Sammanfattning

Sammanfattningen bestar av informationskrav uppstdllda i ett antal “Punkter” i enlighet med
Bilaga XXII (Krav for information i sammanfattningar) till prospektférordningen. Dessa punkter ar
numrerade i avsnitt A — E (A.1 — E.7) nedan. Denna sammanfattning innehaller alla de punkter som
ska ingd i en sammanfattning for denna typ av vardepapper och emittent. Eftersom vissa punkter inte
ar tillampliga for alla typer av prospekt, kan det finnas luckor i numreringen av punkterna. Aven om
en viss punkt ska ingd i sammanfattningen for denna typ av vdrdepapper och emittent kan det
forekomma att det inte finns ndgon relevant information att ange betraffande sadan punkt. | sddant
fall innehaller ssmmanfattningen en kort beskrivning av aktuell punkt tillsammans med angivelsen ”ej
tillamplig”.

Avsnitt A — Introduktion och varningar

Al

Varningar

Denna sammanfattning bor ldsas som en introduktion till
prospektet. Informationen i sammanfattningen nedan baseras pa,
bor ldsas i anslutning till, och kvalificeras i sin helhet av, den
fullstindiga texten i detta prospekt samt den ekonomiska
information som presenteras i prospektet. Ett beslut om att
investera i de vardepapper som presenteras ska baseras pa en
beddémning av prospektet i sin helhet fran investerarens sida. Om
yrkanden avseende uppgifterna i prospektet anfors vid domstol kan
den investerare som ar karande, i enlighet med tillamplig
lagstiftning, bli tvungen att svara for kostnader for 6versattning av
Prospektet innan de réattsliga forfarandena inleds. En person kan
endast 3laggas civilrattsligt ansvar om sammanfattningen &r
vilseledande, felaktig eller oférenlig med andra delar av prospektet
i sin helhet, eller inte ger nyckelinformation for att hjalpa
investerare i Overvagande att investera i de vardepapper som
erbjuds.

A2

Samtycke av
emittent

Ej tillamplig.

Avsnitt B - Emittent

B.1 Firma och Baltic Horizon Fund
handelsbeteckning
B.2 Sate och bolagsform Fonden ar en publik sluten kontraktuell investeringsfond. Fonden ar en fastighetsfond.
Fonden &r registrerad i Republiken Estland.
B.3 Huvudsaklig Fonden ar en fastighetsfond som direkt eller indirekt investerar i fastigheter beldgna i
verksamhet

Estland, Lettland och Litauen, med sarskilt fokus pa huvudstaderna, Tallinn, Riga och Vilnius.
Se ytterligare information om Fondens investeringspolicy under Punkten B.34 nedan.

Fondreglerna registrerades med Finansinspektionen i Estland den 23 maj 2016. Fonden
genomférde ett offentligt erbjudande den 29 juni 2016 och anskaffade en intakt om EUR
21,0 miljoner for nya fastighetsforvarv. Den 30 juni 2016 fusionerades Fonden med BOF och
tog Over alla BOFs tillgangar och skulder inklusive dess fastighetsportfélj innefattande 5
kommersiella fastigheter. BOFs andelsagare blev Andelsdagare i Fonden eftersom andelar i
BOF konverterades till Andelar i Fonden i ett ratio om 1:100. BOF var en sluten kontraktuell
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fastighetsinvesteringsfond som registrerades i Estland med Finansinspektionen i Estland
den 1 september 2010. Den 6 juli 2016 noterades Fondens Andelar pa Nasdaq Tallinn. Den
30 november 2016 genomforde Fonden ett andra offentligt erbjudande och anskaffade nytt
kapital om EUR 19,6 miljoner i syfte att investera i nya fastigheter. Den 23 december 2016
sekundarnoterades dven Fondens Andelar pa Nasdaq Stockholm.

Fonden genererar avkastning till Andelsdgarna genom att investera i kommersiella
fastighetstillgangar, priméart centrala och strategiskt beldgna fastigheter i de baltiska
huvudstaderna. Fonden fokuserar pa fardigutvecklade premiumkontors- och
butiksfastigheter med hogkvalitativ mix av hyresgdster, Iag vakans och stabila och starka
kassafloden. Fonden genererar avkastning genom att hyra ut ytorna i dess fastigheter till
hyresgdster. Ett konstant flode av hyresintakter utgdér grunden for utdelningen till
Andelsdgarna. Fonden efterstravar att bli den storsta fastighetsdagaren av kommersiella
fastigheter i Baltikum. Pa Iang sikt stravar Fonden efter att ha en fastighetsportfol;j till ett
varde av EUR 1 miljard och ett NAV om EUR 500 miljoner f6r att pa sa satt kunna maximera
utdelningen till Andelsdgarna genom kostnadseffektivisering, sakerstilla hog likviditet av
Andelarna och 6ka diversifieringen bland fastigheter, hyresgaster, fastighetsklasser och
stader.

Fondens placeringsstrategi syftar till att dra nytta av hégre avkastning pa fastigheter i
Baltikum. Enligt Colliers, uppgick den hogsta avkastningen for kontors- och
butiksfastigheter i de baltiska huvudstaderna till 6,5-6,8% i slutet av 2016. De Overskred
avkastningen i de nordiska huvudstaderna med cirka 2,5% och Warszawa och Prag med
cirka 1,5%. Hogre avkastning pa fastigheter mojliggor for Fonden att generera storre
kontantavkastning, som betalas ut till Andelsdgarna som utdelning, och erbjuder dven en
potential fér vardedkning pa grund av mdjlig koncentration i den baltiska avkastningen.
Fonden avser att ha en skuldniva pa 50% av vardet av dess fastigheter vilket gor det mojligt
att lamna avkastning till Andelsdgarna och utnyttja nuvarande ldga marknadsrantor.
Ambitionen ar att utdelningar fran Fonden ska ge 7-9% av investerat kapital per ar, att
betalas kvartalsvis.

Fokuseringen pd kommersiella fastigheter i Baltikum &r dven baserad pd en positiv
hyresutveckling: 1ag vakans, gradvis 6kande hyrespriser och en betydande och fortsatt
okande forekomst av stora internationella hyresgdster. Dartill leder den stigande
aktiviteten pa den baltiska fastighetstransaktionsmarknaden till 6kad tillgédnglighet av
forvarvsobjekt som ar viktigt for genomférandet av Fondens placeringsstrategi.

Fondens geografiska fokus pa Baltikum stdds av den stabila makroekonomiska situationen
i regionen. Alla tre baltiska lander ar medlemmar i EU och har euro som nationell valuta.
Deras ekonomier har en vasentlig hogre tillvaxttakt dan den genomsnittliga i EU.
Rangordnade efter real BNP-tillvaxt under 2000-2016 (Eurostat) dr de i topp 8 av de
snabbast vaxande medlemmarna i EU. EU forutspar att den ekonomiska tillvéxten i Baltikum
kommer fortsatta att 6vertraffa EU-genomsnittet. Dessutom ar statsskuldnivan och privata
skuldnivaer i de baltiska landerna bland de lagsta i EU. Statsskulden i férhallande till BNP i
Litauen, den hogsta av de tre, uppgick till 41% i slutet av 2016 — betydligt under EU-
genomsnittet pa 85% (enligt EU).

B.4a

Signifikanta trender

BNP-tillvéxten i de baltiska landerna har varit betydligt battre &n EU-genomsnittet. Under
perioden fran ar 2000 till 2016, 6kade den arliga reala BNP-tillvixten med i snitt med 4% i
Litauen (3:e snabbast i EU), 3,6% i Lettland (5:e snabbast) och 3,2% i Estland (8:e snabbast).
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| jamforelse expanderade EU:s reala och totala BNP med endast 1,3% per ar for samma
period. EU forutspar att Baltikum kommer att fortsitta att expandera i en betydligt
snabbare takt an EU som helhet med hjalp av den vaxande privata konsumtionen och en
uppgang i investeringar. EU férvantas uppna en real BNP-tillvaxt om 1,8% ar 2017 och 2018
medan Litauen férutspas leverera en tillvaxt om 2,9% ar 2017 och 2,8% ar 2018, att Lettland
okar med 2,8% ar 2017 och 3,0% ar 2018 och att Estland 6kar med 2,0% ar 2017 och 2,6%
ar 2018.

Statsfinanserna i de baltiska landerna utmarker sig i den europeiska kontexten som
fornuftiga, skattemassigt ansvarstagande och inte 6verbelastade av skulder. De baltiska
landerna har en av de ldgsta statsskuldnivderna i EU. Medan EU 6vergripande hade en total
statsskuld pa 85% av BNP i slutet av ar 2016, uppgick Estlands statsskuld till endast 10 % av
BNP (den lagsta i EU), Lettlands till 39% (7:e lagsta) och Litauens till 41% av (8:e lagsta).

Aktiviteten pa den baltiska fastighetsmarknaden vaxte snabbt under de senaste aren. Enligt
Colliers, nadde den sammanlagda omsattningen av fastighetstransaktioner i de baltiska
landerna ett rekord om 1,4 miljarder ar 2015 och férblev hég uppgaende till EUR 1,2
miljarder ar 2016. Kontors- och butiksfastigheter utgjorde ungefir tva tredjedelar av
transaktionsvolymen under ar 2016.

Den hogsta avkastningen i de baltiska huvudstaderna har gradvis minskat sedan 2010 mot
bakgrund av en stabil och vidxande ekonomi, grundlaggande forbattringar pa
fastighetsmarknaden (minskande vakans och 6kande hyrespriser), fallande lanekostnader
och hog efterfragan pa kassaflédesgenererande tillgangari en lagrantemiljo. | slutet av 2016
uppgick den hogsta avkastningen for kontors- och butiksfastigheter till 6,8% i Riga, 6,75% i
Vilnius och 6,5% i Tallinn. Trots en nedgdende trend &r avkastningen i de baltiska
huvudstaderna betydligt hogre @n i Polen och dannu hégre jamfort med Norden. Colliers
uppskattar att den hogsta avkastningen for kontors- och butikslokaler (képcenter) var
5,25% i Warszawa, 4,25-5,25% i Kbpenhamn, 4,25%-5,25% i Kbpenhamn, 3,9%-4,25% i Oslo
och 3,5-4,0% i Stockholm i slutet av 2016.

Tillgangen till moderna kontorslokaler i de baltiska huvudstdderna 6kade med 9% till 1 765
tusen kvm av Gross Lease Area ("GLA”) under 2016. Andelen lediga kontorslokaler uppgick
till 4,5% i Riga, 6,3% i Vilnius och 6,9% i Tallinn. Utvecklingsverksamhet har nyligen
paborjats i Vilnius och Tallinns kontorsmarknader eftersom efterfragan pa kontorslokaler
har véxt snabbare dn okningen i tillgang. Efterfragan har framjats av lanseringar av nya
gemensamma servicecenter av internationella foretag, sarskilt i Vilnius. En vdsentlig del av
kontorsbyggnader under uppférande ar forhandstecknade.

Butiksyta (i kopcentrum) i de baltiska huvudstaderna 6kade med 5% till 1 870 tusen kvm av
GLA under 2016. Vakansgraden i kopcentrum var lag — 2,7% i Riga, 1,6% i Vilnius och 1,0% i
Tallinn. De mest framgangsrika kdpcentren i de baltiska huvudstdderna hade effektivt ingen
ledig yta. Efterfragan av butiksyta har framjats av 6kad hushallskonsumtion, vilket har varit
den framsta drivkraften for ekonomisk tillvéxt i Baltikum under de senaste dren. Under
2014-2016 expanderades detaljhandeln arligen (exkl. motorfordon och motorcyklar) med
4,8% i genomsnitt i Baltikum, vilket dverstiger 2,7% 6kning i EU och 2,0% i euro-omradet.
Utvecklingsverksamheten i fastighetssektorn avseende detaljhandel har varit blygsam och
under den pa Vilnius och Tallinns kontorsmarknader.

B.5

Grupp

Ej tillamplig.

B.6

Andelsagare

Innehav i Fonden ar inte anmalningspliktiga enligt estnisk lag.
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Alla Andelar rankas pari passu utan féretrade eller prioritet sinsemellan.

Savitt Forvaltaren vet, ager ingen Andelsdgare majoriteten av Andelarna och kontrollerar
Fonden.

B.7

Utvald historisk
finansiell information

Den 30 juni 2016 fusionerades Fonden med BOF och tog 6ver alla BOFs tillgdngar och
skulder. Andelar i BOF konverterades till andelar i Fonden med en ratio om 1:100 (en andel
i BOF byttes ut mot 100 andelar i Fonden). Vid tidpunkten for Fusionen hade Fonden inga
egna tillgangar eller skulder. De historiska finansiella och operativa resultaten for BOF fore
Fusionen ar saledes direkt jamférbara med Fondens resultat efter Fusionen. | Fondens
reviderade konsoliderade rapport for dret som slutade den 31 december 2016 ar BOFs
resultat fore Fusionen presenterade som om de vore Fondens resultat. Av denna anledning
presenteras i detta Prospekt BOFs tidigare resultat som om det vore Fondens resultat.

Den konsoliderade finansiella informationen, vilken framgar av féljande tabeller, har
erhallits pa foljande vis:

- For aret 2016: Fondens reviderade konsoliderade delarsrapport fér aret som slutade
den 31 december 2016, uppréattad i enlighet med IFRS;

- For ar 2015: BOFs lagstadgade reviderade konsoliderade rapport for rakenskapsaret
som slutade den 31 december 2015, upprattad i enlighet med IFRS;

- For ar 2014: BOFs reviderade sarskilt upprattade konsoliderade finansiella rapport for
rakenskapsaren som slutade den 31 december 2014 och den 31 december 2013.
Eftersom BOF, fore 2015, klassificerades som ett investmentbolag enligt IFRS 10,
Overensstammer inte rapporterna med konsolideringskraven i IFRS 10, enligt vilka
investmentforetag ska ta upp sina dotterbolag till verkligt varde i resultatrakningen
istallet for att konsolidera dem. Férutom detta undantag har dessa sarskilda finansiella
rapporter upprattats baserat pa alla andra standarder och tolkningar av IFRS.

Fonden konsoliderar sina finansiella resultat. Under aren fore 2015 kvalificerade sig BOF
som ett investmentforetag enligt IFRS 10. Enligt konsolideringskraven i IFRS 10 ar
investmentforetag forpliktade att ta upp sina dotterbolag till verkligt varde i
resultatrdkningen istallet for att konsolidera dem. | syfte att tillhandahalla potentiella
investerare jamforbar finansiell information fér aren fore 2015 har sarskilt upprattade
konsoliderade finansiella rapporter upprattats for ar 2014.

Tabell 1: Fondens konsoliderade resultatrakning, EUR tkr

2014 2015 2016
Hyresintakter 3048 6073 7874
Intdkter for servicekostnader 829 2 062 2594
Kostnad for uthyrningsverksamhet -1177 -2796 -3315
Nettohyresintakter 2700 5339 7 153
Administrativa kostnader -665 -984  -2190
Ovriga rérelseintakter - 267 97
Nettoforlust vid avyttring av ) 10 -

forvaltningsfastigheter
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Varderingsvinster / forluster pa 611 2 886 2 562
forvaltningsfastigheter

Varderingsvinster/forluster pa i i 175
forvaltningsfastigheter under konstruktion

Rorelseresultat 2646 7 498 7797
Finansiella intakter 72 17 14
Finansiella kostnader -656 -1100 -1253
Resultat fore skatt 2 062 6415 6558
Inkomstskattekostnad -55 -890 -798
Periodens resultat 2 007 5525 5760

” PR
:Lej;ultat per andel (fére och efter utspadning)?}, 0,10 0,23 0,12

Kalla: reviderad konsoliderad arsredovisning for Fonden for aret 2016 och reviderad
konsoliderad arsredovisning for BOF for aren 2014-2015.

1 Den 30 juni 2016 fusionerades Fonden med BOF och tog over alla BOFs tillgdngar och
skulder. Andelar i BOF konverterades till Andelar i Fonden med en ratio om 1:100 (en andel
i BOF vaxlades till 100 Andelar i Fonden). For att sakerstalla jamforbarheten av historiska
tal per andel, har antalet andelar fére Fusionen rdknats om och multiplicerats med 100 for
att avspegla effekten av konverteringen. De omraknade talen och andelarna anvandes for
att berdkna jamforbara tal per andel.

Tabell 2: Fondens konsoliderade finansiella stéllning, EUR tkr

31 dec 31 dec 31 dec

2014 2015 2016
Forvaltningsfastigheter 46 170 86 810 141 740
Anlaggningstillgangar under konstruktion - - 1580
Ovriga anlaggningstillgdngar - 263 288
Summa anlaggningstillgangar 46 170 87073 143 608
Handel och 6vriga fordringar 214 840 1269
Forskottsbetalningar 11 81 178
Likvida medel 2626 1677 9883
Summa omsdttningstillgangar 2851 2598 11330
TOTALA TILLGANGAR 49 021 89 671 154 938
Inbetalt kapital 22051 25674 66 224
Egna andelar - - -8
Reserv for kassaflodessdkring -194 -199 -294
Balanserad vinst 2458 6218 10 887
Summa eget kapital 24 315 31693 76 809
Réntebidrande 1&n och skulder 22395 39586 58 981
Uppskjutna skatteskulder 670 3673 4383
Derivatinstrument 149 215 345
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Andra langfristiga skulder 160 451 935
Summa langfristiga skulder 23374 43 925 64 644
Réntebarande 1an och skulder 644 11 608 10191
Leverantdrsskulder 534 2036 2876
Inkomstskatt - 112 46
Derivatinstrument 60 17 -
Ovriga kortfristiga skulder 94 280 372
Summa kortfristiga skulder 1332 14 053 13485
Totala skulder 24 706 57 978 78 129
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 49 021 89 671 154 938

Kalla: reviderad konsoliderad arsredovisning for Fonden for aret 2016 och reviderad
konsoliderad arsredovisning for BOF aren 2014-2015.

Tabell 3: Fondens konsoliderade kassaflodesanalys, EUR tkr

2014 2015 2016
Den I6pande verksamheten
Vinst fore skatt 2062 6415 6 558
Justeringar for icke kassaflodespaverkande poster:
Vardejustering av forvaltningsfastigheter -611 -2 886 -2 562
Vinst/forlust vid avyttring av i 10 -
forvaltningsfastigheter
Vardejustering av forvaltningsfastigheter under - - -175
konstruktion
Vardejustering av derivatinstrument 14 18 -
Forandring i ersattning for osdkra fordringar 29 22 17
Finansiella intakter -72 -17 -14
Finansiella kostnader 656 1100 1253
Rorelsekapitalférandring:
Minskning/6kning i handeln och andra -204
kundfordr?r/mgar : 81 156
- Okning/minskning 6vriga 271 -82 -106
omsattningstillgangar
- Minskning/6kning 6vriga langfristiga 69
skulder ¢ ° : : ° 83 120
- Okning/minskning i handeln och évriga 77 69 -398
leverantorsskulder
- Minskning/6kning i 6vriga kortfristiga -559 407 -50
skulder
Ersatt/aterbetalad inkomstskatt -102 -54 -103
Nettokassafléde fran rérelsen 1767 4966 4285
Investeringsverksamheten
Erhallna réantor - 17 14
Férvarv av dotterbolag, netto likviditetspaverkan -1357 -7 6571 -20 098
Forvarv av forvaltningsfastigheter - - -15454
Avyttring av forvaltningsfastigheter - 990 -
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Forskottsbetalning av férvaltningsfastigheter - - -200
Utgifter fér utveckling av férvaltningsfastigheter - -1643 -1 660
Utgifter for férvaltningsfastigheter -468 -570 -380
Nettokassaflode fran investeringsverksamheten -1825 -8 863 -37 778

Finansieringsverksamheten

Intakter fran banklan, utan avgifter 499 4804 8084
Aterbetalning av banklan -463 -2684 -4722
Intikter fran emission av andelar 3019 3160 40 550
Aterkop av andelar - - -8
Vinstutdelning till andelségarna -184 -1302 -1091
Erlagda réntor -643 -1030 -1114
Nettokassaflédet fran finansieringsverksamheten 2228 2948 41699
Nettoforindringen i likvida medel 2170 -949 8206
Likvida medel vid ingédngen av aret 456 2 626! 1677
Likvida medel vid arets slut 2626 1677 9 8332

Kalla: reviderad konsoliderad arsredovisning fér Fonden fér aret som slutade 2016 och
reviderad konsoliderad arsredovisning for BOF for aren 2014 — 2015.

1I BOF:s reviderade konsoliderade arsredovisning for 2015, uppgar, férvdrv av
dotterféretag, nettolikviditetspdverkan, under aret 2015 till EUR 6 324 tusen, vilket bestar
av EUR 7 657 tusen for betalning (netto efter férvarvade likvida medel) for forvarv av
Europa SC minskat med EUR 1 333 tusen kontant och likvida medel som innehades av SPV:s
i borjan av 2015. Subtraktionen av SPV:s kassaposition beror pa fordndringen i
klassificeringen av BOF enligt IFRS 10 fran ett investmentbolag i slutet av 2014 till ett icke-
investmentbolag 2015. | BOF:s konsoliderade kassaflodesanalyser for aret 2015 reflekterar
likvida medel vid ingangen av 2015 en icke konsoliderad position, dvs. endast kontanta
medel som innehades av BOF sjalv (EUR 1 293 tusen). | syfte att konsolidera kontanta medel
som innehades av SPV vid ingangen av 2015, &r det belopp som redovisats i férvdrv av
dotterféretag, netto likviditetspdverkan, en positiv  kassaflddespost. Denna
konsolideringsjustering om EUR 1 333 tusen har tagits bort fran tabellen ovan eftersom
likvida medel vid ingangen av 2015 redan aterspeglar koncernens stéllning, dvs. pengar som
innehas av bade BOF sjalv (EUR 1 293 tusen) och alla dess SPV:er (EUR 1 333 tusen).

2 Av dessa begransades EUR 430 tusen till féljd av kraven i banklaneavtal.

Tabell 4: Nyckeltal for Fonden

2014 2015 2016

Fastighetsrelaterade
Vardet av férvaltningsfastigheter, EUR'000 46 170 86 810 141 740
Antal fastigheter vid periodens slut 4 5 8
Uthyrningsbar yta, kvm

Periodens slut 30928 48 651 75 107

Periodens genomsnitt?! 28 322 44718 58 936
Vakansgrad

Periodens slut 6,3% 2,0% 2,6%
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Periodens genomsnitt? 9,8% 2,8% 3,2%
Initial avkastning, netto3 6,6% 7,1% 6,8%
Finansiellt
EPRA NAV per andel*®, EUR 1,16 1,48 1,48
NAV per andel4, EUR 1,12 1,27 1,34
Justerat resultat per andel*®, EUR 0,10 0,23 0,14
Justerad ROE? 9,2% 19,7% 12,3%
Justerat kassafléde®, EUR'000 1349 3485 4 656
Justerat kassaflode per andel4, EUR 0,07 0,15 0,10
Justerad kassamassig ROE® 6,2% 12,4% 8,6%
AFFO, EUR'000 983 2702 3344
AFFO per andel4, EUR 0,05 0,11 0,07
Vinstutdelning per andel?, EUR 0,051 0,072 0,050
Réntetackningsgrad?? 3,2 4,3 4,4
Lan mot varde!3 49,9% 59,0% 48,8%
Viktat antal av emitterade Andelar?, '000 19 767 23915 47 351
Antal emitterade Andelar vid periodens slut?#, '000 21720 25017 57 265

Kalla: ration och indikatorer i tabellen ovan har berdaknats genom anvandning av den
information som finns tillganglig i Fondens och BOFs reviderade konsoliderade
arsredovisningar och interna ledningsrapporter. Ration och indikatorerna sjdlva har
varken reviderats eller granskats av sjalvstandiga revisorer.

1 Berdknat som genomsnitt av manadsestimaten.

2 Berdknat som genomsnitt av manadsestimaten.

3|nitial avkastning, netto = nettohyresintakt/varde av forvaltningsfastigheter. Berdknas som
genomsnitt av manadsestimaten.

4 Den 30 juni 2016 fusionerades Fonden med BOF och tog 6ver alla BOFs tillgangar och
skulder. Andelar i BOF konverterades till Andelar i Fonden med en ratio om 1:100 (en andel
i BOF vaxlades mot 100 andelar i Fonden). For att sdkerstalla jamforbarheten av historiska
tal per andel, har antalet andelar fére Fusionen rdknats om och multiplicerats med 100 fér
att avspegla effekten av konverteringen. De omraknade talen och andelarna anvandes for
att berdkna jamforbara tal per andel.

5 EPRA NAV &r ett matt pa langsiktigt NAV, foreslaget av European Public Real Estate
Association (EPRA) och brett anvant av borsnoterade europeiska fastighetsbolag. Det har
utformats for att exkludera tillgangar och skulder som inte férvantas kristalliseras under
normala omstdndigheter sdsom det verkliga vardet pa finansiella derivat och uppskjuten
skatt pa fastighetsvarderingsvinster. EPRA NAV = NAV per bokslut + finansiella
derivatinstruments netto av uppskjutna skattefordringar + uppskjuten skatteskuld
relaterad till skillnader i forvaltningsfastigheternas verkliga varde och taxeringsvarde.
Berakningen av EPRA NAV forklaras narmare i detalj i avsnittet 6.15 "NAV”.

6 Avkastningen per andel fér ar 2016 justerades till att exkludera engangskostnader om EUR
938 tusen relaterade till offentliga erbjudanden. Inga justeringar gjordes for féregaende ar.
7 Justerad avkastning pa genomsnittligt kapital (ROE) = vinst f6r perioden/genomsnittligt
kapital; dar genomsnittligt kapital = (totalt kapital vid ingangen av perioden + totalt kapital
i slutet av perioden) / 2. Vinst avseende perioden foér ar 2016 justerades till att exkludera
engangskostnader om EUR 938 tusen relaterade till offentliga erbjudanden. Inga justeringar
gjordes for foregaende ar.

8 Justerat kassamdssigt resultat = resultat fore skatt - varderingsvinster eller férluster pa
forvaltningsfastigheter — taxeringsvinster- eller forluster for forvaltningsfastigheter under
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konstruktion — nettovinster eller forluster vid avyttring av forvaltningsfastigheter - betald
skatt. En modell fér 2016 justerades till att exkludera engangskostnader om EUR 938 tusen
relaterade offentliga erbjudanden. Inga justeringar gjorde for féregaende ar.

9 Justerad kassamaéssig ROE = justerat kassamdssigt resultat fér perioden/genomsnittligt
kapital.

10 Justerade medel fran verksamheten (AFFO) = nettohyresintdkterna - administrativa
kostnader + finansiella intdkter - finansiella kostnader - kapitalinvesteringar i
forvaltningsfastigheter.

11 Motsvarar tva kvartals utdelning: EUR 0,026 per andel for Q3 2016 vinst, som
offentliggjordes den 12 oktober 2016 och som utbetalades den 28 oktober 2016, och EUR
0,024 per andel for Q4 2016 vinst, som offentliggjordes den 20 januari 2017 och utbetalades
den 7 februari 2017.

12R4ntetdckningsgrad = (rorelseresultat - varderingsvinster eller forluster pa
forvaltningsfastigheter - nettovinster eller forluster vid avyttring av forvaltningsfastigheter
) / rdnta pa banklan.

13 Lan mot vidrde (LTV) = totala rdntebdrande lan och skulder/virde av
forvaltningsfastigheter.

Ar 2016 steg nettohyresintakterna med 34% till EUR 7,2 miljoner, orsakat av bade hogre
intakter for befintliga fastigheter och bidrag fran nya fastigheter som férvarvades under ar
2016. Av befintliga fastigheter vaxte Europa SCs nettohyresintdkter med EUR 0,4 miljoner
tack vare fullt arligt bidrag och Domus Pros nettohyresintakter expanderade med EUR 0,2
miljoner pa grund av driftsattningen av dess 3 700 tusen kvm andra etapp. De nya
fastigheterna, G4S Headquarters, som foérvarvades i juli 2016, och Upmalas Biroii, som
forvarvades i augusti 2016, genererade EUR 0,5 miljoner var i nettohyresintakter, medan
Piirita, som forvarvades i december 2016, genererade EUR 32 tusen. De tre nya
fastigheterna kommer att leda till en stor 6kning av Fondens nettohyresintakter ar 2017,
eftersom de kommer att dgas hela aret.

Under 2015 fordubblades nettohyresintdkterna till EUR 5,3 miljoner fran EUR 2,7 miljoner
under 2014. Okningen hérleds framst frdn Europa SC, som férvarvades i mars 2015, och
som bidrog med EUR 2,0 miljoner under aret. Nettohyresintdkter fran Domus Pro 6kade
med EUR 0,4 miljoner pa grund av dess fulla arliga bidrag och minskad vakansgrad.

Administrativa kostnader 6kade till EUR 2,2 miljoner 2016 fran EUR 1,0 miljoner ar 2015.
Den huvudsakliga anledningen till 6kningen var engangskostnader om EUR 0,9 miljoner
relaterade till forberedelser och utférande av Fondens initiala offentliga erbjudande i juni
2016 och dess andra offentliga erbjudande i november 2016. Forvaltningsarvodet steg med
fran EUR 0,1 miljoner till EUR 0,7 miljoner da grunden for dess berdkning — NAV fore
Fusionen och marknadskapitaliseringen efter Fusionen — expanderade. Ar 2015 &kade
administrativa kostnader med till EUR 1,0 miljoner fran EUR 0,7 miljoner ar 2014 da hogre
NAV ledde till 6kad férvaltning.

Varderingsvinster pa forvaltningsfastigheter uppgick till EUR 2,6 miljoner ar 2016, EUR 2,9
miljoner ar 2015 och EUR 0,6 miljoner ar 2014. Fastigheter har redovisats till verkligt varde
baserat pa oberoende varderingar som har utférts minst en gang per ar.

Nettofinansieringskostnaderna 6kade till EUR 1,2 miljoner ar 2016 fran EUR 1,1 miljoner ar
2015 och EUR 0,6 miljoner &r 2014. Okningarna berodde framst pa stigande ridntekostnader
da en andel banklan expanderade med en 6kning av Fondens fastighetsportfélj. Fonden
anvdnder banklan for att delvis finansiera forvarv av nya fastigheter. Till foljd 6kade de
finansiella skulderna till EUR 69,2 miljoner vid utgangen av 2016 och till EUR 23,0 miljoner
vid utgangen av 2014.
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Inkomstskatten uppgick till EUR 0,8 miljoner ar 2016 bestaende av EUR 0,1 miljoner aktuell
inkomstskatt och EUR 0,7 miljoner uppskjuten inkomstskatt. Den uppskjutna
inkomstskatten var hanforlig till faktiska vardedkningar, men ocksa avskrivning av
fastigheters historiska kostnader, som ar avdragna fran beskattningsbar inkomst for att
bestimma aktuella beskattningsbar inkomst. Ar 2015 steg inkomstskatten till EUR 0,9 (fullt
ut bestaende av uppskjuten skatt) fran EUR 0,1 miljoner ar 2014 till f6ljd av vasentligt hogre
vinster fran fastigheter beldgna i Litauen. 2014 — 2016 redovisades inkomstskatt enbart for
fastigheter med sate i Litauen och Lettland. Estniska fastigheter medférde a andra sidan
ingen inkomstskatt eftersom de inte gjorde nagon utdelning — balanserade vinstmedel ar
skattefria i Estland.

B.8

Finansiell information
pro forma

Ej tillamplig. Ingen finansiell information pro forma tillhandahalls i Prospektet.

B.9

Resultatprognos

Ej tillamplig. Ingen resultatprognos tillhandahalls i detta Prospektet.

B.10

Kvalifikationer i
revisionsrapporter

Samtliga finansiella uttalanden som finns tillgdngliga i detta Prospekt, erholl okvalificerade
uttalanden fran revisorer utan reservation.

B.34

Investeringsmal och
policy

Syftet med Fonden ar att ge Fondens Andelsdgare konsekvent och 6ver genomsnittlig
riskjusterad avkastning genom att forvarva hogkvalitativa kassaflodesgenererande
kommersiella fastigheter med potential for att hoja vardet genom aktiv férvaltning och
darigenom skapa en stabil inkomstsstrom av hogavkastande innevarande intdkter i
kombination med kapitalvinster. Fokus for Fonden ar att investera, direkt eller indirekt, i
fastigheter i Estland, Lettland och Litauen, med sarskilt fokus pa huvudstdderna - Tallinn,
Riga och Vilnius - och en preferens for stadskdrnor i eller i narheten av centrala
affarsdistrikt.

Minst 80% av Fondens bruttovirde maste investeras i fastigheter och vardepapper som
hanfor sig till fastigheter i enlighet med Fondens investeringsmal och policy. Upp till 20% av
Fondens bruttovarde far investeras genom insattningar och finansiella instrument.
Tillgangarna i Fonden far placeras i derivatinstrument endast i syfte att sdkra
fastighetskreditrisken.

Fonden ska uppfylla féljande riskspridningskrav:
e upp till 50 % av Fondens bruttovarde far investeras i en enskild fastighet eller i en
enskild fastighetsfond;
e den arliga hyresintdkten fran en enda hyresgast far inte utgéra mer dn 30% av
Fondens totala arliga nettohyresintakter.

B.35

Begransningar
avseende belaning och
havstang

Forvaltaren har for Fondens rakning ratt att garantera en emission av vardepapper, ge
sakerhet, ta lan, emittera skuldebrev, ingd aterkops- eller aterforsaljningsavtal och ingd
andra lanevardepapperstransaktioner. Med reservation for Forvaltarens
bestammanderatt, stravar Fonden efter att skapa hdvstang genom tillgdngarna och siktar
pa en skuldniva pa 50% av vardet av tillgdngarna. Fondens havstang far aldrig 6verstiga 65%
av vardet pa Fondens tillgangar. Lan kan tas for perioder pa upp till 30 ar.

B.36

Regulatorisk status och
tillsynsmyndighet

Fonden &r registrerad hos och star under tillsyn av Finansinspektionen i Estland
(Finantsinspektsioon).

B.37

Profil fér en typisk
investerare

En typisk investerare i Fonden &r antingen en institutionell eller icke-professionell
investerare som vill ha en medellang eller langsiktig indirekt exponering mot kommersiella
fastigheter. Investerare bor vara redo att acceptera den investeringsrisk som generellt finns
inneboende i fastighetsmarknaderna. Forutsatt att Fondens investeringar gors med ett
langsiktigt perspektiv i syfte att erhalla vinst bade fran 6kningen av fastighetsvardet over
konjunkturcyklerna och genom kontinuerligt kassaflode, férvdntas dven investerare att
investera med ett langsiktigt perspektiv. Vidare, investerare som forvantar sig regelbundna
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utdelningar av kassafloden (exempelvis vinstutdelning, ranta) bor overvaga en investering i
Fonden. Alla investerare, som saknar eller har mycket liten erfarenhet av att investera i
fastighetsfonder eller direkt i kommersiella fastigheter, bor konsultera sin professionella
radgivare for att fa kunskap om vad som ar kdnnetecknande och riskerna som ar férenade
med sadana investeringar.

B.38 Identitet for tillgangar i | Enligt Fondbestammelserna, kan upp till 50% av Fondens bruttovarde investeras i en enskild
vilka Fonden har fastighet eller en enskild fastighetsfond.
. " o
;r:lv:ii:e;f:t:)i;?:emﬁ Per den 31 mars 2017 utgjorde det verkliga vardet av Europa SC, ett kdpcentrum i Vilnius,
ungefdr 23% av Fondens bruttovarde och 24% av vardet av dess fastighetsbestand. Ingen
annan enskild fastighet (eller andra investeringar) omfattade mer an 20% av Fondens
bruttosubstansvarde per den 31 mars 2017.
B.39 Identitet for foretag for | Fonden har inga investeringar i andra féretag for kollektiva investeringar.
kollektiva investeringar
i vilka Fonden
investerat mer dn 40%
av sitt bruttovarde
B.40 Tjansteleverantorer De viktigaste tjansteleverantorerna till Fonden ar Forvaltaren och Forvaringsinstitutet. Se

och avgifter

punkt B.41 nedan.

For forvaltningstjanster, betalas Forvaltaren en forvaltningsavgift och en resultatbaserad
avgift for Fondens rakning.

Enligt Fondreglerna ska forvaltningsavgiften berdknas enligt féljande:

o forvaltningsavgiften ska berdknas kvartalsvis baserat pa ett genomsnittligt
marknadsvarde pa 3 manader fér Fonden. Efter varje kvartal ska férvaltningsavgiften
berdknas den forsta bankdagen i paféljande kvartal.

o forvaltningsavgiften ska berdknas pa basis av féljande avgiftssatser och i féljande

trancher:

- 1,50% av marknadsvardet under EUR 50 miljoner;

- 1,25% av den del av marknadsvardet som ar lika med eller 6verstiger EUR 50 miljoner
och underskrider EUR 100 miljoner;

- 1,00% av den del av marknadsvardet som &r lika med eller 6verstiger EUR 100
miljoner och underskrider EUR 200 miljoner;

- 0,75% av den del av marknadsvardet som &r lika med eller dverstiger EUR 200
miljoner och underskrider EUR 300 miljoner;

- 0,50% av den del av marknadsvardet som &r lika med eller 6verstiger EUR 300
miljoner.

o forvaltningsavgiften ska beraknas efter varje kvartal enligt foljande:

- marknadsvardet, berdknat pa avgiftsberdkningsdagen, delat i trancher och varje
tranch av marknadsvardet (MCap:) multiplicerat med

- respektive avgiftssats (F,) tillimpad pa respektive tranch, sedan summan av
avgifterna for varje tranch multiplicerat med

- kvoten av det faktiska antalet dagar i respektive kvartal (Actualg) dividerat med 365
dagar per kalenderar, som ocksa anges i formeln nedan

((MCaps x F1)+...+(MCaps x Fs)) x (Actualq / 365)

om marknadsvérdet ar ldgre an 90% av nettosubstansvardet, ska det belopp som
motsvarar 90% av  nettosubstansvardet anvandas for berdkningen av
Forvaltningsavgiften istallet for marknadsvardet. | det har fallet innebar
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nettosubstansvirdet det genomsnittliga kvartalsnettosubstansviardet och sadana
justeringar av Forvaltningsavgiften ska berdknas och betalas arligen efter det att Fondens
arsrapport for respektive period har reviderats.

For varje ar, om de justerade arliga medlen fran Fondens verksamhet dividerat med
genomsnittligt tillskjutet kapital under aret (berdknat pa manadsbasis) 6verstiger 8% per
ar, har Forvaltaren ratt till en resultatbaserad avgift om 20% av det belopp som Gverstiger
8%.

Den resultatbaserade avgiften berdknas arligen av Forvaltaren och intjanas till reserven for
resultatbaserad avgift. Nar reserven for resultatbaserad avgift blir positiv kan den
resultatbaserade avgiften betalas till Forvaltaren. Dock ska den resultatbaserade avgiften
for aret inte Gverstiga 0,4% av Fondens genomsnittliga nettosubstansvarde per ar (6vre
grans for resultatbaserad avgift). Negativ resultatbaserad avgift far inte vara mindre &n -
0,4% av Fondens genomsnittliga nettosubstansvarde per ar (lagre grans for resultatbaserad
avgift).

En resultatbaserad avgift for Fondens forsta ar (dvs. 2016) ska inte berdknas.
Resultatbaserad avgift ska betalas forst vid Fondens femte ar (dvs. 2020) for perioden 2017,
2018 och 2019.

Forvaringsinstitutet ska erhalla en forvaringsavgift for tillhandahallandet av
forvaringstjanster. Den arliga Forvaringsinstitutsersattningen ska vara 0,03% av Fondens
bruttovarde, men ersattningen far inte vara mindre dn EUR 10 000 per ar. Dessutom ska
Forvaringsinstitutet betalas eller ersattas for avgifter och utlagg i samband med de
transaktioner som goérs for Fondens rakning.

De avgifter och andra kostnader som betalas ut av Fonden (inklusive av SPV) far inte
Overstiga 30% av Fondens nettosubstansvarde per kalenderar.

B.41 Investeringsansvarig Northern Horizon Capital AS, organisationsnummer 11025345, adress Tornimae 2, 10145
Tallinn, Estonia, agerar som Fondens forvaltare (“Forvaltaren”).
Swedbank AS, organisationsnummer 10060701, adress Liivalaia 8, 15040 Tallinn, Estland
agerar som forvaringsinstitut for Fonden. Férvaringsinstitutet kan delegera sina uppgifter
till en utomstaende tjansteleverantor i enlighet med regelverket och Fondbestammelserna
(“Forvaringsinstitutet”).

B.42 Substansvarde- Fondens nettosubstansvarde ska berdknas manadsvis, pa den sista bankdagen av varje
berdkning och kalendermanad. Fondens och Andelarnas nettosubstansvarde ska hallas tillgangliga pa
kommunikation webbsidan ( ), via ett bérsmeddelande och hos Férvaltarens senast

den 15:e dagen i den efterfoljande manaden.

B.43 Korsvisa Ej tillamplig. Fonden é&r inte ett paraply for kollektiva investeringar och har inga
skuldforbindelser vid investeringar i andra foretag for kollektiva investeringar.
paraplyféretag for
kollektiva investeringar

B.45 Beskrivning av Fondens | Vid dagen for detta Prospekt bestdr Fondens fastighetsportfélj av 9 kommersiella

portfolj

fastigheter belagna i huvudstaderna i de baltiska landerna. Verkligt varde av portfdljen
uppgick till EUR 156,5 miljoner och den bestod av 83,4 tusen kvm uthyrningsbar yta i slutet
av mars 2017. Fonden tog 6ver BOF:s portfolj om 5 byggnader till féljd av Fusionen med
BOF den 30 juni 2016. Genom att investera medel fran kapitalanskaffningen som slutférdes
den 29 juni 2016 férvarvade Fonden ytterligare 2 fastigheter: G4S Headquarters i Tallin den
12 juli 2016 och Upmalas Biroji i Riga den 30 augusti 2016. Kapital som skaffades i det andra
offentliga erbjudandet som avslutades den 30 november 2016 utnyttjades till att forvarva
de tva senaste fastigheterna: Piirita i Tallinn den 16 december 2016 och Duetto | i Vilnius
den 22 mars 2017.
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Tabell 5: Fondens fastighetsportfélj, 31 mars 2017

Verklig
t Antal
Fastighet Sektor véirde, Vakans . hyres-

r
EUR'00 gaster
(1]

Europa SC Butik 856 051 5,8% 3,7 69
10 23

Upmalas Biroji Kontor 419 530 0,2% 4,1 13
11 17

Domus Pro Butik 247 0801 0,7% 5,7% 28
16

G4S Headquarters Kontor 8363 800 0,0% 5,6 1
10 15

Lincona Kontor 859 704 3,8% 4,0 14
14

Duetto | Office 8327 629 0,0%? 5,0 5
. 13

Coca Cola Plaza Fritid 8664 0,0% 6,0 1
000
_ . 12

Piirita Butik 5436 0,3% 7,5 23
200

Sky Supermarket Butik 3263 5543 1,6% 4,1 21
83 156

Total 434 538 1,9% 4,8 175

1 Inkluderar inte 2,2 miljoner Euro verkligt virde av tredje stadiet, vilket ar under
konstruktion.

2 gffektiv uthyrningsgrad for Duetto | uppgick till noll eftersom YIT Kausta, en saljare av
fastigheter, tillhandahaller tva ars garanti (som |6per fran forvarvstidpunkten) for
nettoinkomst for full utlaggning, vilket inbegriper en arlig avkastning om 7,2% pa
forvarvspriset. Underskott mellan den faktiska hyran och den garanterade summan betalas
av YIT Kausta till Fonden pa en manatlig basis. Den faktiska uthyrningsgraden for Duetto |
uppgick till 25% i slutet av mars 2017.

I mars 2017 uppgick portféljens vakansgrad till 1,9% vilket tyder pa stark efterfragan pa
utrymme i Fondens fastigheter. 6 av 9 fastigheter hade en uthyrningsfrekvens mellan 99-
100%. Portfoljens genomsnittliga aterstaende Ioptid stod pa komfortabla 4,8 ar.
Hyresgésterna var sammanlagt 175 stycken, inkluderat sadana vélkdnda féretag som G4S,
Forum Cinemas (del av AMC), Rimi (del av ICA-gruppen), SEB, Swedbank, Bosch och m.fl.

Fastighetsportfoljen var val diversifierad i fraga om bade sektorer och lagen. | slutet av
mars 2017 utgjorde detalj- och kontorssegmenten med fyra fastigheter, 47% respektive 45
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% av det totala verkliga vardet. De aterstaende 8% var hanforliga till Coca Cola Plaza cinema
complex, bestdende av fritidssegment. Ligesmassigt innefattade Vilnius, med tre
fastigheter, 44% av den totala portféljens varde, foljt av Talllinn med 4 fastigheter om 37%
och Riga med tva fastigheter om 19%.

Samtliga byggnader i portfdljen var i drift och genererade kassafléden. Utvecklingen av den
andra etappen om 3 700 kvm i Domus Pro kdpcentrum slutfordes i maj 2016. Dessutom
startade konstruktionen av den tredje etappen i Domus Pro i december 2016.
Expanderingen &r ett sexvaningshus med 4 380 kvm uthyrningsbar yta, av vilken mer dn
50% redan ar foruthyrd. Konstruktionen planeras att slutforas i slutet av 2017

B.46

Senaste substansvirde
per andel

Per den 30 april 2017 uppgick Fondens NAV per andel till EUR 1.3220 medan EPRA NAV,
mattet pa langsiktigt NAV, uppgick till EUR 1.4697 per andel. Dessa siffror har inte reviderats
eller granskats av oberoende revisorer.

Avsnitt C - Vardepapper

C1

Typ och klass av
vardepapper

Fonden har en klass av Andelar och de Erbjudna Andelarna dr av samma klass.

Alla Erbjudna Andelar kommer att registreras hos Estonian Central Securities Depository,
med ISIN EE3500110244. Andelar upptagna till handel pa Nasdaqg Stockholm halls ocksa
genom Euroclear Sweden.

C.2

Valuta

Andelarna ges ut i euro. Andelar noterade pa Nasdaq Stockholm &r denominerade i SEK.

c3

Antal emitterade
vardepapper

Upp till 37 770 000 Nya Andelar kommer att emitteras i Erbjudandet.

Detta inkluderar dven en mojlighet att 6ka erbjudandets storlek genom en option under
vilken upp till ytterligare 22 662 000 Erbjudna Andelar kan erbjudas ("Optionen”).
Omedelbart efter Erbjudandet, under forutsattning att Optionen nyttjas till fullo, kommer
det totala antalet Andelar att vara 95 028 843 Andelar.

Andelar emitteras utan nominellt varde.

C5

Begrdnsningar av fri
overlatelse av
vardepappren

Andelarna kan 6verlatas fritt.

C.7

Utdelningspolicy

Forvaltaren har som malsattning att till Andelsdgarna betala minst 80% av de justerade
medlen fran verksamheten (AFFO), vilket definieras som nettordnteintdkterna fran
fastigheterna minus fondadministrationskostnader, externa rantekostnader och
kapitalinvesteringar exklusive fastighetsforvarv och investeringar i utvecklingsprojekt.
Utdelning kommer att faststéllas med hansyn till hallbarheten i Fondens likviditetslage. Upp
till 20% av AFFO kan anvadndas for uppféljning pa investeringar. Som % av investerat kapital
ar malet att utdelningar ska ge 7-9% per ar. Forvaltaren har for avsikt att betala utdelning
kvartalsvis.

Sedan det forsta offentliga erbjudandet i juni 2016, har Fonden distribuerat utdelningar
kvartalsvis. Fram till dagen for detta Prospekt har tre kvartalsvisa utdelningar
offentliggjorts. Den senaste ar 0,023 per andel for vinst Q1 2017, offentliggjord den 28 april
2017 och att utbetalas den 18 maj 2017, motsvarande en direktavkastning kvartalsvis om
1,8% pa Andelsmarknadspriset pa Nasdaq Tallinn per dagen for offentliggérandet. | relation
till Fondens vinst ar 2016 utbetalades tva kvartalsvisa utdelningar: EUR 0,024 per andel for
Q4 2016 och EUR 0,026 per andel for vinst Q3 2016. Fére Fusionen hade BOF gjort
vinstutdelningar till sina andelsagare varje ar fran 2012 till 2015.

C.11

Upptagande till handel

Forvaltaren planerar att lista de Nya Andelarna pa Nasdaq Tallinn och Nasdaq Stockholm.
Andelsinnehavare ar berattigade att ha sina Andelar noterade pa Nasdaq Stockholm eller
Nasdag Tallinn. De Nya Andelarna forvantas att tas upp till handel pa Nasdaq Tallinn den
eller omkring den 5 juni 2017 och pa Nasdaq Stockholm den eller omkring den 9 juni 2017.
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D.2

Vasentliga risker
specifika fér Fonden

Fonden &r exponerad for makroekonomiska fluktuationer.

En framgangsrik implementering av Fondens investeringsstrategi ar utsatt for risker
sasom begransad tillgang till attraktiva kommersiella fastigheter till salu, ogynnsamma
ekonomiska villkor for potentiella investeringsobjekt, intensiv konkurrens bland
investerare for hogkvalitativa fastigheter och oférmaga att ta upp lanefinansiering till
attraktiva villkor.

Fonden har en begrédnsad finansiell historik, och finansiell historik &ar inte en garanti fér
Fondens framtida resultat.

Nyférvarvade fastighetstillgangar kan krdva oférutsedda investeringar och/eller visa lagre
prestanda och ekonomisk avkastning @n vantat.

Om en hyresgast lamnar, finns det en risk for att en ny hyresgast inte kan hittas pa
likvardiga ekonomiska villkor eller 6verhuvudtaget under en viss tid. Det finns ocksa en
risk for att en hyresgéast inte kan betala hyran i tid eller 6verhuvudtaget.

Okad konkurrens inom fastighetsbranschen kan medféra att Fonden maste investera i att
uppgradera fastigheterna och erbjuda hyresrabatter for att locka hyresgaster.

Det verkliga vardet i Fondens fastighetsportfolj ar utsatt for fluktuationer.

Fonden har en betydande finansiell hdvstang vid forvarv av fastigheter som ocksa leder
till ranterisk och refinansieringsrisk.

Fonden kan i begransad utstrackning investera i utvecklingsprojekt som vanligtvis innebar
storre risker an fullt utvecklade fastigheter.

Fondens forsakringspolicy kan vara otillracklig for att kompensera for forluster i samband
med skador pa Fondens fastighetstillgangar, inklusive férlust av hyran.

Fondens fastigheter kan bli féremal for oidentifierade tekniska problem som kan kréava
betydande kapitalinvesteringar.

Fonden kan dras in i rattstvister med hyresgaster eller motparter i
fastighetstransaktioner.

Anvandandet av externa tjansteleverantorer innebar risker relaterade till kvaliteten pa
tjansterna och kostnaderna for dem.

Fonden kan komma att hallas ansvarig for miljoskador som uppstatt i en fastighet som
ags av Fonden.

Risk for skador pa Fondens anseende kan paverka dess férmaga att attrahera och behalla
hyresgdster pa fastigheterna samt Forvaltarens férmaga att behalla personal.

D.3

Huvudsakliga risker
som ar specifika for
viardepappren

Investerare kan forlora hela vardet av sin investering i Fonden.

Det finns ingen garanti for att en aktiv marknad for handel av Andelarna kommer att
utvecklas eller uppratthallas.

Det finns en risk att Erbjudandepriset inte ar representativt for marknadspriset pa
Andelarna efter noteringen. Investerare som forvarvar Andelar i Erbjudandet kanske inte
kan sdlja dem vidare pa andrahandsmarknaden for Erbjudandepriset eller ett hogre pris.
Potentiella framtida emissioner av nya Andelar kan leda till utspadning av andelsdgares
innehav i Fonden och leda till minskning av vinst per Andel.

Domstolsforfaranden i Estland och verkstallighet av domar av utlandska domstolar i
Estland kan vara mer komplicerade eller vara forenade med mer kostnader i jamforelse
med investerarens hemland.

Skattekonsekvenserna for de svenska Andelsdgarna kan variera beroende pa tillgangarna
som dgs av Fonden och skattekonsekvenserna kommer att variera om Fondens tillgangar
férandras.

Varken utbetalning av framtida utdelningar, eller deras storlek garanteras.

Notering pa bade Nasdaq Stockholm och Nasdaq Tallinn kan medféra logistiska och
tekniska problem fér Andelsdgare som har sina Andelar hallna av Euroclear Sweden.
Nasdag Tallinn och Nasdag Stockholm har olika egenskaper och olika likviditet, vilket kan
leda till att priset pa Andelarna inte vid varje given tidpunkt dr detsamma.
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E.1

Nettobehallningen och
kostnader fér
Erbjudandet

Under forutsattning att alla Erbjudna Andelar kommer att emitteras och Optionen kommer
att nyttjas till fullo kommer nettobehallningen till Fonden fran Erbjudandet att beraknas till
cirka EUR 47,6 miljoner. Under forutsattning alla Erbjudna Andelar kommer att emitteras och
betalas in, men Optionen inte nyttjas till fullo, uppskattas det att Fonden erhaller en
nettobehallning om cirka EUR 18,9 miljoner.

Majoriteten av kostnaderna med anledning av Erbjudandet ar rorliga och ar kopplade till hur
mycket kapital som tas in. Under forutsattning att alla Erbjudna Andelar kommer att
emitteras och inbetalas, och att Optionen kommer att nyttjas till fullo, beraknas de rorliga
kostnaderna for Erbjudandet att uppga till EUR 2,2 miljoner eller 4,5% av kapitalet som tas in.
Detta motsvarar 1,8% av Fondens totala NAV omedelbart efter Erbjudandet. Dessutom
forvantas Fonden adra sig fasta kostnader om ungefar EUR 140 tusen relaterade till juridisk
radgivning, finansiell revision och marknadsféring i samband med Erbjudandet. Férutsatt att
alla Nya Andelar emitteras och betalas, och att Optionen kommer att utnyttjas till fullo,
forvantas de totala kostnaderna for Erbjudandet att uppga till ungefar EUR 2,4 miljoner.
Under forutsattning att alla Erbjudna Andelar kommer att emitteras och betalas in, men
Optionen inte kommer att nyttjas till fullo berdknas de sammanlagda kostnaderna att uppga
till cirka EUR 1,0 miljoner.

E.2b

Skalen for Erbjudandet
och anvandningen av
medlen

Fonden stravar efter att bli den storsta borsnoterade fastighetsinvesteraren i Baltikum och
att generera sina blivande Andelsdgare god avkastning genom att investera i kommersiella
fastigheter i Baltikums huvudstader. Skélet till Erbjudandet ar i synnerhet:

1. Attattrahera nytt kapital som kommer att anvandas for att forvarva fardigutvecklade och
kassaflodesgenererande kommersiella fastigheter i huvudstaderna i de baltiska staterna
for att diversifiera Fondrisker;

2. Att Oka likviditeten i Andelarna och expandera basen av Andelsagare.

3. Att 6ka medvetenheten om Fonden bland befintliga och potentiella intressenter och
allmanheten.

Forvaltaren kommer att anvanda Fondens nettobehallning fran Erbjudandet for att forvarva
kommersiella fastigheter som finns i Fondens investeringspipeline. Férvaltaren uppskattar att
investeringspipelinen har ett sammanlagt varde pa ungefar EUR 450-490 miljoner och att
tillgdngar sammantaget kan férvarvas till en genomsnittlig initial avkastning om 6,5-7,0%. Den
bestar av kommersiella fastigheter beldgna i centrala och strategiska platser i huvudstdderna
i de baltiska staterna. Dessa fastigheter (med undantag for en fastighet, vilken ar under
konstruktion) ar i full drift och genererar kassafloden med en attraktiv riskavkastningsprofil,
har en hogkvalitativ mix av hyresgaster, laga vakanser samt Ianga I6ptider for leasing. For att
sakerstalla en snabb placering av intdkterna har Forvaltaren forhandlat med dgare till de mest
attraktiva objekten och/eller deltagit i anbudsférfaranden fér sadan egendom.

| den man nettobehallningen fran Erbjudandet inte anvands i enlighet med de andamal som
anges ovan, kommer de anvandas fér allmanna dndamal i Fonden.

E.3

Villkor for Erbjudandet

Upp till 15 108 000 Erbjudna Andelar kommer att emitteras och erbjudas av Férvaltaren.
Forvaltaren har, tillsammans med ratten att besluta om slutférandet av allokeringsprocessen,
ratt att utnyttja Optionen, med beaktande av den totala efterfragan for Erbjudandet och
kvalitén pa sadan efterfragan. Vid nyttjande av Optionen har Forvaltaren ratt att utdka antalet
nya Erbjudna Andelar till upp till 22 662 000 Erbjudna Andelar.

Pris

Erbjudandepriset motsvarar NAV per Andel per den 30 april 2017. Erbjudandepriset & EUR
1.3220. Erbjudandepriset kommer att vara detsamma i det Institutionella Erbjudandet som i
Retail Erbjudandet.
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| samband med Retail Erbjudandet i Sverige kommer Catella Bank S.A. att fungera som paying
och settlement agent (”Retail Manager”).

Retail Erbjudandet

Retail Erbjudandet i Sverige riktar sig till fysiska och juridiska personer i Sverige som ar kunder
till Catella Bank S.A.. En investerare anses vara en kund till Catella Bank S.A. om investeraren
har 6ppnat ett insattningskonto hos Catella Bank S.A. Retail Erbjudandet i Finland och
Danmark riktar sig till fysiska och juridiska personer i Finland och Danmark som &r private
banking-kunder och privatkunder till Nordnet Bank AB och aven till kunder som genom tredje
part far radgivning avseende kapital placerat hos Nordnet Bank AB. Retail Erbjudandet i
Estland riktar sig till fysiska och juridiska personer i Estland. Nar det géller Erbjudandet anses
en fysisk person vara ”i Estland” om en sadan person har ett vardepapperskonto hos ECRS
och den adress som ar kopplad till personens vardepapperskonto i ECRS register ar belagen i
Estland. En juridisk person anses vara ”i Estland” om en sadan person har ett
vardepapperskonto hos ECRS och den adress som &r kopplad till personens
vardepapperskonto i ECRS register ar belagen i Estland eller om personens regitreringskod
som finns registrerad hos ECRS ar en registreringskod fran estniska bolagsregistret (Estonian
Commercial Register).

Teckningsperiod

Investerare kan lamna koporder for Erbjudna Andelar (”Koporder”) under
erbjudandeperioden, som borjar kl. 09.00 CET (Central European Time) den 9 maj 2017 och
slutar kl. 15:00 CET den 31 maj 2017 (“Erbjudandeperioden”).

Placering av képorder

Kopordrar kan endast lamnas for ett helt antal Andelar. Det minsta antalet Andelar for en
Képorder dr 200. En investerare som vill [dmna en Koporder boér kontakta Managern eller
Sales Partner och registrera en order for kop av vardepapper i den form som faststéllts av
respektive Manager eller Sales Partner. Kdpordern kan lamnas pa nagot satt som accepterats
av Managern eller Sales Partner. Icke-professionella investerare i Estland som vill teckna sig
for Erbjudna Andelar ska kontakta en forvaltare som handhar investerarens
vardepapperskonto hos ECRS.

En investerare kan dndra eller annullera en Koéporder nar som helst fore utgangen av
Erbjudandeperioden. For att gora detta maste Investeraren kontakta respektive Manager,
Sales Partner eller om investeraren ar fran Estland, sin forvaltare genom vilken den aktuella
kopordern har placerats och vidta de atgarder som kravs av Managern, Sales Partner eller
respektive forvaltare for att andra eller annullera sin Képorder.

Allokering
Forvaltaren tillsammans med Managers och Sales Partner ska pa diskretionar basis besluta
om allokering efter utgangen av Erbjudandeperioden och senast den 1 juni 2017. Forvaltaren
avser att tillkdnnage resultatet av Erbjudandet, inklusive det slutliga antalet Nya Andelar den
eller omkring den 1 juni 2017 pa webbsidan och via Nasdaq Tallinn
( och Nasdaq Stockholm
Fordelningen till Investerarna ska meddelas
Investerarna samma dag av Managers och Sales Partner.

Vid allokeringen kommer flera Képorder fran samma Investerare, om de lamnas in, att slas
samman.

Betalning

Genom att skicka in en Képorder samtycker en Investerare att betala Erbjudandepriset for de
tecknade Erbjudna Andelarna. | enlighet med de bestdamda och aviserade tilldelningarna for
varje specifik Investerare, kan handelsinstruktioner for Erbjudna Andelar placeras den 1 juni
2017 eller efter och maste inkomma till relevant depabank pa ett satt som mdjliggor
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avveckling den eller omkring den 5 juni 2017. Andelar som tilldelats Investerarna kommer att
overforas till deras vardepapperskonton eller till deras férvaltares vardepapperskonton eller
nagon annan person som agerar pa Investerarnas vagnar, den eller omkring den 5 juni 2017,
samtidigt med 6verforingen av betalningen fér sadana Andelar.

Aterkallelse av Erbjudandet

Forvaltaren kan, helt eller delvis, aterkalla Erbjudandet och/eller dndra villkoren och datum
for Erbjudandet nar som helst fore fullbordandet av Erbjudandet. Aterkallelse av Erbjudandet
eller nagon del ddrav kommer att tillkdnnages pa webbsidan och via Nasdaq Tallinn
(www.nasdagbaltic.com/market/) och Nasdaq Stockholm
(http://www.nasdagomxnordic.com/).

Om Erbjudandet aterkallas kommer Képorder som har gjorts avseende Erbjudna Andelar
lamnas utan avseende, Erbjudna Andelar kommer inte att tilldelas en Investerare och de
medel som blockeras pa Investerarens konto eller en del dirav (det belopp som dverstiger
betalningen for de tilldelade Erbjudna Andelarna) kommer att slappas. Forvaltaren kommer
inte att vara ansvarig for betalningen av rénta pa beloppet for den tid det holls.

E.4 Materiella och Ledningen kanner inte till ndgra intressekonflikter relaterade till Erbjudandet.
motstridiga intressen
E.5 Foretagserbjudande att | Inga av de befintliga Andelsdgarna saljer ndgra Andelar i Erbjudandet.
sdlja virdepapper och
lock-up avtal Inga Andelar i Fonden omfattas per dagen for detta Prospekt av lock-up avtal.
E.6 Utspadningen till foljd Omedelbart efter slutférandet av Erbjudandet kommer de Nya Andelarna, inklusive de under
av Erbjudandet Optionen Erbjudna Andelarna, att uppga till 39,7% av det totala antalet Andelar av Fonden.
Under forutsattning att Optionen inte utnyttjas, kommer de nya Andelarna att uppga till 20,9
procent av det totala antalet Andelar i Fonden.
E.7 Kostnader som belastar | En investerare bar alla kostnader och avgifter som Managern eller Sales Partner adragit sig i

Investeraren

samband med ingivande av en Képorder eller som debiteras av en forvaltare (om det ror sig
om icke-professionella investerare i Estland). Alla kostnader och avgifter berdknas tas ut i
enlighet med varje Managers, Sales Partners eller forvaltares prislista.
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