232-8
Keskila metsakiinteisté 584-401-135-10
Keskimetsa metsakiinteistd 263-415-6-15
Kettuniitty Metsakiinteisto 844-401-4-34
Kettusarkka Metsakiinteistd 620-405-31-53
Kettusarkka metsakiinteistd 697-401-21-131 maaraala
Ketunneva Metsakiinteistd 584-401-8-53
Kiikkanen Metsakiinteisto 176-401-7-82
Kiimalehto Metsakiinteisto 732-418-59-0
Kiiskila Metsakiinteisto 615-407-100-2 maaraala
Kirjavala Metsakiinteisto 205-406-7-10
Kiukoonsuo Metsakiinteistd 595-417-10-0 maaraala
Kiukoonsuo Metsakiinteisté 595-430-6-25
Kivalo Metsakiinteisté 205-417-3-3
Kivelanniemi Metsakiinteisto 90-415-2-86
Kiviaho Metsakiinteistdo 759-403-7-76
Kivimaki Metsakiinteistd 265-401-4-116
Kivivaara metsakiinteisto 146-413-9-42
Koivikko Metsakiinteistd 595-406-2-104
Koivisto metsakiinteistd 290-405-183-1 maaraala
Koivu metsakiinteistd 290-407-0039-0018
Koivujoki Metsakiinteistd 601-406-17-28
Koivula Salla Metsakiinteisto 732-422-33-6
Koivulehto Metsakiinteisto 476-407-6-37
Koivuniemi Metsakiinteistd 844-406-15-9
Koivupiha Metsakiinteisto 848-406-50-0
Koivuranta Metsakiinteisto 226-402-2-259
Kolkonlampi Metsakiinteisto 176-405-14-15

Kuhmo
Kuhmo
Kuhmo
Kuhmo
Kuhmo
Kuhmo
Kuhmo
Kuhmo
Kuhmo
Kuhmo
Kuhmo
Kuhmo
Kuhmo
Kuhmo
Kuhmo
Kuhmo
Kuhmo
Kuhmo
Kuhmo
Lieksa
Pyhajarvi
Kitee
Kuhmo
Seinajoki
Keitele
Juuka
Kuhmo
Kuhmo
Kyyjarvi
Oulu
Sonkajarvi
Siikalatva
Kitee
Kuhmo
Kajaani
Kyyjarvi
Kyyjarvi
Kyyjarvi
Tohmajarvi
Ristijarvi
Perho
Kiuruvesi
Tervo
Puolanka
Ristijarvi
Perho
Juuka
Salla
Pudasjarvi
Kajaani
Pielavesi
Pielavesi
Kajaani
Heinavesi
Soini
Kivijarvi
Kuuksenvaara
Pielavesi
Kuhmo
Kuhmo
Pihtipudas
Salla
Kuopio
Tervo
Tohmajarvi
Karstula
Juuka 13
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106
18

26
1896
55
32
13
192
106
276
158
88
98
23
3
24
46
35
34
52
27
78
85
0
42
32
55
27
60
60
54

2350814
22 413,79
20 440,25
22 648,08
22 807,02
21 702,84
17 105,26
29 953,92
21 812,08
25 844,93
22 648,08
22 49135
22 648,08
21 241,83
17 402,95
15 439,43
23 593,47
24 34457
29 748,28
7 402,60
6 355,47
5345,00
3 304,89
4 609,27
2 471,02
3 989,80
3058824
29 545,45
4 788,93
2 071,87
2 461,29
2 137,50
4162,55
2 730,26
2 436,65
3 945,63
3531,33
3999,88
370192
197012
2 340,41
313135
2 282,57
1228,79
1 606,84
1188,84
4 42291
1 015,74
1 479,48
5 534,78
554981
3572,78
3 385,60
2 540,23
287919
2 921,35
2 908,28
2 985,63
2 513,75
3023256
2168,39
2 507,57
4 313,63
250811
328322
2 104,70
3 798,45

13 000,00
13 000,00
13 000,00
13 000,00
13 000,00
13 000,00
13 000,00
13 000,00
13 000,00
13 000,00
13 000,00
13 000,00
13 000,00
13 000,00
13 000,00
13 000,00
13 000,00
13 000,00
13 000,00
495 974,00
63 936,00
40622,00
26 373,00
146 206,00
140 700,00
243 617,00
13 000,00
13 000,00
303 618,00
34 393,00
105 540,00
107 730,00
48 681,00
144 349,00
258 407,00
69 088,00
28 851,00
33159,00
94 621,00
3734 730,00
127 693,00
98 700,00
30324,00
235 707,00
171 000,00
328 703,00
698 820,00
89 487,00
145 285,00
127 300,00
14 374,00
85 175,00
155 873,00
89 477,00
99 217,00
151 910,00
79 425,00
232 043,00
213 669,00
13 000,00
90 205,00
81170,00
238 328,00
68 647,00
197 650,00
125 482,00
203 825,00

001%
001%
001%
001%
001%
001%
001%
001%
001%
001%
001%
001%
001%
001%
001%
001%
001%
001%
001%
029 %
0,04 %
0,02 %
0,02 %
0,09 %
0,08 %
014 %
001%
001%
018 %
0,02 %
0,06 %
0,06 %
0,03%
0,08 %
015%
0,04 %
0,02%
0,02 %
0,06 %
2,18 %
0,07 %
0,06 %
0,02%
014 %
010%
019%
0.41%
0.05%
0,08 %
0,07 %
001%
0,05%
0,09 %
0.05%
0,06 %
0,09 %
0.05%
014 %
012%
001%
0,05%
0.05%
014 %
0,04 %
012%
0,07 %
012%



Kolmio Metsakiinteistd 297-474-12-158 maaraala
Kongasjoki Metsakiinteisto 578-404-37-43
Kontiokangas Metsakiinteisto 312-405-23-5
Konttikallio Metsakiinteisto 889-406-55-1
Konttikangas Metsakiinteisto 698-401-261-0
Korkeakangas metsakiinteisto 607-414-102-48
Korpela Metsakiinteistd 765-408-24-15

Korpela Metsakiinteisto 90-417-6-21

Korpi-Kaatio Metsakiinteisto 90-417-19-59
Korpimaki Metsakiinteistd 167-419-8-31
Kortteisenlampi Metsakiinteistd 595-425-1-26
Koskenaho Metsakiinteisto 791-401-20-21
Koskenmaki metsakiinteistd 290-415-0022-0062
Kotakangas Metsakiinteisto 71-401-35-10
Kotakorpi Metsakiinteistd 541-417-20-0
Kotikontu Metsakiinteisto 778-411-5-20
Kuikkalampi Metsakiinteisto 176-416-2-41
Kukkula Metsékiinteistd 785-401-85-2 maaraala
Kukkula-aho Metsakiinteisto 167-434-11-1-0
Kunttala Metsakiinteisto 732-403-11-4
Kuohunpuro Metsakiinteisto 762-425-19-2
Kuoppala Metsakiinteistd 263-412-13-2

Kuri Metsakiinteisto 732-417-2-0

Kurkela | Metsakiinteisto 441-443-1-62

Kurkisuo Metsakiinteistd 593-408-7-15
Kurolanvaara Metsakiinteisto 578-405-3-122
Kuusela metsakiinteisto 290-407-0039-0022
Kylkilehto Metsékiinteisto 687-410-3-11
Kyldnkeskus Metsakiinteisto 260-433-24-13
Kyyhkynen Metsakiinteisto 765-407-6-6

Korna Metsakiinteisto 791-412-24-3

Lahnajoki Metsakiinteisto 777-407-119-8 maaraala
Lahtela Metsakiinteisto 205-408-6-59
Lammaspera metsakiinteistdo 290-407-0064-0032
Lammastarha Metsakiinteistd 290-407-64-49
Lamminmaki Metsakiinteistd 263-415-4-40 maaraala
Lamminvaara Metsakiinteisto 889-411-4-1
Lanttola Metsakiinteisto 630-405-38-0
Lapinkangas Metsakiinteistd 630-404-88-0

Lappi Metsakiinteistd 630-403-11-75

Latvajoki Metsakiinteisto 777-401-1-14

Launonen metsakiinteistd 232-405-3-693

Lauvus metsakiinteisto 290-405-0274-0008
Lehminotko Metsakiinteisto 848-410-87-1
Lehmaaho Metsakiinteisto 226-402-4-97 maaraala
Lehto metsakiinteisto 290-407-0039-0030

Lehto Metsakiinteisto 777-411-57-0

Lehto2 Metsakiinteisto 777-403-141-7
Lehtokangas Metsakiinteisto 146-408-45-5
Lehtola Metsakiinteisto 140-423-18-0

Lehtomaa Metsakiinteistd 263-415-1-129-0
Lehtomaki Metsékiinteistd 146-408-45-2
Leipapuro Metsakiinteistd 759-403-16-43
Lemikko Metsakiinteisto 607-414-85-53

Leppiaho Metsakiinteisto 630-401-10-4

Leppa metsakiinteistdo 290-407-0039-0017
Levaniemi metsakiinteistd 290-404-0032-0025
Liepovaara Metsakiinteistd 146-432-25-47
Liimatavanvaara Metsakiinteistd 290-414-11-0
Liisanpalsta metsakiinteistd 615-405-13-24 maaraal
Lintusuo Metsakiinteistd 260-433-44-25

Lisaalue Metsakiinteisto 595-417-1-31

Lisa-Autio Metsakiinteisto 777-409-167-0
Lisa-Kiviniemi Metsakiinteisto 626-401-180-0
Lisa-Koskela metsakiinteisto 205-403-12-2 maaraala
Lisaniemi Metsakiinteistd 683-403-5-73
Lisa-Takalo Metsakiinteistd 777-409-143-1

Kuopio
Paltamo
Kyyjarvi
Utajarvi
Rovaniemi
Polvijarvi
Heinavesi
Heinavesi
Heinavesi
Joensuu
Pielavesi
Siikalatva
Kuhmo
Haapavesi
Nurmes
Suonenjoki
Juuka
Vaala
Joensuu
Salla
Sonkajarvi
Kiuruvesi
Salla
Luumaki
Pieksamaki
Paltamo
Kuhmo
Rautavaara
Kitee
Ristijarvi
Siikalatva
Suomussalmi
Kajaani
Kuhmo
Kuhmo
Kiuruvesi
Utajarvi
Pyhanta
Pyhanta
Pyhanta
Ristijarvi
Kauhajoki
Kuhmo
Tohmajarvi
Karstula
Kuhmo
Ristijarvi
Suomussalmi
[lomantsi
lisalmi
Kiuruvesi
lisalmi
Soini
Polvijarvi
Pyhanta
Kuhmo
Kuhmo
llomantsi
Kuhmo
Pudasjarvi
Kitee
Pielavesi
Suomussalmi
Pyhajarvi
Kajaani
Ranua
Suomussalrlry;

90
41
97
1070
34
67
49
59
13
25
74
92
198
38
20
30
174
39
19
43
91
95
31
32
1067

73

18

38

62
183
72

2 700
1870
93
319
81
156
489
26

50
118
172
118

112
284
58
37
37
80
113
40
274
0
126
311
115
54
19

76
93
39
156
33

1 966,32
2 008,61
3083,41
2 035,65
123539
347839
4 489,57
352617
5362,60
3616,52
1927,86
378179
3520,23
155124
2818,92
2 399,55
2 291,29
854,47
2 053,36
1 448,30
3 469,47
350019
145712
511011
4 095,33
2195,27
29 545,45
2 269,84
527213
2 576,94
2 887,05
1682,68
2 053,59
2 508,97
1 816,35
378537
1 388,53
229501
2 361,47
986,16
2212,08
2 045,79
3189,08
3 444,55
4 347,83
27 368,42
3596,82
133750
3 447,99
5071,68
4 219,35
3 829,55
2 883,58
363891
1 541,65
34 210,53
279571
3 963,54
416730
974,01
4 273,59
113033
1 041,41
2 228,47
387613
861,54
132298

3736,00
180 152,00
126 204,00
196 440,00

1321 867,00
117 326,00
299 275,00
172 500,00
318 002,00

48 389,00
48 929,00
280 609,00
323192,00
307 146,00
107 119,00
48 015,00
68 120,00
148 653,00
81 087,00
27 722,00
147 869,00
319 252,00
138 791,00
159 793,00
131 501,00
2 342 947,00
13 000,00
165 925,00
96 965,00
98 568,00
178 189,00
307 257,00
147 982,00

6 773 332,00

3396 579,00
352 039,00
442 803,00
184 978,00
367 965,00
482 428,00

58 421,00
103 026,00
377 746,00
592 222,00
510 870,00

13 000,00
401 693,00
380 118,00
198 949,00
185 725,00
155 272,00
307 130,00
326 623,00
144 028,00
421 795,00

13 000,00
352 874,00

1234 007,00

480 823,00
52 197,00
80 258,00
3391,00
78 939,00
206 334,00
151 169,00
134 090,00
43129,00

0,00 %
011%
0,07 %
011%
0,77 %
0,07 %
017 %
010%
019%
0,03%
0,03%
016 %
019%
018%
0,06 %
0,03%
0,04 %
0,09 %
0,05%
0,02%
0,09 %
019%
0,08 %
0,09 %
0,08 %
137 %
001%
010%
0,06 %
0,06 %
010%
018 %
0,09 %
3,96 %
1,98 %
021%
026 %
011%
021%
028 %
0,03 %
0,06 %
022%
035%
030%
001%
023%
0.22%
012%
011%
0,09 %
018 %
019%
0,08 %
0.25%
001%
021%
0,72%
028 %
0,037%
0,05%
0,00 %
0.05%
012%
0,09 %
0,08 %
0,037%



Lisa-Vaarala Metsakiinteisto 777-409-164-0 Suomussalmi 95 422,57 39 933,00 0,02 %

Loppa metsakiinteisto 263-405-58-4 Kiuruvesi 17 2 362,85 39 625,00 0,02 %
Loppa metsakiinteisto 263-405-59-1 Kiuruvesi 22 1 902,24 42 553,00 0,02 %
Lystila 2 Metsakiinteisto 263-412-2-3 Kiuruvesi 4 657,95 2 591,00 0,00 %
Lystila Metsakiinteisto 263-412-7-56 Kiuruvesi 8 995,64 7 760,00 0,00 %
Maaseljanoja Metsakiinteisto 732-417-83-2 Salla 224 590,41 132 252,00 0,08 %
Maja metsakiinteisté 290-407-0039-0025 Kuhmo 1 2549020 13 000,00 0,01 %
Marjakangas Metsakiinteisto 272-421-2-68 Kokkola 62 2 214,99 136 355,00 0,08 %
Marjala metsakiinteisto 290-405-0005-0030 Kuhmo 49 216754 106 101,00 0,06 %
Matalajarvi Metsakiinteistdo 105-406-28-14 maaraala Hyrynsalmi 160 1 975,69 316 900,00 0,19 %
Mateli Metsakiinteisto 697-401-228-0 maaraala Ristijarvi 2987 1947,01 5816 169,00 3,40 %
Matoniemi Metsakiinteistd 785-405-11-10 Vaala 266 1 859,24 495 301,00 0,29 %
Mattila Metsakiinteisto 426-404-4-79 Liperi 48 4 423,60 212 333,00 0,12 %
Maunuksenmetsa Metsakiinteistd 205-403-25-5 Ristijarvi 489 122187 597 492,00 0,35 %
Metsokorpi metsakiinteistd 256-402-4-174 maaraala Kinnula 167 2 484,01 415 823,00 0,24 %
Metsola Metsakiinteisto 297-435-28-22 Kuopio 268 4 087,69 1 095 501,00 0,64 %
Metsola metsakiinteisto 729-402-1-391 Karstula 20 4 034,67 79 725,00 0,05 %
Metsahiisi Metsakiinteistd 578-405-67-6 Paltamo 1550 2 871,16 4 449 721,00 2,60 %
Metsa-Hilokangas Metsakiint 213-410-49-23 maaraala Kangasniemi 40 6 173,24 249 399,00 0,45 %
Metsajarvenpaa Metsakiinteistd 626-402-72-24 Pyhajarvi 25 2 256,35 55 416,00 0,03 %
Metsa-Kankaala Metsakiinteisto 176-403-51-30 Juuka 232 4 297,49 995 728,00 0,58 %
Metsaketo Metsakiinteisto 778-411-5-22 Suonenjoki 17 2 339,64 40 801,00 0,02 %
Metsa-Kieri Metsékiinteisté 851-433-10-5 Tornio 47 2 063,04 96 612,00 0,06 %
Metsakiinteisto 205-417-11-148 Kajaani 36 1 390,59 49 491,00 0,03 %
Metsakoukkari Metsakiinteistd 785-405-142 maaraala Vaala 1042 212919 2 218 938,00 1,30 %
Metsa-Kuumu Metsakiinteistd 290-406-55-28 Kuhmo 1452 1831,77 2 658 998,00 1,55 %
Metsakuusi Metsakiinteisto 420-403-1-17 Leppavirta 30 6 821,89 205 339,00 0,12 %
Metsamikkola Metsakiinteistd 848-423-13-34 Tohmajarvi 65 357272 230 905,00 0,13 %
Metsamylly Metsakiinteisto 601-407-4-197 Pihtipudas 45 3 394,04 153 071,00 0,09 %
Metsamaki Metsakiinteistd 5-403-2-141 Alajarvi 93 1 424,43 132 059,00 0,08 %
Metsa-Putkonen Metsakiinteisto 697-401-263-10 Ristijarvi 778 2 155,49 1677 837,00 0,98 %
Metsasoppi Metsakiinteisto 686-410-12-9 Rautalampi 38 2 100,37 79 625,00 0,05 %
Metsatipas Metsakiinteisto 765-407-141-62 Sotkamo 509 2 925,88 1 488 630,00 0,87 %
Metsa-vaataja Metsakiinteisto 832-403-4-23 Taivalkoski 160 1 300,41 208 066,00 0,12 %
Miilukangas Metsakiinteisto 729-412-1-27 Saarijarvi 31 4 792,04 149 895,00 0,09 %
Miilumurto Metsakiinteisté 312-403-1-97 Kyyjarvi 19 4 781,92 88 652,00 0,05 %
Monno metsakiinteisté 305-411-333-20 Kuusamo 35 281216 97 863,00 0,06 %
Multaméaki Metsakiinteisto 260-423-5-57 Kitee 66 5859,38 384 375,00 0,22 %
Murronjoki Metsakiinteistd 263-415-6-34 Kiuruvesi 18 345511 61 501,00 0,04 %
Murto Metsakiinteisto 317-402-19-35 Karsamaki 71 1 501,20 106 525,00 0,06 %
Murtola Metsakiinteisté 758-422-3-1 Sodankyla 131 979,88 128 090,00 0,07 %
Mutkala Metsakiinteistd 697-401-229-8 maaraala Ristijarvi 540 254210 1 371 563,00 0,80 %
Mutkala Pyhanta Metsakiinteisté 630-405-37-0 Pyhanta 77 2 307,83 176 780,00 0,10 %
Mykra Metsakiinteisté 620-406-39-2 Puolanka 105 183211 191 639,00 0,11 %
Myllykangas Metsakiinteistd 426-404-1-55 Liperi 26 3675,70 94 539,00 0,06 %
Myllykoski Metsakiinteisto 607-407-17-30 Polvijarvi 25 4 408,83 110 882,00 0,06 %
Myllyoja metsakiinteistd 889-403-4-96 maaraala Utajarvi 78 2 100,86 163 384,00 0,10 %
Mynninméki Metsakiinteisté 762-403-5-21 Sonkajarvi 1289 3 375,07 4 350 462,00 2,54 %
Makeld Metsakiinteisto 402-415-6-78 maaraala Lapinlahti 40 308981 123 407,00 0,07 %
Makela Metsakiinteisto 765-401-127-33 Sotkamo 290 2 618,08 759 768,00 0,44 %
Makeld Sotkamo Metsakiinteistd 765-403-34-2 Sotkamo 633 3171,05 2 008 226,00 117 %
Makelanvuori Metsakiinteistd 576-404-1-169 Padasjoki 18 7 922,83 142 611,00 0,08 %
Makipelto Metsakiinteisto 739-406-2-38 Savitaipale 30 5 470,15 164 214,00 0,10 %
Mannikko Metsakiinteistd 791-401-20-7 Siikalatva 3 287,17 761,00 0,00 %
Mantyla metsakiinteisté 290-407-0039-0021 Kuhmo 0 2826087 13 000,00 0,01 %
Mantyla metsakiinteistd 845-401-18-67 maaraala Tervola 105 1 085,55 113 983,00 0,07 %
Mantysuo Metsakiinteistd 74-402-1-350 maaraala Halsua 74 1727,65 127 328,00 0,07 %
Maattala Metsakiinteisto 205-417-2-58 Kajaani 94 2 985,48 279 680,00 0,16 %
Niemeld Metsakiinteistd 167-422-35-24 Joensuu 50 4 24314 213 260,00 0,12 %
Niemeld Metsakiinteistd 216-403-2-214 Kannonkoski 51 4 164,68 213 315,00 0,12 %
Niemi metsakiinteistd 290-407-0039-0024 Kuhmo 1 2241379 13 000,00 0,01 %
Nimeton metsakiinteistdo 584-401-135-22 Perho 40 2 298,85 91 954,00 0,05 %
Nokkala Metsakiinteistdo 239-405-10-10 Keitele 31 2 993,55 93 309,00 0,05 %
Norpanvaara Metsakiinteistd 146-423-27-8 [lomantsi 30 360281 109 021,00 0,06 %
Norvaluusua Metsakiinteisté 698-409-238-0 Rovaniemi 278 1 675,02 466 157,00 0,27 %
Nurmiaho Metsakiinteistd 305-426-2-2 Kuusamo 9 1 534,13 14 114,00 0,01 %

Nalkaharju Metsakiinteistd 402-416-3-31 Lapinlahti 15 19 2 721,05 52 217,00 0,037%



Naatdaapa Metsakiinteisto 683-404-233-19

Ojala Metsakiinteistd 564-423-78-0 maaraala

Ojala Metsakiinteistdo 583-402-227-0

Ollila Metsakiinteisto 205-414-3-3

Onnenkunnas Metsakiinteisto 777-409-12-40
Onnenrinne Metsakiinteisté 777-409-12-39
Oravimaki Metsakiinteisto 687-410-10-57

Oravisuo Metsakiinteisto 620-404-41-23

Otravaara Metsakiinteistdo 146-434-11-28
Otsalamminpuro Metsakiinteisto 422-415-7-24
Paavinaho Metsakiinteisto 777-408-96-0

Pahamaa metsakiinteisto 232-405-2-933

Pakarila Metsakiinteist6 260-417-11-36

Palikka Metsakiinteisto 176-401-22-22

Papinniemi metsakiinteisto 290-415-0013-0023 maara
Paritsa Metsakiinteisto 167-401-26-128

Patosalmi Metsakiinteistd 305-417-27-4

Pekkala metsakiinteistd 290-407-0012-0024
Pekkala Metsakiinteistd 785-405-12-31

Peltola Metsakiinteisto 777-407-17-35

Peltola Metsakiinteisto || 507-425-12-208
Peltomaki metsakiinteistdo 167-435-32-64 maaraala
Peltonen Metsakiinteisté 10-401-13-139

Pennala Metsakiinteisto 848-419-6-19

Perala Metsakiinteisto 601-406-92-2

Perametsa metsakiinteistd 263-415-6-26
Perametsa Metsakiinteisto 402-412-40-36
Pienimaki Metsakiinteisto 476-403-2-1

Piiraala metsakiinteistd 290-404-0158-0012 maaraala
Pikkukangas Metsakiinteisto 911-403-28-1

Pillisalo Metsakiinteisto 595-401-39-0

Pilpanmetsa Metsakiinteistd 263-412-7-62
Pirttilampi Metsakiinteisto 687-410-10-39
Pirttimaki metsakiinteistd 263-405-10-120 maaraala
Pirttimaki metsakiinteistd 765-403-10-11 maaraala
Pitkalahti Metsakiinteistd 762-415-1-71

Pitkala Metsakiinteistdo 689-418-7-2

Pitkamaki Metsakiinteisto 925-418-2-23
Pohjoisranta metsakiinteisto 90-408-45-0 maaraala
Potaska Metsakiinteisto 263-412-10-23
Puhas-Palonen Metsakiinteistd 777-409-23-23
Puikkokoski Metsakiinteisto 578-401-5-32
Puolitaipale Metsakiinteisté 317-402-20-1

Purala Metsakiinteisto 494-403-150-3

Puuroniemi metsakiinteisté 263-405-1-25
Pykalikkd metsakiinteisto 290-408-0079-0012
Paivarinne Metsakiinteisté 601-401-2-137

Ponkko Metsakiinteistd 615-406-12-6
Raappananniemi Metsakiinteisto 777-407-3-52
Raiskio Metsakiinteistd 204-406-18-28

Rajapalsta Metsakiinteisto 239-408-23-24

Rantala Metsékiinteistd 758-422-7-9

Rantamaa Metsakiinteisto 290-405-18-29
Rantapelto Metsakiinteisto 857-405-2-40 maaraala
Rasvala Metsakiinteisto 564-423-39-2 maaraala
Rauhala Metsa Metsakiinteistd 105-405-5-48
Rauhala Metsakiinteisto 777-411-1-4 maaraala
Remonlampi Metsékiinteistd 762-404-1-15

Repola Metsakiinteisto 290-407-34-36

Riihilahti Metsakiinteisto 422-405-2-93

Riihivaara Metsakiinteisto 777-406-205-10

Rinne Metsakiinteisto 732-421-44-10

Rintela Metsakiinteisto 615-405-5-2

Roivalanmetsa Metsakiinteisto 167-419-21-18
Rousku metsakiinteisto 290-407-0039-0028
Ruokosenkangas Metsakiinteisto 176-411-2-35
Ruunuvedenlahti Metsakiinteisto 226-402-4-17

Ranua

Oulu
Pelkosenniemi
Kajaani
Suomussalmi
Suomussalmi
Rautavaara
Puolanka
[lomantsi
Lieksa
Suomussalmi
Kauhajoki
Kitee

Juuka

Kuhmo
Joensuu
Kuusamo
Kuhmo

Vaala
Ristijarvi
Mantyharju
Joensuu
Alavus
Tohmajarvi
Pihtipudas
Kiuruvesi
Lapinlahti
Kuopio
Kuhmo
Valtimo
Pielavesi
Kiuruvesi
Rautavaara
Kiuruvesi
Sotkamo
Sonkajarvi
Rautjarvi
Vierema
Heinavesi
Kiuruvesi
Suomussalmi
Paltamo
Karsamaki
Muhos
Kiuruvesi
Kuhmo
Pihtipudas
Pudasjarvi
Suomussalmi
Kaavi

Keitele
Sodankyla
Kuhmo
Tuusniemi
Oulu

Ristijarvi
Suomussalmi
Sonkajarvi
Kuhmo
Lieksa
Suomussalmi
Salla
Pudasjarvi
Joensuu
Kuhmo
Juuka
Karstula 16

161
13
101
1752
25
26
27
253
59
146
462
30
33
42
39
64
179
10
153
16
32
85
45
27
65
34
31
34
795
48
50
39
169
128
124
18
30
246
33
22

3503
91
660

802
62
326
242
34

28
1060
213

15
84
152
124
299
68
69
20
98
933
0
183
3

787,65
140119
743,91
1 845,66
1 525,65
1 467,95
397792
145737
2 523,00
3073,93
1193,96
3 968,43
3 471,03
312837
1 984,25
360717
1146,76
3 487,46
1223,79
113358
4 777,07
3 447,06
1 824,27
4090,22
2 153,55
3 055,77
2 239,89
3 030,35
2 694,46
274181
4 879,73
2 888,59
274172
1 949,55
2 228,52
3 688,44
321010
164393
3 585,41
333228
1 586,81
2 437,23
2 313,60
1718,05
4 108,09
2 664,90
2 605,93
2 433,06
326339
3 945,90
4 783,95
882,46
3 016,99
2167833
1 479,09
126753
214932
3 284,65
1 894,27
261783
257731
1158,77
2 225,28
2 605,03
27 368,42
4 019,24
2 604,89

126 473,00
17 655,00
75 247,00

3233 060,00
37 836,00
37 873,00

106 111,00

368 277,00

147 621,00

447 564,00

551 252,00

119 053,00

115 863,00

130 359,00
77 108,00

229 488,00

204 756,00
35 886,00

187 839,00
18 041,00

152 675,00

293 000,00
81782,00

109 536,00

140 799,00

102 796,00
68 563,00

103 941,00

2142 981,00

131 223,00

245 841,00

111 355,00

462 509,00

249 874,00

277 161,00
68 214,00
97 587,00

404 901,00

117 960,00
72 977,00
11 425,00

8 537 068,00
210 561,00
1133 956,00
35535,00
2136 187,00

161 672,00

793 908,00

788 434,00

133 687,00

135 051,00

935 583,00

643 826,00
13 007,00
22 778,00

106 320,00

327 342,00

407 954,00

566 388,00

176 939,00

178 427,00
23 326,00

218 077,00

2 429195,00
13 000,00
737 129,00
8 518,00

0,07 %
001%
0,04 %
1,89 %
0,02%
0,02 %
0,06 %
0.22%
0,09 %
026 %
032%
0,07 %
0,07 %
0,08 %
0.05%
013 %
012%
0,02%
011%
001%
0,09 %
017 %
0.05%
0,06 %
0,08 %
0,06 %
0,04 %
0,06 %
125%
0,08 %
014 %
0,07 %
027 %
015%
016 %
0,04 %
0,06 %
024 %
0,07 %
0,04 %
001%
4,98 %
012%
0,66 %
0,02%
125%
0,09 %
0,46 %
0,46 %
0,08 %
0,08 %
055%
038%
001%
001%
0,06 %
019%
024 %
033%
0107%
0107%
001%
013 %
1.42%
001%
0,43 %
0,00 %



Rytivaara metsakiinteistd 290-405-0276-0030 Kuhmo 36 3 485,63 125 134,00 0,07 %

Sainila Metsakiinteistd 630-404-87-7 maaraala Pyhanta 440 176774 778 157,00 0,45 %
Salo metsakiinteistd 290-407-0039-0019 Kuhmo 0 3023256 13 000,00 0,01 %
Salometsa Metsakiinteisto 607-413-27-2 Polvijarvi 543 4 508,88 2 447 422,00 1,43 %
Salometsa Metsakiinteisto 707-406-1-52 maaraala Raakkyla 125 5 298,09 664 381,00 0,39 %
Salopaavola Metsakiinteistd 848-423-2-21 Tohmajarvi 6 1 096,54 6 804,00 0,00 %
Sammakkolampi Metsakiinteisto 146-433-17-24 maaraala  llomantsi 28 3822,62 106 651,00 0,06 %
Sammalmetsa Metsakiinteisto 167-418-10-31 Joensuu 564 4 154,52 2 341 071,00 1,37 %
Savolanmaki Metsakiinteisto 174-426-6-60 Kuopio 40 4 656,35 184 019,00 0,11 %
Selkola Metsakiinteistd 176-411-16-27 Juuka 31 5 847,84 178 476,00 0,10 %
Selkola Metsakiinteistd 607-407-19-8 Polvijarvi 115 3341,68 384 293,00 0,22 %
Selkakorpi Metsakiinteisté 167-439-8-2 Joensuu 75 4 575,69 343 630,00 0,20 %
Selkamaa Metsakiinteistd 683-404-49-5 Ranua 209 846,50 177 257,00 0,10 %
Selkama Metsakiinteistd 844-401-4-35 Tervo 22 2 214,79 48 659,00 0,03 %
Seppola metsakiinteistd 312-403-44-0 maaraala Kyyjarvi 70 3362,40 235 368,00 0,14 %
Seppala Metsakiinteisté 205-408-3-10 Kajaani 77 1 557,20 120 621,00 0,07 %
Siikalatva Tientaus Metsakiinteisto 791-420-4-52 Siikalatva 50 176735 88 880,00 0,05 %
Siikavaara Metsakiinteistd 146-413-9-54 llomantsi 15 4 079,81 62 515,00 0,04 %
Siiranmaki Metsakiinteistéo 205-406-29-0 Kajaani 928 2 839,41 2 635113,00 1,54 %
Siltala Metsakiinteistd 402-414-37-2 Lapinlahti 35 2 549,15 88 838,00 0,05 %
Simola Metsakiinteistd 848-410-5-22 Tohmajarvi 18 5 894,32 104 860,00 0,06 %
Sirkkaluhta Metsakiinteisté 260-42-6-18 Kitee 20 3 673,67 71 912,00 0,04 %
Sopensuo Metsakiinteistd 260-432-9-73 Kitee 58 4 614,74 265 763,00 0,16 %
Soppi metsakiinteistd 422-430-20-67 Lieksa 29 3 289,95 94 619,00 0,06 %
Sorasaari Metsakiinteisto 848-409-11-54 Tohmajarvi 66 2 725,40 179 931,00 0,11 %
Suksisuo Metsakiinteistd 777-403-106-4 Suomussalmi 58 1 791,09 103 883,00 0,06 %
Suoharju Metsakiinteisto 263-410-64-4 Kiuruvesi 58 5099,03 293 908,00 0,17 %
Suoniemi Metsakiinteisté 176-411-4-21 Juuka 45 305512 136 289,00 0,08 %
Syrjansuo Metsakiinteisté 139-402-2-17 li 58 1 657,61 96 788,00 0,06 %
Sampylaniemi Metsakiinteisto 564-423-77-0 maaraala Oulu 25 653,59 16 209,00 0,01 %
Takakeno Metsakiinteisto 578-401-9-2 Paltamo 55 251711 137 535,00 0,08 %
Takala metsakiinteistd 683-402-263-6 maaraala Ranua 137 644,89 88 350,00 0,05 %
Takametsa Metsakiinteisto 576-404-1-137 Padasjoki 25 2 809,05 70 788,00 0,04 %
Tammimetsa Metsakiinteisto 312-403-12-68 Kyyjarvi 39 3 832,44 149 082,00 0,09 %
Tampiokangas Metsakiinteistdo 765-405-13-43 Sotkamo 733 2 938,74 2152 714,00 1,26 %
Terva metsakiinteisto 290-407-0039-0020 Kuhmo 0 3095238 13 000,00 0,01 %
Tervakko Metsakiinteistd 167-420-10-5 Joensuu 198 3 593,44 711 961,00 0,42 %
Tervalampi Metsakiinteistdo 765-407-141-56 Sotkamo 108 1 759,93 189 720,00 0,11 %
Tienpera Metsakiinteisté 732-421-77-0 Salla 188 542,35 101 728,00 0,06 %
Tienreuna Metsakiinteistd 426-401-10-81 Liperi 28 2 536,32 71 017,00 0,04 %
Totam Metsakiinteisto 777-409-21-36 Suomussalmi 24 1764,03 471 631,00 0,02 %
Tuhkaniemi metsakiinteistd 290-407-0034-0026 Kuhmo 111 4 622,94 514 764,00 0,30 %
Tulipuu Metsakiinteisté 620-405-165-10 Puolanka 66 2 685,30 177 230,00 0,10 %
Tuuliainen Metsakiinteistd 263-404-3-16 Kiuruvesi 25 1 208,28 30 207,00 0,02 %
Tyrynlahti Metsékiinteistd 420-421-2-67 Leppavirta 41 376112 154 958,00 0,09 %
Tahtiniemi metsakiinteistdo 592-404-5-220 maaraala Petajavesi 40 2 763,04 109 140,00 0,06 %
Toriseva Metsékiinteisto 260-421-9-39 Kitee 48 4 749,53 228 500,00 0,13 %
Térmalehto Metsakiinteistd 791-401-20-11 Siikalatva 188 1194,87 224 814,00 0,13 %
Unhola Metsakiinteistd 601-403-1-172 maaraala Pihtipudas 44 3199,00 140 756,00 0,08 %
Uusitalo Metsakiinteistd 630-404-9-5 Pyhanta 52 2 209,53 114 542,00 0,07 %
Vaara metsakiinteisté 290-407-0039-0023 Kuhmo 0 2857143 13 000,00 0,01 %
Vaaranpaa Metsakiinteisto 620-405-62-17 Puolanka 87 1777,89 154 339,00 0,09 %
Valkeinen Metsakiinteistd 420-411-1-101 Leppavirta 35 3 006,02 104 339,00 0,06 %
Vanhapaikka metsakiinteisto 740-578-8-52 Savonlinna 56 5 014,68 278 716,00 0,16 %
Varis Metsakiinteistd 689-414-8-28 Rautjarvi 55 4 659,78 257 057,00 0,15 %
Varjola Metsakiinteistd 176-401-12-50 maaraala Juuka 39 2 913,44 112 313,00 0,07 %
Varpula Metsékiinteisto 732-418-36-0 Salla 155 959,64 148 649,00 0,09 %
Vattuaho Metsékiinteisto 90-419-1-32 Kyyjarvi 31 3 483,19 109 024,00 0,06 %
Vehkamaki Metsakiinteistd 593-464-10-12 Pieksamaki 92 1 463,75 134 431,00 0,08 %
Venajanjarvi Metsakiinteisto 167-435-19-32 Joensuu 81 3 508,99 283 035,00 0,17 %
Verkamaki Metsakiinteistd 263-413-1-160 Kiuruvesi JAA 3 570,80 155 401,00 0,09 %
Vihtavaara Metsakiinteisto 422-415-16-55 Lieksa 30 2 704,52 81 893,00 0,05 %
Villen Metsa Metsakiinteistd 732-402-33-2 Salla 70 626,45 43 889,00 0,03 %
Vuoresjoki metsakiinteistdo 205-410-10-7 maaraala Kajaani 99 191919 190 000,00 0,11 %
Vuosanka metsakiinteisté 290-415-0133-0002 Kuhmo 233 2 778,90 648 595,00 0,38 %
Vaisala Metsakiinteistd 595-417-5-25 maaraala Pielavesi 36 3 274,55 117 327,00 0,07 %

Valiaho Metsakiinteistd 595-417-5-26 maaraala Pielavesi 17 19 1 809,67 33 678,00 0,02 %
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Vilikangas Metsakiinteistd 626-403-7-21
Valikonttila Metsakiinteisto 845-401-2-283
Vilitalo Metsakiinteistd 564-423-41-25 maaraala
Vilitalo metsakiinteisto 765-403-11-33 maaraala
Vilivaara Metsakiinteisto 167-433-1-13

Ylitalo Metsakiinteistd 614-411-26-21

Ylatalo Metsakiinteisté 405-568-2-52

Yrike Metsakiinteisto 297-474-12-114 maaraala
Yritta Metsakiinteisto 620-402-8-5

Yrjola Metsakiinteisto 601-402-4-52 maaraala

Yhteensa

Osakkeet
Tornator Oy

Suomen Metsasijoitus Oy
Yhteensa

Pitkaaikaiset lainat

Kassa ja muut varat, netto
Rahaston arvo

Liikkeessa olevien osuuksien lukumaara

OP-Metsanomistaja B (tuotto)

Pyhajarvi
Tervola
Oulu
Sotkamo
Joensuu
Posio
Kouvola
Kuopio
Puolanka
Pihtipudas

18

43
105

27
28
67
29
30
93
121

250 000
23 850

2 051,66
1 927,49
1 049,52
4 440,77
3 236,83
1 288,96
4 46724
321681
182734
5241,03

140,40
218,03

88 796,00
202 772,00
8 816,00
119 368,00
91 149,00
86 528,00
127 495,00
94 896,00
169 394,00
634 165,00

154 001 388,00

35100 000,00
5200 000,00

40 300 000,00

-26 000 000,00

2 955 650,91

171 257 038,91

1394 258,96
1394 258,96

0.05%
012%
001%
0,07 %
0,05%
0.05%
0,07 %
0,06 %
010%
037%

89,92 %

20,50 %
3,04 %

23,53 %

-15,18 %

173 %

100,00 %
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OP-Metsanomistaja -erikoissijoitusrahasto: kiinteistosijoitusten lisatiedot *

Kaypa arvo Arvonmuutos Nettotuottoaste
Kiinteistotyyppikohtaiset lisatiedot
Kiinteistotyyppi
Metsatilat 80176 934,00 2 210 884,00 2,84 %
Paikkakuntakohtaiset lisatiedot
Paikkakunta
Alajarvi 132 059,00 7 838,00 6,31 %
Heinavesi 789 777,00 45 587,00 6,13 %
lisalmi 687 350,00 27 021,00 4,09 %
llomantsi 346 570,00 19 747,00 6,04 %
Joensuu 5811 345,00 78 100,00 1,36 %
Juuka 180 433,00 13 069,00 7.81%
Juuka 3708 145,00 174 244,00 4,93 %
Kajaani 3 618 594,00 186 216,00 5,43 %
Kitee 268 033,00 15 830,00 6,28 %
Kiuruvesi 1118 379,00 54 863,00 516 %
Kuhmo 4 040 405,00 238 497,00 6,27 %
Kuopio 4 244 684,00 -24 107,00 -0,56 %
Kyyjarvi 346 758,00 17 920,00 5,45 %
Lapinlahti 433 769,00 22 620,00 5,50 %
Leppavirta 380 530,00 28 457,00 8,08 %
Lieksa 3 801 494,00 -353 146,00 -8,50 %
Liperi 377 889,00 25 790,00 7,32%
Nurmes 107 119,00 6 528,00 6,49 %
Padasjoki 213 399,00 17 250,00 8,79 %
Paltamo 4 449 721,00 -24 610,00 -0,55 %
Pelkosenniemi 75 247,00 6 945,00 1017 %
Pieksamaki 289 164,00 14 613,00 532%
Pielavesi 780 758,00 36 978,00 4,97 %
Polvijarvi 2 975 743,00 -741,00 -0,02 %
Pudasjarvi 1157 270,00 55 594,00 5,05 %
Pyhajarvi 295 130,00 22 445,00 8,23 %
Rautavaara 734 545,00 -98 177,00 -11,79 %
Rautjarvi 97 587,00 8 669,00 9,75 %
Ristijarvi 8 865 569,00 384 203,00 4,53 %
Rovaniemi 1 915 688,00 109 000,00 6,03 %
Raakkyla 664 381,00 26 758,00 4,20 %
Salla 1597 492,00 96 488,00 6,43 %
Sonkajarvi 5080 039,00 88 639,00 1,78 %
Sotkamo 2 767 994,00 128 918,00 4,88 %
Tohmajarvi 2 325 851,00 -169 243,00 -6,78 %
Vierema 404 901,00 -79 277,00 -16,37 %
Vaala 3050 731,00 66 453,00 2,23 %
Puolanka 1323 497,00 67 988,00 5,42 %
Kauhava 95 062,00 5 090,00 5,66 %
Suomussalmi 3239 860,00 178 244,00 5,82 %
Siikalatva 108 628,00 4 530,00 4,35 %
Kokkola 284 483,00 13 257,00 4,89 %
Kangasniemi 259 917,00 11 619,00 4,68 %
Viitasaari 123 405,00 -14 633,00 -10,60 %
Saarijarvi 145 420,00 -80 249,00 -35,56 %
Outokumpu 259 485,00 16 325,00 6,71 %
Tuusniemi 274 542,00 25 722,00 10,34 %
Karstula 126 874,00 6 178,00 512 %
Savonlinna 483 747,00 24 456,00 532%
Seinajoki 146 206,00 6 942,00 4,98 %
Keitele 228 360,00 10 105,00 4,63 %
Tervo 147 630,00 11 655,00 8,57 %
Pihtipudas 90 205,00 19 -26 861,00 -22,95%
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Utajarvi 442 803,00 22 458,00 534 %
Haapavesi 307 146,00 15 809,00 543 %
Suonenjoki 88 816,00 3 495,00 410%
Pyhanta 1736 885,00 505 406,00 41,04 %
Pyhajarvi 55 416,00 2 894,00 551 %
Tornio 96 612,00 4 787,00 521 %
Savitaipale 164 214,00 6 561,00 416 %
Kannonkoski 213 315,00 13 505,00 6,76 %
Kuusamo 218 870,00 7 312,00 3,46 %
Ranua 303 730,00 19 092,00 6,71%
Mantyharju 152 675,00 13 548,00 9,74 %
Alavus 81 782,00 4 879,00 6,34 %
Valtimo 131 223,00 7 202,00 581 %
Karsamaki 210 561,00 16 269,00 837 %
Kaavi 133 687,00 11 140,00 9,09 %
Kuopio 184 019,00 8 542,00 4,87 %
li 96 788,00 4 087,00 4,41 %
Posio 86 528,00 7 551,00 9,56 %

Kiinteistoilla ei ole realisointia rajoittavia sopimuksia eika muita kiinteiston vaihdantaan tai yllapitoon liittyvia, kiinteiston
normaalista yllapidosta poikkeavia olennaisia velvoitteita.

* Kiinteistojen lisatiedot on annettu siita kiinteistovarallisuudesta, joka on ollut kiinteistorahaston omistuksessa koko tilikauden
1.1.-31.12.2018 ajan.

20



OP-Metsanomistaja -erikoissijoitusrahasto

Tuloslaskelma

Tuotot ja arvonmuutokset
Metsakiinteistojen nettotuotot
Arvopapereiden nettotuotot
Osinkotuotot ja voitto-osuudet
Merkinta- ja lunastuspalkkiot
Muut tuotot

Kulut
Palkkiokulut

Rahastoyhtiodlle
Korkokulut
Muut kulut
Tilikauden voitto / tappio

Tase

Vastaavaa
Arvopaperit markkina-arvoon
Metsakiinteistot markkina-arvoon
Myyntisaamiset
Siirtosaamiset
Rahat ja pankkisaamiset
Vastaavaa yhteensa

Vastattavaa
Rahaston arvo
Vieras paaoma
Pitkaaikaiset lainat
Ostovelat
Muut velat
Merkintamaksut
Muut
Siirtovelat
Vastattavaa yhteensa

1.1.-31.12.2018

6 489 559,90
1 909 398,40
1231 200,00
1 802 800,26

4 333,85

-2 415 514,20
-256 409,29
-20 677,23

8 744 691,69

31.12.2018

40 300 000,00
154 001 388,00
0,00

278 873,83

20 314 471,38
214 894 733,21

171 257 038,91

26 000 000,00
120,00

16 266 754,93
44 663,00
1326 156,37
214 894 733,21

21

1.1.-31.12.2017

4193 606,16
125 280,00
0,00

1835 829,33
30,83

-1 633 427,89
-46 392,28
-73 637,05

4 401 289,10

31.12.2017

28 166 400,00
115 409 510,00
15 000,00

222 745,19

35 452 464,71
179 266 119,90

120 180 482,93

31 000 000,00
34 269,72

27 033 518,99
103 015,87
914 832,39

179 266 119,90



OP-Metsanomistaja -erikoissijoitusrahasto

Tuloslaskelman liitetiedot

Metsakiinteistojen nettotuotot

Puun myyntituotot

Luovutusvoitot

Realisoitumattomat arvonmuutokset, netto
Muut tuotot

Muut kulut

Yhteensa

Arvopapereiden nettotuotot
Osakesidonnaiset erat

Realisoitumattomat arvonmuutokset, netto
Yhteensa

Jaetut ja uudelleen sijoitetut tuotot
Tuotto-osuuksille jaettu tuotto
Uudelleen sijoitetut tuotot

1.1.-31.12.2018

3616 006,07
0,00

2 880 625,66
890 690,10
-897 761,93
6 489 559,90

1909 398,40
1 909 398,40

2371 898,48
3365 997,69

1.1.-31.12.2017

2 894 005,72
10 290,51
1892 739,55
25 389,15
-628 818,77
4193 606,16

125 280,00
125 280,00

2737 872,02
181 522,85

Osa tuotoista kaytetaan rahaston likviditeetin hallintaan, osa jaetaan tuotto-osuuksien omistajille ja osa

sijoitetaan uudelleen

Sijoitusten kayvan arvon nousut ja laskut brutto
Kayvan arvon nousut
Kayvan arvon laskut

Sijoitusrahaston sijoituksiin liittyvat kaupankayntikulut

Taseen liitetiedot

Rahaston arvo 1.1.
Merkinnat

Lunastukset
Tuotonjako

Tilikauden voitto/tappio
Rahaston arvo 31.12.

Sijoitusrahastolain 8 luvun 47 §n mukaan:

6 220 535,27
-1 430 511,21

-2 082 485,13

31.12.2018

120 180 482,93
44 933 414,38
-229 651,61

-2 371 898,48
8 744 691,69
171 257 038,91

4 809 448,72
-2 791 42917

-1 899 949,94

31.12.2017

72 690 367,62
45 857 576,97
-30 878,74

-2 737 872,02
4 401 289,10
120 180 482,93

Paaasiallisesti kiinteistoihin ja kiinteistoarvopapereihin varojaan sijoittavan erikoissijoitusrahaston on
vuosittain jaettava kaikille rahasto-osuudenomistajille samassa suhteessa vahintaan kolme neljasosaa
tilikauden voitosta, pois lukien realisoitumattomat arvonmuutokset.

Tilikauden voitto

Arvopapereiden realisoitumattomat arvonmuutokset
Kiinteistoarvopapereiden realisoitumattomat
arvonmuutokset, netto

Tuotonjakokelpoiset varat
Rahasto-osuudenomistajille vahintaan jaettava (75 %)
Rahasto-osuudenomistajille jaettava enimmaismaara

8 744 691,69
-1 909 398,40

-2 880 625,66
3954 667,63
2 966 000,72
3954 667,63
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4 401 289,10
-125 280,00

-1 892 739,55
2 383 269,55
1787 452,16
2 383 269,55
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Vakuudet ja vastuusitoumukset 31.12.2018

Metsakiinteistojen ostositoumukset

Puolanka yht. 1856 ha, seuraavat metsakiinteistot:
Pekkala 620-411-2-16

Tillikka 620-411-1-87

Takalo Il 620-411-1-41

Vuoriniemi 620-411-1-42

Liruska 620-404-41-22

Vanhapekkala 620-411-2-14

Kajaani yht. 133 ha, seuraavat metsakiinteistot:
Sarvimaki 205-408-1-6

Sarvela 205-408-1-7

Silpola 205-408-1-12

Metsakiinteistojen ostositoumukset yhteensa 2 295 100,00

Metsakiinteistojen myyntisitoumukset
Kuhmo, seuraavat metsakiinteistot (rantatontit):
K1 T1 290-405-274-10

K1 T2 290-405-274-11

K1 T3 290-405-274-12

K1 T4 290-405-274-13

K1 T5 290-405-274-14

K1 T6 290-405-274-15

K3 T1 290-405-274-16

K3 T2 290-405-274-17

K3 T3 290-405-274-18

K3 T4 290-405-274-19

K3 T5 290-405-274-20

Metsakiinteistdjen myyntisitoumukset yhteensa 143 000,00

Tilikauden aikana rahasto on ostanut kiinteistgja yhteensa 35 711 252 eurolla.

31.12.2017

1160 400,00

0,00

Rahaston metsien arvostuslaskelmasta vastaa ulkopuolinen palveluntarjoaja, joka laskee paivitettyjen metsavaratietojen ja
Luonnonvarakeskus Lukelta saatavien puun hintatietojen perusteella rahaston metsien arvon. Metsan arvo perustuu puuvarannon
hakkuuarvoon ja taimikoiden arvoon arvostusajankohtina. Puuvaranto jaetaan puutavaralajeihin ja arvostetaan pidemman ajan (5
vuoden) liukuvaan (pystykaupoin myydyn) puun hintakeskiarvoon. Puuvaranto hinnoitellaan valtakunnallisesti yhta hintaa kayttaen.
Taimikoiden hintaa tarkistetaan vuosittain Maanmittauslaitoksen (MML) kiinteistdjen kauppahintatilaston metsamaan yleisen
hintakehityksen perusteella ja arvostuksessa kaytetaan eri arvoja pienille taimikoille (T1), isoille taimikoille (T2) seka eri hintoja Etela-

Suomessa ja Pohjois-Suomessa.
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OP-Palvelukiinteistot -erikoissijoitusrahasto

Salkunhoitaja

Aloituspaiva

Vertailuindeksi

Sijoituspolitiikka

Toimintakertomus

0P Kiinteistosijoitus Oy Rahastoluokka Vaihtoehtoiset rahastot

29.12.2017 Morningstar-luokitus Kiinteistot maailma suorat sijoitukset

Ei vertailuindeksia

OP-Palvelukiinteistot on erikoissijoitusrahasto, joka sijoittaa varansa yhteiskunnan opetus-, sosiaaliala-, liikunta- ja
terveystoimen palveluinfraan kattaen hoivan, paivahoidon, opetuksen, monitoimiareenan ja palvelusasumisen. Rahasto toimii
myos edella mainitun palveluinfran rakennuttajana. Sijoitukset tehdaan paaasiassa suorina sijoituksina liikekiinteistéihin ja
niihin oikeuttaviin arvopapereihin seka kiinteistosijoitusta harjoittavan kommandiittiyhtion osuuksiin tai asunto- ja
kiinteistoosakeyhtion osakkeisiin.

Rahasto toimii kiinteistojen omistajana ja vuokranantajana eika osallistu hoivapalvelujen tarjoamiseen. Vuokralaisina toimivat
seka yksityisen etta julkisen sektorin toimijat. Rahasto sijoittaa varansa alueille, joille kohteille voidaan odottaa pitkaaikaista
kysyntaa.

Rahasto hyodyntaa kiinteistosijoittamiselle tyypilliseen tapaan velkavipua. Perustilanteessa velkavipu on 30 % nettoarvon
paalle ja voi normaalitilanteessa olla enintaan 50 %.

Rahaston varoista maksetaan kaikki kiinteistojen hoidosta, omistamisesta ja kaupankaynnista seka kiinteistokaupassa
kaytettavista asiantuntijapalveluista aiheutuvista kustannuksista, joilla voi olla olennaista vaikutusta rahaston tuottoon.

Vuosi 2018 oli ammattimaisilla kiinteistokauppamarkkinoilla jalleen hyvin vilkas nousten KTI Kiinteistotiedon transaktio-
seurannan mukaan 9,3 miljardiin euroon. Tama on kaikkien aikojen toiseksi korkein vuosivolyymi. Kaupankaynti oli vilkkainta
vuoden loppupuolella ja neljannelld vuosineljanneksella volyymiksi laskettiin 3,7 miljardia euroa. Ulkomaisten sijoittajien osuus
vuoden 2018 kaupankayntivolyymista oli 66 %. Hoivakiinteistoista tehtiin kauppoja yli 600 miljoonalla eurolla, joka on
hoivasektorin ennatyslukema.

Vahva sijoituskysynta kiinteistomarkkinoilla on painanut parhaiden kiinteistéjen tuottovaatimuksia jo vuosia. Kiinteistojen
hyvaan sijoittajakysyntaan on vaikuttanut alhainen korkotaso seka sijoittajien halu etsia vakaata tuottoa tuottavia
sijoituskohteita. Hyvan taloustilanteen myota on toimitilavuokramarkkina osoittanut myos piristymisen merkkeja. Vuokratasot
ovat nousseet suurimmissa kaupungeissa kysytyimmilla toimistoalueilla seka kayttoasteet ovat nousseet maltillisesti.
Vajaakayttoa on kuitenkin edelleen runsaasti. Liiketilojen osalta on paakaupunkiseudun liiketilatarjonta kasvanut uusien
kauppakeskusten myota. Liiketilojen kayttoasteet ovat pysyneet paakaupunkiseudulla kuitenkin korkeina, vastaten noin 94
prosentin kayttoastetta. Kasvava liiketilojen tarjonta ja kuluttajakayttaytymisen muutokset haastavat kuitenkin edelleen
vahittaiskauppaa. Asuntomarkkinaa on heijastanut edelleen vuokrien maltillinen nousu tarjonnan kasvusta huolimatta.
Suurimmissa kaupungeissa runsas asuntorakentaminen on kasvattanut vuokra-asuntokantaa. Palvelukiinteistojen tarve on
edelleen suurta vaeston ikaantyessa ja kuntien pyrkiessa hakemaan ratkaisuja uusien palvelukiinteistjen rahoittamiseen.

Rahastolla on vahvistettuja merkintéja noin 146 milj. euroa, josta 31.12.2018 merkinnassa vahvistettiin noin 57,5 milj. euroa.
Lainaa rahasto on nostanut 27,9 milj. euroa pyrkien hyddyntamaan alhaisen koron vipuvaikutusta. OP-Palvelukiinteistot on
ensimmaisen toimintavuoden my¢ta vielda rakennusvaiheessa oleva rahasto. Ensimmaista toimintavuotta leimaa rahaston
sijoituskriteerit tayttaneiden uudishankkeiden ostotoiminta. Uudishankkeiden osalta vuokratuottoja realisoituu vuoden 2019 ja
2020 puolella, mutta rakennuttamiskuluja kohdentuu vuoden 2018 puolelle. Korkojen ja sen myo6ta myos kiinteistojen
tuottovaateiden ollessa edelleen alhaisia on rahasto pyrkinyt omalla rakennuttamisella saamaan hankkeita liikkeelle
tuottotavoitteiden mukaisin kriteerein. Rahastolla on omistuksessaan 16 valmista kohdetta, joista ikaihmisten hoivakohteita
kolme, erityisryhmien palvelukiinteistoja kolme, paivakoteja kahdeksan, majoitustoimintaa yksi ja koulutustoiminnassa yksi
kohde. Lisaksi rahasto on sitoutunut kymmenen eri kohteen rakennuttamiseen vuoden 2018 aikana jotka valmistuvat suurelta
osin vuoden 2019 aikana.

Rahasto pyrkii tuottamaan kohteita, jotka tayttavat nykyajan, niin asukkaiden kuin viranomaisten vaatimustason. Ensimmainen
rakennuttamisen takana oleva palvelukiinteistéhanke valmistui 2018/12 Lappeenrantaan. Vuoden 2018 ja 2019/Q1 aikana on
valmiisiin kohteisiin ja hankkeisiin sitoutunut noin 150 milj. euroa. Nykyisessa alhaisessa tuottovaade ymparistssa analysoi-
daan tarjolla olevien valmiiden kohteiden hintaa kuitenkin kriittisesti ja pyritaan varmentamaan rahaston pitkan ajan tuotto-
tavoite. Rahaston ensimmaisen vuoden kokonaistuotto on 0,59 %, jota rasittaa erityisesti rakennuttamisen kulujen kohdentu-
minen vuoden 2018 puolelle ja rakennettavien kohteiden vuokratuottojen realisoituminen vasta kohteiden valmistuessa.
Rahastolla on ollut vuonna 2018 valmiita vuokratuottoa tuottavia kohteita viela niukasti, jolloin kokonaistuotto on maltillinen.
Kiinteistosijoittamisen ollen pitkajanteista sijoitustoimintaa, uskotaan rakennuttamisen kantavan salkkuun positiivista
arvonnousua seka vuokratuottoa tulevaisuudessa. Rahasto ei kayttanyt sijoitustoiminnassaan johdannaisia vuonna 2018.

Kohdetarjonta on koostunut rahaston sijoitusstrategian mukaisista kohteista joita ovat opetus-, sosiaali-, likunta- ja
terveystoimen kiinteistot ja tarkemmin mm. hoivakodit, paivakodit, koulut, monitoimiareenat ja palveluasunnot. Kohdetarjonnan
kokoluokka on ollut n. 1-30 milj. euroa / kohdekiinteistd. Esimerkkina viimeisin ostettu valmis kohde on Helsingista kehittyvasta
Kalasataman alueelta Diakonia ammattikorkeakoulu arvoltaan noin 27,4 milj. euroa. Kyseinen ammattikorkeakoulu on sosiaali-
ja hoitoalaan erikoistunut ja tarkea osa paakaupunkiseudun koulutustarjontaa. Lisaksi rahasto osti joulukuussa Ranta-
Tampellan alueelle rakennettavan ikaihmisten palvelukiinteiston, johon tulee yhteensa 60 huoneistoa.

Vuoden 2019 sijoitusnakymat vaikuttavat suotuisilta rahaston kannalta. Kohteita ja hankkeita on saatavilla positiivisesti ja tarve
palvelukiinteistojen rakentamiseen on todellinen. Vuoden 2019 puolella rahasto tulee myos kerryttamaan vuokratuottoja
edellisvuonna alkaneiden rakennuttamishankkeiden osalta ja etsii myds kriittisesti valmiita kohteita. Q1/2019 on toteutumassa
myos merkittava valmiiden palvelukiinteistokohteiden transaktio. Viitteita on, etta vuosi 2019 tulee jatkumaan vilkkaana, niin
valmiiden kuin rakennuttamishankkeiden osalta.
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Suositus

Tuotonjako

Tuottokehitys

i
21

Avainluvut

Kaupankayntikulut

Tama rahasto ei valttamatta sovi sijoittajalle, joka aikoo lunastaa osuutensa rahastosta 5 vuoden kuluessa.

Rahaston B-osuuksille pyritaan jakamaan tuotto-osuutena vahintaan 75 prosenttia rahaston realisoituneesta tuloksesta.

Rahastossa ei ole ollut liikkeeseenlaskettuja B-osuuksia tuotonjakohetkella.

0.6%

2018

2,03 %

Rahasto-osuuksien arvot, EUR

OP-Palvelukiinteistot

Omistajien maara

Rahaston arvo, MEUR

Sijoitusten jakauma

1507
100%
50

o

Palkkiot
OP-Palvelukiinteistot

102,2 %
-31,7 %
Khinteistit Pitkdaikarset

Lairat

= m3132018

Merkintd Lunastus

200% 5,00%

5,6%

Merkintapalkkio peritaan toimeksiannon yhteydessa ja hyvitetaan kokonaisuudessaan rahastolle.

0OP-Rahastoyhtié Oy:n lahipiiriin kuuluvalle sijoituspalveluyritykselle

maksettujen kaupankayntipalkkioiden osuus.

31.12.2017  31.12.2018
100,00 100,59

4 076

88,16
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€ opP

OP-Palvelukiinteistot -erikoissijoitusrahasto: varojen jakauma 31.12.2018

Kiinteistosijoitukset

Tytaryhtidosakkeet/konserniyhtiot

Asunto Oy Haapajarven Valkovuokko

Asunto Oy Helsingin Melkonkatu 22

Asunto Oy Tampereen Niemenrannan Arvid
Asunto Oy Tampereen Niemenrannan Fanni
Kiinteisto Oy Annes

Kiinteistd Oy Haukiputaan Torvelantie 3
Kiinteisto Oy Helsingin Kyldasaarenkuja 2
Kiinteisto Oy lisalmen Pollosenlahden paivakoti
Kiinteisto Oy Kaarinan Koriston Ranta
Kiinteisto Oy Kantakylan-Salpa

Kiinteisto Oy Kuopion Ahmantie 11

Kiinteisto Oy Lahden Keskussairaalankatu 20
Kiinteisto Oy Lappeenrannan Korpikunnaankatu 3
Kiinteisto Oy Limingan Helmi

Kiinteisto Oy Limingan Timantti

Kiinteistd Oy Tampereen Kanavanportti

Koy Kuopion Retiisikatu 3

Oy KK-rahasto

Kiinteisto Oy Auran Urpontien Paivakoti
Kiinteisto Oy Vantaan Ojahaanpolun Paivakoti
Kiinteisto Oy Laukaan Kuhamaenkadun Paivakoti
Kiinteisto Oy Janakkalan llveslinnantien Paivakoti
Kiinteisto Oy Tuusulan Korkinporras 1

Kiinteisto Oy Isokyron Piiloluolantien Paivakoti
Kiinteisto Oy KK-Rahaston Paivakoti 7

Kiinteisto Oy KK-Rahaston Paivakoti 9

Kiinteisto Oy KK-Rahaston Paivakoti 10
Kiinteisto Oy KK-Rahaston Paivakoti 12

Yhteensa

Pitkaaikaiset lainat

Lyhytaikaiset rakennusaikaiset lainat
Kassa ja muut varat, netto

Rahaston arvo

Liikkeessa olevien osuuksien lukumaara
OP-Palvelukiinteistot B

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

520

50 950
8000
8 000
500
37
5000
2500
500
150
2500
2500
7765
10 000
100 000
50 000
2500

1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000

Kurssi euroa

5576,92
217,87
575,17
478,96

11 500,00
48 648,65

5 515,34
672,00

6 060,00

3 334,67
762,40
225,88
357,65
171,00

13,10
11,52
102274

224718
2 218,54
2 004,52
327121
2 401,88
121334
422,67
830,40
755,00
558,00

Markkina-arvo euroa

2 900 000,00
11100 465,71
4601 328,14
3831 690,59
5750 000,00
1 800 000,00
27 576 718,88
1 680 000,00
3030 000,00
500 200,23
1906 001,31
564 700,00
2777133,03
1710 000,00
1 310 000,00
575 810,45

2 556 855,14

2 247 183,55
2 218 539,47
2 004 523,03
3271 207,89
2 401 880,53
1213 344,00
422 673,97
830 400,00
755 000,00
558 000,00
15 922 752,44

90 093 655,92

-27 948 000,00

-117 813,05

26129 658,48

88157 501,35

876 382

Prosenttia
rahaston
arvosta

3,29
12,59
5,22
4,35
6,52
2,04
31,28
1,91
3,44
057
216
0,64
315
1,94
1,49
0,65
2,90

2,55
2,52
2,27
371
2,72
1,38
0,48
0,94
0,86
0,63

102,20

-31,70

-0,13

29,64

100,00



€ opP

OP-Palvelukiinteistot -erikoissijoitusrahasto
Tuloslaskelma

Tuotot ja arvonmuutokset
Kiinteistoarvopapereiden nettotuotot
Merkinta- ja lunastuspalkkiot
Muut tuotot

Kulut
Palkkiokulut

Rahastoyhtiodlle
Korkokulut
Muut kulut
Tilikauden voitto / tappio

Tase

Vastaavaa
Kiinteistoarvopaperit markkina-arvoon
Muut saamiset
Muut saamiset
Siirtosaamiset
Rahat ja pankkisaamiset
Vastaavaa yhteensa

Vastattavaa
Rahaston arvo
Vieras paaoma
Pitkaaikaiset lainat
Lyhytaikaiset rakennusaikaiset lainat
Ostovelat
Muut velat
Muut
Merkintamaksut
Siirtovelat
Vastattavaa yhteensa

27

1.1.-31.12.2018

-540 577,30
1770 909,53
32,47

-1 293 063,04
-196 243,97
-129 802,22
-388 744,53

31.12.2018

90 093 655,92

1 250,00

317 776,45

86 218 326,71
176 631 009,08

88 157 501,35

27 948 000,00
117 813,05
653 845,97

39 323,50

58 728 172,42
986 352,79
176 631 009,08



OP-Palvelukiinteistot -erikoissijoitusrahasto

Tuloslaskelman liitetiedot 1.1.-31.12.2018

Kiinteistoarvopapereiden nettotuotot

Vuokratuotot 873 102,03
Kiinteistojen hoitokulut -107 290,31
Realisoitumattomat arvonmuutokset, netto -1 022 521,89
Muut kulut -283 867,13
Yhteensa -540 577,30

Jaetut ja uudelleen sijoitetut tuotot
Uudelleen sijoitetut tuotot 873 102,03

Osa tuotoista kaytetaan rahaston likviditeetin hallintaan, osa jaetaan tuotto-osuuksien
omistajille ja osa sijoitetaan uudelleen

Sijoitusten kayvan arvon nousut ja laskut brutto

Kayvan arvon nousut 717 359,99
Kayvan arvon laskut -1 739 881,88
Sijoitusrahaston sijoituksiin liittyvat kaupankayntikulut -1 793 566,73
Taseen liitetiedot 31.12.2018
Rahaston arvo 1.1. 0,00
Merkinnat 88 546 245,88
Tilikauden voitto/tappio -388 744,53
Rahaston arvo 31.12. 88 157 501,35

Sijoitusrahastolain 8 luvun 47 §:n mukaan:

Paaasiallisesti kiinteistoihin ja kiinteistoarvopapereihin varojaan sijoittavan
erikoissijoitusrahaston on vuosittain jaettava kaikille rahasto-osuudenomistajille samassa
suhteessa vahintaan kolme neljasosaa tilikauden voitosta, pois lukien realisoitumattomat
arvonmuutokset.

Tilikauden tappio -388 744,53
Kiinteistoarvopapereiden realisoitumattomat arvonmuutokset, netto 1022 521,89
Tuotonjakokelpoiset varat 633 777,36
Rahasto-osuudenomistajille vahintaan jaettava (75 %) 475 333,02
Rahasto-osuudenomistajille jaettava enimmaismaara 633 777,36
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€ opP

Vakuudet ja vastuusitoumukset

Kiinteistojen ostositoumukset
Kiinteisté Oy Lohjan Lehtolankaari

Asunto Oy Hameenlinnan Vaunutirehtdori / osto ja urakkavastuu yht.

Urakka-/saneerausvastuut

Asunto Oy Helsingin Melkonkatu 22

Asunto Oy Tampereen Niemenrannan Arvid

Asunto Oy Tampereen Niemenrannan Fanni
Kiinteisto Oy Kantakylan-Salpa

Kiinteisto Oy Lahden Keskussairaalankatu 20
Kiinteistdo Oy Tampereen Kanavanportti

Oy KK-rahasto

Tilikauden aikana rahasto on ostanut kiinteistéja 77 873 070 eurolla.

31.12.2018
1331 250
11572 590

12 903 840

6 402 034
3781154
3143105
2 836165
2 308 662
11 644 189
17 738 684

47 853 993

Valmistumisaika

syksy 2019
syksy 2019
syksy 2019
06/2019
09/2019
12/2019
syksy 2019

Rahastoon kuuluvat kiinteistot ja muut kuin julkisen kaupankaynnin kohteena olevat kiinteistdarvopaperit arvostetaan
kaypaan arvoon vuosineljanneksittain Keskuskauppakamarin hyvaksyman kiinteistéarvioitsijan toimesta hyvaa

kiinteistonarviointitapaa noudattaen.
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OP-Vuokratuotto -erikoissijoitusrahasto

Salkunhoitaja

Aloituspaiva

Vertailuindeksi

Sijoituspolitiikka

Toimintakertomus

Suositus

OP Kiinteistosijoitus Oy Rahastoluokka Vaihtoehtoiset rahastot

24.4.2013 Morningstar-luokitus Kiinteistot muut suorat sijoitukset
Ei vertailuindeksia

OP-Vuokratuotto on erikoissijoitusrahasto, joka sijoittaa varansa paaasiassa asuntoihin, toimitiloihin ja asuntojen
rakentamiseen Suomessa.

Rahaston sijoitukset tehdaan paaasiassa suoraan vuokra-asuntoihin, jotka muodostavat tyypillisesti noin puolet rahaston
sijoitussalkusta. Lisaksi rahasto sijoittaa enintaan viidenneksen bruttovaroistaan asuntojen rakennuttamiseen. Nama
sijoitukset toteutetaan valillisesti sijoittamalla asuntojen rakentamista ja vuokraamista harjoittavan kommandiittiyhtion
osuuksiin. Lisaksi rahasto sijoittaa toimitiloihin, kuten liiketiloihin ja toimistoihin.

Rahaston tuottoon ja arvoon vaikuttavat merkittavasti Suomen kiinteistdmarkkinoiden yleinen arvon ja vuokratuottojen
kehitys. Rahaston sijoitukset keskitetaan tyypillisesti kasvukeskuksiin ja muille salkunhoidon houkuttelevimpina pitamille
alueille.

Rahaston lukuun voidaan ottaa sijoitustoimintaa ja omaisuuden hoitamista varten luottoa maaran, joka vastaa enintaan
puolta (1/2) rahaston kokonaisvaroista. Erityisesta syysta rahastolle voidaan ottaa lisaksi valiaikaisesti luottoa enintaan
kolmasosan (1/3) rahaston varoista. Rahasto voi pantata omaisuuttaan luottojensa vakuudeksi.

Rahaston varoista maksetaan kaikki kiinteistojen hoidosta, omistamisesta ja kaupankaynnista seka kiinteistokaupassa
kaytettavista asiantuntijapalveluista aiheutuvista kustannuksista, joilla voi olla olennaista vaikutusta rahaston tuottoon.

Ammattimaisen kiinteistomarkkinan transaktiovolyymi kohosi vuonna 2018 kaikkien aikojen toiseksi korkeimmaksi ollen lopulta
n. 9,3 miljardia euroa. Paaomien suuntautuminen kiinteistdsijoituksiin oli edelleen voimakasta, tosin ei aivan samalla tasolla
kuin vuonna 2017. Tuottovaatimukset niin asunto- kuin toimitilapuolellakin jatkoivat laskuaan etenkin ulkomaisten
kiinteistosijoittajien hakiessa kohteita salkkuihinsa.

OP-Vuokratuotto -erikoissijoitusrahasto jatkoi kasvuaan vuoden 2018 aikana. Vuoden lopussa rahastolla oli sijoitettavaa
varallisuutta n. 1,35 miljardia euroa ja kiinteistokannan arvo n. 1,37 miljardia euroa. Rahaston lainoitusaste on n. 18 %
sijoitettavasta varallisuudesta. Rahaston kiinteistokannasta on valmiissa asuntokannassa n. 65 %, toimitiloissa n. 26 % ja
rakennushankkeisiin sitoutuneena n. 9 %. Osuudenomistajien lukumaara kasvoi vahvasti lapi vuoden ollen vuoden lopussa
29 399.

Rakennushankkeiden asuntoja valmistui vuonna 2018 n. 850 kpl. Uusia asuinrakennushankkeita kaynnistettiin n. 800 asunnon
edesta. Lisaksi rahasto osti kuudesta asuntokohteesta yhteensa 334 valmista asuntoa. Kohteet sijaitsevat Helsingissa (4 kpl),
Espoossa seka Tampereella ja ne on rakennettu vuosina 2009-2014.

Toimitilapuolella rahasto osti vuonna 2017 valmistuneen n. 6000 m2n toimistokiinteiston Espoon Leppavaarasta seka
Helsingin Kalasatamassa sijaitsevan lahes 8000 m?:n juuri saneeratun toimistokiinteiston. Lisaksi syyskuussa valmistui
kauppakeskus Redi, josta rahastolla on pieni omistusosuus.

Yli 90 % rahaston kiinteistokannasta sijaitsee paakaupunkiseudulla ja muissa yliopistokaupungeissa ja suurin osa rahaston
kohteista on valmistunut vuoden 2014 jalkeen.

Vuonna 2018 rahasto teki myds ensimmaiset laajemmat realisointinsa myymalla yli 2000 asuntoa lahinna 90-luvulla
rakennetusta kannasta ja talla valtettiin kohteille lahivuosina tulevat korjaustoimenpiteet ja -kustannukset. Myytyjen kohteiden
toteutuneet kauppahinnat vastasivat kohteiden arvostustasoja rahastossa eli kohteiden arvostukset ovat olleet realistisella
tasolla.

Toimintavuoden paattyessa rahastolla oli omistuksessaan noin 4000 valmista asuntoa. Vuokrattavia toimitiloja rahaston
omistuksessa on noin 120 000 m?. Rahaston asuntojen vuokrausaste oli toimintavuoden paattyessa n. 98 % ja toimitilojen n.
97 %.

Rahaston kokonaistuotto sijoittajalle kulujen jalkeen vuonna 2018 oli 5,97 %. Rahasto ei kayttanyt sijoitustoiminnassaan
johdannaisia vuonna 2018.

Merkittava selittja hyvassa tuoton muodostuksessa on ollut aktiivinen ja onnistunut rakennuttamistoiminta. Erinomaisille
sijainneille valmistuneiden asuinrakennushankkeiden markkina-arvot ylittivat poikkeuksetta valmistuessaan rakentamisen
kustannukset, paikoin merkittavastikin.

Rahasto on myos jatkanut merkittavana sijoittajana OP Asuntorahasto | Ky:ssa seka OP Tonttirahasto Ky:ssa.

Vuonna 2019 rahasto tulee jatkamaan aktiivista sijoitustoimintaansa kiinteistomarkkinassa. Se ostaa valmiita asuin- ja
toimitilakohteita, mikali niilden ominaisuudet ja tuotto-odotukset vastaavat rahaston sijoituskriteereita. Rahasto tulee myds
jatkamaan menestyksekasta rakennuttamistoimintaansa kasvukeskuksissa. Myonnettyjen rakennuslupien perusteella
uudisrakentaminen on vahentymassa huippulukemista, mika luo aktiiviselle rahastolle mahdollisuuden toteuttaa uusia
hankkeita jarkevalla hintatasolla.

Tama rahasto ei valttamatta sovi sijoittajalle, joka aikoo lunastaa osuutensa rahastosta 4 vuoden kuluessa.
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€or

Tuotonjako Rahaston B-osuuksille pyritaan jakamaan tuotto-osuutena vahintaan 75 prosenttia rahaston realisoituneesta tuloksesta.

Osuussarja
OP-Vuokratuotto B (tuotto)

Paiva Tuotonjako per osuus, EUR

13.3.2018 2,56

Tuottokehitys Sijoitusten jakauma
10% 1501
BS1 1095 %
B 72T 100%
B 601 5o
&t 74% 65 %
39 . Bt — _—
Iy 3,31 _ i3%
=G -19,2 % ;
2% Kunteistot Muut Pitkaskaiset Lyhyaikaisot Kassa ja muut
labnat lainat varat, netto
ot > 2T oL T
2013 2014 2015 2016 2017 2018 231122017 ®31.32018
) ) Juoksevat
Avainluvut Palkkiot Merkinta Lunastus Hallinnointi kulut
Volatiliteetti 1,63 % OP-Vuokratuotto B (tuotto) 2,00% 5,00% 1,90 % 2,25 %
Kaupankayntikulut 0,35% Merkintdpalkkio peritaan toimeksiannon yhteydessa ja hyvitetddn kokonaisuudessaan rahastolle.
OP-Rahastoyhtié Oy:n lahipiiriin kuuluvalle sijoituspalveluyritykselle maksettujen 0,00 %

kaupankayntipalkkioiden osuus.

Rahasto-osuuksien arvot, EUR 31.12.2013
OP-Vuokratuotto B (tuotto) 103,32
Omistajien maara 1867
Rahaston arvo, MEUR 100,45

31122014 31122015 31122016  31.12.2017  31.12.2018
110,74 117,43 120,44 123,30 127,95
4813 10 028 18 603 24102 29399
266,62 525,38 853,81 1 046,36 117724
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OP-Vuokratuotto -erikoissijoitusrahasto: varojen jakauma 31.12.2018

Omistusosuus Maara Kurssi euroa
Kiinteistosijoitukset
Tytaryhtidosakkeet/konserniyhtiot
As Oy Espoon Saunahovi 100,00 % 8 000 1 086,24
As Oy Helsingin Kotihiisi 100,00 % 8 000 2 706,18
As Oy Hameenlinnan Keinukulma 100,00 % 8 000 528,07
As Oy Kemin Sauvonranta 100,00 % 154 040 10,39
As Oy Kotkan Pohjoispuisto 100,00 % 8 000 477,25
As Oy Lahden Kivikoti 100,00 % 8 000 737,35
As Oy Lahden Kivikyla 100,00 % 8 000 727,25
As Oy Lahden Tehtaantytto 100,00 % 18 180 255,08
As Oy Rovaniemen Viirinkankaantie 10 100,00 % 17 227 336,68
As Oy Vantaan Backaksen Birka 100,00 % 15 000 590,76
As Oy Vantaan Backaksen Vihtori 100,00 % 5000 2 416,50
As Oy Vantaan Ritariperho 100,00 % 8 000 1327,75
As Oy Vantaan Sipulitie 1 100,00 % 8 000 1 525,36
As. Oy Malskin Kuohu, Lahti 100,00 % 8 000 931,17
As. Oy Lappeenrannan Torilinna 100,00 % 2 500 4 160,00
As. Oy Tampereen Harmalanrannan Tuuli 100,00 % 8 000 1 655,28
Asunto Oy Espoon Kultainen Hauki 100,00 % 36 035 548,12
Asunto Oy Espoon Liinaharja 100,00 % 2500 12103,38
Asunto Oy Espoon Omenaterassi 100,00 % 3030 4 778,80
Asunto Oy Espoon Piispanterassi 100,00 % 3042 4 763,26
Asunto Oy Espoon Saterinkatu 14 100,00 % 2 500 6 376,00
Asunto Qy Helsingin Itdlahdenkatu 21 100,00 % 43 235 212,05
Asunto Qy Helsingin Kampin Helmi 100,00 % 2500 15908,23
Asunto Oy Helsingin Meripellonkartano 5414 % 2 336 4 031,66
Asunto Qy Helsingin Manty 100,00 % 10 000 1 069,07
Asunto Oy Helsingin Neitoniemi 100,00 % 7 482 2193,23
Asunto Oy Helsingin Pastelli 100,00 % 100 78 624,55
Asunto Oy Helsingin Pigmentti 100,00 % 100 8438531
Asunto Qy Helsingin Reportteri 100,00 % 4 645 3 462,22
Asunto Oy Helsingin Retkeilijankatu 3-7 100,00 % 6 507 2 382,32
Asunto Oy Helsingin Toukoranta 100,00 % 10 000 2 880,93
Asunto Qy Helsingin Trokarin Linna 63,00 % 12 857 2 908,92
Asunto Oy Hyvinkaan Ariadne 100,00 % 8 000 367,38
Asunto Oy Hameenlinnan Kuivasilta 100,00 % 2 500 3 247,47
Asunto Oy Hameenlinnan Logi 100,00 % 2 500 3 064,43
Asunto Oy Imatran Poutakuja 5 100,00 % 1500 1 067,76
Asunto Oy Joensuun Viisari 100,00 % 10 500 252,32
Asunto Oy Jyvaskylan Kipinamikko 100,00 % 15 950 432,97
Asunto Qy Jyvaskylan Paperitehtaankatu 16 100,00 % 2 500 2 892,62
Asunto Qy Jyvaskylan Sulous 100,00 % 8 000 927,49
Asunto Qy Jyvaskylan Suuruspaantie 12 59,54 % 29772 128,12
Asunto Qy Jyvaskylan Syke 100,00 % 2165 4 523,48
Asunto Oy Jarvenpaan Valimokuja 4 100,00 % 8 000 902,57
Asunto Oy Kotkan Korkeavuorenkatu 15 100,00 % 1500 3 285,69
Asunto Oy Kuopion Gustavinkartano 100,00 % 33 485 392,75
Asunto Oy Kuopion Lonnrotinkatu 36 100,00 % 18 204 461,44
Asunto Oy Kuopion Papinpiha 100,00 % 2 500 4 023,87
Asunto Oy Kuopion Siltakaari 100,00 % 2 500 2 159,93
Asunto Oy Kuopion Villa Puijo 100,00 % 27 180 385,55
Asunto Oy Lappeenrannan Kajanus 100,00 % 89 664 119,91
Asunto Oy Lappeenrannan Pikisaarenkatu 42 100,00 % 5000 1 455,64
Asunto Oy Mikkelin Luotsi 100,00 % 21 975 353,58
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Markkina-arvo euroa

8689 922,18
21 649 446,80
4224 570,83
1 600 908,00
3818 014,30
5898 815,42
5818 021,00
4 637 306,27
5799 999,29
8 861 468,20
12 082 510,00
10 622 000,49
12 202 842,76
7 449 382,79
10 400 000,00
13 242 254,00
19751 473,00
30258 452,94
14 479 774,43
14 489 835,00
15 939 992,22
9167 821,53
39770 587,00
9 417 959,03
10 690 725,00
16 409 779,23
7 862 454,53
8 438 531,20
16 081 990,00
15501 761,93
28 809 335,21
37 400 000,00
2939 075,04
8118 678,94
7661 074,63
1601 644,43
2 649 387,84
6 905 840,00
7 231 545,00
7 419 900,00
3814 397,64
9793 331,24
7220 552,60
4928 532,31
13151 311,22
8 400 000,00
10 059 673,77
5399 820,00
10 479 126,93
10 751 194,61
7278 208,58
7769 811,35

Prosenttia
rahaston
arvosta

0,74
1,84
0,36
014
0,32
0,50
0,49
0,39
0,49
0,75
1,03
0,90
1,04
0,63
0,88
112
1,68
2,57
1,23
1,23
1,35
0,78
3,38
0,80
0,91
1,39
0,67
0,72
1,37
1,32
2,45
318
0,25
0,69
0,65
014
0,23
0,59
0,61
0,63
0,32
0,83
0,61
0,42
1,12
0,71
0,85
0,46
0,89
0,91
0,62
0,66



Asunto Oy Oulun Laukka

Asunto Oy Oulun Saaristonkatu 2

Asunto Oy Porin Kapteeni Il

Asunto Oy Porvoon Pakkari

Asunto Oy Rauman Ahteentie 3

Asunto Oy Rovaniemen Honkala

Asunto Oy Rovaniemen Puistola

Asunto Oy Rovaniemen Rovakatu 14
Asunto Qy Seingjoen Isolukkari

Asunto Oy Suonotkontie 4

Asunto Oy Tampereen Niemenrannan Wilhelm
Asunto Oy Tampereen Opaali

Asunto Oy Tampereen Pikkuniemi

Asunto Oy Tampereen Pisparannan Rubino
Asunto Oy Tampereen Ratinan Arvo
Asunto Oy Tampereen Ratinanpuisto
Asunto Oy Tampereen Tietoraitti 4
Asunto Oy Tourulan Konstruktoori, Jyvaskyla
Asunto Oy Turun Kaasukellonaukio
Asunto Oy Turun Kakolankallio 2

Asunto Oy Turun Loft-Tehdas IlI

Asunto Oy Turun Puulinna

Asunto Oy Turun Puuvilla

Asunto Oy Turun Ruusupuisto

Asunto Oy Vaasan Charlotta Bostads Ab
Asunto Oy Vaasan Kauppapuistikko 17
Asunto Oy Vantaan lltarusko

Asunto Oy Vantaan Safiiri

Asunto Oy Vantaan Valke

Kiinteisto Oy Aitio Business Park Verdi
Kiinteisto Oy Aitio Business Park Vivaldi
Kiinteisto Oy Alberga Talo D

Kiinteisto Oy Alberga Talo E

Kiinteisto Oy Avia Line 3

Kiinteisto Oy Avia Logistics Center
Kiinteisto Oy Elielinaukio 2

Kiinteisto Oy Espoon Kipparinkatu 2
Kiinteisté Oy Espoon Niittykummun Metrokeskus
Kiinteistd Oy Espoon Tietdjanpuisto
Kiinteisto Oy Helsingin Trokarin Pysakointi
Kiinteisto Oy Kalasataman Kummeli
Kiinteisto Oy Lonnrotinkatu 11

Kiinteistd Oy Myllymaen Kauppapuisto 2
Kiinteisto Oy Oulun Yrttipellontie 2
Kiinteistd Oy Tammiston Tahti

Kiinteistd Oy Tampereen Mantyhaantie 10
Kiinteistd Oy Tekosilkkikutomo

Kiinteisto Oy Vallila AKO

Kiinteisto Oy Vantaan Autoairport
Kiinteisto Oy Vantaan Sahkatie 2-6

OP Rent Il Ky
Asunto Oy Vaasan Pitkakatu 32

Osakkuusyhtiot

As Oy Lappeenrannan City

Asunto Oy Espoon Koho

Asunto Oy Helsingin Rucholahdenkatu 10
Asunto Oy Kuopion Turontahti

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

67,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %

51,12 %
100,00 %
100,00 %

98,40 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %

68,38 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %

100,00 %

3518 %
20,78 %
20,79 %
49,95 %
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2500
5000
16 515
8 000
3350
12 000
22760
5000
19190
3141
8000
8 000
2500
25000
25 000
2 556
8000
2500
9 840
37830
3686
2500
18 695
44790
8000
1500
8000
8 000
8 000
100
100
150

6 000
2500
2500
2500
2500
10580
641
930
7131
7988
2500
100 000
8 000
1500
100
100
160 182 400
5000

3837
81209
878
2133

3 863,41
1 353,80
375,09
473,59
665,89
132,81
364,38
955,52
353,33

2 758,42
137874
1 680,77
535734
138,47
557,37

4 570,23
862,06

2 831,78
122333
42517

2 512,04
8 024,27
435,55
449,41
948,74
10191,47
1 208,83
1 478,58
2 196,95
221 000,00
225 000,00
141 140,86
370155
2 800,00
3 480,27
5961,42
6 440,00
2 466,92
327293
2 735,29
3661,22
3 054,48
3 080,00
159,02

1 300,00
2 866,67
44,000,00
194 000,00
0,22
404212

769,10
122,63
7 232,35
316925

9 658 534,40
6 768 987,28
6 194 579,40
3788 705,82
2 230 736,45
1593 724,96
8293 226,50
4777 599,00
6 780 474,48
8 664 182,24
11 029 949,74
13 446 197,40
13 393 357,54
3461 732,00
13 934 270,00
11 681 513,26
6 896 490,14
7079 441,46
12 037 606,70
16 084 150,00
9259 379,57
20 060 675,00
8142 517,44
20128 969,50
7 589 942,00
15 287 204,27
967067889
11 828 622,70
17 575 572,86
22100 000,00
22 500 000,00
21171128,92
22209 327,30
7 000 000,00
8700 672,66
14 903 555,25
16 100 000,00
26 100 000,00
2097 950,47
2 543 821,57
26 108 184,00
24 399172,96
7 700 000,00
15 901 549,03
10 400 000,00
4 300 000,00
4 400 000,00
19 400 000,00
35007 284,08
20210 611,50

3 607 000,00

2 951 049,36
9958 550,00
6 350 000,00
6 760 000,00

0,82
0,57
0,53
0,32
019
0,14
0,70
0,41
0,58
0,74
0,94
1,14
1,14
0,29
118
0,99
0,59
0,60
1,02
1,37
0,79
1,70
0,69
1,71
0,64
1,30
0,82
1,00
1,49
1,88
1,91
1,80
1,89
0,59
0,74
1,27
1,37
2,22
018
0,22
2,22
2,07
0,65
1,35
0,88
0,37
0,37
1,65
2,97
1,72

031

0,25
0,85
0,54
0,57



€ opP

Asunto Oy Oulun Alppikartano

Asunto Oy Oulun Tullipiha

Asunto Oy Tampereen Niemenrannan Verneri
Asunto Oy Vantaan Astrum

Bostads Ab Samse i Helsingfors

Kiinteisto Oy Helsingin Topeliuksenkatu 41b
Kiinteisté Oy Kanta-Sarvis |

Kiinteistd Oy Myllyn Pysakainti

Kiinteistdo Oy Tampereen Tehtaankallion Parkki
Kiinteisto Oy Tiilikylan Pysakointi
Lappeenrannan Cityn Parkki Oy

Muut

As Oy Lahden Paavolankulma

As. Qy Jarvenpaan Tupalankulma

As. Oy Jarvenpaan Tupalankulma Autopaikat

As. Oy Lappeenrannan Loiste

As. Oy Malskin Tammi, Lahti

As. Oy Malskin Tammi, Lahti Autopaikat

As. Oy Vantaan Neitoperho

Asunto Oy Oulun Kurrenkuja 4-6

Asunto Oy Oulun Revonkartano

Asunto Oy Tampereen Niemenrannan Verneri autopaikat
Asunto Oy Tampereen Ratinan Satama autopaikat
Asunto Oy Tapiolan Jalava, Espoo

Jyvaskylan Faneerin Parkki Oy

Kiinteisto Oy Albergan Toimistojen Paikoitus
Kiinteistd Oy Komiaparkki

Kiinteisto Oy Niittykummun Huippuparkki
Kiinteisto Oy Tapiolan Jalopuupysékointi

Lainasaamiset
Kiinteistd Oy Kanta-Sarvis | laina 31.5.2025
Kiinteistd Oy Kanta-Sarvis | padomalaina 10.6.2025

Yhteensa

Arvopaperit
Kiinteistopadomarahastot
KSK Parking | Ky

KSK Redi Ky

OP Asuntorahasto | Ky

OP Asuntorahasto | Ky B-osuus
OP Asuntorahasto | Ky C-osuus
OP Asuntorahasto | Ky D-osuus
OP Tonttirahasto Ky

Lainasaamiset

KSK Redi Ky loan 24.3.2020 1. era
KSK Redi Ky loan 24.3.2020 2. era
KSK Redi Ky loan 24.3.2020 3. era

Muut osakkeet ja osuudet
Kalasataman Palvelu Oy
Kauppakeskus REDI GP Oy
REDI Parkki GP Oy

Yhteensa

2815 %
48,88 %
48,64 %
39,92 %
4476 %
50,00 %
50,00 %
39,41 %
40,88 %
35,06 %
3131 %

6,37 %
18,46 %
089 %
15,42 %
1412 %
0,45 %
13,39 %
734 %
510 %
0,74 %
1,75 %
6,81 %
011 %
1917 %
1,50 %
10,67 %
0,78 %

7,60 %
833 %
833 %

34

22528
15315
44 862
3992
44757
6150
1000
1210
1120
270
31

637
61 939
3000
13 002
11 001
350
1071
3671
1000
680
100
335
19

92
120
19

2 902 000
2 670000

8 000 000
12 007 413
77119

76 813
75318
106 612
342789

945
12 000 000
8 000 000

126,07 2 840 000,00
270,89 4148 742,87
57,99 2601 519,04
972,29 388137736
166,81 7 465 842,15
3 227,64 19 850 000,00
2 473,06 2 473 061,65
520,66 630 000,00
613,84 687 500,00
1 600,00 432 000,00
30 000,00 930 000,00
376,77 240 000,00
40,27 2 494 074,97
100,00 300 000,00
45,25 588 333,15
52,55 578 053,89
29,91 10 470,00
1398,88 1 498 200,00
90,98 333 975,00
209,52 209 522,96
100,15 68 100,00
1 500,00 150 000,00
7 492,54 2 510 000,00
8 105,26 154 000,00
26 299,39 2 419 543,78
1 000,00 120 000,00
16 842,11 320 000,00
35 000,00 70 000,00
1,00 2902 900,00
1,00 2670 000,00
1288 837 135,64

1,00 8 000 000,00
1,00 12 000 000,00
102,88 7933 970,83
102,88 7902 495,72
102,88 7 748 698,35
102,88 10 968 287,83
93,57 32074 783,57
198 193,36

229 166,67

458 333,33

1,00 945,00
0,00 208,33
0,00 208,33

87515 291,32

0,24
0,35
0,22
0,33
0,63
1,69
0,21
0,05
0,06
0,04
0,08

0,02
0,21
0,03
0,05
0,05
0,00
013
0,03
0,02
0,01
0,01
0,21
0,01
0,21
0,01
0,03
0,01

0,25
0,23

109,48

0,68
1,02
0,67
0,67
0,66
0,93
2,72

0,02
0,02
0,04

0,00
0,00
0,00

7,43



€ opP

Pitkaaikaiset lainat

Lyhytaikaiset rakennusaikaiset lainat
Kassa ja muut varat, netto
Rahaston arvo

Liikkeessa olevien osuuksien lukumaara
OP-Vuokratuotto B
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-225 607 971,71

-50231872,41

76 724 239,57

1177 236 822,44

9 200 744

-19,16

-4,27

100,00



OP-Vuokratuotto -erikoissijoitusrahasto: Perustiedot kiinteistosijoituksista *

Tytaryhtidosakkeet/konserniyhtiot
As Oy Espoon Saunahovi

As Oy Helsingin Kotihiisi

As Oy Hameenlinnan Keinukulma

As Oy Kemin Sauvonranta

As Oy Kotkan Pohjoispuisto

As Oy Lahden Kivikoti

As Oy Lahden Kivikyla

As Oy Lahden Tehtaantytto

As Oy Rovaniemen Viirinkankaantie 10
As Oy Vantaan Backaksen Birka

As Oy Vantaan Backaksen Vihtori

As Oy Vantaan Ritariperho

As Oy Vantaan Sipulitie 1

As. Oy Lappeenrannan Torilinna

As. Oy Malskin Kuohu, Lahti

As. Oy Tampereen Harmalanrannan Tuuli

Asunto Oy Espoon Liinaharja
Asunto Oy Espoon Omenaterassi
Asunto Oy Espoon Piispanterassi
Asunto Oy Espoon Saterinkatu 14

Asunto Oy Helsingin Kampin Helmi

Asunto Oy Helsingin Manty
Asunto Qy Helsingin Neitoniemi

Asunto Qy Helsingin Reportteri
Asunto Qy Helsingin Retkeilijankatu 3-7

Asunto Oy Hameenlinnan Kuivasilta

Asunto Qy Imatran Poutakuja 5
Asunto Qy Jyvaskylan Kipinamikko

Asunto Qy Jyvaskylan Paperitehtaankatu 16

Asunto Qy Jyvaskylan Sulous
Asunto Qy Jyvaskylan Suuruspaantie 12
Asunto Oy Jyvaskylan Syke

Asunto Qy Jarvenpaan Valimokuja 4
Asunto Oy Kotkan Korkeavuorenkatu 15

Asunto Oy Kuopion Gustavinkartano

Asunto Oy Kuopion Lonnrotinkatu 36
Asunto Oy Kuopion Papinpiha
Asunto Oy Kuopion Siltakaari
Asunto Oy Kuopion Villa Puijo

Katuosoite

Saunalahdenkatu 16
Rajatie 5 A, Kuoppatie 6
Korentokatu 2
Sankarikatu 24

Pohjoispuistokatu 3
Kivikatu 11

Kivikatu 9
Sorvarinkatu 18
Viirinkankaantie 10
Herttuantie 2
Hagelstamintie 27
Vainé Tannerin tie 15

Sipulitie 1
Snellmaninkatu 3 D
Panimokatu 4
Hissikatu 1

Peralanniitty 7
Nelikkotie 8
Nelikkotie 8
Saterinkatu 14

Pohjoinen Rautatiekatu
30

Von Daehnin katu 12
Killingholmankuja 3

Radiokuja 4
Retkeilijankatu 3-7a

Kaivokatu 9

Poutakuja 5

Uno Savolan katu 5
Paperitehtaankatu 16
Vapaudenkatu 35
Suuruspaantie 12
Vapaudenkatu 48-50

Valimokuja 4
Korkeavuorenkatu 15

Satamakatu 13 A

Kalevalankatu 31-33
Ruustinnankuja 4
Kanavanranta 3

Taivaanpankontie 10 H 36

Paikkakunta

Espoo
Helsinki
Hameenlinna
Kemi

Kotka
Lahti
Lahti
Lahti
Rovaniemi
Vantaa
Vantaa
Vantaa

Vantaa
Lappeenranta
Lahti
Tampere

Espoo
Espoo
Espoo
Espoo

Helsinki

Helsinki
Helsinki

Helsinki
Helsinki

Hameenlinna

Imatra
Jyvaskyla
Jyvaskyla
Jyvaskyla
Jyvaskyla
Jyvaskyla

Jarvenpaa
Kotka

Kuopio

Kuopio
Kuopio
Kuopio
Kuopio

Valmistumis-
/peruskorjaus-

vuosi

2009
2009
2009
2000

2007
2009
2008
2007
2016
2003
2004
2008

2010
2017
2017
2015

2018
2003
2003
2015

2015

2012
2000

2018
2015

2014

1992
2016
2017
2015
1994
2017

2017
1992

2016

2018
2016
2015
2016

Vuokrattava huoneistoala
kayttotarkoituksittain, m?

Asuinhuoneistot:
Asuinhuoneistot:
Asuinhuoneistot:
Yhteensa:
Asuinhuoneistot:
Liiketilat:
Asuinhuoneistot:
Asuinhuoneistot:
Asuinhuoneistot:
Asuinhuoneistot:
Asuinhuoneistot:
Asuinhuoneistot:
Asuinhuoneistot:
Yhteensa:
Asuinhuoneistot:
Liiketilat:
Asuinhuoneistot:
Asuinhuoneistot:
Asuinhuoneistot:
Yhteensa:
Asuinhuoneistot:
Liiketilat:
Asuinhuoneistot:
Asuinhuoneistot:
Asuinhuoneistot:
Yhteensa:
Asuinhuoneistot:
Liiketilat:

Yhteensa:
Asuinhuoneistot:
Liiketilat:
Asuinhuoneistot:
Yhteensa:
Asuinhuoneistot:
Liiketilat:
Asuinhuoneistot:
Yhteensa:
Asuinhuoneistot:
Liiketilat:
Yhteensa:
Asuinhuoneistot:
Liiketilat:
Asuinhuoneistot:
Asuinhuoneistot:
Asuinhuoneistot:
Asuinhuoneistot:
Asuinhuoneistot:
Yhteensa:
Asuinhuoneistot:
Liiketilat:
Asuinhuoneistot:
Yhteensa:
Asuinhuoneistot:
Liiketilat:
Yhteensa:
Asuinhuoneistot:
Liiketilat:
Asuinhuoneistot:
Asuinhuoneistot:
Asuinhuoneistot:
Asuinhuoneistot:

2026
5467
1479
1458
1141
317
1667
2219
2212
1818
1661
2362
3467
2939
2909
30
3435
2 324
1600
3572
3513
59
5760
2948
2971
3122
1646
1476

5021
4 606

415
2164
3737
3 407

330
2 250
3254
2902

352
2 408
1658

750
1433
1595
1802
1676
1826
2118
1946

172
1737
2778
2620

158
3311
2801

510
1820
2782
1702
2673

Omistus-
osuus

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

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

59,54 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %



Asunto Oy Lappeenrannan Kajanus

Asunto Oy Lappeenrannan Pikisaarenkatu 42

Asunto Oy Mikkelin Luotsi
Asunto Oy Oulun Laukka

Asunto Oy Oulun Saaristonkatu 2

Asunto Oy Porin Kapteeni Il

Asunto Oy Rauman Ahteentie 3
Asunto Oy Rovaniemen Puistola
Asunto Oy Rovaniemen Rovakatu 14

Asunto Qy Seindjoen Isolukkari
Asunto Oy Suonotkontie 4

Asunto Oy Tampereen Niemenrannan Wilhelm

Asunto Oy Tampereen Opaali

Asunto Oy Tampereen Ratinan Arvo

Asunto Oy Tampereen Tietoraitti 4

Asunto Oy Tourulan Konstruktoori, Jyvaskyla

Asunto Oy Turun Kaasukellonaukio
Asunto Oy Turun Kakolankallio 2
Asunto Qy Turun Loft-Tehdas IlI
Asunto Oy Turun Puulinna

Asunto Oy Turun Puuvilla

Asunto Oy Turun Ruusupuisto

Asunto Oy Vaasan Charlotta Bostads Ab
Asunto Oy Vaasan Kauppapuistikko 17

Asunto Oy Vaasan Pitkakatu 32

Asunto Qy Vantaan Safiiri
Asunto Oy Vantaan Valke

Kiinteisto Oy Aitio Business Park Verdi
Kiinteisto Oy Aitio Business Park Vivaldi
Kiinteisto Oy Alberga Talo D

Kiinteisto Oy Avia Line 3

Kiinteisto Oy Avia Logistics Center
Kiinteisto Oy Elielinaukio 2

Kiinteisto Oy Espoon Kipparinkatu 2

Kiinteisto Oy Espoon Niittykummun
Metrokeskus

Kiinteisto Oy Lonnrotinkatu 11
Kiinteisto Oy Myllyméaen Kauppapuisto 2
Kiinteisto Oy Oulun Yrttipellontie 2
Kiinteistdo Oy Tammiston Tahti

Kiinteistdo Oy Tampereen Mantyhaantie 10

Kiinteisto Oy Tekosilkkikutomo

Kiinteisto Oy Vallila AKO
Kiinteisto Oy Vantaan Autoairport
Kiinteisto Oy Vantaan Sahkotie 2-6

Vanerikatu 1
Pikisaarenkatu 42
Graanintie 27
Limingantie 2

Saaristonkatu 2

Teljankatu 1 B
Ahteentie 3
Maakuntakatu 6
Rovakatu 14

Pirkkalankatu 7
Suonotkontie 4

Kalkkikatu 3
Rievakatu 8

Voimakatu 18

Tietoraitti 4
Kivaaritehtaankatu 8 A
Kaasukellonaukio 6
Kakolankatu 5

[tainen Rantakatu 74
Raitiokuja 3
Raunistulantie 35
Ruusukorttelinkuja 1
Myllykatu 11
Kauppapuistikko 17

Pitkakatu 32

Safiirikuja 17
Talvikkitie 7

Mannerheimintie 113
Mannerheimintie 113
Bertel Jungin aukio 3
Perintotie 2 B
Perintotie 8
Elielinaukio 2
Kipparinkatu 2

Merituulentie 36
Lonnrotinkatu 11
Myllarinkatu 10
Yrttipellontie 2
Nilsaksenpolku 2
Mantyhaantie 10
Kuortaneenkatu 5
Aleksis Kiven katu 17,
Konepajankuja 6
Ohtolankatu 2-6
Sahkotie 2-6
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Lappeenranta
Lappeenranta
Mikkeli
Oulu

Oulu

Pori
Rauma
Rovaniemi
Rovaniemi

Seindjoki
Helsinki

Tampere
Tampere

Tampere

Tampere
Jyvaskyla
Turku
Turku
Turku
Turku
Turku
Turku
Vaasa
Vaasa

Vaasa

Vantaa
Vantaa

Helsink
Helsink

Espoo
Vantaa
Vantaa
Helsink

Espoo

Espoo
Helsinki
Lappeenranta
Oulu
Vantaa
Tampere
Helsinki

Helsinki
Vantaa
Vantaa

2015
1999
2016
2018

2000

2017
1994
2017
2000

2016
1963

2016
2017

2018

2017
2017
2015
2018
2017
2018
2014
2018
2017
1998

1997

2017
2018

2014
2013
2015
2015
2014
1900/ 2005
1986 /2018

2017
1972/ 2016
2017
2016
2010
2008
1939/2013

1920/ 2014
2000
2007

Asuinhuoneistot:
Asuinhuoneistot:
Asuinhuoneistot:
Yhteensa:
Asuinhuoneistot:
Liiketilat:
Yhteensa:
Asuinhuoneistot:
Liiketilat:
Asuinhuoneistot:
Asuinhuoneistot:
Asuinhuoneistot:
Yhteensa:
Asuinhuoneistot:
Liiketilat:
Asuinhuoneistot:
Yhteensa:
Asuinhuoneistot:
Liiketilat:
Asuinhuoneistot:
Yhteensa:
Asuinhuoneistot:
Liiketilat:
Yhteensa:
Asuinhuoneistot:
Liiketilat:
Asuinhuoneistot:
Asuinhuoneistot:
Asuinhuoneistot:
Asuinhuoneistot:
Asuinhuoneistot:
Asuinhuoneistot:
Asuinhuoneistot:
Asuinhuoneistot:
Asuinhuoneistot:
Yhteensa:
Asuinhuoneistot:
Liiketilat:
Yhteensa:
Asuinhuoneistot:
Liiketilat:
Asuinhuoneistot:
Yhteensa:
Asuinhuoneistot:
Liiketilat:
Liiketilat:
Liiketilat:
Liiketilat:
Liiketilat:
Liiketilat:
Liiketilat:
Yhteensa:
Asuinhuoneistot:
Liiketilat:

Liiketilat:
Liiketilat:
Liiketilat:
Liiketilat:
Liiketilat:
Liiketilat:
Liiketilat:

Liiketilat:
Liiketilat:
Liiketilat:

3048
3468
2198
2 643
2370
273

2 405
1780
625
1631
1623
2189
2387
1933
455
1919
2532
2 454
78
2771
2799
2 664
136
2562
1532
1030
1862
1767
2708
3495
1713
4432
1843
4524
1828
5473
4 410
1063
2121
1807
314

2 500
3331
3172
159
5021
6037
5215
3105
4 684
1011
3989
3842
147

5 458
4 650
4746
6963
4310
2 940
2932

5072
18 310
8 969

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

67,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %

98,40 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %
100,00 %

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

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



Osakkuusyhtiot

As Oy Lappeenrannan City

Asunto Qy Helsingin Ruoholahdenkatu 10
Asunto Oy Kuopion Turontahti

Asunto Oy Oulun Alppikartano

Asunto Oy Oulun Tullipiha

Asunto Oy Tampereen Niemenrannan Verneri

Kiinteisto Oy Helsingin Topeliuksenkatu 41b
Kiinteisto Oy Kanta-Sarvis |

Muut

As Oy Lahden Paavolankulma

As. Oy Jarvenpaan Tupalankulma
As. Oy Malskin Tammi, Lahti

As. Oy Vantaan Neitoperho
Asunto Oy Oulun Kurrenkuja 4-6
Asunto Oy Oulun Revonkartano
Asunto Qy Tapiolan Jalava, Espoo

Kiinteistotyyppikohtaiset lisatiedot

Kiinteistotyyppi
Asuinkiinteistot
Liikekiinteistot

Paikkakuntakohtaiset lisatiedot

Paikkakunta
Espoo
Helsinki
Hameenlinna
Imatra
Jyvaskyla
Jarvenpaa
Kemi
Kotka
Kuopio
Lahti
Lappeenranta
Mikkeli
Oulu

Pori
Rauma
Rovaniemi
Seinajoki
Tampere
Turku
Vaasa
Vantaa

1919

757
2019
1010
1502
1402
4921
3276

154
1610
305
445
214
100
333

3518 %
20,79 %
49,95 %
2815 %
48,88 %
48,64 %
50,00 %
50,00 %

6,37 %
18,46 %
14,12 %
14,87 %

734 %

510 %

6,81 %

Valtakatu 34-36 Lappeenranta
Ruoholahdenkatu 10 Helsinki
Niiralankatu 19 Kuopio
Betonimiehenkatu 3 Oulu
Lyotynkatu 9 Oulu
Meesakatu 8 Tampere
Topeliuksenkatu 41b Helsinki
Hatanpaankatu 3 Tampere
Seponkatu 10 Lahti
Tupalantie 2 Jarvenpaa
Kulmakatu 4 Lahti
Vaino Tannerin tie 17 Vantaa
Kurrenkuja 4-6 Oulu
Revonkuja 5 Oulu
Revontulentie 6 B Espoo
Vuokra-
sopimusten
Kayttoaste Bruttotuotto maara
97,91 % 32566 954,20 3 407
96,26 % 21781 483,44 174
Vuokra-
sopimusten
Kayttoaste Bruttotuotto maara
98,80 % 6 363 733,62 253
9732% 13814 762,27 471
90,66 % 701 884,50 52
100,00 % 190 013,41 34
94,70 % 2079 280,91 249
98,45 % 679 122,44 79
95,23 % 199 462,75 20
96,13 % 624 008,31 85
98,56 % 2 363 883,30 240
9711 % 1372 705,88 155
99,26 % 2588 890,31 187
100,00 % 431 884,22 45
97,41 % 2 413 379,29 159
9332 % 326 654,47 41
90,26 % 231 416,81 26
100,00 % 1149 616,68 149
97,60 % 316 593,75 41
99,57 % 3885140,81 356
95,52 % 2 477 504,76 367
96,66 % 1 455 822,33 171
96,62 % 10682 676,82 401

2017 Asuinhuoneistot:
1940 Asuinhuoneistot:
2008 Asuinhuoneistot:
2008 Asuinhuoneistot:
2002 Asuinhuoneistot:
2014 Asuinhuoneistot:
1999 Liiketilat:
1979/ 2016 Liiketilat:
1994 Asuinhuoneistot:
2017 Asuinhuoneistot:
2017 Asuinhuoneistot:
2008 Asuinhuoneistot:
2000 Asuinhuoneistot:
2008 Asuinhuoneistot:
2014 Asuinhuoneistot:
Kaypa arvo Arvonmuutos
703 827 782,17 27 030 909,80
291 921 128,92 -3 050 000,00
Kaypa arvo Arvonmuutos
119 061 128,92 1 941 241,40
246 585 622,00 3738 736,32
12 340 995,00 -769 480,00
1 601 600,00 -143 300,00
42 217 925,00 -941 762,50
14 210 050,00 -82 050,00
1 601 000,00 -599 000,00
8 746 427,31 -145 297,69
54 250 000,00 2 646 623,33
25 416 205,00 -345 931,88
43 624 935,00 293 537,00
7 770 000,00 589 235,00
40113 125,00 620 216,44
6 194 590,00 -26 730,00
2 235 130,00 104 553,75
18 871 550,00 -825 275,00
6 780 000,00 37 875,00
76 011 925,00 4 924 259,90
85676 475,00 11717 277,21
26 467 000,00 744 850,00
155 973 227,86 501 331,52

Nettotuottoaste
7,19 %
4,76 %

Nettotuottoaste
551 %
5,92 %

-3,01 %
-5,42 %
0,64 %
2,38 %
-22,66 %
1,33 %
9,57 %
1,56 %
5,01 %
12,80 %
5,52 %
3,53 %
8,60 %
-0,68 %
3,77 %
10,45 %
16,94 %
5,69 %
538 %

* Kiinteist6jen perustiedot seka lisatiedot on annettu siitd kiinteistovarallisuudesta, joka on ollut kiinteistérahaston omistuksessa koko tilikauden 1.1.—

31.12.2018 ajan.
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OP-Vuokratuotto -erikoissijoitusrahasto

Tuloslaskelma

Tuotot ja arvonmuutokset
Kiinteistoarvopapereiden nettotuotot
Arvopapereiden nettotuotot
Osinkotuotot ja voitto-osuudet
Korkotuotot
Merkinta- ja lunastuspalkkiot
Muut tuotot

Kulut
Palkkiokulut

Rahastoyhtiolle
Sailytysyhticille
Korkokulut
Muut kulut
Tilikauden voitto / tappio

Tase

Vastaavaa
Kiinteistoarvopaperit markkina-arvoon
Arvopaperit markkina-arvoon
Myyntisaamiset
Muut saamiset
Muut saamiset
Siirtosaamiset
Rahat ja pankkisaamiset
Vastaavaa yhteensa

Vastattavaa
Rahaston arvo
Vieras paaoma
Pitkaaikaiset lainat
Lyhytaikaiset rakennusaikaiset lainat
Ostovelat
Muut velat
Muut
Merkintamaksut
Siirtovelat
Vastattavaa yhteensa

1.1.-31.12.2018

79 243 545,86
-4 635 489,19
8739 983,33
150 918,01
312378917
378 760,74

-21183 128,42
0,00

-2117 413,21
-16 077,42

63 684 888,87

31.12.2018

1288 837 135,67
87 515 291,32
38 483,11

716 726,76
1078 043,74

141 318 484,03
1519 504 164,63

1177 236 822,44

225 607 971,71
50 231 872,41
129 878,00

5877 970,71

53 407 258,99
7012 390,37
1519 504 164,63

39

1.1.-31.12.2017

52 054 184,00
2 444 143,31
2772 800,94

79 843,79
3578 568,86
310 786,80

-18 850 410,69
0,00

-1 466 279,03
-164 518,96
40759 119,02

31.12.2017

1111 510 447,17
83 103 653,73
26 736,54

33 792 434,27
945 859,83

84 941 766,70
1314 320 898,24

1046 362 612,20

168 407 715,00
59 862 074,06
683 957,70

7307 421,65

20 938 216,07
10 758 901,56
1314 320 898,24



Tuloslaskelman liitetiedot

Kiinteistoarvopapereiden nettotuotot
Vuokratuotot

Kiinteistojen hoitokulut

Vastikkeet

Luovutusvoitot

Luovutustappiot

Realisoitumattomat arvonmuutokset, netto
Muut kulut

Yhteensa

Arvopapereiden nettotuotot
Osakesidonnaiset erat

Luovutusvoitot

Realisoitumattomat arvonmuutokset, netto
Yhteensa

Jaetut ja uudelleen sijoitetut tuotot
Tuotto-osuuksille jaettu tuotto
Uudelleen sijoitetut tuotot

1.1.-31.12.2018

56 590 579,98
-12 135 841,72
-2 237 864,58
8243 038,32
-1779 204,82
34 800 325,24
-4 237 486,56
79 243 545,86

0,00
-4 635 489,19
-4 635 489,19

21 906 711,24
51 507 189,00

1.1.-31.12.2017

49 758 752,00
-11 489 009,01
-2 895 653,48
5135 273,56
-1111 597,83
17 045 127,78
-4 388 709,02
52 054 184,00

686 353,79
1757 789,52
2 444 143,31

16 139 622,94
43 294 801,77

Osa tuotoista kaytetaan rahaston likviditeetin hallintaan, osa jaetaan tuotto-osuuksien omistajille ja osa sijoitetaan

uudelleen

Sijoitusten kayvan arvon nousut ja laskut brutto
Kayvan arvon nousut
Kayvan arvon laskut

Sijoitusrahaston sijoituksiin liittyvat kaupankayntikulut

Taseen liitetiedot

Rahaston arvo 1.1.
Merkinnat

Lunastukset

Voitto edellisilta tilikausilta
Tuotonjako

Tilikauden voitto/tappio
Rahaston arvo 31.12.

Sijoitusrahastolain 8 luvun 47 §n mukaan:

28 934 150,78
1230 685,27

-4 130 402,09

31.12.2018

1046 362 612,20

122 570 979,26
-33 474 946,65
0,00

-21 906 711,24
63 684 888,87

1177 236 822,44

22 154 237,57
-3 351 320,27

-3 335 227,55

31.12.2017

863 729 207,80
166 896 717,44
-8 882 810,63
1,51

-16 139 622,94
40759 119,02

1046 362 612,20

Paaasiallisesti kiinteistoihin ja kiinteistoarvopapereihin varojaan sijoittavan erikoissijoitusrahaston on vuosittain
jaettava kaikille rahasto-osuudenomistajille samassa suhteessa vahintaan kolme neljasosaa tilikauden voitosta, pois

lukien realisoitumattomat arvonmuutokset.

Tilikauden voitto

Arvopapereiden realisoitumattomat arvonmuutokset
Kiinteistoarvopapereiden realisoitumattomat
arvonmuutokset, netto

Tuotonjakokelpoiset varat
Rahasto-osuudenomistajille vahintaan jaettava (75 %)
Rahasto-osuudenomistajille jaettava enimmaismaara

40

63 684 888,87
4 635 489,19

-34 800 325,24
33 520 052,82
25140 039,61
33 520 052,82

40 759 119,02
-1 757 789,52

-17 045 127,78
21 956 201,72
16 467 151,29
21 956 201,72



€ opP

Vakuudet ja vastuusitoumukset

Kiinteistojen ostositoumukset

Asunto Oy Kuopion Hermanni

Urakka-/saneerausvastuut
Asunto Oy Tampereen Pisparannan Rubino
Asunto Qy Vantaan lltarusko

Asunto Oy Hyvinkaan Ariadne

Asunto Oy Porvoon Pakkari

Asunto Oy Joensuun Viisari

Asunto Oy Rovaniemen Honkala
Asunto Oy Helsingin Italahdenkatu 21
Asunto Oy Hameenlinnan Logi

As Oy Helsingin Pastelli

As Oy Helsingin Pigmentti

As Oy Tampereen Pikkuniemi

Paaomarahastojen sijoitussitoumukset

OP Asuntorahasto | Ky

Yhteensa

31.12.2018
1727078
1727078

4 400 934
5646722
3660 925
2 507 304
3050612
6 056 275
11 623 858
3 417 859
1179 059
942 955

2 714 840
45201 343

4127 592
4127 592
51 056 013

Valmistumis-
aika
3/2019

syksy 2019
11/2019
syksy 2019
syksy 2019
syksy 2019
syksy 2019
12/2019
6/2019
03/2019
03/2019
03/2019

Tilikauden aikana rahasto on ostanut kiinteistja 245 605 090 eurolla ja myynyt 151 435 559 eurolla.

31.12.2017

17 977 200,00

72 989 500,00

7 000 000,00
97 966 700,00

Rahastoon kuuluvat kiinteistot ja muut kuin julkisen kaupankaynnin kohteena olevat kiinteistdarvopaperit arvostetaan kaypaan arvoon
vuosineljanneksittain Keskuskauppakamarin hyvaksyman kiinteistoarvioitsijan toimesta hyvaa kiinteistonarviointitapaa noudattaen.
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R2 Crystal -erikoissijoitusrahasto

Salkunhoitaja

Aloituspaiva

Vertailuindeksi

Sijoituspolitiikka

Toimintakertomus

Suositus

Tuotonjako

R. Karkkulainen, L. Strom Rahastoluokka Vaihtoehtoiset rahastot

29.3.2018 Morningstar-luokitus Vaihtoehtoiset - Rahastojen rahastot -
Multistrategia

Ei vertailuindeksia

R2 Crystal -erikoissijoitusrahaston tavoite on saavuttaa pitkalla aikavalilla hyva tuotto suhteessa rahaston ottamiin riskeihin.
Rahasto pyrkii tehokkaaseen tuotto-/riskisuhteeseen ja sijoittaa varansa padosin hedge-rahastoihin, joiden riski on maltillinen,
joiden kustannukset ovat maltilliset ja joiden tuotto-riskisuhde on suotuisa.

Rahaston sijoitustavoite on normaaleissa markkinaolosuhteissa saavuttaa hyvaa kokonaistuottoa, joka ei ole suoraan
riippuvainen osake- tai korkomarkkinoiden suunnasta.

Rahaston toteutunut tuotto/riski on riippuvainen monesta eri tekijasta, kuten onnistuneesta markkinanakemyksesta,
menestyksekkaasta strategiavalinnasta, tarkasta rahastovalinnasta seka riskienhallinnasta. Sijoituskohteiden valinnassa
painotetaan tuottopotentiaalin ohella salkun kokonaisriskia hajauttavia ominaisuuksia. Rahaston varat sijoitetaan normaalisti
10-25 hedge-rahastoon.

Rahasto on sijoitusrahastolaissa tarkoitettu erikoissijoitusrahasto, koska se voi sijoittaa sellaisiin sijoituskohteisiin, jotka eivat
ole mahdollisia sijoitusrahastodirektiivin mukaisille rahastoille. Rahasto kayttaa tyypillisesti myos velkavipua
sijoitustoiminnassaan.

Lahdettaessa vuoteen 2018 talousympariston nakyma oli hyvinkin positiivinen. Kaikki talousalueet olivat vahvassa kasvussa ja
heikkoja pisteita oli vaikea l6ytaa. Tummia pilvia taivaalle loivat kuitenkin niin poliittiset huolet etta asteittain kiristyva
talouspolitiikka. Poliittisella rintamalla erityisesti kauppasota Yhdysvaltain ja Kiinan valilla on herattanyt huolta. Talouspolitiikan
saralla Yhdysvaltain keskuspankki Fed on jatkanut korkojen nostamista pienentaen myds tasettaan taydella vauhdilla, vaikka
muualla maailmassa korot eivat juurikaan ole nousseet. Kasvun hidastuessa on markkinoilla herannyt pelko, etta Fed on
tekemassa virheen kiristadessaan rahapolitiikkaansa.

Sijoitusvuosi 2018 oli loppujen lopuksi vaikea, kun kaikki omaisuusluokat paatyivat negatiivisen tuoton puolelle. Hedge-
rahastot eivat olleet immuuneja markkinakehitykselle ja indeksitasolla hedge-rahastoille kulunut vuosi oli joltain osin huonoin
sitten vuoden 2008. R2 Crystal -erikoissijoitusrahasto parjasi suhteellisesti hyvin tassa markkinassa paatyen kuitenkin
tuottomielessa negatiivisen tuoton puolelle.

R2 Crystal -erikoissijoitusrahasto kasvoi uusien paaomien myota vuonna 2018. Vuoden lopussa rahastolla oli sijoitettavaa
varallisuutta noin 234 miljoonaa ja padomia yhteensa noin 320 miljoonaa. Rahaston lainoitusaste vuoden lopussa on noin
26,60 %. Rahaston osuudenomistajien maara kasvoi lapi vuoden sijoittajien etsiessa vaihtoehtoisia sijoituksia osake -ja
velkamarkkinoiden laskiessa.

Rahaston sijoituksista valtaosa tuotti positiivisesti vuonna 2018. Kuitenkin tappiot erityisesti kehittyviltd markkinoilta vetivat
koko rahaston tuoton negatiiviseksi. Kehittyvia markkinoita painoivat nousevat USA:n korot, taalan vahventuminen seka
sijoittajien vetaytyminen riskisilta pidetyilta markkinoilta. Lisatappioita syntyi systemaattisista strategioista, joita painoivat
erityisesti osakepositiot ja raaka-ainepositiot. Edella mainituista tapahtumista johtuen rahaston tilikaudesta muodostui noin 8
miljoonaa euroa tappiollinen. Muuten rahaston managerit parjasivat hyvin osake- ja velkamarkkinoilla, vaikka
markkinaymparisto oli haastava.

Vuoden 2018 aikana rahastossa lisattiin sellaisten direktionaalisten ja relatiivisten strategioiden painoa, joiden naemme
hyotyvan nousevista koroista seka volatiliteetista. Vastaavasti vuoden lopussa laskimme kehittyvien markkinoiden painoa ja
maltillisesti markkinaneutraalien osakestrategioiden painoa rahastossa.

Vuoteen 2019 lahdettdessa rahaston lainoitusaste on alle historiallisen keskiarvon, joten olemme varovaisia riskin suhteen.
Alhainen lainoitusaste mahdollistaa myos tilannekohtaisten markkinaylilyontien hyodyntamisen uusin sijoituksin. Taman lisaksi
olemme valmiita kasvattamaan direktionaalisten strategioiden painoa rahastossa alkuvuoden aikana.

R2 Crystal -rahasto siirrettiin Irlannista Suomeen vuoden 2018 aikana kahdessa erassa. 31.3.2018 siirrettiin
osuudenomistajat R2 Crystal -erikoissijoitusrahastoon ja 1.7.2018 siirrettiin kaikki alla olevat rahastosijoitukset. Talla valin
suomalainen erikoissijoitusrahasto omisti kokonaan Irlantiin rekisteréidyn rahaston.

Siirron myota rahaston kiinteat palkkiot laskevat ja saamme rahaston Suomen lainsaadannon alle.

R2 Crystal -erikoissijoitusrahasto kaytti rahaston suojaustarkoituksiin valuuttatermiineja. Rahasto suojaa Yhdysvaltojen
dollarialtistuman lahtokohtaisesti aina kokonaan. Tasta voidaan kuitenkin poiketa salkunhoidon paatoksella, markkinatilanteesta
riippuen, mutta tasta periaatteesta ei ole vuonna 2018 poikettu.

Tama rahasto ei valttamatta sovi sijoittajalle, joka aikoo lunastaa osuutensa rahastosta 5 vuoden kuluessa.

Rahastossa ei ole ollut liikkeeseenlaskettuja B-osuuksia tuotonjakohetkella.

42



€or

Tuottokehitys Sijoitusten jakauma
Rahasto aloitti toiminnan 2018, joten tuottokehitysta ei nayteta. i;g e
100%
75%
50%
25% 63 %
o
=25% -04 %
e -36.8 1
Rahastot Johd, Lamat Kassa ja muut
varal. netto
Tuotto-  Arvioidut
. ) sidonnainen  juoksevat
Avainluvut Palkkiot Merkintd Lunastus Hallinnointi palkkio kulut
Rahasto on toiminut alle vuoden, R2 Crystal A (kasvu) - - 090% 20,00% 250%
tunnuslukuja ei lasketa.
0OP-Rahastoyhtié Oy:n lahipiiriin kuuluvalle sijoituspalveluyritykselle maksettujen 0,00 %

kaupankayntipalkkioiden osuus.

Rahasto-osuuksien arvot, EUR 31.12.2018
R2 Crystal A (kasvu) 110 796,35
Omistajien maara 72
Rahaston arvo, MEUR 233,80
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R2 Crystal -erikoissijoitusrahasto: varojen jakauma 31.12.2018

Muut arvopaperit

Rahastot

Euromaaraiset

AHL (Cayman) SPC Class A1 Evolution EUR Shares
Capula Global Relative Fund Ltd - Class E

Man AHL Evolution Frontier Ltd

Pharo Gaia Fund Limited, Class B EUR Shares
Euromaaraiset yhteensa

USD-maaraiset

Alpstone Global Macro Fund Class A - S008 2018
Citadel Kensington Global Strategies Fund Ltd
Concordia G-10 Fixed Income Rel. Value Ltd A 11/18
Concordia G-10 Fixed Income Rel. Value Ltd A 3/18
Concordia G-10 Fixed Income Rel. Value Ltd A 5/18
Concordia G-10 Fixed Income Rel. Value Ltd A 8/18
Concordia G-10 Fixed Income Relative Value Ltd A
D.E.Shaw Oculus International Fund

Davidson Kempner Distressed Opportunities Int - A
Golden Tree Select Offshore Fund Ltd Class A-R S1
Golden Tree Select Offshore Fund Ltd Class A-R2 S1
HBK Multi-Strategy Offshore Fund Ltd A Interests
King Street Capital Ltd S SER 60 Class S

King Street Capital Ltd S SER 65 Class S

Millennium International Ltd Class DD - SO1A
Spinnaker Global Emerging Markets Fund Ltd Cl. N1
USD-maaraiset yhteensa

Arvopaperit yhteensa

Johdannaissopimukset
Vakioimattomat johdannaiset

Valuuttajohdannaiset
EUR/USD__20181012
EUR/USD__20181012
EUR/USD__20181109
EUR/USD__20181109
EUR/USD__20181210
EUR/USD__20181210
Valuuttajohdannaiset yhteensa

Johdannaissopimukset yhteensa

Lainat

OP Yrityspankki Luotto 1kk, R2 Crystal
Lainat yhteensa

Kassa ja muut varat, netto yhteensa
Rahaston arvo

Liikkeessa olevien osuuksien lukumaara
R2 Crystal A (kasvu)

Maara

13 438 385,9760
67 373,4070

14 723 384,0000
8 651,7540

23 000,0000
37181,8867
37,0375

6 028,0026
31,4223
36,8713

16 855,4576
1,0000

21 902,7644
4 520,6771
19 236,3673
17 946,6633
2 031,7390
216,6340
18 607,4519
321 158,3950

Kurssi

1,49
232,77
1,06

2 796,64

1 028,39
992,92
1 008,03
1 035,40
1026,71
1 021,99
1 415,62
20 245 517,00
1 294,04
1193,80
1372,49
1161,71
150,64
15,25
2166,70
98,28

EUR/USD = 1,14315

-93 000 000
79 605 840
-90 000 000
78 704 558
-87 000 000
75590518

-86 000 000
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0,00
-2,10
0,00
0,30
0,00
-0,09

100,08

Markkina-arvo /
arvonmuutos
euroa

20017 819,75
15 682 426,23
15639 178,48
24195 841,31
75535 265,77

20 691 076,65
32295 533,34
32 659,63
5459 836,92
28 221,71

32 963,50

20 873 026,65
17 710 289,11
24793 795,18
4720 972,98
23 095 519,34
18 237 974,94
267 739,00

2 890,52
35268 184,91
27 612 064,64
231122 749,02

306 658 014,79

0,00
-1671779,32
0,00

238 602,89
0,00

-69 529,38

-1 502 705,81

-1 502 705,81

-86 068 083,33
-86 068 083,33

14709 327,74

233 796 553,39

21101468

Prosenttia
rahaston
arvosta

8,56
6,71
6,69
10,35
32,31

8,85
13,81
0,01
2,34
0,01
0,01
8,93
7,58
10,60
2,02
9,88
7,80
011
0,00
15,08
11,81
98,86

131,16

0,00
-0,72
0,00
0,10
0,00
-0,03
-0,64

-0,64

-36,81
-36,81

6,29

100,00
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R2 Crystal -erikoissijoitusrahasto

Tuloslaskelma

Tuotot ja arvonmuutokset
Arvopapereiden nettotuotot
Johdannaissopimusten nettotuotot

Korkotuotot

Muut tuotot
Kulut

Palkkiokulut

Rahastoyhtiolle
Sailytysyhtiolle

Korkokulut
Muut kulut

Tilikauden voitto / tappio

Tase

Vastaavaa

Arvopaperit markkina-arvoon
Myyntisaamiset
Muut saamiset
Johdannaissopimusten arvonnousut
Muut saamiset

Siirtosaamiset

Rahat ja pankkisaamiset

Vastaavaa yhteensa

Vastattavaa

Rahaston arvo

Vieras paaoma

Muut velat
Johdannaissopimusten arvonalennukset

Muut
Siirtovelat
Vastattavaa yhteensa
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29.3.-31.12.2018

1271 835,90
-7 447 381,68
14 134,32

1 087 995,92

-1 071 036,44
-73,00
-640767,16
-1 449 541,18

-8 284 833,32

31.12.2018

306 658 014,79
4 246 530,79

238 602,89

1 039 069,05
10,93

28 497 939,40
340 680 167,85

233 796 553,39

1741 308,70
104 531 067,93
611 237,83
340 680 167,85
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R2 Crystal -erikoissijoitusrahasto

Tuloslaskelman liitetiedot

Arvopapereiden nettotuotot
Osakesidonnaiset erat
Luovutusvoitot
Luovutustappiot
Realisoitumattomat arvonmuutokset, netto
Yhteensa

Johdannaissopimusten nettotuotot
Muut kuin osake-/korkosidonnaiset erat
Luovutusvoitot
Luovutustappiot
Realisoitumattomat arvonmuutokset, netto
Yhteensa

Jaetut ja uudelleen sijoitetut tuotot
Uudelleen sijoitetut tuotot

29.3.-31.12.2018

349 991,12
-112 279,74
1 034 124,52
1271 835,90

3458 995,91
-9 403 671,78
-1 502 705,81
-7 447 381,68

14 134,32

Osa tuotoista kaytetaan rahaston likviditeetin hallintaan ja osa sijoitetaan uudelleen.

Sijoitusten kayvan arvon nousut ja laskut brutto
Kayvan arvon nousut
Kayvan arvon laskut

Sijoitusrahaston sijoituksiin liittyvat kaupankayntikulut

Taseen liitetiedot

Rahaston arvo 1.1.
Merkinnat

Lunastukset
Tilikauden voitto/tappio
Rahaston arvo 31.12.

Vakuudet ja vastuusitoumukset
Pantatut tilit
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7787 807,19
-8 256 388,48

0,00

31.12.2018

0,00

242 698 151,94
-616 765,23

-8 284 833,32
233 796 553,39

1 900 000,00



OP-Rahastoyhtion henkilokunta seka yhtion palkat ja palkkiot 2018

Henkiloston lukumaara keskimaarin v. 2018

Keskimaarainen lkm

Vakinainen kokoaikainen henkilosto 6
Maaraaikainen henkilosto 0
Yhteensa 6
Henkiloston ja toimielinten jasenten palkat ja palkkiot €
Palkat ja palkkiot yhteensa 720712,01
josta hallituksen jasenet ja varajasenet seka toimitusjohta- 322 406,64
ja ja hanen sijaisensa

josta hallituksen kokouspalkkiot 13 000,00

Vaihtoehtorahastojen hoitajista annetun lain mukainen erittely

Vaikutus riskiasemaan

Henkilomaara

Kiintea ansio €

Muuttuva ansio €

Palkat ja palkkiot yhteensa €

Ei 4 252 284,30 14 544,35 266 828,65
Kylla 2 375 322,60 65 560,76 440 883,36
6 627 606,90 8010511 707 712,01

Rahastoyhtion hallitus on hyvaksynyt rahastoyhtion palkitsemisjarjestelman ja siihen sisaltyvat yleiset periaatteet.
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OP Rahastoyhtio Oy:n hallituksen esitys tuotonjaosta

Hallitus esittaa, etta kunkin alla olevassa taulukossa esitetyn rahaston tuotto-osuutena jaetaan B-rahasto-osuuksien omistajille
taulukossa esitetyn prosentin mukainen osuus vuoden viimeisen pankkipaivan (31.12.2018) rahasto-osuuden arvosta pyadristaen
yksittainen tuotto-osuus 0,01 euron tarkkuuteen kuitenkin niin, etta jaettava tuotto-osuus on vahintaan taulukossa esitetyn pro-

sentin verran kyseisesta rahasto-osuuden arvosta.

Rahasto Osuuslajin arvo Tuotto/osuus € Tuotto/osuus (%)
OP-Metsanomistaja B (tuotto) 122,83 2,60 2,12
OP-Palvelukiinteistét B (tuotto) 100,59 0,43 0,43
OP-Vuokratuotto B (tuotto) 12795 3,50 2,74
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Luettelo kaytetyista kirjanpitokirjoista ja tositelajeista

Tositepaivakirja, kuukausipaakirja on arkistoitu LEA-arkistointijarjestelmaan.
Tositteet on joko laadittu konekielisena tai tulostettu paperille ja ne sailytetaan kansiossa tai arkistoituna.

AA Kayttoomaisuus

GR Dimension arvopaperiosakirjanpito
GZ ALV-veloitus

IE Analyste

KH Vuokrareskontra

KZ Automaattiset laskut

LF Ostolaskut

PE Yleinen peruutus

SA Kauden paatos, lopullinen
SB Kauden paatos, purettava
SE Paivittaistosite

ST ALV-siirto
Qc Vilitilikorot
QN Kiinteistoyhtion avaava tase
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OP-Rahastoyhtio Oy

Toimintakertomuksen ja tilinkertomuksen allekirjoitukset

Helsingissa, maaliskuun 8. paivana 2019
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Harri Nummela Sami Jormalainen Vesa Vanha-Honko
Hallituksen puheenjohtaja

P

Juha Takala
toimitusjohtaja

Tilinpaatosmerkinta
Suoritetusta tarkastuksesta on tindan annettu tilintarkastuskertomus,
Helsingissa, maaliskuun43.. paivana 2019

KPMG Oy Ab, Tilintarkastusyhteisé
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Raija~Leena Hankonen Mikko Kyllidinen
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Tilintarkastuskertomus

OP-Rahastoyhtid Oy:n yhtibkokoukselle sekd OP-Rahastoyhtid Oy:n hallinnoimien erikoissijoitus-
rahastojen osuudenomistaijille

Tilinpdatoksen tilintarkastus
Lausunto

Olemme tilintarkastaneet alla lueteltujen OP-Rahastoyhtio Oy:n (y-tunnus 0743962-2) hallinnoimien erikois-
sijoitusrahastojen tilinpaatékset 31.12.2018 paattyneelta tilikaudelta. Tilinpdatdkset siséltavat taseen,
tuloslaskelman ja liitetiedot.

Lausuntonamme esitdmme, ettd OP-Rahastoyhtié Oy:n hallinnoimien erikoissijoitusrahastojen tilinpaatokset
antavat oikean ja riittdvan kuvan rahastoyhtion hallinnoimien erikoissijoitusrahastojen toiminnan tuloksesta ja
taloudellisesta asemasta Suomessa voimassa olevien tilinpdatoksen laatimista koskevien sddnnosten mu-
kaisesti ja tayttavat lakisaateiset vaatimukset.

OP-Rahastoyhtié Oy:n hallinnoimat erikoissijoitusrahastot ovat OP-Vuokratuotto -erikoissijoitusrahasto, OP-
Metsanomistaja -erikoissijoitusrahasto, OP-Palvelukiinteistot -erikoissijoitusrahasto ja R2 Crystal -erikoissi-
joitusrahasto.

Lausunnon perustelut

Olemme suorittaneet tilintarkastuksen Suomessa noudatettavan hyvan tilintarkastustavan mukaisesti. Hyvan
tilintarkastustavan mukaisia velvollisuuksiamme kuvataan tarkemmin kohdassa Tilintarkastajan velvollisuudet
tilinpaatéksen tilintarkastuksessa. Olemme riippumattomia yhtidsta niiden Suomessa noudatettavien eettisten
vaatimusten mukaisesti, jotka koskevat suorittamaamme tilintarkastusta ja olemme tayttaneet muut naiden
vaatimusten mukaiset eettiset velvollisuutemme. Kasityksemme mukaan olemme hankkineet lausuntomme
perustaksi tarpeellisen maaran tarkoitukseen soveltuvaa tilintarkastusevidenssia.

Tilinpaitosta koskevat hallituksen ja toimitusjohtajan velvollisuudet

Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat tilinpaatoksen laatimisesta siten, etta se antaa oikean ja riittavan kuvan
Suomessa voimassa olevien tilinpaatéksen laatimista koskevien sddnndsten mukaisesti ja tayttaa lakisaatei-
set vaatimukset. Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat myds sellaisesta siséisestd valvonnasta, jonka ne
katsovat tarpeelliseksi voidakseen laatia tilinpaatoksen, jossa ei ole vaarinkaytoksesté tai virheesta johtuvaa
olennaista virheellisyytta.

Hallitus ja toimitusjohtaja ovat tilinpaatdsté laatiessaan velvollisia arvioimaan rahaston kykya jatkaa toimin-
taansa ja soveltuvissa tapauksissa esittamaan seikat, jotka liittyvat toiminnan jatkuvuuteen ja siihen, etta
tilinpaatds on laadittu toiminnan jatkuvuuteen perustuen. Tilinpaatds laaditaan toiminnan jatkuvuuteen perus-
tuen, paitsi jos rahasto aiotaan purkaa tai sen toiminta lakkauttaa tai ei ole muuta realistista vaihtoehtoa kuin
tehda niin.

Tilintarkastajan velvollisuudet tilinpdétoksen tilintarkastuksessa

Tavoitteenamme on hankkia kohtuullinen varmuus siita, onko tilinpaatéksessé kokonaisuutena vaarinkaytok-
sestd tai virheestd johtuvaa olennaista virheellisyyttd, sekd antaa filintarkastuskertomus, joka sisaltéa
lausuntomme. Kohtuullinen varmuus on korkea varmuustaso, mutta se ei ole tae siitd, etta olennainen vir-
heellisyys aina havaitaan hyvan tilintarkastustavan mukaisesti suoritettavassa tilintarkastuksessa.
Virheellisyyksia voi aiheutua vaarinkaytoksesta tai virheesta, ja niiden katsotaan olevan olennaisia, jos niiden
yksin tai yhdessé voisi kohtuudella odottaa vaikuttavan taloudellisiin paatoksiin, joita kayttajat tekevat tilin-
paatoksen perusteella.

Hyvan tilintarkastustavan mukaiseen tilintarkastukseen kuuluu, ettd kédytamme ammatillista harkintaa ja sai-
lytamme ammatillisen skeptisyyden koko tilintarkastuksen ajan. Lisaksi:

— Tunnistamme ja arvioimme vaarinkaytoksesta tai virheesta johtuvat tilinpaatdksen olennaisen virheelli-
syyden riskit, suunnittelemme ja suoritamme néihin riskeihin vastaavia tilintarkastustoimenpiteita ja

KPMG Oy Ab, a Finnish limited liability company and a member firm of the KPMG network of independent Y-tunnus 1805485-9
member firms affiliated with KPMG Intemational Cooperative ("KPMG International®), a Swiss entily Kotipaikka Helsinki



OP-Vuokratuotto, OP-Metsdnomistaja, OP-Palvelukiinteistot
Jja R2 Crystal -erikoissijoitusrahastot
Tilintarkastuskerfomus

31.12.2018 péaéttyneells tilikaudelta

hankimme lausuntomme perustaksi tarpeellisen maaran tarkoitukseen soveltuvaa tilintarkastusevidens-
sid. Riski siita, ettd vaarinkaytoksesta johtuva olennainen virheellisyys jaad havaitsematta, on suurempi
kuin riski siitd, ettd virheesta johtuva olennainen virheellisyys jaa havaitsematta, silla vaarinkaytokseen
voi liittya yhteistoimintaa, vaarentamista, tietojen tahallista esittdmatta jattamista tai virheellisten tietojen
esittdmista taikka sisdisen valvonnan sivuuttamista.

— Muodostamme kasityksen tilintarkastuksen kannalta relevantista sisdisestd valvonnasta pystydksemme
suunnittelemaan olosuhteisiin ndhden asianmukaiset tilintarkastustoimenpiteet mutta emme siina tarkoi-
tuksessa, etté pystyisimme antamaan lausunnon yhtién sisdisen valvonnan tehokkuudesta.

— Arvioimme sovellettujen tilinpaatoksen laatimisperiaatteiden asianmukaisuutta seka johdon tekemien kir-
janpidollisten arvioiden ja niista esitettavien tietojen kohtuullisuutta.

— Teemme johtopaatéksen siitd, onko hallituksen ja toimitusjohtajan ollut asianmukaista laatia tilinpaatos
perustuen oletukseen toiminnan jatkuvuudesta, ja teemme hankkimamme tilintarkastusevidenssin perus-
teella johtopaatoksen siitd, esiintyyké sellaista tapahtumiin tai olosuhteisiin liittyvdd olennaista
epdvarmuutta, joka voi antaa merkittdvaa aihetta epailla rahaston kykya jatkaa toimintaansa. Jos johto-
paitoksemme on, ettd olennaista epavarmuutta esiintyy, meidan taytyy kiinnittaa
tilintarkastuskertomuksessamme lukijan huomiota epavarmuutta koskeviin tilinpdatoksessa esitettaviin
tietoihin tai, jos epavarmuutta koskevat tiedot eivat ole riittdvid, mukauttaa lausuntomme. Johtop&atok-
semme perustuvat tilintarkastuskertomuksen antamispaivaan mennessa hankittuun
tilintarkastusevidenssiin. Vastaiset tapahtumat tai olosuhteet voivat kuitenkin johtaa siihen, ettei rahasto
pysty jatkamaan toimintaansa.

— Arvioimme tilinpaatoksen, kaikki tilinpaatoksessa esitettavat tiedot mukaan lukien, yleista esittdmistapaa,
rakennetta ja sisaltda ja sitd, kuvastaako tilinpaatés sen perustana olevia liiketoimia ja tapahtumia siten,
etta se antaa oikean ja riittavan kuvan.

Kommunikoimme hallintoelinten kanssa muun muassa tilintarkastuksen suunnitellusta laajuudesta ja ajoituk-
sesta seka merkittavista tilintarkastushavainnoista, mukaan lukien mahdolliset sisdisen valvonnan merkittavat
puutteellisuudet, jotka tunnistamme tilintarkastuksen aikana.

Muut raportointivelvoitteet
Muu informaatio

Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat muusta informaatiosta. Muu informaatio kasittda toimintakertomuksen ja
vuosikertomukseen sisaltyvan informaation, mutta se ei sisalld tilinpaatosta eika sita koskevaa tilintarkastus-
kertomustamme. Tilinpaatésta koskeva lausuntomme ei kata muuta informaatiota.

Velvollisuutenamme on lukea muu informaatio tilinpaatoksen tilintarkastuksen yhteydessa ja tata tehdes-
samme arvioida, onko muu informaatio olennaisesti ristiriidassa tilinpaatéksen tai tilintarkastusta
suoritettaessa hankkimamme tietdmyksen kanssa tai vaikuttaako se muutoin olevan olennaisesti virheellista.
Toimintakertomuksen osalta velvollisuutenamme on lisaksi arvioida, onko toimintakertomus laadittu sen laa-
timiseen sovellettavien sdanndsten mukaisesti.

Lausuntonamme esitdmme, etta toimintakertomuksen ja tilinpaatdksen tiedot ovat yhdenmukaisia ja etta toi-
mintakertomus on laadittu toimintakertomuksen laatimiseen sovellettavien sdanndsten mukaisesti.

Jos teemme suorittamamme tydn perusteella johtopaatéksen, ettd muussa informaatiossa on olennainen vir-
heellisyys, meidan on raportoitava tasta seikasta. Meilla ei ole tdman asian suhteen raportoitavaa.

Helsingissa 13. maaliskuuta 2019

/ % ‘, KPMG OY AB
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Raija-Leena Hankonen Mikko Kyllidinen
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