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Tiivistelma

Vuoden 2013 syyskuun lopussa Citycon omisti 73 kiinteistda (siséltden Kista Gallerian). Kaikki
muut kohteet paitsi Kista Galleria, joka arvioidaan erikseen, kuuluvat tdman arvioinnin piiriin.
Portfolio jakautuu maantieteellisesti kolmeen alueeseen, jotka ovat Suomi, Ruotsi ja Baltia ja
Tanska. Alla olevassa taulukossa on esitetty portfolion avainluvut.

Tuotto Markkina-
Nettotuotto- markkina-  Vuokran Hoitokulujen
vaatimuksen  Alkutuoton vuokrille, painotettu  painotettu
Kohteiden Markkina- painotettu  painotettu painotettu  keskiarvo  keskiarvo
30.9.2013 lukumé@ara arvo (M€) keskiarvo keskiarvo  keskiarvo (€Im2Ikk) (€Im2Ikk)

Kiinteistoomaisuus
Suomi 56 1675 6,2 % 6,4 % 6,7 % 26,1 6,1
Ruotsi 1 724 59 % 6,0 % 6,5 % 25,8 7,2
Balfia ja Tanska 5 335 76 % 79 % 8,0 % 20,4 3,2
Yhteensa 72 2734 6,3 % 6,5 % 6,8 % 25,3 6,0

Citycon Oyj:n portfolio sisaltdd muutaman erittdin arvokkaan kiinteiston verrattuna salkun muihin
kohteisiin. Tama johtaa siihen, ettd painotetut keskiarvot seuraavat pitkalti ndiden muutaman
kohteen muutoksia. Kauppakeskus Iso Omena Suomessa on arvioitavan salkun arvokkain kohde.

Kiinteistosalkun kayvaksi arvoksi 30.9.2013 on arvioitu noin 2 734 miljoonaa euroa. Verrattaessa
edelliseen arvioon salkun kaypa arvo on noussut noin 29,7 miljoonaa euroa eli 1,1 %, kun jatetdan
pois myydyt kohteet (Backa, Espoon Louhenkulma sekd Wavulinintie) sek& Jakobsbergin
kohteesta arvioinnin piiristd poistetut myytavaksi tulevat asunnot. Keskeiset arvonnousuun
vaikuttaneet tekijat ovat sitoutuneet investoinnit, Ruotsin kruunun vahvistuminen, Baltian
tuottovaateiden muutos ja kauppakeskusvuokrien positiivinen kehitys.
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Toimeksiannon kuvaus

Olemme Citycon Oyj:n ("Yritys”) toimeksiannosta maarittdneet Yrityksen hallussa olevien
sijoituskiinteistéjen kayvan arvon arvopdivana 30. syyskuuta 2013. Kaypa arvo on maaritelty
IASB:n  (International ~ Accounting  Standards  Board)  mukaisesti.  Kansainvalisten
arviointistandardien (IVS) mukaan kdypa arvo rinnastetaan tyypillisesti markkina-arvoon.
Mé&éritetty kdypa arvo ei sisélld mahdollisia kaupankayntikuluja.

Arvio on tehty taloudellista raportointia varten kansainvalisten ftilinpdatés- (IFRS) ja
arviointistandardien (IVS) kriteerejd noudattaen. Vakuutamme, ettd Jones Lang LaSallen
arviointiasiantuntijat ovat suorittaneet Citycon Oyj:n sijoituskiinteistdjen arvioinnin riippumattomina
ja ulkopuolisina kiinteisténarvioitsijoina. Tiedossamme ei mydskaan ole mitdan toimeksiantoon
liittyvia eturistiriitoja.

Olemme suorittaneet katselmuksen jokaiseen arvioinnin kohteena olevaan kiinteistédn aikavalilla

syyskuu-joulukuu 2011. Lisaksi olemme katselmoineet uudelleen 55 kohdetta tdmén jélkeen.
Taman liséksi olemme katselmoineet kaikki ensimmaisen arvion jalkeen portfolioon lisatyt kohteet.

Emme ole suorittaneet pinta-alojen tarkistusmittauksia vaan luottaneet Yrityksen meille
toimittamiin tietoihin. Emme ole mydskaan ndhneet vuokrasopimuksia tai niihin liittyvia muita
dokumentteja vaan luottaneet Yrityksen toimittamaan vuokralaislistaukseen.

Suomessa ja Ruotsissa arvioinnit ovat suorittaneet Jones Lang LaSallen paikalliset toimistot.
Virossa, Liettuassa ja Tanskassa paikalliset yhteistyokumppanimme ovat toimineet apunamme
arviointien suorittamisessa.

Tama lausunto on tarkoitettu Citycon Oyj:n kayttoon yllid mainittuun kayttotarkoitukseen ja sen
kéyttd muuhun tarkoitukseen iiman Jones Lang LaSallen kirjallista lupaa on kielletty. Jones Lang
LaSallen vastuu rajoittuu yhta lailla edell& mainittuihin tahoihin.
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Markkinakatsaus

Suomi

Tilastokeskuksen mukaan BKT kasvoi vuoden toisella neljannekselld 0,2 % verrattuna edelliseen
neljannekseen ja -1,2 % verrattuna vuodentakaiseen. Vuodelle 2013 tehdyt ennusteet vaihtelevat
suuresti; optimistisimmat arviot ennustavat 0,8 % kasvua ja pessimistisimmat saman verran
laskua. Vuodelle 2014 ennusteet ovat selkeasti positiivisempia ja sijoittuvat vélille 0,7 % ja 2,1 %.
Kasvu perustuu pagosin viennin kasvuun, kun taasen investointien ja yksityisen kulutuksen kasvun
ennustetaan pysyttelevan vaisuna.

Vahittaiskaupan myynti kasvoi elokuussa 0,7 % verrattuna vuodentakaiseen johtuen paaasiassa
paivittaistavarakaupan myynnin kasvusta. Toisaalta myynnin volyymi laski samalla aikavalilla 0,1
%. Ennusteet vahittdiskaupan myynnin kasvulle vuosina 2013-2015 ovat myds maltillisia ollen
keskimdarin 2,1 % vuodessa. Maltilinen kasvuennuste johtuu alhaisesta kuluttajien
luottamuksesta (enemmistd kuluttajista uskoo Suomen talouden jatkavan heikentymistaan, mutta
luottaa toisaalta henkilékohtaisen taloutensa tulevaisuuteen), heikoista tydllisyysennusteista ja
veronkiristyksista sekd maltillisista palkankorotuksista johtuvasta ostovoiman vaisusta kasvusta.

Prime-kauppakeskusten vuokrat sailyivat muuttumattomina verrattuna edelliseen neljannekseen,
mutta nousivat 0,9 % vuodentakaisesta. Samanaikaisesti vahittaiskaupan myynnin heikentyneet
ennusteet rajoittavat vuokrien nousupotentiaalia ja nakyvat markkinassa pidentyneina
vuokrausneuvotteluina seka vuokralaisten paatoksenteon hidastumisena. Vuonna 2014 prime-
vuokrien ennustetaan kasvavan 2,2 % kasvun rajoittuessa vain parhaisiin kohteisiin ja sijainteihin.

Passiivisuus investointimarkkinoilla jatkui ja vuoden kolmannella neljanneksella julkistettiin vain
yksi liikekiinteist6jd koskeva kauppa, Porissa myyty elokuvateatterikiinteistd. Core-kohteiden
kysyntd on edelleen vahvaa isolla oman padoman osuudella operoivien sijoittajien etsiessa
turvasatamaa padomilleen. Ensimmaisia merkkeja riskinottohalun maltillisesta kasvusta on
kuitenkin havaittavissa sijoittajien laajentaessa sijoitussalkkuaan seké riskin ettd sijainnin osalta,
mutta ilmidn vahvistuminen laajemmassa mittakaavassa edellyttaisi talouden fundamenttien
paranemista nykyisestd. Prime-kauppakeskusten tuottovaade on pysynyt vakaana johtuen
vahavasta sijoituskysynnasta, eika tilanteeseen odoteta merkittavia muutoksia vuonna 2014.

Ruotsi

National Institute of Economic Researchin (NIER) mukaan Ruotsin BKT:n kasvu vuoden 2013
toisella neljannekselld oli -0,1 % verrattuna edelliseen neljannekseen. Koko vuodelle NIER
ennustaa BKT:n kasvun olevan 1,1 % ja vuodelle 2014 2,5 %. Ylipaataan vahvistunut kuluttajien ja
talouseldmén luottamus indikoivat muutosta parempaan kohti vuoden 2013 loppua. Myds
tyomarkkinoiden ennuste nayttaa positiivisemmalta, kun tyottdmyys on kaantynyt laskuun ja
taloutta stimuloidaan veroleikkauksilla seka alhaisilla koroilla. Talouspolitikan asteittainen
kiristdminen on kuitenkin valttdmatonta, mikali tavoite ylijadmaisesta valtion taloudesta halutaan
saavuttaa.

Véhittaiskaupan myynti kasvoi 1,5 % vuoden 2013 ensimmadisella puolikkaalla verrattuna 3,0 %
kasvuun vastaavalla ajanjaksolla vuotta aiemmin. Maltillinen kasvu johtuu paaasiassa siita, etta
kuluttajat kayttivat suhteessa enemmén rahaa ravintolakdynteihin ja matkustamiseen kuin
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vahittaiskauppaan. HUI Researchin mukaan vahittéiskaupan likevaihdon ennustetaan kasvavan 2
% vuonna 2013 sekd 3 % wvuonna 2014 ja nousun odotetaan johtuvan paaasiassa
paivittaistavaroiden myynnin kasvusta. HUI Researchin mukaan vahittaiskaupan tilanne on
ylipaatadan parantunut verrattaessa tilannetta edelliseen neljdnnekseen. Kohentuneen tilanteen
merkittavin tekija on ollut Ruotsin talouden asteittainen elpyminen.

Prime-kauppakeskusvuokrat pysyivdt muuttumattomina verrattuna edelliseen neljannekseen,
mutta nousivat 2 % vuositasolla tarkasteltuna. Maltillinen vahittdiskaupan liikevaihdon kasvu
rajoittaa kuitenkin vuokrannousupotentiaalia ja vuonna 2014 prime-vuokrien ennustetaan
nousevan noin 2,5 %. Vastaavasti prime-vuokrien kasvun ennustetaan jatkuvan kakkosluokan
kohteiden vuokrien nousua vahvempana.

Core-kohteiden kysynta on edelleen vahvaa isolla oman padoman osuudella operoivien sijoittajien
etsiessé turvasatamaa pagomilleen. Huolimatta vahvasta kysynndstd on markkina-aktiviteetti
pysynyt vahaisena ja liikekiinteistojen transaktiovolyymi jai kolmannella neljanneksella vuoden
aiempia neljanneksia alhaisemmaksi. Merkittavin transaktio kolmannella neljanneksella oli Atrium
Ljungbergin Axfastille myyméan PUB-tavaratalon kauppa Tukholman keskustassa. Kauppahinta oli
980 miljoonaa ruotsin kruunua. Prime-kauppakeskusten tuottovaade on pysynyt vakaana johtuen
vahvasta sijoituskysynnasta, eika tilanteeseen odoteta merkittavid muutoksia vuonna 2014.

Viro

Viron tilastokeskuksen mukaan BKT:n kasvu vuoden toisella neljannekselld oli -0,2 % verrattuna
edelliseen neljdnnekseen ja 1,0 % verrattuna vuodentakaiseen. Vuoden 2013 BKT:n
kasvuennusteet sijoittuvat vélille 1,0-2,0 %. Talouden odotetaan kaantyvan vahvempaan kasvuun
vuonna 2014 kasvuennusteiden likkuessa valilla 3,3-4,2 %. Keskeisena kasvuveturina toimii
kotimainen kysynta.

Véhittaiskaupan myynti kasvoi elokuussa 6 % verrattuna vuoden takaiseen. Keskeisin kasvuun
vaikuttanut tekija oli kulutustavaroiden myynnin kasvu 12 %:lla. Viron pankki ennustaa yksityisen
kulutuksen kasvavan 3,4 %. Kasvua tukevat kasvavat reaalitulot, vahvistuva tyémarkkina seka
vahva kuluttajaluottamus (kaikkien indikaattorien ollessa hiukan yli pitkdnaikavalin keskiarvon).
Vastaavasti ostovoiman ennustettu kasvu tukee vahittaiskaupan myynnin positiivisia ennusteita
vuosille 2014 ja 2015.

Prime-kauppakeskusvuokrat pysyivat muuttumattomina kolmannella neljanneksella, mutta
kasvoivat inflaation mukaisesti noin 3 % verrattuna vuodentakaiseen. Vajaakayttd ammattimaisesti
johdetuissa kauppakeskuksissa on l&helld nollaa ja pienten sekd keskikokoisten tilojen kysynté
vahvaa. Samanaikaisesti vahittaiskaupan ketjut jatkavat myymalaverkostojensa optimoimista, joka
asettaa haasteita kakkosluokan kohteiden omistajille. Vuonna 2014 prime-vuokrien ennustetaan
nousevan 2-3 %.

Vaikka markkinoilla ei ole volyymiltdan merkittavia transaktioita, oli vuoden kolmas neljannes
kiinteistosijoitusten  n&kokulmasta aktiivinen merkittdvimman transaktion ollessa BPT:n
hallinnoiman portfolion myynti. Suurin liikekiinteistdkauppa oli Tallinnassa sijaitsevan K-raudan
myynti. Kauppahinta oli 12,9 miljoonaa euroa tuottovaateen ollessa alle 8 %. Sopivien
sijoituskohteiden puute on hillinnyt transaktiovolyymien kasvua, mutta toisaalta vuoden viimeisella
neljannekselld on markkinoille tulossa kaksi keskikokoista kiinteistdportfoliota. Prime-
kauppakeskusten tuottovaade on laskenut 7,5 % tasolle. Vahvat talouden fundamentit tukevat
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tuottovaateiden laskua, mutta samanaikaisesti rahoituksen hinnan ennustettu asteittainen nousu
vaikuttaa negatiivisesti tuottovaateisiin.

Liettua

Liettuan tilastokeskuksen mukaan BKT:n kasvu vuoden toisella neljanneksella oli 0,6 % verrattuna
edelliseen neljannekseen ja 4,1 % verrattuna vuodentakaiseen. Vastaavasti Liettuan pankki
ennustaa BKT:n kasvun koko vuodelle olevan 2,8 %. Talouden ennustetaan kasvavan myds
seuraavana vuonna kasvun ollessa noin 3,5 %. Talouden kasvua tukevat vienti, elpyva kotimainen
kysynté ja kasvavat investoinnit.

Latvian tilastokeskuksen mukaan vahittaiskaupan myynti kasvoi elokuussa 5,5 % verrattuna
vuodentakaiseen. Ensimmaisen kahdeksan kuukauden aikana muiden kuin elintarviketuotteiden
myynnin kasvu oli 6 % elintarvikkeiden myynnin kasvaessa 4 %. Kuluttajien luottamus laski
hieman syyskuussa, mutta ostovoiman ennustettu kasvu tukee vahittaiskaupan myynnin
ennustetta vuodelle 2014.

Prime-kauppakeskusvuokrat nousivat 3 % kolmannella vuosineljannekselld, mutta kasvua nahtiin
vain ammattimaisesti manageeratuissa parhaissa keskuksissa. Muissa kohteissa vuokrat pysyivat
muuttumattomina. Tilakysyntd kauppakeskuksissa on nousussa, joka tukee vajaakayttdasteiden
laskua. Toisaalta parhaissa kohteissa vajaakayttd on jo nyt nollan tuntumassa. Vuonna 2014
prime-vuokrien ennustetaan nousevan 2-3 %.

Liettuan kiinteistosijoitusmarkkinoilla nahtiin aktiivisuutta toimisto- ja varasto-/tuotantokiinteistojen
osalla, mutta merkittavia liikekiinteistojen kauppoja ei kolmannella vuosineljannekselld tehty.
Kysynta core-kohteille seka toimisto- etta liiketilasektoreilla on edelleen vahvaa, mutta kohdistuu
padasiassa pieniin ja keskikokoisiin kiinteistoihin. Toisaalta core-kohteiden tarjonta on rajallista,
joka on hidastanut transaktiovolyymin kasvua. Prime-kauppakeskusten tuottovaade on laskenut
7,5 % tasolle ja kasvava sijoituskysynté seka vahvat talouden fundamentit tukevat tuottovaateiden
laskua, mutta samanaikaisesti rahoituksen hinnan ennustettu asteittainen nousu vaikuttaa
negatiivisesti tuottovaateisiin.

Tanska

Tanskan tilastokeskuksen mukaan BKT:n kasvu vuoden toisella neljannekselld oli 0,5 %
verrattuna edelliseen neljannekseen ja -0,01 % verrattuna vuodentakaiseen. Vastaavasti koko
vuodelle ennustetaan maltillista 0,1 % kasvua. Vuodelle 2014 BKT:n kasvuennusteet ovat
positiivisempia ja vaihtelevat yhdestd kahteen prosenttiin. Tana vuonna kasvun ajureina ovat
julkisen puolen kulutus ja investoinnit, kun taas viennin ja yksityisen kulutuksen kasvun
ennustetaan tukevan vuoden 2014 kasvua.

Vahittaiskaupan myynti sekd myynnin volyymi laskivat elokuussa 0,01 % verrattuna
vuodentakaiseen johtuen paaasiallisesti kulutustavaroiden myynnin laskusta. Myynnin odotetaan
kuitenkin k&antyvan maltilliseen nousuun vuonna 2014 yksityisen kulutuksen kasvun tukemana.
Myés kuluttajien luottamus on télld hetkelld melko korkealla ja kokonaisuudessaan nakemys
Tanskan talouden tulevaisuudesta positiivissavytteinen.

Prime-kauppakeskusvuokrat pysyivat muuttumattomina verrattuna edelliseen neljgnnekseen seké
vuodentakaiseen  tilanteeseen.  Vahittdiskaupan ~ myynnin  hidas  kasvu  rajoittaa
vuokrannousupotentiaalia ja nakyy markkinassa pidentyneind vuokrausneuvotteluina seké
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vuokralaisten paatoksenteon hidastumisena. Myds vuonna 2014 prime-vuokrien ennustetaan
pysyvan vakaina ja kasvua on odotettavissa vasta sen jélkeen, kun talouskasvu on jatkunut
useamman vuosineljanneksen perakkain.

Aktiivisuus  kiinteistosijoitusmarkkinoilla on pysynyt liikekiinteistjen osalta alhaisena ja
kolmannella vuosineljdnneksella julkistettiin vain yksi merkittdvampi kauppa. M. Goldsmith
Ejendomme myi portfolion, joka sisélsi viisi Sjeellandin alueella sijaitsevaa supermarkettia. Core-
kohteiden kysyntd on edelleen vahvaa isolla oman padoman osuudella operoivien sijoittajien
etsiessa turvasatamaa padomilleen ja yleisesti ottaen kansainvéliset sijoittajat ovat edelleen hyvin
kiinnostuneita prime-kauppakeskuksista sek& high street -kohteista Toisaalta ko. kohteiden
tarjonta on rajallista. Meneillddn on kuitenkin useita kauppaneuvotteluita, jotka saatetaan
todennakoisesti maaliin vield taman vuoden puolella. Prime-kauppakeskusten tuottovaade on
pysynyt vakaana vahvan sijoituskysynnén tukemana, eikd merkittdvid muutoksia tilanteeseen
odoteta mydskaan vuonna 2014.
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Arviointimenetelmat

Paaasiallisena arviointimenetelméana on kaytetty 10-vuoden kassavirtamenetelmad. Mallinnus on
tehty kayttaen Citycon Oyj:n kassavirtamallia. Laskennassa on kunkin vuokratun tilan osalta
huomioitu vuokrasopimusten mukaiset vuokrat ja vuokrakauden jalkeiseltd ajalta vuokrana on
kaytetty arvioitsijan arvioimaa markkinavuokratasoa.

Potentiaalinen bruttovuokratuotto on saatu laskemalla yhteen vuokrasopimusten mukainen tuotto
ja tyhjien tilojen markkinavuokrilla laskettu tuottopotentiaali. Efektiivinen vuokratuotto on saatu
vahentamalla laskentahetken mukainen vajaakaytto seka uudelleenvuokrauksen jalkeiselta ajalta
rakenteellinen vajaakayttooletus. Nettotuotto on saatu vahentamalla edelleen kiinteistonhoitokulut
ja vuokralaisparannukset. Vahentamalla peruskorjaustyyppisten korjausten ja investointien arvo on
saatu nettotuotto peruskorjausten jélkeen. Kassavirtojen nykyarvo on laskettu diskonttaamalla
edella mainittu nettotuotto nykyhetkeen.

Jaanndsarvo kassavirtakauden lopussa on laskettu padomittamalla 11. vuoden nettotuotto
peruskorjausten jalkeen paatearvon tuottovaatimuksella. Kiinteiston arvo on saatu laskemalla
yhteen kassavirtakauden vuosittaisten nettokassavirtojen nykyarvot sekd tarkasteluhetkeen
diskontattu ja@nndsarvo ja muut mahdolliset arvoa lisdévéat erat kuten hyddynnettavissa olevan
kayttamattéman rakennusoikeuden arvo.

Kehityshankkeet on sisdllytetty arvioitavaan kokonaisuuteen Citycon Oyj:ltd saamamme
informaation perusteella. Laskennassa kohteiden tuleva vuokratuotto huomioidaan solmittujen
sopimusten ja markkinavuokraolettamien perusteella. Vastaavasti hankkeen rakennusaika
huomioidaan periodina, jolloin tiloista ei saada tuottoja tai tuottoja saadaan rajallisesti. Jaljella
olevat sitoutumattomat investoinnit on huomioitu laskelman kulupuolella arvoa vahentavana
tekijana. Tasta johtuen kehityshankkeiden arvo nousee automaattisesti investointien realisoituessa
ja uudistetun keskuksen avaushetken lahestyessa.
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Arviointi

Kiinteistosalkku

Vuoden 2013 syyskuun lopussa Citycon omisti 73 Kiinteistda (sisaltden Kista Gallerian). Kaikki
muut kohteet paitsi Kista Galleria, joka arvioidaan erikseen, kuuluvat tdman arvioinnin piiriin.
Arvioinnin piiriin kuuluva Kiinteistdsalkku koostuu paaasiassa liikekiinteistdista, joista 56 sijaitsee
Suomessa, 11 Ruotsissa, kolme Virossa seka Liettuassa ja Tanskassa molemmissa yksi. Salkun
runko koostuu 37 kauppakeskuksesta, jotka edustavat 81 % koko portfolion vuokrattavasta alasta
ja muodostavat selvésti suurimman osan koko kiinteistésalkun arvosta. Kauppakeskusten lisaksi
portfolio sisaltaa muita liiketiloja kuten supermarketteja ja kauppoja.

Ulkoisen arvonmaarityksen piirista on poistunut kaksi kohdetta edellisen arvioinnin jélkeen: Backa,
joka sijaitsee Ruotsin Goteborgissa sekd Espoon Louhenkulma. Taman liséksi Citycon on myynyt
Wauvulinintien, joka sijaitsee Helsingissa. Wavulinintie on poistunut ulkoisen arvonmaarityksen
piirista jo vuoden 2012 neljannell kvartaalilla.

Kiinteistosalkun kayvaksi arvoksi 30.9.2013 on arvioitu noin 2 734 miljoonaa euroa. Verrattaessa
edelliseen arvioon salkun kdypa arvo on noussut noin 29,7 miljoonaa euroa eli 1,1 %, kun jatetaan
pois arvioinnin ulkopuolelle siirretyt kohteet (Backa, Espoon Louhenkulma ja Wavulinintie) seka
Jakobsbergin kohteesta arvioinnin piiristd poistetut myytévaksi tulevat asunnot. Painotettu
keskimaarainen tuottovaatimus on pysynyt samana ollen 6,3 %. Keskeiset arvonnousuun
vaikuttaneet tekijat ovat sitoutuneet investoinnit, Ruotsin kruunun vahvistuminen ja Baltian
tuottovaateiden muutos.

Seuraavalla sivulla olevassa taulukossa on esitetty painotetut keskimaaraiset tuottovaatimukset
(kohteen kayvélld arvolla painotettuna). Citycon Oyj:n portfolio sisdltdd muutaman erittain
arvokkaan kiinteiston verrattuna salkun muihin kohteisiin. Tamé johtaa siihen, ettd painotetut
keskiarvot seuraavat pitkalti naiden muutaman kohteen muutoksia. Kauppakeskus Iso Omena
Suomessa on arvioitavan salkun arvokkain kohde.
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Tuotto Markkina-
Nettotuotto- markkina-  Vuokran Hoitokulujen
vaatimuksen  Alkutuoton vuokrille, painotettu  painotettu
Kohteiden Markkina- painotettu painotettu painotettu  keskiarvo keskiarvo
30.9.2013 lukum@ara arvo (M€) keskiarvo keskiarvo  keskiarvo (€Im2Ikk) (€Im2Ikk)
Kiinteistoomaisuus
Suomi 56 1675 6,2 % 6,4 % 6,7 % 26,1 6,1
Ruotsi 1 724 59 % 6,0 % 6,5 % 258 72
Baltia ja Tanska 5 335 7,6 % 7,9 % 8,0 % 20,4 3,2
Yhteensd 72 2734 6,3 % 6,5% 6,8 % 253 6,0
Suomi
Padkaupunkiseutu
Kauppakeskukset 11 868 58% 6,1% 6,2% 28,8 6,9
Muut kiinteistot 16 83 74 % 8,1% 8,8 % 16,7 49
Yhteensa 27 951 5,9 % 6,2 % 6,4 % 21,7 6,7
Muu Suomi
Kauppakeskukset 12 605 6,3 % 6,4 % 6,7 % 25,9 57
Muut kiinteistot 17 119 7,6 % 8,0 % 9,2 % 14,2 35
Yhteensa 29 724 6,6 % 6,7 % 1% 24,0 53
Ruotsi
Tukholman alue ja Uumaja
Kauppakeskukset 8 638 58 % 5,9 % 6,4 % 27,1 75
Muut kiinteistot 2 20 74 % 7,7% 8,1 % 15,8 40
Yhteensa 10 659 5,9 % 5,9 % 6,4 % 26,7 74

Goteborgin alue

Kauppakeskukset 1 65 6,8 % 6,9 % 76 % 16,2 51

Yhteensa 1 65 6,8 % 6,9 % 7,6 % 16,2 51
Baltia ja Tanska

Yhteensa 5 335 7,6 % 79% 8,0% 20,4 3.2
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Kiinteistot Suomessa

Suomen kohteiden kaypa arvo on 1 675 miljoonaa euroa, joten salkun arvo on noussut edelliseen
kvartaaliin verrattuna 8,8 miljoonaa euroa, kun vertailusta jatetdan ulkopuolelle arvioinnin piirista
poistunut Espoon Louhenkulma seka jo aiemmin poistettu Wavulinintie. Painotettu tuottovaatimus
(6,2 %) on pysynyt samana kuten my6s painotettu alkutuottovaatimus (6,4 %). Sen sijaan
painotettu tuottovaatimus markkinavuokrille (6,7 %) on laskenut 10 korkopistetta, johtuen
markkinavuokrien hienoisesta laskusta huolimatta siita, ettd kohteiden arvot ovat nousseet. Arvon
nousu johtuu padasiassa sitoutuneista investoinneista ja laskeneista hoitokuluista. Kahdessa
kohteessa tuottovaatimusta on laskettu johtuen vajaakdyton laskusta. Yhdessa kohteessa
tuottovaadetta on nostettu johtuen haastavista paikallisista markkinaolosuhteista. Yli puolessa
kohteita markkinavuokria on tarkistettu ja nostettu tai laskettu kuvastamaan markkinoilla
tapahtuneita muutoksia. Seitsemassd kohteessa hoitokuluja on laskettu johtuen toteutuneiden
kulujen laskusta. Yhdess& kohteessa hoitokuluja on nostettu johtuen toteutuneiden kulujen
kasvusta.

Kiinteistot Ruotsissa

Ruotsin kiinteistdjen kéypa arvo on 724 miljoonaa euroa ja on néin ollen noussut 1,3 % verrattuna
edelliseen arvioon, kun vertailusta on poistettu Backa (myyty Q3) ja Jakobsbergin myytavaksi
tulevat asunnot. Arvonnousu johtuu pé&osin ruotsin kruunun kurssin vahvistumisesta ja
hoitokulujen laskusta. Painotettu tuottovaatimus on laskenut 10 korkopistettd ollen nyt 5,9 %.
Painotettu alkutuottovaatimus (5,8 %) on noussut 20 korkopistetta ja painotettu tuottovaatimus
markkinavuokrille (6,5 %) laskenut 10 korkopistettd. Yhdessé kohteessa tuottovaadetta on
nostettu johtuen asuntojen maérén laskusta kohteessa. Lahes kaikissa kohteissa markkinavuokria
on tarkistettu ja korjattu kuvastamaan markkinoilla tapahtuneita muutoksia. Neljdss& kohteessa
hoitokuluja on laskettu johtuen toteutuneiden kulujen laskusta.

Kiinteistot Baltiassa ja Tanskassa

Portfoliossa Baltia ja Tanska sijaitsevien kohteiden kdypé arvo on 335 miljoonaa euroa ja on néin
ollen noussut 3,6 % verrattuna edelliseen arvioon. Arvonnousu johtuu paaasiassa sitoutuneista
investoinneista, vuokratuottojen noususta ja Baltian kohteiden tuottovaateiden muutoksesta.
Painotettu tuottovaatimus on pysynyt samana ollen 7,6 %. Painotettu alkutuottovaatimus on
laskenut 10 korkopistetta ollen 7,9 % ja painotettu tuottovaatimus markkinavuokrille on laskenut
my6s 10 korkopistetta ollen 8,0 %. Kolmessa kohteessa tuottovaadetta on laskettu johtuen
muutoksista kohteen ominaisuuksissa. Melkein kaikissa kohteissa markkinavuokria on nostettu.
Kahdessa kohteessa tdmé johtuu pédéasiassa siitd, ettd kohteissa tehdyt vuokralaismuutostyét
ovat kasvattaneet kohteiden vetovoimaa, kolmannessa kohteessa nousu perustuu
sopimusvuokrien kasvuun osassa tiloja.
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Herkkyysanalyysi

Kiinteistokannan kdyvan arvon herkkyysanalyysia varten on muodostettu yhteenvetokassavirta,
jossa yksittdiset kassavirtalaskelmat on yhdistetty yhdeksi kokonaisuudeksi kuvaamaan koko
kiinteistokantaa. Taman jalkeen arvonmuutoksia on tarkasteltu muuttamalla laskennan keskeisia
muuttujia  yksi kerrallaan. Tarkastelussa mukana olevat muuttujat ovat tuottovaatimus,
markkinavuokrat ja hoitokulut. Vertailu- ja I&htékohtana on kaytetty Kkiinteistbkannan nykyista
kaypaa arvoa. Herkkyystarkastelu on suoritettu muuttamalla yhden parametrin arvoa kerrallaan ja
laskemalla kiinteistdkannalle vastaava uusi kaypa arvo. Kyseessé on yksinkertaistettu malli, jonka
tarkoitus on osoittaa suuntaa antavasti eri muuttujien vaikutus kiinteistosalkun arvon
muodostumisessa. Alla oleva kuvaaja osoittaa herkkyysanalyysin tulokset.

Herkkyystarkastelu

3,000 -
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2,800 -
2,700 -
2,600 -
2,500 - =—\/uokrataso

2,400 -
2300 - = KulLtaso

Miljoonaa euroa

2200 - Tuottovaade
2,100
2,000 . .

-10% 5% 0% 5% 10 %

Parametrien muutos

Kuten yll& olevasta kuvaajasta n&hdé@an, on arvo herkin markkinavuokrien ja tuottovaateen
muutoksille. 10 %:n nousu markkinavuokrissa aiheuttaa noin 14 %:n nousun arvossa ja 10 %:n
lasku tuottovaateessa aiheuttaa noin 11 %:n nousun arvossa. Kulujen muutoksen vaikutus arvoon
on selkeésti muita tarkasteltuja parametreja pienempi.
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Kaypa arvo 30. syyskuuta 2013
Mielestamme Citycon Oyj:n sijoituskiinteistdjen kaypien arvojen yhteissumma velattomana,

kiinnityksista ja rasituksista vapaana on yhteensa noin
€ 2734 000 000

(Kaksituhatta seitsemansataakolmekymmentaneljidmiljoonaa euroa)

Helsingissa ja Tukholmassa 3.10.2013
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