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» kojamo

Kojamo Oyj:n puolivuosikatsaus 1.1.-30.6.2025

Vuokrausasteen nousu jatkui vahvana

Vertailuluvut suluissa viittaavat edellisvuoden vastaavaan jaksoon, ellei toisin ole mainittu.
Tassa puolivuosikatsauksessa esitetyt luvut ovat tilintarkastamattomia.

Kaikki tdssa katsauksessa esitetyt yritysta tai sen liiketoimintaa koskevat lausumat perustuvat
johdon nakemyksiin ja yleistd makrotaloudellista tai toimialan tilannetta kasittelevat kohdat
kolmansien osapuolien informaatioon.

Mikali puolivuosikatsauksen kieliversioiden valilla on eroavaisuuksia, suomenkielinen versio
on ratkaiseva.

Yhteenveto huhti-kesakuusta 2025

e Liikevaihto kasvoi 2,9 prosenttia ja oli 115,6 (112,3) miljoonaa euroa.

o Nettovuokratuotto kasvoi 0,9 prosenttia ja oli 82,8 (82,1) miljoonaa euroa. Nettovuokra-
tuotto oli 71,7 (73,1) prosenttia liikevaihdosta.

e Tulos ennen veroja oli -12,7 (-104,3) miljoonaa euroa. Tulokseen sisaltyy -48,0 (-149,9)
miljoonan euron nettotulos sijoituskiinteistdjen kdypaan arvoon arvostamisesta. Osake-
kohtainen tulos oli -0,04 (-0,34) euroa.

e Kassavirta ennen kayttdpaddoman muutosta (FFO) laski 9,3 prosenttia ja oli 38,8 (42,7)
miljoonaa euroa.

e Bruttoinvestoinnit olivat 10,1 (10,9) miljoonaa euroa eli 8,8 (9,7) prosenttia liikevaihdosta.

Yhteenveto tammi-kesakuusta 2025

e Liikevaihto kasvoi 1,9 prosenttia ja oli 229,9 (225,6) miljoonaa euroa.

o Nettovuokratuotto kasvoi 2,0 prosenttia ja oli 145,6 (142,7) miljoonaa euroa. Nettovuok-
ratuotto oli 63,3 (63,3) prosenttia likevaihdosta.

e Tulos ennen veroja oli -23,8 (-65,0) miljoonaa euroa. Tulokseen sisaltyy -85,3 (-138,8)
miljoonan euron nettotulos sijoituskiinteistéjen kdypaan arvoon arvostamisesta seka sijoi-
tuskiinteistdjen luovutusvoittoja ja -tappioita -0,8 (-0,8) miljoonaa euroa. Osakekohtainen
tulos oli -0,08 (-0,21) euroa.
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e Kassavirta ennen kayttdpadoman muutosta (FFO) laski 9,0 prosenttia ja oli 62,0 (68,2)
miljoonaa euroa.

e Sijoituskiinteistdjen kaypa arvo oli katsauskauden lopussa 7,9 (7,9) miljardia euroa sisal-
taen 272,8 (1,3) miljoonaa euroa Myytavana olevia sijoituskiinteistoja.

e Taloudellinen vuokrausaste oli katsauskaudella 93,6 (91,7) prosenttia.
e  Bruttoinvestoinnit olivat 14,1 (19,3) miljoonaa euroa eli 6,1 (8,6) prosenttia liikevaihdosta.

e  Osakekohtainen oma paaoma oli 14,59 (14,50) euroa ja oman paaoman tuotto ol
-1,1 (-2,9) prosenttia. Sijoitetun padoman tuotto oli 1,1 (-0,2) prosenttia.

e  Osakekohtainen EPRA NRV (nettovarallisuus) nousi 1,2 prosenttia ja oli 18,38 (18,16)
euroa.

o Rakenteilla oli katsauskauden paattyessa 119 (0) Lumo-asuntoa.
Kojamon omistuksessa oli katsauskauden lopussa 40 946 (40 973) vuokra-asuntoa. Edellis-

vuoden kesakuun jalkeen valmistui 0 (1 152) asuntoa, myytiin 27 (0) seka purettiin tai muuten
muutettiin 0 (2) asuntoa.
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Konsernin nakymat vuodelle 2025

Kojamo toistaa 31. heindkuuta 2025 julkaisemassa porssitiedotteessa annetut ndkymat. Na-
kymien muutos johtui asuntoportfoliomyynnista, silld nakymissé ei oteta huomioon mahdollis-
ten ostojen ja myyntien vaikutuksia liikevaihtoon eika kassavirtaan ennen kayttépadoman
muutosta (FFO).

Kojamo arvioi konsernin liikevaihdon kasvavan vuonna 2025 edellisestéd vuodesta 0-2 pro-
senttia. Lisaksi yhtio arvioi konsernin kassavirran ennen kayttépadaoman muutosta (FFO)
vuonna 2025 olevan 135-141 miljoonaa euroa, ilman kertaluonteisia kuluja.
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Nakymat perustuvat yhtion johdon arvioon liikevaihdon kehityksesta, kiinteistdjen yllapitoku-
luista ja korjauksista, hallintokuluista, rahoituskuluista ja maksettavista veroista seka johdon
nakemykseen toimintaympariston kehityksesta.

Nakymissa on otettu huomioon arvio vuokrausasteesta ja vuokrien kehityksesta. Liikevaihdon
ja kassavirran ennen kayttdpaaoman muutosta (FFO) nakymissa on myds otettu huomioon
44 asuinkiinteistdn myynnin vaikutukset mutta ei mahdollisten tulevien ostojen ja myyntien
vaikutuksia. Nakymissa ei ole otettu huomioon kaupasta aiheutuvia veroja.

Yhtidn johto voi vaikuttaa liikevaihtoon ja kassavirtaan ennen kayttépaddoman muutosta (FFO)
yhtién oman liikketoiminnan kautta. Yhtion johto ei voi vaikuttaa markkinoiden kehitykseen,
saadosymparistoon eika kilpailutilanteeseen.
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Keskeiset tunnusluvut
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4-6/2025 4-6/2024 Muutos % 1-6/2025 1-6/2024 Muutos % 2024
Liikevaihto, M€ 115,6 112,3 2,9 229,9 225,6 1,9 4524
Nettovuokratuotto, M€ * 82,8 82,1 0,9 145,6 142,7 2,0 302,9
Nettovuokratuotto liikevaihdosta, % * 71,7 73,1 63,3 63,3 66,9
Voitto/tappio ennen veroja, M€ * -12,7 -104,3 87,8 -23,8 -65,0 63,4 26,3
Kayttokate (EBITDA), M€ * 25,1 -78,0 132,2 41,5 -15,9 360,9 131,3
Kayttokate liikkevaihdosta, % * 21,7 -69,4 18,0 -7, 29,0
Oikaistu kayttokate (Adjusted EBITDA), M€ * 73,1 71,9 1,6 127,6 123,8 3,1 266,2
Oikaistu kayttokate likevaihdosta, % * 63,2 64,0 55,5 54,9 58,8
Kassavirta ennen kayttdpadoman muutosta (FFO), M€ * 38,8 42,7 -9,3 62,0 68,2 -9,0 148,2
FFO liikevaihdosta, % * 33,5 38,0 27,0 30,2 32,8
FFO ilman kertaluonteisia kuluja, M€ * 38,8 42,7 -9,3 62,0 68,2 -9,0 149,0
Sijoituskiinteistét, M€ 7 885,1 7922,6 -0,5 7 960,0
Taloudellinen vuokrausaste, % 93,6 91,7 91,5
Korollinen vieras paddoma, M€ * 2 3598,4 3861,4 -6,8 3827,9
Oman paaoman tuotto-% (ROE) * -1,1 -2,9 0,6
Sijoitetun padoman tuotto-% (ROI) * 1.1 -0,2 2,0
Omavaraisuusaste, % * 443 43,0 43,2
Loan to Value (LTV), % * 45,7 45,0 43,9
EPRA Net Reinstatement value (NRV), M€ 4 5434 4 .487,0 1,3 45734
Bruttoinvestoinnit, M€ * 10,1 10,9 -7,2 14,1 19,3 -27,1 52,8
Henkilosto katsauskauden lopussa 286 299 256
Osakekohtaiset tunnusluvut, € 4-6/2025 4-6/2024 Muutos % 1-6/2025 1-6/2024 Muutos % 2024
Osakekohtainen kassavirta ennen kayttépaddoman muutosta (FFO) * 0,16 0,17 -5,9 0,25 0,28 -10,7 0,60
Osakekohtainen tulos -0,04 -0,34 88,2 -0,08 -0,21 61,9 0,09
Osakekohtainen EPRA NRV 18,38 18,16 1,2 18,51
Osakekohtainen oma paaoma 14,59 14,50 0,6 14,68

* Kojamo julkaisee Euroopan arvopaperimarkkinaviranomaisen (ESMA) ohjeiden mukaisen selostuksen kayttdmistaan vaihtoehtoisista tunnusluvuista jaljempana Tunnusluvut -osiossa

» Sisaltaa Myytavana olevia pitkaaikaisia omaisuuseria

2 Ei sisalla Myytavana oleviin pitkaaikaisiin omaisuuseriin liittyvia velkoja

3 Ei sisalla Myytavana olevia pitkaaikaisia omaisuuseria ja niihin liittyvia velkoja. 30.6.2025 Loan to Value (LTV) sisaltden Myytavéna olevat pitkaaikaiset omaisuuserét ja niihin liittyvat velat on 44,4 %.
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Toimitusjohtajan katsaus

Liikevaihdon ja nettovuokratuoton kasvu jatkui vuoden toisella neljanneksella. FFO laski, mika
johtui vertailukautta suuremmista rahoitus-, yllapito- ja korjauskuluista. Taseemme pysyi vah-
vana.

Painopisteemme on edelleen ollut vuokrausasteen parantaminen, ja nousu jatkuikin vahvana
vuoden toisella kvartaalilla. Taloudellinen vuokrausasteemme oli ensimmaisella kvartaalilla
92,8 prosenttia ja nousi toisella kvartaalilla 94,4 prosenttiin. Kesdkuun vuokrausasteemme
ylsi jo 94,8 prosenttiin.

Vuokramarkkinoilla on edelleen ylitarjontaa etenkin paakaupunkiseudulla. Uudistuotannon ei
odoteta kasvattavan tarjontaa lahiaikoina, koska asuntorakentamisen maara Suomessa on
pysytellyt alhaisella tasolla. Vaikka rakennusliikkeet ovat aloittaneet joitakin omistusasunto-
kohteita, ei rakentamisen odoteta kdynnistyvan vield laaja-alaisesti. Asuntoportaalien ilmoitus-
ten perusteella tarjolla olevien vuokra-asuntojen maara ei ole vield merkittavasti vahentynyt,
mutta tarjonnan kasvu tuntuu kuitenkin pysahtyneen.
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Panostuksemme asiakaskokemukseen on tuottanut tulosta. Suositteluhalukkuus (NPS) nousi
kesakuun lopussa kaikkien aikojen korkeimmalle tasolle, 58:aan. My6s asiakasvaihtuvuus on
kehittynyt myonteisesti ja laski edellisvuodesta.

Keséakuussa allekirjoitimme sopimuksen yhteensa 1 944 asunnon myynnista. Kauppa saatiin
paatokseen katsauskauden jalkeen heindkuun lopussa. Myytavat 44 kohdetta sijaitsevat kah-
deksalla eri paikkakunnalla, pdaosin paakaupunkiseudun ulkopuolella. Koska keskitymme
vahvasti Suomen kasvukeskuksiin, nama kohteet eivat olleet strategiamme mukaisia. Asunto-
portfolion myynti on kuluvan vuoden tavoitteiden mukainen, ja se on tdna vuonna toistaiseksi
suurin Suomen asuntomarkkinoilla tehty transaktio. Kaupasta saatavat varat kaytetaan velko-
jen lyhentamiseen ja osakkeiden takaisinostoon, mika vahvistaa tasettamme ja tukee omis-
taja-arvon kasvattamista.

Rahoitustilanteemme on erittin hyva. Kesakuussa jalleenrahoitimme ensi vuonna erdantyvan
100 miljoonan euron pankkilainan Swedbankilta, ja pidensimme néin lainojemme maturiteetti-
profiilia. Rahoituksen keskikorko laski maaliskuun lopusta. Lisaksi katsauskauden jalkeen elo-
kuussa jalleenrahoitimme OP:n kanssa vuonna 2026 erdantyvan 100 miljoonan euron suurui-
sen pankkilainan. Seuraavat rahoitusjarjestelymme kohdistuvatkin vuonna 2027 eraantyviin
lainoihin.

Minulla oli kunnia aloittaa Kojamon toimitusjohtajana kes@kuun alussa. Olen kiitollinen koja-
molaisille lBmpim&sta vastaanotosta, jonka olen kohdannut useissa eri kohtaamisissa. Ko-
jamo on vahva yritys — niin taseeltaan kuin osaamiseltaan — ja silld on erinomaiset edellytyk-
set olla visionsa mukaisesti asumisen edellékavija ja asiakkaan ykkosvalinta. Tavoit-
teenamme on luoda entista parempaa asiakaskokemusta, kasvukeskuksiin keskittyen.

Reima Rytsoéla

toimitusjohtaja
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Toimintaymparisto

Yleinen toimintaymparisto

Kojamon toimiessa asuinkiinteistosektorilla yhtioon vaikuttaa erityisesti asuntomarkkinoiden
tilanne ja kehitys Suomen kasvukeskuksissa. Liséksi yhtidon vaikuttavat rahoitusmarkkinoi-
den tilanne ja korot sek& makrotaloudelliset tekijat, kuten talouskasvu, tyéllisyys, kuluttajien
kaytettavissa olevat tulot, inflaatio, alueellinen véestdnkasvu ja kotitalouksien koon kehitys.

Liiketoimintaympariston avainluvut

% 2025E 2024
BKT:n kasvu 1,0 -0,1
Tyo6ttdmyys 9,3 8,4
Inflaatio 0,6 1,6

Lahde: Valtiovarainministerid, Taloudellinen katsaus 6/2025

Valtiovarainministerion (VM) kesakuussa julkaiseman ennusteen mukaan maailmantalouden
epavarmuus on kasvanut selvasti kauppapoliittisten jannitteiden takia. Yhdysvaltojen talous-
kasvun odotetaan hidastuvan. Euroalueen kasvunakymat ovat varovaisen myonteiset, mutta
talouden kasvu on aiemmin oletettua hitaampaa. Tullit ja epavarmuus heikentavat kuluttajien
luottamusta ja hidastavat yksityisen kulutuksen elpymistd myés euroalueella.

Markkinoiden odotukset keskuspankkien koronlaskuista ovat maltillistuneet. EKP:n ennuste-
taan pitdvan korot ennallaan, ellei talouden nakymissa tapahdu merkittdvaa heikentymista.
Yhdysvalloissa FEDiltd odotetaan vield yhtd koronlaskua télle vuodelle.

Suomen talous kdantyi kasvuun viime vuonna. Bruttokansantuotteen odotetaan kasvavan
kohtalaisesti lahivuosina. Vaisu kysyntd Euroopassa on heikentanyt Suomen vientia. Inves-
toinnit lisdantyvat ripedmmin, silla erityisesti energiasiirtymaan ja puolustukseen liittyvat hank-
keet lisdavat investointeja merkittavasti. Inflaation selva hidastuminen ja korkojen lasku ovat
parantaneet kotitalouksien ostovoimaa, mutta talouden epavarmuus hidastaa kulutuksen kas-
vua. Tydllisyystilanne on heikko, ja sen odotetaan paranevan ensi vuodesta lahtien tuotannon
kasvun myota.
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Toimialan toimintaymparisto

Toimialan avainluvut

2025E 2024

Aloitetut asunnot, kpl 20 000 17 621
joista vapaarahoitteiset kerrostaloasunnot 7 500 3260
aloitetut asunnot paakaupunkiseudulla n/a 5446
Mydnnetyt rakennusluvat vuositasolla, kpl * 17 428 17 523
Rakennuskustannukset, muutos % 0,2 0,3
Vanhojen kerrostaloasuntojen hinnat koko maassa, muutos % 1,5 -3,7
0,4- -6,9-

Vanhojen kerrostaloasuntojen hinnat paakaupunkiseudulla, muutos % 2,7 -3,6
Vapaarahoitteisten asuntojen vuokrat koko maassa, muutos % 1,6 1,3
Vapaarahoitteisten asuntojen vuokrat pagkaupunkiseudulla, muutos % 0,6-1,3 0,2-0,5

* Rullaava 12 kk, toukokuu 2025

Lahteet: Rakennusteollisuus ry, suhdannekatsaus, huhtikuu 2025; Paakaupunkiseudun kuntien asunto-
tuotantotiedot; Tilastokeskus, Rakennus- ja asuntotuotanto; Tilastokeskus, Rakennuskustannusindeksi;
Pellervon taloustutkimus, Alueellinen asuntomarkkinaennuste 2025

Viime vuonna asuntoaloitusten maara jai noin 17 600 aloitettuun asuntoon. Rakennusteolli-
suus RT:n huhtikuussa julkaiseman suhdannekatsauksen mukaan vuonna 2025 aloitusten
odotetaan nousevan 20 000 asuntoon, mutta tahan liittyy paljon epavarmuutta. Talouskasvun
ja ostovoiman piristyminen tukevat kasvua, mutta kauppasota voi viivastyttda rakentamisen
elpymisen tuleville vuosille. Rakennusluvat ovat myos laskeneet tilastohistorian matalimmalle
tasolle, mika osaltaan ennakoi heikkoa tuotannon tasoa myos talle vuodelle.

Vuokramarkkinoilla on edelleen ylitarjontaa. Nordean kesakuussa julkaiseman Asuntomarkki-
nateema-julkaisun mukaan asuntotuotanto on kokonaisuudessaan puolittunut muutamassa
vuodessa, mutta korkotuettu rakentaminen yllapitda asuntotarjontaa. Lisaksi asumistuen tiu-
kennukset ovat hidastaneet asuntokuntien maaran kasvua ja vahentaneet kokonaisvuokraky-
syntad. Nama tekijat hidastavat vuokramarkkinan tasapainottumista ja vuokrien nousua. Kor-
kotuetun rakentamisen maaran odotetaan vahenevan, ja asuinrakentamisen ennustetaan ko-
konaisuudessaan pysyvan vaimeana viela useamman vuoden.
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Kaupungistumisen vaikutukset

Véaeston Vuokralla asuvien

kasvuennuste, % kotitalouksien osuus, %

Alue 2022-2040 2010 2023
Helsinki 22,4 471 50,5
Pa&kaupunkiseutu 25,9 41,9 47,0
Helsingin seutu ? n/a 37,7 42,9
Jyvaskyla 8,0 40,2 46,4
Kuopio 3,5 36,5 42,4
Lahti -0,2 37,3 42,2
Oulu 9,6 36,7 43,6
Tampere 17,6 42,2 52,2
Turku 18,1 43,0 52,7
Muu Suomi n/a 23,8 271

» Helsinki, Espoo, Kauniainen, Vantaa

2 Paakaupunkiseutu, Hyvinkaa, Jarvenpaéa, Kerava, Kirkkonummi, Mantsala, Nurmijarvi, Pornainen,
Porvoo, Riihimaki, Sipoo, Tuusula, Vihti

Lahteet: Tilastokeskus, Asunnot ja asuinolot 2023; MDI vaestdennuste 2040 (kaupungistumisskenaario),
syyskuu 2023

MDI:n syyskuussa 2024 julkaiseman vaestdennusteen mukaan vaesténkasvu jatkuu merkitta-
vasti lisdantyneen maahanmuuton tukemana ja keskittyy voimakkaasti suurimpiin kaupunkei-
hin. Viimeaikaista maahanmuuton nousua selittda Ita- ja Kaakkois-Aasiasta seka Intian niemi-
maalta tulevan maahanmuuton ma&aran kasvu, mika vahvistaa erityisesti tydikaisen vaestdn
kehitysté Helsingin seudulla. Maan sisdinen muuttoliike on palautunut pandemiaa edeltavalle
uralleen, keskittaen vaestda suurille kaupunkiseuduille.

Véaestonkasvu jatkuu ja kohdistuu suurimpiin kaupunkeihin. Tilastokeskuksen vaestdn ennak-
kotilastojen mukaan Helsinki, Espoo, Vantaa, Turku ja Tampere olivat jalleen Suomen eniten
kasvaneita kuntia vuoden ensimmaisella puoliskolla. Nettomaahanmuutto oli merkittavassa
roolissa vaestonkasvun kannalta seka koko maassa etta edella mainittujen kuntien kasvutilas-
toissa. Lisaksi kuntien valinen muuttoliike vahvisti erityisesti Helsingin kasvua.

Liiketoiminta

Kojamo on Suomen suurin yksityinen asuntosijoitusyhtio sijoituskiinteistdjen kayvalla arvolla
mitattuna. Kojamo tarjoaa vuokra-asuntoja ja asumiseen liittyvia palveluja vuokralaisille
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Suomen kasvukeskuksissa. Kojamon kiinteistoportfolioon kuului katsauskauden lopussa

40 946 (40 973) vuokra-asuntoa. Kojamon sijoituskiinteistojen kaypa arvo katsauskauden lo-
pussa oli 7,9 (7,9) miljardia euroa siséaltden 272,8 (1,3) miljoonaa euroa Myytavana olevia si-
joituskiinteistdja. Sijoituskiinteistoihin sisaltyvat seka valmiit asunnot ettd kehityshankkeet ja
maa-alueet.

Kayvalla arvolla mitattuna 97,6 prosenttia Kojamon vuokra-asunnoista sijaitsi 30.6.2025 Suo-
men seitsemassa suurimmassa kasvukeskuksessa, 86,9 prosenttia Helsingin, Tampereen
seka Turun seudulla ja 74,1 prosenttia Helsingin seudulla. Kojamon osuus koko maan
vuokra-asuntomarkkinasta on noin nelja prosenttia.

Kojamo pyrkii luomaan parhaan asiakaspalvelukokemuksen asiakkailleen, ja siksi se on pa-
nostanut merkittavasti palveluihin. Lumo-verkkokaupassa asiakkaat voivat vuokrata sopivan
asunnon maksamalla ensimmaisen kuukauden vuokran ja sen jalkeen muuttaa uuteen asun-
toon jopa seuraavana paivana. Kojamon asukasyhteistydmalli antaa asukkaille mahdollisuu-
den vaikuttaa asumisen ja Lumo-palveluiden kehittdmiseen. Lumo-asunnoissa on tarjolla
useita erilaisia palveluita, kuten vuokraan sisaltyva laajakaistayhteys ja autojen yhteiskaytto-
palvelu.

Taloudellinen kehitys huhti-kesakuussa 2025

Liikevaihto

Kojamon liikevaihto kasvoi 115,6 (112,3) miljoonaan euroon. Liikevaihto muodostuu kokonai-
suudessaan vuokraustoiminnan tuotoista.

Liikevaihtoa kasvatti parantunut vuokrausaste.

Tulos ja kannattavuus

Nettovuokratuotto kasvoi 82,8 (82,1) miljoonaan euroon, mika vastaa 71,7 (73,1) prosenttia
likevaihdosta. Nettovuokratuoton kasvuun vaikuttivat positiivisesti likevaihdon kasvu 3,3 mil-
joonalla eurolla seka negatiivisesti kiinteistdjen yllapitokulujen kasvu 1,8 miljoonalla eurolla ja
korjauskulujen kasvu 0,7 miljoonalla eurolla.

Tulos ennen veroja oli -12,7 (-104,3) miljoonaa euroa. Tulokseen sisaltyy -48,0 (-149,9) mil-
joonan euron nettotulos sijoituskiinteistdjen kdypaan arvoon arvostamisesta. Tasta -33,8 mil-
joonaa euroa koskee tuottamattoman omaisuuden, erityisesti ns. Metropolia-kohteiden arvon-
muutosta, eika talla arvioida olevan vaikutusta asuntojen arvoihin. Tulos ennen veroja ja il-
man nettotulosta sijoituskiinteistdjen kaypaan arvoon arvostamisesta heikkeni 10,4 miljoonaa
euroa. Heikkeneminen johtui vertailukauteen ndhden kohonneista rahoitus-, yllapito- ja kor-
jauskuluista.
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Rahoitustuotot ja -kulut olivat -30,3 (-26,0) miljoonaa euroa. Rahoitustuottoihin ja -kuluihin si-
saltyy 0,0 (-0,3) miljoonaa euroa johdannaisten realisoitumatonta kayvan arvon muutosta.

Kassavirta ennen kayttépadoman muutosta (FFO) oli 38,8 (42,7) miljoonaa euroa. FFO:n las-
kuun vaikutti katsauskaudella kasvaneet rahoitus-, yllapito- ja korjauskulut.

Taloudellinen kehitys tammi-kesakuu 2025

Liikevaihto

Kojamon liikevaihto kasvoi 229,9 (225,6) miljoonaan euroon. Liikevaihto muodostuu kokonai-
suudessaan vuokraustoiminnan tuotosta.

Liikevaihtoa kasvatti parantunut vuokrausaste.

Tulos ja kannattavuus

Nettovuokratuotto kasvoi 145,6 (142,7) miljoonaan euroon, mika vastaa 63,3 (63,3) prosenttia
likevaihdosta. Nettovuokratuoton kasvuun vaikuttivat positiivisesti liikevaihdon kasvu 4,3 mil-
joonalla eurolla ja negatiivisesti kiinteistjen yllapitokulujen kasvu 0,8 miljoonalla eurolla seka
korjauskulujen kasvu 0,6 miljoonalla eurolla.

Tulos ennen veroja oli -23,8 (-65,0) miljoonaa euroa. Tulokseen sisaltyy -85,3 (-138,8) miljoo-
nan euron nettotulos sijoituskiinteistojen kaypaan arvoon arvostamisesta seka sijoituskiinteis-
téjen luovutusvoittoja ja -tappioita -0,8 (-0,8) miljoonaa euroa. Kayvan arvon muutoksesta
-33,8 miljoonaa euroa koskee tuottamattoman omaisuuden, erityisesti ns. Metropolia-kohtei-
den arvonmuutosta, eika talla arvioida olevan vaikutusta asuntojen arvoihin. Kaytetyt tuotto-
vaatimukset ja muut syéttétiedot perustuvat markkinahavaintoihin ja parhaaseen saatavilla
olevaan tietoon nykyisestd markkinasta. Tieto sisaltéa ulkopuolisen riippumattoman arviointi-
asiantuntijan nakemyksen. Tulos ennen veroja ja ilman nettotulosta sijoituskiinteistojen kay-
paan arvoon arvostamisesta heikkeni 12,3 miljoonaa euroa ja oli 61,6 (73,9) miljoonaa euroa.
Heikkeneminen johtui vertailukauteen nahden kohonneista rahoitus-, yllapito- ja korjausku-
luista.

Rahoitustuotot ja -kulut olivat -57,3 (-48,5) miljoonaa euroa. Rahoitustuotot ja -kulut olivat 8,9
miljoonaa euroa suuremmat kuin vertailukaudella. Korkokulut kasvoivat vertailukaudesta 8,4
miljoonaa euroa, mika johtui korkojen noususta. Johdannaisten realisoitumaton kdyvan arvon
muutos oli 0,0 (0,7) miljoonaa euroa.

Kassavirta ennen kayttépddoman muutosta (FFO) oli 62,0 (68,2) miljoonaa euroa. FFO:n las-
kuun vaikutti katsauskaudella kasvaneet rahoitus-, yllapito- ja korjauskulut.
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Tase, rahavirta ja rahoitus

30.6.2025 30.6.2024  31.12.2024
Taseen loppusumma, M€ 8 145,6 8 340,2 8 405,5
Oma paaoma, M€ 3 606,6 3582,9 3629,2
Osakekohtainen oma pagoma, € 14,59 14,50 14,68
Omavaraisuusaste, % 44,3 43,0 43,2
Oman paaoman tuotto-% (ROE) -1,1 -2,9 0,6
Sijoitetun paaoman tuotto-% (ROI) 1,1 -0,2 2,0
Korollinen vieras paaoma, M€ » 9 3598,4 3861,4 38279
Loan to Value (LTV), % ? 45,7 45,0 43,9
Korkokate 2,4 2,8 2,6
Lainojen keskikorko, % ? 3,2 3,2 3,0
Keskimaarainen laina-aika, vuotta 3,3 3,1 2,7
Rahavarat, M€ 119,2 300,1 333,6

” Nettovelka 30.6.2025 oli 3 479,2 M€, 30.6.2024 3 561,3 M€ ja 31.12.2024 3 494,2 M€.

2 Siséltaa korkojohdannaiset

3 Ei sisalla Myytavana olevia pitkaaikaisia omaisuuseria ja niihin liittyvia velkoja.

30.6.2025 Loan to Value (LTV) sisaltaen Myytavana olevat pitkdaikaiset omaisuuserat ja niihin liittyvat
velat oli 44,4 %.

4 Ej sisalla Myytavana oleviin pitkaaikaisiin omaisuuseriin liittyvia velkoja

Kojamon maksuvalmius oli katsauskaudella hyva. Kojamolla oli katsauskauden lopussa raha-
varoja 119,2 (300,1) miljoonaa euroa ja likvideja rahoitusvaroja 72,8 (27,9) miljoonaa euroa.

250 miljoonan euron yritystodistusohjelmasta oli katsauskauden lopussa kaytdssa 0,0 (0,0)
miljoonaa euroa. Kojamolla on 375 miljoonan euron sitovat luottolimiitit ja viiden miljoonan eu-
ron ei-sitova luottolimiitti, jotka olivat katsauskauden lopussa kayttamatta.

Katsauskauden aikana tehtiin seuraavia rahoitusjarjestelyita:

Kojamo Oyj laski maaliskuussa liikkeeseen 500 miljoonan euron suuruisen vakuudettoman
vihredn joukkovelkakirjalainan. Lainan maturiteetti on 7 vuotta, ja se eraantyy 12.3.2032. Lai-
nalle maksetaan kiinteda 3,875 prosentin vuotuista korkoa. Kyseessa on yhtién kolmas vihred
joukkovelkakirjalaina, ja se laskettiin liikkeeseen Kojamo Oyj:n 25.2.2025 paivatyn

2 500 000 000 euron suuruisen EMTN-ohjelman alla.
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Uuden joukkovelkakirjalainan yhteydessa Kojamo Oyj julkisti ostotarjouksen yhtién vuonna
2026 eraantyvasta joukkovelkakirjalainasta. Ostotarjouksen lopputuloksena yhti6 osti velkakir-
joja takaisin yhteensa 165 miljoonalla eurolla.

Lumo Kodit Oy ja Swedbank AB (publ) allekirjoittivat kesédkuussa 100 miljoonan euron suurui-
sen vastuullisuustavoitteisiin sidotun vakuudettoman lainasopimuksen. Laina eraantyy
vuonna 2029, ja silla jalleenrahoitettiin vuonna 2026 eraantyva 100 miljoonan euron laina
Swedbankilta. Lainasopimuksen marginaali on sidottu Kojamon tarkeimpiin vastuullisuusta-
voitteisiin.

Kiinteistoomaisuus ja kaypa arvo

M€ 30.6.2025 30.6.2024  31.12.2024
Sijoituskiinteistdjen kaypa arvo 1.1. 7 960,0 8 038,8 8 038,8
Hankitut sijoituskiinteistot 4,8 21,9 52,9
Ajanmukaistamisinvestoinnit 10,4 1,3 41
Myydyt sijoituskiinteistot -4,8 -1,2 -2,5
Aktivoidut vieraan padoman menot 0,0 0,6 0,6
Siirto rahoitusvaroista - - 0,0
Voitto/tappio kdypaan arvoon arvostamisesta -85,3 -138,8 -134,0
Yhteensa 7 885,1 7 922,6 7 960,0
Siirto Myytavana oleviin sijoituskiinteistoihin -272,8 -1,3 -
Sijoituskiinteistéjen kdypa arvo kauden lopussa 76124 7921,3 7 960,0

Kojamon omistamien vuokra-asuntojen kokonaismaara oli katsauskauden lopussa 40 946
(40 973) kappaletta.

Kojamon omistamien sijoituskiinteistdjen kaypa arvo maaritelladn neljannesvuosittain yhtion
oman arvioinnin perusteella. Ulkopuolinen asiantuntija antaa lausunnon Kojamon omistamien
sijoituskiinteistdjen arvonmaarityksesta. Viimeisin lausunto on annettu tilanteesta 30.6.2025.
Kayvan arvon maarityksen perusteet on esitetty tilinpaatoksen liitetiedoissa.

Konsernin omistama tontti- ja kiinteistokehitysvaranto oli katsauskauden lopussa noin
175 000 kem? (211 000 kem?). Tontti- ja kiinteistdkehitysvarannon (sisaltden ns. Metropolia-
kohteet) kadypa arvo oli katsauskauden paattyessa 130,6 (176,9) miljoonaa euroa.
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Asuntovuokraus

Asunnot 30.6.2025 30.6.2024 31.12.2024
Asunnot, Ikm 40 946 40 973 40 973
Keskineliovuokra, €/m?/kk 17,78 18,01 17,95
Keskinelidvuokra, vuoden aikana keskimaarin, €/m2/kk 17,85 17,95 17,98

Kojamo vastaa strategiansa mukaan kaupungistumisen, digitalisoitumisen sekéa yhteisollisyy-
den trendeihin ja tarjoaa asiakkailleen asuntoja hyvilla sijainneilla seka arkea helpottavia, asu-
misen viihtyisyytta ja yhteisollisyyttad parantavia palveluita. Tavoitteena on yllapitéa verkosto-
maista palvelualustaa, jonka avulla palveluita voidaan ottaa kayttéon ketterasti yhteistydssa
eri toimijoiden kanssa. Kojamon kiinteistot toimivat alustana, johon uudet palvelut ovat hel-
posti kytkettavissa.

Lumo-vuokra-asunnot ovat myds vaivattomasti vuokrattavissa verkkokaupassamme.

Asuntovuokrauksen tunnusluvut

% 1-6/2025 1-6/2024 1-12/2024
Taloudellinen vuokrausaste 93,6 91,7 91,5
Vaihtuvuus, ilman sisaisia vaihtoja 13,5 15,4 29,7
Like-for-Like-vuokratuottojen kasvu * -0,4 0,9 -1,4
Vuokrasaamiset suhteessa liikevaihtoon 1,4 1,7 1,5

* Kaksi vuotta yhtajaksoisesti omistettujen kohteiden vuokratuottojen muutos 12 kuukaudelta verrattuna
sita edeltdvaan 12 kuukauteen

Taloudellinen vuokrausaste oli 93,6 (91,7) prosenttia katsauskaudella. Katsauskauden paatty-
essa peruskorjausten vuoksi tyhjana oli 0 (73) asuntoa.
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Kojamon kiinteistoportfolio alueittain 30.6.2025
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Helsingin Tampereen Turun Kuopion Lahden
% seutu seutu seutu Oulu Jyvaskyla seutu seutu Muut
Jakauma asuntojen lukumaaran mukaan 62,7 9,6 52 5,4 50 4,0 3,5 4,5
Jakauma kayvan arvon mukaan 74,1 8,6 4,3 3,1 3,2 2,4 2,1 2,4
Tietoja kiinteistoportfoliosta 30.6.2025
Liike- ja muut Taloudellinen

Asunnot, vuokrattavat Kaypa arvo, Kaypa arvo, Kaypa arvo, vuokrausaste,
Alue kpl tilat, kpl M€ 1 000 €/kpl €/m? % 2
Helsingin seutu 25683 493 5681,8 217 4 065 92,7
Tampereen seutu 3949 111 656,3 162 3 165 97,0
Turun seutu 2122 25 326,1 152 2 861 96,1
Muut 9192 132 1 006,7 108 2 050 94,5
Yhteensa 40 946 761 7671,0 " 184 3471 93,6
Muu 2141 2
Portfolio yhteensa 40 946 761 7 885,1

» Luvut liittyvat portfolion tuottoa tuottaviin omaisuuseriin, eli pois lukien kéynnissa olevan uudistuotannon, konsernin omistamat tontit ja tietyt osakkeiden kautta omistetut omaisuuserét

2 Kaynnissa olevan uudistuotannon, konsernin omistamien tonttien ja tiettyjen osakkeiden kautta omistettujen omaisuuserien seké vuokrattujen tonttien (kayttdoikeusomaisuuserien) kdypa arvo

¥ Taloudellinen vuokrausaste ei pida sisallaan liiketiloja ja muita vuokrattavia tiloja
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Investoinnit, realisoinnit ja kiinteistokehitys
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Katsauskauden aikana myytiin 27 (0) asuntoa ja ostettiin 0 (0) asuntoa.

Kojamo-konsernin yhtiét allekirjoittivat 6.6.2025 sopimuksen 44 vuokra-asuntokohteen myyn-
nista. Kaupassa myytiin yhteensa 1 944 asuntoa kahdeksalta paikkakunnalta eri puolilta Suo-
mea. Kauppa saatiin pdatdkseen katsauskauden jalkeen 31.7.2025.

Kojamon rakenteilla olevista asunnoista 119 (0) sijaitsee Helsingissa. Katsauskauden aikana
valmistui 0 (354) asuntoa.

Ajanmukaistamisinvestoinnit olivat katsauskaudella 10,4 (1,3) miljoonaa euroa ja korjaukset
12,4 (11,8) miljoonaa euroa.

Uudistuotannon sitovat hankintasopimukset

Investoinnit

M€ 30.6.2025 30.6.2024  31.12.2024
Hankitut sijoituskiinteistot * 3,6 17,4 48,1
Ajanmukaistamisinvestoinnit 10,4 1,3 4.1
Aktivoidut vieraan pddoman menot 0,0 0,6 0,6
Yhteensa 14,1 19,3 52,8
Korjaukset 12,4 11,8 241
* Ei sisalla vuokralle otettuja tontteja

Asuntojen lukumaara

Kappaletta 30.6.2025 30.6.2024  31.12.2024
Asunnot katsauskauden alussa 40 973 40 619 40 619
Myynnit -27 - -
Valmistuneet - 354 354
Asunnot katsauskauden lopussa 40 946 40 973 40 973
Katsauskaudella aloitetut - - 119
Rakenteilla katsauskauden lopussa 119 - 119
Uudistuotannon esisopimukset - 119 -

M€ 30.6.2025 30.6.2024  31.12.2024
Rakenteilla olevien kohteiden toteutuneet kustannukset 15,5 - 12,3
Uudistuotannon loppuun saattamisen kustannukset 8,5 - 11,7
Yhteensa 24,0 0,0 24,0
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Omistetut tontit ja kiinteistokehityskohteet
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30.6.2025 30.6.2024 31.12.2024
M€ 1000 k-m? M€ 1000 k-m? M€ 1000 k-m?
Tontit 29,8 50 30,9 51 29,8 50
Tontit ja vanha asuinrakennus 50,4 59 73,3 93 50,4 59
Kayttétarkoituksen muutokset 50,4 66 72,8 67 72,8 67
Yhteensa * 130,6 175 176,9 211 153,0 176
* Johdon arvio tonttien kdyvasta arvosta ja rakennusoikeudesta
Tonttien ja kiinteistokehityksen sitovat esisopimukset ja varaukset
30.6.2025 30.6.2024 31.12.2024
M€ 1000 k-m? M€ 1000 k-m? M€ 1000 k-m?
Uudistuotannon esisopimukset - 23,5 -
Arvio tonttien osuudesta uudistuotannon esisopimuksissa ? - - 4.2 5 - -
26,6 32 27,8 34 26,6 32

Tonttien esisopimukset ja varaukset 2

" Sisaltden tontit
2 Johdon arvio tonttien kayvasta arvosta ja rakennusoikeudesta
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Strategian edistyminen ja tavoitteet

Strategiset tavoitteet
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1-6/2025 2024 2023 2022 2021 2020 Tavoite
Liikevaihdon vuosikasvu, % 1,9 2,3 7,0 5,5 2,0 2,3 4-5
Vuosittaiset investoinnit, M€ 14,1 52,8 190,7 501,6 356,9 371,2 200400
FFOlliikevaihto, % 27,0 32,8 37,8 38,9 39,1 39,5 > 36
Loan to Value (LTV), % ? 45,7 43,9 44,6 43,7 37,7 41,4 <50
Omavaraisuusaste, % 443 43,2 445 45,3 49,0 45,6 > 40
Nettosuositteluindeksi (NPS) 58 54 50 45 20 36 40
» Toteuma 1-6/2025: Koko vuoden kiinteistéverot kirjataan Q1 tulokseen
2 Ei sisalla Myytavana olevia pitkaaikaisia omaisuuseria ja niihin liittyvia velkoja. 30.6.2025 Loan to Value (LTV) siséltden Myytavana olevat pitkdaikaiset omaisuuserét ja niihin liittyvat velat oli 44,4 %.
3 Laskentatapa on muuttunut sisallyttamalla laskentaan mm. digitaaliset palvelut. Toteumia 2021 seka 2020 ei ole muutettu vastaamaan nykyisté laskentatapaa.
Kojamon tavoitteena on olla vakaa osingonmaksaja ja maksaa osinkoa vuosittain vahintaan Kau pan kéynti osakkeella
60 prosenttia kassavirrasta ennen kayttdpadoman muutosta (FFO), edellyttden, ettd konser-
nin omavaraisuusaste on vahintaan 40 prosenttia ja ottaen huomioon yhtién taloudellisen . . N
aseman. Kojamon osake on listattu Nasdaq Helsingin paalistalle.
H H H Osakekurssin ja -vaihdon kehitys
Osakkeet ja osakkeenomistajat ! y
- . e ns 1-6/2025 1-6/2024 1-12/2024
Liikkeeseen lasketut osakkeet ja osakepaaoma Al Kures]. € 8.9 012 870
Kojamon osakepaaoma 30.6.2025 oli 58 025 136 euroa ja osakkeiden lukumaara katsaus- Ylin k.urss"f 1,52 12,00 12,00
kauden lopussa oli 247 144 399. Keskikurssi, € 9.59 10,44 10,11
Paatoskurssi, € 11,00 9,62 9,39
Yhtiolla on yksi osakesarja, ja kukin osake oikeuttaa yhteen daneen yhtion yhtiokokouksessa. Osakekannan markkina-arvo, kauden lopussa, M€ 2718,6 2376,3 2320,7
Osakkeisiin ei liity aanestysrajoituksia tai aanileikkureita. Osakkeilla ei ole nimellisarvoa. Yh-
kkeet kuul rvo- jarj Imaan.
tion osakkeet kuuluvat arvo-osuusjarjestelmaa Vaihdettuja osakkeita, milj. kpl 40,9 49,0 81,9
Osakkeiden kaupankayntitunnus on KOJAMO ja ISIN-tunnus F14000312251. Vaihto koko osakekannasta, % 16,5 19,8 33,2
Vaihdettuja osakkeita, M€ 391,9 511,8 828,3

Nasdaq Helsingin pdrssilistan lisaksi Kojamon osakkeella kaytiin kauppaa my6s muilla kaup-
papaikoilla. 1.1.-30.6.2025 valisena aikana Kojamon osakkeita vaihdettiin vaihtoehtoisilla

kaupankayntipaikoilla noin 75 (noin 105) miljoonaa kappaletta, mik& vastaa noin 65 (noin 70)
prosenttia koko kaupankayntimaarasta (Lahde: Modular Finance).
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Omat osakkeet

Katsauskauden aikana tai sen paattyessa Kojamo ei ole omistanut omia osakkeita.

Osinko

Yhtidkokous 13.3.2025 paatti hallituksen esityksen mukaisesti, ettd yhtié ei maksa tilikaudelta
2024 osinkoa.

Osakkeenomistajat

Rekisterdityjen osakkeenomistajien maara oli katsauskauden lopussa 15 298 mukaan lukien
hallintarekister6idyt osakkeenomistajat. Hallintarekisterdityjen ja suorien ulkomaisten osak-
keenomistajien osuus oli katsauskauden lopussa 53,1 prosenttia yhtién osakkeista. Kymme-
nen suurinta osakkeenomistajaa omistivat katsauskauden lopussa yhteensa 52,4 prosenttia
Kojamon osakkeista.

Kojamon osakkeenomistajien luettelo perustuu Euroclear Finland Oy:lta saatuihin tietoihin.

Hallituksen valtuutukset

Kojamon yhtiékokous 13.3.2025 valtuutti hallituksen paattdmaan yhteensa enintaan

24 714 439 yhtion oman osakkeen hankkimisesta ja/tai pantiksi ottamisesta hallituksen ehdo-
tuksen mukaisesti. Ehdotettu osakemaara vastaa noin 10 prosenttia yhtion kaikista osak-
keista. Valtuutus on voimassa seuraavan varsinaisen yhtidkokouksen paattymiseen saakka,
kuitenkin enintdan 30.6.2026 asti.

Hallitus valtuutettiin myds paattdmaan osakeannista seka osakeyhtidlain 10 luvun 1 §:ssa tar-
koitettujen osakkeisiin oikeuttavien erityisten oikeuksien antamisesta hallituksen ehdotuksen
mukaan. Valtuutuksen nojalla annettavien osakkeiden lukumaéara voi olla yhteensa enintaan
24 714 439, mika vastaa noin 10 prosenttia yhtion kaikista osakkeista. Valtuutus koskee seka
uusien osakkeiden antamista etta yhtion hallussa olevien omien osakkeiden luovuttamista.
Valtuutus on voimassa seuraavan varsinaisen yhtiokokouksen paattymiseen saakka, kuiten-
kin enintdan 30.6.2026 asti.

Hallitus ei ole kayttanyt valtuutuksia.

Liputusilmoitukset

Kojamo ei vastaanottanut katsauskauden aikana yhtdan Arvopaperimarkkinalain 9. luvun 5.
pykalan mukaista liputusilmoitusta.
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Johdon liiketoimet ja osakkeenomistus

Kojamon johdon liiketoimet vuodelta 2025 on julkaistu porssitiedotteina ja ne ovat luettavissa
Kojamon internet-sivuilla https://kojamo.fi/uutiset-ja-tiedotteet/.

Hallinto

Varsinainen yhtiokokous

Kojamon varsinainen yhtiékokous 13.3.2025 vahvisti tilinpaatéksen vuodelta 2024 ja mydnsi
vastuuvapauden hallituksen jasenille ja toimitusjohtajalle. Lisaksi yhtidkokous paatti, ettd osin-
koa ei vuodelta 2024 makseta, hallituksen jasenten lukumaarasta, palkkioista ja kokoonpa-
nosta, tilintarkastajan valinnasta ja palkkiosta seka kestavyysraportoinnin varmentajan palkki-
osta ja valitsemisesta. Yhtidkokous hyvaksyi hallituksen jasenten, toimitusjohtajan seka toimi-
tusjohtajan sijaisen palkitsemisraportin vuodelta 2024. Lisaksi varsinainen yhtidkokous val-
tuutti hallituksen paattamaan erityisten osakkeisiin oikeuttavien oikeuksien myontamisesta,
kuten tarkoitetaan Suomen osakeyhtidlain 10 luvun 1 §:ssa. Yhtiokokouksen poytakirja on
saatavilla osoitteesta https://kojamo.fi/sijoittajat/hallinnointi/yhtiokokous/yhtiokokous-2025/.

Hallitus ja tilintarkastajat seka kestavyysraportoinnin
varmentaja

Kojamon hallituksen jasenet ovat Mikael Aro (puheenjohtaja), Mikko Mursula (varapuheenjoh-
taja), Kari Kauniskangas, Anne Koutonen, Veronica Lindholm, Andreas Segal ja Annica Anas.
Yhtion tilintarkastajana toimii KPMG Oy Ab ja paavastuullisena tilintarkastajana KHT Petri
Kettunen. Kestavyysraportoinnin varmentajana toimii KPMG Oy Ab ja paavastuullisena kesta-
vyysraportoinnin varmentajana KHT Petri Kettunen.

Hallituksen valiokunnat

Kojamon hallituksella on kaksi pysyvaa valiokuntaa, tarkastusvaliokunta seka palkitsemisva-
liokunta. Tarkastusvaliokunnassa toimivat Anne Koutonen (puheenjohtaja), Mikko Mursula,
Andreas Segal ja Annica Anés. Palkitsemisvaliokunnassa toimivat Kari Kauniskangas (pu-
heenjohtaja), Mikael Aro ja Veronica Lindholm.

Nimitystoimikunta

Kojamon nimitystoimikunnan kokoonpano pérssitiedotettiin 13.9.2024. Kojamon kolme suu-
rinta osakkeenomistajaa nimittivat osakkeenomistajien nimitystoimikuntaan seuraavat edusta-
jat: Christian Fladeland, toinen toimitusjohtaja (Co-CEQ), Heimstaden AB; Jouko Pdlénen, toi-


https://kojamo.fi/uutiset-ja-tiedotteet/
https://kojamo.fi/sijoittajat/hallinnointi/yhtiokokous/yhtiokokous-2025/
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mitusjohtaja, Keskinainen Eldkevakuutusyhtié lImarinen ja Risto Murto, toimitusjohtaja, Keski-
nainen tydeldkevakuutusyhtié Varma. Lisaksi Kojamon hallituksen puheenjohtaja toimii nimi-
tystoimikunnan asiantuntijajasenena.

Osakkeenomistajien nimitystoimikunta on yhtiokokouksen perustama yhtién osakkeenomista-
jista koostuva toimielin, jonka tehtavana on vuosittain valmistella ja esitelld yhtidbkokoukselle
tehtavat ehdotukset hallituksen jasenten lukumaaraksi, hallituksen kokoonpanoksi, hallituksen
puheenjohtajaksi, hallituksen jasenten palkitsemiseksi ja hallituksen valiokuntien jasenten pal-
kitsemiseksi.

Toimitusjohtaja

Erik Hjelt (oikeustieteen lisensiaatti, EMBA) toimi valiaikaisena toimitusjohtajana seka talous-
johtajana 2.6.2025 saakka. Reima Rytsola (VTM) aloitti toimitusjohtajana 2.6.2025 alkaen.

Johtoryhma

Johtoryhman muodostivat katsauskauden lopussa toimitusjohtaja Reima Ryts6la, talousjoh-
taja Erik Hjelt, omistuksista ja sijoituksista vastaava liiketoimintajohtaja Ville Raitio, ja asumi-
sen liikketoimintajohtaja Janne Ojalehto.

Yhtio julkaisi 24.6.2025 porssitiedotteen, jossa kerrottiin, ettéd Katri Viippola on nimitetty Ko-
jamo Oyj:n johtajaksi ja johtoryhman jaseneksi, vastuullaan henkildstd, viestinta ja vastuulli-
suus, ja etta Kojamon teknologiajohtaja Tuomas Kaulio on nimitetty johtoryhman jaseneksi.
Tuomas Kaulio aloittaa johtoryhman jasenena 1.7.2025 ja Katri Viippola tehtdvassaan vii-
meistaan 1.10.2025.

Selvitys hallinto- ja ohjausjarjestelmasta

Kojamon hallinnoinnin kuvaus ja Selvitys hallinto- ja ohjausjarjestelmasta ovat julkisesti saata-
villa internetsivuilla https://kojamo.fi/sijoittajat/tiedotteet-ja-julkaisut/taloudelliset-raportit/.

Henkilosto

Katsauskauden lopussa Kojamon palveluksessa tydskenteli yhteensa 286 (299) henkilda.
Keskimaarin henkildstéa oli katsauskauden aikana 267 (285).

Katsauskauden palkkojen ja palkkioiden kokonaissumma oli 8,8 (8,7) miljoonaa euroa.
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Vuosipalkkio- ja kannustinjarjestelma

Kojamon henkiléstod kuuluu vuosipalkkiojarjestelman piiriin, joka perustuu seka yhtidn yhteis-
ten ettad henkildokohtaisten tavoitteiden saavuttamiseen.

Kojamolla on my6s kaytdssa avainhenkildiden pitkaaikainen osakepohjainen kannustinjarjes-
telma. Palkkio maaraytyy Kojamon lilkketoiminnalle keskeisten mittareiden toteutumisen suh-
teessa konsernin strategisiin tavoitteisiin. Katsauskauden lopussa kaynnissé on kolme an-
saintajaksoa: 2023-2025, 2024—-2026 ja 2025-2027.

Kojamon hallitus paatti 13.2.2025 pitkan aikavalin kannustinjarjestelman ansaintajaksosta
2025-2027. Ansaintajakson mahdolliset palkkiot perustuvat liikevaihtoon, osakekohtaiseen
kassavirtaan ennen kayttépadoman muutoksia (FFO), myynteihin ja asuntokohtaiseen CO2-
paastdvahennystavoitteeseen vuosille 2025-2027. Ansaintajaksolta maksettavat palkkiot vas-
taavat yhteensa enintaan 231 200 osakkeen arvoa sisaltden myds rahana maksettavan osuu-
den.

Kolmen kaynnissa olevan ansaintajakson toteutuessa taysimaaraisina olisi maksimipalkkio
614 842 Kojamon osaketta vastaava maara, mistd osa maksetaan Kojamon osakkeina ja osa
rahana. Lisatietoa pitkan aikavalin kannustinjarjestelmasta 16ytyy Kojamon vuoden 2024 pal-
kitsemisraportista.

Kojamon hallitus paatti 13.2.2025 uudesta rajoitetusta osakepalkkio-ohjelmasta (RSP) vuo-
sille 2025-2027. Sitouttavaa osakepalkkio-ohjelmaa kaytetaan yhtion hallituksen paattamissa
erityistilanteissa. Ohjelma koostuu vuosittain alkavista enintdan kolmen vuoden mittaisista si-
touttamisjaksoista, joihin osallistuvilla henkil6illa on mahdollisuus saada kiinted maara osak-
keita pitkan aikavalin kannustin- ja sitouttamispalkkiona.

2025-2027 sitouttamisjakso paattyy vuoden 2027 lopussa ja mahdollinen palkkio maksetaan
jakson paattymista seuraavana vuonna yhtion osakkeina. Sitouttamisjakson osalta luovutetta-
vien osakkeiden enimmaismaara on 65 000 osaketta.

Vastuullisuus

Vastuullisuusohjelmamme

Vastuullisuus ja kestava kehitys on yksi Kojamon strategisista painopisteista. Vastuullisuus-
ohjelmamme sisaltda vastuullisuustydmme tavoitteet painopistealueittain: kestavien kaupun-
kien rakentaja, paras asiakaskokemus, osaavin henkilést6 ja energinen tyépaikka seka vas-
tuullinen yrityskansalainen. Lue tarkemmin vastuullisuusohjelmastamme vuoden 2024 vas-
tuullisuusraportilta, joka on osa vuosikertomustamme.



https://kojamo.fi/sijoittajat/tiedotteet-ja-julkaisut/taloudelliset-raportit/
https://kojamo.fi/wp-content/uploads/2025/03/kojamo-oyj-vuosikertomus-2024-1.pdf
https://kojamo.fi/wp-content/uploads/2025/03/kojamo-oyj-vuosikertomus-2024-1.pdf
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Olemme sitoutuneet YK:n kestavan kehityksen tavoitteisiin. Panostamme lapinakyvaan vas-
tuullisuustydmme raportointiin, ja raportoimme GRI- ja EPRA sBPR -viitekehyksia hyédyn-
téen. Vuodesta 2022 Iahtien olemme raportoineet TCFD-viitekehyksen mukaisia tietoja ilmas-
tonmuutokseen liittyvista riskeista.

Raportoimme vuodesta 2025 alkaen vastuullisuustydmme edistymisesta ja tuloksista erilli-
sessa vastuullisuusraportissa. Keskitymme liiketoimintamme ja sijoittajien tarpeisiin vastaa-
vaan raportointiin. Jotta raportointi olisi mahdollisimman tarkoituksenmukaista ja keskitettya,
emme raportoi CSRD:n mukaisesti, ellei se tule pakolliseksi, ja luovumme GRESB-vastuulli-
suusarvioinnista.

Kestavien kaupunkien rakentaja

Kaikki uudiskohteemme sijaitsevat kasvukeskuksissa, hyvien liikenneyhteyksien ja palvelujen
aarelld. Tavoitteemme on, ettd kiinteistdkantamme on energiankaytdltaan hiilineutraali vuo-
teen 2030 mennessa. Hiilineutraaliusty® etenee suunnitelmien mukaisesti: asuntokohtainen
hiilijalanjalki on pienentynyt vuodesta 2020 vuoden 2024 loppuun mennessa jo 56 prosenttia.
Olemme allekirjoittaneet World Green Building Councilin Net Zero Carbon Buildings -si-
toumuksen. Tehostamme energiankulutustamme 7,5 % vuoden 2025 loppuun mennessa vuo-
den 2016 tasoon verrattuna (VAETS II). Kojamon kaikki omat toimistot ovat WWF Green Of-
fice -sertifioituja.

Paras asiakaskokemus

Haluamme tarjota parhaan asiakaskokemuksen. Luomme turvallisia ja viihtyisia koteja,

jotka tarjoavat asiakkaillemme yhteiséllisyytta, vastuullista asumista seka elamaa helpottavia
palveluita. Asiakkaan silmin -toimintamalli on vakiintunut tavaksemme toimia. Aktiivisista
asukkaista koostuvia Lumo-tiimeja on perustettu lahes 300. Kaikissa Kojamon kiinteistdissa
on kaytdssa hiilineutraali kiinteistosahkd. Lisaksi 173 kiinteistdssamme on kaytdssa hiilineut-
raali lammitys. Tarjoamme kaikille Lumo-kotien asukkaille mahdollisuutta yhteiskayttdautoihin.
Sahkdajoneuvojen latausmahdollisuus 16ytyy jo noin 1 700 autopaikalta.

Osaavin henkilosto ja energinen tyopaikka

Henkilostovastuumme tarkeimmat osa-alueet ovat henkildston tasa-arvoisuus ja yhdenvertai-
suus, henkiléstén terveys ja hyvinvointi seka hyva johtaminen ja esihenkilotyd. Varmistamme
osaamisen kehittadmisella tulevaisuuden kilpailukyvyn ja sen, ettd tydntekijakokemus houkut-
telee parhaat tekijat. Teemme jatkuvaa ty6ta henkiléstémme hyvinvoinnin ja yrityskulttuurin
edistédmiseksi. Yrityskulttuurimme perustana ovat Kojamon yhteiset arvot: ilo palvella, hinku
onnistua ja rohkeus uudistaa.
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Vastuullinen yrityskansalainen

Liiketoimintaperiaatteemme sisaltavat vastuullisuuden toimintatapamme, joiden perusteella
toimimme vuorovaikutuksessa sidosryhmiemme, yhteiskunnan ja ympariston kanssa. Edelly-
tdmme vastuullista toimintaa my6s kumppaneiltamme, ja toimintaperiaatteemme toimittajille
on ollut kiintea osa kaikkia kumppanisopimuksiamme vuoden 2021 alusta alkaen.

Katsauskauden tapahtumia

EU-komission helmikuussa tekeman Omnibus-ehdotuksen myota emme jatkossa kuulu kes-
tavyys- ja taksonomiaraportointivaatimusten piiriin. Alkuperaisen velvoitteen mukaan meidan
olisi tullut raportoida kestavyysseikoista ja taksonomiasta vuodesta 2025 I8htien, mutta ehdo-
tettujen uusien tydntekijakynnysarvojen my6td emme jatkossa ole raportointivelvollisia. Ra-
portointivelvollisuuden alkamista lykkaavan ns. stop-the-clock -direktiivin voimaantulon myéta
emme raportoi vuoden 2025 tietoja CSRD:n mukaisesti. Kojamon tavoitteena on jatkossakin
johtaa vastuullisuustavoitteitamme tiiviisti liiketoimintamme avaintavoitteisiin yhdistettyna.
Maaramuotoisen raportointivelvoitteen keveneminen mahdollistaa raportointimme kehittdmi-
sen jatkossakin liilketoiminnan tarpeiden ja sijoittajien odotusten mukaisesti.

Olemme sopineet Jyvaskylassa sijaitsevien yli 40 Lumo-talon kaukolammon kysyntdjoustosta
ja alykkaasta lammityksen optimoinnista. Kysyntajoustoratkaisun avulla talojen lamménkulu-
tus sopeutetaan tarpeeseen varmistaen samalla asumismukavuuden. Palvelukokonaisuuteen
kuuluu myds Lumo-kotien olosuhteiden etavalvonta ja optimointi huoneistojen lampétilatiedon
ja séd&ennusteen perusteella. Alykkaan ohjauksen avulla sisdlampétila pysyy tasaisempana,
mika lisaa asumismukavuutta ja vahentaa energiankulutusta.

Kojamon ilmastoty6 sai tunnustusta Europe’s Climate Leaders -vertailussa, kun toukokuussa
Kojamo valittiin ensimmaista kertaa Euroopan ilmastojohtajien listalle. Financial Times ja Sta-
tista ovat laatineet listan eniten ilmastopaastdjaan vahentaneista eurooppalaisista yrityksista
vuosien 2018 ja 2023 valilla. Kojamo pyrkii osaltaan hillitsemaan ilmastonmuutosta tehosta-
malla kiinteistbkantansa energiankulutusta ja pienentdmalla hiilijalanjalkeaan.

Pelastuslain muutoksen my6ta vastuu asuntojen palovaroittimien toimivuudesta seka yllapi-
dosta siirtyy asukkaalta rakennuksen omistajalle vuoden 2025 loppuun mennessa. Varoittimet
on jo asennettu yli 14 000 huoneistoon. Projekti valmistuu siitym&ajan puitteissa vuoden
2025 aikana.

Lahiajan riskit ja epavarmuustekijat

Kojamo arvioi, etta lahiajan merkittavimmat riskit ja epavarmuustekijat aiheutuvat kiinteisto-
markkinoiden epavarmasta tilanteesta sekd asuntojen kysynta- ja tarjontatilanteen kehityk-
sesta. Vaikka kaupungistumisen arvioidaan jatkuvan pidemmalla aikavalilla, kiinteistémarkki-
noiden toipumiseen liittyy epavarmuutta. Vuokra-asuntojen ylitarjonta Kojamon keskeisilla toi-
minta-alueilla voi jatkua, ja kysynnan ja tarjonnan vaihtelulla voi olla vaikutusta Kojamon
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vuokratasoihin, vuokralaisten vaihtuvuuteen tai taloudelliseen vuokrausasteeseen ja tata
kautta vuokratuottoihin.

Geopoliittiset jannitteet aiheuttavat yha merkittavaa taloudellista epavarmuutta. Yhdysvaltojen
aloittama kauppasota ja tullien korotukset hidastavat maailmantalouden kasvua ja voivat kiih-
dyttaa inflaatiota. Edelld mainitut tekijat voivat myos vaikuttaa keskuspankkien korkopaatok-
siin. Vaikka asuntomarkkinat ovat paikallisia, voi riskitekijoilla olla vaikutuksia myés Suomen
talous- ja inflaatiokehitykseen seké asunto- ja kiinteistoémarkkinoihin, kuten asuntojen hintoi-
hin, vuokratasoihin ja tuottovaatimuksiin seka rakennusliikkeiden toimintaan. Nousseet kus-
tannukset ja korkealla pysyttelevét lainojen korot saattavat vaikuttaa Kojamon tulokseen ja
kassavirtaan seka asuntojen kdypaan arvoon.

Talouden kehitys saattaa vaikuttaa asunto- ja rahoitusmarkkinoihin sekd vuokra-asuntojen ky-
syntaan. Nailla tekij6illa voi olla vaikutuksia Kojamon tulokseen ja kassavirtaan seka asunto-
jen kdypaan arvoon. Yleinen taloustilanteen heikentyminen voi aiheuttaa ty6ttéomyytta ja alen-
taa kuluttajien ostovoimaa, mika puolestaan voi vaikuttaa asukkaiden vuokranmaksukykyyn ja
tata kautta yhtion vuokratuottoihin.

Kiinteisto- ja rahoitusmarkkinoiden heikkeneminen tai markkinakorkojen nousu voi laskea Ko-
jamon luottoluokitusta ja nostaa rahoituksen hintaa seka heikentda rahoituksen tunnuslukuja.

Nama tekijat saattavat vaikuttaa Kojamon tulokseen ja kassavirtaan sekd asuntojen kdypaan
arvoon.

Kyberhyokkaykset ja erilaiset muut tietoturvauhat ovat yleisesti lisdantyneet. Nailla tietoturva-
rikkomuksilla voi olla vaikutusta Kojamon liiketoimintaan ja tietojarjestelmien toimintavarmuu-
teen.

Helsingissa elokuun 21. paivana 2025

Kojamo Oyj
Hallitus

Lisatiedot:
Niina Saarto, Director, Treasury & Investor Relations, Kojamo Oyj, puh. +358 20 508 3283

Erik Hjelt, talousjohtaja, Kojamo Oyj, puh. +358 20 508 3225

Katsauskauden jalkeiset tapahtumat

31.7.2025 Kojamo tiedotti saaneensa paatdkseen 44 vuokra-asuntokohteen myynnin 242 mil-
joonan euron velattomaan kauppahintaan. Asuntoportfoliomyynnin arvioidaan pienentavan
vuoden 2025 liikevaihtoa noin 9,2 miljoonalla eurolla ja kassavirtaa ennen kayttdpadoman
muutosta (FFO) noin 2,9 miljoonalla eurolla. Kauppahinta on noin 10 prosenttia alle vuoden
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2024 tasearvojen. Kaupasta aiheutuvat noin 30 miljoonaan euroon tdsmentyneet verot mak-
setaan tammikuussa 2026.

31.7.2025 tiedotteella Kojamo laski vuoden 2025 nakymiaan liikkevaihdon osalta ja tdsmensi
kassavirran ennen kayttdpaaoman muutosta (FFO) osalta asuntoportfolion myynnin takia.

31.7.2025 tiedotteella Kojamo kertoi kdynnistdvansa omien osakkeiden takaisinosto-ohjel-
man. Osakkeet hankitaan Kojamon padomarakenteen kehittdmiseksi omaa paaomaa alenta-
malla. Kojamon osakkeita voidaan takaisinosto-ohjelman mukaisesti hankkia enintdan

7 000 000 kappaletta, mika vastaa noin 2,8 prosenttia kaikista yhtién osakkeista. Osakkeiden
takaisinostoon kaytetdan enintdan 75 miljoonaa euroa. Osakkeiden takaisinostot alkavat yh-
tién suljetun ikkunan jalkeen 22.8.2025 tai mahdollisimman pian sen jalkeen, ja ne paattyvat
viimeistaan 6.3.2026.

6.8.2025 Kojamo tiedotti allekirjoittaneensa uuden 100 miljoonan euron suuruisen vastuulli-
suustavoitteisiin sidotun vakuudettoman lainasopimuksen OP Yrityspankin kanssa. Lainan
maturiteetti on kolme vuotta kahdella yhden vuoden jatko-optiolla, ja sen marginaali on sidottu
Kojamon tarkeimpiin vastuullisuustavoitteisiin.

8.8.2025 Kojamo vastaanotti arvopaperimarkkinalain mukaisen ilmoituksen Norges Bankilta
(The Central Bank of Norway). limoituksen mukaan Norges Bankin omistusosuus Kojamo
osakkeista ja danista on 7.8.2025 laskenut alle 5 prosentin rajan. Muutoksen jalkeen talla yh-
tiélla oli yhteensa 12 318 478 osaketta, mika vastasi 4,98 prosenttia Kojamon osakkeista ja
aanista.

14.8.2025 Kojamo vastaanotti arvopaperimarkkinalain mukaisen ilmoituksen Norges Bankilta
(The Central Bank of Norway). limoituksen mukaan Norges Bankin omistusosuus Kojamo
osakkeista ja danista on 13.8.2025 noussut yli 5 prosentin rajan. Muutoksen jalkeen talla yhti-
6lla on yhteensa 12 421 808 osaketta, mika vastaa 5,03 prosenttia Kojamon osakkeista ja aa-
nista.
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Tiedotustilaisuus ja webcast

Kojamo jarjestaa institutionaalisille sijoittajille, analyytikoille ja medialle suunnatun tiedotusti-
laisuuden 21.8.2025 klo 10.00 paékonttorillaan osoitteessa Mannerheimintie 168A, Helsinki.
Tilaisuuden kieli on englanti. Tilaisuuden jalkeen medialla on mahdollisuus esittaa kysymyksia
myds suomeksi.

Tilaisuutta voi seurata suorana webcast-lahetyksena. Lahetykseen ei tarvitse rekisterditya
etukateen. Tiedotustilaisuutta voi seurata osoitteessa: https://kojamo.events.inderes.com/q2-
2025.
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Tiedotustilaisuuteen voi osallistua myds puhelimitse. Osallistuminen telekonferenssiin edellyt-
taa rekisteroitymista oheisen linkin kautta: https://events.inderes.com/kojamo/q2-2025/dial-in.
Rekisterdidyttyasi saat puhelinnumeron ja konferenssitunnuksen, joiden avulla telekonferens-
siin liitytaan.

Webcast-lahetys tallennetaan, ja se on myéhemmin saatavilla yhtion verkkosivuilla: https://ko-
jamo.fi/sijoittajat/tiedotteet-ja-julkaisut/taloudelliset-raportit/.



https://kojamo.events.inderes.com/q2-2025
https://kojamo.events.inderes.com/q2-2025
https://events.inderes.com/kojamo/q2-2025/dial-in
https://kojamo.fi/sijoittajat/tiedotteet-ja-julkaisut/taloudelliset-raportit/
https://kojamo.fi/sijoittajat/tiedotteet-ja-julkaisut/taloudelliset-raportit/
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Tunnusluvut

Laskentakaava 4-6/2025 4-6/2024 1-6/2025 1-6/2024 2024
Liikevaihto, M€ 115,6 112,3 229,9 225,6 452,4
Nettovuokratuotto, M€ 1 82,8 82,1 145,6 1427 302,9
Nettovuokratuotto liikevaihdosta, % 2 71,7 73,1 63,3 63,3 66,9
Voitto/tappio ennen veroja, M€ 3 -12,7 -104,3 -23,8 -65,0 26,3
Kayttokate (EBITDA), M€ 4 25,1 -78,0 41,5 -15,9 131,3
Kayttokate liikevaihdosta, % 5 21,7 -69,4 18,0 -7,1 29,0
Oikaistu kayttokate (Adjusted EBITDA), M€ 6 73,1 71,9 127,6 123,8 266,2
Oikaistu kayttokate liikevaihdosta, % 7 63,2 64,0 55,5 54,9 58,8
Oikaistu kayttokate ilman korjauskuluja, M€ 23 79,7 77,7 140,0 135,6 290,2
Kassavirta ennen kayttdpadoman muutosta (FFO), M€ 8 38,8 42,7 62,0 68,2 148,2
FFO liikevaihdosta, % 9 33,5 38,0 27,0 30,2 32,8
Osakekohtainen kassavirta ennen kayttdpaaoman muutosta, € 10 0,16 0,17 0,25 0,28 0,60
FFO ilman kertaluonteisia kuluja, M€ 11 38,8 42,7 62,0 68,2 149,0
Oikaistu kassavirta ennen kayttbpdaoman muutosta (AFFO), M€ 12 31,2 41,9 51,6 66,8 1441
Sijoituskiinteistét, M€ » 7 885,1 7922,6 7 960,0
Taloudellinen vuokrausaste, % 24 93,6 91,7 91,5
Korollinen vieras paaoma, M€ ? 13 3598,4 3861,4 38279
Oman paadoman tuotto-% (ROE) 14 -1,1 -2,9 0,6
Sijoitetun padoman tuotto-% (ROI) 15 1,1 -0,2 2,0
Omavaraisuusaste, % 16 443 43,0 43,2
Loan to Value (LTV), % ¥ 17 45,7 45,0 43,9
Vapaiden varojen osuus, % 18 73,0 69,7 71,5
Korkokate 19 2,4 2,8 2,6
Korkokate ilman korjauskuluja 25 2,6 3,1 2,8
Vakavaraisuusaste 20 0,43 0,43 0,42
Vakuudellisten lainojen osuus taseesta 21 0,15 0,17 0,17
Osakekohtainen tulos, € -0,04 -0,34 -0,08 -0,21 0,09
Osakekohtainen oma paaoma, € 14,59 14,50 14,68
Bruttoinvestoinnit, M€ 22 10,1 10,9 14,1 19,3 52,8
Henkil6std katsauskauden lopussa 286 299 256

"V Sisaltaa Myytavana olevia pitkaaikaisia omaisuuseria 2 Ei sisélla Myytéavana oleviin pitkaaikaisiin omaisuuseriin liittyvia velkoja

3 Ei sisalla Myytavana olevia pitkaaikaisia omaisuuseria ja niihin liittyvia velkoja. 30.6.2025 Loan to Value (LTV) sisaltden Myytavana olevat pitk&aikaiset omaisuuserat ja niihin liittyvat velat on 44,4 %.
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Vaihtoehtoiset tunnusluvut

Kojamo esittda vaihtoehtoisia tunnuslukuja kuvaamaan liiketoimintansa taloudellista kehitysta
ja parantaakseen vertailukelpoisuutta eri raportointikausien valilla. Vaihtoehtoiset eli tilinpaa-

Tunnuslukujen laskentakaavat
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tdsstandardeihin perustumattomat tunnusluvut antavat merkittavaa lisatietoa johdolle, rahoit-
tajille, analyytikoille seka muille tahoille. Vaihtoehtoisia tunnuslukuja ei tule pitda IFRS-tilin-
paatdsnormistossa maariteltyja tunnuslukuja korvaavina mittareina.

Osa Kojamon kanssa samalla toimialalla toimivista yhtidista kirjaa osan yllapitokuluista tasee-
seen. Vertailtavuuden parantamiseksi esitamme vaihtoehtoisina tunnuslukuina: Oikaistu kayt-
tokate ilman korjauskuluja seka Korkokate ilman korjauskuluja.

ESMA-ohjeistuksen mukaisesti maaritellyt vaihtoehtoiset tunnusluvut

1)

Nettovuokratuotto

Nettovuokratuotto liikevaihdosta, %

Voitto/tappio ennen veroja

Kayttokate (EBITDA)

Kéyttokate liikevaihdosta, %

Oikaistu kayttokate
(Adjusted EBITDA)

Liikevaihto - Kiinteist6jen yllapitokulut - Korjaukset
Nettovuokratuotto on vuokraustoiminnan kannattavuuden tunnusluku, joka mittaa tuottoa yllapito- ja korjauskulujen vahentamisen jalkeen.

Nettovuokratuotto x 100

Liikevaihto
Tunnusluku kuvaa nettovuokratuoton suhdetta liikevaihtoon.

Nettovuokratuotto - Hallinnon kulut + Liiketoiminnan muut tuotot - Liiketoiminnan muut kulut +/- Sijoituskiinteistdjen luovutusvoitot
ja -tappiot +/- Vaihto-omaisuuden luovutusvoitot ja -tappiot +/- Voitto/tappio sijoituskiinteistdjen arvostamisesta kaypaan arvoon

- Poistot ja arvonalentumiset +/- Rahoitustuotot ja -kulut +/- Osuus osakkuusyritysten tuloksista

Voitto/tappio ennen veroja mittaa kannattavuutta liiketoiminnan kustannusten ja rahoituskulujen jalkeen.

Tilikauden voitto/tappio + Poistot ja arvonalentumiset -/+ Rahoitustuotot ja kulut -/+ Osuus osakkuusyritysten tuloksista + Tilikauden
verotettavaan tulokseen perustuva vero + Laskennallisten verojen muutos

Kayttokate on kannattavuuden tunnusluku, joka mittaa liiketoiminnan tulosta ennen nettorahoituskuluja, veroja ja poistoja.

Kayttokate

x 100
Liikevaihto

Tunnusluku kuvaa kayttokatteen suhdetta liikevaihtoon.

Tilikauden voitto/tappio + Poistot ja arvonalentumiset -/+ Sijoituskiinteistojen luovutusvoitot ja -tappiot-/+ Vaihto-omaisuuden luovutus-
voitot ja -tappiot -/+ Muiden pitkdaikaisten varojen luovutusvoitot ja -tappiot -/+ Voitto/tappio sijoituskiinteistdjen arvostamisesta kay-
paan arvoon -/+ Rahoitustuotot ja kulut -/+ Osuus osakkuusyritysten tuloksista + Tilikauden verotettavaan tulokseen perustuva vero

+ Laskennallisten verojen muutos

Oikaistu kayttokate kuvaa konsernin vuokraustoiminnan kannattavuutta ilman omaisuuserien myynneista syntyneita luovutusvoittoja ja -tappioita seka
laskennallisia voittoja/tappioita sijoituskiinteistdjen kaypaan arvoon arvostamisesta.
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10)

11)

12)

13)

Oikaistu kayttokate likevaihdosta, %

Kassavirta ennen kayttdpadoman
muutosta (FFO)

FFO liikevaihdosta, %

Osakekohtainen kassavirta ennen
kayttdpaddoman muutosta

FFO ilman kertaluonteisia kuluja

Oikaistu kassavirta ennen kaytto-
paaoman muutosta (AFFO)

Korollinen vieras paaoma
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Oikaistu kayttokate x 100

Liikevaihto

Tunnusluku kuvaa oikaistun kayttdkatteen suhdetta liilkevaihtoon.

Oikaistu kayttokate - Oikaistut nettorahoituskulut - Tilikauden verotettavaan tulokseen perustuva vero

+/- Luovutuksista syntyneet tilikauden verotettavaan tulokseen perustuvat verot

Kassavirta ennen kayttépadoman muutosta kuvaa konsernin liiketoiminnan tuottamaa kassavirtaa ennen kayttépadaoman muutosta. Tunnusluvun las-
kennassa huomioidaan rahoituskulujen ja verojen vaikutus kannattavuuteen mutta ei varsinaiseen vuokraustoimintaan kuulumattomia eria kuten omai-

suuserien myynneisté syntyneita luovutusvoittoja ja -tappioita tai niiden verovaikutusta seka laskennallisia voittoja/tappioita kdypaan arvoon arvostami-
sesta.

Kassavirta ennen kayttdpddoman muutosta (FFO)

x 100
Liikevaihto

Tunnusluku kuvaa FFO:n suhdetta liikevaihtoon.

Kassavirta ennen kayttdpddoman muutosta (FFO)

Ulkona olevien osakkeiden painotettu keskiarvo kauden aikana

Osakekohtainen kassavirta ennen kayttdpaaoman muutosta esittda kassavirta ennen kayttépadoman muutosta osuuden yksittaiselle osakkeelle.

Kassavirta ennen kayttdpadoman muutosta (FFO) + Kertaluonteiset kulut

Kassavirta ennen kayttdpaddoman muutosta kuvaa konsernin liiketoiminnan tuottamaa kassavirtaa ennen kayttépadoman muutosta. Tunnusluvun las-
kennassa huomioidaan rahoituskulujen ja verojen vaikutus kannattavuuteen mutta ei varsinaiseen vuokraustoimintaan kuulumattomia eria kuten omai-
suuserien myynneista syntyneita luovutusvoittoja ja -tappioita seka laskennallisia voittoja/tappioita kdypaan arvoon arvostamisesta ja kertaluonteisia
kuluja.

Kassavirta ennen kayttépaddoman muutosta (FFO) - Ajanmukaistamisinvestoinnit

Oikaistu kassavirta ennen kayttépddoman muutosta kuvaa konsernin liilketoiminnan tuottamaa kassavirtaa ennen kayttépddoman muutosta oikaistuna
ajanmukaistamisinvestoinneilla. Tunnusluvun laskennassa huomioidaan ajanmukaistamisinvestointien, rahoituskulujen ja verojen vaikutus kannattavuu-
teen mutta ei varsinaiseen vuokraustoimintaan kuulumattomia erid kuten omaisuuserien myynneista syntyneitéd luovutusvoittoja ja -tappioita seka las-
kennallisia voittoja/tappioita kdypaan arvoon arvostamisesta.

Lainat, pitkdaikaiset + Lainat, lyhytaikaiset

Korollinen vieras padoma mittaa konsernin bruttovelkoja.
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14)

15)

16)

17)

18)

19)

20)

21)

Oman paaoman tuotto-% (ROE)

Sijoitetun paddoman tuotto-% (ROI)

Omavaraisuusaste, %

Loan to Value (LTV), %

Vapaiden varojen osuus, %

Korkokate

Vakavaraisuusaste

Vakuudellisten lainojen osuus taseesta
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Tilikauden voitto/tappio (vuositasolle laskettuna)

e - - 100
Oma paaoma, kauden alun ja lopun keskiarvo X

Oman paaoman tuotto mittaa tilikauden tulosta suhteutettuna omaan padomaan. Tunnusluku kuvaa konsernin kykya tehda tuottoa omistajien sijoitta-
mille varoille.

(Voitto/tappio ennen veroja + Rahoituskulut) (vuositasolle laskettuna)

x 100
(Varat - Korottomat velat), kauden alun ja lopun keskiarvo

Sijoitetun padoman tuotto mittaa liiketoiminnan tulosta suhteutettuna sijoitettuun pddomaan. Tunnusluku kuvaa konsernin kykya tehda tuottoa omistajien
ja rahoittajien sijoittamille varoille.

Oma paadoma

x 100
Varat - Saadut ennakot

Omavaraisuusaste on rahoitusrakenteen tunnusluku, joka kertoo oman paaoman osuuden toimintaan sitoutuneesta paaomasta. Tunnusluku kuvaa
konsernin rahoitusrakennetta.

Korollinen vieras pddoma - Rahavarat

m . .- . s X 100
Sijoituskiinteist6t
Luototusaste (Loan to Value) esittda nettovelkojen osuutta sijoituskiinteistjen arvosta. Tunnusluku kuvaa konsernin velkaantuneisuutta.
Vakuuksista vapaat varat x 100

Varat

Tunnusluku kuvaa rasitteettomien varojen maaraa suhteessa kaikkiin varoihin.

Oikaistu kayttokate, rullaava 12kk

Oikaistut nettorahoituskulut, rullaava 12kk

Kayttokatteen ja nettorahoituskulujen valinen suhde. Tunnusluku kuvaa konsernin velanhoitoon liittyvaa kykya.

Korolliset velat* - Rahavarat

Varat

Vakavaraisuusaste kuvaa nettovelkojen osuutta taseesta.

*Tunnusluvun korollisiin velkoihin sisaltyy korollinen vieras padgoma, Myytavana oleviin pitkaaikaisiin varoihin liittyvat korolliset velat ja yli 90 paivan jal-
keen eraantyvat kauppahinnat.

Vakuudellinen korollinen vieras pddoma

Varat

Tunnusluku kuvaa vakuudellisten velkojen osuutta taseesta.
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22) Bruttoinvestoinnit

Muut tunnusluvut

23) Oikaistu kayttOkate iiman korjauskuluja

24) Taloudellinen vuokrausaste, %

25) Korkokate ilman korjauskuluja

Hankitut sijoituskiinteistot + Ajanmukaistamisinvestoinnit + Aktivoidut vieraan padoman menot
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Bruttoinvestoinnit kuvaa kokonaisinvestointien maaraa pitaen sisalldan ostetut sijoituskiinteistot, kiinteistdkehityksen, ajanmukaistamisinvestoinnit seka

aktivoidut korot.

Oikaistu kayttokate (Adjusted EBITDA) - Korjaukset

Vuokratuotot

Vuokrattavissa olevien asuntojen potentiaalinen vuokratuotto

Oikaistu kayttokate ilman korjauskuluja, rullaava 12kk

x 100

Oikaistut nettorahoituskulut, rullaava 12kk
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Tunnuslukujen tasmaytyslaskelmat
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M€ 4-6/2025 4-6/2024 1-6/2025 1-6/2024 2024
Tilikauden voitto/tappio -10,4 -83,4 -19,3 -51,9 21,2
Poistot ja arvonalentumiset 7,6 0,3 7,9 0,6 1,2
Sijoituskiinteistdjen luovutusvoitot ja -tappiot 0,0 0,0 0,8 0,8 0,8
Muiden pitkaaikaisten varojen luovutusvoitot ja -tappiot - 0,0 - 0,0 0,0
Voitto/tappio sijoituskiinteistjen arvostamisesta kdypaan arvoon 48,0 149,9 85,3 138,8 134,0
Rahoitustuotot -1,9 -5,1 -6,1 -7,7 -15,7
Rahoituskulut 32,2 31,2 63,4 56,2 119,4
Osuus osakkuusyritysten tuloksista - - - - 0,0
Tilikauden verotettavaan tuloon perustuva vero 41 3,6 8,1 6,4 13,5
Laskennallisten verojen muutos -6,5 -24,6 -12,5 -19,5 -8,4
Oikaistu kayttokate (Adjusted EBITDA) 73,1 71,9 127,6 123,8 266,2
Rahoitustuotot ja -kulut -30,3 -26,0 -57,3 -48,5 -103,8
Voitto/tappio rahoitusvarojen arvostamisesta kaypaan arvoon 0,0 0,5 0,0 -0,6 -0,6
Oikaistut nettorahoituskulut -30,2 -25,6 -57,3 -49,0 -104,4
Tilikauden verotettavaan tuloon perustuva vero -4.1 -3,6 -8,1 -6,4 -13,5
Luovutuksista syntyneet tilikauden verotettavaan tulokseen perustuvat verot 0,0 0,0 -0,1 -0,2 0,0
Kassavirta ennen kdyttopadaoman muutosta (FFO) 38,8 42,7 62,0 68,2 148,2
Kertaluonteiset kulut - - - - 0,8
FFO ilman kertaluonteisia kuluja 38,8 42,7 62,0 68,2 149,0
Oma paaoma 3 606,6 35829 3629,2
Varat 8 145,6 8 340,2 8 405,5
Saadut ennakot -7,3 -6,5 -7,5
Omavaraisuusaste, % 44,3 43,0 43,2
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M€ 1-6/2025 1-6/2024 2024
Rasitteista vapaat sijoituskiinteistot 5347,2 5340,0 5504,5
Pitkaaikaiset varat, muut kuin sijoituskiinteistot 117,3 128,6 119,4
Lyhytaikaiset varat 480,9 347,4 383,2
Vapaat varat yhteensa 59454 5816,0 6 007,0
Varat 8 145,6 8 340,2 8 405,5
Vapaiden varojen osuus, % 73,0 69,7 71,5
Oikaistu kayttokate (Adjusted EBITDA), rullaava 12kk 270,0 260,9 266,2
Oikaistut nettorahoituskulut, rullaava 12kk -112,7 -92,8 -104,4
Korkokate 2,4 2,8 2,6
Oikaistu kayttdkate ilman korjauskuluja, rullaava 12kk 294.6 287,8 290,2
Oikaistut nettorahoituskulut, rullaava 12kk -112,7 -92,8 -104,4
Korkokate ilman korjauskuluja 2,6 31 2,8
Korollinen vieras pddoma 3598,4 38614 3827,9
Myytavana oleviin pitkdaikaisiin omaisuuseriin liittyvat korolliset velat 18,7 - -
Yli 90 paivan paasta eraantyvat kauppahinnat 16,7 - 16,7
Rahavarat 119,2 300,1 333,6
Korolliset velat - Rahavarat 3514,7 3561,3 3511,0
Varat 8 145,6 8 340,2 8 405,5
Vakavaraisuusaste 0,43 0,43 0,42
Vakuudelliset velat 1257,9 1437,9 1399,8
Varat 8 145,6 8 340,2 8 405,5
Vakuudellisten lainojen osuus taseesta 0,15 0,17 0,17
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annettavan tiedon laadun varmistamiseksi ja eri yritysten vertailtavuuden parantamiseksi. Ko-
jamo noudattaa raportointikdytanndissaan EPRAN suosituksia. Tassa osiossa kasitellaan
EPRA-tunnuslukuja ja niiden laskentaa. Lisatietoja EPRAsta ja EPRAnN suosituksista 16ytyy
EPRAnN verkkosivuilta osoitteesta www.epra.com.

EPRA-tunnusluvut

EPRA (European Public Real Estate Association) on eurooppalaisten julkisesti noteerattujen
kiinteistosijoitusyhtididen etujarjestd, jonka jasen myds Kojamo on. Osana toimintaansa jar-
jestd edistaa toimialan talousraportointia sekd parhaiden kaytantdjen kayttddnottoa sijoittajille

EPRA-tunnusluvut

4-6/2025 4-6/2024 1-6/2025 1-6/2024 2024
EPRA operatiivinen tulos, M€ * 37,3 41,0 59,5 66,3 146,9
Osakekohtainen EPRA operatiivinen tulos (EPS), € * 0,15 0,17 0,24 0,27 0,59
EPRA Net Reinstatement Value (NRV), M€ 45434 4 487,0 45734
Osakekohtainen EPRA NRV, € 18,38 18,16 18,51
EPRA alkunettotuotto (NIY), % 3,9 3,9 3,8
EPRA 'topped-up' alkunettotuotto, % 3,9 3,9 3,8
EPRA vajaakayttoaste, % 6,5 8,4 8,5
EPRA Cost Ratio (siséltda vajaakayton kustannukset), % 9,5 10,0 10,1 10,7 10,2
EPRA Cost Ratio (ei sisélla vajaakayton kustannuksia), % 7,2 6,5 6,2 57 5,8
* Vertailutiedot vuodelta 2024 on muutettu vastaamaan nykyista laskentatapaa
EPRA Operatiivinen tulos
M€ 4-6/2025 4-6/2024 1-6/2025 1-6/2024 2024
Tilikauden voitto/tappio IFRS konsernin tuloslaskelmasta -10,4 -83,4 -19,3 -51,9 21,2
(i) Voitto/tappio sijoituskiinteistdjen arvostamisesta kaypaan arvoon 48,0 149,9 85,3 138,8 134,0
(ii) Sijoituskiinteistdjen ja muiden pitkaaikaisten varojen luovutusvoitot ja -tappiot 0,0 0,0 0,8 0,8 0,8
(iv) Luovutusvoitoista ja -tappioista syntyneet tilikauden tulokseen perustuvat verot 0,0 0,0 -0,1 -0,2 0,0
(vi) Rahoitusinstrumenttien kdyvan arvon muutos - 0,3 - -0,7 -0,7
(vi) Rahoitusinstrumenttien/lainojen aikaisesta paattamisesta syntyneet tuotot/kulut 0,1 -1,8 -1,1 -1,8 -1,8
(ix) Oikaisut, jotka liittyvat ei-operatiivisiin ja poikkeuksellisiin eriin 7,6 0,3 7,9 0,4 1,8
(x) Laskennallinen vero EPRA oikaisuista -8,0 -24.3 -13,9 -19,2 -8,4
EPRA operatiivinen tulos 37,3 41,0 59,5 66,3 146,9
Osakkeiden lukumaaran painotettu keskiarvo tilikauden aikana (milj.kpl) 247 1 247 1 247 1 2471 2471
Osakekohtainen EPRA operatiivinen tulos (EPS), € 0,15 0,17 0,24 0,27 0,59


http://www.epra.com/
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EPRA Nettovarallisuus (NRV)
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M€ 1-6/2025 1-6/2024 2024
Emoyhtion omistaijille kuuluva oma paaoma 3 606,6 35829 3629,2
Laimennettu nettovarallisuus 3 606,6 3582,9 3629,2
Laimennetun nettovarallisuuden kaypa arvo 3 606,6 35829 3629,2
Ei sisally:

(v) Laskennallinen vero 804,8 809,7 815,5

(vi) Rahoitusinstrumenttien kaypé arvo 13,8 -24,4 9,3
Sisaltyy:

(xi) Varainsiirtovero 118,3 118,8 119,4
EPRA Net Reinstatement Value (NRV) 4543,4 4 487,0 4 573,4
Osakkeiden lukumaara (milj.kpl) 247 1 247 1 2471
Osakekohtainen EPRA nettovarallisuus (NRV), € 18,38 18,16 18,51
EPRA alkunettotuotto (NIY) ja EPRA "topped-up" alkunettotuotto
M€ 1-6/2025 1-6/2024 2024
Sijoituskiinteistot 7 885,1 7922,6 7 960,0
Kehityshankkeet -84,9 -96,0 -110,1
Valmis kiinteistokanta 7 800,3 7 826,6 7 849,8
Arvioidut ostajan kulut 117,0 117,4 117,7
Valmiin kiinteistokannan bruttoarvo B 7917,3 7 944,0 7 967,6
Annualisoitu vuokratuotto 462,5 4549 453,9
Kiinteistojen kulut -151,8 -149,3 -151,4
Annualisoitu nettovuokratuotto A 310,7 305,6 302,5
Vuokravapaat jaksot ja muut vuokrakannustimet - - -
Annualisoitu topped-up nettovuokratuotto C 310,7 305,6 302,5
EPRA alkunettotuotto (NIY), % A/B 3,9 3,9 3,8
EPRA "topped-up” alkunettotuotto, % C/B 3,9 3,9 3,8
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EPRA Vajaakayttoaste
M€ 1-6/2025 1-6/2024 2024
Asuntojen tyhjakayttd A 14,8 19,3 39,4
Vuokrattavissa olevien asuntojen potentiaalinen vuokratuotto B 229,7 230,2 462,5
EPRA vajaakayttoaste, % A/B 6,5 8,4 8,5
EPRA Cost Ratios
M€ 4-6/2025 4-6/2024 1-6/2025 1-6/2024 2024
Sisaltyy:
(i) Hallintokulut 10,6 10,4 19,7 19,5 39,4
(i) Kiinteistojen yllapitokulut 26,2 24,4 71,9 711 125,5
(i) Korjauskulut 6,6 5,8 12,4 11,8 24,1
(i) Kayttokorvaukset -4,6 -4,3 -9,1 -8,7 -17,4
(iii) Hallintopalkkioilla katettavat kulut 0,0 -0,1 -0,1 -0,1 -0,2
(iv) Muut kuluja kattavat toiminnot -0,1 -0,1 -0,1 -0,2 -0,3
Ei sisally:
(vii) Maanvuokrakulut 0,0 0,1 0,0 0,1 0,0
(viii) Vuokratuottoihin sisaltyvat kulut, joita ei laskuteta erikseen -31,1 -28,2 -80,7 -78,8 -141,2
EPRA Cost (sisaltaa vajaakayton kustannukset) A 7,6 8,0 14,1 14,8 29,8
(ix) Suorat vajaakdytén kustannukset -1,9 -2,8 -5,4 -7,0 -12,8
EPRA Cost (ei sisélla vajaakdyton kustannuksia) B 5,7 5,2 8,6 7,9 17,0
(x) Vuokratuotot vahennettynd maanvuokrakuluilla IFRS tuloslaskelmasta 110,9 107,8 220,6 216,7 434,3
(xi) Vuokratuottoihin sisaltyvat kulut, joita ei laskuteta erikseen -31,1 -28,2 -80,7 -78,8 -141,2
Bruttovuokratuotto Cc 79,8 79,7 139,9 137,9 293,1
EPRA Cost Ratio (sisdltda vajaakayton kustannukset), % AlC 9,5 10,0 10,1 10,7 10,2
EPRA Cost Ratio (ei sisélla vajaakdyton kustannuksia), % B/C 7,2 6,5 6,2 57 5,8
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Puolivuosikatsaus 1.1.-30.6.2025 28

M€ Liite 4-6/2025 4-6/2024 1-6/2025 1-6/2024 1-12/2024
Liikevaihto 115,6 112,3 229,9 225,6 452,4
Kiinteistojen yllapitokulut -26,2 -24,4 -71,9 -711 -125,5
Korjaukset -6,6 -5,8 -12,4 -11,8 -24.1
Nettovuokratuotto 82,8 82,1 145,6 142,7 302,9
Hallinnon kulut -10,6 -10,4 -19,7 -19,5 -39,4
Liiketoiminnan muut tuotot 0,9 0,9 1,8 1,6 3,9
Liiketoiminnan muut kulut 0,0 -0,8 -0,2 -1,1 -1,3
Sijoituskiinteistdjen luovutusvoitot ja -tappiot 0,0 0,0 -0,8 -0,8 -0,8
Voitto/tappio sijoituskiinteistdjen kdypaan arvoon arvostamisesta 3 -48,0 -149,9 -85,3 -138,8 -134,0
Poistot ja arvonalentumiset -7,6 -0,3 -7,9 -0,6 -1,2
Liikevoitto/-tappio 17,5 -78,3 33,6 -16,5 130,1
Rahoitustuotot 1,9 5,1 6,1 7,7 15,7
Rahoituskulut -32,2 -31,2 -63,4 -56,2 -119,4
Rahoitustuotot ja -kulut -30,3 -26,0 -57,3 -48,5 -103,8
Osuus osakkuusyritysten tuloksista - - - - 0,0
Voitto/tappio ennen veroja -12,7 -104,3 -23,8 -65,0 26,3
Tilikauden verotettavaan tuloon perustuva vero 4.1 -3,6 -8,1 -6,4 -13,5
Laskennallisten verojen muutos 6,5 24,6 12,5 19,5 8,4
Tilikauden voitto/tappio -10,4 -83,4 -19,3 -51,9 21,2
Tilikauden voiton/tappion jakautuminen
Emoyhtion omistajille -10,4 -83,4 -19,3 -51,9 21,2
Muut laajan tuloksen erét
Eréat, jotka saatetaan siirtdd mydhemmin tulosvaikutteisiksi

Rahavirran suojaukset 4,7 2,5 -4,6 10,4 -23,2

Laskennalliset verot edellisista 0,9 -0,5 0,9 -2,1 4,6
Erét, jotka saatetaan siirtdd myohemmin tulosvaikutteisiksi -3,8 2,0 -3,7 8,4 -18,6
Tilikauden laaja tulos yhteensa -14,2 -81,4 -23,0 -43,5 2,6
Tilikauden laajan tuloksen jakautuminen
Emoyhtidn omistaijille -14,2 -81,4 -23,0 -43,5 2,6
Emoyhtion omistajille kuuluvasta voitosta/tappiosta laskettu osakekohtainen tulos

Laimentamaton, € -0,04 -0,34 -0,08 -0,21 0,09

Laimennusvaikutuksella oikaistu, € -0,04 -0,34 -0,08 -0,21 0,09
Osakkeita keskimaarin, milj. kpl 8 247 1 2471 247 1 2471 2471
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M€ Liite 30.6.2025 30.6.2024  31.12.2024 M€ Liite 30.6.2025 30.6.2024  31.12.2024
Varat Oma padaoma ja velat
Pitkaaikaiset varat Emoyhtion omistajille kuuluva oma paaoma
Aineettomat hyodykkeet 0,4 0,5 0,5 Osakepagoma 58,0 58,0 58,0
Sijoituskiinteistot 3 7612,4 79213 7 960,0 Ylikurssirahasto 35,8 35,8 35,8
Aineelliset kayttbomaisuushyodykkeet 4 19,8 27,7 27,4 Kayvan arvon rahasto -11,1 19,5 -7,4
Osuudet osakkuusyrityksista 2,4 2,2 2,2 Sijoitetun vapaan oman paaoman rahasto 164,4 164,4 164.,4
Rahoitusvarat 7 0,8 0,8 0,8 Kertyneet voittovarat 3359,4 3305,1 3378,3
Pitkaaikaiset saamiset 6,3 6,4 6,4 Emoyhtion omistajien osuus 3 606,6 3582,9 3 629,2
Johdannaissopimukset 6,7 9,9 29,4 15,3 Oma padaoma yhteensa 3 606,6 3582,9 3629,2
Laskennalliset verosaamiset 12,9 4,6 9,9
Pitkaaikaiset varat yhteensa 7 664,7 7 992,8 8 022,3 Velat
Lyhytaikaiset varat Pitkaaikaiset velat
Johdannaissopimukset 6,7 2,7 0,6 0,6 Lainat 57 3070,5 3342,6 3338,9
Tilikauden verotettavaan tuloon Laskennalliset verovelat 810,8 811,6 821,2
perustuvat verosaamiset 0,5 1,2 9,4 Johdannaissopimukset 6,7 26,4 5,6 25,1
Myyntisaamiset ja muut saamiset 12,8 16,4 14,6 Varaukset - 0,1 -
Rahoitusvarat 7 72,8 27,9 24,9 Muut pitkdaikaiset velat 4,0 4,7 4.4
Rahavarat 119,2 300,1 333,6 Pitkaaikaiset velat yhteensa 3911,7 4164,6 4189,6
Myytavana olevat pitkdaikaiset varat 10 273,0 1,3 - Lyhytaikaiset velat
Lyhytaikaiset varat yhteensa 480,9 347,4 383,2 Lainat 57 527,9 518,8 489,0
Varat yhteensa 8 145,6 8 340,2 8 405,5 Johdannaissopimukset 6,7 0,0 - 0,0
Tilikauden verotettavaan tuloon
perustuvat verovelat 4,3 1,1 11,5
Ostovelat ja muut velat 75,9 72,7 86,1
Myytavana oleviin pitkaaikaisiin
omaisuuseriin liittyvat velat 19,3 - -
Lyhytaikaiset velat yhteensa 627,3 592,6 586,6
Velat yhteensa 4 539,0 4 757,3 4776,2
Oma padaoma ja velat 8 145,6 8 340,2 8 405,5
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Lyhennetty konsernin rahavirtalaskelma
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M€ 1-6/2025 1-6/2024 1-12/2024 M€ 1-6/2025 1-6/2024 1-12/2024

Liiketoiminnan rahavirta Rahoituksen rahavirta

Tilikauden tulos -19,3 51,9 21,2 Pitkaaikaisten lainojen nostot 540,2 831,8 831,8

Oikaisut 1472 176,9 2463 Pitkaaikaisten lainojen takaisinmaksut -757,2 -531,4 -570,2

Kaytidpasioman muutokset Lyhytaika?sten Ia?nOJ:en nost'ot' 10,0 19,8 19,8

) ) ) ) i Lyhytaikaisten lainojen takaisinmaksut -10,0 -65,3 -65,4

Myyntisaamisten ja muiden saamisten muutos -2,3 -1,4 1,1 Vuokrasopimusvelkojen takaisinmaksut 0,9 0,9 1.8
Ostovelkojen ja muiden velkojen muutos 8,9 13,6 2,7 Rahoituksen nettorahavirta 217,9 253,9 214,2

Maksetut korot -712,7 -68,7 -109,5

Saadut korot 5,2 3,8 5,0 Rahavarojen muutos -214,5 285,1 318,7

Muut rahoituserat -1,2 1,3 -3,3

Maksetut verot 6,4 0,3 5,3 Rahavarat kauden alussa 333,6 15,0 15,0

Liiketoiminnan nettorahavirta 59,3 73,3 158,2 Rahavarat kauden lopussa 119,2 300,1 333,6

Investointien rahavirta

Investoinnit sijoituskiinteistdihin -15,5 -21,5 -43,5

Investoinnit osakkuusyritysosuuksiin -0,2 -0,1 -0,2

Investoinnit aineellisiin ja aineettomiin hyddykkeisiin - - -0,1

Sijoituskiinteistdjen myynnit 4,0 0,3 1,6

Osakkuusyritysosuuksien myynnit - - 0,0

Rahoitusvarojen hankinnat -168,3 -83,4 -189,7

Rahoitusvarojen luovutustulot 121,0 59,3 169,3

Mydnnetyt pitkaaikaiset lainat 0,0 - -0,1

Pitkaaikaisten lainasaamisten takaisinmaksut 0,1 0,1 0,2

Saadut korot ja osingot investoinneista 3,1 3,2 8,7

Investointien nettorahavirta -55,8 -42,2 -53,8
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Lyhennetty laskelma konsernin oman paaoman muutoksista
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Sijoitetun Emoyhtion
vapaan omistajien
Ylikurssi- Kayvan oman paaoman Kertyneet osuus Oma paaoma
M€ Osakepadoma rahasto arvon rahasto rahasto voittovarat yhteensa yhteensa
Oma padoma 1.1.2025 58,0 35,8 -7,4 164,4 3378,3 3629,2 3629,2
Laaja tulos
Rahavirran suojaus -3,7 -3,7 -3,7
Tilikauden tulos -19,3 -19,3 -19,3
Tilikauden laaja tulos yhteensa -3,7 -19,3 -23,0 -23,0
Liiketoimet omistajien kanssa
Osakepalkitseminen 0,4 0,4 0,4
Liiketoimet omistajien kanssa yhteensa 0,4 0,4 0,4
Oman paagoman muutokset yhteensa -3,7 -19,0 -22,7 -22,7
Oma paiaoma 30.6.2025 58,0 35,8 -11,1 164,4 33594 3 606,6 3 606,6
Sijoitetun Emoyhtion
vapaan omistajien
Ylikurssi- Kayvan oman paaoman Kertyneet osuus Oma padaoma
M€ Osakepddaoma rahasto arvon rahasto rahasto voittovarat yhteensa yhteensa
Oma paiaoma 1.1.2024 58,0 35,8 11,2 164,4 3356,4 3625,9 36259
Laaja tulos
Rahavirran suojaus 8,4 8,4 8,4
Tilikauden tulos -51,9 -51,9 -51,9
Tilikauden laaja tulos yhteensa 8,4 -51,9 -43,5 -43,5
Liiketoimet omistajien kanssa
Osakepalkitseminen 0,5 0,5 0,5
Liiketoimet omistajien kanssa yhteensa 0,5 0,5 0,5
Oman padoman muutokset yhteensa 8,4 -51,3 -43,0 -43,0
Oma paidoma 30.6.2024 58,0 35,8 19,5 164,4 3305,1 3582,9 35829
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Sijoitetun Emoyhtion
vapaan omistajien
Ylikurssi- Kayvan oman paiaoman Kertyneet osuus Oma paaoma
M€ Osakepdaoma rahasto arvon rahasto rahasto voittovarat yhteensa yhteensa
Oma paidoma 1.1.2024 58,0 35,8 11,2 164,4 3 356,4 36259 36259
Laaja tulos
Rahavirran suojaus -18,6 -18,6 -18,6
Tilikauden tulos 21,2 21,2 21,2
Tilikauden laaja tulos yhteensa -18,6 21,2 2,6 2,6
Liiketoimet omistajien kanssa
Osakepalkitseminen 0,7 0,7 0,7
Liiketoimet omistajien kanssa yhteensa 0,7 0,7 0,7
Oman padoman muutokset yhteensa -18,6 21,9 3,3 3,3
Oma paiaoma 31.12.2024 58,0 35,8 -7,4 164,4 3378,3 3629,2 3629,2
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Lyhennetyt konsernin liitetiedot

Konsernin perustiedot

Kojamo Oyj on Suomen suurin markkinaehtoinen, yksityinen asuntosijoitusyhtid, joka tarjoaa
vuokra-asuntoja ja asumisen palveluita Suomen kasvukeskuksissa. Asuntovalikoima on laaja.
Kojamolla oli 40 946 vuokra-asuntoa eri puolilla maata 30.6.2025.

Konsernin emoyhtié Kojamo Oyj on suomalainen julkinen yhtid, jonka kotipaikka on Helsinki
ja rekisteroity osoite Mannerheimintie 168, 00300 Helsinki.

Kaupankaynti Kojamon osakkeilla alkoi Nasdaq Helsingin pre-listalla 15.6.2018 ja Nasdaq
Helsingin porssilistalla 19.6.2018. Yhtidn nelja joukkovelkakirjalainaa on listattu Irlannin pors-
sin viralliselle listalle. Yhti6 on valinnut arvopaperimarkkinalain 7 luvun 3 §:n mukaiseksi saan-
nollisen tiedonantovelvollisuuden kotivaltioksi Suomen.

Kojamo Oyj:n hallitus on hyvaksynyt tdman puolivuosikatsauksen julkistettavaksi kokoukses-
saan 21.8.2025.

1. Laatimisperiaatteet

Yleiset laatimisperiaatteet

Tama puolivuosikatsaus on laadittu IAS 34 Osavuosikatsaukset -standardin mukaisesti seka
soveltamalla samoja laatimisperiaatteita kuin edellisessa vuositilinpaatdksessa, alla kuvattuja
poikkeuksia lukuun ottamatta. Puolivuosikatsauksen lukuja ei ole tilintarkastettu.

Vuotta 2024 koskevat luvut perustuvat Kojamo Oyj:n tilintarkastettuun tilinpaatdkseen vuo-
delta 2024. Suluissa olevat luvut viittaavat vuoden 2024 vastaavaan ajanjaksoon ja vertailu-
kaudella tarkoitetaan edellisen vuoden vastaavaa ajanjaksoa, ellei toisin ole mainittu.

Puolivuosikatsauksen laatiminen IFRS-standardien mukaisesti edellyttda Kojamon johdolta
sellaisten arvioiden ja oletusten kayttamista, jotka vaikuttavat taseen laadintahetken varojen
ja velkojen seka kauden tuottojen ja kulujen maariin. Lisaksi johto joutuu kdyttdmaan harkin-
taa laatimisperiaatteiden soveltamisessa. Toteumat voivat poiketa tehdyista arvioista ja ole-
tuksista. Merkittdvimmat tdman puolivuosikatsauksen osa-alueet, joissa johto on kayttéanyt
harkintaa seka ne tulevaisuutta koskevat oletukset ja sellaiset raportointikauden paattymispai-
van arvioihin liittyvat keskeiset epavarmuustekijat, jotka aiheuttavat merkittavan riskin Koja-
mon varojen ja velkojen kirjanpitoarvojen muuttumisesta olennaisesti seuraavan tilikauden ai-
kana ovat samoja, jotka on esitetty konsernitilinpaatoksessa 2024. Naista keskeisimmat ovat
sijoituskiinteistojen ja rahoitusinstrumenttien kaypien arvojen maarittaminen.
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2. Liikevaihdon erittely

M€ 1-6/2025 1-6/2024 1-12/2024
Vuokrasopimusten tuotot 229,7 225,3 451,9
Muu liikevaihto 0,3 0,3 0,5
Liikevaihto 229,9 225,6 452,4
Erittely vuokrasopimusten tuotoista

M€ 1-6/2025 1-6/2024  1-12/2024
Vuokratuotot 220,6 216,6 434,3
Vesimaksut 8,7 8,3 16,6
Saunamaksut 0,4 0,4 0,8
Muut palvelumyynnin tuotot 0,1 0,1 0,2
Yhteensa 229,7 225,3 451,9

Myyntituotot koostuvat valtaosin vuokrasopimuksiin perustuvista vuokratuotoista. IFRS 15:n
soveltamisalaan sisaltyvat konsernin liiketoiminnassa yllapito- ja palvelutuotot, joita ovat vuok-
ralaisilta perittavat kayttdkorvaukset.
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3. Sijoituskiinteistot

M€ 30.6.2025 30.6.2024  31.12.2024
Sijoituskiinteistdjen kaypa arvo 1.1. 7 960,0 8 038,8 8 038,8
Hankitut sijoituskiinteistot 4,8 21,9 52,9
Ajanmukaistamisinvestoinnit 10,4 1,3 4.1
Myydyt sijoituskiinteistot -4,8 -1,2 -2,5
Aktivoidut vieraan pddoman menot 0,0 0,6 0,6
Siirto rahoitusvaroista - - 0,0
Voitto/tappio kdypaan arvoon arvostamisesta -85,3 -138,8 -134,0
Yhteensa 7 885,1 7 922,6 7 960,0
Siirto Myytavana oleviin sijoituskiinteistoihin -272,8 -1,3 -
Sijoituskiinteistéjen kdypa arvo kauden lopussa 76124 7921,3 7 960,0
Voitto/tappio kdypaan arvoon arvostamisesta

M€ 1-6/2025 1-6/2024 1-12/2024
Tuottovaatimusten muutos - -165,9 -165,9
Nettovuokratuoton muutos 1,8 -7,3 -6,4
Muut erat -87,1 34,3 38,3
Voitto/tappio kdypaan arvoon arvostamisesta -85,3 -138,8 -134,0

Sijoituskiinteistojen kaypiin arvoihin sisaltyvat kdyttooikeusomaisuuserat (tontit)
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Ajanmukaistamisinvestoinnit ovat usein merkittavia ja ne liittyvat paaasiassa putkistojen, julki-
sivun, ulkokaton, ikkunoiden ja parvekkeiden korjaukseen ja remontteihin. Asuinkiinteistdjen
putkistojen, julkisivujen, ulkokattojen ja parvekkeiden odotetut keskimaaraiset tekniset kayt-
toiat vaikuttavat ajanmukaistamisinvestointien suunnitteluun.

Aktivoidut vieraan padoman menot olivat 0,0 (0,6) miljoonaa euroa. Aktivointikorkokanta oli
katsauskauden paattyessa 3,2 (2,6) prosenttia.

Kayvan arvon muutoksesta -33,8 miljoonaa euroa koskee tuottamattoman omaisuuden, erityi-
sesti ns. Metropolia-kohteiden arvonmuutosta, eika télla arvioida olevan vaikutusta asuntojen
arvoihin.

Sijoituskiinteistojen arvo arvostusmenetelmittdin

M€ 30.6.2025 30.6.2024  31.12.2024
Kaypa arvo 1.1. 81,2 77,8 77,8
Lisdykset/vahennykset 1,2 4,5 4,8
Voitto/tappio kdypaan arvoon arvostamisesta -0,7 -0,7 -1,4

Kdypa arvo kauden lopussa 81,6 81,5 81,2

M€ 30.6.2025 30.6.2024  31.12.2024
Tuottoarvo 7 635,7 7642,0 7 685,9
Tasearvo 167,8 199,1 192,9
Kayttdoikeusomaisuuserat (tontit) 81,6 81,5 81,2
Yhteensa 7 885,1 7 922,6 7 960,0
Sisaltda Myytavana olevia sijoituskiinteist6ja 30.6.2025 272,8 M€ ja 30.6.2024 1,3 M€

Asuntojen lukumaara 30.6.2025 30.6.2024  31.12.2024
Tuottoarvo 40 571 40 194 40 598
Tasearvo ¥ 375 779 375
Yhteensa 40 946 40 973 40 973

» Sisaltaa 4 asuntoa, jotka liittyvat kehityshankkeisiin
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Keskimaaraiset arvostusparametrit
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30.6.2025 30.6.2024 31.12.2024
Paakaupunki- Muu Konserni Paikaupunki- Muu Konserni Paikaupunki- Muu Konserni
seutu Suomi yhteensa seutu Suomi yhteensa seutu Suomi yhteensa
Muut kuin havainnoitavissa olevat syoéttotiedot:
Kassavirran tuottovaatimus, painotettu, % * 4,22 5,08 4,49 4,22 5,09 4,50 4,23 5,11 4,51
Jaannoésarvon tuottovaatimus, painotettu, % * 4,37 5,23 4,64 4,37 5,24 4,65 4,38 5,26 4,66
Kassavirran diskonttokorko, painotettu, % * 6,22 7,08 6,49 6,22 7,09 6,50 6,23 7,11 6,51
Inflaatio-oletus, % 2,0 2,0 2,0 2,0 2,0 2,0 2,0 2,0 2,0
Markkinavuokrat, neligilla painotettu, €/m#/kk 20,49 16,12 18,60 20,53 16,12 18,54 20,47 16,08 18,48
Kiinteistojen yllapitokulut, korjaukset ja
ajanmukaistamisinvestoinnit €/ m#kk 6,69 6,40 6,56 6,69 6,44 6,58 6,69 6,41 6,56
10 vuoden keskimaarainen taloudellinen kayttéaste, % 97,5 96,6 97,2 97,5 96,6 97,2 97,5 96,6 97,2
Vuokrien kasvuoletus, % 2,7 2,4 2,6 2,7 2,4 2,6 2,7 2,4 2,6
Kulujen kasvuoletus, % 2,5 2,5 2,5 2,5 2,5 2,5 2,5 2,5 2,5

* Tuottovaatimus nettovuokratuotolle

limastoon liittyvilla asioilla ei ole ollut toistaiseksi merkittdvaa vaikutusta sijoituskiinteistdjen

kaypaan arvoon arvostamisessa.

Sijoituskiinteistojen kdyvan arvon laskennan herkkyysanalyysi

Herkkyysanalyysissa on esitetty keskeisten parametrien muutosten vaikutus tuottoarvolla ar-
vostettujen sijoituskiinteistdjen kaypaan arvoon silloin kun vain yhta parametria muutetaan

kerrallaan. On kuitenkin tarkeda huomioida, etta kiinteistdmarkkinoilla tapahtuvat muutokset
vaikuttavat usein useampaan muuttujaan samanaikaisesti.

Tuottoarvokohteet 30.6.2025 30.6.2024 31.12.2024

Muutos % (suhteellinen) -10 % -5 % 0% 5% 10 % -10 % 5% 0% 5% 10 % -10 % 5% 0% 5% 10 %
Muutos, M€

Tuottovaatimus 833,9 394,8 -356,9 -681,0 860,8 407,6 -368,4 -703,0 866,7 410,4 -370,9 -707,8
Markkinavuokrat -911,6 -455,8 455,8 911,6 -946,8 -473,4 473,4 946,8 -952,1 -476,1 476,1 952,1
Hoitokulut 298,6 149,3 -149,3 -298,6 310,5 155,2 -155,2 -310,5 312,9 156,4 -156,4 -312,9
Muutos % (absoluuttinen) 2% -1% 0% 1% 2% -2 % 1% 0% 1% 2% -2 % -1 % 0% 1% 2%
Muutos, M€

Taloudellinen kayttdaste -187,5 -93,7 93,7 187,5 -194,8 -97,4 97,4 194,8 -195,8 -97,9 97,9 195,8
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Sijoituskiinteistojen kdypien arvojen maarittaminen

Kojamon sijoituskiinteistojen kaypa arvo perustuu IFRS 13 Kayvan arvon maarittdminen
—standardiin ja IAS 40 Sijoituskiinteistot —standardiin. Arvonmaéritys tehdaan neljannesvuosit-
tain ja sita tarkastellaan ulkopuolisen riippumattoman arviointiasiantuntijan toimesta. Arvioin-
nin tulokset raportoidaan johtoryhmalle, tarkastusvaliokunnalle ja hallitukselle. Arvonmaaritys-
prosessi ja markkinatilanne sek& muut kiinteistdjen kaypien arvojen arviointiin vaikuttavat teki-
jat kdydaan lapi neljdnnesvuosittain toimitusjohtajan ja talousjohtajan kanssa Kojamon rapor-
tointiaikataulun mukaisesti. Neljannesvuosittain ulkopuolinen riippumaton asiantuntija antaa
lausunnon Kojamon omistamien vuokra-asuntojen ja liiketilojen arvonmaarityksessa sovelle-
tuista arviointimetodeista seka arvioinnin laadusta ja luotettavuudesta.

IFRS 13 Kayvan arvon madarittdminen —standardin mukaan kayvalla arvolla tarkoitetaan hin-
taa, joka saataisiin omaisuuserdn myynnista tai maksettaisiin velan siirtdmisesté markkina-
osapuolten valilla arvostuspaivana toteutuvassa tavanomaisessa liikketoimessa. Sijoituskiin-
teistdjen kdyvan arvon maarittdminen vaatii merkittéavia johdon arvioita ja oletuksia, erityisesti
silloin kun transaktiovolyymi on merkittavasti vahentynyt. Arvioinnissa kaytetyt arviot ja oletuk-
set liittyvat erityisesti tuottovaatimuksiin, vuokrausasteeseen ja markkinavuokratasoon. Ko-
jamo pyrkii kayttdmaan mahdollisimman paljon merkityksellisid havainnoitavissa olevia syotto-
tietoja ja mahdollisimman vahan muita kuin havainnoitavissa olevia syéttotietoja.

Tuottovaatimukset analysoidaan neljannesvuosittain arvonmaarityksen yhteydessa. Kaytetyt
tuottovaatimukset ja muut syéttétiedot perustuvat markkinahavaintoihin ja parhaaseen saata-
villa olevaan tietoon nykyisessa markkinassa. Tieto sisaltaa seka ulkopuolisen riippumatto-
man arviointiasiantuntijan ndkemyksen ettd Kojamon oman tiedon.

Kaypa arvo on hinta, joka saataisiin omaisuuseran myynnista tai maksettaisiin velan siirtdmi-
sesta markkinaosapuolten valilla arvostuspaivana toteutuvassa tavanomaisessa liiketoi-
messa.

Alkuvuoden aikana markkinoilla havainnoitujen transaktioiden méara on ollut edelleen vahai-
nen ja transaktioiden vertailukelpoisuus on ollut heikko.

Paattdessaan tuottovaatimuksista ymparistdssa, jossa transaktiodataa on rajoitetusti saata-
villa, yrityksen johto on ottanut huomioon ulkoisen asiantuntijan ndkemykset, markkinoilla to-
teutuneet kaupat, keskustelut eri markkinaosapuolten kanssa, korkotasot ja korkonakemyk-
set, seka yrityksen omat tiedon markkinoista ja kiinteistokannasta. Tuottovaatimuksia on
myds arvioitu suhteessa muihin arvostusparametreihin ja 10 vuoden laskentajaksoon. Tar-
keimmat muut arvostusparametrit ovat inflaatio-oletus, vuokrankorotusoletus ja kulujen nou-
suoletus, jotka yrityksen johto on arvioinut nykyisten markkinandkemysten perusteella.

Kojamo kayttda arvostusmenetelmia, jotka ovat kyseisissa olosuhteissa asianmukaisia ja joita
varten on saatavilla riittavasti tietoa kaypien arvojen maarittdmiseksi.
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Sijoituskiinteistot

Sijoituskiinteistd on omaisuusera (maa-alue, rakennus tai rakennuksen osa), jota Kojamo pi-

téa hallussaan hankkiakseen vuokratuottoja tai omaisuuden arvonnousua tai nditd molempia.
Omaisuusera voidaan omistaa suoraan tai yhtiomuodossa. Hallinnolliseen tarkoitukseen kay-
tetyt omaisuuserat ovat omassa kaytdssé olevia kiinteistdja ja ne siséltyvat taseen aineellisiin
kayttbomaisuushyddykkeisiin. Verrattaessa sijoituskiinteistdd omassa kaytdssa olevaan Kiin-

teistddn erona on se, etta sijoituskiinteistd kerryttda rahavirtoja pitkalti yhteisén muista omai-

suuserista riippumatta.

Sijoituskiinteist6ihin sisaltyvat valmiit, rakenteilla olevat ja peruskorjattavat kohteet, vuokratut
tontit (kayttdoikeusomaisuuserat) seka tonttivaranto. Vaihto-omaisuuskiinteistét sekad Myyta-
vana olevaksi luokitellut kiinteistdt kuuluvat kiinteistokantaan, mutta eivat siséally Sijoituskiin-
teistot-tase-eraan. Kiinteisto siirretaan Sijoituskiinteistdt-erasta Vaihto-omaisuuseraan, kun
kiinteistén kayttétarkoitus muuttuu ja Myytavana oleviin sijoituskiinteistdihin, kun kiinteistdén
myynti on erittdin todennakdinen.

Sijoituskiinteistd kirjataan pois taseesta, kun se luovutetaan tai kun se poistetaan kaytosta py-
syvasti eika sen luovuttamisesta ole odotettavissa vastaista taloudellista hy6tyd. Luovutusvoi-
tot ja -tappiot esitetaan tuloslaskelmassa omana nettomaaraisena eranaan.

Sijoituskiinteistéihin kohdistuvat rajoitukset

Osaan sijoituskiinteisttja kohdistuu lainsdadannollisia luovutus- ja kayttérajoituksia. Rajoituk-
set kohdistuvat toisaalta sijoituskiinteist6ja omistavaan yhtiéon (ns. yleishyddyllisyysrajoituk-
set) ja toisaalta omistuksen kohteena olevaan sijoitukseen (ns. kohdekohtaiset rajoitukset).
Yleishyodyllisyysrajoitukset sisaltavat mm. yhtion toimintaan, voitonjakoon, lainan- ja vakuu-
denantoon ja sijoitusten luovutukseen liittyvia pysyvia rajoituksia. Kohderajoitukset sisaltavat
mm. kohteen asuntojen kayttéon, asukasvalintaan, vuokranmaaritykseen ja luovutukseen liit-
tyvid maaraaikaisia rajoituksia.

Sijoituskiinteistojen arvostaminen

Sijoituskiinteistot arvostetaan alun perin hankintamenoon, johon sisallytetaan transaktiomenot
kuten varainsiirtoverot ja asiantuntijapalkkiot, seka lisdtdan perusparannuksista johtuvat akti-
vointikelpoiset menot. Hankintamenoon siséllytetddn myds sijoituskiinteistdihin liittyvat vie-
raan paaoman menot kuten korkokulut ja jarjestelypalkkiot, jotka johtuvat valittdmasti sijoitus-
kiinteistdjen hankinnasta tai rakentamisesta. Aktivoinnin perusteena on, etta sijoituskiinteist®
on niin sanottu ehdot tayttava hyddyke, eli sellainen hyddyke, jonka saaminen valmiiksi sen
aiottua kayttotarkoitusta tai myyntia varten vaatii huomattavan pitkan ajan. Vieraan padoman
menojen aktivointi aloitetaan, kun uuden rakennuksen tai laajennushankkeen rakentaminen
alkaa. Aktivointia jatketaan siihen saakka, kunnes omaisuusera on olennaisilta osin valmis
sille aiottua kayttétarkoitusta tai myyntia varten. Aktivoitavia vieraan pAdoman menoja ovat
joko menot, jotka kertyvat rakennushanketta varten nostetuista lainoista tai menot, jotka ovat
kohdistettavissa rakennushankkeelle.
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Alkuperaisen kirjaamisen jalkeen sijoituskiinteistdt arvostetaan kdypaan arvoon ja kaypien ar-
vojen muutokset kirjataan tulosvaikutteisesti, silla kaudella, jolla arvonmuutokset todetaan. Si-
joituskiinteistéjen kdypien arvojen muutoksista johtuvat voitot ja tappiot esitetaan laajassa tu-
loslaskelmassa omalla rivilldén nettomaaraisesti. Kojamon kayttamat arvostusmenetelméat on
kuvattu jaljempana.

Kayvan arvon hierarkia

Kayvan arvon maarittdmiseen kaytettavien arvostusmenetelmien syoéttotiedot luokitellaan kol-
melle eri kdypien arvojen hierarkiatasolle. Hierarkiatasot perustuvat syéttdtietojen lahteeseen.

Tason 1 syoéttotiedot: Taysin samanlaisille sijoituskiinteistdille noteeratut (oikaisemattomat)
hinnat toimivilla markkinoilla.

Tason 2 syottotiedot: Syottdtiedot, jotka ovat muita kuin tasolle 1 kuuluvia noteerattuja hintoja
ja jotka ovat havainnoitavissa sijoituskiinteistdlle joko suoraan tai epasuorasti.

Tason 3 syottotiedot: Sijoituskiinteistéa koskevat muut kuin havainnoitavissa olevat sy6ttétie-
dot.

Kaypaan arvoon arvostettava sijoituskiinteistd luokitellaan kokonaisuudessaan samalle kay-
pien arvojen hierarkian tasolle kuin alimmalla tasolla oleva syé6ttétieto, joka on merkittava
koko arvonmaarityksen kannalta. Kaikki Kojamon sijoituskiinteistot luokitellaan kaypien arvo-
jen hierarkian tasolle 3, koska havainnoitavissa olevia markkinatietoja ei ole ollut kaytetta-
vissa kaypia arvoja maaritettdessa.

Sijoituskiinteistdjen arvostusmenetelmat

Kojamon maéarittdmat sijoituskiinteistdjen kayvat arvot perustuvat tuottoarvoon tai tasearvoon
(hankintameno).

Tuottoarvo

Arvonmaaritys perustuu diskonttaamalla tehtdvaan 10 vuoden kassavirtalaskentaan (DCF),
jossa kohteen paatearvo lasketaan suoralla padomituksella 11. vuoden nettotuoton perus-
teella. Diskonttokorkona kaytetaan 10 vuoden kassavirran tuottovaatimusta inflaatiolla lisat-
tyna.

Valmistuva uudistuotanto siirtyy tasearvomenetelmasta tuottoarvomenetelman piiriin sen vuo-
sineljanneksen aikana, kun kohde valmistuu. Mahdollinen kehityskate tuloutetaan siirtymisen
yhteydessa.

Valmiina hankitut kiinteistot arvostetaan ensimmaisessa vuosineljanneksessa hankintame-
noon ja sen jalkeen tuottoarvomenetelman mukaan.
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Tuottoarvomenetelmalla maaritelldan rajoituksista vapaiden kohteiden arvo. Tuottoarvomene-
telmalla maaritelldadn myos sellaisten kohteiden arvo, jotka ovat myytavissa kohteittain, mutta
joihin kohdistuu aravalainsaadanndn rajoituksia, jotka estavat kohteiden myynnin huoneistoit-
tain. Kohteiden luovutus on mahdollista vain koko kohde kerrallaan ja taholle, joka jatkaa
kayttda vuokra-asuntokaytdssa rajoitusten paattymiseen asti. Kohteiden vuokranmaaritys on
vapaata. Tuottoarvomenetelmalla maaritellddn seuraavien rajoitusryhmiin kuuluvien kohtei-
den arvo: rajoituksista vapaa, jatkorajoituksen alainen, 20 vuoden korkotuki, 10 vuoden korko-
tuki.

Tuottovaatimukset analysoidaan vuosineljanneksittain arvonmaéarityksen yhteydessa. Tuotto-
vaatimus maaritelldan kuntatasolla siten, ettd suurimmissa kaupungeissa maaritellaan use-
ampia alueellisia tuottovaatimuksia ja pienemmissa kaupungeissa maarittely tehddan kuntata-
solla. Rivitalojen tuottovaatimusta nostetaan 20 korkopistetta. Sellaiset kohteet, joissa on eri-
tyisen paljon muita kuin asuinkaytdssa olevia tiloja (yli 40 % kokonaispinta-alasta), analysoi-
daan erikseen.

Kohteen ikdan perustuva tuottovaatimuksen muutos on seuraava: yli 15 vuotta valmistumi-
sesta tai peruskorjauksesta +12,5 %, yli 30 vuotta valmistumisesta tai peruskorjauksesta
+22,5 %.

Ajanmukaistamisinvestoinnin varaus

Kohteen ika tai aika viimeisen peruskorjauksen valmistumisesta Varaus (€/m?kk)

0-10 vuotta 0,25
11-30 vuotta 1,00
31-40 vuotta 1,50
>40 vuotta 2,00

Ajanmukaistamisinvestointivarausta kaytetddn kymmenen vuoden kassavirtalaskelmissa.
Tasearvo

Tasearvomenetelmalld maaritellaan sellaisten asuin- ja liikekiinteistojen arvo, joiden luovutus-
hinta on aravarajoituslainsaadanndéssa rajoitettu eli kohteen luovutushinta ei maaraydy va-
paasti. Lisaksi kohteiden vuokranmaaritys on paasaantoisesti ns. omakustannusperusteinen
eli kohteiden vuokra ei ole vapaasti maariteltavissa.

Tasearvomenetelmalld maaritelldan seuraavien rajoitusryhmiin kuuluvien kohteiden arvo:
arava ja 40 vuoden korkotuki.

Kehityshankkeiden, tonttivarannon seka sijoituskiinteistéihin liittyvien osakkeiden ja osuuksien
kaypana arvona pidetaan niiden alkuperaista hankinta-arvoa.
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Liiketoimintojen yhdistamiset ja omaisuuserien hankinta

Kojamon tekemat sijoituskiinteistdjen hankinnat kasitelldan kirjanpidossa joko omaisuuseran
tai omaisuuseraryhman hankintoina, tai IFRS 3:n Liiketoimintojen yhdistdmiset soveltamis-
alaan kuuluvina likketoimintojen yhdistamisina. Se, onko kyseessa liiketoimintojen yhdistami-
nen, ratkaistaan IFRS 3:n perusteella ja tdma edellyttda johdon harkintaa.

Sijoituskiinteistdjen hankinnoissa sovelletaan IFRS 3 Liiketoimintojen yhdistdminen —standar-
dia silloin, kun hankinnan katsotaan muodostavan liiketoimintana kasiteltavan kokonaisuuden.
Yleensa yksittainen kiinteistd vuokrasopimuksineen ei viela muodosta omaa liiketoimintakoko-
naisuuttaan. Jotta hankinta katsottaisiin liiketoiminnan hankinnaksi, kiinteiston liséksi kaup-
paan tulisi sisaltya hankittuja toimintoja ja naita hoitavia henkil6ita, esimerkkeina kiinteistdjen
markkinointi, vuokrasuhteiden hoito seka kiinteistéjen korjaustoiminta.

Liiketoimintojen yhdistamisessa luovutettu vastike seké hankinnan kohteen yksil6itavissa ole-
vat varat ja vastattavaksi otetut velat arvostetaan kdypaan arvoon hankinta-ajankohtana. Lii-
kearvo kirjataan maaraan, jolla luovutettu vastike, maaraysvallattomien omistajien osuus han-
kinnan kohteessa ja aiemmin omistettu osuus hankinnan kohteessa ylittdvat Kojamon osuu-
den hankitun nettovarallisuuden kayvasta arvosta. Liikearvosta ei kirjata poistoja, vaan se tes-
tataan arvonalentumisen varalta vahintaéan vuosittain.

Hankinnat, jotka eivat tayta IFRS 3 Liiketoiminnan yhdistaminen —standardin lilketoiminnan

maaritelmaa, kasitelldan kirjanpidossa omaisuuseran tai -erien hankintana. Talléin ei kirjata
esimerkiksi liikearvoa eika laskennallisia veroja.

4. Aineelliset kayttoomaisuushyodykkeet

M€ 30.6.2025 30.6.2024  31.12.2024
Kirjanpitoarvo kauden alussa 27,4 28,0 28,0
Lisdykset 0,2 0,2 0,3
Arvonalentumiset -7,3 - -
Tilikauden poistot -0,5 -0,5 -1,0
Kirjanpitoarvo kauden lopussa 19,8 27,7 27,4

Aineelliset kayttbomaisuushyddykkeet koostuvat omassa kaytdssa olevista omaisuuserista,
joita ovat padasiassa rakennukset, maa-alueet seka koneet ja kalusto. Kayttdoikeusomai-
suusera sisaltaa IFRS 16 Vuokrasopimukset —standardin mukaiset autoleasingsopimukset.

Arvonalentumiset -7.3 miljoonaa euroa johtui Kojamon oman toimitilan alaskirjauksesta.
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Aineellisiin kdyttoomaisuushyodykkeisiin sisaltyvat kayttooikeusomaisuuserat

M€ 30.6.2025 30.6.2024  31.12.2024
Kirjanpitoarvo kauden alussa 0,7 0,8 0,8
Lisdykset/vahennykset 0,2 0,2 0,3
Tilikauden poistot -0,2 -0,2 -0,4
Kirjanpitoarvo kauden lopussa 0,7 0,8 0,7
5. Korolliset velat
M€ 30.6.2025 30.6.2024  31.12.2024
Pitk&aikaiset velat
Joukkovelkakirjalainat 1504,5 1 .304,1 1309,2
Lainat rahoituslaitoksilta 1486,0 1939,7 1931,5
Korkotukilainat - 18,7 18,6
Vuokrasopimusvelka 80,0 80,1 79,6
Pitkaaikaiset velat yhteensa 3070,5 3342,6 3338,9
Lyhytaikaiset velat
Joukkovelkakirjalainat 135,0 415,5 415,5
Lainat rahoituslaitoksilta 390,5 100,7 70,9
Korkotukilainat - 0,2 0,2
Muut lainat - 0,1 0,0
Vuokrasopimusvelka 2,4 2,3 2,3
Lyhytaikaiset velat yhteensa 527,9 518,8 489,0
Korolliset velat yhteensa 3598,4 3861,4 3827,9

30.6.2025 korollisista veloista on siirretty 18,7 M€ Myytavana oleviin pitkdaikaisiin omaisuuseriin liittyviin
velkoihin
Joulukuussa 2024 solmittu 50 miljoonan euron suuruinen laina nostettiin tammikuussa.

Maaliskuussa Kojamo Oyj maksoi takaisin 415,5 miljoonan euron suuruisen joukkovelkakir-
jan.

Huhtikuussa Kojamo Oyj lyhensi ennenaikaisesti 100 miljoonalla eurolla vakuudellista syndi-
koitua pitkaaikaista lainaa.

Katsauskaudella tehtiin seuraavia rahoitusjarjestelyita:
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Kojamo Oyj laski maaliskuussa liikkeeseen 500 miljoonan euron suuruisen vakuudettoman Lumo Kodit Oy ja Swedbank AB (publ) allekirjoittivat kesdkuussa 100 miljoonan euron suurui-
vihredn joukkovelkakirjalainan. Lainan maturiteetti on 7 vuotta, ja se toteutettiin yhtion EMTN- sen vastuullisuustavoitteisiin sidotun vakuudettoman lainasopimuksen. Silla jalleenrahoitettiin
ohjelman alla. Swedbankin kanssa solmittu, vuonna 2026 eraantyva 100 miljoonan euron laina.

Uuden joukkovelkakirjalainan yhteydessa Kojamo Oyj julkisti ostotarjouksen yhtién vuonna
2026 eraantyvista velkakirjoista. Ostotarjouksen lopputuloksena yhtié osti joukkovelkakirjoja
takaisin 165 miljoonalla eurolla.

6. Johdannaissopimukset

Johdannaissopimusten kayvit arvot

30.6.2025 30.6.2024  31.12.2024

M€ Positiivinen  Negatiivinen Netto Netto Netto
Korkojohdannaiset

Koronvaihtosopimukset, rahavirran suojaus 12,6 -26,4 -13,8 24,4 -9,3

Yhteensa 12,6 -26,4 -13,8 24,4 9,3

Johdannaissopimusten nimellisarvot

Katsauskauden aikana rahavirran suojaukseen luokitelluista korkojohdannaisista kirjattiin kay-

ME 30.6.2025 30.6.2024  31.12.2024 van arvon rahastoon -4,6 (10,4) miljoonaa euroa. Korkojohdannaiset erdantyvéat vuosina
Korkojohdannaiset 2025-2035. Katsauskauden lopussa koronvaihtosopimusten keskimaturiteetti oli 2,4 (3,3)
Koronvaihtosopimukset, rahavirran suojaus 1635,9 1139,5 1703,1 vuotta.

Yhteensé 1635,9 1139,5 1703,1
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7. Rahoitusvarat ja -velat arvostusluokittain
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30.6.2025 31.12.2024
Tasearvo Kaypa arvo Tasearvo Kéaypa arvo

M€ yhteensa Taso 1 Taso 2 Taso 3 yhteensa yhteensa Taso 1 Taso 2 Taso 3 yhteensa
Rahoitusvarat
Kaypaan arvoon arvostettavat

Korkojohdannaissaamiset 12,6 12,6 12,6 15,9 15,9 15,9
Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti arvostettavat
sijoitukset 73,6 0,0 72,7 0,8 73,6 25,7 0,0 24,8 0,8 257
Jaksotettuun hankintamenoon arvostettavat

Rahavarat 119,2 119,2 119,2 333,6 333,6 333,6

Myyntisaamiset 6,6 6,6 7,2 7,2
Rahoitusvelat
Kaypaan arvoon arvostettavat

Korkojohdannaisvelat 26,4 26,4 26,4 25,1 25,1 25,1
Jaksotettuun hankintamenoon arvostettavat

Muut korolliset velat 1958,9 1961,3 1961,3 2103,2 2105,0 2105,0

Joukkovelkakirjalainat 1639,5 1621,0 1621,0 17247 1690,8 1690,8

Ostovelat 13,0 13,0 11,3 11,3
Katsauskauden aikana ei ollut siirtoja hierarkiatasojen valilla. Vaihtuvakorkoisten lainojen Taso 1

kaypa arvo on sama kuin lainojen nimellisarvo, koska lainojen marginaalit vastaavat uusien
lainojen marginaaleja. Joukkovelkakirjalainojen kayvat arvot perustuvat markkinanoteerauk-
siin. Muiden kiintedkorkoisten velkojen kaypa arvo perustuu diskontattuihin kassavirtoihin,
joissa syottotietoina kaytetdan markkinakorkoja.

Jos rahoitusinstrumentille ei ole aktiivisia markkinoita, joudutaan kayttdmaan harkintaa kay-
van arvon ja arvonalentumisen maarittdmisessa. Joissain korkojohdannaisissa saatetaan
kayttda ulkopuolisia markkina-arvostuksia. Arvonalentumista harkitaan, jos arvonalentuminen
on merkittava tai pitkdaikainen. Mikali arvonalentumistappion maara pienenee jollakin myo-
hemmalla tilikaudella ja vdhennyksen voidaan katsoa liittyvan arvonalentumisen kirjaamisen
jalkeiseen tapahtumaan, arvonalentuminen perutaan.

Rahoitusvarat ja -velat, jotka arvostetaan kdypaan arvoon, luokitellaan kolmelle kdyvan arvon
hierarkian tasolle arvostusmenetelmien luotettavuuden mukaisesti.

Instrumentin kdypa arvo perustuu tdysin samanlaisten instrumenttien noteerattuihin hintoihin
toimivilla markkinoilla.

Taso 2

Instrumentille on olemassa aktiivisilla markkinoilla noteerattu markkinahinta, joka voi olla joh-
dettu suoraan tai epasuoraan noteeratuista markkinatiedoista. Kayvat arvot ovat maaritetty
arvostusmenetelmien avulla. Niiden taustalla on syéttétietona markkinahintanoteerauksia si-
saltden mm. markkinakorkoja, luottomarginaaleja ja tuottokayria.

Taso 3
Instrumentille ei ole olemassa aktiivista markkinaa, kdypa arvo ei ole luotettavasti johdetta-

vissa ja kdyvan arvon maarityksessa on kaytetty syottdtietoja, jotka eivat perustu todettavissa
olevaan markkinatietoon.
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Taso 3 tasmaytyslaskelma
Kéaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat

M€ 30.6.2025 30.6.2024  31.12.2024
Kauden alussa 0,8 0,8 0,8
Muutos 0,0 0,0 0,0
Kauden lopussa 0,8 0,8 0,8

Kéypaan arvoon tulosvaikutteisesti arvostetut sijoitukset hierarkiatasolla 3 ovat sijoituksia no-
teeraamattomiin osakkeisiin ja ne arvostetaan paaosin hankintamenoon, koska niiden kaypaa
arvoa ei voida luotettavasti maarittda toimivan markkinan puuttuessa. Naiden erien kohdalla
arvioidaan, ettd hankintameno on asianmukainen arvio kayvasta arvosta.

8. Osakekohtainen tulos

1-6/2025 1-6/2024 1-12/2024

Emoyhtion omistajille kuuluva tilikauden tulos, M€ -19,3 -51,9 21,2
Osakkeiden lukumaaran painotettu keskiarvo
tilikauden aikana (milj. kpl) 2471 2471 2471

Osakekohtainen tulos
Laimentamaton, € -0,08 -0,21 0,09
Laimennettu, € -0,08 -0,21 0,09

Yhtiolla ei ole laimentavia instrumentteja.
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9. Vakuudet ja vastuusitoumukset

M€ 30.6.2025 30.6.2024  31.12.2024
Velat, joiden vakuudeksi annettu kiinnityksia ja pantteja 1257,9 1437,9 1399,8
Annetut kiinnitykset 17821 2 020,7 1932,9
Pantatut osakkeet 390,7 402,3 395,0
Pantatut vakuudet yhteensi ? 2172,8 2423,0 2 327,9
Muut annetut vakuudet

Kiinnitykset ja osakkeet 7,6 8,1 7,6
Takaukset ? 593,2 675,0 642,3
Talletusvakuudet 0,0 0,0 0,0
Muut annetut vakuudet yhteensa 600,8 683,1 650,0

" Annetut kiinnitykset ja pantatut osakkeet koskevat osittain samoja vakuuskohteita.

2 Annetut takaukset ovat padasiassa konserniyhtididen ottamien velkojen vakuudeksi annettuja

omavelkaisia takauksia ja osalle lainoista on annettu vakuudeksi myds kiinnityksia tai osakepantteja

10. Myytavana olevat pitkaaikaiset omaisuuserat

M€ 30.6.2025 30.6.2024  31.12.2024
Sijoituskiinteistot 272,8 1,3 -
Lyhytaikaiset varat 0,2 - -
Varat yhteensa 273,0 1,3 -
Rahalaitoslainat 18,7 - -
Ostovelat ja muut velat 0,5 - -
Velat yhteensa 19,3 - -
Nettotasearvo 253,7 1,3 -

30.6.2025 Myytavana olevien pitkdaikaisten omaisuuserien nettotasearvo oli yhteensa 253,7
miljoonaa euroa. Omaisuuserat koostuivat n. 2 200 vuokra-asunnosta. Kojamo-konsernin yh-
tiot allekirjoittivat 6.6.2025 sopimuksen 44 vuokra-asuntokohteen myynnista Apollon
(NYSE:APO) hallinnoimille rahastoille ja Avant Capital Partnersille. Kaupassa myytiin 1 944
asuntoa. Kauppa saatiin paatdkseen katsauskauden jalkeen 31.7.2025.
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30.6.2024 Myytavana olevien pitkaaikaisten omaisuuserien nettotasearvo oli yhteensa 1,3
miljoonaa euroa. Omaisuusera koostui liiketilakiinteistosta, joka myytiin 27.12.2024. Koja-
molla ei ollut Myytavana olevia pitkaaikaisia omaisuuseria 31.12.2024.

Sijoituskiinteistot on arvostettu kédypaan arvoon (kayvan arvon hierarkiataso 3).

11. Katsauskauden jalkeiset tapahtumat

31.7.2025 Kojamo tiedotti saaneensa paatdkseen 44 vuokra-asuntokohteen myynnin 242 mil-
joonan euron velattomaan kauppahintaan. Asuntoportfoliomyynnin arvioidaan pienentavan
vuoden 2025 liikevaihtoa noin 9,2 miljoonalla eurolla ja kassavirtaa ennen kayttdpadoman
muutosta (FFO) noin 2,9 miljoonalla eurolla. Kauppahinta on noin 10 prosenttia alle vuoden
2024 tasearvojen. Kaupasta aiheutuvat noin 30 miljoonaan euroon tdsmentyneet verot mak-
setaan tammikuussa 2026.

31.7.2025 tiedotteella Kojamo laski vuoden 2025 nakymiaan liikevaihdon osalta ja tdsmensi
kassavirran ennen kayttépadoman muutosta (FFO) osalta asuntoportfolion myynnin takia.

31.7.2025 tiedotteella Kojamo kertoi kdynnistdvansa omien osakkeiden takaisinosto-ohjel-
man. Osakkeet hankitaan Kojamon paaomarakenteen kehittdmiseksi omaa padomaa alenta-
malla. Kojamon osakkeita voidaan takaisinosto-ohjelman mukaisesti hankkia enintaan

7 000 000 kappaletta, mika vastaa noin 2,8 prosenttia kaikista yhtion osakkeista. Osakkeiden
takaisinostoon kaytetaan enintaan 75 miljoonaa euroa. Osakkeiden takaisinostot alkavat yh-
tién suljetun ikkunan jalkeen 22.8.2025 tai mahdollisimman pian sen jalkeen, ja ne paattyvat
viimeistédan 6.3.2026.

6.8.2025 Kojamo tiedotti allekirjoittaneensa uuden 100 miljoonan euron suuruisen vastuulli-
suustavoitteisiin sidotun vakuudettoman lainasopimuksen OP Yrityspankin kanssa. Lainan
maturiteetti on kolme vuotta kahdella yhden vuoden jatko-optiolla, ja sen marginaali on sidottu
Kojamon tarkeimpiin vastuullisuustavoitteisiin.

8.8.2025 Kojamo vastaanotti arvopaperimarkkinalain mukaisen ilmoituksen Norges Bankilta
(The Central Bank of Norway). limoituksen mukaan Norges Bankin omistusosuus Kojamo
osakkeista ja danista on 7.8.2025 laskenut alle 5 prosentin rajan. Muutoksen jalkeen talla yh-
tiélla oli yhteensa 12 318 478 osaketta, mika vastasi 4,98 prosenttia Kojamon osakkeista ja
aanista.

14.8.2025 Kojamo vastaanotti arvopaperimarkkinalain mukaisen ilmoituksen Norges Bankilta
(The Central Bank of Norway). limoituksen mukaan Norges Bankin omistusosuus Kojamo
osakkeista ja aanista on 13.8.2025 noussut yli 5 prosentin rajan. Muutoksen jalkeen talla yhti-
olla on yhteensa 12 421 808 osaketta, mika vastaa 5,03 prosenttia Kojamon osakkeista ja &a-
nista.
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