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Tiivistelméa eQ-rahastojen arvonmaaritysperiaatteista

1 Yleista

1.1 Johdanto

Tama dokumentti on tiivistelmé eQ Rahastoyhtidn hoi-
tamien rahastojen arvonmaaritysperiaatteista. Arvon-
maaritysperiaatteet tdydentavat saanndissa maaritel-
tyjd arvonlaskennan méarayksid ja muodostavat Fi-
nanssivalvonnan suosittelemat ns. objektiiviset arvon-
maaritysperiaatteet.! eQ Rahastoyhtid Oy:n hallitus
vahvistaa periaatteet séanndéllisesti. Tiivistelma koskee
sijoitusrahasto- ja erikoissijoitusrahastomuotoisia
osake-, korko-, yhdistelmé&- ja kiinteistérahastoja, jotka
ovat avoimia eli ottavat sdanndllisesti vastaan mer-
kinta- ja lunastustoimeksiantoja.

1.2 Organisaatio

Rahastoyhtion toimitusjohtaja vastaa arvonlaskennan
toteuttamisesta ja organisoimisesta.

Rahastojen arvonmaarityksesta paattavat eQ:n riskien-
hallintatoimikunnan nimittdméat arvonmaaritysryhmat.
Osake- ja korkorahastoilla on yhteinen arvonmaaritys-
ryhma ja kiinteistdrahastoille omansa. Jokaiseen ar-
vonmaaritysryhmaéan kuuluu ainakin riskienhallintajoh-
taja seka rahastoyhtion toimitusjohtaja. Rahaston sal-
kunhoitaja ei kuulu arvonmaaritysryhmééan eika osal-
listu sen tydskentelyyn, mutta antaa syotetietoja tarvit-
taessa. Arvonmaaritysryhma kokoontuu tarvittaessa.
Kiinteistdrahastojen arvonmaaritysryhma kokoontuu li-
séksi aina ennen neljannesvuosittaista arvonlaskenta-
paivaa.

Rahasto-osuuden arvonlaskennan kaytannon tyosta
vastaa hallinto-osaston omaisuusluokkakohtaiset ar-
vonlaskentatiimit, jotka toimivat hallintojohtajan alai-
suudessa. Arvonlaskentatiimit vastaavat laskennan
teknisesta oikeellisuudesta ja epaselvien kysymysten
nostamisesta arvonmaaritysryhman tietoon ilmoitta-
malla niista toimitusjohtajalle.

Valmistunut rahasto-osuuden arvo annetaan tiedoksi ja
tarkistettavaksi kunkin rahaston salkunhoitajalle. Kiin-
teistdrahastojen arvonmaarityksen ja sen syotetietojen

oikeellisuuden varmistamiseen osallistuvat liséksi kiin-
teistotiimin talousasioista vastaava henkilo seka kunkin
kiinteistokohteen kohdevastaava.

2  Osake- ja korkorahastojen arvon-
maaritys

2.1 Sydtetiedot ja niiden tarkistukset

Osake- ja korkosijoitusten hintalahteena kaytetaan kul-
loinkin kaytdssa olevaa markkinahintajarjestelmaa.
Hallinto suorittaa hintoihin tarkastuksen, jolla poimitaan
hinnoista ne, jotka eivat ole muuttuneet lainkaan tai
jotka ovat muuttuneet huomattavasti.

2.2 Listatut osakkeet

2.2.1 Markkinapaikan ja valuutan valinta

Sijoituskohteille kaytetddan sen maan ja markkinapai-
kan paatoskurssia (close), jota yleisesti pidetdan kysei-
sen sijoituskohteen paamarkkinapaikkana. Sijoituskoh-
teen arvo maaritetaan paivittain omassa valuutassaan
ja sen jalkeen rahaston arvonlaskentavaluutassa ky-
seisen rahaston saantdjen mukaisella tavalla. Mikali
saantdjen mukaisia valuuttakursseja ei jostain syysta
ole kyseisenéd paivana saatavilla, kaytetddn edellisen
paivan arvonlaskennan mukaisia valuuttakursseja.

Mikali markkinapaikka on kiinni (esim. paikallinen va-
paapéiva) tai close-hintoja ei saada muusta syysta,
(esim. tekninen ongelma porssissa tai muissa tietojar-
jestelmissa), kaytetaan talla markkinalla edellisen pors-
sipéivan close-hintoja.

2.2.2 Yksittdisen osakkeen markkinanoteeraus on
keskeytetty

Jos osakkeen noteeraus on keskeytetty, salkunhoita-
jan ja riskienhallintajohtajan tulee selvittda keskeytyk-
sen syy, sen todenndkdéinen pituus ja keskeytyksen
syyn oletettu vaikutus kurssiin (negatiivinen, positiivi-
nen tai neutraali).

Keskeytetyt osakkeen arvonmadrityksen lahtékohtana
on viimeisin tiedossa oleva kaupankayntikurssi ennen

! Finanssivalvonta: Maaraykset ja ohjeet 3/2011, kohta 10.1.2 (FIVA 7/01.00/2020)
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keskeytystéa tai keskeytyksen alkaessa ennen porssin
aukeamista edellisen noteerauspaivan close-hinta.

Jos kaupankaynti on ollut keskeytettyna yli viikon tai on
iimeista, ettd keskeytys kestaa yli viikon, riskienhallin-
tajohtaja kutsuu arvonmaaritysryhman kasitteleméaén
arvonmaaritysta. Jos keskeytys johtuu konkurssi- tai
yrityssaneeraushakemuksesta tai selvitystilasta, ris-
kienhallintakomitea on kokoonnuttava ennen keskey-
tyspéivaa seuraavan paivan arvonlaskennan vahvista-
mista.

Arvonmaaritysryhma voi muuttaa osakkeen arvoa huo-
mioiden seka arvon alentamista etta nostamista puol-
tavat tekijat kuten keskeytyksen syyt, yhtion tiedottami-
nen ja julkisuuteen tulleet tiedot. Paésaéantdisesti ar-
vonmuutoksia tehdaan kymmenen prosentin erissa ja
niité tarkastellaan kuukausittain. Osakkeen arvoksi voi-
daan maarittdd myos nolla, jos on erittdin epatodenna-
koistd, etta sijoittajat saavat mitdan sijoituksestaan.

2.3 Noteeraamaton osake

Mikali arvopaperi ei ole kaupankaynnin kohteena toimi-
villa markkinoilla, kdypéa arvo maaritetdan arvonmaari-
tysmenetelmien avulla. Arvonmaaritysmenetelmisséa
kaytetdaan hyvaksi mahdollisimman paljon markkinoilta
saatavia tekijoita ja jokainen tallainen yksittédinen me-
netelmén tulee olla arvonmaaritysryhméan hyvaksyma.
Arvonmaadritysmenetelman tulee kuvastaa kohtuullisen
hyvin sitd, miten instrumentti voitaisiin odottaa hinnoi-
teltavan markkinoilla, jolloin menetelméan pitdd kattaa
kaikki ne tekijat, jotka markkinaosapuolet ottaisivat
huomioon hintaa asettaessaan.

Arvonmaaritysmenetelmassa tulee huomioida julkisen
kaupankaynnin ulkopuolella toteutuneet kaupat, jos
niista voidaan saada luotettavaa tietoa. Arvioinnissa on
huomioitava tehtyjen kauppojen volyymi sekd ajan-
kohta. Korjauksia ei ole taman perusteella valttama-
tonté tehda eikd nain saatua arvoa voida myoskaan
kayttdd noteeraamattoman arvopaperin ainoana ar-
vonmaaritysmenetelmana.

Jos yhtio julkistaa osakeannin, jossa hinnoille asete-
taan yla- ja alarajat, osakkeiden arvoa korjataan lahto-
kohtaisesti hintarajojen sisélle, kunnes antihinta on jul-
kistettu. Annin tai myynnin peruuntuessa osakkeen ar-
von tulee olla hintahaarukan alarajalla tai alempi.

Mikali sijoitukselle ei saada kdypaa arvoa eika sille
voida mé&arittdd kaypaa arvoa luotettavasti arvonméaa-
ritysmenetelmien avulla, kaytetddn arvona hankinta-
menoa. Hankintamenoon méaéritettyjen sijoitusten ar-
vonkehitystd on seurattava aktiivisesti ja arvoa on oi-
kaistava, kun peruste arvon muutokselle havaitaan.

2.4 Joukkovelkakirjat

Joukkovelkakirjoille kaytetddn seuraavia hintaléhteité
ja jarjestysta arvon maarittamiseksi:

1. Kaupankaynnin kohteena olevista hinnoista mark-
kinahintajarjestelman laskema konsensus-osto-
noteeraus. Amerikkalaisille high-yield -lainoille
kaytetdadn kuitenkin Finra-jarjeston Trace-jarjes-
telman viimeisintd kaupankayntihintaa, koska
niille paasaantoisesti ei ole toimivaa ostonotee-
raustietoa.

2. Kaytetyn markkinahintajarjestelmén arvioima os-
totarjoustaso, joka voi noteerausten puuttuessa
perustua myos indikatiivisiin hintoihin tai liikkee-
seenlaskijan muiden joukkovelkakirjojen notee-
rauksia kayttavaan malliin.

3. Ostonoteeraus joltakin kyseisessé instrumentissa
aktiivisesti toimivalta vastapuolelta.

Salkunhoitaja maarittaa kullekin instrumentille hintaldh-
teen ja tarkistaa paivittéin sen, ettd instrumentin hinta
vastaa markkinoiden yleista tasoa. Mikali em. tavalla
saatu hinta ei jonakin paivana jollekin instrumentille
vastaa markkinoiden yleista tasoa, salkunhoitaja maa-
rittdd kaytettavan hinnan kayttden ulkopuoliseen lah-
teeseen perustuvaa hintaa.

Salkunhoitajan valitsema hintaldhde tallennetaan auto-
mattisesti osaksi paivittaista arvonlaskentadokumen-
taatiota. Mikali hintalahde on muu kuin kyseisen instru-
mentin oletusarvo tai jos hintaldhteena kaytetaan yksit-
taistd vastapuolta, salkunhoitaja tallentaa valinnalle
myo6s perustelun. Hintaldhde on dokumentoitava, jos
lahde ei kay ilmi normaalista hintapoimintaluettelosta.

Rahastojen riskienhallinta valvoo hintaléhteitd ja voi
tarvittaessa kutsua koolle arvomaaritysryhman paatta-
maan hintalahteesta.

Jos joukkovelkakirjan noteeraus on keskeytetty tai sille
ei ole saatavilla hintaa, noudatetaan soveltuvien osin
noteeraamattomien osakkeiden arvonmaarityseriaat-
teita.

2.4.1 Poikkeuksellinen markkinatilanne

Joukkolainojen kaupankaynti ja noteeraaminen voi kui-
tenkin poikkeuksellisesta markkinatilanteesta kuten yh-
tion maksuhairiosta johtuen loppua niin, etté lainalla ei
kadyda lainkaan kauppaa eika sille ole noteerauksia.
Jos tilanne jatkuu pitkdan tai perustuu akilliseen muu-
tokseen liikkeeseenlaskijan tilanteessa arvonmaaritys-
ryhman maarittdd joukkolainan arvon huomioiden
markkinatilanteen syyn, hintojen puuttumisen todenné-
kdisen pituuden ja tilanteen oletettu vaikutus lainan
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markkina-arvoon (negatiivinen, positiivinen tai neut-
raali). Tata ennen joukkolainan arvo maaritetaan vii-
meiseen tiedossa olevaan hintaan.

2.5 Rahamarkkinavéalineet

Rahamarkkinavélineille ei yleensé ole saatavilla instru-
menttikohtaisia hintoja, vaan niiden arvo maaritetdan
korkokayrilté. Jos rahamarkkinavalineelle on poikkeuk-
sellisesti saatavilla luotettava instrumenttikohtainen
hinta, sen arvo voidaan maarittda kuten joukkovelkakir-
jan.

Pankkien sijoitustodistusten arvo maaritetdan euribor-
korkokéayraan (1-12 kk) perustuen, jolloin voidaan kul-
lekin sijoitustodistukselle laskea arvo korkokayran no-
teerauspisteiden valiseen (lineaarisesti interpoloituun)
arvoon perustuen. Laskentavalineind kaytetaén esi-
merkiksi markkinahintajarjestelméaa ja tarkistusmene-
telméana exceliin tehtya vastaavaa laskentaa.

Yritystodistusten ja velkasitoumusten arvo maaritetdan
ensisijaisesti euribor-kayrdan perustuvaan korkota-
soon (kuten sijoitustodistukset), johon lisataan tai josta
vahennetdan arvopaperikohtainen korkoero (spread).

2.6 Johdannaiset

Johdannaissopimukset hinnoitellaan ensisijaisesti suo-
raan markkinahintaan, jonka ajankohta ja lahde vali-
taan kohde-etuuden tavoin, esimerkiksi osakejohdan-
naiset close-kursseihin. Mikali johdannaissopimuksen
markkinahintaa ei ole saatavilla markkinoilta tai niita ei
saada riittdvan usein tai saatavaa hintaa ei voida pitaa
luotettavana, voidaan arvo maarittaé teoreettiseen hin-
taan. Myds teoreettisen hinnan parametrit pyritdan
maarittamaan mahdollisuuksien mukaan vastaavalla
tavalla kuin sddnnéissa on maaritelty kohde-etuudesta.

Vaihtoehtoisesti voidaan pyytaa markkinatakaajalta tai
muulta kyseisen johdannaisen kaupassa aktiiviselta
osapuolella hintaa, jolloin kaytetdan osto- ja myyntino-
teerausten keskiarvoa.

Teoreettista arvonmaaritystd voidaan kayttdd myods
hinnoittelun varmistamiseen.

2.7 Sijoituskohteena olevat rahasto-osuudet

eQ:n ja ulkopuolisten hoitamien rahastojen osuuksien
arvo maaritetddn kyseisen arvonlaskentapaivan mu-
kaiseen arvon mukaiseksi, mikéli se on laskettu ja tie-
dossa riittavan ajoissa ja muussa tapauksessa edelli-
seen saatavilla olevaan arvoon.

Pdrssinoteerattujen rahasto-osuuksien eli ETF:ien arvo
maaritetddn edelld mainitusta poiketen markkinahin-
taan kuten osakkeet.

Sijoituskohteina olevista rahastoista saatavat mahdolli-
set palkkionpalautukset kasitelladn arvonlaskennassa
maksuperusteisesti, ellei tieto palautuksesta ole kirjalli-
sesti saatavilla jo aikaisemmin ja riittdvasti todetta-
vissa.

2.8 Valuuttakurssit

Valuuttakurssien hintaldhteena kaytetaan markkinahin-
tajarjestelman mid-hintaa kello 18 Suomen aikaa (klo
16 Lontoon aikaa). Valuuttatermiinit hinnoitellaan kayt-
téden kyseisen valuuttaparin vaihtokurssiin ja valuutto-
jen korkoeroon perustuvia korkopisteita.

2.9 Muut arvonlaskennan erat

2.9.1 Merkinta- ja muut oikeudet

Merkintdoikeudet ja muut osakkeista irtoavat oikeudet
tai arvopaperit erotetaan irtoamispaivana ja niiden arvo
maaritetddn menetelmalld, jonka tekijat saadaan osa-
keannin tietojen yhteydess&, huomioiden liséksi ennen
oikeuksien irtoamista vallinnut tilanne. Muun tiedon
puuttuessa arvo voidaan maaritella irtoamispaivan
avauskurssin ja edellisen paivan paatéskurssin erotuk-
sena. Mikali oikeudet ovat irtoamisesta lahtien tai my6-
hemmin kaupankaynnin kohteena, niiden arvo maarite-
tadan kaupankaynnin alettua markkinahintaan.

2.9.2 Yhti6tapahtumat

Osingot, korot ja muut yhtidtapahtumat pyritdan aina
huomioimaan suoriteperusteisesti (eli irroamispaivasta
alkaen) ottaen huomioon arvopapereiden arvon maa-
raytymisajankohta arvonlaskennassa tai viimeistaan
heti, kun niista on saatu luotettava tieto.

Mikali riittavia ja luotettavia tietoja yhtidtapahtumasta ei
ole saatavilla, toimitaan niiden tietojen perusteella,
jotka ovat saatavilla ja arvioidaan vaikutus rahaston ar-
voon. Arvonlaskentaa korjataan sitd mukaa kuin tieto
tarkentuu, mutta jo julkistettuja osuuden arvoja ei muu-
teta. Tama voi tarkoittaa, ettd osa tapahtumasta Kirja-
taan suoriteperusteisesti ja osa maksuperusteisesti.
Vastaavalla tavalla toimitaan, mikéli rahaston saami-
sissa tai veloissa ollut yhtiGtapahtuman era (tai osa
sSiitd) jaa saamatta tai peruutetaan.

Osingoista perityista veroista saatavat palautukset kir-
jataan arvonlaskentaan, kun tieto palautettavasta maa-
rasta on saatu tai palautus on maksettu rahaston tilille.
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Kehittyvien markkinoiden osingonmaksun epavarmuus
huomioidaan siten, ettd osingot kirjataan tuotoksi
vasta, kun luotettava vahvistus osingonmaarasta on
saatu tai osinko on maksettu rahaston tilille. Kehittyvien
markkinoiden yhtitapahtumien tai muiden vastaavien
erien osalta lahtékohtana pidetaan aina luotettavan tie-
don vastaanottamista ennen kuin kyseisia eria kirja-
taan rahastoon. Luotettavana tietona pidetdan kah-
desta eri tietolahteestéd saatua tietoa tai maksuperus-
teista kirjaamistapaa. Kehittyvilla markkinoilla noteerat-
tujen arvopapereiden osalta voidaan kaikki yhtitapah-
tumat ja osingot huomioida arvonlaskennassa myos
maksuperusteisesti.

2.9.3 SelvittAmattdméat arvopaperikaupat

Arvopaperikaupat otetaan mukaan suoriteperusteisesti
kaupanvahvistuksen tultua viimeistaan kaupantekopai-
Vaa seuraavana paivana.

2.9.4 Muut tuotot ja kulut

Merkittavat tuotot ja kulut Kirjataan lahtdkohtaisesti
suoriteperusteisesti ja niissd noudatetaan vastaavaa
korjauskaytantéd kuin yhtiétapahtumissa. Vahaiset
tuotot ja kulut voidaan kirjata myds maksuperusteisesti.

3 Kiinteistorahastojen arvonmaaritys

Tama luku koskee seuraavia kiinteistoihin tai kiinteisto-
arvopapereihin sijoittavia erikoissijoitusrahastoja: eQ
Yhteiskuntakiinteistot ja eQ Liikekiinteistot.

3.1 Organisaatio

Kiinteistdrahastojen arvonmaarityksen ja sen syotetie-
tojen oikeellisuuden varmistamiseen osallistuvat ar-
vonmaaritysryhmén, arvonlaskentatiimin ja salkunhoi-
tajan lisdksi muun muassa kiinteistéhallintotiimin tyon-
tekijat ja kiinteistokohteiden kohdevastaavat.

3.2 Kiinteistbnarviointi

Kiinteistérahastojen saantdjen mukaisesti kiinteistojen
sekd muiden kuin julkisen kaupankaynnin kohteena
olevien kiinteistéarvopapereiden arvona kaytetédan ul-
kopuolisen kiinteistonarvioitsijan vuosineljinneksittéain
maarittamaa kaypaa arvoa. Kiinteistonarvioitsijan tulee
olla Keskuskauppakamarin hyvéaksymé ja noudattaa
hyvaa kiinteisténarviointitapaa. Kiinteistét ja kiinteisto-
arvopaperit arvioidaan myos niitd ostettaessa, myyta-
essa taikka milloin rahastomerkinta tai -lunastus mak-
setaan téllaisella omaisuudella. Myytaessa kiinteistoja

voidaan hyddyntaé viimeksi paattyneen vuosineljan-
neksen arviointilausuntoa.

Rahasto voi kuitenkin erityisesta syysta arvostaa kiin-
teistdt muuhun kuin kiinteistdnarvioitsijan maarittele-
maén kaypaan arvoon. Talldin rahasto perustelee me-
nettelynsé toimintakertomuksessa tai tilinpaatoksen lii-
tetiedoissa.

Kiinteistdrahastojen arvonmaaritystydoryhma tarkaste-
lee kiinteistéjen arvonmaarityksen toteutumista vahin-
tdadn neljdnnesvuosittain ennen arvonlaskenta-ajan-
kohtaa ja vastaa kiinteistoihin sijoittavien rahastojen ar-
vonlaskennan periaatteiden toteutumisesta.

Kiinteistdrahastojen sijoitusten, jotka eivét ole kiinteis-
tosijoituksia (esim. korkosijoitukset ja listatut osakkeet),
osalta noudatetaan samoja saantoja kuin osake- kor-
korahastoissa (luku 2).

3.3 Syotetiedot

Kiinteistérahastojen arvonlaskentaan vaikututtavat lu-
kuiset lahtétiedot. Naita ovat esimerkiksi vuokrahallin-
non myyntireskontra, kiinteistdjen ostoreskontra ja ta-
pahtumien vienti kirjanpitoon sekd mahdolliset varauk-
set.

Ulkopuolinen kiinteistdarvoitsija kayttda lahtotietoina
sekd eQ:n ettd ulkopuolisten toimittamia tietoja. eQ:n
toimittamat tietoja ovat esimerkiksi taulukko vuokraso-
pimusten paaehdoista, mahdollisten tyhjien tilojen tie-
dot seka tieto toteutuneista ja arvio tulevista kustannuk-
sista. Hankittavan kohteen osalta nama tiedot ovat ta-
vallisesti osa ulkopuolisten asiantuntijoiden raportteja
sekd kohteen myyjan toimittamaa dokumentaatiota.
Kiinteistdnarvioitsija hyodyntaa liséksi eraita ulkopuoli-
silta saatavat tietoja, kuten kiinteistotietojarjestelméan
tietoja ja kaavatietoja. Lisaksi arvioitsija tekee kohtee-
seen itse kohdekatselmuksen.

Syoétetiedot tarkistetaan osana eQ:n arvonlaskennan
operatiivista prosessia.

3.4 Kiinteistonarvioinnit ja kaytettavat arvon-
maaritysmenetelmaét

Arvonmaaritysryhma hyvaksyy kiinteistoyksikon johta-
jan esityksesta kullekin kohteelle kaytettavan arvioitsi-
jan Kiinteistoja hankittaessa ja arvioitsijan vaihdon yh-
teydessa esimerkiksi kilpailutuksen johdosta tai
muusta perustellusta syysta. Arvioitsijalta edellytetdén
tuntemusta kyseisestéa kiinteistotyypista ja alueesta.

Jokaisesta kiinteistosté tilataan arviokirja nelja kertaa
vuodessa ennen arvonlaskenta-ajankohtaa.
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Kiinteistdjen arvonméaaritysmenetelméané on paasaén-
téisesti tuottoarvomenetelma, silla kauppa-arvomene-
telman kayttoé ei yleensa ole luotettavasti mahdollista
kohteiden epalikvidiyden ja yksilollisyyden vuoksi.
Muun menetelman yksittdisessad kohteessa kéyttd
edellyttaa arvonmaaritysryhman hyvaksyntaa. Esimer-
kiksi hoivakotikiinteiston kayttétarkoituksen muuttu-
essa omakotitaloksi kauppa-arvomenetelma voi tulla
poikkeuksellisesti kyseeseen. Menetelmasta riippu-
matta Kiinteistéarvioitsijan arvonmaarityksen tulee hei-
jastaa riittdvan nopeasti muutoksia kiinteistomarkki-
noilla.

eQ varmistaa kohdekohtaisesti arvioitsijan antaman ar-
von ja sen perusteena olevat keskeiset tiedot ja tunnus-
luvut ja tarvittaessa pyytaa lisatarkennuksia arvioitsi-
jalta. Samalla tarkistetaan, ettd arviot on tehty oikeaa
menetelmaa noudattaen. Jos asia ei selvia, se noste-
taan arvonmaaritysryhman ratkaistavaksi.

3.5 Rakenteilla olevat ja peruskorjattavat koh-
teet

Rakenteilla olevista tai peruskorjattavista kohteista
kiinteistonarviointi on paasaantoisesti laadittu oletuk-
sella, ettd hanke on valmis. Téllaisen kohteen arvioin-
nissa on arvioitava erikseen kohteen arvo arvonlasken-
tahetkelld, kun hanke on viela kesken. Arvonmaaritys-
ryhmé vahvistaa kunkin keskeneraisen hankkeen ar-
von kayttaen yleisesti hyvaksyttyja arvonmaaritysperi-
aatteita (esim. International Valuation Standardsin
kohta Development Property).

Arvonmaaritysryhma maarittdd hankkeen arvonmaéri-
tysta varten hankkeen valmiusasteen prosentteina ar-
vonlaskentahetkella. Arvioinnissa otetaan huomioon
mm. rakennustdiden tekninen valmiusaste, hankkeen
kokoluokka, ajallinen vaiheistus ja kokonaiskesto, kaa-
vatilanne ja viranomaislupien tilanne, vuokraustilanne,
hankkeen suunnitelmien valmius seka toteutuksen ja
rakentamisen tilanne. Liséksi lahtotietoina kaytetédén
valmiin kiinteistén arviokirjan mukaista arvoa, toteutu-
neita kustannuksia (ml. mahdollinen tontin tai kehitys-
kohteen hankintahinta) seké viimeisinté rakennusbud-
jettia. Paasaantoisesti hankkeen arvonmaarityksessa
huomioitava voitto tai tappio on valmiin hankkeen arvon
ja hankkeen viimeisimméan kustannusseurannan ja -
budjetin mukaisten kustannusten erotus kerrottuna
hankkeen valmiusasteella.

3.6 Hankintakuluihin liittyva hinnoittelumene-
telma

eQ:n kiinteistdrahastoissa on kaytdsséd osuudenomis-
tajien pitkdjanteisen sijoitustoiminnan edistamiseksi

hinnoittelumenetelm4, jolla korvataan rahastolle aiheu-
tuvia kaupankayntikustannuksia seka edistetdan ra-
hasto-osuudenomistajien yhdenvertaisuutta (saanté-
jen 12 8). Menetelméssa rahasto-osuuden arvoon lisé-
taan erd, joka vastaa kiinteistjen hankinnasta aiheutu-
neita kuluja kuten varainsiirtoveroa ja ulkopuolisten asi-
antuntijoiden palkkioita jaksotettuna ja poistettuna ra-
haston arvosta tasaisesti viiden vuoden kuluessa tai
aiemmin, jos Kiinteistdstd on tarkoitus luopua ennen
kuin viisi vuotta on kulunut sen hankinnasta. Aiemmin
tehtévasté poistosta paattaa riskienhallintatoimikunta.
Menetelmé&n vaikutus rahasto-osuuden arvoon saa olla
enintédan 8,0 %.

Hankintakulua poistetaan viisi prosenttia vuosineljan-
nesta kohti, ja ensimmainen poisto tehdaan sina vuosi-
neljanneksend, kun kiinteistd on hankittu. Menetel-
malla korjattu rahasto-osuuden arvo vastaa European
Association for Investors in Non-Listed Real Estate Ve-
hicles -jarjeston (INREV) NAV-suositusta.

Toteutumatta ja&neiden hankintojen kuluja tai kiinteis-
téjen rakentamiskustannuksia ei huomioida hinnoittelu-
menetelmassa. Lisaeran toteutunut suuruus ilmoite-
taan rahaston vuosikertomuksessa.

3.7 Luoton kasittely arvonlaskennassa

Kiinteistérahastot ottavat osana sijoituspolitiikkaa luot-
toa. Jos luotto on vaihtuvakorkoista, sité vastaavan ve-
lan arvona kaytetaan nimellisarvoa lisattyna kertyneilla
koroilla. Lisaksi luoton nostamiseen liittyvat kustannuk-
set (kuten jarjestelykustannukset ja -palkkiot seka lai-
nan nostokulut) jaksotetaan laina-ajalle tai luottolimiitin
voimassaoloajalle. Lainan mahdollisten johdannaisilla
toteutettujen korkosuojausten arvona kaytetadan mark-
kina-arvoa kuten muillekin rahastojen johdannaisposi-
tioille.

3.8 Vuokrasaatavien luottotappiovaraukset

Kiinteistérahastojen maksamattomiin vuokrasaataviin,
jotka ovat olleet yli 90 paivaa erdantyneitd, kohdiste-
taan arvonlaskennassa luottotappiovaraus, ellei rahas-
tolla ole hallussa niista kaypa vakuus. Kokonaan saa-
tava poistetaan kirjanpidosta, kun tappio on varmistu-
nut lopullisesti esimerkiksi konkurssin paattymiseen tai
raukeamiseen varojen puutteeseen.

Luottotappiovaraus perustuu laskun erapéivasta ar-
vonlaskentapaivaan kuluneeseen aikaan. Arvonmaéri-
tysryhma vahvistaa kaytettavat varausprosentit vuosit-
tain perustuen toteutuneisiin luottotappioihin. Arvon-
maaritysryhméa voi poiketa yksittdisissa tapauksissa
mainitun taulukon prosenteista ottaen huomioon velal-
lisen tilanteen.



Tiivistelm& eQ-rahastojen arvonmaaritysperiaatteista

6 (6)

3.9 Arvonmaarityksen ajankohta ja tapahtumien
huomioiminen

Arvonlaskennan lahtékohtana on paras tietamys ra-
haston varojen arvosta arvonlaskenta-ajankohtana. Ar-
vonlaskenta ei ole sidottu mydhemmin valmistuvaan vi-
ralliseen tilinpaatékseen. Rahaston saamisten ja velko-
jen arviona kaytetdan rahaston kirjanpidon tilannetta
arvonlaskentapaivaa seuraavan paivan aamuna.

Sijoituskohteena olevat Kkiinteistbosakeyhtididen ja
muiden padasiassa kiinteistdihin sijoittavien osakeyhti-
Oiden arvo maaritetddn kayttéaen kiinteistoille edella
mainittujen periaatteiden mukaista arvoa ja saatavien
javelkojen arvona vastaavaa kirjanpidon tilannetta kuin
rahaston arvonmaarityksessa.

3.10 Erikoistilanteet ja oikaisut

Poikkeuksellisessa markkinatilanteessa arvonmaari-
tysryhma voi perustellusta syysta tarkistaa kaytettavaa
arvoa. Lahtokohtana tulee olla osuudenomistajien yh-
denvertainen kohtelu riippumatta siitd, onko osuuden-
omistaja lunastamassa, pitdmassa tai merkitsemassa
osuuksia.

Arvonmaarityksen lahtdkohta on kiinteistdarvioitsijan
arvio. Poikkeaminen arviosta edellyttda perusteltua
syyta ja arvioitsijan kuulemista. Mahdollista arvonkor-
jausta tulee harkita kaikissa rahaston kohteissa riippu-
matta siité, onko kyseista kohdetta tarkoitus myyda tai
pitdd. Arvon korjaus voi huomioida kohteen ominais-
piirteet siten, ettd esimerkiksi erityisen hyvélaatuisten
kiinteistdjen arvonkorjaus voi olla pienempi kuin vaike-
ammin myytavien Kiinteistojen.
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