1. Sammanfattning

BALTIC HORIZON FUND

Sammanfattningen bestdr av informationskrav uppstéllda i ett antal “Punkter” i enlighet med Bilaga XXII (Krav for
information i sammanfattningar) till Prospektforordningen. Dessa punkter &r numrerade i avsnitt A — E (A.1 — E.7)
nedan. Denna sammanfattning innehéller alla de punkter som ska ingd i en sammanfattning for denna typ av
virdepapper och emittent. Eftersom vissa punkter inte &r tilldimpliga 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 virdepapper och
emittent kan det forekomma att det inte finns ndgon relevant information att ange betréffande sddan punkt. I sddant fall
innehdller sammanfattningen 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 pd, bor ldsas i anslutning till, och kvalificeras i sin helhet av, den
fullstdndiga texten i detta Prospekt samt den ekonomiska information som presenteras héri. Ett
beslut om att investera i de vérdepapper som presenteras ska baseras pa en bedomning av
Prospektet i sin helhet fran investerarens sida. Om yrkanden avseende uppgifterna i Prospektet
anfors vid domstol kan den investerare som &r kédrande, i enlighet med tillamplig lagstiftning, bli
tvungen att svara for kostnader for dversittning av Prospektet innan de réttsliga forfarandena
inleds. En person kan endast dldggas civilrittsligt ansvar om sammanfattningen é&r vilseledande,
felaktig eller oforenlig med andra delar av Prospektet i sin helhet, eller inte ger nyckelinformation
for att hjdlpa investerare i dvervdgande att investera i de vardepapper som erbjuds.

A2

Samtycke av emittent

E;j tillamplig.

Avsnitt B - Emittent

B.1 Firma och Baltic Horizon Fund
handelsbeteckning
B.2 Site och bolagsform Fonden é&r en publik sluten kontraktuell investeringsfond. Fonden &r en fastighetsfond.
Fonden é&r registrerad i Republiken Estland.
B.3 Huvudsaklig Fonden é&r en nyetablerad kontraktuell investeringsfond. Dérfor har den &nnu ingen
verksamhet verksamhetshistorik. Den har inte heller nagra tillgangar eller skulder. Fonden ar en

fastighetsfond som direkt eller indirekt investerar i fastigheter beldgna i Estland, Lettland och
Litauen, med sérskilt fokus pa huvudstdderna, Tallinn, Riga och Vilnius. Se ytterligare
information om Fondens investeringspolicy under Punkten B.34 nedan.

En sluten kontraktuell investeringsfond &r en beprévad skatte- och kostnadseffektiv struktur som
speciellt kan anvéndas till langsiktiga fastighetstransaktioner som ger regelbunden utdelning.
Likt internationellt kinda REITs.

Efter det Kombinerade Erbjudandet ska Forvaltaren generera aterbaring till Andelségarna
genom att investera i kommersiella fastighetstillgdngar, primért centrala och strategiskt beldgna
fastigheter i de baltiska huvudstdderna. Fonden ska primért fokusera pé fardigutvecklade
premiumkontors- och butiksfastigheter med hogkvalitativ mix av hyresgéster, lag vakans och
stabila och starka kassafloden. Fonden ska generera avkastning genom att hyra ut ytorna i dess
fastigheter till hyresgéster. Ett konstant flode av hyresintikter ska utgéra grunden for
utdelningen till Andelségarna. Fonden efterstrivar att bli den storsta fastighetsdgaren av
kommersiella fastigheter i Baltikum. P4 lang sikt strivar Fonden efter att ha en fastighetsportfolj
till ett virde av EUR 1 miljard och ett NAV om EUR 500 miljoner for att pa sa sétt kunna
maximera  utdelningen  till  Andelsdgarna  genom  kostnadseffektivisering,  dkad
forhandlingsstyrka gentemot hyresgister och séljare av fastigheter och sikerstdlla hog likviditet




av Andelarna.

Fondens placeringsstrategi syftar till att dra nytta av hogre avkastning i Baltikum. Enligt
Colliers, uppgick den hogsta avkastningen for kontors- och butiksfastigheter i de baltiska
huvudstiderna till 6,75-7,25 % i slutet av 2015. De Overskred avkastningen i de nordiska
huvudstdderna med cirka 2,5 % och Warszawa med cirka 1,5 %. Hogre direktavkastning
mojliggdér for Fonden att generera storre kontantavkastning, som betalas ut till Andelsdgarna
som utdelning, och erbjuder dven en potential for virdedkning pa grund av méjlig koncentration
i den baltiska avkastningen. Fonden avser att ha en skuldnivd pd 50 % av vérdet av dess
fastigheter vilket gor det mdjligt att limna avkastning till Andelsdgarna och utnyttja nuvarande
laga marknadsréntor. Utdelningar dr riktade att ge 7-9 % av investerat kapital per &r, att betalas
halvarsvis eller pa en mer frekvent basis.

Fokuseringen pa baltiska kommersiella fastigheter 4r &ven baserad pd en positiv
hyresutveckling: 14g vakans, gradvis 6kande hyrespriser och en betydande och fortsatt kande
forekomst av stora internationella hyresgister. Dartill leder den stigande aktiviteten pa den
baltiska fastighetstransaktionsmarknaden till kad tillgénglighet av forvdrvsobjekt som &r viktigt
for genomforandet av Fondens placeringsstrategi.

Fondens geografiska fokus p& Baltikum stdds av den stabila makroekonomiska situationen i
regionen. Alla tre baltiska lander &r medlemmar i EU och har euro som nationell valuta. Deras
ekonomier har hogre tillvixttakt d4n den genomsnittliga i EU. Rangordnade efter real BNP-
tillvaxt under 2000-2015 (Eurostat) ar de i topp 7 av de snabbast vixande medlemmarna i EU.
EU forutspar att den ekonomiska tillvixten i Baltikum kommer fortsétta att overtrdffa EU-
genomsnittet. Dessutom é&r statsskuldnivan och privata skuldnivéer i de baltiska ldnderna bland
de lagsta i EU. Statsskulden i forhallande till BNP i Litauen, den hogsta av de tre, uppgick till
43 % i slutet av 2015 — betydligt under EU-genomsnittet pa 87 % (enligt EU).

I samband med det Kombinerade Erbjudandet ar Forvaltaren i processen att fusionera Fonden
med Baltic Opportunity Fund (”BOF”) (“Fusionen”). BOF é&r en sluten kontraktuell
fastighetsinvesteringsfond som registrerades i Estland den 1 september 2010 och forvaltas av
Forvaltaren.

Syftet med fusionen &r att tillféra BOF:s tillgangar och skulder till Fonden samtidigt med en
framgéngsrik kapitalanskaffning och att fortsitta med Fonden som har ett solitt
fastighetsbestdnd med en omedelbar mdjlighet att expandera det.

Som en del av Fusionen kommer Andelségare i BOF erhélla 100 andelar i Fonden for 1 andel av
BOF, avrundat till ndrmaste heltal. Andelar emitteras till Erbjudandepriset. Fusionen ska
slutforas tillsammans med slutférandet av det Kombinerade Erbjudandet och omedelbart fore
noteringen av Andelarna, den eller omkring den 29 Juni 2016.

B.4a

Signifikanta trender

De baltiska ekonomierna har varit bland de snabbast vixande i EU. Deras BNP-tillvéxt har varit
betydligt bittre in EU-genomsnittet. Ar 2015 var ekonomierna i Baltikum 19-20 % storre i reala
termer jamfort med 2010 ars niva, medan den totala reala BNP-okning i EU endast var 5 % for
samma period. Ar 2015 levererade, trots en nedging i exporten till Ryssland, de baltiska
ekonomierna tillviaxt (om &n ldgre &n under tidigare ar) genom att 6ka hushéallens utgifter, som
gynnats av sjunkande arbetsloshet, stigande 16ner och 14g inflation. EU forutspar att Baltikum
kommer att fortsétta att expandera i en betydligt snabbare takt &n EU som helhet med hjélp av
den vixande privata konsumtionen. Totalt forvéntas EU uppna real BNP-tillvéxt pa 1,8 % 2016
och 1,9 % ar 2017. I kontrast till detta, forutspar EU att bade Litauen och Lettland kommer
leverera tillvdxt pa 2,8 % 2016 och 3,1 % ar 2017 och att Estland kommer vixa med 1,9 % 2016
och 2,4 % éar 2017.

Statsfinanserna i de baltiska ldnderna utmérker sig i den europeiska kontexten som kloka,
skatteméssigt ansvarstagande och inte 6verbelastade av skulder. De baltiska ldnderna har en av
de lagsta statsskuldnivderna i EU. Medan EU Overgripande prognostiseras av EU att nd en
statsskuld pa 86 % av BNP ar 2017, beréiknas Estlands statsskuld vara 9 % av BNP (den ldgsta i
EU), Lettlands vara 36 % av BNP (4:e ldgsta) och Litauen 43 % av BNP (9:e ldgsta).




Aktiviteten pa den baltiska fastighetsmarknaden har vuxit snabbt under de senaste aren. Enligt
Colliers, nddde den sammanlagda omsittningen av fastighetstransaktioner i de baltiska ldnderna
EUR 1,4 miljarder &r 2015 — en 6kning med mer &n 60% jamfort med 2014 och dverstigande
den tidigare toppen om EUR 1,0 miljard som noterades &r 2007. Kontors- och butiksfastigheter
utgjorde 24 % respektive 49 % av transaktionsvolymen under 2015.

Den hogsta avkastningen i de baltiska huvudstiderna har gradvis minskat sedan 2010 mot
bakgrund av en stabil och vixande ekonomi, grundliggande forbéattringar pa
fastighetsmarknaden (minskande vakans och okande hyrespriser), fallande ldnekostnader och
hog efterfragan pa kassaflodesgenererande tillgangar i en lagrantemiljo. I slutet av 2015 uppgick
den hogsta avkastningen for kontors- och butiksfastigheter till 7,0-7,25% i Riga, 7,0 % i Vilnius
och 6,75 % i Tallinn. Trots en nedgéende trend &r avkastningen i de baltiska huvudstdderna
betydligt hogre dn i Polen och dnnu hdgre jamfort med Norden. Colliers uppskattar att den
hogsta avkastningen for kontors- och butikslokaler (kopcenter) var mellan 5,0-6,0% i Warszawa,
4,5-5,0% i Képenhamn , 4,25-4,50% i Stockholm och 4,0-4,25% i Oslo i slutet av 2015.

Tillgdngen av moderna kontorslokaler i de baltiska huvudstidderna 6kade med 5% till 1624 tusen
kvm av Gross Lease Area ("GLA”) under 2015. Andelen lediga kontorslokaler sjonk till 4,3%
fran 6,5% 1 Vilnius och 6,0% fran 7,0% i Tallinn, medan andelen i Riga var stabil péd 5,7%.
Utvecklingsverksamhet har nyligen paborjats i Vilnius och Tallinns kontorsmarknader eftersom
efterfragan pd kontorslokaler har véixt snabbare dn Okningen i tillgéng, illustrerat av fallande
vakans. Efterfraigan har frimjats av lanseringar av nya gemensamma servicecenter av
internationella foretag, sérskilt i Vilnius. En stor del av kontorsbyggnader under uppférande ar
forhandsuthyrda.

Butiksyta (i kdpcentrum) i de baltiska huvudstidderna 6kade med 2% till 1 786 tusen kvm av
GLA under 2015. Vakansgraden i kopcentrum var 14g — 2,7% i Riga, 1,9% i Vilnius och 0,8% i
Tallinn. Det mest framgangsrika kdpcentrumet i de baltiska huvudstidderna hade effektivt ingen
ledig yta. Efterfrdgan av butiksyta har frimjats av 6kad hushallskonsumtion, vilket har varit den
framsta drivkraften for ekonomisk tillvéxt i Baltikum under de senaste aren. Under 2015 dkade
detaljhandeln (exkl. motorfordon och motorcyklar) med 4,4-5,4% i reala termer i Baltikum,
vilket Overstiger 3,0% Okning i EU och 2,4% i euro-omrédet. Utvecklingsverksamheten i
fastighetssektorn avseende detaljhandel har varit blygsam och under den pa Vilnius och Tallinns
kontorsmarknader.

B.5 Grupp Ej tillamplig.

B.6 Andelsigare Innehav i Fonden &r inte anmélningspliktiga enligt estnisk lag.
Alla Andelar rankas pari passu utan foretréde eller prioritet sinsemellan.
Sévitt Forvaltaren vet, dger ingen Andelségare majoriteten av Andelarna och kontrollerar
Fonden.

B.7 Utvald historisk Vid tidpunkten for Prospektet, har Fonden inte pabdrjat nidgon verksamhet och inga

finansiell information

arsredovisningar har upprittats. Tillsammans med slutforandet av det Kombinerade Erbjudandet
kommer Fonden att ta 6ver BOF, grundat 2010, vars fastighetsbestind kommer att utgora
Fondens grundportfolj.

Foljande tabeller visar utvald historisk konsoliderad finansiell information om BOF. Detta
Overensstimmer med hur Fonden kommer att rapportera sitt resultat efter det Kombinerade
Erbjudandet — i konsoliderad form. Fore 2015 klassificerades BOF som ett investmentbolag
enligt IFRS 10. Enligt konsolideringskraven i IFRS 10 ska investmentbolag ta upp dotterbolag
till verkligt virde i resultatrikningen istéllet for att konsolidera dem. Under 2015 utdkades
BOFs verksamhet fran att endast dga och forvalta en fastighetsportfolj, till att inkludera aktiv
fastighetsforvaltning och méjlighet att utveckla fastighetsprojekt. Foljaktligen uppfyllde BOF
inte lidngre kriterierna for ett investmentbolag enligt IFRS 10 och var dérfor tvunget att
konsolidera sina dotterbolag. For ar 2015 rapporterade BOF lagstadgade koncernredovisningar




som upprittats i enlighet med IFRS. For att tillhandahalla potentiella investerare jamforbar
finansiell information for aren fore 2015, har en sdrskild konsoliderad redovisning uppréttats for
2014 och 2013.

BOFs konsoliderade redovisning, vilken framgar av foljande tabeller, har erhallits pa foljande
vis:

- For ar 2015: BOFs reviderade lagstadgade koncernredovisning for ridkenskapsar som
slutade den 31 december 2015 har upprittats enligt IFRS;

- For ar 2014 och 2013: BOFs reviderade sirskilda koncernredovisning for rikenskapsar som
slutade 31 december 2014 och 31 december 2013. Eftersom BOF, fore 2015, klassificerades
som ett investmentbolag enligt IFRS 10, O&verensstimmer inte rapporterna med
konsolideringskraven i IFRS 10, enligt vilka investmentbolag ska ta upp sina dotterbolag till
verkligt virde i resultatrikningen istéllet for att konsolidera dem. Férutom detta undantag
har dessa sérskilda finansiella rapporter upprittats baserat pa alla andra standarder och
tolkningar av IFRS.

Tabell 1: BOFs konsoliderade resultatrikning, EUR tkr
2013 2014 2015

Hyresintakt 2 454 3048 6073
Intdkter for gjorda utlagg 632 829 2062
Kostnad for uthyrningsverksamhet -806 -1177 -2796
Nettohyresintdkter 2280 2700 5339
Administrativa kostnader -592 -665 -984
Ovriga rérelseintakter 4 - 267
Nettoforlust vid avyttring av forvaltningsfastigheter - - -10
Varderingsvinster / férluster pa forvaltningsfastigheter 1326 611 2 886
Rorelseresultat 3018 2 646 7 498
Finansiella intakter 40 72 17
Finansiella kostnader -440 -656 -1100
Resultat fore skatt 2618 2062 6415
Inkomstskattekostnad -102 -55 -890
Periodens resultat 2516 2 007 5525
Resultat per andel (fore och efter utspadning), EUR 14,45 10,15 23,10

Kélla: reviderad koncernredovisning for BOF

Tabell 2: BOFs konsoliderade finansiella stillning, EUR tkr
31 dec 31 dec 31 dec
2013 2014 2015

Forvaltningsfastigheter 33135 46 170 86 810
Andra anldggningstillgdngar 23 - 263
Summa anléiggningstillgangar 33158 46 170 87 073
Handel och &vriga fordringar 2139 214 840
Forskottsbetalningar 13 11 81
Likvida medel 456 2,626 1677
Summa omsiittningstillgangar 2608 2851 2598




TOTALA TILLGANGAR

Tillskjutet kapital

Reserv for kassaflodessékring
Balanserad vinst

Summa eget kapital

Réntebdrande 14n och skulder
Uppskjutna skatteskulder
Derivatinstrument

Andra langfristiga skulder
Summa langfristiga skulder

Réntebdrande 1an och skulder
Leverantorsskulder
Inkomstskatt
Derivatinstrument

Ovriga kortfristiga skulder
Summa kortfristiga skulder
Totala skulder

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER

Kélla: reviderad koncernredovisning for BOF

Tabell 3: BOFs konsoliderade kassaflodesanalys, EUR tkr

35766

18 156
-210
1510
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15415
57

211
41
15724

229
313
44

586
16 310

35766

49 021

22051
-194
2458
24315

22 395
670
149
160

23374

644
534

60

94
1332
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49 021

89671

25674
-199
6218
31693

39586
3673
215
451
43 925

11 608
2036
112

17
280
14 053
57 978

89 671

Den lopande verksamheten

Vinst fore skatt

Justeringar for icke kassaflodespéverkande poster:
Virdejustering av forvaltningsfastigheter

Vinst/forlust vid avyttring av forvaltningsfastigheter

Virdejustering av derivatinstrument
Foréndring i ersittning for osdkra fordringar
Finansiella intakter
Finansiella kostnader
Icke-realiserade valutakursdifferenser
Rorelsekapitalsfordndring:
Minskning/6kning i handeln och andra
kundfordringar
Okning/minskning dvriga omsittningstillgangar
Minskning/6kning 6vriga langfristiga skulder
Okning/minskning i handeln och andra
leverantorsskulder

Minskning/okning i dvriga kortfristiga skulder
Ersatt/dterbetalad inkomstskatt
Nettokassaflode fran rorelsen

Investeringsverksamheten
Erhallna réntor
Forvirv av dotterbolag, netto likviditetspaverkan

176

-31
32

-271
29

1600

40

2062

-611

-559
-102
1767

-1357

6415

-2 886
10
18
22
-17
1100

-156

120
69
407

4 966

-7 657"




Forvarv av forvaltningsfastigheter -11 919 - -

Avyttring av forvaltningsfastigheter - - 990
Investeringar i forvaltningsfastigheter -25 -468 -2213
Nettokassaflode fran investeringsverksamheten -11904 -1825 -8 863

Finansieringsverksamheten

Intdkter fran banklan 8150 499 4804
Aterbetalning av banklan -156 -463 -2 684
Beviljade lan -2 000 - -
Intédkter fran emission av andelar 1197 3019 3160
Vinstutdelning till andelsdgarna -1235 -184 -1302
Erlagda réntor -427 -643 -1030
Nettokassaflodet fran finansieringsverksamheten 5529 2228 2948
Nettoforindringen i likvida medel -4775 2170 -949
Likvida medel vid ingéngen av éret 5231 456 2626
Likvida medel vid arets slut 456 2626 1677°

Kélla: reviderad koncernredovisning for BOF

1 BOFs reviderade koncernredovisning for 2015 uppgar, forvdrv av dotterforetag, nettolikviditetspdaverkan,
till EUR 6 324 tusen, vilket bestar av EUR 7 657 tusen for betalning (netto efter férvdrvade likvida medel)
for forvarv av Europa SC minskat med EUR 1 333 tusen kontant och likvida medel som innehades av BOFs
SPV i borjan av 2015. Subtraktionen av SPVs kassaposition beror pa en fordndring i klassificeringen av
BOF enligt IFRS 10 fran ett investmentbolag i slutet av 2014 till ett icke-investmentbolag 2015. | BOFs
rapporterade konsoliderade kassaflodesanalys for 2015 reflekterar likvida medel vid ingédngen av aret 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, dr det belopp som
redovisats i forvirv av dotterforetag, netto likviditetspiverkan, en positiv kassaflddespost. Denna
konsolideringsjustering om EUR 1 333 tusen har eliminerats ur tabellen ovan eftersom likvida medel vid
ingéngen av 2015 redan aterspeglar koncernens stillning, dvs. pengar som innehas av bade BOF sjilv (EUR
1293 tusen) och alla dess SPV (EUR 1 333 tusen).

2 Av dessa begrinsades EUR 500 tusen till foljd av kraven i banklaneavtal.

Tabell 4: Nyckeltal for BOF
2013 2014 2015

Fastighetsrelaterade

Virdet av forvaltningsfastigheter , EUR'000 33135 46 170 86 810
Antal fastigheter vid periodens slut 3 4 5
Uthyrningsbar yta, kvm

Periodens slut 23268 30928 48 651

Periodens genomsnitt* 21825 28322 44718
Vakansgrad

Periodens slut 3,7% 6,3% 2,0%

Periodens genomsnitt2 4,0% 9,8% 2,8%
Initial avkastning, netto® 7,8% 6,6% 7,1%
Finansiellt
EPRA NAV per andel*, EUR 108,69 116,46 147,58
NAYV per andel, EUR 107,21 111,95 126,69
ROE® 13,8% 9,2% 19,7%
Resultat per andel, EUR 14,45 10,15 23,10
Kassaflode®, EUR '000 1291 1349 3485




Kassaflode per andel, EUR 7,42 6,82 14,57

Utdelningsbart kassafldde’, EUR '000 1188 656 3420
Utdelningsbart kassaflode per andel, EUR 6,82 3,32 14,30
Vinstutdelning per andel, EUR 7,03 5,06 7,17
Réintetéickningsgrad8 3,9 3,2 4,3
Lén mot virde® 47,2% 49,9% 59,0%

! Beriiknat som genomsnitt av manadsestimaten.

2 Berdknat som genomsnitt av ménadsestimaten.

® Initial avkastning, netto = nettohyresintikt / virde av forvaltningsfastigheter. Arligt estimat beriknas som
genomsnitt av manadsestimaten.

* EPRA NAV ir ett métt pa langsiktigt NAV, foreslaget av European Public Real Estate Association
(EPRA) och brett anvént av borsnoterade europeiska fastighetsbolag. Det har utformats for att exkludera
tillgangar och skulder som inte forvéntas kristalliseras under normala omsténdigheter sdsom det verkliga
vérdet pa finansiella derivat och uppskjuten skatt pa fastighetsvérderingsvinster. EPRA NAV = NAV per
bokslut + finansiella derivatinstruments netto av uppskjutna skattefordringar + uppskjuten skatteskuld
relaterad till skillnader i forvaltningsfastigheternas verkliga virde och taxeringsvérde.

® Avkastning pa genomsnittligt kapital = vinst for ett ar / genomsnittligt kapital; dér genomsnittligt kapital =
(totalt kapital vid ingéngen av dret + totalt kapital i slutet av ett ar) / 2.

® Kassamissigt resultat = resultat fore skatt - virderingsvinster eller forluster pa forvaltningsfastigheter -
nettovinster eller forluster vid avyttring av forvaltningsfastigheter - betald skatt.

" Utdelningsbart kassaflode = nettokassaflode fran den lopande verksamheten - kapitalinvesteringar i
forvaltningsfastigheter (exkl. investeringar i utvecklingsprojekt.) — minus erlagd rénta + rénteintékter .

8 Rantetickningsgrad = (rorelseresultat - vérderingsvinster eller forluster pa forvaltningsfastigheter -
nettovinster eller forluster vid avyttring av forvaltningsfastigheter ) / rdnta pa banklan.

® Lan mot virde = totala rintebirande ldn och skulder / virde av forvaltningsfastigheter.

De viktigaste hédndelserna som péverkade BOFs historiska resultat var forvirv av nya
fastigheter. Sedan bérjan av 2013 har fyra av fem tillgdngar som utgdr det befintliga
fastighetsbestandet forvérvats: Sky Supermarket i januari 2013, Coca Cola Plaza i mars 2013,
Domus Pro i maj 2014 och Europa SC i mars 2015. Det verkliga vérdet av BOFs
fastighetsportfolj okade fran EUR 33,1 miljoner i slutet av 2013 till EUR 46,2 miljoner i slutet
av 2014 och EUR 86,8 miljoner i slutet av 2015. Uthyrningsbar yta dkade frén 23 300 kvm vid
utgéngen av 2013 till 30 900 kvm i slutet av 2014 och 48 700 kvm i slutet av 2015.

Under 2015 fordubblades BOFs hyresintédkter till EUR 6,1 miljoner frain EUR 3,0 miljoner
under 2014. Okningen hirleds framst fran det nyligen forviarvade Europa SC som bidrog med
EUR 2,4 miljoner till de konsoliderade hyresintdkterna under aret. Hyresintékter frin Domus
Pro 6kade med EUR 0,4 miljoner pa grund av dess bidrag till resultatet pa ett helt ar och
minskad vakansgrad. Under 2014 &kade BOFs hyresintikter med 24% till EUR 3,0 miljoner
fran EUR 2,5 miljoner under 2013, drivet frimst av Domus Pro som genererade EUR 0,6
miljoner i hyresintikter efter forvérvet.

Intékter for gjorda utldgg motsvarande tilldggsavgifter till hyresgéster for att ticka kostnaderna
for hyresaktiviteter, 6kade till EUR 2,1 miljoner 2015 fran EUR 0,8 miljoner 2014 och EUR 0,6
miljoner 2013 pé& grund av den storre storleken av portfoljen vilket ledde till hogre
driftskostnader for fastigheterna. BOFs kostnad for uthyrningsverksamhet okade med 1,6
miljoner till EUR 2,8 miljoner &r 2015, vilket forklaras frimst av forvérvet av Europa SC vars
driftskostnader uppgick till EUR 1,5 miljoner sedan forvérvet. Under 2014 steg kostnaden for
uthyrningsverksamhet till EUR 1,2 miljoner frain EUR 0,8 miljoner &ret dessforinnan. Okningen
berodde framst pa tillskjutandet av Domus Pro till fastighetsbestandet, vilket medforde EUR 0,3
miljoner i hyreskostnader under 8 ménader 2014.

BOFs administrativa kostnader 6kade till EUR 1,0 miljoner 2015 fran EUR 0,7 miljoner 2014
och EUR 0,6 miljoner 2013. Okningen berodde frimst pa okat forvaltningsarvode (fast
ersittning pa 1,9% av NAV vid érets slut) paverkade av 6kningar i NAV. Dessutom redovisades
en resultatbaserad erséttning uppgéende till EUR 79 tusen under 2015 (inga resultatbaserade
erséttningar har redovisats tidigare ar).




Virderingsvinster pa forvaltningsfastigheter uppgick till EUR 2,9 miljoner ar 2015, EUR 0,6
miljoner 2014 och EUR 1,3 miljoner 2013. BOFs fastigheter har redovisats till verkligt vérde
baserat pa oberoende virderingar som har utforts en gang per &r med vérderingsdag den 31
december. Den oberoende vérderingen for 31 december 2015 har genomforts av Colliers.

Nettofinansieringskostnaderna 6kade till EUR 1,1 miljoner 2015 fran EUR 0,6 miljoner 2014
och EUR 0,4 miljoner 2013. Okningarna berodde frimst pé stigande réintekostnader pa banklan
eftersom BOF anvint bankfinansiering for att delvis finansiera forvdrv av nya fastigheter.
Finansiell skuld hos BOF, fullt ut bestaende av banklén, 6kade fran EUR 15.6 miljoner i slutet
av 2013 till EUR 23,0 miljoner vid utgangen av 2014 (till f6ljd av forvérvet av Domus Pro) och
EUR 51,2 miljoner vid utgédngen av 2015 (till f61jd av forvirvet av Europa SC).

Inkomstskatten dkade till EUR 0,9 miljoner 2015 (fullt ut bestdende av uppskjuten skatt) fran
EUR 0,1 miljoner de tva tidigare aren till foljd av visentligt hdgre vinster fran fastigheter
beldgna i Litauen. Resultatet i Litauen vixte mot bakgrund av den framgéngsrika tidpunkten for
forvarvet av Europa SC, ett ars bidrag till resultatet av Domus Pro och betydande vinster i
verkligt virde fran att slutfora den uthyrda utbyggnaden av Domus Pro. Historiskt sett har BOF
enbart redovisat inkomstskatt for fastigheter med sdte i Litauen och Lettland. Estniska
fastigheter medforde 4 andra sidan ingen inkomstskatt eftersom de inte gjorde ndgon utdelning —
balanserade vinstmedel &r 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 tillhandahélls i Prospektet.

B.10

Kvalifikationer i
revisionsrapporter

Fonden har inte upprittat bokslut.

BOFs bokslut som finns i detta Prospekt, inklusive sérskilda koncernredovisningar for aren 2014
och 2013, erholl okvalificerade yttranden fran oberoende revisorer.

Europa SPVs bokslut (inkluderade i detta Prospekt i enlighet med punkt 2.2(a)(i) i Bilaga XV i
Prospektforordningen) for dren som slutade 31 december 2015 och 31 december 2014 erholl
okvalificerade yttranden frén oberoende revisorer. For Europa SPVs bokslut for aret som slutade
den 31 december 2013 utfdrdade oberoende revisorer ett uttalande som konstaterade att de inte
kunde fa tillrackligt revisionsbevis for att vissa varderingsantaganden som anvints av oberoende
vérderare for att bestimma virdet pa Europa SCs egendom for den 31 december 2012 var
lampliga for marknadsforhdllandena vid den tidpunkten. Det verkliga virdet pa
forvaltningsfastigheter per den 31 december 2012 hade en inverkan pa omvirderat belopp som
redovisats i resultatrakningen for 2013 och ddrmed kunde revisorerna inte avgéra om néagra
justeringar var nédvindiga avseende kostnader for finansiering och investeringsverksamhet och
nettoresultatet for aret som slutade 31 december 2013. Revisorerna drog slutsatsen att, med
undantag for den mojliga effekten av denna frdga, gav de finansiella rapporterna en réttvisande
bild av den ekonomiska stillningen i Europa SPV den 31 december 2013 och av dess finansiella
resultat och kassafloden for det budgetar som slutade i enlighet med redovisningsstandarder i
Litauen.

B.34

Investeringsmaél och
policy

Syftet med Fonden ar att ge Fondens Andelsdgare konsekvent och &ver genomsnittlig
riskjusterad avkastning genom att forvirva hogkvalitativa kassaflodesgenererande kommersiella
fastigheter med potential for att hoja vardet genom aktiv forvaltning och dérigenom skapa en
stabil inkomstsstrom av hdgavkastande innevarande intékter i kombination med kapitalvinster.
Fokus for Fonden é&r att investera, direkt eller indirekt, i fastigheter i Estland, Lettland och
Litauen, med sérskilt fokus pa huvudstdderna - Tallinn, Riga och Vilnius - och en preferens for
stadskérnor i eller i ndrheten av centrala affarsdistrikt.

Minst 80% av Fondens bruttovirde ska investeras i fastigheter och vérdepapper som hanfor sig
till fastigheter i enlighet med Fondens investeringsmal och policy. Upp till 20% av Fondens
bruttovdrde far investeras i inléning och finansiella instrument. Tillgdngarna i Fonden far
placeras i derivatinstrument endast i syfte att sdkra fastighetskreditrisken.




Fonden skall uppfylla foljande riskspridningskrav:
» upp till 50 % av Fondens bruttovérde far investeras i en enskild fastighet eller i en enskild
fastighetsfond;
» den éarliga hyresintdkten fran en enda hyresgést far inte utgdra mer dn 30% av Fondens
totala arliga nettohyresintikter.

B.35 Begrinsningar Forvaltaren har for Fondens rakning rétt att garantera en emission av virdepapper, ge sidkerhet,
avseende beldning och | ta lan, emittera skuldebrev, ingd &terkops- eller &terforsdljningsavtal och ingd andra
hivstang lanevérdepapperstransaktioner. Med reservation for Forvaltarens bestimmanderitt, strdvar

Fonden efter att tillgdngar och siktar pa en skuldniva pa 50% av virdet av tillgdngarna. Fondens
havstang far aldrig dverstiga 65% av vérdet pa Fondens tillgangar. Lan kan tas for perioder pa
upp till 30 ar.

B.36 Regulatorisk status Fonden é&r registrerad hos och stér under tillsyn av Finantsinspektsioon i Estland.
och tillsynsmyndighet

B.37 Profil for en typisk En typisk investerare i Fonden &r antingen en institutionell eller icke-professionell investerare
investerare som vill ha en medelldng eller ldngsiktig 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 1angsiktigt perspektiv i
syfte att erhalla vinst bade fran Okningen av fastighetsvdrdet over konjunkturcyklerna och
genom kontinuerligt kassaflode, forvintas dven investerare att investera med ett langsiktigt
perspektiv. Vidare, investerare som forvéintar sig regelbundna utdelningar av kassafloden
(exempelvis vinstutdelning, rdnta) bor Gvervdga 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 rddgivare for att lira sig om de
kénnetecken och risker som ar forenade med sédana investeringar.

B.38 Identitet for tillgangar | Enligt Fondbestimmelserna, kan upp till 50% av Fondens bruttovirde investeras i en enskild
i vilka Fonden har fastighet eller en enskild fastighetsfond.
investerat mer én 20%
av sitt bruttovirde Per den 31 december 2015 utgjorde det verkliga virdet av Europa SC, ett kdpcentrum i Vilnius,

41% av BOFs bruttovirde och 43% av fastighetsbestandets virde. Ingen annan enskild fastighet
(eller andra investeringar) omfattade mer &n 20% av BOFs bruttosubstansvirde.

B.39 Identitet for foretag Enligt Fondbestdmmelserna, kan upp till 50% av Fondens bruttovédrde investeras i en enskild
for kollektiva fastighet eller en enskild fastighetsfond.
investeringar i vilka
Fonden investerat mer | BOF har aldrig investerat i andra foretag for kollektiva investeringar.
an 40% av sitt
bruttovirde

B.40 Tjénsteleverantorer De viktigaste tjansteleverantorerna till Fonden &r Forvaltaren och Forvaringsinstitutet. Se Punkt
och avgifter B.41 nedan.

For forvaltningstjdnster, betalas Forvaltaren en forvaltningsavgift och en resultatbaserad avgift
for Fondens rikning.

Forvaltningsavgiften ska beréknas enligt foljande:

» forvaltningsavgiften ska berdknas kvartalsvis baserat pa ett genomsnittligt marknadsvirde pa
3 manader for Fonden. Efter varje kvartal ska forvaltningsavgiften berdknas den forsta
bankdagen i pafoljande kvartal.

« forvaltningsavgiften ska berdknas pa basis av foljande avgiftssatser och i f6ljande trancher:
- 1,50% av marknadsvérdet under EUR 50 miljoner;
- 1,25% av den del av marknadsvérdet som &r lika med eller dverstiger EUR 50 miljoner
och underskrider EUR 100 miljoner;
- 1,00% av den del av marknadsvérdet som &r lika med eller verstiger EUR 100 miljoner
och underskrider EUR 200 miljoner;
- 0,75% av den del av marknadsvérdet som éar lika med eller dverstiger EUR 200 miljoner




och underskrider EUR 300 miljoner;
- 0,50% av den del av marknadsvérdet som é&r lika med eller verstiger EUR 300 miljoner.

« forvaltningsavgiften ska beréknas efter varje kvartal enligt foljande:

- marknadsvirdet, berdknat pa avgiftsberdkningsdagen, delat i trancher och varje tranch av
marknadsvérdet (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 (Actual) dividerat med 365 dagar
per kalenderér, som ocksa anges i formeln nedan

((MCap; x Fy)+...+(MCaps X Fs)) x (Actualg / 365)

» om marknadsvérdet dr lagre dn 90% av nettosubstansvirdet, ska det belopp som motsvarar
90% av nettosubstansvérdet anvéndas for berdkningen av Forvaltningsavgiften istdllet for
marknadsvédrdet. 1 det hédr fallet innebdr nettosubstansvirdet det genomsnittliga
kvartalsnettosubstansvirdet 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 frdn Fondens verksamhet dividerat med
genomsnittligt tillskjutet kapital under éret (berdknat pa manadsbasis) dverstiger 8% per ar, har
Forvaltaren ritt till en resultatbaserad avgift om 20% av det belopp som dverstiger 8%.

Den resultatbaserade erséttningen beréknas arligen av Forvaltaren och intjdnas till reserven for
resultatbaserad ersdttning. Nér reserven for resultatbaserad ersdttning blir positiv kan den
resultatbaserade erséttningen betalas till Forvaltaren. Dock ska den resultatbaserade erséttningen
for aret inte dverstiga 0,4% av Fondens genomsnittliga nettosubstansvirde per ar (6vre grans for
resultatbaserad erséttning). Negativ resultatbaserad erséttning fir inte vara mindre 4n -0,4% av
Fondens genomsnittliga nettosubstansvérde per ar (lagre grins for resultatbaserad erséttning).

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

Forvaringsinstitutet ska erhalla en forvaringsavgift for tillhandahéllandet av forvaringstjanster.
Den é&rliga Forvaringsinstitutsersittningen ska vara 0,03% av Fondens bruttovirde, men
ersittningen far inte vara mindre 4n EUR 10 000 per ar. Dessutom ska Forvaringsinstitutet
betalas eller ersittas for avgifter och utldgg i samband med de transaktioner som gors for
Fondens rakning.

De avgifter och andra kostnader som betalas ut av Fonden (inklusive av SPV) fér inte 6verstiga
30% av Fondens nettosubstansvérde per kalenderar.

B.41 Investeringsansvarig Northern Horizon Capital AS, organisationsnummer 11025345, adress City Plaza, Tartu mnt 2,
10145 Tallinn, Estonia, agerar som Fondens forvaltare (“Forvaltaren”™).
Swedbank AS, organisationsnummer 10060701, adress Liivalaia 8, 15040 Tallinn, Estland
agerar som forvaringsinstitut for Fonden. Forvaringsinstitutet kan delegera sina uppgifter till en
utomstdende tjénsteleverantdr 1 enlighet med regelverket och Fondbestimmelserna
(“Forvaringsinstitutet™).

B.42 Substansvirde- Fondens nettosubstansvirde ska berdknas ménadsvis, pd den sista bankdagen av varje
beriikning och kalenderméanad. Fondens och Andelarnas substansvirde ska héllas tillgéngliga pd Hemsidan
kommunikation ( ), via ett borsmeddelande och hos Forvaltarens séte senast den 15:e

dagen i foljande ménad.

B.43 Korsvisa Ej tillamplig. Fonden ar inte ett paraply for kollektiva investeringar och BOF har aldrig
skuldférbindelser vid investerat i andra foretag for kollektiva investeringar.
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paraplyforetag for
kollektiva
investeringar

B.45

Beskrivning av
Fondens portfolj

Vid tidpunkten for Prospektet hade Fonden inga tillgdngar. Beroende pa slutférandet av
Fusionen och det Kombinerade Erbjudandet kommer Fonden att ta 6ver BOF vars
fastighetsbestdnd kommer att utgéra Fondens grundportfol].

Tabell 5: BOFs fastighetsportfolj, 31 december 2015

Uthyr- Verkligt
Fastighet Sektor  ningsbar virde,
yta, kvm  EUR'000

Netto-

rante- o ans

intﬁkterl,
EUR'000
Europa SC Butik 16 856 37210 2 3302 3,1% 3,4

Domus Pro Butik 9018 16 340 865° 1,1% 6,4

Lincona Kontor 10 849 15 460 1143 3,0% 51
Coca Cola Plaza Fritid 8 664 12 650 962 0,0% 7,2
Sky Supermarket Butik 3263 5150 415 0,2% 47

Total 48 651 86 810 5715 2,0% 4,9

! Nettohyresintikter intjanade 2015.

2 Europa SC’s siffror reflekterar helaret 2015 inklusive perioden fore BOFs forvirv, vilket slutfordes den 2
mars 2015. Med hinsyn tagen endast till perioden efter forvirvet bidrog Europa SC med EUR 1 954 tusen
till BOFs konsoliderade nettohyresintékter for 2015.

® Inkluderar bara 1 méanads bidrag fran den forsta delen (1700 kvm) i det andra steget bestillt i december
2015.

Den 31 december 2015 naddde BOFs totala bruttotillgdingar EUR 89,7 miljoner. Det verkliga
virdet pa fastighetsbestandet uppgick till EUR 86,8 miljoner eller 97% av bruttovirdet.
Fastighetsbestandet bestod av 5 kommersiella fastigheter belégna i huvudstdderna i de baltiska
staterna. Portfoljen har byggts upp fran grunden sedan tillkomsten av BOF. Det forsta forvirvet,
Lincona kontorskomplex i Tallinn, dgde rum i juli 2011. Sky Supermarket, en stadsdel SC i
Riga, och Coca Cola Plaza, en biograf i Tallinn, kdptes i borjan av 2013. I maj 2014 slutfordes
forvarvet av Domus Pro, ett lokalt kdpcenter i Vilnius. Europa SC, ett kdpcentrum i Vilnius
forvirvades mars 2015 och blir det sista tillskottet i portfoljen.

I slutet av december 2015 uppgick portfoljens totala uthyrningsbara yta till 48,700 kvm. Lag
vakansgrad — 2,0% for den totala portfoljen — innebar stark efterfrigan pa utrymme i BOFs
fastigheter. Aterstiende 16ptid uppgick till komfortabla 4,9 Ar.

Sammanséttningen av BOFs fastighetsbestand lutades mot detaljhandelssektorn och staden
Vilnius. Butiksfastigheter representerade 68% av portfoljvirdet medan ett enda kontor stod for
18% och ett biografkomplex stod for resterande 14%. Sett till laget hade Vilnius stdrst vikt med
62% av det totala vérdet. Tallinn utgjorde 32% och Riga utgjorde 6%.

Samtliga tillgdngar i portfoljen var i drift och genererade hyresintdkter. Dessutom péagick
byggandet av det andra steget om 3700 kvm i Domus Pro kdpcentrum. Utbyggnaden berdknas
vara helt genomford och hyresintékter i full gdng i maj 2016. Vidare beslutades att utveckla den
tredje etappen av Domus Pro — ett sexvaningshus med 4 380 kvm uthyrningsbar yta.
Byggnationerna planeras att starta i juli 2016 senast (villkorad av att 50% av utrymmet &r
foruthyrt) och slutforas pé ett ar. Domus Pro ér den enda tillgang i portféljen som inte var i drift
i borjan av forvirvet (SPA tecknades i juli 2013).

B.46

Senaste substansvirde
per andel

Per den 31 maj 2016 uppgick BOFs NAV per andel till EUR 130,86 medan EPRA NAV, mattet
pa langsiktigt NAV, uppgick till EUR 152,51 per andel. Dessa siffror har inte reviderats.

Avsnitt C - Virdepapper

[c1

| Typ och Klass av

Fonden har en klass av Andelar.
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virdepapper

Andelarna &r
EE3500110244.

registrerade hos Estonian Central Securities Depository, med ISIN

C.2

Valuta

Andelarna ges ut i euro.

C3

Antal emitterade
virdepapper

Upp till 23 668 112 Nya Andelar kommer att emitteras i det Kombinerade Erbjudandet.

25016 675 Andelar kommer att emitteras till foljd av Fusionen, varav upp till 6 898 906
Forsdljningsandelar siljs som en del av det Kombinerade Erbjudandet genom de Siljande
Andelsdgarna. Det finns en mdjlighet att 6ka erbjudandets storlek genom en option under vilken
upp till ytterligare 15 283 509 Erbjudna Andelar kan emitteras ("Optionen”). Omedelbart efter
slutférandet av Fusionen och det Kombinerade Erbjudandet, under forutséttning att Optionen
nyttjas till fullo, kommer det totala antalet Andelar att vara 63 968 296 Andelar.

Andelar emitteras utan nominellt virde.

C5

Begrinsningar av fri
overlitelse av
virdepappren

Andelarna kan Overlatas fritt.

C7

Utdelningspolicy

Forvaltaren har som maélséttning att till Andelsdgarna betala minst 80% av utdelningsbart
kassaflode, vilket definieras som kassaflode fran den 16pande verksamheten minskat med
investeringar for att behalla fastigheternas kvalitet och minskat med finansieringskostnader.
Utdelning kommer att faststéllas med hénsyn till hallbarheten i Fondens likviditetsldge. Upp till
20% av utdelningsbart kassaflode kan anvédndas for uppf6ljning pé investeringar. Som % av
investerat kapital ar malet att utdelningar ska ge 7-9% per ar. Forvaltaren har for avsikt att betala
utdelning halvarsvis eller pa en mer frekvent basis.

Pa dagen for Prospektet, har Fonden inte paborjat sin verksamhet och har séledes inte betalat
utdelning. BOF som, forutsatt slutforandet av det Kombinerade Erbjudandet, kommer att
fusioneras med Fonden har betalat utdelning varje ar sedan 2012.

cl1

Upptagande till handel

Forvaltaren har ansokt om villkorad notering av alla Andelar pd Nasdaq Tallinn Stock
Exchange. Andelarna forvéntas att tas upp till handel den eller omkring den 30 juni 2016.

Avsnitt

D - Risker

D.2

Visentliga risker
specifika for Fonden

- Fonden dr exponerad for maroekonomiska fluktuationer.

- Med forbehall for slutforandet av Fusionen och det Kombinerade Erbjudandet kommer
Fonden att ta 6ver BOF, grundat 2010, vars fastighetsbestdind kommer att vara Fondens
grundportfolj. Fonden sjélv har ingen verksamhetshistoria.

- Finansiella risker relaterade till euro-omradet och dess medlemsstater kan paverka Fondens
verksamhetsomrade.

- En framgangsrik implementering av Fondens investeringsstrategi &r utsatt for risker sdsom
begrénsad tillgang till attraktiva kommersiella fastigheter till salu, ogynnsamma ekonomiska
villkor for potentiella investeringsobjekt, intensiv konkurrens bland investerare for
hogkvalitativa fastigheter och oférmaéga att ta upp lanefinansiering till attraktiva villkor.

- Forvaltarens historiska utveckling &r inte en garanti for Fondens framtida resultat.

- Nyforvirvade fastighetstillgdngar kan krdva oforutsedda investeringar och/eller visa lagre
prestanda och ekonomisk avkastning dn véntat.

- Fonden kommer att adra sig bordan av dgande, vilket inkluderar att betala for kostnader,
skatter, uppratthalla sddan egendom och eventuella forbéttringar dérpa och slutligen avyttra
saddan egendom.

- Om en hyresgist ldmnar, finns det en risk for att en ny hyresgést inte kan hittas pa
likvédrdiga ekonomiska villkor eller 6verhuvudtaget under en viss tid. Det finns ocksa en risk
for att en hyresgést inte kan betala hyran i tid eller 6verhuvudtaget.

- Okad konkurrens inom fastighetsbranschen kan medfora att Fonden méste investera i att
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uppgradera fastigheterna och erbjuda hyresrabatter for att locka hyresgéster.

Det verkliga virdet i Fondens fastighetsportfolj ér utsatt for fluktuationer.
Fastighetsinvesteringar har relativt délig likvitet.

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

Fonden kan i begrénsad utstrickning investera i utvecklingsprojekt som vanligtvis innebér
storre risker an fullt utvecklade fastigheter.

Fondens resultat kommer att bero pé Forvaltarens utférande av Fondens
placeringsinriktning.

Fondens forsdkringspolicy kan vara otillrdcklig for att kompensera for forluster i samband
med skador pa Fondens fastighetstillgangar, inklusive forlust av hyran.

Fondens fastigheter kan bli foremél for oidentifierade tekniska problem som kan krdva
betydande kapitalinvesteringar.

Det finns en risk for dndringar lagstiftning och beskattning.

Fonden kan dras in i rdttstvister med hyresgéster eller motparter i fastighetstransaktioner.
Anvindandet av externa tjénsteleverantorer innebér risker relaterade till kvaliteten pa
tjénsterna och kostnaderna for dem.

Fonden kan komma att hallas ansvarig for miljoskador som uppstétt i en fastighet som 4gs
av Fonden.

Risk for skador pa Fondens anseende kan paverka dess formaga att attrahera och behélla
hyresgister pa fastigheterna samt Forvaltarens formaga att behélla personal.

D.3

Huvudsakliga risker
som ér specifika for
virdepappren

Investerare kan forlora hela vérdet av sin investering i Fonden.

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

Det finns en risk att Erbjudandepriset inte dr representativt for marknadspriset pa Andelarna
efter noteringen. Investerare som forvarvar Andelar i Erbjudandet kanske inte kan sélja dem
vidare pa andrahandsmarknaden for Erbjudandepriset eller hogre.

Potentiella framtida emissioner av nya Andelar kan leda till utspddning av andelsdgares
innehav i Fonden och leda till minskning av vinst per Andel.

Nér lasningsperioden for befintliga andelségare i BOF upphdr kan de sdlja sina andelar pé
marknaden, vilket kan dra ned Andelarnas marknadspris.

Fonden kan bli foremal for tillsynsdrenden eller réttegangar i forhéllande till registrerings-,
tillstands- eller kvalifikationskrav eller andra restriktioner som en emission av Andelar ar
foremal for.

Domstolsforfaranden i Estland och verkstéllighet av domar av utléndska domstolar i Estland
kan vara mer komplicerade eller vara forenade med mer kostnader i jimforelse med
investerarens hemland.

Skattekonsekvenserna for de svenska Andelsdgarna kan variera beroende pa tillgdngarna
som #gs av Fonden och skattekonsekvenserna kommer att variera om Fondens tillgdngar
forandras.

Varken utbetalning av framtida utdelningar, eller deras storlek garanteras.

Behovet av att efterleva ytterligare lagar, regler och krav som foljer av borsnotering av
Andelarna kan leda till hogre allménna och administrativa kostnader for Fonden.

Avsnitt E - Erbjudande

E.l

Nettobehéllningen
och kostnader for
Erbjudandet

Under forutséttning att alla Nya Andelar kommer att emitteras och Optionen nyttjas till fullo
kommer nettobehallningen till Fonden fran det Kombinerade Erbjudandet att vara EUR 47,7
miljoner.

Under forutséttning att alla Nya Andelar kommer att emitteras och Optionen nyttjas till
fullo, beréknas de totala kostnaderna for det Kombinerade Erbjudandet, inklusive men inte
begrinsat till finansiell revision, juridisk rddgivning, finansiell radgivning och
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marknadsforing bli ungefir EUR 3,2 miljoner. Detta belopp inkluderar ett estimerat belopp
om EUR 0,4 miljoner for avgifter som Forvaltaren adragit sig som en foljd av det
Kombinerade Erbjudandet och detta belopp kommer att debiteras Fonden i lika stora
manatliga betalningar 6ver en tidsperiod om 12 manader efter slutférandet av det
Kombinerade Erbjudandet.

E.2b

Skiilen for
Erbjudandet och
anvindningen 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 huvudstédder. Skélet till det Kombinerade Erbjudandet ar i synnerhet:

1. Att attrahera nytt kapital som kommer att anvidndas for att forvdrva fardigutvecklade

och kassaflodesgenererande kommersiella fastigheter i huvudstdderna i de baltiska

staterna.

Att expandera basen av andelségare och sikerstilla likviditeten i Andelarna.

3. For att addera finansieringsalternativ for Fonden pa publika kapitalmarknader for
framtida investeringar.

4. For att 6ka medvetenheten om Fonden bland befintliga och potentiella intressenter och
allménheten.

N

Forvaltaren kommer att anvdnda Fondens nettobehédllning fran det Kombinerade
Erbjudandet for att forvdirva kommersiella fastigheter som finns i Fondens
investeringspipeline. Fondens investeringspipeline bestar frémst av kontors- och
butiksfastigheter i centrala och strategiska platser i huvudstidderna i de baltiska staterna.
Fastighetstillgdngarna dr i full drift och kassaflodesgenererande med attraktiv
riskavkastningsprofil, hogkvalitativ mix av hyresgéster, 1dga vakanser och langa 16ptider for
leasing. Pa dagen for Prospektet, dr Forvaltaren i ett sent stadium av forvarvsforhandlingar
om 3 fastigheter med ett sammanlagt virde av EUR 58 miljoner som gor det mdjligt att
slutfora forvarv av dem senast i slutet av augusti 2016. Forvaltaren har ingétt ett villkorat
aktiedverlatelseavtal for en fastighet pa Paldiski road 80, Tallinn, Estland.
Aktiedverlatelseavtalet ar villkorat av slutforandet av Fusionen, och fullgérandet av andra
marknadsmassiga villkor som ska uppfyllas av parterna. Fastigheten dr en kontorsfastighet
med netto uthyrningsyta om 8 363 kvm och en vakansgrad om 0%. Det &r en hyresgést i
fastigheten och det nuvarande hyresavtalet ér géllande till d&tminstone slutet av 2022. Alla
transaktionsrelaterade fragor, inklusive kopeskilling i spannet EUR 15,5-15,7 miljoner, ar
Gverenskomna med fastighetsdgaren. Bankfinansiering har beviljats med en réntekostnad om
cirka 1,5%. Dessa 3 fastigheter forvéntas kopas till en 7,5% avkastning medan deras vakans
ar ndstan obefintlig pa 0,1% och WAULT uppgér till 4,2 &r. Den totala investeringspipelinen
for Fonden bestar av 21 fastigheter i Baltikum med ett totalt virde om EUR 764 miljoner
som kan kopas till en genomsnittlig avkastning om 7,5%. Vakanta ytor uppgar till 3,8% och
WAULT uppgér till 7,6 ar.

I den mén nettobehéllningen fran det Kombinerade Erbjudandet inte anvénds i enlighet med
de @ndamal som anges ovan, kommer de anvéindas for allmidnna 4ndamal i Fonden.

E.3

Villkor for det
Kombinerade
Erbjudandet

Upp till 23 668 112 Nya Andelar kommer att erbjudas av Forvaltaren och utfirdas av
Fonden, och upp till 6 898 906 Forsiljningsandelar som utfardas i samband med Fusionen
kommer att erbjudas av de Séljande Andelsdgarna. Forvaltaren har, tillsammans med rétten
att besluta om slutforandet av allokeringsprocessen, ritt att utnyttja Optionen, med
beaktande av den totala efterfragan for det Kombinerade Erbjudandet och kvalitén pa sddan
efterfragan. Vid nyttjande av Optionen har Forvaltaren ritt att utoka antalet Nya Andelar till
upp till 15283 509 Erbjudna Andelar. Det Kombinerade Erbjudandet kommer endast att
slutforas om i) Fonden tillférs atminstone EUR 20,0 miljoner i nettobehallning som
motsvarar emission av 16 512 659 Nya Andelar, och ii) upp till 6898 906
Forséljningsandelar siljs.

Erbjudandepriset kommer att vara 1,3086 per Erbjuden Andel. Erbjudandepriset kommer att
vara detsamma i det Institutionella Erbjudandet som i Retail Erbjudandet.

Catella Bank S.A. Swedish Branch, en filial till ett kreditinstitut registrerat i Luxemburg,
adress Birger Jarlsgatan 6, 114 34 Stockholm, Sverige och Swedbank AB, kreditinstitut som
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ar registrerat i Litauen, adress Konstitucijos pr. 20A, 03502 Vilnius, Litauen, agerar som Co-
Lead Managers i det Kombinerade Erbjudandet ("Managers”).

I samband med Retail Erbjudandet kommer Catella Bank S.A. Swedish branch att fungera
som paying och settlement agent ("Retail Manager”). Retail Erbjudandet riktar sig endast till
fysiska och juridiska personer i Sverige som ar kunder till Retail Managern. En investerare
anses vara en kund till Retail Managern om investeraren har 6ppnat ett depakonto hos Retail
Managern.

De Erbjudna Andelarna marknadsfors till icke-professionella investerare i Sverige nér
Finansinspektionen ldnder har godkant marknadsforingen till icke-professionella investerare
i Sverige.

Investerare kan ldmna koporder for Erbjudna Andelar ("Koporder”) under
erbjudandeperioden, som borjar kl. 09:00 den 8 juni 2016 (CET) och slutar k1. 17:00 (CET).
den 21 juni 2016 (”Erbjudandeperioden”).

Ké&porder kan endast ldmnas for Erbjudna Andelar som motsvarar ett virde om atminstone
EUR 5 000 och endast ett jaimnt antal Andelar kan tecknas.

En investerare som vill limna en K&porder bor kontakta Managern eller Retail Manager och
registrera en order for kdp av véardepapper i den form som faststéllts av respektive Manager
eller Retail Manager. Képordern kan ldmnas pa négot sétt som accepterats av Managern
eller Retail Manager. En investerare kan dndra eller annullera en order nir som helst fore
utgéngen Erbjudandeperioden.

Forvaltaren tillsammans med Managers ska pa diskretionér basis besluta om allokering efter
utgdngen av Erbjudandeperioden och senast den 22 juni 2016. Forvaltaren avser att
tillkdnnage resultatet av det Kombinerade Erbjudandet, inklusive det slutliga antalet
Erbjudna Andelar den eller omkring den 22 juni 2016 p4 Hemsidan och via Nasdaq Tallinn
Stock Exchange ( ). Fordelningen till Investerarna ska
meddelas Investerarna samma dag av Managers.

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

Genom att skicka in en Koporder samtycker en Investerare att betala Erbjudandepriset for de
tecknade Erbjudna Andelarna. T enlighet med de bestdmda och aviserade tilldelningarna for
varje specifik Investerare, kan handelsinstruktioner fér Erbjudna Andelar placeras den 22
juni 2016 eller efter och maste inkomma till relevant depabank pé ett sitt som mdjliggor
avveckling den eller omkring den 29 juni 2016. Erbjudna Andelar som tilldelats Investerarna
kommer att 6verforas till dessas viardepapperskonton den eller omkring den 29 juni 2016,
samtidigt med Gverforingen av betalningen for sédana Erbjudna Andelar

Forvaltaren kan, helt eller delvis, aterkalla det Kombinerade Erbjudandet och/eller &ndra
villkoren och datum for det Kombinerade Erbjudandet nidr som helst fore fullbordandet av
det Kombinerade Erbjudandet. Aterkallelse av det Kombinerade Erbjudandet eller ndgon del
ddrav kommer att tillkdnnages pa Hemsidan och via Nasdaq Tallinn Stock Exchange
( ). Om det Kombinerade Erbjudandet aterkallas kommer
Koporder 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 ddrav (det belopp som Overstiger betalningen for de
tilldelade Erbjudna Andelarna) kommer att sldppas av respektive Manager. Forvaltaren
kommer inte att vara ansvarig for betalningen av ranta pa beloppet for den tid det holls.

E.4 Materiella och Ej tillamplig.
motstridiga intressen
E.5 Foretagserbjudande Foljande andelsdgare av BOF-andelar sdljer Forsdljningsandelar i det Kombinerade

att séilja virdepapper

Erbjudandet:
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http://www.nasdaqbaltic.com/market/

och lock-up avtal

Svenska Kyrkans Pensionskassa — upp till 4 606 631 Forséljningsandelar
UAB INVL Asset Management pa uppdrag av pensionsfonderna INVL MEZZO 1|
53+, INVL MEDIO Il 47+ och INVL EXTREMO Il 16+ - upp till 1 838 359
Forsdljningsandelar

e IPAS INVL Asset Management pa uppdrag av pensionsfonderna INVL Ekstral6+
och INVL Komforts 47+ - upp till 453 916 Forsiljningsandelar

Svenska Kyrkans Pensionskassa, dgare till ungefar 46,04% av andelarna i BOF fore det
Kombinerade Erbjudandet, har gatt med pa att inte silja, pantsitta eller annars forfoga over
sina Andelar som det har efter slutforandet av Fusionen och slutforandet av det
Kombinerade Erbjudandet utan foregiende skriftligt medgivande frén Managern, forrédn 1
april 2017. Forutsatt att Forsdljningsandelarna sdljs fullt ut, kommer Svenska Kyrkans
Pensionsstiftelse att dga ungefar 38,1% av de Andelar som behélls av befintliga andelsdgare
i BOF och, forutsatt att alla Nya Andelar kommer att sdljas och att Optionen nyttjas fullt ut,
10,8% av det totala antalet Andelar.

Andra andelsdgare i BOF, vilkas Andelar efter slutforandet av Fusionen och det
Kombinerade Erbjudandet, och forutsatt att Optionen nyttjas fullt ut, kommer att utgdra
ungefir 50,3% av de Andelar som behalls av existerande andelsdgare i BOF och 14,3% av
det totala antalet Andelar, har gatt med pé att inte silja, pantsitta eller annars forfoga ver
sina Andelar som det har efter slutforandet av Fusionen och det Kombinerade Erbjudandet
under en period om 180 kalenderdagar efter Noteringen utan foregdende skriftligt
medgivande fran Swedbank AB.

E.6 Utspédningen till Efter slutforandet av det Kombinerade Erbjudandet och under forutsittning att alla Nya

foljd av Erbjudandet | Andelar emitteras, att Fusionen slutfors och att Optionen utnyttjas till fullo, kommer de
befintliga andelsédgare i BOF att inneha cirka 28,3% av det totala antal Andelar.

E.7 Kostnader som En investerare bér alla kostnader och avgifter som Retail Manager adragit sig i samband

belastar Investeraren

med ingivande av en K&porder. Alla kostnader och avgifter beréknas tas ut i enlighet med
Retail Managers prislista.
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