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Tiivistelma eQ-rahastojen arvostusperiaatteista

1 Yleista

1.1 Johdanto

eQ Rahastoyhtit vastaa itse hoitamiensa rahastojen
arvonmaarityksestd. Tama dokumentti on tiivistelma
eQ Rahastoyhtidon hoitamien rahastojen arvostusperi-
aatteista. Arvostusperiaatteet tdydentavat rahastojen
saannodissa ja lainsaadanndssa maariteltya arvonlas-
kentaa ja muodostavat Finanssivalvonnan suosittele-
mat ns. objektiiviset arvostusperiaatteet.! eQ Rahasto-
yhti6 Oy:n hallitus kasittelee ja vahvistaa periaatteet
saanndllisesti. Tiivistelm& koskee sijoitusrahasto- ja
erikoissijoitusrahastomuotoisia osake-, korko-, yhdis-
telma- ja kiinteistorahastoja, jotka ovat avoimia eli otta-
vat sdannollisesti vastaan merkinté- ja lunastustoimek-
siantoja.

1.2 Organisaatio

Rahastoyhtion toimitusjohtaja vastaa rahastojen varo-
jen arvostuksen ja arvonlaskennan jarjestamisesta ja
organisoimisesta.

Rahastojen varojen arvostuksesta vastaa eQ Rahasto-
yhtiésséa toimiva salkunhoidosta ja muista toiminnoista
erillinen ja riippumaton arvostustoiminto. Liséksi yhti-
6ssa on erillinen arvostuskomitea, johon arvostustoi-
minto nostaa mahdolliset poikkeavat tai epaselvat tilan-
teet kasiteltéavaksi. Arvostuskomiteaan kuuluvat arvos-
tustoiminnon johtaja seka rahastoyhtion toimitusjohtaja
ja riskienhallintajohtaja, ja sen paatoksista pidetdaan
poytakirjaa tai muuta kirjallista tallennetta.

Rahasto-osuuden arvonlaskennan kaytannon tyosta
vastaavat omaisuusluokkakohtaiset arvonlaskentatii-
mit. Arvonlaskentatiimit vastaavat laskennan tekni-
sesta oikeellisuudesta.

Valmistunut rahasto-osuuden arvo annetaan tiedoksi
kunkin rahaston salkunhoitajalle, jonka tulee ilmoittaa
mahdollisista virheista valittbmasti arvostustoiminnolle.
Kiinteistdrahastojen arvostuksen ja sen sydtetietojen
tarkistamisesta ja oikeellisuuden varmistamisesta vas-
taa arvostustoiminto. Sydtetietojen varmistamiseen
osallistuvat lisédksi neuvoa-antavassa roolissa rahaston

sijoitusjohtaja seka kunkin kiinteistékohteen kohdevas-
taava.

2 Osake- ja korkorahastojen arvostus

2.1 Syotetiedot ja niiden tarkistukset

Osake- ja korkosijoitusten hintalahteena kaytetaan kul-
loinkin k&ytossé olevaa markkinahintajarjestelmaa. Ar-
vostustoiminto suorittaa hintoihin tarkastuksen, jolla
poimitaan hinnoista ne, jotka eivat ole muuttuneet lain-
kaan tai jotka ovat muuttuneet huomattavasti.

2.2 Listatut osakkeet

2.2.1 Markkinapaikan ja valuutan valinta

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

Mikéali markkinapaikka on kiinni (esim. paikallinen va-
paapdiva) tai close-hintoja ei saada muusta syysta,
(esim. tekninen ongelma porssissa tai muissa tietojar-
jestelmissd), kaytetaan talla markkinalla edellisen pors-
sipaivan close-hintoja.

2.2.2 Yksittaisen osakkeen markkinanoteeraus on
keskeytetty

Jos osakkeen noteeraus on keskeytetty, arvostustoi-
minnon tulee selvittaa keskeytyksen syy, sen todenna-
kéinen pituus ja keskeytyksen syyn oletettu vaikutus
kurssiin (negatiivinen, positiivinen tai neutraali).

Keskeytetyn osakkeen arvostuksen lahtdkohtana on
viimeisin tiedossa oleva kaupankayntikurssi ennen
keskeytysta tai keskeytyksen alkaessa ennen pdorssin
aukeamista edellisen noteerauspéaivan close-hinta.

! Finanssivalvonta: Maaradykset ja ohjeet 3/2011, kohta 10.1.2 (FIVA 7/01.00/2020)
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Jos kaupankaynti on ollut keskeytettyna yli viikon tai on
iimeista, ettad keskeytys kestda yli viikon, arvostustoi-
minto kutsuu arvostuskomitean kasitteleméaéan asiaa.
Jos keskeytys johtuu konkurssi- tai yrityssaneerausha-
kemuksesta tai selvitystilasta, arvostuskomitean on ko-
koonnuttava ennen keskeytyspdaivaa seuraavan paivan
arvonlaskennan vahvistamista.

Arvostuskomitea voi muuttaa osakkeen arvoa huomioi-
den seké arvon alentamista ettd nostamista puoltavat
tekijat kuten keskeytyksen syyt, yhtion tiedottaminen ja
julkisuuteen tulleet tiedot. Paasaantdisesti arvonmuu-
toksia tehdaan kymmenen prosentin erissa ja niita tar-
kastellaan kuukausittain. Osake voidaan arvostaa
myds nollaan, jos on erittdin epatodennékdista, etta si-
joittajat saavat mitaan sijoituksestaan.

2.3 Noteeraamaton osake

Kokonaan noteeraamattomia osakkeita on sijoitusra-
hastoissa vain poikkeuksellisesti esimerkiksi ns. pre-
IPO-hankinnan johdosta. Téllaisten osakkeiden kaypa
arvo maaritetdan arvostusmenetelmien avulla. Arvos-
tusmenetelmissa kaytetddn hyvaksi mahdollisimman
paljon markkinoilta saatavia tekijoitd. Menetelméan tu-
lee olla arvostuskomitean hyvéaksyma. Arvostusmene-
telman tulee kuvastaa kohtuullisen hyvin sitd, miten
instrumentti voitaisiin odottaa hinnoiteltavan markki-
noilla, jolloin menetelmén pitda kattaa kaikki ne tekijat,
jotka markkinaosapuolet ottaisivat huomioon hintaa
asettaessaan.

Arvostusmenetelméassa tulee huomioida julkisen kau-
pankaynnin ulkopuolella toteutuneet kaupat, jos niista
voidaan saada luotettavaa tietoa. Arvioinnissa on huo-
mioitava tehtyjen kauppojen volyymi seka ajankohta.
Korjauksia ei ole tdman perusteella valttAmatonta
tehda eikd ndin saatua arvoa voida mydskaan kayttaa
noteeraamattoman arvopaperin ainoana arvostusme-
netelmana.

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 kaypaa arvoa eikd sita
voida arvostaa luotettavasti arvostusmenetelmien
avulla, kaytetdan arvona hankintamenoa. Hankintame-
noon arvostettujen sijoitusten arvonkehitystéd on seu-
rattava aktiivisesti ja arvoa on oikaistava, kun peruste
arvon muutokselle havaitaan.

2.4 Joukkovelkakirjat

Joukkovelkakirjoille kaytetaan seuraavia hintalahteita
ja jarjestysta arvon maarittamiseksi:

1. Kaupankaynnin kohteena olevista hinnoista mark-
kinahintajarjestelman laskema konsensus-osto-
noteeraus.

2. Kaytetyn markkinahintajarjestelman arvioima os-
totarjoustaso, joka voi noteerausten puuttuessa
perustua myos liikkeeseenlaskijan muiden joukko-
velkakirjojen noteerauksia kayttavaan malliin.

3. Vastaavasti arvioitu ostotarjoustaso kuin koh-
dassa 2, mutta mallissa voidaan kayttda myds in-
dikatiivisia hintoja.

4. Ostonoteeraus joltakin kyseisessa instrumentissa
aktiivisesti toimivalta vastapuolelta.

Arvostustoiminto maarittaa kullekin instrumentille hin-
talahteen ja tarkistaa paivittain sen, ettéd instrumentin
hinta on luotettava ja vastaa markkinoiden yleista ta-
soa. Jos instrumentille ei ole saatavilla edella olevien
kohtien 1-3 mukaista hintaa, arvostustoiminto nostaa
asian arvostuskomitean paatettavaksi, paitsi uuden liik-
keeseenlaskun yhteydessa, jolloin kaytetdan liikkkee-
seenlaskuhintaa korkeintaan kahden pankkipaivan
ajan.

Valittu hintalahde tallennetaan automattisesti osaksi
paivittaista arvonlaskentadokumentaatiota.

2.4.1 Poikkeuksellinen markkinatilanne

Joukkovelkakirjojen kaupankaynti ja noteeraaminen
voi poikkeuksellisesta markkinatilanteesta kuten yhtion
maksuhairibsta johtuen loppua niin, etta lainalla ei
kayda lainkaan kauppaa eika sille ole noteerauksia.
Jos tilanne jatkuu pitkdéan tai perustuu akilliseen muu-
tokseen liikkeeseenlaskijan tilanteessa, arvostuskomi-
tea maarittdd joukkovelkakirjan arvon huomioiden
markkinatilanteen syyn, hintojen puuttumisen todenna-
koisen pituuden ja tilanteen oletetun vaikutuksen lainan
markkina-arvoon (negatiivinen, positiivinen tai neut-
raali). Tatd ennen joukkovelkakirja arvostetaan viimei-
seen tiedossa olevaan hintaan.

2.5 Rahamarkkinavalineet

Rahamarkkinavélineille ei yleensé ole saatavilla instru-
menttikohtaisia hintoja, vaan niiden arvo maaritetdan
korkokayriltéa. Jos rahamarkkinavélineelle on poikkeuk-
sellisesti saatavilla luotettava instrumenttikohtainen
hinta, sen voidaan arvostaa kuten joukkovelkakirja.
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Pankkien sijoitustodistusten arvo maaritetaédn euribor-
korkokayrdan (1-12 kk) perustuen, jolloin voidaan kul-
lekin sijoitustodistukselle laskea arvo korkokayrén no-
teerauspisteiden valiseen (lineaarisesti interpoloituun)
arvoon perustuen. Laskentavalineina kaytetdan mark-
kinahintajarjestelmaa.

Yritystodistusten ja velkasitoumusten arvo méaaritetdan
ensisijaisesti euribor-k&yrdan perustuvaan korkota-
soon (kuten sijoitustodistukset), johon lisataan tai josta
vahennetdan arvopaperikohtainen hankintahetken kor-
koero (spread).

Jos rahamarkkinavéalineen arvo ei ole saatavilla edella
kuvatulla menettelylla tai arvo ei ole luotettava, nouda-
tetaan soveltuvin osin joukkovelkakirjojen arvostuspe-
riaatteita.

2.6 Johdannaiset

Johdannaissopimukset hinnoitellaan ensisijaisesti suo-
raan markkinahintaan, jonka ajankohta ja hintalahde
valitaan kohde-etuuden tavoin, esimerkiksi osakejoh-
dannaiset close-kursseihin. Mikali johdannaissopimuk-
sen markkinahintaa ei ole saatavilla markkinoilta tai
niitd ei saada riittavan usein tai saatavaa hintaa ei
voida pitéd luotettavana, voidaan arvo maarittda teo-
reettiseen hintaan esimerkiksi Black-Scholes-optiohin-
tamallilla. My0s teoreettisen hinnan parametrit pyritdan
maarittdmaan mahdollisuuksien mukaan vastaavalla
tavalla kuin sdannoéissé on maéaritelty kohde-etuudesta.

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

Teoreettista arvostusta voidaan kayttaa myos hinnoit-
telun varmistamiseen.

2.7 Sijoituskohteena olevat rahasto-osuudet

eQ:n ja ulkopuolisten hoitamien rahastojen osuudet ar-
vostetaan kyseisen arvonlaskentapdivan mukaiseen
arvoon, mikali se on laskettu ja tiedossa arvonlasken-
tahetkella riittdvan ajoissa. Muussa tapauksessa osuu-
det arvostetaan edelliseen saatavilla olevaan arvoon.

Porssinoteeratut rahasto-osuudet eli ETF:t arvostetaan
edelld mainitusta poiketen markkinahintaan kuten
osakkeet.

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

2.8 Valuuttakurssit

Valuuttakurssien hintaldhteena kaytetdan markkinahin-
tajarjestelman mid-hintaa kello 18 Suomen aikaa (klo
16 Lontoon aikaa). Valuuttatermiinit hinnoitellaan kayt-
taen kyseisen valuuttaparin vaihtokurssia ja valuuttojen
korkoeroon perustuvia korkopisteita.

2.9 Muut arvonlaskennan erat

2.9.1 Merkinta- ja muut oikeudet

Merkintaoikeudet ja muut osakkeista irtoavat oikeudet
tai arvopaperit erotetaan irtoamispaivana ja niiden arvo
maaritetddn menetelmalld, jonka tekijat saadaan osa-
keannin tietojen yhteydessa, huomioiden lisdksi ennen
oikeuksien irtoamista vallinnut tilanne. Muun tiedon
puuttuessa arvo voidaan maaritelld irtoamispdaivan
avauskurssin ja edellisen paivan paatdskurssin erotuk-
sena. Mikéli oikeudet ovat irtoamisesta lahtien tai myo-
hemmin kaupankéynnin kohteena, niiden arvo méaarite-
taan kaupankaynnin alkamisen jalkeen markkinahin-
taan.

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, mikali rahaston saami-
sissa tai veloissa ollut yhtidtapahtuman erd (tai osa
siitd) 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.

Kehittyvien markkinoiden osingonmaksun epavarmuus
huomioidaan siten, ettd osingot Kkirjataan tuotoksi
vasta, kun luotettava vahvistus osingonmaarésta on
saatu tai osinko on maksettu rahaston tilille. Kehittyvien
markkinoiden yhtittapahtumien tai muiden vastaavien
erien osalta lahtdkohtana pidetaan aina luotettavan tie-
don vastaanottamista ennen kuin kyseisiad eria kirja-
taan rahastoon. Luotettavana tietona pidetédan kah-
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desta eri tietolahteesta saatua tietoa tai maksuperus-
teista kirjaamistapaa. Kehittyvilla markkinoilla noteerat-
tujen arvopapereiden osalta voidaan kaikki yhtitapah-
tumat ja osingot huomioida arvonlaskennassa mydés
maksuperusteisesti.

2.9.3 Selvittamattomat arvopaperikaupat

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

2.9.4 Muut tuotot ja kulut

Merkittavat tuotot ja kulut kirjataan l&htdkohtaisesti
suoriteperusteisesti ja niissd noudatetaan vastaavaa
korjauskaytantéd kuin yhtiétapahtumissa. Vahaiset
tuotot ja kulut voidaan kirjata myds maksuperusteisesti.

3 Kiinteistérahastojen arvostus

Tama luku koskee seuraavia kiinteistoihin sijoittavia
erikoissijoitusrahastoja: eQ Yhteiskuntakiinteisttt ja eQ
Liikekiinteistot. Kiinteistérahastojen sijoitusten, jotka ei-
vat ole Kkiinteistosijoituksia (esim. korkosijoitukset),
osalta noudatetaan kuitenkin samoja séantdja kuin
osake- korkorahastoissa (luku 0).

3.1 Organisaatio

Kiinteistdrahastojen arvostuksen ja sen sydtetietojen
oikeellisuuden varmistaa arvostustoiminto. Arvostus-
toiminto voi tarvittaessa varmistaa tietoja esimerkiksi.
kiinteistorahastojen talousvastaavalta, kiinteistohallin-
totiimin tyontekijoiltéa ja Kiinteistokohteiden kohdevas-
taavilta.

3.2 Kiinteistonarviointi

Kiinteistérahastojen saantéjen mukaisesti kiinteistojen
sekd muiden kuin julkisen kaupankaynnin kohteena
olevien kiinteistdarvopapereiden arvona kaytetaan ul-
kopuolisen kiinteistonarvioitsijan vuosineljanneksittain
maarittamaa kaypaa arvoa. Kiinteistonarvioitsijan tulee
olla Keskuskauppakamarin hyvaksyma ja noudattaa
hyvaa kiinteistonarviointitapaa. Kiinteisttt ja kiinteisto-
arvopaperit arvioidaan myds niité ostettaessa ja mah-
dollisessa apporttimerkinndssa tai -lunastuksessa.
Myytdessa Kkiinteist6ja voidaan hyodyntdd viimeksi
paattyneen vuosineljanneksen arviointilausuntoa.

Kiinteistonarvioitsijat eivat kuitenkaan ole vastuussa
arvostuksesta, vaan vastuu on eQ Rahastoyhtié Oy:lla

rahastojen hoitajana. Rahastoyhtid paattaa viime ka-
dessa, mitad arvoa se kayttda kiinteistdjen arvona ra-
haston arvonlaskennassa.

Arvostustoiminto tarkastelee kiinteistdjen arvostuksen
toteutumista vahintdan neljannesvuosittain ennen ar-
vonlaskenta-ajankohtaa ja vastaa kiinteist6ihin sijoitta-
vien rahastojen arvonlaskennan periaatteiden toteutu-
misesta. Arvostustoiminto tarkistaa syotetiedot ja kiin-
teistdnarvioitsijoiden arviot ja vertaa muun muassa kiin-
teistonarvioitsijoiden oletuksia toisesta léhteesta saa-
tuihin tietoihin, kiinteistonarvioitsijoiden arvoja yli ajan
ja myytyjen tai ostettujen kohteiden toteutuneita kaup-
pahintoja kiinteistdnarvioitsijan viimeisimpaan arvoon.
Arvostustoiminto tekee myds saanndéllisesti satunnais-
tarkastuksia, jossa se vertaa yksittdisen kohteen ar-
viokirjaa omiin kassavirtalaskelmiin.

Analyysin perusteella arvostustoiminto vahvistaa kay-
tettavat kiinteistdjen arvot. Mikali arvostustoiminto ha-
vaitsee tarkistuksissa poikkeamia tai muusta syysta
epéilee, ettei arviokirjan arvo ole valttamatta luotettava,
nostaa se asian arvostuskomitean arvioitavaksi. Arvos-
tustoiminto voi myds olla yhteydessa kiinteistonarvioit-
sijaan ja pyytaa tata perustelemaan ja tarvittaessa uu-
delleenarvioimaan arvostusta. Arvostuskomitea voi
viime kadessa paattaad arvioitsijan arvosta poikkeami-
sesta rahaston arvonlaskennassa, jolloin sen pitaa kir-
jata paatoksen perustelut. Perustelut julkaistaan rahas-
ton toimintakertomuksessa tai tilinpaatdksen liitetie-
doissa.

3.3 Syotetiedot

Kiinteistdrahastojen arvonlaskentaan vaikututtavat lu-
kuiset lahtotiedot. N&ita ovat esimerkiksi vuokratuotot,
kiinteistojen kulut, kiinteistdjen osto- ja myyntireskontra
seka jaksotukset ja varaukset.

Ulkopuolinen kiinteistdarvoitsija kayttda lahtotietoina
seka eQ:n ettd ulkopuolisten toimittamia tietoja. eQ:n
toimittamia tietoja ovat kiinteistéjen perustiedot, vuok-
ratiedot ja tiedot kuluista. Hankittavan kohteen osalta
nama tiedot ovat tavallisesti osa ulkopuolisten asian-
tuntijoiden raportteja seka kohteen myyjan toimittamaa
dokumentaatiota. Kiinteistonarvioitsija hyddyntaa Ii-
séksi eréitd ulkopuolisilta saatavat tietoja, kuten kiin-
teistotietojarjestelman tietoja ja kaavatietoja. Lisaksi ar-
vioitsija tekee kohteeseen itse kohdekatselmuksen.

Syétetiedot tarkistetaan arvostustoiminnossa ennen
niiden toimittamista arvioitsijalle. Liséksi arvostustoi-
minto varmistaa, ettd syotetiedot on huomioitu asian-
mukaisesti.
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3.4 Kiinteistonarvioinnit ja kaytettavat arvostus-
menetelméat

Arvostuskomitea hyvaksyy arvostustoiminnon esityk-
sesta kullekin kohteelle kaytettavan kiinteistonarvioitsi-
jan kiinteistdja hankittaessa ja arvioitsijan vaihdon yh-
teydessd esimerkiksi kilpailutuksen johdosta tai
muusta perustellusta syysta. Arvioitsijalta edellytetaan
tuntemusta kyseisesta kiinteistotyypista ja alueesta.

Jokaisesta kiinteistdsta tilataan arviokirja nelja kertaa
vuodessa ennen arvonlaskenta-ajankohtaa.

Kiinteistdjen arvostusmenetelméané on paasaantdisesti
tuottoarvomenetelma, silla kauppa-arvomenetelman
kayttd ei yleensa ole luotettavasti mahdollista kohtei-
den epalikvidiyden ja yksil6llisyyden vuoksi. Muun me-
netelméan yksittdisessa kohteessa kayttd edellyttaa ar-
vostuskomitean hyvaksyntda. Menetelmasta riippu-
matta kiinteistdarvioitsijan arvostuksen tulee heijastaa
riittdvan nopeasti muutoksia kiinteistémarkkinoilla.

3.5 Rakenteilla olevat kohteet

Rakenteilla olevista kohteista Kkiinteistonarviointi on
paasaantoisesti laadittu oletuksella, ettéd hanke on val-
mis. Téallaisen kohteen arvioinnissa on arvioitava erik-
seen kohteen arvo arvonlaskentahetkelld, kun hanke
on vield kesken. Arvostustoiminto vahvistaa kunkin
keskenerdisen hankkeen arvon kayttaen yleisesti hy-
vaksyttyja arvostusperiaatteita (esim. International Va-
luation Standardsin kohta Development Property).

Arvostustoiminto maarittdd hankkeen arvostusta var-
ten hankkeen valmiusasteen prosentteina arvonlas-
kentahetkelld. Arvioinnissa otetaan huomioon mm. ra-
kennustdiden tekninen valmiusaste, hankkeen koko-
luokka, ajallinen vaiheistus ja kokonaiskesto, kaavati-
lanne ja viranomaislupien tilanne, vuokraustilanne,
hankkeen suunnitelmien valmius seka toteutuksen ja
rakentamisen tilanne. Lisdksi lahtdtietoina kaytetdan
valmiin kiinteistén arviokirjan mukaista arvoa, toteutu-
neita kustannuksia (ml. mahdollinen tontin tai kehitys-
kohteen hankintahinta) sek& viimeisinta rakennusbud-
jettia. Paasaantoisesti hankkeen arvostuksessa huomi-
oitava voitto tai tappio on valmiin hankkeen arvon ja
hankkeen viimeisimman kustannusseurannan ja -bud-
jetin mukaisten kustannusten erotus kerrottuna hank-
keen valmiusasteella.

3.6 Hankintakuluihin liittyva hinnoittelumene-
telméa

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

hinnoittelumenetelma, jolla korvataan rahastolle aiheu-
tuvia kaupankéyntikustannuksia seka edistetdan ra-
hasto-osuudenomistajien yhdenvertaisuutta (saanté-
jen 12 8). Menetelmassa rahasto-osuuden arvoon lisé-
taan era, joka vastaa kiinteistdjen hankinnasta aiheutu-
neita kuluja kuten varainsiirtoveroa ja ulkopuolisten asi-
antuntijoiden palkkioita jaksotettuna ja poistettuna ra-
haston arvosta tasaisesti viiden vuoden kuluessa tai
aiemmin, jos kiinteistostd on tarkoitus luopua ennen
kuin viisi vuotta on kulunut sen hankinnasta. Aiemmin
tehtavasta poistosta paattaa arvostuskomitea. Mene-
telman vaikutus rahasto-osuuden arvoon saa olla enin-
taan 8,0 %.

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

Toteutumatta jaaneiden hankintojen kuluja tai kiinteis-
t6jen rakentamiskustannuksia ei huomioida hinnoittelu-
menetelmassa. Lisderdn toteutunut suuruus ilmoite-
taan rahaston vuosikertomuksessa.

3.7 Luoton kéasittely arvonlaskennassa

Kiinteistérahastot ottavat osana sijoituspolitikkaa luot-
toa. Velan arvona kaytetdaan nimellisarvoa lisattyna
kertyneilla koroilla. Luoton nostamiseen liittyvéat kustan-
nukset (kuten jarjestelykustannukset ja -palkkiot seka
lainan nostokulut) jaksotetaan laina-ajalle. Lainan mah-
dollisten johdannaisilla toteutettujen korkosuojausten
arvona kaytetdan markkina-arvoa kuten muillekin ra-
hastojen johdannaispositioille.

3.8 Vuokrasaatavien luottotappiovaraukset

Kiinteistérahastojen maksamattomiin vuokrasaataviin,
jotka ovat olleet yli 90 paivaa eraantyneitd, kohdiste-
taan arvonlaskennassa luottotappiovaraus, ellei rahas-
tolla ole hallussa niista kaypaa vakuutta. Kokonaan
saatava poistetaan kirjanpidosta, kun tappio on varmis-
tunut lopullisesti esimerkiksi konkurssin paattymiseen
tai raukeamiseen.

Luottotappiovaraus perustuu laskun erapaivasta ar-
vonlaskentapaivaan kuluneeseen aikaan. Arvostusko-
mitea vahvistaa kaytettavéat varausprosentit vuosittain
perustuen toteutuneisiin luottotappioihin. Arvostusko-
mitea voi poiketa yksittéisissd tapauksissa mainitun
taulukon prosenteista ottaen huomioon velallisen tilan-
teen.
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3.9 Arvostuksen ajankohta ja tapahtumien huo-
mioiminen

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

Sijoituskohteena olevat kiinteistbosakeyhtididen ja
muiden péaéasiassa kiinteistdihin sijoittavien osakeyhti-
oiden arvo maaritetdan kayttaen kiinteistoille edella
mainittujen periaatteiden mukaista arvoa ja saatavien
ja velkojen arvona vastaavaa kirjanpidon tilannetta kuin
rahaston arvostuksessa.

3.10 Erikoistilanteet ja oikaisut

Poikkeuksellisessa markkinatilanteessa arvostuskomi-
tea voi perustellusta syysta tarkistaa kaytettavaa ar-
voa. Lahtokohtana tulee olla osuudenomistajien yh-
denvertainen kohtelu riippumatta siita, onko osuuden-
omistaja lunastamassa, pitamassa tai merkitsemassa
osuuksia.

Arvostuksen lahtdkohta on kiinteistdarvioitsijan arvio,
jonka arvostustoiminto on tarkistanut. Poikkeaminen
arviosta edellyttaa perusteltua syyta ja arvioitsijan kuu-
lemista seka arvostuskomitean paatésta. Mahdollista
arvonkorjausta tulee harkita kaikissa rahaston koh-
teissa riippumatta siitd, onko kyseista kohdetta tarkoi-
tus myyda tai pitda. Arvon korjaus voi huomioida koh-
teen ominaispiirteet siten, ettd esimerkiksi erityisen hy-
valaatuisten Kkiinteistéjen arvonkorjaus voi olla pie-
nempi kuin vaikeammin myytavien kiinteistojen.
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