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1. Johdanto

Taman dokumentin tarkoituksena on kuvata periaatteet, organisoinnit ja vastuut, joita Titanium
Rahastoyhtio Oy ("Titanium” tai "Yhti6") noudattaa hallinnoimiensa vaihtoehtorahastojen (AIF) ja

sijoitusrahastojen (UCITS) ("rahastot”) arvonmaarityksessa poikkeavissa markkinatilanteissa.

Titanium vastaa kaikkien hallinnoimiensa rahastojen arvonmaarityksesta itse. Ndilla periaatteilla pyritaan
varmistamaan, etta Titaniumin hallinnoimien rahastojen arvonmaaritysprosessi on jarkeva, lapinakyva,
kattava ja asianmukaisesti dokumentoitu myos poikkeavissa tilanteissa, kun rahaston arvoa ei voida
maarittda rahaston saantojen tai sadntoja tasmentavien Titaniumin arvonmadaaritysperiaatteiden

mukaisesti.

Arvonmaadrityksen tavoitteena on maadritella rahastoille arvo, joka on viimeisimpaan saatavilla olevaan
tietoon perustuva paras arvio rahaston kayvasta arvosta arvonlaskentahetkella. Tama korostuu erityisesti

silloin, kun arvoa ei ole saatavilla julkisista markkinatietolahteista.

2. Organisointi

Hallitus

Yhtion hallitus vastaa siita, etta rahastojen arvostusperiaatteet ovat lain, viranomaisvaateiden ja -
suositusten mukaisia. Yhtion hallitus padttaa myos toimintatavoista, joilla rahaston saantojen mukainen
objektiivinen arvostaminen poikkeustilanteessa toteutuu. Yhtion hallituksen tehtavana ja vastuuna on
hyvaksya kulloinkin  voimassa olevat arvonmaaritysperiaatteet, mukaan lukien objektiiviset

arvonmaaritysperiaatteet.

Arvonmaarityskomitea

Titanium Rahastoyhtiossa on rahastojen arvonmaarityksesta vastuullinen komitea. Komiteaan kuuluu
kaksi jasenta (Titanium Rahastoyhtion toimitusjohtaja ja Business Development -johtaja), joista toinen

toimii arvonmaarityksesta vastaavana. Lisaksi komitealla on varajasen.

Arvonmaarityskomitea toimii yhteistyossa, mutta paatokset tekee arvonmaarityksesta vastaava. Hanen
poissa ollessaan arvonmaarityskomitean paatoksen voi tehda ensisijaisesti komitean toinen jasen ja

toissijaisesti komitean varajasen, mikali myads toinen varsinainen jasen on estynyt.

Arvonmaarityskomitean tehtavana on kasitella arvostukset poikkeavissa markkinatilanteissa, joissa
sijoitukselle ei ole saatavissa hintaa rahaston sadntdjen mukaisesti ja varmistaa, etta objektiivisia

arvonmaaritysperiaatteita on kaytetty johdonmukaisesti.

Arvonmaadritystehtavat on myos erotettu toiminnallisesti yhtion salkunhoidosta seka palkka- ja

palkkiopolitiikasta. Tama varmistaa, etta arvonmaaritysprosessit ovat riippumattomia ja puolueettomia.
Back Office

Titaniumin Back Office avustaa arvonlaskennassa kirjaamalla tiedot arvonlaskentaan rahastojen saantojen



mukaisesti.

Poikkeavassa tilanteessa arvonmaarityskomitea vahvistaa aina Back Officelle arvonlaskentaa varten

varojen arvon naiden objektiivisten arvonmaaritysperiaatteiden mukaisesti.
Riskienhallintatoiminto

Riskienhallintatoiminto valvoo arvonmaaritysmenetelmien valintaa, kun rahaston saantgjen mukainen
arvonmaaritys ei ole mahdollinen. Kun poikkeuksellisessa tilanteessa jotain sijoituskohdetta ei voida
arvostaa rahaston sadntojen mukaisesti, riskienhallinta osallistuu  selvitykseen ja  antaa

arvonmaarityskomitealle lausunnon kaytettavasta arvonmaaritysmenetelmasta.

Riskienhallintatoiminto tarkistaa lisaksi saannadllisesti arvostuksen johdonmukaisuutta varmistaen
esimerkiksi arvonmaarityksessa kaytettavien syotetietojen, hintojen ja arvostusmenetelmien

asianmukaisuutta. Tarkastukset kohdistuvat myos arvonmaaritykseen poikkeavissa tilanteissa.
Riskienhallinta on eriytetty sijoitus- ja erikoissijoitusrahastojen salkunhoidosta seka arvonmaarityksesta.
Riippumaton ja ulkopuolinen kiinteisténarvioitsija

Titanium  kayttaa hallinnoimiinsa  Suomessa  sijaitseviin  kiinteistoihin ~ varojaan  sijoittavien
erikoissijoitusrahastojen arvonmaarityksessa riippumatonta ja ulkopuolista kiinteistoarvioijaa. Baltiassa
sijaitseviin kiinteistoihin kaytetaan eri toimijoita, jotka tayttavat vastaavat kriteerit. Yhtio teettad kunkin
kiinteistorahaston ~ omistamista  kiinteistokohteista ~ ja  keskeneraisista ~ kohteista  seka
kiinteistoarvopapereista arvonlaskentapdivalle auktorisoidun  kiinteistoarvioijan laatiman arvion.
Kiinteistonarvioitsijana toimivat yhtiot ja sen palveluksessa ovat henkilot ovat Titaniumista taysin

riippumattomia.



Suojatoimet riippumattomuuden varmistamiseksi

Yhtion arvonmaarityskomitea on toiminnallisesti erotettu rahastojen salkunhoidosta. Arvonmaaritykseen
littyvat paatokset tehdaan arvonmaarityskomitean vastuulla. Arvonmaarityskomitea koostuu tahoista,
jotka eivat osallistu salkunhoitoon ja pystyvat toimimaan objektiivisesti arvonmaaritykseen liittyen.
Salkunhoitajat eivat puutu tai muuten vaikuta milldan tavalla hoitamansa rahastojen varojen
arvonmaaritykseen. Lisaksi riippumaton riskienhallintatoiminto tarkastelee arvonmaaritysprosesseja ja -

menettelyja.

Salkunhoitajat voivat ylla mainitusta huolimatta toimittaa auktorisoidulle kiinteistoarvioijalle arvioinnin

lahtotietoja, kuten rahaston sijoituskohteiden perustietoja.

3. Arvonmaaritysprosessi poikkeavassa tilanteessa

Titaniumin on varmistettava, ettda sen rahastojen arvot maaritetaan asianmukaisesti myos poikkeavissa

tilanteissa, joissa rahaston varaille ei ole saatavilla arvoa rahaston saantojen mukaisesti.

Poikkeukselliseksi markkinatilanteeksi katsotaan mm. tilanne, jossa julkisen hinnanseurantajarjestelman
arvostukset poikkeavat useiden tai kaikkien sijoituskohteiden osalta huomattavasti toteutuneiden
arvopaperikauppojen  hinnoista tai  sijoituskohteiden likviditeetti heikkenee poikkeuksellisesti.
Poikkeuksellisia tilanteita ovat myos sellaiset, joissa markkinahintoja ei saada jonkin ylivoimaisen esteen
kuten teknisten ongelmien vuoksi. Toteutuneiden hintojen seurantaa tehddan ensisijaisesti Back Officen ja

arvonmaarityskomitean toimesta.

Arvonmaarityskomitea arvioi mahdollisen poikkeustilanteen laadun ja kaytettavissa olevat hintalahteet ja
arvostusmenetelmat. Riskienhallinnalta pyydetaan aina lausunto poikkeavissa tilanteissa ennen
paatoksen tekemista. Paatoksen poikkeavassa tilanteessa kaytettavasta arvostusmenetelmasta tekee
arvonmaarityksesta vastaava. Paatos tehdaan arvonmaarityskomitean harkinnan ja riskienhallinnan
toiminnon lausunnon pohjalta. Poikettaessa rahaston saantojen mukaisista arvostusperiaatteista kaytetyt

arvostusmenetelmat dokumentoidaan.
Seuraavaksi on esitetty yleiset toimintaperiaatteet mahdollisissa poikkeavissa tilanteissa:

A.1 Tilanteet, joissa markkinahintaa ei ole saatavilla markkinoilla kaupankdaynnin kohteena olevalle

arvopaperille (muut kuin kiinteistot):

Mikali saannodissa mainittua arvostuspdivan hintaa tai osto- ja myyntinoteerauksia ei ole
saatavissa (esim. markkinapaikka suljettu, pois lukien kansalliset vapaapdivat), kaytetaan
arvostukseen viimeisimmassa kaupassa toteutunutta hintaa tai viimeisinta kohderahaston
osuuden arvoa, ellei taloudellisissa olosuhteissa ole tapahtunut merkittavia muutoksia

viimeisen kaupankaynnin jalkeen.



Jos olosuhteissa on tapahtunut muutos, on arvostuksessa otettava huomioon
vastaavanlaisten sijoitusinstrumenttien hintojen kehitys. Kaypaa arvoa maariteltaessa
nojaudutaan olennaiselta osin samanlaisen instrumentin tai samanlaisten instrumenttien

tarkasteluhetken mukaiseen kaypaan arvoon (vertailuhinnat).

Silloin, kun arvopaperi on sidoksissa tai madardajan kuluessa vaihdettavissa toiseen
arvopaperiin, voidaan arvostuksessa kayttaa lopullisena sijoituskohteena olevan

arvopaperin hintaa, mikali se on selkedsti maariteltavissa.

Mikali ylla mainittuja keinoja ei voida kayttad, turvaudutaan yleisesti hyvaksyttyihin

arvonmaaritysmenetelmiin.
Arvostusmenetelmia kaytetaan ylla kuvatussa etusijajarjestyksessa.

Mikali joukkovelkakirjalainalle ei ole saatavilla viimeisinta ostonoteerausta, tai se poikkeaa
merkittavasti edellisesta noteerauksesta ilman selvaa syyta, kaytetaan seuraavia lahteita

arvopaperin hinnan muodostamiseksi:

1. Luotettavan markkinaosapuolen indikatiivinen ostohinta;

2. Viimeisin saatavilla oleva ostonoteeraus.

A.2 Tilanteet, joissa julkisen hinnanseurantajdrjestelmdn toiminnassa on hairié (markkinoilla

kaupankaynnin kohteena olevat arvopaperit):

Mikali markkinatietojarjestelman toiminnassa on hairio (esim. tekninen hairio tai
ylivoimainen este), hinnat haetaan manuaalisesti kaytettdvissa olevista luotettavista

[ahteista.

A3 Tilanteet, joissa kokonaisten markkinoiden hinnanmuodostuksessa on hdirid (markkinoilla

kaupankaynnin kohteena olevat arvopaperit):

Mikali luotettavia hintoja ei saada sellaisille kokonaisille markkinaille, jotka muodostavat
merkittavan osan rahaston kohdemarkkinasta, rahasto suljetaan merkinngilta ja
lunastuksilta  hairion  vaikutusajaksi  osuudenomistajien  tasapuolisen  kohtelun

turvaamiseksi.

A.4 Tilanteet, joissa likkeeseenlaskijaa koskee maksukyvyttomyystilanne:

Liikkeeseenlaskijaa koskevassa maksukyvyttomyystilanteessa sijoituskohteen arvo

perustuu yhtion laatimaan arvioon sijoituksesta takaisin saatavilla olevasta arvosta.



B. Tilanteet, joissa auktorisoitua arviota ei saada normaalisti (kiinteistot):

Jos kiinteistosijoituskohteille ei saada kiinteistokohtaista auktorisoitua arviota yhtion
arvonmaarityskomiteaa varten, kaytetaan arvonlaskennassa yhtion arvonmaarityskomitean
analyysiin perustuvaa arvoa edellyttaen, etta kohteen tekniset tai taloudelliset olosuhteet
eivat ole muuttuneet. Jos kohteen tekniset tai taloudelliset olosuhteet ovat kuitenkin
olennaisesti muuttuneet, yhtion arvonmaarityskomitea muuttaa arvoa vastaamaan

muuttunutta tilannetta tuottoarvoon perustuvaa arvonmaaritysmenetelmaa kayttaen.

- B.a) Jos kyseessa on kohteen teknisten olosuhteiden olennainen muutos,
arvonmaarityksessa kaytetaan kyseisen kohteen aiempaa
alkutuottovaatimusta tuottoarvoon perustuvassa arvonmadrityksessa ja

siihen lisataan teknisten olosuhteiden euromaarainen vaikutus.

- B.b) Jos kyseessa on kohteen taloudellisten olosuhteiden olennainen muutos,
arvonmaarityksessa muutetaan kohteen alkutuottovaatimusta muuttunutta

tilannetta vastaavaksi tuottoarvoon perustuvassa arvonmadrityksessa.

Mikali  sijoituskohteen  kaypaa arvoa ei voida luotettavasti  maaritella
arvonmaaritysmenetelmien avulla, se arvostetaan joko viimeisimpaan
arvonmaarityskomitean vahvistamaan arvoon tai hankintamenoon, jos se on viimeisinta

vahvistettua arvoa alempi.
C. Muut poikkeavat tilanteet
Rahasto-osuudet

Mikali sijoituskohteena olevalle (ei julkisen kaupankdynnin kohteena olevalle) rahastolle ei
saada arvoa saannonmukaisena arvonlaskentahetkella (esimerkiksi, jos kohderahaston
arvonlaskentaa ei ole tehty), arvostetaan rahasto-osuudet kunkin kohderahaston osuuden

viimeisimpadan julkistettuun arvoon arvonlaskentahetkella

Mikali markkinatilanteessa tai muutoin olosuhteissa on tunnistettu tapahtuneen
perusteellisia muutoksia, joilla on todennakoinen vaikutus kohderahaston arvoon, eika
viimeisinta julkaistua virallista nettoarvoa voida pitaa riittavan hyvin kohderahaston arvoa
kuvaavana, voidaan kayttaa kohderahastoa hallinnoivalta rahastoyhtiolta saatavaa

indikatiivista nettoarvoa.
OTC-johdannaissopimukset

Mikali sopimusvastapuolelta ei saada hintaa, OTC-johdannaiset arvostetaan yleisesti

hyvaksyttyja arvostusmalleja kayttaen.



Muut sijoituskohteet

Mikali ennalta madrittelemattomassa tilanteessa (esimerkiksi yritysjarjestely) rahaston
omistukseen  paatyy  sijoituskohteita, joiden arvostusta e ole  maaritelty
arvonmaaritysperiaatteissa, varat arvostetaan kayttaen yleisesti  hyvaksyttyja
arvonmadritysmenettelyja. Arvonmadritysperiaatteita paivitetdaan ilman aiheetonta

vilvytysta.

4. Dokumentointi

Yhtion on aina pystyttava jalkikateen selvittamaan arvonlaskennan kulku ja oikeellisuus kaikkien
tyovaiheiden osalta. Poikettaessa rahaston saantgjen mukaisista arvonmaaritysperiaatteista, arvostusten
asianmukaisuus on oltava aina jalkikateen todennettavissa. Vahimmaisvaatimuksena tama tarkoittaa
hintalahteen, kaytetyn hinnan ja niiden hyvaksymisen dokumentointia  perusteluineen.

Arvonmadarityskomitean paatoksen yhteyteen dokumentoidaan myos riskienhallinnan lausunto.

5. Objektiivisten arvonmaaritysperiaatteiden uudelleentarkastelu ja
hyvaksyminen
Yhtion hallitus uudelleen tarkastelee ja hyvaksyy nama periaatteet vahintaan kerran vuodessa.

Samaa prosessia noudatetaan myos, kun Titanium ottaa kayttoon uuden sijoitusstrategian tai uuden
omaisuuseratyypin, joka ei kuulu voimassa olevien objektiivisten arvonmaaritysperiaatteiden

soveltamisalaan.



