1. RESUME

af Prospektet for Baltic Horizon Fund dateret 30. oktober 2017 og som suppleret med Prospekttileegget

dateret 27. november 2017.

Dette Resumé bestar af oplysningskrav, ogsd kaldet "Elementer", i overensstemmelse med
Prospektforordningens Bilag XXII (Oplysningskrav vedrerende resuméer). Disse elementer er
nummereret som Afsnit A — E (A.1 — E.7) nedenfor. Dette Resumé omfatter alle de elementer, der skal
veaere indeholdt i et resumé for disse typer af vaerdipapirer og udsteder. Da der er nogle Elementer, som
ikke kraeves adresseret, kan der vare huller i Elementernes nummereringsraekkefolge. Selvom der kan
vaere krav om, at et Element pa grund af den pageeldende type af vaerdipapirer og Udstederen skal vaere
indeholdt i Resuméet, er det ikke sikkert, at der kan gives relevante oplysninger om Elementet. I sa fald
vil Resuméet indeholde en kort beskrivelse af Elementet sammen med angivelsen ‘ikke relevant'.

Afsnit A - Indledning og advarsler

Al

Advars
el

Dette resumé ber laeses som en indledning til Prospektet. De summariske oplysninger,
der fremgar nedenfor, er baseret pa, bar leeses i ssammenhang med og er i deres helhed
med forbehold for dette Prospekts fulde tekst, herunder de finansielle oplysninger, der
fremgar deraf. Investorer ber traeffe en eventuel beslutning om at investere i
Investeringsbeviserne pa baggrund af Basisprospektet som helhed. Hvis en sag
vedrerende de oplysninger, der er indeholdt i Prospektet, indbringes for en domstol,
kan den sagsegende investor vere forpligtet til i henhold til geldende lovgivning at
betale omkostningerne i forbindelse med oversattelse af Prospektet i lobet af sagen,
eller inden sagen indledes. Ingen person kan ifalde civilretligt erstatningsansvar pa
grundlag af dette resumé eller de heri indeholdte oplysninger, medmindre resuméet er
misvisende, ukorrekt eller uoverensstemmende, nar det leeses sammen med de andre
dele af Prospektet, eller hvis det ikke indeholder centrale oplysninger, som kan hjalpe
investorerne i deres investeringsovervejelser.
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Ikke relevant.

Afsnit B - Udsteder

B.1
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Baltic Horizon Fund
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Investeringsfonden er en offentligt handlet lukket kontraktuel investeringsfond.
Investeringsfonden er en ejendomsinvesteringsfond.

Investeringsfonden er hjemmeheorende i Estland.
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Investeringsfonden er en ejendomsinvesteringsfond og investerer direkte eller
indirekte i fast ejendom beliggende i Estland, Letland og Litauen med searlig fokus pa
hovedstaederne - Tallinn, Riga og Vilnius. For yderligere oplysninger om
Investeringsfondens investeringspolitik henvises der til Element B.34 nedenfor.

Investeringsfondens bestemmelser (“Fund rules”) blev registeret hos det estiske
finanstilsyn den 23. maj 2016. Investeringsfonden gennemforte en bersnotering den
29. juni 2016 med et nettoprovenu pa EUR 21,0 mio. til keb af nye ejendomme.
Investeringsfonden fusionerede den 30. juni 2016 med BOF og overtog i den
forbindelse samtlige BOF's aktiver og passiver, herunder ejendomsportefoljen
bestdende af 5 erhvervsejendomme. Indehavere af investeringsbeviser i BOF blev
indehavere af Investeringsbeviser i Investeringsfonden, idet investeringsbeviser i BOF
blev konverteret til Investeringsbeviser i Investeringsfonden i forholdet 1:100. BOF
var en lukket kontraktuel ejendomsinvesteringsfond, og som blev registeret i Estland
hos det estiske finanstilsyn den 1. september 2010. Investeringsfondens
Investeringsbeviser blev noteret pa Nasdaq Tallinn den 6. juli 2016. | november 2016
gennemforte Investeringsfonden et sekundert offentligt udbud, hvor der blev rejst ny
egenkapital pa EUR 19,6 mio. til investering i nye ejendomme. Den 23. december 2016
blev Investeringsfondens Investeringsbeviser dobbeltnoteret, denne gang pa Nasdaq
Stockholm. T juni 2017 gennemforte Investeringsfonden et sekundeert offentligt udbud,
hvor der blev rejst yderligere egenkapital pa EUR 9,4 mio til erhvervelse af attraktive
ejendomme.

Investeringsfonden genererer afkast til indehaverne af Investeringsbeviser ved at
investere i erhvervsejendomme, primeart med en central og strategisk beliggenhed i de
baltiske hovedsteder. Investeringsfonden fokuserer pa ferdigudviklede kontor- og
butiksejendomme i det bedste segment ("Premium”) med en sammensatning af lejere
af hej kvalitet, lav tomgang og en stabil og steerk betalingsstrom. Investeringsfonden
genererer indtaegter ved at udleje lokaler i sine ejendomme til lejere. En konstant
indgadende strom af lejeindteegter udger Investeringsfondens grundlag for udlodning af
udbytte til sine indehavere af Investeringsbeviser. Det er Investeringsfondens
maélsatning at blive den sterste ejer af erhvervsejendomme i Baltikum. Pa leengere sigt
er det Investeringsfondens malsatning at na en ejendomsportefoljestorrelse pa
EUR 1.000 mio. og en NAV pd EUR 500 mio. med henblik pa at maksimere afkastet
for Indehaverne af Investeringsbeviserne gennem omkostningseffektivitet, ved at sikre
en hej likviditet i sine Investeringsbeviser og oge diversifikationen pé tvers af
ejendomme, lejere, ejendomsklasser og byer.

Det er Investeringsfondens investeringsstrategi at drage nytte af et hgjere afkast ved
ejendomme i Baltikum. Ifelge Colliers 14 afkastet for kontor- og butiksejendomme i det
bedste segment (prime yield”) i de baltiske hovedsteder pa mellem 5 og 6,8 % ved
udgangen af 2016. Det overstiger afkastet i de nordiske hovedsteder med ca. 2,5 % og
Warszawa og Prag med ca. 1,5 %. Et hejere atkast pd ejendomme setter
Investeringsfonden i stand til at generere et hgjere kontantafkast, som udbetales til
Indehaverne af Investeringsbeviser som udbytte, og giver ogsd mulighed for en
kapitalgevinst som folge af et eventuelt forhejet pres pa det baltiske afkast.
Investeringsfondens malsatning er et samlet geeldsniveau pa 50 % af verdien af sine
ejendomme for derved at kunne geare afkastet til Indehaverne af Investeringsbeviser
0g udnytte den nuvarende lave markedsrente. Der tilstreebes et afkast pd mellem 7-9 %
af den arligt investerede kapital med kvartalsvis udbetaling.

Investeringsfondens fokus pa det baltiske marked for erhvervsejendomme er ligeledes
baseret pa en positiv udvikling pa lejemarkedet med lav tomgang, et stadigt stigende
lejeniveau og en vasentlig og stadigt stigende tilstedeverelse af store internationale
lejere. Derudover forer et stigende aktivitetsniveau for ejendomstransaktioner pa det




baltiske ejendomsmarked til en sterre tilgengelighed af potentielle overtagelsesemner,
hvilket er vigtigt for implementeringen af Investeringsfondens investeringsstrategi.

Investeringsfondens geografiske fokus pa Baltikum understettes af den stabile
makrogkonomiske situation i regionen. Alle tre baltiske lande er medlem af EU og har
euroen som deres nationale valuta. Deres ekonomi er vokset betydeligt hurtigere end
EU-gennemsnittet. Set i forhold til stigningen i BNP opgjort i faste priser i lebet af
2000-2016 (Eurostat) ligger de i top 7 af de hurtigst ekspanderende EU-medlemmer.
EU forudser, at den skonomiske veekst i Baltikum fortsat vil vare bedre end
EU-gennemsnittet. Det samlede offentlige og private gacldsniveau for de baltiske lande
er blandt det laveste i EU. Forholdet mellem den offentlige sektors geeld og BNP 1
Litauen, som er den hejeste af de tre, var ved udgangen af 2016 40 % — vaesentligt
under EU-gennemsnittet pa 85 % (ifalge EU).

Vasentl
ige nye
tendens
er

Stigningen i de baltiske landes BNP har i vaesentlig grad overgaet EU-gennemsnittet.
Hen over perioden fra 2000 til 2016 1a den éarlige BNP vakst i gennemsnit pa 4 %
opgjort i faste priser i Litauen (den 3. hurtigste ekonomi i EU), 3,6 % i Letland (den 5.
hurtigste ekonomi) og 3,2 % i Estland (den 8. hurtigste). Til sammenligning voksede
det arlige BNP i faste priser med kun 1,3 % for EU samlet set i samme periode. EU
forudser, at de baltiske skonomier godt baret frem af et stigende privatforbrug og en
fornyet investeringslyst vil se en fortsat stigning, der ligger veesentligt over
EU-gennemsnittet som helhed. Stigningen i BNP opgjort i faste priser forventes for EU
at ligge pa 1,9 % i 2017 og 2018, mens Litauen forventes at levere en veekst pa 2,9 % i
2017 0g 3,1 %1 2018, Letland at se en stigning pa 3,2 % i 2017 og 3,5 % i 2018 og
Estland at levere en vaekst pa 2,3 % i 2017 og 2,8 % i 2018.

De offentlige finanser i Baltikum stikker i europaeisk kontekst ud som vaerende
forsvarlige, skattemaessigt ansvarlige og ikke gaeldstynget. De baltiske landes samlede
statsgeeld ligger blandt de laveste i EU. Hvor forholdet mellem EU's bruttogeeld og
BNP var 85 % ved udgangen af 2016, udger Estlands statsgeeld kun 10 % af BNP (det
laveste i EU) og Letlands og Litauens pa 40 % (henholdsvis det 7. og 8. laveste).

Aktiviteten pa det baltiske marked for ejendomstransaktioner er steget kraftigt i de
senere ar. Ifolge Colliers ndede ejendomstransaktionsomsatningen samlet set for alle
tre baltiske lande en ny rekord péa 1.4 mia. i 2015 og forblev oppe pa dette niveau med
EUR 1,2 mia. i 2016. Kontor- og butiksejendomme udgjorde tilsammen ca. to
tredjedele af transaktionsvolumen i 2016.

Afkastet for kontorejendomme i det bedste segment i de baltiske hovedsteder er faldet
stodt siden 2010 pa baggrund af en stabil og voksende ekonomi, hvorved
ejendomsmarkedets grundlaeggende forhold forbedres (et fald i tomgangen og et
stigende lejeniveau), faldende laneomkostninger og en stor eftersporgsel efter aktiver,
der generer pengestrommene, i et lavrentemiljo. Ved udgangen af 2016 1a afkastet for
kontor- og butiksejendomme i det bedste segment pa 6,8 % i Riga, 6,75 % i Vilnius og
6,5 % i Tallinn. Til trods for en nedadgaende tendens ligger afkastet i de baltiske
hovedstader stadigt veesentligt hgjere end i Polen, og det geelder i endnu hgjere grad i
de nordiske lande. Det er Colliers' vurdering, at afkastet for kontor- og
butiksejendomme i det bedste segment (sékaldte SC'er) ved udgangen af 2016 1a pa
5,25 % i Warszawa, 4,25 0g 5,25 % i Kabenhavn, 3,9 0g 4,25 % i Oslo 0og 3,509 4,0 %
i Stockholm.

Beholdningen af moderne kontorlokaler i de baltiske hovedstaeder steg i 2016 med 9 %
til 1.765.000 m? af bruttoudlejningsarealet. Tomgangen i kontorejendomme var pé 4,5
% i Riga, 6,3 % i Vilnius 0og 6,9 % i Tallinn. Bebyggelsesaktiviteterne pa markedet for
kontorbygninger i Vilnius og Tallinn er i den senere tid taget til, ligesom ogsa
eftersporgslen pé kontorlokaler har overhalet det hegjere udbud. Eftersporgslen




understottes af internationale virksomheders etablering af nye sakaldte shared service
centers serligt i Vilnius. En betydelig del af de kontorbygninger, der er under
opferelse, er forudlejet.

Butikarealer (i butikscentre) i de baltiske hovedsteder steg med 5 % til 1.870.000 m? af
bruttoudlejningsarealet i 2015. Tomgangen i SC'er var lavt — 2,7 % i Riga, 1,6 % i
Vilnius og 1,0 % i Tallinn. De mest succesfulde SC'er i de baltiske hovedstader havde
reelt set ingen tomgang. Efterspergslen efter butikslokaler har vaeret understettet af et
stigende privatforbrug, som har vaeret den primzre drivkraft for den ekonomiske veekst
i Baltikum i de senere ar. I 2014-2016 steg detailhandelen arligt (ekskl. biler og
motorcykler) i Baltikum med 4,8 % i gennemsnitlige faste priser, hvilket er hegjere end
stigningen for EU pé 2,7 % og 2,0 % for euroomréadet. Bebyggelsesaktiviteterne inden
for detailejendomssektoren har vaeret beskeden og under niveauet for
kontormarkederne i Vilnius og Tallinn.

B.5 rl}(oncer Ikke relevant

B.6 | Indeha- | Beholdninger i Investeringsfonden er ikke indberetningspligtige i henhold til estisk ret.
vere af
Invester | Alle Investeringsbeviser er sideordnet i prioritetsstilling uden praference eller
ingsbevi | fortrinsstilling Investeringsbeviserne i mellem.
ser

Sé vidt Administrationsselskabet er bekendt, har ingen Indehaver af
Investeringsbeviser majoriteten af Investeringsbeviserne og bestemmende indflydelse
over Investeringsfonden.

B.7 | Udvalgt | Investeringsfonden fusionerede den 30. juni 2016 med BOF og overtog i den
e forbindelse samtlige BOF's aktiver og passiver. Investeringsbeviserne i BOF blev
historis | konverteret til investeringsbeviser i Investeringsfonden i forholdet 1:100 (1
ke investeringsbevis i BOF blev konverteret til 100 investeringsbeviser i
finansiel | Investeringsfonden). Investeringsfonden havde pa Fusionstidspunktet ikke egne
le aktiver og passiver. BOF's historiske regnskabsmaessige og driftsmaessige resultat
oplysnin | forud for Fusionen er saledes direkte sammenlignelig med Investeringsfondens resultat
ger efter Fusionen. | Investeringsfondens reviderede koncernregnskab for aret, der blev

afsluttet den 31. december 2016 praesenteres BOF's regnskabsresultat for Fusionen pa
samme made som Investeringsfondens. BOF's historiske resultater preesenteres derfor i
dette Prospekt som Investeringsfondens resultater.

De konsoliderede regnskabsoplysninger, der fremgér af tabellerne nedenfor, stammer
fra folgende:

- For deléarsperioden Januar — September 2017 (og den tilsvarende periode for 2016):
Investeringsfondens gennemgéede delarsregnskaber for koncernen for 9-méneders
perioden, der blev afsluttet den 30. september 2017 udarbejdet i henhold til
IFRS-standarderne;

- For éret 2016: Investeringsfondens reviderede koncernregnskab for aret, der blev
afsluttet den 31. december 2016 udarbejdet i henhold til IFRS-standarderne,

- For aret 2015: BOF's reviderede lovpligtige koncernregnskab for regnskabséret
2015 udarbejdet i henhold til IFRS-standarderne,

- For éret 2014: BOF's reviderede konsoliderede regnskab med sarligt formal for
regnskabsarene 2014 og 2013. Fordi BOF fer 2015 var kvalificeret som en
investeringsvirksomhed i henhold til IFRS 10, falger disse opgerelser ikke
konsolideringskravene i IFRS 10, i henhold til hvilke investeringsvirksomheder
skal male deres dattervirksomheder til dagsverdi via resultatopgerelsen frem for at
konsolidere dem. Bortset fra denne undtagelse er disse regnskaber med szerligt
formal udarbejdet pa baggrund af alle gvrige standarder og fortolkningsbidrag til
IFRS.




Investeringsfonden rapporterer sit regnskabsresultat i konsolideret form. BOF
kvalificerede sig i drene for 2015 som en investeringsvirksomhed i henhold til IFRS
10. I henhold til konsolideringskravene i IFRS 10 er investeringsvirksomheder
forpligtet til at male deres dattervirksomheder til dagsveerdi via resultatopgerelsen
frem for at konsolidere dem. For at forsyne potentielle investorer med
sammenlignelige regnskabsoplysninger for arene for 2015 er der udarbejdet et
konsolideret regnskab for hvert af aret 2014.

Tabel 1: Koncernresultatopgerelse for Investeringsfonden, EUR tusinder
Jan-Sep Jan-Sep
2014 2015 2016 2016 2017

Lejeindtegter 3.048 6.073 7.874 5.334 8.622
Gebyrindtaegter 829 2062 2.594 1.810 2.663
Driftsomkostninger -1.177  -2.796 -3.315 -2.301 -3.439
Lejeindtaegter, netto 2700 5339 7.153 4.843 7.846
Qdmlnlstratlonsomkostnmg 665 084  -2.190 1.462 1935
Andre driftsindteegter - 267 97 95 77
Nettotab ved salg af i 10 i i i
investeringsejendomme

Verdiregulering af 611 2.886 2.737 2.361 339
investeringsejendomme

Driftsresultat 2.646  7.498 7.797 5.837 6.327
Finansielle indtegter 72 17 14 11 45
Finansielle udgifter -656 -1.100 -1.253 -840 -1.123
Resultat for skat 2.062 6.415 6.558 5.008 5.249
Indkomstskattetilsvar -55 -890 -798 -428 -1.082
Periodens resultat 2.007 5525 5.760 4.580 4.167

Indtjening pr.
investeringsbevis (aktuelt 0,10 0,23 0,12 0,12 0,07
og udvandet)!, EUR

Kilde: Investeringsfondens gennemgaede delsarsregnskaber for koncernen for 9-maneders perioden, der blev afsluttet
den 30. september 2017, Investeringsfondens reviderede koncernregnskab for dret 2016 og BOF's reviderede
koncernregnskab for arene 2014 - 2015.

! Investeringsfonden fusionerede den 30. juni 2016 med BOF og overtog i den forbindelse samtlige BOF's aktiver og
passiver. Investeringsbeviserne i BOF blev konverteret til investeringsbeviser i Investeringsfonden i forholdet 1:100 (1
investeringsbevis i BOF blev konverteret til 100 investeringsbeviser i Investeringsfonden). For at sikre
sammenligneligheden mellem historiske tal pr. investeringsbevis, blev antallet af investeringsbeviser for Fusionen
omberegnet ved at gange dem med 100 for at afspejle effekten af konverteringen. De omberegnede tal eller
investeringsbeviser blev anvendt til at udregne sammenlignelige tal pr. investeringsbevis.

Tabel 2: Investeringsfondens konsoliderede finansielle stilling, EUR tusinder

30 Sep

2017

Investeringsejendomme 46.170 86.810 141.740 157.822
Investeringsejendomme under 1.580

opforelse ’ 5.725

Afledte finansielle instrumenter - - - 9

Andre anleegsaktiver - 263 288 72
Anlzegsaktiver i alt 46.170 87.073 143.608 163.628




Tilgodehavender fra salg og

tjenesteydelser og andre 214 840 1.269 1.569
tilgodehavender

Periodeafgraeensningsposter 11 81 178 135
Likvide midler 2.626 1.677 9.883 4.406
Omszatningsaktiver i alt 2851 2598 11.330 6.110
AKTIVER | ALT 49.021 89.671 154.938 169.738
Aktiekapital 22.051 25.674  66.224 75.597
Egne investeringsbeviser -8 -
Cash flow hedge-reserve -194 -199 -294 -143
Overfort resultat 2458  6.218 10.887 11.199
Egenkapital i alt 24315 31.693  76.809 86.653
Rentebzrende ud- og indlén 22.395 39586  58.981 63.601
Udskudte skatteforpligtelser 670 3.673 4.383 5.513
Afledte finansielle instrumenter 149 215 345 172
Andre langfristede forpligtelser 160 451 935 891
Langfristede forpligtelser i alt 23.374 43925 64.644 70.177
Rentebarende ud- 0g indlén 644 11.608 10.191 8.968
Leverandergeld og anden gald 534  2.036 2.876 3.496
Skyldig indkomstskat - 112 46 29
Afledte finansielle instrumenter 60 17 - -
Andre Kortfristede forpligtelser 94 280 372 415
Kortfristede forpligtelser i alt 1.332 14.053  13.485 12.908
Passiver i alt 24.706 57.978  78.129 83.085
PASSIVER | ALT 49.021 89.671 154.938 169.738

Kilde: Investeringsfondens gennemgaede delsérsregnskaber for koncernen for 9-méneders perioden, der blev afsluttet
den 30. september 2017, Investeringsfondens reviderede koncernregnskab for aret 2016 og BOF's reviderede
koncernregnskab for arene 2014 - 2015.

Tabel 3: Konsolideret opgerelse af pengestremene for Investeringsfonden, EUR tusinder

2014 2015 2016

Primeaer drift

Resultat for skat 2.062 6415 6.558 5.008 5.249
Reguleringer for ikke-kontante
poster:
Verdiregulering af
investeringsejendomme
Verdigregulering af
investeringsejendomme under -175 - 43
opforelse
Gevinst/tab ved salg af
investeringsejendomme
Verdiregulering af afledte
finansielle instrumenter

-611 -2.886 -2.562 -2.361 -382

14 18 - - -




Andring i hensettelse til tab
pa tilgodehavender
Finansielle indtagter
Finansielle udgifter
Zndringer i driftskapital:
Andring i tilgodehavender fra
salg og tjenesteydelser og
andre tilgodehavender
Andring i andre kortfristede
aktiver
Zndring 1 andre langfristede
forpligtelser
Zndring i leverandergzld og
anden geeld
Zndring i andre kortfristede
forpligtelser
Refunderet/betalt
indkomstskat
Nettopengestrem fra drift

Investeringsaktivitet
Renteindbetalinger

Keb af dattervirksomheder, med
fradrag af erhvervede likvide
beholdninger

Keb af investeringsejendomme

Salg af investeringsejendomme
Forskud pa
investeringsejendomme
Udviklingsomkostninger til
investeringsejendomme
Anlagsinvesteringer pa
investeringsejendomme
Nettopengestrom fra
investeringsaktivitet

Finansieringsaktivitet
Provenu fra banklan med
fradrag af gebyrer
Tilbagebetaling af banklan
Provenu fra udstedelse af
investeringsbeviser
Tilbagekeb af
investeringsbeviser
Udlodning af udbytte til ind-
ehavere af investeringsbeviser
Renteudbetalinger
Nettopengestrem fra
finansieringsaktivitet

Zndring i nettolikviditet

271

83

77

-559

-102
1.767

-1.357

-468

-1.825

499
-463
3.019

-184
-643
2.228

2.170

22

1.100

-156

120
69

407

4.966

17

-7.657*

990

-1.643

-570

-8.863

4.804
-2.684
3.160

-1.302
-1.030
2.948

-949

17

-14
1.253

-204

-106

69

-398

-50

-103
4.285

14

-20.098

-15.454

-200

-1.660

-380

-37.778

8.084
-4.722
40.550

-1.091
-1.114
41.699

8.206

-11
840

216

-94

68

-239

-164

-52
3.211

11

-8.528

-15.45

-1.507

-300
-25.77

8.182

-4.230
20.96

-779
24.13

1.568

-294

10

-31
5.134

-14.362

-3.222

-873

18.451

14.609
-11.279
9.381

-3.855
-1.016
7.840

-5.477




Likvide midler ved arets

456 2.626! 1.677 1.677 9.883
begyndelse
Likvide midler ved arets
udgang’ 2.626 1.677 9.883 3.245 4.406

Kilde: Investeringsfondens gennemgaede delsérsregnskaber for 9-maneders perioden, der blev afsluttet den 30. sep-
tember 2017, Investeringsfondens reviderede koncernregnskab for dret 2016 og BOF's reviderede koncernegnskab for
arene 2014 - 2015.

! Ifelge BOF's reviderede koncernregnskab for 2015 er kob af dattervirksomheder, med fradrag af erhvervede likvide
beholdninger i 2015lig med EUR 6.324.000, hvilket udgeres af EUR 7.657.000 for betaling (med fradrag af erhvervede
likvide beholdninger) i forbindelse med erhvervelsen af Europa SC med fradrag af SPV'ers beholdning af likvide midler
for EUR 1.333.000 primo 2015. Fradraget af SPV'ers beholdning af likvide midler skyldes &endringen i BOF's status i
henhold til IFRS 10 fra en investeringsvirksomhed ved udgangen af 2014 til en virksomhed, som ikke er en
investeringsvirksomhed i 2015. | BOF's konsoliderede opgerelser af pengestremmene for 2015 afspejler beholdningen
af likvide midler ved begyndelsen af 2015 BOF's ikke-konsoliderede finansielle stilling, dvs. kun BOF's egen kontante
beholdning (EUR 1.293.000). For at konsolidere SPV'ers kontante beholdning ved begyndelsen af 2015, er belobet
indregnet under kob af dattervirksomheder, med fradrag af erhvervede likvide beholdninger som en positiv
pengestremspost. Denne konsoliderede regulering pa EUR 1.333.000 er udlignet i ovennavnte tabel, fordi
beholdningen af likvide midler ved begyndelsen af 2015 i dette tal allerede afspejler den konsoliderede finansielle
stilling, dvs. sdével BOF's egen kontante beholdning (EUR 1.293.000) som alle dets SPV'ers kontante beholdning (EUR
1.333.000).

2 En del af de likvide midler er blevet underlagt begrensninger som folge af krav fastsat i banklaneaftaler. Den 30.
september 2017 udgjorde de begransede likvide midler EUR 100.000.

Tabel 4: Nogletal for Investeringsfonden Tabel 4: Negletal for Investeringsfonden

2014 2015 2016

Ejendomsrelateret
Vardien af 129.20
investeringsejendomme, 46.170 86.810 141.740 '0 157.822
EUR'000
Antal ejendomme, ultimo 4 5 8 7 9
Udlejningsareal, m?

Ultimo 30.928 48.651 75.107 70.914 83.702

Gennemsnit for 28322 44718 58.936 55.121  81.798

periodent
Tomgang i %

Ultimo 6,3 % 2,0% 2,6% 1,9% 2,3%

Gennemsnit for 0 0 0 0 0
serioden? 98% 28% 3,2% 31%  2,0%
Startafkast, netto® 66% 71% 6,8% 6,8% 6,8%
Finansiel
EPRA NAYV pr.
investeringsbevis* °, EUR 1,16 1,48 1,48 1,53 1,48
NAV pr.
investeringsbevis*, EUR 1,12 1,27 1,34 1,36 1,34
Justeret indtjening pr.
investeringsbevis* ¢, EUR 0,10 0,23 0,14 0,13 0,08
Justeret ROE’ 9,3% 19,4% 10,8% 13,5% 8,4%
Justeret overskud for
afskrivninger m.v. 8, 1.349  3.485 4.656 3.220 5.313
EUR'000
Justeret overskud for
afskrivninger m.v. pr. 0,07 0,15 0,10 0,08 0,09
investeringsbevis*, EUR
Justeret ROE, likvide 6.2% 12.2% 7.5% 8,3 % 8,8 %

midler®
Udbytte pr. 0,051 0,072  0,050% 0,026°  0,0612




investeringsbevis*, EUR 1

Rentedekningsgrad*® 3,2 4,3 4,4 4,2 5,7
Lanegraense* 499% 59,0% 48,8% 53,9% 46,0%
Veagtet gennemsnitligt

antal udstedte 19.767 23.915 47.351 39.164 60.007

investeringsbeviser4, '000

Antal udstedte

investeringsbeviser, 21.720 25.017 57.265 41.979 64.656

ultimo®, '000
Kilde: Tabellens nagletal og indikatorer er beregnet ud fra oplysningerne i Investeringsfondens og BOF's reviderede
koncernregnskaber, gennemgéede delérsregnskaber for koncernen og interne ledelsesrapporter. Hverken nogletal eller
indikatorer er i sig selv blevet revideret eller veeret udsat for review af uathengige revisorer.
! Beregnet som et gennemsnit af manedlige skon.
2 Beregnet som et gennemsnit af manedlige skon.
3 Startafkast, netto = lejeindtaegter, netto / vaerdien af investeringsejendomme. Beregnet som et gennemsnit af
manedlige skon.
“ Investeringsfonden fusionerede den 30. juni 2016 med BOF og overtog i den forbindelse samtlige BOF's aktiver og
passiver. Investeringsbeviserne i BOF blev konverteret til Investeringsbeviser i Investeringsfonden i forholdet 1:100 (1
investeringsbevis i BOF blev konverteret til 100 investeringsbeviser i Investeringsfonden). For at sikre
sammenligneligheden mellem historiske tal pr. investeringsbevis, blev antallet af investeringsbeviser for Fusionen
omberegnet ved at gange dem med 100 for at afspejle effekten af konverteringen. De omberegnede tal eller
investeringsbeviser blev anvendt til at udregne sammenlignelige tal pr. investeringsbevis.
® EPRA NAV er et mél for langsigtet NAV, som er foreslaet af den europaiske brancheorganisation European Public
Real Estate Association (EPRA), og som i vidt omfang anvendes af bersnoterede europziske ejendomsselskaber. Det
har til formal at udelade aktiver og passiver af beregningen, som ikke forventes at krystallisere sig under normale
omstendigheder sddan som dagsveerdien for finansielle afledte instrumenter og udskudte skatter pa gevinster ved
verdiansettelse af ejendomme. EPRA NAV = NAV pr. regnskabsopgerelse + afledte finansielle instrumenter med
fradrag af tilherende udskudte skatteaktiver + udskudte skatteforpligtelser forbundet med forskellen mellem
investeringsejendommes dagsveerdi og skattemassige verdi.
¢ Indtjening pr. investeringsenhed for 2016 blev justeret til ikke at omfatte engangsudgifter pA EUR 938.000, der var
forbundet med offentlige udbud. Der blev ikke foretaget justeringer for rene 2014 og 2015. Indtjening pr.
investeringsenhed for de forste 9 maneder i 2017 blev justeret til ikke at omfatte engangsudgifter pA EUR 434.000, der
var forbundet med offentlige udbud, og EUR 452.000 udskudt skat, der var forbundet med revurdering af grunden for
Upmalas Biroji. Indtjening pr. investeringsenhed for de forste 9 maneder i 2016 blev justeret til ikke at omfatte
engangsudgifter pA EUR 625.000, der var forbundet med offentlige udbud.
7 Justeret forrentning af gennemsnitlig egenkapital (ROE) = justeret indtjening pr. investeringsbevis / gennemsnitlig
NAV pr. investeringsbevis, hvor den gennemsnitlige NAV pr. investeringsbevis = (NAV pr. investeringsbevis i
begyndelsen af perioden + NAV pr. investeringsenhed i slutningen af perioden) / 2. Skennene for delarsperioderne blev
annualiseret. Beregningsmetoden blev revideret i forhold til Investeringsfondens tidligere prospekt dateret den 8. maj
2017, hvor Justeret ROE blev beregnet som periodens resultat / gennemsnitlig egenkapital i alt. Brug af tal pr.
investeringsbevis i stedet for absolutte tal gor det muligt at tage hajde for den preecise timing af udstedelser af nye
investeringsbeviser og deres effekt pd ROE, fordi justeret indtjening pr. investeringsbevis, en teller i formlen, beregnes
ved brug af tidsveegtet gennemsnitligt antal udstedte investeringsbeviser.
8 Justeret overskud for afskrivninger m.v. = resultat for skat - gevinst/tab ved vaerdiansettelse af investeringsejendomme
- nettogevinst/-tab ved salg af investeringsejendomme - betalt indkomstskat. Et tal for 2016 blev justeret til ikke at
omfatte engangsudgifter p4 EUR 938.000, der var forbundet med offentlige udbud. Der blev ikke foretaget justeringer
for arene 2014 og 2015. Et tal for de forste 9 méneder i 2017 blev justeret til ikke at omfatte engangsudgifter pA EUR
434.000, der var forbundet med offentlige udbud. Et tal for de ferste 9 maneder i 2016 blev justeret ikke at omfatte
engangsudgifter pA EUR 625.000, der var forbundet med offentlige udbud.
® Justeret ROE, likvide midler = justerede overskud for afskrivninger m.v. pr. Investeringsbevis / gennemsnitlig NAV
pr. investeringsbevis, hvor den gennemsnitlige NAV pr. investeringsbevis = (NAV pr. investeringsbevis i begyndelsen
af perioden + NAV pr. investeringsbevis i slutningen af perioden) / 2. Skennene for delérsperioderne blev annualiseret.
Beregningsmetoden blev revideret i forhold til Investeringsfondens tidligere prospekt dateret den 8. maj 2017, hvor
Justeret ROE, likvide midler blev beregnet som justeret overskud for afskrivninger m.v. for perioden / gennemsnitlig
egenkapital i alt. Brug af tal pr. investeringsbevis i stedet for absolutte tal gor det muligt at tage hejde for den praecise
timing af udstedelser af nye investeringsbeviser og deres effekt pa ROE, likvide midler, fordi justeret overskud for
afskrivninger m.v. pr. investeringsbevis, en teeller i formlen, beregnes ved brug af tidsvagtet gennemsnitligt antal
udstedte investeringsbeviser.
10 Udger to kvartalsmeessige dividender for resultatet for 2016: EUR 0,026 pr. investeringsbevis af resultatet for Q3
2016, der blev annonceret den 12. oktober 2016 og udbetalt den 28. oktober 2016, og EUR 0,024 pr. investeringsbevis
af resultatet for Q4 2016, der blev annonceret den 20. januar 2017 og udbetalt den 7. februar 2017.
11 Udger en kvartalsmassig dividende: EUR 0,026 pr. investeringsbevis af resultatet for Q3 2016, der blev annoceret
den 12. oktober 2016 og udbetalt den 28. oktober 2016.
2 Udger tre kvartalsmassige dividender: EUR 0,023 pr. investeringsbevis af resultatet for Q1 2017, der blev annonceret
den 28. april 2017 og udbetalt den 18. maj 2017, EUR 0,018 pr. investeringsbevis af resultatet for Q2 2017, der blev
annonceret den 4. august 2017 og udbetalt den 24. august 2017, og EUR 0,020 pr. investeringsbevis af resultatet for Q3
2017, der blev annonceret den 31. oktober 2017 og udbetalt den 17. november 2017.
3 Rentedaekningsgrad = ( driftsresultat — gevinst/tab ved vardiansattelse af investeringsejendomme - nettogevinst/tab
ved verdiansettelse af investeringsejendomme ) / renter pa banklén.
14 Lanegraense = samlede rentebarende lan / veerdi af investeringsejendomme




Delarsresultater for de ni ferste maneder af 2017

| de forste ni maneder af 2017 steg Investeringsfondens lejeindtagter netto med 62 %
sammenlignet med samme periode forrige ar til EUR 7,8 mio. takket vere en
betydeligt udvidet ejendomsportefalje. Mens fem bygninger blev ejet i midten af 2016,
er fire yderligere bygninger siden da blevet erhvervet, hvilket blev muliggjort af kapital
rejst i Investeringsfondens offentlige udbud. Af en samlet stigning pa EUR 3 mio. i
lejeindtaegter netto skyldtes EUR 2,9 mio. fire nyerhvervede ejendomme.
Lejeindtaegter netto for Upmalas Biroji (erhvervet i august 2016) og G4S Headquaters
(kebt i juli 2016), der var kebt med midler fra Investeringsfondens forste offentlige
udbud, steg henholdsvis EUR 1,1 mio. og EUR 0,6 mio. i de ferste ni maneder af 2017.
Piirita (kebt i december 2016) og Duetto I (kebt i marts 2017), der var kebt med med
midler fra Investeringsfondens sekundare offentlige udbud gennemfort i november
2016, bidrog med henholdsvis EUR 0,7 mio og EUR 0,6 af lejeindtaegter netto i de
forste ni maneder af 2017. Lejeindtegter netto for fem ejendomme, der allerede var
gjet i starten af 2016, steg med EUR 0,1 mio sammenlignet med samme periode forrige
ar primert pa grund af Domus Pro, hvis 2. fase var fuldt bestilt i maj 2016.

De samlede administrationsomkostninger i de forste ni maneder af 2017 var pd EUR
1,9 mio sammenlignet med EUR 1,5 mio i den tilsvarende periode i 2016.
Engangsudgifter, der var forbundet med offentlige udbud, udgjorde EUR 0,4 mio og
var EUR 0,2 mio lavere end de forste 9 maneder af 2016. Administrationsgebyrerne
steg med EUR 0,3 mio. til EUR 0,8 mio. i takt med, at grundlaget for beregningen
heraf — NAV for Fusionen med BOF den 30. juni 2016 og markedsveardien efter
Fusionen — voksede.

Et samlet dagsverdioverskud pa EUR 339.000 blev opgjort, idet et veerdioverskud i
driftsejendomme pa EUR 382.000 blev delvist opvejet af et veerditab pa EUR 43.000 i
ejendomme under opferelse relateret til 3. fase af Domus Pro. I de forste ni maneder af
2016 blev et dagsverdioverskud pa EUR 2,4 mio. i ejendomme anerkendt.

De finansielle udgifter steg med netto 30 % sammenlignet med samme periode forrige
ar til EUR 1,1 mio, idet yderligere bankgeld (kombineret med ny egenkapital fra
offentlige udbud) blev rejst til at finansiere keb af nye ejendomme. De gennemsnitlige
geldsomkostninger udgjorde 2,0 % i de forste ni méneder af 2017 sammenlignet med
1,8 % i samme periode i 2016.

Indkomstskat steg til EUR 1,1 mio fra EUR 0,4 mio. i den tilsvarende periode i 2016.
Stigningen var vasentligt pavirket af en engangspostering pa EUR 452.000 udskudt
skat, der var forbundet med revurderingen af grunden for Upmalas Biroji. Derimod
udgjorde nuvarende indkomstskat kun EUR 21.000 og var sammenlignelig med det
opgjorte niveau for de forste ni maneder af 2016.

Resultater for arene 2014-2016

I 2016 steg Investeringsfondens lejeindtagter netto med 34 % til EUR 7,2 mio. takket
vere bade hegjere indtagter fra eksisterende ejendomme og bidrag fra nye ejendomme
erhvervet i 2016. Blandt de eksisterende ejendomme voksede Europa SC's
lejeindtaegter netto med EUR 0,4 mio. pa grund af et fuldt ars bidrag og at
nettolejeindteegten for Domus Pro steg med EUR 0,2 mio. grundet ibrugtagning af dets
3.700 m? store anden fase. Blandt de ny ejendomme, G4S Headquarters ,kebt i juli
2016, og Upmalas Biroji, kebt i august 2016, tilferte hver iseer EUR 0,5 mio. af
lejeindtaegter netto, mens Piirita, erhvervet i december 2016 genererede EUR 32.000.
De tre nye ejendomme vil fore til en betragtelig stigning i Investeringsfondens




lejeindtaegter 1 2017 eftersom de vil have veret i dennes eje i hele aret. | 2015
fordobledes lejeindtaegterne fra netto EUR 2,7 mio. i 2014 til netto EUR 5,3 mio.
Fordoblingen skyldtes primert Europa SC, der blev opkebt i marts 2015, som bidrog
med EUR 2,0 mio. i lgbet af aret. Domus Pros lejeindtaegter steg med EUR 400.000
takket vaere dennes helarsbidrag og et fald i tomgangen.

Administrationsomkostninger steg til EUR 2,2 mio i 2016 fra EUR 1,0 mio. i 2015 .
Hovedarsagen til stigningen var engangsudgifter pA EUR 0,9 mio. forbundet med
forberedelsen og gennemforelsen af Investeringsfondens bersintroduktion i juni 2016
0g sekundare offentlige udbud i november 2016. Administrationsgebyrer steg med
EUR 0,1 mio. til EUR 0,7 mio. i takt med, at grundlaget for beregningen heraf — NAV
for Fusionen og markedsverdien for Fusionen — voksede. | 2015 steg
administrationsudgifterne til EUR 1,0 mio. fra EUR 0,78 mio. i 2014, eftersom et
hgjere NAV forte til ggede administrationsgebyrer.

Gevinst ved vaerdianseattelse af investeringsejendomme udgjorde EUR 2,7 mio. i 2016,
EUR 2,9 mio. i 2015 og EUR 0,6 mio. i 2014. Ejendomme er bogfart til dagsveerdi
baseret pa uathangige vaerdiansattelser, der er gennemfort mindst en gang om aret.

De finansielle udgifter steg til netto EUR 1,2 mio. i 2016 fra EUR 1,1 mio. i 2015 og
EUR 0,6 mio. i 2014. Stigningerne skyldtes hovedsageligt stigende renteomkostninger,
da et antal banklanblev udvidet med en voksende andel af Investeringsfondens
ejendomsportefolje. Investeringsfonden bruger banklan til at finansiere keb af nye
ejendomme. Som falge heraf, ggedes den finansielle gzld til EUR 69,2 mio. ved
udgangen af 2016 fra EUR EUR 51,2 mio. ved udgangen af 2015 of EUR 23,0 mio.
ved udgangen af 2014.

Indkomstskat belab sig til EUR 0,8 mio. i 2016 og omfattede EUR 0,1 mio. lebende
indkomstskat og EUR 0,7 mio. udskudt indkomstskat. Udskudt indkomstskat kunne
tilskrives dagsvardioverskud fra eksterne ejendomsvurderinger sa vel som afskrivning
af ejendommes anskaffelsesverdi, der fratreekkes det skattemaessige overskud ved
fastsaettelsen af lobende skattepligtige indkomst. 1 2015 steg indkomstskatten til fra
EUR 0,1 mio. i 2014til EUR 0,9 mio. (og bestod udelukkende af udskudt skat) som
folge af veesentligt hgjere overskud fra ejendomme beliggende i Litauen. I &rene
2014-2016 er der kun bogfert indkomstskat for ejendomme, der er beliggende i Litauen
og Letland. Derimod skal der ikke betales indkomstskat af estiske ejendomme, fordi de
ikke har udloddet udbytte - overforte overskud er skattefri i Estland.

B.8 | Proform | Ikke relevant. Prospektet indeholder ikke proforma regnskabsoplysninger.
a
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B.9 | Resultat | Ikke relevant. Prospektet indeholder ikke oplysninger om resultatforventninger.
forventn
inger
B.1 | Revisor | Alle regnskaber, der er indeholdt i dette Prospekt, fik revisionspategninger uden
0 pategni | forbehold af de uathangige revisorer.
ng med
forbehol
d
B.3 | Invester | Formaélet med Investeringsfonden er at give dens investorer et konsistent afkast, som er
4 ingsmal | over det risikojusterede gennemsnit. Fonden vil opna dette ved at erhverve
and kommercielle ejendomme, der genererer pengestromme af hej kvalitet, og hvor der er
-politik | et potentiale for at tilfaje vaerdi gennem aktiv forvaltning. Derigennem skabes en stabil

indkomststrem bestdende af et hajt afkast fra den aktuelle indtjening kombineret med




kapitalgevinster fra vaerdistigningen. Investeringsfonden har fokus pa direkte og
indirekte investeringer i fast ejendom 1 Estland, Letland og Litauen med serligt fokus
pé hovedstaderne - Tallinn, Riga og Vilnius - og en praference for den indre by i eller
teet pé centrale forretningsomrader.

Mindst 80 % af Investeringsfondens formue skal investeres i fast ejendom og
verdipapirer, der er relateret til fast ejendom, i overensstemmelse med
Investeringsfondens investeringsmal og -politik. Op til 20 % af Investeringsfondens
formue kan investeres i indestaender og finansielle instrumenter. Investeringsfondens
aktiver kan kun investeres i afledte instrumenter, hvis formalet er at afdeekke de risici,
der er forbundet med ejendomslan.

Investeringsfonden skal overholde felgende krav til spredning af risiko:
+ optil 50 % af Investeringsfondens formue kan investeres i en enkelt fast ejendom
eller i en enkelt ejendomsinvesteringsfond,
* den arlige indteegt fra en enkelt lejer ma hejst udgere 30 % af Investeringsfondens
samlede arlige lejeindtagter.

B.3 | Lanera | Administrationsselskabet har for Investeringsfondens regning ret til at garantere en
5 mme emission af veerdipapirer, stille selvskyldnerkaution, optage et lan, udstede
og/eller | geldsbreve, indgé tilbagekabs- eller omvendt tilbagekeobsaftaler og gennemfore andre
greensen | transaktioner i forbindelse med verdipapirlan. Efter Administrationsselskabets skon
for bestraeber Investeringsfonden sig pa at lanefinansiere sine aktiver og sigter efter en
lanefina | gaeld pa 50 % af aktivernes veerdi. Investeringsfondens lanefinansiering ma pa intet
nsiering | tidspunkt overstige 65 % af aktivernes veerdi. Lan kan optages med en maksimal
lgbetid pa 30 ar.
B.3 | Lovmses | Investeringsfonden er registreret hos og reguleres af Estlands finanstilsyn (Finants-
6 sig inspektsioon).
status og
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B.3 | En En typisk investor i Investeringsfonden er enten en institutionel eller privat investor,
7 typisk der sgger en mellemlang eller lang indirekte eksponering for erhvervsejendomme.
investor | Investorer ber vere parate til at acceptere den investeringsrisiko, der generelt er
s profil | forbundet med ejendomsmarkedet. Forudsat Investeringsfondens investeringer
foretages med et langsigtet perspektiv med henblik pé at tjene pé béde stigningen i
ejendommens verdi over tid og ved lebende oparbejdelse af likviditet, forventes
investorer ligeledes at foretage langsigtede investeringer. Investorer, der forventer
regelmassige udlodninger (af fx udbytte, renter), ber tillige overveje en investering i
Investeringsfonden. En investor, der har ingen eller begranset erfaring med at
investere i ejendomsinvesteringsfonde eller direkte i erhvervsejendomme, ber sege
professionel radgivning med henblik pé at f4 mere at vide om de karakteristika og
risici, der er forbundet med sddanne investeringer.
B.3 | Aktiver, | Ifelge Investeringsfondens bestemmelser kan op til 50 % af Investeringsfondens
8 som formue investeres i en enkelt fast ejendom eller i en enkelt ejendomsinvesteringsfond.
Invester
ingsfond | Fra 30. september 2017 har dagsvardien af Europa SC, et butikscenter i Vilnius,
en udgjort cirka 23 % af Investeringsfondens formue og 25 % af verdien af dens
invester | ejendomsportefolje. Ingen enkelt ejendom (eller anden investering) udgjorde mere end
er mere | 20 % af Investeringsfondens formue den 30. september 2017.
end 20
% af sin
formuei
B.3 | Kollekti | Investeringsfonden investerer ikke i andre kollektive investeringsenheder.
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De udbydere, der hovedsageligt leverer ydelser til Investeringsfonden, er
Administrationsselskabet og Depositaren, jf. Element B.41 nedenfor.

Investeringsfonden betaler Administrationsselskabet et administrationsgebyr for
formueforvaltning og et resultatbetinget honorar.

« | henhold til Investeringsfondens bestemmelser beregnes administrationsgebyret pa
folgende made:

+ administrationsgebyret beregnes kvartalsvis pa grundlag af Investeringsfondens
gennemsnitlige markedsvaerdi over tre méneder. Efter hvert kvartal beregnes
administrationsgebyret pa den forste bankdag i det felgende kvartal.

« administrationsgebyret beregnes til folgende satser og i felgende trancher:

- 1,50 % af markedsvardien under EUR 50 mio.

- 1,25 % af den del af markedsveerdien, der svarer til eller overstiger EUR 50 mio. og
er under EUR 100 mio.

- 1,00 % af den del af markedsverdien, der svarer til eller overstiger EUR 100 mio. og
er under EUR 200 mio.

- 0,75 % af den del af markedsvardien, der svarer til eller overstiger EUR 200 mio. og
er under EUR 300 mio.

- 0,50 % af den del af markedsveerdien, der svarer til eller overstiger EUR 300 mio.

 administrationsgebyret beregnes efter hvert kvartal som felger:

- markedsvardien som beregnet pa den dag, hvor gebyret beregnes, fordelt pa
trancherne og hver markedsverditranche (Mveerdit) ganget med

- det pageldende gebyr (Gn), der er anvendt pa den respektive tranche, de samlede
gebyrer fra hver tranche ganget med

- kvotienten af det faktiske antal dage i det pageeldende kvartal (Faktiskq) divideret
med 365 dage pr. kvartal, som ogsa angivet i nedenstaende formel

(Mvaerdil x G1)+...+(Mvzrdi5 x G5)) x (Faktiskq / 365)

hvis markedsverdien er mindre end 90 % af NAV, skal et belgb svarende til 90 % af
NAYV anvendes til beregning af Administrationsgebyret i stedet for markedsverdien.
I dette tilfaelde skal NAV forstas som den gennemsnitlige NAV i hvert kvartal, og
sadanne justeringer af administrationsgebyret skal beregnes og betales kvartalvis,
efter Investeringsfondens arsregnskab for de pagaeldende periode(r) er revideret.

Hvis de arlige justerede midler fra Investeringsfondens drift divideret med den kapital,
der gennemsnitligt indbetales i labet af aret (beregnet manedsvis) overstiger 8 % pr. ar,
er Administrationsselskabet i hvert ar berettiget til et resultatbetinget honorar pa 20 %




af det belab, der overstiger 8 %.

Det resultatbetingede honorar beregnes arligt af Administrationsselskabet og tilfalder
hensatte resultatbetingede honorarer. Nar de hensatte resultatbetingede honorarer
bliver positive, kan det resultatbetingede honorar betales til Administrationsselskabet.
Det érlige resultatbetingede honorar ma ikke vaere hgjere end 0,4 % af
Investeringsfondens gennemsnitlige NAYV pr. ar (evre graense for det resultatbetingede
honorar). Det negative resultatbetingede honorar ma ikke vaere lavere end -0,4 % af
Investeringsfondens gennemsnitlige NAV pr. ar (nedre greense for resultatbetingede
honorar).

Der ma ikke beregnes et resultatbetinget honorar for Investeringsfondens ferste ar (dvs.
2016). Det resultatbetingede honorar skal udbetales forste gang i Investeringsfondens
femte ar (dvs. 2020) for perioden 2017, 2018 og 2019.

Der skal betales et depositargebyr til Depositaren for levering af deponeringsydelser.
Det arlige depositargebyr er 0,03 % af Investeringsfondens formue, dog mindst EUR
10,000 pr. ar. Derudover skal Depositaren betales eller godtgares for gebyrer og udleg,
der ifaldes i forbindelse med de transaktioner, der gennemfores for
Investeringsfondens regning.

Gebyrerne og andre udlaeg, der betales af Investeringsfonden (herunder af SPV'er), ma
ikke overstige 30 % af Investeringsfondens NAV i hvert kalenderar.

B.4 | Invester | Northern Horizon Capital AS, reg.nr. 11025345, adresse: Tornimae 2, 10145 Tallinn,
1 ingsforv | Estland, fungerer som formueforvalter for Investeringsfonden
alteren | ("Administrationsselskabet").
Swedbank AS, reg.nr. 10060701, adresse: City Plaza, Liivalaia 8, 15040 Tallinn,
Estland, fungerer som depositar for Investeringsfonden. Depositaren kan uddelegere
sine opgaver til en anden udbyder i overensstemmelse med forordningerne og
Investeringsfondens bestemmelserne ("Depositaren™).
B.4 | Beregni | Investeringsfondens NAV beregnes manedligt pr. sidste bankdag i hver
2 ng af kalenderméned. Investeringsfondens eller et Investeringsbevis' NAV skal
NAV og | offentliggeres pa websiden (www.baltichorizon.com) i en bersmeddelelse og pa
kommu | Administrationsselskabets hjemsted senest den 15. dag i den efterfolgende maned.
nikation
B.4 | Gensidi | Ikke relevant. Investeringsfonden er ikke en investeringsinstitutforening og har ingen
3 gt investeringer i andre investeringsinstitutforeninger.
ansvar
ved
investeri
ngsinstit
utforeni
nger
B.4 | Beskriv | Den 30. september 2017 bestod Investeringsfondens ejendomsportefolje af ni
5 else af erhvervsejendomme, der er beliggende i de baltiske landes hovedstader. Portefoljens
Invester | dagsvardi var EUR 157,8 mio., og den havde et udlejningsareal pa 83.700 m?,
ingsfond | Investeringsfonden overtog BOF's portefolje pa fem bygninger som falge af Fusionen
ens med BOF den 30. juni 2016. Ved at investere provenuet fra bersintroduktionen den 29.
portefel | juni 2016 erhvervede Investeringsfonden 2 yderligere ejendomme: G4S Headquarters i
je Tallinn den 12. juli 2016 og Upmalas Biroji i Riga den 30. august 2016. Den

egenkapital, der blev rejst ved det sekundare offentlige udbud, som sluttede den 30.

november 2016, blev anvendt pa keb af de seneste to ejendomme: Piirita i Tallinn den
16. december 2016 og Duetto i Vilnius den 22. marts 2017.



http://www.baltichorizon.com/

Tabel 5: Investeringsfondens ejendomsportefelje, 30. september 2017
Dagsvae .
g Udlejni

. rdi, Tom

Ejendom Sektor EUR'00 ngs?rﬁqe; ang
0 :

Europa SC Detail 39.008 16.856 6,0 % 4,1 68
Upmalas Biroji  Kontor 24.133 10446 0,2% 3,8 11
Domus Pro Detail 17.180' 11.247 1,7% 5,3 28
G4S
Headquarters Kontor 16.080 8,363 0,0% 51 1
Lincona Kontor 15.940 10.871 59% 5,8 14
Duetto | Kontor  15.062 8.500 0,0°% 4,6 6
Coca Cola Rekrea
Plaza tivt 13.180 8.664 0,0% 55 1
Piirita Detail 11.613 5492 0,0°% 7,2 17
Sky Super-
market Detail 5.626 3.263 0,7% 4,2 20
| alt 157,822 83,702 2,3% 49 166

'Omfatter ikke EUR 5,7 mio. dagsveerdi af tredje fase, som var under opforelse.
2Geldende tomgang for Duetto I 14 pa nul, fordi ejendommens szlger, YIT Kausta,
stillede en 2-arig (geldende fra anskaffelsesdatoen) garanti for lejeindtaegter, netto, af
fuld belegning, der giver et 7,2 % arligt afkast pa anskaffelsesprisen.

3Geldende tomgang for Piirita 13 p& nul, idet en salger af ejendommen stillede en
2-arig (geeldende fra anskaffelsesdatoen) garanti for lejeindtaegter, netto, af fuld
belaegning, der giver et 7,4 % &rligt afkast pa anskaffelsesprisen.

Pr. september 2017 1a tomgang i portefeljen pa 2,3 %, hvilket indikerede en stor
eftersporgsel efter plads i Investeringsfondens ejendomme. Fem ud af ni ejendomme
havde en belegningsprocent pé 100% eller meget tet pa det. Portefoljens
gennemsnitlige resterende lejeperiode var pa 4,9 ar. Der var 166 lejere, herunder
velkendte selskaber som G4S, Forum Cinemas (en del af AMC), Rimi (en del af
ICA-koncernen), SEB, Swedbank, Bosch m.fl.

Ejendomsportefeljen var mere blandet i forhold til bade sektorer og lokationer. Ved
udgangen af september 2017 udgjorde detail- og kontorsegmenterne med 4 ejendomme
hver henholdsvis 47 % og 45 % af den samlede dagsverdi. De resterende 8 % kunne
tilskrives Coca Cola Plaza Cinema-komplekset, der repraesenterer det rekreative seg-
ment. Med hensyn til lokation stod Vilnius med 3 ejendomme for 45 % af den samlede
portefoljevaerdi, efterfulgt at Tallinn med 4 ejendomme svarende til 36 % og Riga med
2 ejendomme svarende til 19 %.

Alle bygninger i portefeljen var operationelle og genererede likviditet. Tredje fase af
Domus Pro SC, hvis konstruktion begyndte i december 2016, var bestilt i oktober
2017. Udvidelsen er en 6-etagers bygning med et udlejningsareal p4 4.380 m?, hvoraf
ca. 90 % allerede er leaset ud. Lejere flytter nu ind og den store abning af fasen
forventes i december 2017.

Den 14. november 2017 underskrev Investeringsfonden en aktieoverdragelsesaftale for
et keb af den 10. bygning i dens ejendomsportefolje — Vainodes | i Riga. Kebsprisen er
EUR 21,3 mio, hvilket indikerer et udbytte pa ca. 7 %. Afslutningen af kebet forventes
at finde sted i december 2017. Ejendommen er et 4-etagers kontorkompleks med 8.052
kvm lejemal. Der er ogsa et betydeligt udviklingspotentiale — ejendommen har

bygningsret til en 17-etagers udvidelse med over 18.000 kvm lejede kontorlokaler. Den
nyerhvervede ejendom er fuldt lejet og har tre lejere. Hovedlejeren, der har 92 % af det




samlede NLA, er Letlands Statsskove — en statsejet virksomhed, der er ansvarlig for
forvaltningen af statsejede skove i Letland. | november 2014 underskrev den en
lejekontrakt for en 10-arig uopsigelig periode og en yderligere 10-arig periode med en
2-arig pauseoption.

B.4 | Seneste | Pr. 31. oktober 2017 udgjorde Investeringsfondens indre verdi (NAV) pr.

6 indre investeringsbevis EUR 1,33, mens EPRA NAV, et mal for den langsigtede indre veerdi,
veerdi la pd EUR 1,47 pr. investeringsbevis. Disse tal er ikke blevet revideret og har ikke
(NAV) veret underlagt gennemgang af uathangige revisorer.
pr.
investeri
ngsbevis

Afsnit C - Vardipapirer

C.1 | Verdip | Investeringsfonden har en klasse af Investeringsbeviser, og de Udbudte
apirsty | Investeringsbeviser tilharer samme klasse.
pe og
-klasse | Alle Udbudte Investeringsbeviser vil blive registeret hos den estiske
verdipapirregister under ISIN-koden EE3500110244. Investeringsbeviser, der
handles pd Nasdaq Stockholm er ligeledes deponeret hos Euroclear Sweden.
C.2 | Udstede | Investeringsbeviserne udstedes i euro (EUR). Investeringsbeviser, der noteres pa
Isesvalu | Nasdaq Stockholm, udstedes i svenske kroner (SEK).
ta
C.3 | Antal Der vil blive udstedt op til 30.076.000 Nye Investeringsbeviser i forbindelse med
veerdip | Udbuddet. Dette inkluderer ogsa Udvidelsesoptionen (Upsizing Option), hvorved der
apirer, | kan blive udbudt op til 15.038.000 yderligere Udbudte Investeringsbeviser. Forudsat
der at Udvidelsesoptionen udnyttes fuldt ud, vil det samlede antal Investeringsbeviser
udstede | umiddelbart efter Udbuddet udgere 94.731.870 Investeringsbeviser.
S
Investeringsbeviserne udstedes uden pélydende veerdi.
C.5 | Begrzn | Investeringsbeviserne er frit omsattelige.
sninger
i
veerdip
apirern
es
omsatt
elighed
C.7 | Udbytte | Investeringsfonden sigter efter udbyttebetalinger til dens indehavere i intervallet
politik | mellem beregnet 80 % af de genererede pengestromme og et nettoresultat reguleret

ved urealiserede resultatopgerelsespunkter. Betalingen er baseret pa
Investeringsfondens kortsigtede og langsigtede resultatsprognoser.
Administrationsselskabet kan efter eget skon betale lavere udbytte end 80 % af den
generede nettopengestrom i tilfeelde af, at likviditeten i Investeringsfonden er truet.
Som % af investeret egenkapital er udbyttet mélrettet til at give 7-9 % om éret.
Administrationsselskabet tilsigter at betale udbytte kvartalsvis.

Tabel 6: Beregningsformel for den generede nettopengestrom

Punkter Kommentarer
(+) Lejeindteegter, netto
(-) Administrationsomkostninger

Renteudgifter afholdt for
finansiering ved banklan

(-) Anlaegsudgifter Udgifterne afholdt for at opgradere

(-) Eksterne renteudgifter




investeringsejendomme.
Udregningen vil inkludere
anlaegsudgifter baseret pa den érlige
kapitalinvesteringsplan

(+) Noteringsudgifter tilfgjet tilbage
Inkludere udgifterne for

(+) Kegbsudgifter tilfgjet tilbage erhvervelser, der ikke blev
genemfort.

Genererede pengestrgmme

Siden bersintroduktionen i juni 2016 har Investeringsfonden udloddet udbytte hvert
kvartal. Der er meddelt betaling af udbytte i 5 kvartaler siden bersintroduktionen: 3 for
distribution af 2017-resultatet og 2 for distribution af 2016-resultatet. Den seneste er
en kvartalsmeessig udbytte pa EUR 0,020 pr. investeringsbevis for resultatet af Q3
2017, der blev meddelt den 31. oktober 2017 og udbetalt den 17. november 2017,
hvilket repreesenterer et 1,5 % kvartalsudbytte p&d markedsprisen for
Investeringsbeviset p4 Nasdaq Tallinn pa dagen for meddelelsen (EUR 1,298). En
kvartalmessig udbytte pa EUR 0,018 pr. investeringsbevis for Q2 2017 blev meddelt
den 4. august 2017 og udbetalt den 24. august 2017, svarende til et direkte afkast pa
1,3% omregnet pé kvartalsmaessigt basis af Investeringsbevisets markedspris pa
Nasdaq Tallinn pa dagen for meddelelsen. En kvartalmaessig udbytte pd EUR 0,023 pr.
investeringsbevis for Q1 2017 blev meddelt den 28. april 2017 og udbetalt den 18. maj
2017, svarende til et direkte afkast pa 1,8% omregnet pa kvartalsmeessigt basis af
Investeringsbevisets markedspris pa Nasdaq Tallinn pa dagen for meddelelsen (EUR
1,309). I relation til Investeringsfondens resultat for 2016 blev der udbetalt to
kvartalsvise udbytter: EUR 0,024 pr. investeringsbevis af Q4 2016-resultatet, der blev
meddelt den 20. januar 2017 og udbetalt den 7. februar 2017, svarende til et direkte
afkast pa 1,8% omregnet pa kvartalsmaessigt basis af Investeringsbevisets markedspris
pa Nasdaq Tallinn pa dagen for meddelelsen, og EUR 0,026 pr investeringsbevis af Q3
2016-resultatet, der blev meddelt den 12. oktober 2016 og udbetalt den 28. oktober
2016, svarende til et direkte afkast pa 2,0% omregnet pa kvartalsmeessigt basis af
Investeringsbevisets markedspris pa Nasdaq Tallinn pa dagen for meddelelsen.

For fusionen havde BOF udbetalt udbytte til sine indehavere af investeringsbeviser i
hvert af arene 2012 til 2015.

C11

Optagel
se til
handel

Administrationsselskabet har planer om at barsnotere Nye Investeringsbeviserne pa
Nasdaq Tallinn og Nasdaq Stockholm. Indehavere af Investeringsbeviser er berettiget
til at fa deres Investeringsbeviser optaget til handel pa Nasdaq Stockholm eller Nasdaq
Tallinn. Handel i de nye Investeringsbeviser forventes pabegyndt pa Nasdaq Tallinn
den 5. december 2017 eller deromkring og pa Nasdaq Stockholm den 8. december
2017 eller deromkring.

Afsnit D - Risici

D.2

Vasentl
ige
risici,
der er
seerlige
for
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- Investeringsfonden er eksponeret for makrogkonomiske udsving.

- Ensuccesfuld implementering af Investeringsfondens investeringsstrategi er
eksponeret for risici s& som en begranset tilgeengelighed af attraktive
erhvervsejendomme til salg, ugunstige gkonomiske vilkar i forbindelse med
potentielle investeringsmal, intensiv konkurrence blandt investorer om ejendomme
af hgj kvalitet og en manglende evne til at opnd lanefinansiering p& gunstige
betingelser.

- Investeringsfondens hidtidige resultater har veret begreensede, idet bemarkes at de
historiske resultater ikke er nogen garanti for, hvordan Investeringsfonden vil
udvikle sig i fremtiden.

- Nyerhvervede ejendomsportefoljer kan kraeve uforudsete investeringer og/eller
udvise et resultat og afkast, der ligger under forventningerne.




- Huvis en lejer opsiger sit lejemal, er der en risiko for, at der ikke kan findes en ny
lejer pa tilsvarende ekonomiske vilkar eller overhovedet i noget tid. Der er
ligeledes en risiko for, at en lejer ikke kan betale sin leje til tiden eller overhovedet.

- En gget konkurrence pa ejendomsmarkedet kan gore det nedvendigt, at
Investeringsfonden investerer i en renovering af sine ejendomme og tilbyder
lejerabat for at tiltreekke lejere.

- Handelsveardien af Investeringsfondens ejendomsportefoalje er eksponeret for
udsving.

- Investeringsfonden ger brug af betydelig finansiel gearing i forbindelse med keb af
ejendomme, som ogsé forer til renterisici og genfinansieringsrisici.

- Investeringsfonden kan ogsé i begreenset omfang investere i udviklingsprojekter,
som typisk involverer en hgjere risiko end ferdigudviklede ejendomme.

- Investeringsfondens forsikringer kan vise sig ikke at veere tilstreekkelige til at
daekke tab forbundet med skade pa dens ejendomsaktiver, herunder tab af
lejeindteegter.

- Investeringsfondens ejendomme kan blive eksponeret for uidentificerede tekniske
problemer, som kan krave vasentlige anlagsinvesteringer.

- Investeringsfonden kan blive involveret i retstvister med lejere eller modparter i
ejendomstransaktioner.

- Brug af eksterne leveranderer indebeerer risici vedrerende kvaliteten og prisen af
ydelserne.

- Investeringsfonden kan blive holdt erstatningsansvarlig for skade pa omgivelserne
opstaet i en ejendom ejet af Investeringsfonden.

- Potentiel skade pa Investeringsfondens omdemme kan pévirke
Investeringsfondens mulighed for at tiltreekke og fastholde lejere i sine ejendomme
samt Administrationsselskabets evne til at tiltreekke medarbejdere.

D.3

Vasentl
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- Investorerne kan helt eller delvist miste det investerede belab i Investeringsfonden.

- Der er ikke nogen garanti for, at der vil udvikle sig et attraktivt marked for
Investeringsbeviserne, eller at et sddant vil kunne fastholdes.

- Udbudskursen er ikke nedvendigvis reprasentativ for Investeringsbevisets
markedskurs efter noteringen. Investorer, der keber Investeringsbeviser i
forbindelse med Udbuddet, vil ikke nedvendigvis kunne videresalge dem i det
sekundare marked eller over Udbudskursen.

- Potentielle fremtidige udstedelser af nye Investeringsbeviser kan fore til en
udvanding af indehavernes beholdninger af Investeringsbeviser i
Investeringsfonden og til en reducering af indtjeningen pr. investeringsbevis.

- Retssager i Estland og tvangsfuldbyrdelse af udenlandske domstoles retsafgarelser
i Estland kan vise sig at vare mere kompliceret eller dyrere end i investors
hjemland.

- De skattemessige konsekvenser for de svenske indehavere af Investeringsbeviser
vil athange af de aktiver, der ejes direkte af Investeringsfonden, og vil med tiden
variere, hvis Investeringsfondens aktiver aendrer sig.

- Der gives ikke nogen garanti for fremtidige udbytter eller for sterrelsen heraf.

- Samtidig notering pa Nasdaq Stockholm og Nasdaq Tallinn kan medfoere logistiske
og tekniske udfordringer for indehavere af Investeringsbeviser, som har deres
Investeringsbeviser deponeret hos Euroclear Sweden.

- Nasdag Tallinn og Nasdag Stockholm har forskellige karakteristika samt likviditet,
og handelskursen for Investeringsbeviserne er som folge af disse forskelle ikke
negdvendigvis den samme pa ethvert givent tidspunkt.

Afsnit E - Udbud

E.l

Udbudd
ets
nettoaf
kast og

Under forudsatning af, at alle Udbudte Investeringsbeviser vil blive udstedt og
indbetalt, men at Udvidelsesoptionen ikke vil blive udnyttet, skennes
Investeringsfonden at opna et nettoprovenu pa cirka EUR 19,0 mio. Forudsat at alle
Udbudte Investeringsbeviser udstedes og indbetalt, og at Udvidelsesoptionen vil blive




omkost
ninger

udnyttet fuldt ud, skennes Investeringsfondens nettoprovenu fra Udbuddet at udgere
cirka EUR 38,1 mio.

Majoriteten af de omkostninger, der er relateret til Udbuddet, er variable og forbundet
med storrelsen af den rejste kapital. Forudsat at alle Udbudte Investeringsbeviser vil
blive udstedt og indbetalt, men at Udvidelsesoptionen ikke vil blive udnyttet, skennes
de variable omkostninger i forbindelse med Udbuddet at udgere ca. EUR 0,9 mio. eller
4,25 % af den rejste kapital. Dette svarer til 0,8 % af Investeringsfondens samlede
NAYV umiddelbart efter Udbuddet. Endvidere skennes det, at Investeringsfonden vil
padrage sig ca. EUR 0,2 mio. i faste omkostninger relateret til juridisk radgivning,
revision og markedsfering i forbindelse med Udbuddet. Forudsat, at alle Udbudte
Investeringsbeviser vil blive udstedt og indbetalt, men at Udvidelsesoptionen ikke vil
blive udnyttet, skennes de samlede omkostninger i forbindelse med Udbuddet at
udgere ca. EUR 1 mio. Under forudsatning af, at alle Udbudte Investeringsbeviser vil
blive udstedt og indbetalt, og at Udvidelsesoptionen vil blive udnyttet fuldt ud,
skennes de samlede Udbudsomkostninger at belgbe sig til cirka EUR 1,9 mio.

E.2b
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Det er Investeringsfondens malsatning at blive den sterste bersnoterede investor i fast
ejendom i de baltiske lande og at generere attraktive afkast til fremtidige indehavere af
Investeringsbeviser ved at investere i erhvervsejendomme, der er beliggende i de
baltiske hovedsteder. Udbuddet gennemfores iser af folgende arsager:

1. Attiltreekke ny kapital, der kan anvendes til at erhverve feerdigudviklede og
likviditetsskabende erhvervsejendomme i de baltiske landes hovedstaeder for at
diversifisere Investeringsfondens risici;

2. At forege Investeringsbevisernes likviditet og udvide gruppen af indehavere af
Investeringsbeviser;

3. At age kendskabet til Investeringsfonden blandt eksisterende og fremtidige
interessenter og offentligheden i almindelighed.

Administrationsselskabet vil anvende Investeringsfondens nettoprovenu fra Udbuddet
til at kebe erhvervsejendomme, der omfatter Investeringsfondens investeringspipeline.
Administrationsselskabet skenner, at investeringspipelinen har en samlet veerdi pa ca.
EUR 240-260 mio., og at aktiver til sammen kan kebes med et forste
gennemsnitsudbytte pa 6,5-7,0 %. Denne bestar af kommercielle ejendomme, der er
centralt og strategisk beliggende i de baltiske landes hovedstader. Investeringsfonden
fokuserer pa ejendommene, der er fuldt operationelle og likviditetsskabende (bortset
fra en ejendom, der er under opbygning) med attraktive risikoprofiler, en
sammensztning af lejere af hej kvalitet, lav tomgang og lange lebetider pa
lejemalene.Fire ejendomme med en samlet vaerdi pa mellem EUR 110-120 mio. udger
en prioriteret pipeline. Forhandlinger og forberedelser til deres erhvervelse er godt
undervejs.

I det omfang at Udbuddets nettoprovenu ikke anvendes til de ovenfor anferte formal,
vil de pa anden vis blive anvendt til Investeringsfondens generelle formal.

E.3
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Op til 15.038.000 Udbudte Investeringsbeviser udstedes og udbydes af
Administrationsselskabet. Ved fastleeggelse af, hvorledes tildelingsprocessen skal
gennemfores, har Administrationsselskabet ret til at udnytte Udvidelsesoptionen, idet
der tages hejde for den samlede efterspergsel i Udbuddet og kvaliteten af denne
efterspargsel. Ved udnyttelse af Udvidelsesoptionen har Administrationsselskabet ret
til at forhaje antallet af nye Udbudte Investeringsbeviser med op til yderligere
15.038.000 Udbudte Investeringsbeviser.

Pris

Tilbudskursen er EUR 1,3266 pr. Udbudt Investeringsbevis. Tilbudskursen vil vaere
den samme i det Institutionelle Udbud og i Udbuddet til detailkunder. I forbindelse
med Udbuddet til detailkunder i Sverige vil Catella Bank S.A. fungere som betalings-
og afviklingsagent.




Udbuddet til detailkunder

Udbuddet til detailkunder i Sverige henvender sig til fysiske og juridiske personer i
Sverige, der er kunder hos Catella Bank S.A. En investor anses for at veere kunde hos
Catella Bank S.A., hvis investor har abnet en indlanskonto hos Catella Bank S.A.
Udbuddet til detailkunder i Finland og Danmark henvender sig til fysiske og juridiske
personer i Finland og Danmark, der er private banking-kunder og detailkunder hos
Nordnet Bank AB samt kunder, der via tredjemand modtager rddgivning om kapital,
der er placeret hos Nordnet Bank AB. Udbuddet til detailkunder i Estland henvender
sig til fysiske og juridiske personer i Estland. | forbindelse med Udbuddet anses en
fysisk person for at veere "i Estland”, hvis den pagaldende person har en
verdipapirkonto hos ERS, og den pagaldende persons adresse er registreret hos ERS i
forbindelse med, at den pagaldende persons veardipapirkonto er beliggende i Estland.
En juridisk person anses for at veere "i Estland", hvis den pagaldende person har en
verdipapirkonto hos ERS, og den pagaldende persons adresse er registreret hos ERS i
forbindelse med, at den pigaldende persons vaerdipapirkonto er beliggende i Estland,
eller personens registreringskode i ERS' register er registreringskoden hos Estlands
handelsregister.

Tegningsperiode

Investorer kan indlevere kebsordrer pa de Udbudte Investeringsbeviser (en
"Kebsordre™) i udbudsperioden, der begynder kl. 9:00 (CET) den 1. november 2017
og opherer kl. 15:00 (CET) den 30. november 2017 ("Udbudsperioden”).

Afgivelse af Kobsordrer

Kebsordrer kan udelukkende blive indsendt for et hele antal af investeringsbeviser.
Minimumstegning pr. Kebsordre er 1.000 investeringsbeviser. En investor, der ensker
at afgive en Kebsordre, ber kontakte Portefoljeforvalteren eller Sales Partneren og
registrere en handelsinstruks for keb af vardipapirer i den af Portefoljeforvalteren
eller Sales Partneren fastlagte form. Kebsordren kan afgives pa enhver made, der
accepteres af Portefoljeforvalteren eller Sales Partneren. Privatinvestorer i Estland, der
onsker at tegne de Udbudte Investeringsbeviser, ber kontakte en depotbank, der
varetager investorens ERS-verdipapirkonti.

En investor kan til enhver tid @ndre eller annullere en Kebsordre for Udbudsperiodens
udleb. Hvis Investor gnsker at &ndre eller annullere en Kabsordre, skal Investor
kontakte den pagaldende Portefoljeforvalter, Sales Partner eller, hvis investor er fra
Estland, dennes depotbank hvorigennem den pageldende Kabsordre er afgivet, og
folge de procedurer, der kraeves af Portefoljeforvalteren, Global Lead Sales Partneren
eller den pagaldende depotbank, for at eendre eller annullere en Kebsordre.

Tildeling

Administrationsselskabet vil ssmmen med Portefoljeforvalteren og Sales Partneren
treeffe beslutning om tildeling efter Udbudsperiodens udlgb og senest den 1. december
2017. Administrationsselskabet forventer at annoncere resultaterne af Udbuddet,
herunder det endelige antal Nye Investeringsbeviser omkring den 1. december 2017 pa
websiden og via Nasdaq Tallinn (www.nasdagbaltic.com/market) og Nasdaq
Stockholm (www.nasdagomxnordic.com). Tildeling til Investorer meddeles samtidig
Investorer af Portefoljeforvalterne og Sales Partneren.

Hvis samme investor har afgivet flere Kgbsordrer, ssmmenlegges disse ved tildeling.

Betaling
Naér Investor afgiver en Kebsordre, forpligter Investor sig til at betale Udbudskursen
for de tegnede Udbudte Investeringsbeviser. | overensstemmelse med de tildelinger,
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der er fastlagt og bekendtgjort for hver enkelt Investor, kan der tidligst afgives
handelsinstrukser for de Udbudte Investeringsbeviser den 1. december2017, og disse
handelsinstrukser skal vaere den pagaldende depotbank i hande séledes, at der kan ske
afvikling den 5. december 2017. De Investeringsbeviser, der tildeles Investorerne,
overfores til deres vaerdipapirkonto eller til den vaerdipapirkonto, der tilherer deres
repraesentant eller en anden person, der handler pa Investorernes vegne omkring den 5.
december 2017 samtidig med overforsel af betaling for sddanne Investeringsbeviser.

Annullering af Udbuddet

Administrationsselskabet kan til enhver tid helt eller delvist annullere Udbuddet
og/eller @&ndre vilkar og datoer for Udbuddet for Udbuddets gennemfersel. Enhver
annullering af Udbuddet eller en del deraf bekendtgeres pa websiden og via Nasdaq
Tallinn (www.nasdagbaltic.com/market) og Nasdaqg Stockholm
(www.nasdagomxnordic.com). Hvis Udbuddet annulleres, ses der bort fra Kebsordrer,
der er afgivet pa de Udbudte Investeringsbeviser, der tildeles ikke Investeringsbeviser
til en investor, og midler, der star speerret pa Investorens kontantkonto eller en del
deraf (det beleb, der overstiger betaling for de tildelte Investeringsbeviser), frigives.
Administrationsselskabet hafter ikke for betaling af renter pa det betalte beleb 1 den
periode, det indestér.

E.4 | Vasentl | N/A. Administrationsselskabet har ikke kendskab til interessekonflikter vedrerende
ige Udbuddet.
interess
er og
interess
ekonflik
ter
E.5 Enhed,
der
tilbyder . . . . . .
Ingen af de eksisterende indehavere af Investeringsbeviser salger Investeringsbeviser
at selge | .
veerdip i Udbuddet. _ _
apirer Ingen Investeringsbeviser er bundet af en lock-up-aftale pr. datoen for naervaerende
Prospekt.
0g
lock-up
-aftaler
E.6 Udvand | Umiddelbart efter gennemforsel af Udbuddet vil de Nye Investeringsbeviser,
ing som | eksklusiv de Udbudte Investeringsbeviser under Udvidelsesoptionen,udgere 18,9 % af
felge af | Investeringsfondens samlede antal Investeringsbeviser. Hvis Udvidelsesoptionen
Udbudd | udnyttes fuldt ud, vil de Nye Investeringsbeviser udgere 31,7% af de samlede antal
et Investeringsbeviser i Investeringsfonden.
E.7 | Udgifte | Det pahviler investor at afholde alle omkostninger og gebyrer, der opkraves af
r der Portefoljeforvalteren eller Sales Partneren i forbindelse med afgivelse af en Kabsordre
palaegge | eller som opkraeves af en depotbank (ved Privatinvestorer i Estland). Omkostninger
S eller gebyrer forventes at blive opkraevet i overensstemmelse med hver enkelt
investor | Portefaljeforvalters, Sales Partners eller depotbank prisliste.
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