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POHIPROSPEKT

Selle avaliku Pakkumise ja kauplemisele lubamise prospekti (Prospekt) on koostanud ja avaldanud
Hepsor AS (Eesti aktsiaselts, registreeritud Eesti ariregistris registrikoodiga 12099216, registrijargne
aadress Jarvevana tee 7b, 10112 Tallinn; Selts) seoses Seltsi emiteeritud volakirjade kavandatava
Pakkumise ja kauplemisele votmisega Nasdaq Tallinna borsi Balti Volakirjade nimekirjas.

Selts otsustas 29. oktoobril 2025 algatada Programmi volakirjade (Volakirjad) avalikuks Pakkumiseks
institutsionaalsetele ja jaeinvestoritele Eestis, Latis ning Leedus (Pakkumine), kusjuures iga Seeria
emiteerimise kohta tehakse eraldi otsus (Programm). Programmi kogumaht on 20 000 000 eurot. Selts
voib Vélakirju pakkuda ka mitteavalikult investoritele mis tahes Euroopa Majanduspiirkonna (EMP)
likmesriigis Euroopa Parlamendi ja ndukogu 14. juuni 2017 maaruse (EL) 2017/1129 artikli 1 16ikes 4
kirjeldatud Tingimuste kohaselt, mis kasitleb vaartpaberite avalikul Pakkumisel véi reguleeritud turul
kauplemisele vétmisel avaldatavat Prospekti ning millega tunnistatakse kehtetuks direktiiv 2003/71/EU,
nagu seda on aeg-ajalt tdiendatud véi muudetud (Prospektiméaarus).

Kaesoleva Prospekti eesmark on anda teavet Seltsi, Programmi ja V6lakirjade kohta. Iga Vélakirjade
emissiooni ja Pakkumise kohta tehakse otsus ning sellest antakse eraldi teada.

Pakkumisega samal ajal taotleb Selts Volakirjade kauplemisele lubamist Nasdaq Tallinna borsi Balti
Vélakirjade nimekirjas. Koigi Programmi raames emiteeritavate Vdlakirjade Seeria osas taotletakse
nende kauplemisele lubamist Nasdaq Tallinna bdrsi Balti Vdlakirjade nimekirjas parast Volakirjade
vastavate Ldplike Tingimuste (nagu allpool on maaratletud) ja muu néutava teabe esitamist.

Selle Prospekti on heaks kiitnud Eesti Finantsinspektsioon (FI) Prospektimaaruse moistes padeva
asutusena 10. novembril 2025 registreerimisnumbri 4.3-4.9/5806 all. Fl kinnitab vaid Prospekti
vastavust Prospektimaarusest tulenevatele taielikkuse, jarjepidevuse ja arusaadavuse nduetele ning
seda kinnitust ei tohiks pidada Seltsi vdi selle Prospekti kohaste Vélakirjade kvaliteedi heakskiitmiseks.
Investorid peavad ise hindama, kas nendesse vaartpaberitesse investeerimine on nende jaoks sobilik.

Volakirjadesse investeerimisega kaasnevad riskid. Iga potentsiaalne Volakirjadesse investeeriv
investor peab oma séltumatu analiilisi ja vajaduse korral spetsialisti néuannete po6hjal
otsustama, kas Volakirjadesse investeerimine on tema finantsolukorda ja eesmarke arvestades
sobiv. Kuigi on tehtud koik, et Prospekt annaks oiglase ja taieliku lilevaate Seltsiga, Seltsi ja
tema tiitarettevéotjate (Kontserni) tegevusega ning Volakirjadega seotud olulistest riskidest,
voivad Volakirjadesse tehtud investeeringute vaartust negatiivselt méjutada asjaolud, mis ei ole
kaesoleval kuupdeval teada véi ei kajastu Prospektis. Iga Volakirjadesse investeerimise otsus
peab pohinema kogu Prospektil tervikuna. Seega soovitame teil Prospektiga pohjalikult tutvuda.

Prospekt kehtib 7. novembrini 2026. Selts on kohustatud Prospekti uuendama, avaldades lisa ainult
uute asjaolude, oluliste vigade voi ebatapsuste ilmnemisel ning selline kohustus ei kehti parast
Prospekti kehtivusaja 16ppu.



TEADE KOIGILE INVESTORITELE

Kéaesolev Prospekt ei kujuta endast ega ole osa iihestki pakkumisest voi lileskutsest miiiia voi
emiteerida ega Uhestki pakkumisest omandada Vélakirju, mida pakub liksk6ik milline isik
jurisdiktsioonis, kus selline pakkumine voi lileskutse on ebaseaduslik, eelkdige Piiratud
Territooriumidel (nagu on maaratletud Jaotises 11 ,,Moisted*) voi Valistatud Territooriumidel
(nagu on maaratletud Jaotises 11 ,,Moéisted”). Volakirju ei ole registreeritud ega registreerita
tihegi muu riigi, provintsi voi territooriumi kui Eesti, Lati ja Leedu vastavate seaduste alusel ning
neid ei tohi pakkuda, miiiia, voorandada ega iile anda otseselt vo6i kaudselt iiheski muus
jurisdiktsioonis kui Eesti, Lati ja Leedu, viélja arvatud juhul, kui see toimub kohaldatava erandi
alusel. Vélakirju ei tohi pakkuda, miitia, voérandada ega iile anda otse ega kaudselt Venemaa
voi Valgevene kodanikele v6i Venemaal v6i Valgevenes elavatele fiilisilistele isikutele voi
Venemaal voi Valgevenes asutatud juriidilistele isikutele, iliksustele voi asutustele ning
soltumata nende kodakondsusest voi asukohast isikutele, kellele selline pakkumine, miiiik,
voorandamine voi ilileandmine on piiratud voi keelatud rahvusvaheliste sanktsioonide,
siseriiklike tehingupiirangute voi muude sarnaste meetmete tottu, mille on kehtestanud
rahvusvaheline organisatsioon vdi mis tahes riik (sealhulgas Euroopa Liit, URO vdi Ameerika
Uhendriigid).

Prospekti voi sellega seotud mis tahes dokumentide levitamine ei ole lubatud nendes riikides,
kus selline levitamine voi Voélakirjade pakkumises osalemine nduab lisameetmeid vdi on
vastuolus nende riikide seaduste ja maarustega. Isikud, kes saavad kdesoleva Prospekti voi mis
tahes seotud dokumendi, peavad end kurssi viima selles Prospektis sisalduva teabe
levitamisele kehtivate piirangutega ning neid piiranguid ka jargima. Nende piirangute jargimata
jatmine voib kujutada endast sellise jurisdiktsiooni vaartpaberiseaduste rikkumist. Eelkdige ei
tohi selliseid dokumente levitada, edastada ega saata Piiratud Territooriumidel(e) voi Vélistatud
Territooriumidel(e). Selts ei ole votnud mingeid meetmeid seoses Volakirjade v6i nendega
seotud digustega ega kaesoleva Prospekti valdamise voi levitamisega Uiheski jurisdiktsioonis,
kus meetmed on néutud, vélja arvatud Eestis, Laitis ja Leedus. Selts ei vota endale vastutust
juhtudel, kus fuusilised voi juriidilised isikud votavad meetmeid, mis on vastuolus kdesolevas
I6ikes nimetatud piirangutega.

TEAVE AMEERIKA UHENDRIIKIDE INVESTORITELE

Ukski Ameerika Uhendriikide reguleeriv asutus ei ole Vdlakirjadele oma heakskiitu andnud ega
selle andmisest keeldunud. Vélakirju ei registreerita Ameerika Uhendriikide 1933. aasta
véairtpaberiseaduse kohaselt (muudetud kujul) Ameerika Uhendriikide vairtpaberituru
jarelevalveasutuses SEC ega Ameerika Uhendriikide vairtpaberiborsil ja need ka ei pea olema
sel viisil registreeritud. Selts ei kavatse votta mingeid meetmeid, et Ameerika Uhendriikides
Vélakirjade turu loomiseks. Vélakirju ei tohi Ameerika Uhendriikides otseselt ega kaudselt
pakkuda, miiia, edasi miiia, voorandada ega ule anda, vilja arvatud juhul, kui see toimub
kohaldatava erandi alusel voi tehinguna, mis ei kuulu USA vaartpaberiseaduse
registreerimisnduete kohaldamisalasse, ning kooskdlas USA osariigi voi mis tahes muu
jurisdiktsiooni kehtivate vaartpaberiseadustega.

MIFID Il TOOTEJUHTIMINE

Uksnes tootja toote heakskiitmise protsessi eesmirgil direktiivi 2014/65/EL (MiFID Il) ja ESMA
suuniste jargi MiFID Il tootejuhtimise néuete kohta (ESMA35-43-620) on Volakirjade sihtturu
hindamisel joutud jareldusele, et: (i) Volakirjad vastavad vordsete vastaspoolte, kutseliste
klientide ja jaeklientide (MiFID Il maaratluse kohaselt) vajadustele; ii) jaeklientide puhul sobivad
Volakirjad investoritele, kellel on vahemalt pohiteadmised ja kogemused seoses
volainstrumentidega, kes on vodimelised taluma oma investeeringu taielikku kaotust, kelle
investeerimise eesmark on kapitali sailitamine ja tulu teenimine ning kelle riskitaluvus on
kooskodlas konservatiivse voi tasakaalustatud riskiprofiiliga; iii) Vélakirjad on méeldud



lunastustihtajani hoidmiseks ja sobivad seega investoritele, kelle investeerimishorisont vastab
Volakirjade téhtajale.

Eesti vaartpaberituru seaduse tdhenduses kvalifitseeruvad Vélakirjad vahem keerukateks
instrumentideks (tavalised volavaartpaberid ilma tuletisinstrumentide, konverteeritavuse voi
finantsvéimenduseta) ja seetottu ei ole maaruse (EL) nr 1286/2014 (PRIIP-ide maarus) kohane
pohiteabedokument noutav.

Koiki kanaleid vordsetele vastaspooltele ja kutselistele klientidele turustamiseks peetakse
asjakohaseks. Jaeklientidele  voib  Volakirju  turustada investeerimisnoustamise,
portfellihalduse, nbustamiseta miiiugi ja korralduse taitmise teenuste kaudu, millele igal juhul
kohaldatakse MIFID Il kohaseid turustaja sobivuse ja asjakohasuse kohustusi. Iga turustaja, kes
pakub, soovitab voi miiiib Vélakirju hiljem, vastutab ise oma sihtturu hindamise (vottes selleks
iile tootja hinnangu voi tipsustades seda) ja sobivate turustuskanalite kindlaksmaaramise eest.

Kahtluste valtimiseks holmab negatiivne sihtturg investoreid, keda ei saa liigitada vordseteks
vastaspoolteks, kutselisteks klientideks voi volainstrumentide kohta pohiteadmisi omavateks
jaeklientideks, kes ei ole voimelised kandma oma investeeringu kaotuse riski voi kelle
investeerimiseesmargid nouavad kapitalikaitset voi riskivabu tooteid.

Prospekti kuupaev on 7. november 2025.
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1. SISSEJUHATAV TEAVE

1.1 Kohaldatav o6igus

See Prospekt on koostatud kooskoélas Euroopa Parlamendi ja ndukogu 14. juuni 2017 maarusega
2017/1129/EL, mis kasitleb vaartpaberite avalikul pakkumisel voi reguleeritud turul kauplemisele
vdtmisel avaldatavat Prospekti ja millega tunnistatakse kehtetuks direktiv. 2003/71/EU
(Prospektimdarus), samuti kooskélas komisjoni 14. martsi 2019 delegeeritud maarusega
2019/980/EL, millega taiendatakse Euroopa Parlamendi ja ndukogu maarust 2017/1129/EL seoses
vaartpaberite avalikul pakkumisel voi reguleeritud turul kauplemisele vétmisel avaldatava Prospekti
vormi, sisu, kontrolli ja kinnitamisega ning millega tunnistatakse kehtetuks komisjoni maarus nr
809/2004/EU (Delegeeritud mairus), ennekdike selle lisadega 6 ja 14.

Prospekti suhtes kohaldatakse Eesti digust. Pakkumisega seoses tekkivad vaidlused lahendatakse
Harju Maakohtus Eestis, valja arvatud juhul, kui seaduse satted naevad ette mdne muu kohtu
ainupadevuse, millest ei saa poolte kokkuleppega kérvale kalduda.

Enne Prospektiga tutvumist vétke palun teadmiseks alltoodud tahtis sissejuhatav teave.

1.2 Vastutavad isikud ja vastutuse piirangud

Prospektis esitatud teabe eest vastutab Hepsor AS (Selts). Selts votab vastutuse Prospektis sisalduva
teabe taielikkuse ja digsuse eest kaesoleva kuupaeva seisuga. Olles votnud kdik mdistlikud meetmed
selleks, usub Selts, et Prospektis sisalduv teave on Seltsi parimate teadmiste kohaselt kooskdlas
faktidega ja sellest ei ole jaetud vélja midagi, mis voiks mdjutada selle sisu.

Martti Krass
juhatuse liige

[allkirjastatud digitaalself]

Eespool valjendatut piiramata ei vota Prospektis esitatud teabe eest vastutavad isikud vastutust tiksnes
Prospekti kokkuvdtte alusel, valja arvatud juhul, kui kokkuvdte on eksitav, ebatapne véi koos Prospekti
teiste osadega lugedes ebajarjepidev vdi kui see ei anna Prospekti teiste osadega koos lugedes
pdhiteavet, et aidata investoritel otsustada, kas investeerida Volakirjadesse.

Selts ei vota vastutust Pakkumist, Seltsi vdi tema tegevust puudutava teabe eest, kui seda teavet
levitavad vdi muul viisil avaldavad kolmandad isikud Pakkumisega seoses véi muul moel.

1.3 Teabe esitamine

Loplikud Tingimused ja Prospektiga tutvumine. Vlakirjad emiteeritakse Seeriatena ning nii kdesolevas
Prospektis kui ka iga Seeria jaoks spetsiaalselt koostatud I6plikes tingimustes (Loplikud Tingimused)
esitatud Tingimused ja teave kehtivad iga Seeria Vdlakirjade suhtes. Prospekti tuleb lugeda koos koigi
lisadega ja iga Vdlakirja Seeria osas koos selle Seeria Ldplike Tingimustega. lga Seeria Loplikud
Tingimused avaldatakse koos sellise Seeria jaoks koostatud kokkuvéttega Seltsi veebilehel
https://hepsor.ee/investorile/volakirjad/. FI vdi méni muu jarelevalveasutus ei kiida eraldi Seeria 16plikke
Tingimusi ja kokkuvotet heaks, kuid need esitatakse Fl-le.

Arvude Umardamine. Prospektis esitatud arv- ja kvantitativsed vaartused (nt rahalised vaartused,
protsentuaalsed vaartused jne) esitatakse sellise tapsusega, mida Selts peab piisavaks, et anda
asjakohast ja vajalikku teavet asjaomase kisimuse kohta. Kvantitativsed vaartused vdéivad olla
Umardatud Idhima méoistliku kimnend- véi taisarvuni, et valtida liigset Uksikasjalikkust. Selle tulemusena
ei pruugi teatud protsendina esitatud vaartused imardamise mdju téttu tingimata moodustada 100%.



https://hepsor.ee/investorile/volakirjad/

Tapsed numbrid saab tuletada raamatupidamisaruannetest niivérd, kuivord vastav teave on neis
kajastatud.

Véaaringud. Prospektis esitatakse finantsteave eurodes (EUR), mis on euroalasse kuuluvate Euroopa
Liidu likmesriikide ametlik vaaring.

Teabe kuupdev. Prospekt on koostatud Prospekti kuupaeva seisuga kehtiva teabe pdhjal. Kui ei ole
sOnaselgelt teisiti margitud, tuleb kogu Prospektis esitatud teavet (sealhulgas Kontserni konsolideeritud
finantsteavet, selle tegevust puudutavaid fakte ja mis tahes teavet turgude kohta, kus ta tegutseb)
mdista nii, et see viitab olukorrale Prospekti kuupaeva seisuga. Kui teave esitatakse muu kuupaeva kui
Prospekti kuupdeva seisuga, naidatakse ara vastav muu kuupaev.

Kolmandate isikute teave ja turuteave. Prospekti méne osa puhul vdib osa teabest olla hangitud
kolmandatelt isikutelt. Teave on tapselt taasesitatud ja Seltsile teadaolevalt ei ole kolmandate isikute
avaldatud teabest valja jaetud Uhtegi asjaolu, mis muudaks taasesitatud teabe ebatapseks voi
eksitavaks. Teatav teave turgude kohta, kus Selts ja tema tutariihingud tegutsevad, pdhineb juhtkonna
parimal hinnangul (nagu on maaratletud punktis 11 ,Sénastik®). Valdkonna kohta, kus Selts ja tema
tutarihingud tegutsevad, ning teatavate jurisdiktsioonide kohta, kus nad tegutsevad, ei ole
usaldusvaarset turuteavet sageli saada voi pole see taielik. Kuigi on tehtud mdistlikke jdupingutusi, et
anda parim voimalik hinnang asjaomase turuolukorra ja valdkonna teabe kohta, ei tohiks tugineda
sellisele teabele kui |16plikule teabele. Investorid peavad ise uurima asjaomaseid turge voi palkama
selleks kutselise ndustaja.

Ajakohastamine. Selts ajakohastab Prospektis sisalduvat teavet ainult sellises ulatuses, selliste
ajavahemike jarel ja viisil, mida nduab kohaldatav 6igus vdi mida juhtkond peab oma aranagemise jargi
vajalikuks ning sobivaks. Seltsil ei ole kohustust ajakohastada vdi muuta Prospektis sisalduvaid
tulevikku suunatud avaldusi (vt Jaotist 0 , Tulevikku suunatud avaldused* allpool).

Moistete definitsioonid. Prospektis on suure algustdhega mdistetel tahendus, mis on neile antud
Jaotises 11 ,Sonastik®, valja arvatud juhul, kui kontekst nduab ilmselgelt vastupidist; samas peetakse
ainsuse all silmas ka mitmust ja vastupidi. Muid moisteid vbidakse maaratleda ka mujal Prospektis.

Viited Seltsi veebilehele. Prospekt sisaldab viited Seltsi veebilehele vdi veebilehtedele. Selts ei lisa
viitamise teel Prospekti mis tahes teavet, mis on sellisel veebilehel (sellistel veebilehtedel) avaldatud.
Veebilehtedel esitatud teave ei ole Prospekti osa ja Fl ei ole seda Iabi vaadanud ega heaks kiitnud,
valja arvatud hiperlingid teabe juurde, mis on viitamise teel lisatud, nagu on kirjeldatud Jaotises 1.4
Viitamise teel lisatud teave®“.

1.4 Viitamise teel lisatud teave

Prospekti on viitamise teel lisatud jargmine teave:

(i) Vélakirjade Tingimused (kattesaadavad aadressil https://hepsor.ee/volakirja tingimused.pdf);

(i) Seltsi auditeeritud konsolideeritud finantsaruanded 31. detsembril 2023 I6ppenud aasta kohta
lehekilgedel 58-61 koos finantsaruannete lisadega lehekilgedel 62-107 ja audiitori
aruandega lehekilgedel 109-118 (kattesaadavad aadressil https://hepsor.ee/wp-
content/uploads/2024/04/Hepsor 2023 EST.pdf);

(iii) Seltsi auditeeritud konsolideeritud finantsaruanded 31. detsembril 2024 |6ppenud aasta kohta
lehekilgedel 58-61 koos finantsaruannete lisadega Ilehekilgedel 62-109 ja audiitori
aruandega lehekilgedel 111-118 (kattesaadavad aadressil https://hepsor.ee/wp-
content/uploads/2025/04/Hepsor 2024 EST.pdf);

((ii) ja (iii) edaspidi Uhiselt Auditeeritud Finantsaruanded);

(iv) auditeerimata konsolideeritud vahearuanne 30. septembril 2025 16ppenud 2025. aasta esimese
9 kuu kohta lehekilgedel 27-30 koos finantsaruannete lisadega lehekullgedel 31-47
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(kattesaadavad aadressil https://hepsor.ee/wp-content/uploads/2025/10/Hepsor-
Q3 2025 EST.pdf)

(Auditeerimata Vahearuanded koos Auditeeritud Finantsaruannetega, Finantsaruanded);

(v) koik tulevased auditeeritud konsolideeritud finantsaruanded (sealhulgas audiitori aruanne ja
selle lisad) ning kéik tulevased konsolideeritud kvartaalsed vahearuanded (sealhulgas nende
lisad), kui Selts on need Prospekti kehtivusajal Prospektimaaruse kohaselt avaldanud Seltsi
veebilehel (https://hepsor.ee/investorile/aktsia/aruandedjaesitlused/).

Alates Auditeerimata Vahearuande kuupaevast, st 30. septembrist 2025, ei ole Kontserni
finantsseisundis toimunud mainimisvaarseid muutusi.

Auditeeritud Finantsaruanded on koostatud Euroopa Liidus kasutusele vdetud rahvusvaheliste
Finantsaruandlusstandardite (IFRS) kohaselt. Auditeerimata Finantsaruanded on koostatud
rahvusvahelise raamatupidamisstandardi (IAS) 34 ,Vahe-finantsaruandlus® kohaselt.

Seltsi pohikirja kohaselt vastutab audiitorite valimise eest Seltsi aktsiondride Uldkoosolek
(Uldkoosolek). Grant Thornton Baltic OU valiti 9. augusti 2021. aasta Uldkoosolekul Kontserni
audiitoriks majandusaastateks 2022—-2026. Grant Thornton Baltic OU (aadress: Parnu mnt 22, 10141
Tallinn) on Eesti Audiitorkogu liige ja tema tegevusloa number on 3. Prospektile lisatud Auditeeritud
Finantsaruanded on auditeerinud Grant Thornton Baltic OU. Mingit muud k&esolevas Prospektis
esitatud teavet ei ole auditeeritud.

1.5 Tulevikku suunatud avaldused

Prospekt sisaldab tulevikku suunatud avaldusi (eelkdige Jaotistes 3 ,Riskitegurid®, 5 ,Pakkumise
pbhjused ja tulu kasutamine“ ja 9 ,Pohitegevused ja -turud®). Sellised tulevikku suunatud avaldused
pohinevad praegustel ootustel ja tulevaste slindmuste prognoosidel, mis omakorda tehakse juhtkonna
parima hinnangu alusel. Teatud avaldused pdéhinevad juhtkonna veendumustel, samuti juhtkonna
tehtud eeldustel ja teabel, mis on praegu juhtkonnale kattesaadav. Kdik Prospektis sisalduvad tulevikku
suunatud avaldused on seotud riskide, ebakindluse ja oletustega Kontserni tulevaste toimingute,
makromajandusliku keskkonna ning muude sarnaste tegurite kohta.

Eelkdige voib selliseid tulevikku suunatud avaldusi tuvastada selliste sdnade abil nagu ,strateegia®,
,ootama“, ,kavandama®“, ,eeldama®, ,uskuma®“, tulevikku valjendava ajavormi kasutamine, ,jatkuma“,
»hindama®“, ,kavatsema®“, ,prognoosima®“, ,eesmargid, ,sihid“ ja muude sdnade ja valjendite abil, millel
on sarnane tahendus. Tulevikku suunatud avaldusi saab tunda ara selle pohjal, et need ei ole rangelt
seotud varasemate vdi praeguste faktidega. Nagu iga prognoosi véi ennustuse puhul, on need oma
olemuselt ebakindlad ja méjutatavad asjaolude muutumisest ning Selts ei ole kohustatud ajakohastama
Prospektis sisalduvaid tulevikku suunatud avaldusi edasiste muudatuste, uue teabe vdi siindmuste
korral véi muul pdhjusel ning siinkohal Utleb Selts sellisest kohustusest sénaselgelt lahti.

Tulevikku suunatud avalduste kehtivust ja tapsust mdjutab asjaolu, et Kontsern tegutseb vaga
konkurentsitihedas valdkonnas. Seda tegevust méjutavad muutused riigisisestes ja valismaistes
digusaktides (sealhulgas Euroopa Liidu omades), maksudes, konkurentsis, majanduslikes,
strateegilistes, poliitilistes ja sotsiaalsetes tingimustes, tarbijate reaktsioonis uutele ja olemasolevatele
toodetele ning tehnoloogia arengule ja muud tegurid. Kontserni tegelikud tulemused vdivad selliste
tegurite  muutumise tottu tunduvalt erineda juhtkonna ootustest. Kontserni tegevust, ari- voi
finantstulemusi véivad negatiivselt mdjutada muud tegurid ja riskid (llevaadet tuvastatavatest riskidest,
mida Prospekti kuupdeva seisuga loetakse olulisteks riskideks, vt Prospekti Jaotisest 3 ,Riskitegurid®).

1.6 Prospekti kasutamine

Prospekt on koostatud Uksnes Vdlakirjade Pakkumiseks ja Volakirjade kauplemisele lubamiseks
Nasdaq Tallinna bdrsi Balti Vélakirjade nimekirjas. Prospekti ei avaldata Gheski muus jurisdiktsioonis
peale Eesti, Lati ja Leedu ning seetdttu voib selle levitamine teistes riikides olla seadusega piiratud voi
keelatud. Prospekti ei tohi kasutada muul eesmargil kui Pakkumises osalemise voi Vdlakirjadesse
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investeerimise otsuse tegemiseks. Te ei tohi kopeerida, taasesitada (valja arvatud isiklikuks ja
mitteariliseks tarbeks) ega levitada Prospekti ilma Seltsi sGnaselge kirjaliku loata.

1.7 Prospekti kinnitamine ja piiriiilese teenuse osutamine

Selle Prospekti on heaks kiitnud Eesti Finantsinspektsioon (Fl) Prospektimdaruse moistes padeva
asutusena 10. novembril 2025 registreerimisnumbri 4.3-4.9/5806 all. FI kinnitab vaid Prospekti
vastavust Prospektimaarusest tulenevatele taielikkuse, jarjepidevuse ja arusaadavuse nduetele ning
seda kinnitust ei tohiks pidada Seltsi v6i Volakirjade heakskiitmiseks. Investorid peavad ise hindama,
kas nendesse vaartpaberitesse investeerimine on sobilik.

Selts on palunud, et Fl teavitaks Lati padevat asutust (Lati pank) ja Leedu padevat asutust (Leedu pank)
Prospekti heakskiitmisest Prospektimaaruse artikli 25 kohaselt.

1.8 Médngude kéattesaadavus

Prospekt on alates 11. novembrist 2025 elektrooniliselt kattesaadav Fl veebilehel (https://www.fi.ee).
Prospekt koos selle eestikeelse tolkega ning selle kokkuvdtted eesti, lati ja leedu keeles on
elektrooniliselt kattesaadavad ka Nasdaq Tallinna bdrsi veebilehel (https://www.nasdagbaltic.com/) ja
Seltsi veebilehel (https://hepsor.ee/investorile/volakirjad/).

Lisaks on Seltsi veebilehel (https://hepsor.ee/investorile/volakirjad/) Prospekti kehtivusaja jooksul
kattesaadavad jargmised dokumendid:

e  Seltsi pdhikiri;
e Seltsi Finantsaruanded:;
e Volakirjade Tingimused.

Fl ei ole Seltsi veebilehel esitatud teavet Iabi vaadanud ega heaks kiitnud. Iga huvitatud isik véib néuda
Seltsilt, et talle saadetaks tasuta Prospekti, Vdlakirjade Tingimuste ja Seltsi Finantsaruannete
elektrooniline koopia.
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2. PROGRAMMI ULDINE KIRJELDUS
2.1 Volakirjade liik ja klass

Vdlakirjad on tagamata Vdlakirjad, mis on emiteeritud Loplikes Tingimustes maaratletud nimivaartustes.
Vélakirjad kujutavad endast Seltsi tagamata volakohustust Vdlakirjaomaniku ees.

2.2 Programmi maht

Programmi maht on kuni 20 000 000 eurot. Vélakirjad emiteeritakse seeriatena, kusjuures
emiteeritavate Voélakirjade summa, nende Léplikud Tingimused ja emissiooni ajastuse otsustab Selts
omal aranagemisel ning need avaldatakse eraldi Nasdaq Tallinna bérsi infostisteemi ja Seltsi veebilehe
kaudu (https://hepsor.eelinvestorile/volakirjad/). Programm on heaks kiidetud Seltsi ndukogu 29.
oktoobri 2025. aasta otsusega. Programmi raames e
miteeritud Volakirjade Loplikud Tingimused otsustab Seltsi juhatus iga Seeria kohta eraldi.

2.3 Vorm ja registreerimine

Volakirjad on dematerialiseeritud raamatukande vormis ja neid ei nummerdata. Vdlakirjad
registreeritakse Eesti vaartpaberite registris (EVR), mida haldab Nasdaq CSD SE Eesti filiaal, asukoht
Maakri tn 19/1, 10145 Tallinn (Nasdaq CSD). Iga Vdlakirjade Seeria ISIN-kood lisatakse iga seeria
Loplikesse Tingimustesse.

2.4 Jérjekoht

Vélakirjad kujutavad endast Seltsi tagamata vdlakohustust Voélakirjaomaniku ees. Volakirjadest
tulenevad kohustused on vahemalt samavaarsed kdigi teiste Seltsi muude allutamata ja tagamata
vblakohustustega.

2.5 Vairing
Vélakirjad on nomineeritud eurodes.

2.6 Intress

Vélakirjade aastane kupongiintress on Loéplikes Tingimustes satestatud fikseeritud maaraga, mida
arvutatakse Vdlakirjade emissioonikuupaevast nende lunastamiskuupdevani. Intressimaksete sagedus
on satestatud Loplikes Tingimustes. Volakirjade intressi arvutatakse 30-p&devase kalendrikuu ja 360-
paevase kalendriaasta (30/360) alusel.

2.7 Volakirjade I6pptahtaeg

Volakirjade Tingimuste kohaselt maaratakse Volakirjade I6pptahtaeg kindlaks iga Seeria Loplikes
Tingimustes.

Vélakirjade Tingimuste kohaselt voib Selts omal dranagemisel lunastada kdik vdi osa lunastamata
Volakirjadest mitte varem kui Uiks aasta enne I6pptahtaega.

2.8 Volakirjadega seotud 6igused

Volakirjadega seotud digused on satestatud Vdlakirjade Tingimustes, mis on Prospekti lisatud viitena.
Volakirjadest tulenevad Vélakirjaomanike peamised digused on digus Volakirjade lunastamisele ja
bigus saada intressimakseid. Peale nende diguste on Vélakirjaomanikel Vélakirjade Tingimuste
kohaselt tasumisele kuuluvate maksete hilinemise korral éigus saada viivist Loplikes Tingimustes
satestatud maaras.

Volakirjade Tingimuste kohaselt on Vélakirjaomanikel digus osaleda ja haaletada Vdlakirjaomanike
koosolekul v6i anda oma kirjalik ndusolek, kui Selts koosoleku kokku kutsub véi seda soovib.
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2.9 Voorandatavus

Vélakirju saab vabalt véérandada; samas peab Vélakirju véorandada sooviv Vdlakirjaomanik tagama,
et vddrandamisega seotud Pakkumine ei kvalifitseeruks Pakkumiseks, mis nduab Prospekti avaldamist
kohaldatava diguse jargi. Volakirjade Tingimuste kohaselt on Vdlakirjaomaniku kohustus ja vastutus
tagada, et Volakirjade mis tahes pakkumine néuab Prospekti avaldamist kohaldatava diguse jargi.

2.10 Kohaldatav 6igus

Volakirjad emiteeritakse Eesti Vabariigi seaduste jargi ja neile kohaldatakse Eesti Vabariigi seadusi,
valja arvatud juhul, kui seadusega on ette ndhtud méne muu kohtu ainupadevus, millest ei saa poolte
kokkuleppega kérvale kalduda.

2.11 Kauplemisele votmine

Selts kavatseb taotleda Vélakirjade kauplemisele votmist Nasdaq Tallinna borsi Balti Vdlakirjade
nimekirjas. Vélakirjade kauplemisele lubamise eeldatav kuupaev on tapsustatud Volakirjade Loplikes
Tingimustes. Kuigi Selts teeb kdik endast oleneva ja rakendab nduetekohast hoolsust, et tagada
Vélakirjade kauplemisele votmine, ei saa Selts tagada, et Volakirjad voetakse Nasdaq Tallinna borsi
Balti Volakirjade nimekirjas kauplemisele.

Kui Vdlakirju Nasdaq Tallinna borsil kauplemisele ei voeta, siis on tdenaoline, et Vdlakirjade jarelturgu
ei kujune, Volakirjadele ei teki avalikku ja séltumatut turuhinda ning investoril ei pruugi olla véimalik
jargida oma investeerimisstrateegiat, eelkdige seoses Volakirjade miugiga.

2.12 Volakirjade Tingimused

Vélakirjade Tingimused on lisatud kaesolevale Prospektile viitamise teel ja need on kattesaadavad
Seltsi veebilehel https://hepsor.ee/investorile/volakirjad/. Need Vélakirjade Tingimused kehtivad iga
Vélakirja Seeria suhtes ja neid tadiendavad kohaldatavad Loplikud Tingimused.

2.13 Loplike Tingimuste vorm
VOLAKIRJADE LOPLIKE TINGIMUSTE VORM

Allpool on esitatud Léplike Tingimuste vorm, mis tdidetakse iga Programmi raames emiteeritava
Vélakirjade Seeria kohta.

[Kuupéev]
Hepsor AS
(registrikood 12099216)
Tagamata Voélakirjade emiteerimine [Seeria nimivaartuse kogusumma] euro eest
20 000 000 euro suuruse tagamata Volakirjade Programmi alusel
OSA A - LEPINGUTINGIMUSED

Kdikidel esile tdstetud mabistetel on neile Vblakirjade Tingimustes antud tdhendus. Need Tingimused on
kdesolevas dokumendis viidatud Vélakirjade Loplikud Tingimused. Loplikud Tingimused on koostatud
Euroopa Parlamendi ja Néukogu maaruse (EL) 2017/1229 kohaselt ning kogu vajaliku teabe saamiseks
tuleks neid lugeda koos pdhiprospekti ja selle lisadega. Pohiprospekt ja selle lisad on avaldatud
emitendi veebilehel (https://hepsor.eel/investorile/volakirjad/). Kaesolevas dokumendis nimetatud
Volakirjade emissiooni kokkuvédte on lisatud Loplikele Tingimustele. Emitendi juhatus kiitis Loplikud
Tingimused heaks oma koosolekul, mis toimus [lisa kuupéev]

Emitent Hepsor AS
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Seeria number

3. Seeria nimivaartuse
kogusumma
Emissioonivaaring

5 Nimivaartus

6. - -
Emissioonihind
Emissioonikuupaev ja
Intressiarvestuse
Alguskuupaev

8. T
Lépptahtpaev

9. .

Lunastamine
10. Intress
i. Arvutamise alus
ii. Intressi maksmise
kuupaevad

ii. Intressimaar

iv. Intressi
meetod

v. Viivise maar

Hepsor AS-i eest alla kirjutanud

Juhatuse liige

arvutamise

[ ]

eurot [summal. [Selts voib Emissioonikuupaevani Seeria
Nimivaartuse Kogusummat suurendada kuni [summal]
euroni].

euro

[®] eurot

[®]% algsest nimivaartusest

[kuupéev]

[kuupéev]

lunastamine nimivaartusega

Fikseeritud maar

[lisa]

[arv]% aastas

30/360

[arv]% péevas
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OSA B - MUU TEAVE

PAKKUMINE
Pakkumisperiood
Pakkumise jurisdiktsioonid

Markimisprotsessi kirjeldus

Pakkumise tulemuste avaldamine

Turustamise ja jaotamise kirjeldus:

Arvelduspaev
KAUPLEMISELE VOTMINE

Kauplemisele votmiseks

[kuupéevad)]
[Eesti/Lati/Leedu]

[Vt Prospekti osa ,Markimisavaldused” / Uksikasjad,
kui jaotuse mééramisele kohaldatakse erireegleid]

[kuupéev]

[Vt Prospekti osa ,Turustamine ja jaotamine® /
Uksikasjad, kui jaotuse mééramisele kohaldatakse
erireegleid)]

[kuupéev]

[Esitatud on / esitatakse taotlus Volakirjade
kauplemisele votmiseks Nasdaq Tallinna bdrsi
ametlikus nimekirjas alates Emissioonikuupaevast
Imuu kuupéeva liksikasjad] / [Taotlust kauplemisele
Vétmiseks ei ole esitatud]

PAKKUMISE POHJUSED JA HINNANGULINE PUHASTULU

Pakkumise pdhjused

Hinnanguline puhastulu
TULUSUS

Tulususe arvutamine

MUU TEAVE

ISIN-kood

[Vt ,Pakkumise pdhjused ja tulemi kasutamine®
Prospektis /Muude pdhjuste voi tulu kasutamise
Uiksikasjad]

[] eurot
[ 1% aastas
Tulusus arvutatakse Emissioonikuupaeval

Emissioonihinna alusel. See El OLE tulevase tootluse
naitaja.
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3. RISKITEGURID

3.1 Sissejuhatus

Seltsi emiteeritavatesse Volakirjadesse investeerimisega kaasnevad erinevad riskid. Iga potentsiaalne
Voblakirjadesse investeerija peaks pdhjalikult kaaluma kogu Prospektis esitatud teavet, sealhulgas
allpool kirjeldatud riskitegureid. Kdik allpool kirjeldatud riskitegurid voéi tdiendavad riskid, mida juhtkond
praegu ei tea vdi mida ta ei pea tahtsaks, vdivad avaldada markimisvaarset kahjulikku méju Kontserni
aritegevusele, finantsseisundile, tegevusele voi valjavaadetele ning pdhjustada Vélakirjade vaartuse
vastavat vdhenemist. Selle tulemusena vdivad investorid kaotada osa oma investeeringu vaartusest
vbi kogu investeeringu vaartuse. Juhtkond usub, et allpool kirjeldatud tegurid kujutavad endast
Volakirjadesse investeerimisega kaasnevaid peamisi riske. Riskitegurid on loetletud teatud
kategooriate kaupa, kusjuures koige olulisemad riskitegurid, lahtudes nende tahtsusest vdi
tdendosusest, on nimetatud esimesena ning Ulejaanud riskitegureid ei ole esitatud olulisuse voi
esinemise tdendosuse jarjekorras.

Prospekt ei kujuta endast investeerimisnou ega investeerimissoovitust Volakirjade
omandamiseks. Iga potentsiaalne Volakirjade investor peab oma séltumatu kontrolli ja analiiiisi
ning tema poolt vajalikuks ja sobivaks peetava asjakohase kutselise néustamise pohjal
otsustama, kas investeering Voélakirjadesse on kooskdélas tema finantsvajaduste ja
investeerimiseesmarkidega ning kas selline investeering on kooskdlas mis tahes normide,
nduete ja piirangutega, mida vodidakse kohaldada selle investori suhtes, naiteks
investeerimispohimotted ja -suunised, seadused ja asjaomaste asutuste maarused jne.

3.2 Seltsi ja tutarettevotjate aritegevusega ning Kontserni tegevusalaga seotud riskid
Kontserni praeguses kinnisvara arendustegevuses véivad esineda huvide konfliktid.

Kontsern on teinud ja kavatseb ka edaspidi teha tehinguid seotud ettevdtjatega, ehitusettevdtjatega Mitt
& Perlebach OU Eestis ja Mitt&Perlebach SIA Latis (Uhiselt Mitt & Perlebach), mis on Seltsi praeguste
aktsionaride ning néukogu liilkmete kontrolli all. Mitt & Perlebachi kontrollivad aktsionarid Andres Parloja
ja Kristjan Mitt on samuti Seltsi aktsiondrid ning néukogu liikkmed. Kontsern on varem tuginenud ja
loodab ka edaspidi tugineda Mitt & Perlebachile kui oma ainukesele voi peamisele peatddvétjale
Kontserni kinnisvaraarendusprojektide ehitustddde tegemisel Eestis ja Latis. Kuigi Kontserni ettevdtjad
ei ole votnud ja ei vdtaks eeldatavasti ka tulevikus kohustust kasutada ainult Mitt & Perlebachi
teenuseid, tegutseb Mitt & Perlebach Kontserni ettevétjate peatddvotjana kdigi Prospekti punktis 9
.Pohitegevused ja -turud“ Uksikasjalikult kirjeldatud kinnisvara arendusprojektide labiviimisel Eestis ja
Latis.

Selline suhe Kontserni ettevdtjate ja Mitt & Perlebachi vahel vdib pdhjustada huvide konflikti. Juhtkonna
arvates on tehtud kéik mdistlikud jdupingutused, et vahendada vdimalike huvide konfliktidega seotud
riske. Selts ja Mitt & Perlebach on sdlminud raamlepingud, milles pooled on kokku leppinud Mitt &
Perlebachi Kontsernile osutatud teenuste eest tasumise péhimdtted. Raamlepingu kohaselt véib Selts
kusida Mitt & Perlebachilt kindlasummalist véi avatud pakkumist, kusjuures pakkumised pdhinevad alati
(i) otsestel kuludel (alltdovdtjate pakkumised ja prognoosid) ning (i) Mitt & Perlebachi fikseeritud
marginaalil, mis lisandub otsestele kuludele ja mille suurus sdltub sellest, millise hinnakujunduse
mehhanismi Selts valib. Kindlasummalise pakkumise korral kannab Mitt & Perlebach kogu ehitamise
I6ppmaksumusega seotud aririski; avatud pakkumise puhul jagunevad nii riskid kui ka kasum poolte
vahel. Konkreetse lepingu tulbist (kindlasummaline vdi avatud) olenemata viib Mitt & Perlebach labi
alltéovotu hanked, peab labiradkimisi ja koostab hinna ja koguse arve (price-and-quantity bill, PQB),
mille vaatab labi Kontsern. Esitatud PQB sisaldab kdiki alltéévéttude hindu (otsesed kulud) ja Mitt &
Perlebachi projektijuhtimise tasu (lisaks otsestele kuludele). Kdik otsused selle kohta, millist liiki
pakkumist Selts soovib ja kas lldse kasutada Mitt & Perlebachi Gildse peatdovétjana, kuuluvad ndukogu
ainupadevusse (kus Kristjan Mitt ja Andres Parloja ndukogu liikmetena h&aletamises ei osale).
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Hoolimata voimaliku huvide konflikti riski tunnistamisest hindab juhtkond strateegilist koostddd Mitt &
Perlebachiga Uheks Kontserni konkurentsieeliseks — Kontserni ettevdtjad ei ole vdtnud kindlat
kohustust kasutada Mitt & Perlebachi teenuseid, kuid nad on Mitt & Perlebachi eelistatud
koostddpartnerid, mis tdhendab, et Kontserni ettevdtjad ei kanna selles osas tururiski. Lisaks on
lepingulised riskid (eelkdige kvaliteediga seotud lepingulised riskid) vaga vaikesed, sest koostt6 on
varem pohjalikult [&bi proovitud.

Voéimalikud huvide konfliktid vdivad avaldada negatiivset mdéju Kontserni ettevétjate
tegevustulemustele.

Kontserni tegevus ja selle finantstulemused séltuvad té6vétjatest ning koostéopartneritest ja
nende suutlikkusest tdita kokkulepitud tingimusi.

Kontserni ettevétjad tegelevad kinnisvaraarendusega ega osale tegelikus ehitustegevuses. Arendus-
ja ehitustegevuses, aga ka arendusprojektide planeerimisel ning hooldamisel on tuginemine vélistele
teenusepakkujatele, peamiselt ehitusettevdtjatele, kinnisvaraarenduse lahutamatu osa. Suutmatus
sbélmida leping valise teenusepakkujaga, nt raskused kvaliteetse ehitusettevétja leidmisel ja muud
riskid, mis on seotud kolmandate isikute kaasamisega ja nende vdimaliku suutmatusega taita oma
Ulesandeid voéi kohustusi, vbivad pdhjustada viivitusi Kontserni ettevotjate lepinguliste kohustuste
taitmisel voi rikkumisi nende klientide ja koostoopartnerite ees. See omakorda voib avaldada negatiivset
moju  Kontserni ettevétjate  kinnisvaraprojektide  kasumlikkusele ja  Kontserni Uldistele
majandustulemustele.

Selle konkreetse riski vdimaliku realiseerumise tdendosuse vahendamiseks teeb Kontsern kdigi oma
praeguste kinnisvara arendusprojektide juures koostdod ihe ehitusettevotjaga, nagu on Uksikasjalikult
kirjeldatud kaesoleva Prospekti Jaotises 9 ,Pdhitegevused ja -turud®, kellega tal on suur
koostdokogemus ja kes on osutunud Kontserni usaldusvaarseks koostdopartneriks — Mitt & Perlebach
(vt eespool ka véimalike huvide konfliktidega seotud riskide kirjeldust). Tihe koost66 Mitt & Perlebachiga
aitab kaasa koigi kdimasolevate kinnisvaraarenduse projektide juhtimise tdhususele, selle asemel et
té6tada samal ajal mitme t66votjaga. See omakorda mojutab positiivselt Kontserni kinnisvaraprojektide
kasumlikkust.

Kontserni t6dvotjate ja koostddpartnerite suutmatus taita kokkulepitud tingimusi véib avaldada
negatiivset mdju Kontserni tegevustulemustele.

Kontserni tegevus séltub Kontserni véimest kaasata Kontsernile soodsatel tingimustel kapitali.

Kinnisvaraarenduse projektid nduavad suuri investeeringuid, mis muudab selles valdkonnas
tegutsemise kapitalimahukaks. Enne kinnisvaraprojektide mulgist véi rentimisest tulu saamist peab
Selts rahastama kruntide omandamist, projektide arendamist, ehitustddde tegemist ja kdiki muid
arendusprojekti vajalikke etappe. Seetdttu on olemas risk, et Kontserni ettevdtjad ei suuda leida
piisavalt vahendeid oma kinnisvaraarenduse projektide rahastamiseks tingimustel, mis on soodsad
vastava Kontserni ettevotja jaoks voi Uldiselt. Seltsi véimet hankida vajalikke vahendeid vdivad
mdjutada mitu tegurit, nditeks tldised majandus- ja turutingimused, finantsteenuste pakkujatega seotud
tegurid, pankade pohimétted jne.

Kontsern kasutab kdigi oma arendusprojektide jaoks eriotstarbelisi ettevotjaid (SPV) (Uksikasjalik
Ulevaade sellistest eriotstarbelistest ettevotjatest on toodud Prospekti Jaotises 9.2 Kontserni struktuur
ja Kontserni ettevotjad®). Seetdttu rahastatakse koéiki kinnisvaraprojekte vastava SPV tasandil, mis
omakorda tadhendab, et pangast rahastuse saamise véimalused on piiratud, sest vastava SPV varad,
mida saaks kasutada tagatisena, on piiratud (maatikk ja kinnisvaraarenduse projekt on sellise SPV
ainus vara). Selle t6ttu on Kontsern alati kaasanud erainvestoreid, kelle investeeringud on uldjuhul
tasakaalustatud omakapitali ja intressi kandvate vélainvesteeringute vahel, et viia selliste erainvestorite
huvid kooskoélla Kontserni ettevétjate huvidega. Erainvestorite kaasamisega seotud riske on maandatud
lepingutega — vastava SPV suhtes on sdImitud eraldi aktsionaride leping voi partnerlusleping, mis jatab
[6pliku kontrolli SPV lle Seltsile.
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Kui kapitali ei dnnestu kaasata vajalikus mahus ja tingimustel, et rahastada Kontserni ettevétjate
pooleliolevaid projekte (mida on Uksikasjalikult kirjeldatud Prospekti Jaotises 9.3 Arisegmendid®) vi
mis tahes tulevasi kinnisvaraarenduse projekte, v6ib see avaldada negatiivset mdju Kontserni
ettevodtjate tegevusmahule ja omakorda Kontserni tegevustulemustele.

Uhisettevétjate ja Kontserni SPV-de kaasomanikega seotud riskid

Kontserni kinnisvaraarenduse projektidega seoses voivad tekkida riskid, mis tulenevad Uhisettevdtjate
ja kaasomandi struktuuridest, sest Kontsernil ei ole alati vastavas SPV-s enamusosalust. Kui Kontsern
arendab projekte Uhisettevdtjate kaudu koos kaasomanike vdi maaomanikega, vodivad tema
kontrollivdimalusi piirata Uhisettevotja lepingute tingimused, aktsionaride lepingud vdi teiste poolte
otsused ja tegevused. Huvide konfliktid voi erimeelsused Kontserni ja selle Ghisettevotja partnerite voi
kaasomanike vahel vdivad pdhjustada viivitusi, kulude suurenemist voi projekti mahu muutmist.

Peale selle voib Uhisettevotja partneri, kaasomaniku vdi maaomaniku maksejouetus, pankrot voi
osalemine kohtumenetluses mdjutada negatiivselt projekti jatkamist voi I6puleviimist. Sellised asjaolud
voivad arenduse blokeerida vdi tekitada selles tdsise viivituse, piirata rahastamisvéimalusi voi
suurendada Kontserni avatust juriidilistele ja tegevusriskidele. Kdik need sindmused voivad
arvestatavalt kahjustada Kontserni suutlikkust viia projektid plaaniparaselt I6pule ja mojutada
negatiivselt kinnisvaraarendustegevuse kasumlikkust.

Kontserni tegevus on avatud geograafiliste turgudega seotud riskidele — Kontsern tegutseb
ainult Eestis, Latis ja Kanadas, tapsemalt Tallinnas, Riias ja Torontos.

Uks kinnisvaraarendajate &ritegevuse paratamatuid puudusi on turu suurus riigis, kus vastav Selts
tegutseb. Kontserni kinnisvaraarendustegevus piirdub kolme geograafilise turuga — Eesti, Lati ja
Kanada, tapsemalt on need Tallinn, Riia ja Toronto. Seetbttu on Kontsern avatud turu
kontsentratsiooniriskile. Turuhaired vdi ndudluse markimisvaarne vahenemine nendel geograafilistel
turgudel véivad avaldada tosist negatiivset mdju Kontserni kinnisvaraarenduse mahule, mis omakorda
voib pdhjustada Kontserni tegevusest saadavate tulude védhenemise.

Geograafilist tururiski leevendab osaliselt see, et Kontsern tegutseb erinevates arisegmentides —
Prospekti kuupdeva seisuga pooleliolevate Kontserni arendusprojektide pdhjal on 53% Kontserni
tegevusest seotud kinnisvaraarenduse projektidega elamukinnisvara &arisegmendis ja 47%
arikinnisvara arisegmendis.

Seltsi juhi kohustusi tdidab ainus juhatuse liige.

Seltsil on ainult Uks juhatuse liige — Martti Krass. See tdhendab, et kdiki Seltsi juhi kohustusi taidab ks
inimene. Sellega kaasnevad valtimatud riskid, mis on seotud Kontserni aritegevuse oskusteabe
koondumisega uhe isiku katte.

See risk on osaliselt maandatud tanu Seltsi pdhiaktsiondrideks olevate ndukogu liikmete ulatuslikule
osalemisele Kontserni igapaevases aritegevuses.

Kontserni tegevustulemusi voib negatiivselt méjutada Kontserni ettevétjate suutmatus leida
sobivaid maatiikke ja kinnisvaraprojekte.

Kontsernil on markimisvaarne hulk pooleliolevaid tulevikuprojekte (vt Prospekti Jaotist 9.3
Arisegmendid“, kus antakse (ksikasjalik Ulevaade pooleliolevatest projektidest). Juhtkond ja
vbtmetootajad tegelevad pidevalt uute vdimalike projektide ning arivbimaluste otsimisega, kuid puudub
kindlus, et Kontserni ettevdtjad suudaksid tulevikus leida sobivaid ja piisavalt kasumlike
kinnisvaraprojekte. Suutmatus tagada pidevalt uute pooleliolevate kinnisvaraprojektide olemasolu véib
avaldada arvestatavat negatiivset moju Kontserni tegevustulemustele.
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3.3 Poliitilised, majanduslikud ja diguslikud riskid
Kinnisvaraarenduse tsiiklilisusel voib olla éritegevusele negatiivne méju.

Suurim majanduslik risk, mis mdjutab Kontserni tegevustulemusi, on seotud kinnisvaraturu
tstklilisusega. Kinnisvaraarendus- ja ehitusSeltsiid mdjutavad suurel maaral muutused
kinnisvaraturgudel, Qdritulud ja Uldised majandustingimused, mistéttu on need oma olemuselt
tstklilised. Seetbttu kdigub kinnisvaraarenduse ettevotjate kasumlikkus markimisvaarselt koos
majanduses toimuvate muutustega. Kui majanduskasv aeglustub mones riigis voi kdigis riikides, kus
Kontsern tegutseb, voib see avaldada tugevat méju Kontserni vastava ettevdtja projektidest saadavale
tulule, naiteks pdhjusel, et arendatav kinnisvara tuleb muida algul eeldatust madalama hinnaga voi
Kontserni ettevotja ei suuda teenindada ehitustddde tegemiseks vdetud laenu.

Peaaegu viieteistkiimne tegutsemisaasta jooksul ei ole Selts sattunud eespool kirjeldatud olukorda ja
kuigi on vdimatu tagada, et sellised riskid kunagi ei realiseeru, usub juhtkond, et Kontsern on vdtnud
moistlikke ettevaatusabindusid, et neid vdimalikult palju valtida. Arendusprojekti kdiki ehituse algusele
eelnevaid aspekte rahastab Kontsern (proportsionaalselt Kontserni osalusega projektis), samas kui
laenuvahendeid kasutatakse ligikaudu 80—100% ehituskulude rahastamiseks. Seetbttu ei tekita mis
tahes majanduslangus, mis leiab aset enne projekti ehitusjarku joudmist, Seltsile raskusi laenu
teenindamisel. Kui majanduslangus peaks aset leidma siis, kui kinnisvara ehitamine on juba alanud, ei
ole juhtkonna arvates pohjust t66d peatada, sest ehituseks vajalik laenuraha on pangalt juba saadud
ja seega saab koik projektid siiski I6pule viia.

Isegi kui turu kéikumised ei mdjuta margatavalt Kontserni vdéimet oma kinnisvaraarenduse projektide
ehitustddéd I6petada, mangivad kinnisvarahindade muutused, mida médjutavad Uldised
makromajanduslikud tingimused, intressimaarad, inflatsiooniootused jne, siiski tdhtsat osa Kontserni
tuludes, sest Kontserni ainus tulu saadakse elu- ja arikinnisvara muugist ning Ulrimisest. Kui
kinnisvarahinnad on ehitustédde I16petamise ajaks arvestatavalt langenud, voib Kontsern olla sunnitud
arendatavat kinnisvara milima oodatust madalama hinnaga, mis mdjutaks negatiivselt Kontserni
finantsseisundit ja tegevustulemusi. Kinnisvarahindade margatav tdus, mille on péhjustanud naiteks
majanduslikud kdikumised v6i suurem ndudlus maa jarele, vdib samuti avaldada negatiivset moju
Kontserni projektidele, sest see vdib pdhjustada raskusi arendamiseks sobiva kinnisvara ostmisel
Kontserni jaoks soodsate hindadega véi Uldiselt. Sobiva arendusmaa leidmata jatmine véib avaldada
negatiivset mdju Kontserni suutlikkusele tegutseda ning kui Kontsern on sunnitud ostma maad marksa
kallimalt vdimaluseta kanda need kulud Ule tarbijale, vbib see negatiivselt mdéjutada Kontserni
finantsseisundit ja tegevustulemusi.

Soodsad muutused Uldistes majandustingimustes vdivad kaasa tuua konkurentsi suurenemise, mis
omakorda vdib tésta ehitusmaterjalide hindu, muutes samal ajal ka nende materjalide kattesaadavuse
tunduvalt halvemaks. Oodatust suuremad ehituskulud vdivad piirata Kontserni suutlikkust viia
kinnisvaraarenduse projektid oodatava kasumimarginaaliga I6pule, mis vdib avaldada negatiivset mdju
Kontserni tegevustulemusele ja finantsseisundile. Juhtkond usub, et kinnisvaraarenduse tsuklilisus ja
majanduslike koikumiste moéju on Seltsi jaoks suur risk, samas kui mdju Seltsile on selle riski
realiseerumise korral keskmine, kuivérd Kontsern on vétnud oma tegevuse korraldamisel ennetavaid
meetmeid selle riski maksimaalseks maandamiseks.

Kontsern on avatud tsiviilvastutusega seotud riskidele.

Kontsern arendab elamu- ja arikinnisvara ning teenib tulu korterite ja arikinnisvara muugist, millest
vimast antakse miimise asemel aeg-ajalt Uurile. Kontserni ettevdtjad, kes tegutsevad korterite
miidjatena, kannavad tsiviilvastutust, peamiselt ehituskvaliteedi tagamise eest. Uldjuhul sisaldavad
kinnisvara muugilepingud kokkulepet ehitusgarantii kohta, mille vastav Kontserni ettevétja annab
24 kuuks. Seetdttu votavad Kontserni ettevétjad tsiviilvastutuse ehitustddde kvaliteedi eest, kuid
puudub kindlus, et Kontserni ettevdtja vastu esitatud tsivilnduet oleks véimalik vastavalt ehitusSeltsilt
sisse nduda.
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Tsiviilvastutuse riske maandatakse Kontserni ettevdtlusstruktuuriga — iga kinnisvaraprojekt kuulub
eraldi Kontserni ettevétjale, mis on eriotstarbeline Selts (SPV) ja mis koondab uhe konkreetse
kinnisvaraprojektiga seotud riskid Uhte Kontserni ettevdtjasse ning vdimaldab seega valtida kahju
katmist (kui see on tekkinud) teiste kinnisvaraarenduse projektide arvelt. Peale eespool nimetatu
maandavad Kontserni ettevdtjad tsiviilvastutuse riske lepingutega, lisades Kontserni ettevdtjate
sdlmitud lepingutesse tavaparased vastutuse piirangud.

Naiteks Manufaktuuri 18 kortermaja korteriomanikud on esitanud kohtusse hagi Kontserni tiitarettevdtja
Hepsor Phoenix OU (Manufaktuuri 18 kinnisvaraarenduse projekti arendamiseks loodud SPV) vastu
kahju huvitamiseks, mis on seotud korter- ja parkimismajade vaidetavate puuduste kdrvaldamiseks
vajalike remondikuludega. Noue (sh viivised ja muud kérvalnduded) on ligikaudu pool miljonit eurot.
Kuna hoonete valmimisest on méédunud iile viie (5) aasta, viitab Hepsor Phoenix OU oma kaitses
aegumisele, aga sellest hoolimata ei ole kumbki pool valistanud kompromissi véimalust. Prospekti
kuupéeva seisuga oodatakse kohtuvaidluses kohtu esialgset otsust nduete aegumise kohta.

Lisaks on Kontserni ettevdtja Hepsor P113 OU osaline mitmes kohtumenetluses koos Novel Clinic
Assets OU (endine Giirnik Parnu mnt 113 &rihoones, mille renditav pindala on 4000 m? ja mille omanik
on Hepsor P113 OU) ja seotud isikutega. Hepsor P113 OU I6petas Novel Clinic Assets OU-ga séImitud
Udrilepingu Qdrniku tosise ja jatkuva Gdritingimuste rikkumise téttu, millele jargnes ligikaudu 3 miljoni
euro suurune kahjundue Girniku vastu. Seltsi ja teiste Hepsor P113 OU osanike eesmark oli leida
kohtuvaline lahendus. 9. novembril 2023 esitas Ulrnik Harju Maakohtusse hagi UUrilepingu
ennistamiseks, uUUrilepingu Ulesitlemise eest huvitise ndudmiseks ja ruumidesse jdanud vara
tagasindudmiseks. Hepsor P113 OU esitas kohtumenetluses vastuhagi kahju hiivitamiseks. Seoses
Udrilepingu 16petamisega on Udrnikuga seotud isikud — llsanta UAB ja Concept 5 Clinic UAB —
paralleelselt esitanud Hepsor P113 OU vastu hagi hiivitise saamiseks ning ruumidesse jietud vara
tagasindudmiseks. Kuigi Harju Maakohus jattis Concept 5 Clinic UAB hivitisndude rahuldamata, on
kéik muud kohtumenetlused Prospekti kuupdeva seisuga peatatud seoses Novel Clinic Assets OU
pankrotimenetlusega, mille raames peaks kohus tegema otsuse ka Hepsor P113 OU poolse Uiirilepingu
I6petamise kehtivuse kohta.

Kuigi Kontsern on vdtnud ja votab ka edaspidi moistlikke meetmeid, mis on vajalikud tsiviilvastutusega
seotud riskide maandamiseks lepingutega, ning putab lahendada koéik véimalikud tulevased
erimeelsused vastastikuse kokkuleppega, ei saa mis tahes tulevaste taiendavate kohtuvaidluste ja
nende vbimalike tagajargede suhtes kindel olla.

Kinnisvaraarendus on arivaldkond, kus konkurents on ddrmiselt tihe.

Kinnisvaraarendus on arivaldkond, kus konkurents on aarmiselt tihe ja seetdttu kujutab see endast
Kontsernile potentsiaalselt suurt riski. Olukorra teeb keerulisemaks asjaolu, et Kontsern tegutseb
Tallinnas ja Riias ning nende I&hipiirkondades, mis on Eesti ja Lati piirkonnad, kus ndudlus nii &ri- kui
ka elamukinnisvara jarele on suurim, ning Torontos, mis on ks suurema elamukinnisvara néudlusega
piirkondadest Kanadas. Suure Kkonkurentsi tagajaried vbivad olla tdsised nii Kontserni
tegevustulemustele kui ka finantsseisundile.

Tihe konkurents kinnisvaraarenduses voib suurendada ndudlust kinnisvaraarenduse jarele. See vdib
pdhjustada kinnisvarahindade arvestatavat tdusu, mis omakorda nduab Kontsernilt suuremaid
investeeringuid, et oleks voimalik omandada arendusprojektide jaoks vajalikku maad. Samuti voib see
pdhjustada olukorra, kus Kontsern ei saa oma projektide jaoks kinnisvara soetada vdi ei saa seda teha
soodsatel tingimustel, mis vbib avaldada negatiivset mdju Kontserni vdimele tegutseda oma
tegevusvaldkonnas kasumlikult.

Kinnisvaraarenduse konkurentsitihe iseloom tekitab ka riski, et ndudlus ehitusmaterjalide jarele voib
tuntavalt suureneda. See vdib pdhjustada ka viivitusi arendusprojektide ehitustédde 16petamisel, kui
ndudluse suurenemise téttu ei ole enam vbimalik saada piisavas koguses ehitusmaterjale. See voib
tekitada Kontsernile lisakulusid ja avaldada negatiivset méju Kontserni tegevuse kasumlikkusele.
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Konkurents kinnisvaraarenduses voib potentsiaalselt pdhjustada ka ari- ja/vdi elamukinnisvara
Ulepakkumist. See voib pdhjustada kinnisvara vaartuse languse, mis sunnib Kontserni arendatavat
kinnisvara miima vdi Ulrile andma algul kavandatust madalama hinnaga, mis méjutaks negatiivselt
Kontserni arendusprojektidest saadavat tulu ja seega ka tegevustulemust.

Tihe konkurents kinnisvaraarenduse valdkonnas kujutab endast riski, mis vdib Kontserni jaoks
realiseeruda mitmel erineval viisil ning avaldada negatiivset mdju Kontserni tegevustulemustele ja
finantsseisundile. Juhtkond usub, et Kontsern voétab vajalikke ettevaatusabindusid nende riskide
realiseerumise vdimaluse vahendamiseks, aga kuivord see soltub suuresti kolmandatest isikutest ja
Kontsernist séltumatutest asjaoludest, ei saa seda kinnitada, mistéttu on juhtkonnal pdhjust arvata, et
selle riski realiseerumise vdimalus on suur, samas kui Kontserni tegevusele ja finantsseisundile
tekkivate ulatuslike negatiivsete tagajargede voimalus on keskmine.

Kinnisvaraarendus on avatud regulatiivsetele ja poliitilistele riskidele.

Selleks, et Kontserni omandatud maa arendamisega alustamise véimalus oleks tagatud, on sageli vaja
tellida projekti detailplaneering ja esitada see omavalitsuse planeerimisasutusele. Planeeringu
heakskiitmise protsess on haldusmenetlus, millele kehtivad seadusest tulenevad nduded ja millel on
mitu etappi, mistottu voib protsess kesta kohati mitu aastat. Protsessi tulemus voib moéjutada maa
sihtotstarvet, hoonete maksimaalset arvu maal, hoonete kdrgust ja muid Uksikasju. Ehitustédde
alustamiseks peavad Kontserni ettevdtjad enne projekti ehitustédde alustamist taotlema ka ehitusluba,
mis vOib samuti pdhjustada viivitusi. Lisaks sellele, et planeeringut puudutavate otsuste tegemine on
ajamahukas, soltub ka ehituslubade andmine voi andmisest keeldumine suurel maaral vastavate
asutuste kaalutlusdigusest. Sellised ametiasutuste kaalutlusdigused soltuvad sageli poliitilistest
suundumustest ja vdivad seetdttu olla ettearvamatud. Naiteks pidi Kontserni ettevdtja H&R Residentsid
OU esitama kaebuse Tallinna Halduskohtusse, et Tallinna linn menetleks H&R Residentside esitatud
detailplaneeringut (seoses Kadaka tee 197 kinnistuga), mille tegemisest on linnavalitsus muidu
hoidunud kuni looduskaitseliste piirangute kehtestamiseni.

Selle tulemusena voib vastav Kontserni ettevétja olla sunnitud projektist loobuma, sest ei ole vdimalik
tagada, et Kontserni ettevotja saaks alati kdik arenduseks vajalikud digused, load ja kooskdlastused,
mis vdib avaldada negatiivset méju Kontserni ettevdtja vbimele tegutseda tootlikult ning kasumlikult.
Kui ehitustdddega ei saa alustada voi kui projektist otsustatakse loobuda planeeringu heakskiitmise
menetluse tulemuse tottu, véib Kontsern kanda kahjumit, sest ta peab arendamata kinnisvara miima
madalama hinnaga kui see, millega see soetati. Projektist loobumine vdib pdhjustada Kontsernile ka
kahjumit, mis tuleneb juba kantud muudest projektiga seotud kuludest. Kulude ettendgematu
suurenemine voib tuleneda ka projektis tehtavatest muudatustest véi viivitustest, mis vdivad olla
pdhjustatud planeeringu kooskdlastamise menetlusest véi muudest vajalikest ehitusele eelnevatest
menetlustest, mida Kontsern on kohustatud 1&bi viima. Kdik see voib avaldada negatiivset moju
Kontserni finantsseisundile ja tegevustulemustele.

Kontsern on neid riske maandanud, rahastades kéiki oma projekte kuni ehituse alustamiseni ise, sest
sellisel juhul ei takista viivitused vajalike diguste, lubade ja kooskdlastuste saamisel Kontserni ettevotja
vdimet laenu teenindada, kuivord laenu voetakse ehitamise finantseerimiseks alles parast seda, kui
omavalitsus on selle kooskdlastanud. Eespool toodule tuginedes leiab juhtkond, et kuigi mdne
planeeringu ning linnavalitsuselt kdigi ehitustddde jaoks vajalike biguste, lubade ja kooskdlastuste
saamisega seotud riski realiseerumise tdenaosus on keskmine, eksisteerib vaid vaike véimalus, et need
riskid pohjustavad Kontserni tegevusele ja finantsseisundile olulisi negatiivseid tagajargi.

Ukraina séjast tulenevad geopoliitilised riskid

24. veebruaril 2022 alustas Venemaa sdjalist sissetungi Ukrainasse, mis kujutab endast 2014. aastal
alanud konflikti markimisvaarset eskaleerumist. See on suurim sdjaline konflikt Euroopas enam kui 20
aasta jooksul. Sissetungiga seoses on laaneriigid kehtestanud Venemaa suhtes sanktsioonid, mille
eesmark on kahjustada Venemaa majandust, kuid mis kahtlemata avaldavad negatiivset mdju ka
Euroopa majandusele, eriti Baltimaades ning Kesk- ja Ida-Euroopa riikides, millel on traditsiooniliselt ja
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ajalooliselt tugevad majandussidemed Venemaaga ja kus Kontsern tegutseb. Peale selle méjutavad
valitsuste poolt Venemaa kodanikele kehtestatud piirangud tugevasti kdnealuseid Euroopas elavaid
isikuid. Selts jalgib pidevalt moju, mida konflikt on avaldanud ja vdib edasi avaldada Kontserni
tegevusele, turgudele, kus ta tegutseb, ja konflikti jatkudes laiemalt makromajanduslikele
valjavaadetele. Prospekti kuupdeva seisuga on endiselt raske ennustada, kui kaua konflikt kestab ning
millises ulatuses mojutavad olukorda sdda Ukrainas ja muud geopoliitilised tegurid, sealhulgas
vBimalus, et sdéda kandub Ule uutele territooriumidele. Tapsemalt voivad Venemaa sbjaga Ukrainas
seotud riskid mojutada negatiivselt, Eesti geograafilise Iaheduse t6ttu Venemaale, koduomanike voi
kinnisvarainvestorite ostuotsuseid, mis voib avaldada negatiivset méju Kontserni tegevustulemustele.

Kontserni é&ritegevus séltub kinnisvara ostmiseks vajalike pangalaenude (ildisest
kattesaadavusest, tarbijakaitumise suundumustest, t66tuse mddrast ja muudest asjaoludest,
mis ei ole Kontserni kontrolli all.

Ligikaudu 93% Kontserni 2024. aasta konsolideeritud kogutuludest saadi elamukinnisvara muugist
tarbijatele (2023. aastal 84%). Seetdttu on Kontsern avatud riskidele, mis on seotud elamukinnisvara
ostu rahastamiseks vajalike pangalaenude Uldise kattesaadavusega, tarbijakaitumise suundumustega,
té6tuse maaraga ja muude asjaoludega, mis mojutavad tarbijate kaitumist Kontserni sihtturgudel —
Eestis ja Latis ning tulevikus ka Kanadas.

Prospekti kuupaeva seisuga voib Uldist turuolukorda elamukinnisvaraturul Eestis ja Latis iseloomustada
soodsana — ndudlust uute elamukinnisvarade jarele toetavad laenukulude vahenemine, palgataseme
tbus ja positivsed majanduskasvu véljavaated. Sellele vaatamata véivad makromajanduslikud
suundumused muutuda, mis omakorda vdib margatavalt méjutada tarbijate kaitumist ja avaldada
potentsiaalselt negatiivset moju Kontserni tegevustulemustele.

Kontsern on avatud demograafiliste muutustega seotud riskidele.

Hiljutised suundumused naitavad, et Tallinna ja Riia elanike arv vaheneb aeglaselt ning kuigi pikemas
perspektiivis on ennustatud Toronto rahvaarvu kasvu, siis jargmise viie aasta jooksul on oodata ka
Toronto elanike arvu vahenemist, mis on tingitud peamiselt mittealaliste elanike arvu vahenemisest.
Prospekti kuupdevaks ei ole see nendes linnades avaldanud negatiivset mdju ndudlusele
elamukinnisvara jarele; kui see suundumus siiski jatkub, toob see paratamatult kaasa elamukinnisvara
ndudluse vahenemise. See omakorda vdib pdhjustada languse kinnisvarahindades, mille eest
Kontserni ettevétjad kortereid muilvad, ja pikendada mulgiperioode. See omakorda vdib avaldada
negatiivset mdju Kontserni tegevustulemustele.

Kinnisvaraarendusele kohaldatakse keskkonnaeeskirju.

Kinnisvaraarendusele kohaldatakse keskkonnakaitse seadusi ja eeskirju. Sellised seadused ja
eeskirjad vbéivad muutuda ning arvestades teema téhtsust, on oodata, et néuded ja piirangud muutuvad
rangemaks. Arvestatavad muudatused Kontserni tegevuspiirkonna riikide keskkonnakaitset
puudutavates digusaktides voivad nduda Kontsernilt suuremaid investeeringuid, et tagada eeskirjade
jargimine Kontserni ettevétjate tegevuses. Taiendavad ja potentsiaalselt suured kulud vdivad tekkida
siis, kui Kontsern ei suuda jargida mis tahes muudatusi eeskirjades, sest Kontsern vastutab rikkumiste
eest. See vdib pdhjustada ka viivitusi Kontserni arendusprojektide 18puleviimisel. Kdik lisakulud, mis
tulenevad keskkonnakaitse-eeskirjade taitmise tagamisest vdi selle tagamata jatmisest, vdivad
avaldada negatiivset modju Kontserni suutlikkusele jatkata oma tegevust, samuti Kontserni
finantsseisundile ja tegevustulemustele.

Kuna Euroopa Liit peab keskkonnakaitset aarmiselt téahtsaks, on juhtkond seisukohal, et maaruste
muutmise risk on keskmine, aga kuivord Kontsernil ei ole seni oma tegevuses olnud probleeme nende
maaruste jargimisega, on nende muudatuste negatiivsete mdjude realiseerumise vdimalus Kontserni
jaoks vaike.

Lisaks sellele vastutab Eesti digusaktide kohaselt saastunud kinnistu taastamise eest praegune voi
endine ettevotja. Kontsern ei tegele Eesti keskkonnaseaduste kohaselt loakohustusliku tegevusega.
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On siiski vdimalik, et Kontserni omandis olevatel kinnistutel on véi on varem olnud Ulrnikke, kes
tegelevad keskkonnaseaduste kohaselt vastavat luba ndudvate tegevustega, st tegutsevad Eesti
keskkonnaseadustiku tldosa tdhenduses kaitajana. Seetdttu voib Kontsern kui kinnisvara omanik olla
teatud tingimustel taastamise eest vastutav. See tdhendab, et Kontserni vastu vdidakse esitada
ndudeid puhastamiseks voi jarelpuhastamiseks seoses pinnase, veealade vdi pdhjavee saastumise voi
selle kahtlusega, et tagada keskkonnaseadustega ndutav kinnisvara seisund. Peale selle vdisid
eelmised ettevdtjad puhastada kinnisvara vastuvdetaval viisil, nagu seda nduti kinnisvara tollase
kasutamise puhul. Kinnisvara muutunud kasutusotstarbe tottu, naiteks elamute tarbeks, véivad néuded
Kontsernile olla rangemad, mis tdhendab, et Kontsernil vdivad tekkida puhastamise ja puhastamisega
seotud kulud, et kinnisvara oleks véimalik kasutada eesmargipéaraselt.

Kuigi Kontsern teeb enne iga uue kinnisvara v6i maatiki omandamist hoolsuskontrolli, sealhulgas uurib
keskkonnakusimusi voi tugineb miuja vastavatele kinnitustele, ei saa olla kindel, et Kontsern ei vastuta
saastunud kinnisvara ettendgematu taastamise eest, mis voib kaasa tuua suuremaid puhastamise voi
puhastamise kulusid ning pdhjustada Kontserni kavandatud kinnisvaraarenduses viivitusi. See
omakorda vdib avaldada negatiivset mdju Kontserni tegevustulemustele ja finantsseisundile.

3.4 Pakkumise ja kauplemisele votmisega seotud riskid

Vélakirjade hind ja Vélakirjade piiratud likviidsus.

Selts taotleb Vélakirjade kauplemisele lubamist Nasdaq Tallinna bérsi Balti Vdlakirjade nimekirjas; kuigi
Selts teeb koik endast oleneva, et tagada Vodlakirjade kauplemisele lubamine Seltsi soovitud viisil, ei
saa garanteerida, et Volakirjad kauplemisele voetakse. Lisaks on Nasdaqg Tallinna bors oluliselt vahem
likviidne ja volatiilsem kui teistes jurisdiktsioonides valjakujunenud turud. Nasdaq Tallinna borsi Balti
Vélakirjade nimekirjas kauplemisele vbetud Vélakirjade kadive on 95,1 miljonit eurot, kokku 13 435
tehinguga (seisuga 6. november 2025). Nasdaq Tallinna bérsi suhteliselt vaike turukapitalisatsioon —
10,6 miljardit 6. novembri 2025 seisuga ja vahene likviidsus vdivad kahjustada Vélakirjaomanike véimet
muta Vélakirju avatud turul, kasutada neid muude kohustuste tagatisena véi teha muid tehinguid, mis
nduavad aktiivse turu olemasolu, ning vdivad suurendada Vélakirjade hinna volatiilsust. Kuna iga seeria
Vélakirjadel on erinev ISIN-kood, kaubeldakse vastavate Vdlakirjadega ka eraldi, mis méjutab nende
likviidsust turul. Vélakirjade vaartus vdib vaartpaberiturul kdikuda Kontserniga seotud juhtumite ja
riskide realiseerumise téttu, aga ka selliste valiste juhtumite t6ttu, mida Kontsern ei saa mdjutada, nagu
majanduslikud, finants- vdi poliitilised siindmused, intressimdarade vdi valuutakursside muutused,
keskpankade poliitika, muutused sama tllpi vaartpaberite ndudluses voi pakkumises Uldiselt voi
muutused Vdlakirjade ndudluses vdi pakkumises. Naiteks kui isik, kelle valduses on suur kogus
Volakirju, otsustab need mida, ei pruugi Nasdaq Tallinna bérsi nbudlus sellise mutgi vdi emissiooni
teostamiseks olla piisav ning muuk vdib votta algselt oodatust kauem aega vdi toimuda eeldatust
madalama hinnaga.

Intressimédérade muutustega seotud riskid

Vélakirjad on avatud intressiriskile. Uldiselt on tden&oline, et olemasolevate intressimaarade, eelkdige
Euroopa Keskpanga (EKP) kehtestatud baasintressimadarade téus mdjutab negatiivselt selliste
fikseeritud tuluga vaartpaberite turuhinda nagu Vélakirjad. Kui turu intressimaarad tdusevad, voib uute
emiteeritud volainstrumentide tootlus muutuda atraktivsemaks vorreldes Voélakirjade fikseeritud
kupongimaksetega, mis voib viia Volakirjade turuvaartuse vahenemiseni. Seevastu intressimaarade
langus voib Vélakirjade turuhinnale avaldada positiivset mdju. Vélakirjaomanikud peavad arvestama,
et kuigi intressimaarade muutused mdjutavad Voélakirjade turuvaartust, ei mojuta need Vdlakirjade
nimivaartust ega Volakirjade Tingimuste kohaselt makstavaid intressimakseid. Seega saavad Vdlakirju
lunastustahtpdevani hoidvad investorid tagasi nimivaartuse koos intressiga, nagu Tingimustes on
satestatud, séltumata turuhinna vahepealsetest kdikumistest.

Vélakirjade hind véib olla volatiilne.
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Volakirjadesse tehtud investeeringu vaartus voib jarsult vaheneda véi suureneda. Naiteks voivad sellist
volatiilsust pdhjustada lldised turutingimused ja regulatiivsed, majanduslikud véi poliitilised muutused.
Tapsemalt on Nasdaq Tallinna bdrsil nagu teistelgi vaartpaberiturgudel aeg-ajalt esinenud
markimisvaarseid hinna- ja mahukdikumisi, mis on mdjutanud vaartpaberite turuhinda, ning tulevikus
voivad aset leida sarnased kdikumised, mis ei pruugi olla seotud Kontserni tegevuse tulemuslikkuse
ega valjavaadetega, kuid mdjutavad sellest hoolimata Vélakirjade hinda. Vélakirjade turuhinda véivad
tuntavalt mdjutada ka mitmesugused konkreetselt Kontserniga seotud tegurid. Nende tegurite hulka
kuuluvad turu hinnang Kontserni strateegiale ning erinevus Kontserni tegevuse tulemuste ja/voi
véljavaadete ning turuanaliitikute ja Vélakirjaomanike ootuste vahel. Veel vdivad Vélakirjade hinda
mojutada pohjendatud voi pdhjendamata spekulatsioonid Kontserni aritegevuse, tulemuslikkuse,
juhtimise ja strateegiliste plaanide ning Kontserni arisektori turuosaliste tegevuse kohta. Sellise
volatiilsuse téttu peavad investorid meeles pidama, et Vélakirjadesse tehtud investeeringu vaartus voib
kdikuda.

Kohtuotsuste Seltsi vastu tiditmisele podratavus.

Selts on asutatud Eesti seaduste kohaselt ja selle registrijargne asukoht on Eestis. Markimisvaarne osa
Kontserni varadest asub Eestis ja enamik Kontserni juhtivtdotajatest elab Eestis. Seetottu voib
valjaspool Eestit asuvatel voi elavatel investoritel olla raskem katte toimetada kohtukutseid ja muid
kohtumenetlusega seotud dokumente Kontserni kuuluvatele Uiksustele ja/voi Kontserni juhtividotajatele
ning taita Eesti kohtu otsuseid, mis on tehtud Kontserni kuuluvate Uiksuste vdi Kontserni juhtivtootajate
suhtes, kui olukorras, kus need Uksused vdi juhtivtédtajad asuksid vastava investori asukoha- voi
elukohajargses jurisdiktsioonis.

Omandibiguste puudumine.

Volakirjadesse tehtav investeering on investeering vdlainstrumentidesse, mis ei anna mingit juriidilist
ega kasulikku osalust Seltsi voi selle titarettevotjate omakapitalis ega mis tahes haaledigust véi digust
saada dividende v6i muid digusi, mis vdivad tuleneda omakapitaliinstrumentidest. VVélakirjad kujutavad
endast Seltsi tagamata volakohustust, andes Volakirjaomanikele ainult sellised digused, mis on
satestatud Vdlakirjade Tingimustes. Voélakirjade vaartust vboivad mojutada Seltsi aktsionaride
tegevused, mille Ule investoritel puudub kontroll.

MaksurezZiimi riskid.

Volakirjadega tehingute tegemisel vo&i Volakirjade intresside v&i pohiosamaksete saamisele
kohaldatava maksustamiskorra ebasoodsad muutused vdivad tuua kaasa Vdlakirjaomanike
maksukoormuse suurenemise ja seetdttu vdivad avaldada kahjulikku méju Vdlakirjadesse tehtud
investeeringu tulususe maarale.

Pakkumise tiihistamine.

Kuigi Selts teeb kdik endast oleneva, et tagada mis tahes Pakkumise dnnestumine, ei saa Selts tagada
mis tahes Pakkumise edukust ja seda, et investorid saavad margitud Vdlakirjad. Seltsil on &igus
tihistada Pakkumine Jaotises 4.10 Pakkumise tihistamine® kirjeldatud Tingimustel.
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4. PAKKUMISE TINGIMUSED
4.1 Pakkumine

Programmi raames voib Volakirju avalikult pakkuda kogusummas kuni 20 000 000 eurot jae- ja
institutsionaalsetele investoritele Eestis, Latis ning Leedus voi koigis riikides (Pakkumine). Selts vdib
Vélakirju pakkuda ka mitteavalikult investoritele mis tahes EMP liikmesriigis Prospektimaaruse artiklis
1(4) kirjeldatud asjaoludel.

Vélakirju vbib pakkuda erinevates Seeriates mitme Pakkumise kaudu.

4.2 Pakkumises osalemise 6igus

Pakkumine on suunatud kdigile jaeinvestoritele ja institutsionaalsetele investoritele Eestis, Latis ning
Leedus, nagu on maaratletud vastavate Volakirjade seeria Loplikes Tingimustes.

Pakkumise kontekstis loetakse, et isik asub Eestis, Latis voi Leedus ja tal on digus Pakkumises osaleda,
kui sellisel isikul on Nasdag CSD-s toimiv vaartpaberikonto véi vaartpaberikonto finantsasutuses, mis
on Nasdaq Riia borsi voi Nasdaq Vilniuse bérsi liige, ja selline isik esitab selle vaartpaberikonto kaudu
seoses Volakirjadega Markimisavalduse (nagu allpool on maaratletud).

4.3 Nimivaartus ja Emissioonihind
Iga Volakirja nimivaartus maaratakse kindlaks Loplikes Tingimustes.

Iga Volakirja seeria Emissioonihind maaratakse kindlaks Loplikes Tingimustes.

4.4 Pakkumisperiood

Pakkumisperiood on ajavahemik, mille jooksul vboivad Pakkumises osalemise digusega isikud esitada
Volakirjade Markimisavaldusi (vt tdpsemalt Jaotisest 0 ,Markimisavaldused®).

Iga Vélakirjade Seeria Pakkumisperiood tapsustatakse vastava Volakirjade seeria Loplikes Tingimustes
ja avaldatakse ka eraldi Nasdaq Tallinna bdrsi infostusteemi ja Seltsi veebilehe
(https://hepsor.ee/investorile/volakirjad/) kaudu.

4.5 Markimisavaldused

Markimisavalduste esitamine

Markimisavaldus  Vélakirjade  markimiseks  (Markimisavaldused) voib esitada  ainult
Pakkumisperioodil. Pakkumises osalev investor voib taotleda Vélakirjade markimist ainult
Emissioonihinnaga. Kéik Pakkumises osalevad investorid saavad esitada ainult eurodes nomineeritud
Markimisavaldusi. Investor kannab k&ik kulud ja tasud, mida vastav kontohaldur vai finantsasutus, kes
votab vastu Markimisavalduse, nduab seoses Markimisavalduse esitamise, tiihistamise voi
muutmisega.

Volakirjade markimiseks peab investoril olema vaartpaberikonto Nasdag CSD kontohalduri juures voi
finantsasutuses, mis on Nasdaq Riia borsi vdi Nasdaq Vilniuse boérsi liige ja mis on ka Lati vdi Leedu
vaartpaberite keskdepositooriumi osaline, st vastavalt Nasdaq CSD SE (registreeritud Latis,
registrikood 400003242879) vdi Nasdaq CSD SE Leedu filiaal (registreeritud Leedus, registrikood
304602060).

Nasdaq CSD osalistena tegutsevate pankade ja investeerimisiihingute nimekiri on kattesaadav Nasdaq
CSD veebilehel https://nasdaqgcsd.com/list-of-participants/. Nasdaqg Riia borsi véi Nasdaq Vilniuse borsi
likmeks olevate finantsasutuste nimekiri on kattesaadav Nasdaq Balti borsi veebilehel
https://nasdaqgbaltic.com/statistics/et/members (Nasdaq Riia bérsi v6i Nasdaq Vilniuse bdrsi liikmete
nimekirjaga tutvumiseks tuleb valida vastavalt ,Riia turg“ véi ,Vilniuse turg®).
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Markimisavalduste esitamine Eesti investorite poolt

Kui ja sel maaral, kui Pakkumine toimub Eestis, peab Vélakirju markida sooviv investor vétma Ghendust
kontohalduriga, kes haldab sellise investori vaartpaberikontot EVR-is, ja esitama Markimisavalduse
kontohalduri poolt aktsepteeritud vormis ja Prospekti Tingimuste kohaselt. Markimisavaldus tuleb
kontohaldurile esitada Pakkumisperioodi Idpuks. Investor voib Markimisavalduse esitamiseks kasutada
Ukskdik millist tema kontorhalduri pakutavat viisi (nt isiklikult kontohalduri klienditeeninduses, interneti
teel vdi muul viisil). Markimisavaldus peab sisaldama jargmisi andmeid:

Vaartpaberikonto omanik: investori nimi

Vaartpaberikonto: investori vaartpaberikonto number

Kontohaldur: investori kontohalduri nimi

Vaartpaber: [nagu on toodud Léplikes Tingimustes]

ISIN-kood: [nagu on toodud Léplikes Tingimustes]

Vaartpaberite kogus: Volakirjade arv, mida investor soovib markida

Hind (Volakirja kohta): Emissioonihind eurodes, nagu on toodud Loplikes Tingimustes
Tehingu summa: Vélakirjade arv, mida investor soovib markida, korrutatuna

Emissioonihinnaga

Vastaspool Hepsor AS

Vastaspoole vaartpaberikonto 99102109519

Vastaspoole kontohaldur AS LHV Pank

Tehingu vaartuskuupaev: [nagu on toodud Léplikes Tingimustes]
Tehingu liik: »markimine®

Arveldusmeetod: ,=uleandmine makse vastu*

Investor vdib esitada Markimisavalduse esindajakonto kaudu ainult juhul, kui ta lubab esindajakonto
omanikul avaldada oma isiku EVR-i registripidajale kirjalikult. Esindajakontode kaudu esitatud
markimiskohustusi voetakse jaotamisel arvesse ainult juhul, kui esindajakonto omanik on tegelikult
kirjalikult avaldanud investori isiku EVR-i registripidajale. Muude andmete hulgas ndutakse flusilise
isiku korral ka alalise aadressi ja isikukoodi avaldamist vai juriidilise isiku korral registreeritud aadressi,
margitud vaartpaberite arvu ja tehingu netovaartuse avaldamist. Investor vdib esitada
Markimisavalduse isiklikult voi esindaja kaudu, keda investor on volitanud (seadusega ndutavas vormis)
Markimisavaldust esitama.

Markimisavalduste esitamine Léti ja Leedu investorite poolt

Kui ja sel maaral, kui Pakkumine toimub Latis vdi Leedus, peab Vdlakirju markida sooviv investor votma
Uhendust finantsasutusega, kes on Nasdaqg Riia bdrsi vdi Nasdaq Vilniuse bérsi liige ja kes haldab
sellise investori vaartpaberikontot. Investor vdib esitada Vélakirjade ostmiseks vdi markimiseks
Markimisavalduse vastava finantsasutuse aktsepteeritud vormis ja Prospekti Tingimuste kohaselt.
Markimisavaldus tuleb kontohaldurile esitada Pakkumisperioodi |6puks. Investor vdib
Markimisavalduse esitamiseks kasutada ukskdik millist tema kontorhalduri pakutavat viisi (nt isiklikult
kontohalduri klienditeeninduses, internetipanga kaudu véi muul viisil).

Markimisavalduste esitamise tingimused

Markimisavaldus loetakse esitatuks alates hetkest, kui Nasdaq CSD Eesti korral ja Nasdaq Riia bors
vdi Nasdaq Leedu bors vastavalt Lati ja Leedu korral saab vastava Eesti investori kontohaldurilt voi
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vastava Lati vdi Leedu investori vaartpaberikontot haldavalt finantsasutuselt nduetekohaselt taidetud
tehingukorralduse.

Investor peab tagama kogu Markimisavalduses sisalduva teabe digsuse, tapsuse ja loetavuse. Seltsil
on digus likata tagasi kdik Markimisavaldused, mis on puudulikud, ebadiged, ebaselged vdi loetamatud
vOi mida ei ole Pakkumisperioodi jooksul taidetud ja esitatud kooskdlas kodigi kdesolevates tingimustes
satestatud nduetega.

Markimisavalduse esitamisega iga investor:

() kinnitab, et on tutvunud Prospekti ja selle kokkuvéttega, muu hulgas Prospektis esitatud
riskitegurite ning Volakirjade omamisest tulenevate diguste ja kohustuste kirjeldusega;

(i) ndustub Pakkumise tingimustega, mis on satestatud kdesolevas punktis ja mujal Prospektis,
ning lepib Seltsiga kokku, et selliseid tingimusi kohaldatakse koigile investorite
omandatavatele Vodlakirjadele;

(iii) votab teadmiseks, et Pakkumine ei kujuta endast Volakirjade pakkumist (oferti) Seltsi poolt
voladigusseaduse § 16 Ig 1 tdhenduses ega muul viisil ning et Markimisavalduse esitamine
ei anna investorile iseenesest digust Volakirju omandada ning ei too kaasa Vdlakirjade
midgilepingu s6lmimist Seltsi ja investori vahel;

(iv) ndustub, et Vdlakirjade arvu, mille investor on Markimisavaldusse markinud, kasitletakse
Volakirjade maksimaalse arvuna, mida investor soovib omandada (Maksimumkogus), ja et
investor vdib saada maksimaalsest arvust vahem (ent mitte ronkem) Valakirju (vt tapsemalt
Jaotisest 4.7 ,Turustamine ja jaotamine®);

(v) kohustub omandama talle kaesolevate tingimuste jargi maaratud arvu Vélakirju kuni
maksimumkoguse ulatuses ja nende eest tasuma;

(vi) annab kontohaldurile voi finantsasutusele, kelle kaudu Markimisavaldus esitatakse, loa ja
korralduse korraldada tehingu arveldamine investori nimel (vottes meetmeid, mis on selleks
seaduslikult vajalikud) ning edastada tehingu I8puleviimiseks vajalikku teavet ulatuses, mis
on selleks noutav;

(vii) annab Seltsile ja Nasdaq CSD-le koos Seltsi kaasatud mis tahes teenuseosutajatega loa
té6delda oma Markimisavalduses toodud isikuandmeid ja teavet enne Pakkumisperioodi,
selle jooksul ja/vdi parast Pakkumisperioodi ulatuses, milles see on vajalik Pakkumises
osalemiseks, kinnitada vdi tagasi likata Markimisavaldus ning taita Vélakirjade Tingimused
ja Seltsi kohustusi Vélakirjade Tingimuste kohaselt;

(viii) annab kontohaldurile vdi finantsasutusele, kelle kaudu Markimisavaldus esitatakse, ja
Nasdaq CSD-le loa ja korralduse muuta Markimisavalduses sisalduvat teavet, sealhulgas a)
tdpsustada tehingu vaartuspdeva, b) tdpsustada investori ostetavate Vdlakirjade arv ja
tehingu kogusumma, mis on leitud Emissioonihinna korrutamisel vastavale investorile
jaotatud Vélakirjade arvuga; c) parandada voéi lahendada ilmsed vead voi eksimused
Markimisavalduses (kui neid on);

(ix) kinnitab, et tema suhtes ei kehti Uhegi teise jurisdiktsiooni seadused, mis keelaksid
Markimisavalduse esitamise vdi Vdlakirjade jaotamise talle, ning kinnitab, et tal on &igus
esitada Markimisavaldus Prospekti kohaselt.

Investor voib Markimisavaldust enne Pakkumisperioodi Idppu igal ajal muuta vdi selle tihistada. Selleks
peab investor vdtma Uhendust oma kontohalduri voi finantsasutusega, kelle kaudu vastav
Markimisavaldus on esitatud, ning tegema kontohalduri vdi finantsasutuse ndéutavad toimingud
Markimisavalduse muutmiseks vdi tlhistamiseks (sellised toimingud véivad eri kontohaldurite ja
finantsasutuste puhul erineda).
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4.6 Tasumine

Markimisavalduse esitamisega annab investor loa ja korralduse tema rahakontot haldavale asutusele
(mis vdib, kuid ei pruugi olla ka investori vaartpaberikonto haldur) loa blokeerida viivitamata kogu
tehingusumma investori rahakontol kuni arvelduse I6puleviimiseni vbi vahendite vabastamiseni
kaesolevate Tingimuste kohaselt. Blokeeritav tehingusumma vérdub Emissioonihinnaga, mida on
korrutatud Maksimumkogusega. Investor vdib Markimisavalduse esitada Uksnes juhul, kui tema
Nasdaq CSD vaartpaberikontoga seotud rahakontol vdi tema vaartpaberikontol finantsasutuses, mis
on Nasdaq Riia bérsi voi Nasdaq Vilniuse borsi liige, on piisavalt vahendeid, et katta kogu kdnealuse
Markimisavalduse tehingusumma.

4.7 Jaotamine ja jaotus

Selts otsustab Vodlakirjade jaotamise parast vastava Volakirja seeria Pakkumisperioodi [dppemist.
Volakirjad jaotatakse Pakkumises osalevatele investoritele alltoodud pdhimdotete jargi:

(i) samadel asjaoludel koheldakse kdiki investoreid vordselt, investorite arvust ja Pakkumise suhtes
Ules naidatud huvist sdéltuvalt vdib Selts maarata Uhele investorile jaotatavate Volakirjade
minimaalse ja maksimaalse arvu;

(i)  Seltsil on digus kasutada jaeinvestorite ja institutsiooniliste investorite rihmade vahel erinevaid
jaotamispohimétteid;

(i)  Seltsil on digus kasutada investorite rihmades erinevaid jaotamispdhimétteid, mis p&hinevad
Markimisavalduse mahul;

(iv) jaotamise eesmark on luua Seltsile kindel ja usaldusvaarne investorite baas;

(v)  Seltsil on digus eelistada oma olemasolevaid aktsionare teistele investoritele; ning

(vi) Kontserni t6otajaid (sealhulgas nende kontrolli all olevaid t66tajaid, kui nad tegutsevad juriidiliste
isikute kaudu) voib eelistada teistele investoritele.

Seltsi olemasolevate aktsionaride nimekiri maaratakse kindlaks vastava Volakirjade seeria Pakkumise
valjakuulutamisele vahetult eelneva té6paeva I16pu seisuga.

Selts teavitab jaotusprotsessi tulemustest Nasdaq Tallinna borsi infoststeemi ja Seltsi veebilehe
(https://hepsor.eelinvestorile/volakirjad/) kaudu. Selts plaanib teatada Vdlakirjade iga Seeria jaotamise
tulemused kolme té6paeva jooksul parast Pakkumisperioodi 16ppu, kuid igal juhul enne Vdlakirjade
kandmist investorite vaartpaberikontodele. Seetbttu ei alustata Nasdaq Tallinna bdrsil toimuvate
Volakirjadega tegelemist enne jaotamise tulemuste valjakuulutamist.

4.8 Arveldamine

Pakkumiste Ule arveldamine toimub Nasdaq CSD kaudu. Investoritele jaotatud Vélakirjad kantakse
nende vaartpaberikontodele Ule Vélakirjade Loplikes Tingimustes satestatud arvelduskuupéaeval
s=dlekanne makse vastu“ meetodil samal ajal Volakirjade eest tasumisele kuuluva makse lilekandega.
Vélakirjade omandidigus laheb Ule asjaomastele investoritele, kui Vdlakirjad kantakse nende
vaartpaberikontodele.

Kui investor on esitanud mitu Markimisavaldust mitme vaartpaberikonto kaudu, kantakse sellisele
investorile jaotatud Vdlakirjad Ule kdikidele vastavatele vaartpaberikontodele proportsionaalselt iga
konto kohta esitatud Markimisavalduses naidatud Vdlakirjade arvuga, Umardatuna vajadust mddda
Ules- voi allapoole. Vélakirjadega kauplemine Nasdaq Tallinna bdérsi Balti Vélakirjade nimekirjas algab
Volakirjade Ldplikes Tingimustes margitud kuupaeval voi sellele [Ahedasel kuupaeval.

4.9 Raha tagastamine

Kui Pakkumine voi selle osa tuhistatakse kdesolevas Prospektis kirjeldatud tingimuste kohaselt, kui
investori Markimisavaldus lUkatakse tagasi voi kui jaotamine erineb taotletud Vdlakirjade arvust,
vabastavad vastavad finantsasutused eeldatavasti investori rahakontol blokeeritud vahendid véi osa
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neist (jaotatud Volakirjade eest tasumisele kuuluvast summast Ulle jddv summa). Selts ei vastuta
vastava summa vabastamise ja vabastatud summalt intressi maksmise eest ajaperioodi jooksul, kui
summa oli blokeeritud (kui seda tehti).

4.10 Pakkumise tiihistamine

Selts on jatnud endale diguse Pakkumine taielikult vbi osaliselt edasi likata vai tihistada mis tahes ajal
kuni Volakirjade jaotuse avaldamiseni. Muu hulgas vb6ib Selts tuhistada Pakkumise ebapiisava
ndudluse korral, st juhul, kui Pakkumise kogumahtu ei margita tais. Pakkumise mis tahes tihistamisest
vbi edasilukkamisest teavitatakse Nasdaq Tallinna borsi infosisteemi ja Seltsi veebilehe
(https://hepsor.eel/investorile/volakirjad/) kaudu. Ko&ik osaliste o&igused ja kohustused seoses
Pakkumise tuhistatud osaga loetakse I16ppenuks sellise teadaande avalikustamise hetkel.

4.11 Huvide konfliktid

Juhtkonnale teadaolevalt ei ole Pakkumisega seotud isikutel Pakkumisega seotult mingeid Pakkumise
seisukohalt olulisi isiklike huve. Juhtkonnale ei ole teada Pakkumisega seotud huvide konflikte.
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5. PAKKUMISE POHJUSED JA TULEMI KASUTAMINE

Programmi ja selle raames tehtavate Pakkumiste peamine pd&hjus on mitmekesistada Kontserni
rahastamisstruktuuri ja tagada kapital Kontserni kinnisvaraarenduse projektide jaoks.
Kinnisvaraarenduse tsuklid on pikad, mis sageli tingib rahastamisvajaduse erinevates etappides.
Programmi eesmark on tagada Seltsile paindlik juurdepaas kapitalile, kui turutingimused on kdige
soodsamad. Volakirjade emiteerimisest saadud kapital suunatakse pooleliolevate ning uute elamu- ja
ariarendusprojektide teostamiseks.

Siiani on Kontsern rahastanud Kontserni ettevotjate kinnisvaraarenduse projekte omavahenditest,
Seltsi aktsionaride ja valitud investorite (SPV tasandil) kaasatavast lisakapitalist voi pangalaenude abil.
Programmi raames Vélakirjade emiteerimisega soovib Selts vdhendada valisinvestoritelt kaasatava
kapitali hulka SPV tasandil oma elamuarendusprojektide jaoks ja refinantseerida Seltsi olemasolevat
pangalaenu.

Volakirjaemissioonist saadud tulu konkreetset kasutamist tapsustatakse iga Seeria kohta kohalduvates
Loplikes Tingimustes.

Selts soovib kaasata Programmi raames taiendavat kapitali kuni 20 miljoni euro ulatuses. Programmiga
seotud kulude kogusumma on hinnanguliselt kuni 2% Programmi mahust, st kuni 500 000 eurot, mis
arvatakse Pakkumiste tuludest maha enne tulu kasutamist selles Jaotises kirjeldatud viisil. Programmi
puhastulu on seega hinnanguliselt 19,5 miljonit eurot.
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6. SELTSI ULDTEAVE JA POHIKIRI

6.1 Seltsi lildteave

Seltsi arinimi on Hepsor AS. Selts asutati Eesti Vabariigi seaduste alusel tahtajatult osaiihinguna (OU)
ja registreeriti Eesti ariregistris 29. aprillil 2011 registrikoodiga 12099216. Alates 14. oktoobrist 2021
tegutseb Selts aktsiaseltsina (AS).

Seltsi kontaktandmed.

Aadress: Jarvevana tee 7b, 10112 Tallinn, Eesti
Telefon: +372 660 9009

E-post: info@hepsor.ee

Koduleht: https://www.hepsor.ee'

Seltsi juriidilise isiku tunnus (LEI) on 254900NNCQC3L9WR9P45. Seltsi vimase olemasoleva
majandusaasta aruande ehk 31. detsembril 2024 16ppenud majandusaasta aruande kohaselt oli Seltsi
peamine tegevusvaldkond ,elamute ja mitteeluhoonete ehitus” (EMTAK? 41001).

' Ettevotte veebilehel esitatud teave ei ole Prospekti osa, vélja arvatud juhul, kui teave on viitamise teel muudetud Prospekti
osaks.

2 EMTAK (Eesti majanduse tegevusalade klassifikaator) on Eesti ettevotete tegevusvaldkondade maaramise alus. EMTAK on
rahvusvahelise Uhtlustatud NACE-liigituse riiklik versioon. Alates 1. jaanuarist 2007 on Eesti ettevotted kohustatud esitama
tegevusvaldkonnad pohikirjas ja EMTAK-i klassifikaatorit kasutades ka majandusaasta aruannetes.
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7. AKTSIAKAPITAL, AKTSIAD JA OMANDISTRUKTUUR
7.1 Aktsiakapital ja aktsiad

Seltsi praegune registreeritud ja taielikult sissemakstud aktsiakapital on 3 912 522 eurot, mis jaguneb
Seltsi 3912 522 lihtaktsiaks (Aktsiad) nimivaartusega 1,00 eurot. Aktsiad on registreeritud EVS-is
ISIN-koodiga EE3100082306 ja neid hoitakse raamatukande vormis. EVR-i haldab Nasdaq CSD SE
Eesti filiaal (registrikood 14306553, aadress Maakri 19/1, Tallinn, Harjumaa, 10145) (Nasdaq CSD).
Aktsiad on Nasdaq Tallinna bdrsi Balti pohinimekirjas kauplemisele voetud.

Aktsiate suhtes kohaldatakse Eesti Vabariigi digust. Aktsiad on vabalt véérandatavad.

Finantsaruannetega hdlmatud perioodil suurendati Seltsi aktsiakapitali 57 821 euro voérra
(registreerimise kuupdev 17. juuli 2025) 3 912 522 euroni seoses Hepsor Latvia OU 20%-lise
vahemusosaluse omandamisega Hugomon OU-It.

7.2 Seltsi aktsionarid

Prospekti kuupaeva seisuga on Ule 5% kdigist Seltsi aktsiatest omavad aktsionarid jargmised.

Aktsionari nimi Aktsiate arv Osakaal Aktsionari otseselt voi
kaudselt kontrolliv

isik

Andres Parloja 507 000 13,0% ei kohaldata
Kristjan Mitt 507 000 13,0% ei kohaldata
Henri Laks 498 000 12,7% ei kohaldata
Lauri Meidla 385 700 9,9% ei kohaldata
KAMP Investments OU 981 000 251% Andres Parloja

Kristjan Mitt

Juhatus ei ole Prospekti kuupdeva seisuga teadlik Uhestki isikust, kellel on otsene véi kaudne kontroll
Seltsi ule, vdi mis tahes kokkulepetest vdi asjaoludest, mis vdivad hilisemal kuupaeval viia Seltsi Ule
oleva kontrolli muutumiseni.
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8. JUHTIMINE

8.1 Juhtimisstruktuur

Eesti diguse kohaselt on Seltsi juhtimine Ules ehitatud kahetasandilise slisteemina. Juhatus vastutab
Seltsi igapaevase juhtimise eest ning on seaduse ja pdhikirja alusel volitatud Seltsi esindama. Seltsi
ndukogu vastutab Seltsi dritegevuse strateegilise planeerimise ja juhatuse tegevuse jarelevalve eest.
Seltsi kdérgeim juhtorgan on aktsionaride Gldkoosolek.

Juhatuse ja ndukogu tegevusaadress on aktsiaseltsi registrijargne aadress — Jarvevana tee 7b, 10112
Tallinn, Eesti.

8.2 Juhatus

Roll. Seltsi juhatus vastutab Seltsi tegevuse igapaevase juhtimise, Seltsi esindamise ja
raamatupidamise korraldamise eest. Lisaks on Eesti ariseadustiku kohaselt juhatuse kohustus
koostada majandusaasta aruanded ning esitada need ndukogule Ulevaatamiseks ja aktsionaride
Uldkoosolekule kinnitamiseks. Juhatus on ndukogu ees aruandekohustuslik ja peab jargima selle
seaduslikke juhiseid.

Kohustused. Juhatus peab vahemalt kord kolme kuu jooksul esitama ndukogule Ulevaate Seltsi
majandustegevusest ja majanduslikust olukorrast ning on kohustatud viivitamata teatama Seltsi
majandusliku seisundi arvestatavast halvenemisest v6i muudest Seltsi majandustegevusega seotud
tahtsatest asjaoludest. Kui Selts on maksejduetu ja selline maksejouetus ei ole Seltsi finantsseisundi
tottu ajutine, peab juhatus viivitamata esitama Seltsi kohta vabatahtliku pankrotiavalduse.

Juhatus vdib teha tehinguid, mis jddvad Seltsi igapaevasest majandustegevusest valjapoole Uksnes
ndukogu ndusolekul.

Juhatuse liikmed. Podhikirja kohaselt koosneb juhatus Uhest kuni kolmest liikmest, kelle ndukogu
nimetab ametisse viieks (5) aastaks. Prospekti kuupaeva seisuga on Seltsil ainult tks juhatuse liige —
Martti Krass. Martti Krassi volitused juhatuse liikmena algasid 1. augustil 2025 ja kehtivad kuni 1.
augustini 2030.

Martti Krass. Krass slindis 1990. aastal. Krass omandas 2014. aastal Tallinna Tehnikaulikooli (TalTech)
diplomi tsiviilehituse erialal. Aastatel 2011-2013 td6tas Krass Rootsi rahvusvahelises ehitus- ja
arendusettevdtjas Skanska AB ja Astlanda Ehitus OU ehitusinsenerina. Aastatel 2014-2025 oli Krass
Latis Hepsori projektijuht ja piirkonnajuht. Ta on ka Hepsor Finance OU, Hepsor Kanada OU, Hepsor
Latvia OU, Hepsor M7 OU ja Hugomon OU juhatuse liige.

8.3 Noukogu

Roll. Eesti ariseadustiku kohaselt vastutab ndukogu Seltsi aritegevuse strateegilise planeerimise ja
juhatuse tegevuse jarelevalve eest. Noukogu on aruandekohustuslik Seltsi aktsiondride ees (kes
tegutsevad Uldkoosoleku kaudu).

Kohustused. Ariseadustiku kohaselt peab ndukogu enne korralise aktsionaride Uldkoosoleku toimumist
tle vaatama majandusaasta aruande ja esitama aktsionaride Uldkoosolekule majandusaasta aruande
kohta kirjaliku aruande, markides, kas ndukogu kinnitab aruande, ning andes teavet selle kohta, kuidas
ndukogu on aasta jooksul korraldanud ja juhendanud Seltsi tegevust. Noukogu Ulesanded ja vastutus
on taiendavalt reguleeritud Seltsi pdhikirjas.

Noukogu liikmed. Seltsi pohikirja kohaselt koosneb ndukogu kolmest kuni viiest likmest, kelle
Uldkoosolek nimetab ametisse kolmeks aastaks. N&ukogu liikmed valivad endi hulgast néukogu
esimehe, kes vastutab ndukogu tegevuse korraldamise eest. Ndukogu koosolek on otsustusvdimeline,
kui sellest votab osa ule poole ndukogu liikmetest, ja ndukogu otsus vdetakse vastu, kui poolt haaletab
Ule poole koosolekul osalenud ndukogu liikmetest. Prospekti kuupdeva seisuga on Seltsi ndukogul kolm
liget Henri Laks (ndukogu esimees alates 1. augustist 2025), Kristjan Mitt (alates 14. oktoobrist 2021,
pikendatud 23. mail 2024) ja Andres Parloja (alates 14. oktoobrist 2021, pikendatud 23. mail 2024).
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Henri Laksi volitused ndukogu likmena kehtivad kuni 1. augustini 2028 ning Kristjan Mitti ja Andres
Parloja volitused ndukogu liikkmetena kuni 23. maini 2027.

Henri Laks. Laks on Seltsi juhatuse esimees. Laks slindis 1981. aastal. Laks omandas 2004. aastal
Tallinna Tehnikadlikooli (TalTech) diplomi kinnisvarahalduse erialal ja 2010. aastal magistrikraadi
Estonian Business Schoolist. Aastatel 2004—2009 té6tas Laks erinevatel kinnisvaraarendusega seotud
ametikohtadel AS-is ELL Kinnisvara (praegu AS Kapitel). Aastatel 2009—2012 juhtis Laks Tallinna
Ulikooli Balti filmi, meedia ja kunstide instituudi uue koolimaja ehitust. Ta on ka Osalihingu Topmost ja
Kvarta Holding OU juhatuse liige.

Andres Parloja. Parloja slindis 1977. aastal. 2001. aastal omandas ta Estonian Business Schoolis
kraadi rahvusvahelise arijuhtimise erialal. Aastatel 1995-1997 &ppis ta Tallinna Tehnikaulikoolis ka
majandust. Oma ametialase karjaari jooksul téotas Parloja aastatel 1998—2000 AS SEB Eesti
Uhispanga (praegu AS SEB Pank) projektijuhina, 2000-2004 Uhispanga Varahalduse AS-i (praegu AS
SEB Varahaldus) mudgijuhina ja hiliem juhatuse liikmena ning parast seda kuni 2005. aastani AS-i
Parex panga Eesti filiaali juhatuse liikmena. Aastatel 2005-2010 oli ta kdigepealt Bulgaarias
Koger&Partners OOD ja seejarel Eestis Koger Kinnisvara OU ja Koger&Partnerid AS-i tegevjuht.
Praegu on ta ka Mitt & Perlebach OU, KAMP Investments OU, Talviku Kinnisvara OU, OU Harbet,
Perlebach Invest OU juhatuse liige ja sihtasutuse AIESEC Eesti Alumni Fond ndukogu liige.

Kristian Mitt. Mitt stindis 1981. aastal. Mitt omandas Tallinna Tehnikaulikoolis kraadi ehitusinseneri
erialal, mis omistati talle 2004. aastal. 2008. aastal omandas ta Tallinna Tehnikaulikoolist arijuhtimise
magistrikraadi (cum laude). Ta tootas aastatel 2004—2007 Koger & Partnerid AS-is projektijuhina ja
aastatel 2008—2011 Koger & Partners SIA juhina. Samuti on ta Mitt & Perlebach OU, Etna Invest OU,
Tatari 3 OU, Ojakalda Kodud OU, Talviku Kinnisvara OU, KAMP Investments OU, Smidt ja Partnerid
OU, Tavolara OU ja Eesti Ehitusettevétjate Liidu juhatuse liige.

8.4 Huvide konfliktid ja muud avaldused

Juhtkonnale teadaolevalt, valja arvatud allpool toodud juhtudel, ei ole tegelikke ega vdimalikke huvide
konflikte juhatuse liikmete ja ndukogu liikmete vahel Seltsi vdi Kontserni mis tahes muu Seltsi ees ning
likmete erahuvide v6i muude kohustuste vahel.

Selts avaldab, et Kontsernil on olnud pikaajaline koostd6 ehitusettevétjatega Mitt & Perlebach OU
Eestis ja Mitt&Perlebach SIA Latis (Uhiselt Mitt & Perlebach) ning et Mitt & Perlebachi kontrollivad
aktsionarid ja juhatuse liikkmed (Kristjan Mitt ja Andres Parloja) on Seltsi néukogu liikmed.

Selline suhe Kontserni ettevétjate ja Mitt & Perlebachi vahel véivad poéhjustada huvide konflikti.
Juhtkonna arvates on tehtud k&ik mdistlikud jéupingutused, et vdhendada vbdimalike huvide
konfliktidega seotud riske. Selts ja Mitt & Perlebach on sdlminud raamlepingud, milles pooled on kokku
leppinud Mitt & Perlebach OU ning Mitt&Perlebach SIA Kontsernile osutatud teenuste eest tasustamise
pdhimdtted. Raamlepingu kohaselt vdib Selts kisida Mitt & Perlebachilt kindlasummalist véi avatud
pakkumist, kusjuures pakkumised pdhinevad alati (i) otsestel kuludel (alltédvdtjate pakkumised ja
prognoosid) ning (ii) Mitt & Perlebachi fikseeritud marginaalil, mis lisandub otsestele kuludele ja mille
suurus sOltub sellest, millise hinnakujunduse mehhanismi Selts valib. Kindlasummalise pakkumise
korral kannab Mitt & Perlebach kogu ehitamise 16ppmaksumusega seotud aririski; avatud pakkumise
puhul jagunevad nii riskid kui ka kasum poolte vahel. Konkreetse lepingu titbist (kindlasummaline voi
avatud) olenemata viib Mitt & Perlebach 1abi alltéévétu hanked, peab Iabirddkimisi ja koostab PQB,
mille vaatab I1&bi Kontsern. Esitatud PQB sisaldab kdiki alltéévéttude hindu (otsesed kulud) ja Mitt &
Perlebachi projektijuhtimise tasu (lisaks otsestele kuludele). Koik otsused selle kohta, millist liiki
pakkumist Selts soovib ja kas Uldse kasutada Mitt & Perlebachi Gldse peatédvétjana, kuuluvad ndukogu
ainupadevusse (kus Kristjan Mitt ja Andres Parloja ndukogu liikmetena hdaletamises ei osale).

Juhtkonnale teadaolevalt ei ole Uhtegi juhatuse ja ndukogu liiget ega ka Uhtegi muud juhtivtootajat
kunagi kriminaalkorras karistatud ja nad ei ole kuulunud sellise juriidilise isiku juhtorganisse, kelle
suhtes on algatatud pankroti- voi likvideerimismenetlus vastava menetluse algatamise ajal. Peale selle
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ei ole padev kohus kunagi keelanud Uhelgi kdesolevas Jaotises nimetatud isikul tegutseda haldus-,
jarelevalve- vai juhtorgani likmena vai juriidilise isiku tegevust juhtida.
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9. POHITEGEVUSED JA -TURUD

9.1 Kontserni ajalugu ja areng

Kontserni ajalugu ulatub tagasi 2011. aastasse ning praeguseks on Kontsernist kujunenud
kinnisvaraarendusega tegelevate ettevotjate grupp Eestis, Latis ja Kanadas. Eesmargiga pakkuda uut
kvaliteeditaset nii protsessides kui ka tulemustes on Kontsern ligi viieteistkimne tegevusaasta jooksul
viinud I6pule 53 projekti kogumiiligipinnaga 162 771 m?, sealhulgas nii elamu- kui ka aripinnad.

Seltsi asutasid osauhinguna kaks (2) fuusilist isikut, Andres Parloja ja Kristjan Mitt, kes mélemad on
siiani jatkanud panustamist Kontserni juhtimisse ja edasisse arengusse. Selts asutati 2011. aastal
eesmargiga omandada Tallinnas Némmel asuv krunt ja arendada kuus korterit. Alates sellest, kui
Kontsern laiendas oma éaritegevuse teistele arendusprojektidele, vastutab Selts endiselt
projektijuhtimise eest, samas kui iga konkreetne arendus (ja sellega seotud varad) kuuluvad
eriotstarbelisse Seltsisse (SPV), mis on Seltsi vastav titarettevétja. 2013. aastal liitus Henri Laks
Seltsiga juhatuse liikmena ja 2014. aastal sai temast ka Seltsi aktsionar. Enne seda, alates 2011.
aastast, oli Henri Laks mitme Kontserni SPV juhatuse liige ja aktsionar. Martti Krass liitus Seltsiga 2014.
aastal projektijuhina ja hiliem sai temast Hepsori piirkonna juht Latis. 1. augustil 2025 nimetati Martti
Krass Seltsi juhatuse liikmeks ja Henri Laks ndukogu liikmeks. Selts muudeti 2021. aastal osauhingust
aktsiaseltsiks seoses Seltsi aktsiate avaliku pakkumisega ja kauplemisele votmisega Nasdaq Tallinna
boérsi Balti pohinimekirjas.

Seltsi ajaloo ja kontseri arengu tahtsamad verstapostid on kokku voetud alltoodud tabelis.

Aasta Arendus

2011 Selts asutati osalihinguna

2011 Kontsern alustas esimesena Eestis roheliste biroohoonete arendamist (Sépruse 157
bliroohoone Tallinnas)

2013 Valmis esimene elamuarendus (korterelamu Sihi 32, Tallinn)

2014 Valmis esimene ariarendus (blroohoone Sdpruse pst 157, Tallinn)

2017 Kontsern sisenes Lati turule ja omandas maatuki aadressil Balozu 7, Riia

2019 Esimene 127 korteriga elamu, mis arendati ja ehitati Baltikumis institutsionaalse investori
LHV pensionifondi(de) jaoks

2020 Valmis esimene elamuarendus Létis (korterelamu Balozu 7, Riia)

2021 Hepsor Latvia OU eraldati Hepsor Finance OU-st, et konsolideerida Léti arendustega

seotud SPV-d

2021 Selts muudeti aktsiaseltsiks ja Seltsi aktsiad vbeti kauplemisele Nasdaq Tallinna borsi
Balti péhinimekirjas

2022 Latis alustati esimese stock-office'i tlilipi ariarendusprojektiga (bliroohoone aadressil
Ulbrokas 30, Riia)

2023 Kontsern alustas tegevust Torontos Kanadas ja tegi koos oma Kanada partneriga kaks
investeeringut Kanada kinnisvaraturul.

2025 Kontsern alustas Manufaktuuri elamuarendusprojektiga aadressil Manufaktuuri 5, mis on
Kontserni seni suurim elamuarendus, kus esimeses etapis on kavas ehitada 152 kodu.
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9.2 Kontserni struktuur ja Kontserni ettevotjad

Kontserni struktuur

Prospekti kuupdeva seisuga on Kontserni struktuur jargmine.

Hepsor AS
[

50-100% 100% 100% 100% 100%
¥ ¥ ¥ ¥ »
Hepsor BALT SIA (100%) Hepsor SIA [100%) Kvarta Hepsor BAL9 Kanada SPVL OO Kanada SPV2 00
Hepsor AGEN24 SIA Hepsor Marupe SIA Holding 00 o0 = nees
(100%) (100%) . 2 S [ ] []
Hepsor S4B SIA (100%) SIA “Riga Properties 4™ (S0%]) 100% 100% y % 100% 100%
Hepsor SOF 00 (50%) nggl; SSll:i[w‘l .y » SC 0 ) L 2 L 2
Hepsor 100%)
Hepsor U34 SIA (59,3%) = e pm Hepsor SPV | ILtd. pumm  Hepsor SPV I Ltd.
|-|gpsor,|uy_a SiA |qu| SIA o V10 OU [100%)
msm Dambis or PV11 OU [100%) Elysium Isabella Hepsor & Elysium
JA00%) : = Limited - Limited Partnership
Hepsor JG SIA (100%) Partnership (5%) (50%)
Hepsor E18 SIA (100%) ‘
Hepsor DZ74 SIA [50%)
Hepsor 517 SIA 11:‘”‘]' Weston Limited Elysium & HEFSOR
Partnership High Park Limited
(14,5%) Partnership (50%)
[Ebysium Glenavy Elysium & HEFSOR
- Limited Partnership e Brownville Limited
9,5%) Partnership (50%)

Kontserni ettevotjad

Hepsor AS. Hepsor AS (Selts) on Kontserni konsolideeriv emaettevétja. Selts on valdusettevotja ja 31.
detsembri 2024. aasta seisuga oli sel Uks td6taja (finantsjuht), kes on vanemapuhkusel (juhatuse liikme
tasu makstakse juhatuse likme lepingu alusel). 2019. aastani osutas Selts Kontserni SPV-dele
lepingulisi projektijuhtimise teenuseid ja vastutas ka Kontserni raamatupidamise eest, aga need
funktsioonid anti 2019. aastal Seltsi Gleminekuga lle Hepsor Finance OU-le (koos kdigi seotud
tootajatega).

Hepsor Finance OU. Hepsor Finance OU vastutab Kontserni arendusprojektide rahastamise eest ning
alates 2019. aastast osutab Kontserni SPV-dele lepingulisi projektijuhtimise ja raamatupidamise
teenuseid. Lepingu alusel osutatavad projektijuhtimise teenused hodlmavad sisuliselt kogu
arendustegevuse elutsuklit — riski- ja finantsanallUUsidest, tootearendusest, eelarve koostamisest ja
ariplaani modelleerimisest, ajakava koostamisest, muugist ja turundusest, arhitektuurilisest ja
tehnilisest projekteerimisest ning sisekujundusest alates kuni ehituseni, mille Selts peab ise teostama
voi tellima alltéévotu korras kolmandatelt isikutelt. Peale selle, kui arendusprojekt on 16petatud ja/voi
miiidud, liidetakse vastav SPV sisemise Umberstruktureerimise teel Hepsor Finance OU-ga; seega
konsolideeritakse kogu arendusprojektide kasum (vdi véimalik kahjum) Hepsor Finance OU-sse. 31.
detsembri 2024 seisuga oli Hepsor Finance OU taistd6ajaga tdodtajate koguarv iheksa (9).

Hepsor Finance OU-le kuuluvad ka kolme Lati SPV aktsiad, mida ei ole jagunemise teel Hepsor Latvia
OU-le lle antud (vt tdpsemalt Hepsor Latvia OU kirjeldust). Lisateavet SPV-de kohta leiab allpool
toodud SPV-de kirjeldusest.

Hepsor Latvia OU. Hepsor Latvia OU on Kontserni SPV-de valdusettevdtja Latis. Hepsor Latvia OU
loodi 2021. aastal seoses sisemise Umberkorraldusega, mille eesmark oli koondada kdik tulevased Lati
kinnisvaraarenduse projektid vastava valdusettevdtja alla ja kaasata nendesse projektidesse Kontserni
endine Lati projektijuht (ja nitudne Seltsi juhatuse liige) Martti Krass aktsionarina (Martti Krassil oli
varem 20% suurune osalus Hepsor Latvia OU-s, mis asendati 2025. aastal osalusega Seltsis). Hepsor
Latvia OU-l ei ole tédtajaid (juhatuse liige Martti Krass saab tasu juhatuse liikme lepingu alusel).
Lisateavet SPV-de kohta leiab allpool toodud SPV-de kirjeldusest.
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Hepsor SIA. Hepsor SIA osutab lepingulisi projektijuhtimisteenuseid Kontserni SPV-dele Latis. Lepingu
alusel osutatavad projektijuhtimise teenused hélmavad sisuliselt kogu arendustegevuse elutsiklit —
alates riski- ja finantsanalllsidest, tootearendusest, eelarve koostamisest ja ariplaani
modelleerimisest, ajakava koostamisest, mudlgist ja turundusest, arhitektuurilisest ja tehnilisest
projekteerimisest ning sisekujundusest kuni ehituseni, mille Hepsor SIA peab ise teostama voi tellima
alltéovotu korras kolmandatelt isikutelt. Hepsor SIA-I on 12 taistddajaga tootajat (31. detsembri 2024
seisuga).

Hepsor Bal9 OU. Hepsor Bal9 OU on valdusettevétja, millel on osalus projektiga seotud SPV-s Hepsor
Bal9 SIA. Hepsor Bal9 OU-I ei ole &ritegevust ega taistodajaga tédtajaid (seisuga 31. detsember 2024).
Lisateavet SPV kohta leiab allpool toodud SPV-de kirjeldusest.

Kvarta Holding OU. Kvarta Holding OU on valdusettevétja, millel on osalus projektiga seotud SPV-s
Kvarta SIA. Kvarta Holding OU-I ei ole &ritegevust ega taistéoajaga tootajaid (seisuga 31. detsember
2024). Lisateavet SPV kohta leiab allpool toodud SPV-de kirjeldusest.

Hepsor Kanada OU. Hepsor Kanada OU on Hepsori struktuuri kuuluvate Kanada tiitarettevétjate
osaluse valdusettevétja. Hepsor Kanada OU-I on kaks tiitarettevétjat Kanada SPV1 OU ja Kanada
SPV2 OU. Hepsor Kanada OU-I ei ole taistoédajaga téotajaid (seisuga 31. detsember 2024). Kontserni
projektid Kanadas on kajastatud finantsinvesteeringutena. Prospekti kuupaeva seisuga on Kontsern
investeerinud viite erinevasse arendusprojekti. Kontserni tegevus Kanadas on seotud kinnisvara
ehitusmahu suurendamisega ja koostods partneritega on plaanis ehitada ligikaudu 3000 uut Gdrikorterit.
Lisateavet SPV-de kohta leiab allpool toodud kirjeldusest.

SPV-d. Kontserni arendustegevus on korraldatud selliselt, et iga arendusprojekti jaoks luuakse eraldi
sihtasutus, millele kuuluvad arendusega seotud varad (kinnisvara). Sellel on kaks eesmarki: i) see
maandab Kontserni riskipositsiooni ja ii) vdimaldab valisinvestorite kaasamist konkreetsetesse
projektidesse (kui see on asjakohane). SPV-sid rahastab Kontsern (Hepsor Finance OU) (iksi v6i koos
vélisinvestoritega, kes saavad vastase SPV aktsiondrideks. Uldreeglina, kui Selts kaasab
konkreetsesse arendusprojekti valisinvestoreid, sailitab Selts kontrolli SPV Ule (st ta omab rohkem Kkui
50% SPV aktsiatest; erandeid sellest reeglist vt allpool esitatud tabelist). Seltsi ning mis tahes
valisinvestorite digused ja kohustused tapsustatakse aktsionaride lepingus, mis on sélmitud vastava
SPV suhtes. Muuhulgas on aktsionaride lepingus satestatud arendusprojekti rahastamise pdhimdtted.
Selts osutab lepingulisi projektijuhtimisteenuseid Kontserni SPV-dele. SPV-del ei ole tdd6tajaid.
Prospekti kuupaeva seisuga kuulub Kontserni 51 SPV-d, millest 41 on Seltsi kontrolli all (osalus > 50%;
konsolideeritud) ja 10 on sidusSeltsid (osalus < 50%).

Asutamise riik Osalus

Hepsor Tooma OU Eesti 100%
Hepsor Phoenix OU Eesti 100%
Kanada SPV1 OU Eesti 100%
Kanada SPV2 OU Eesti 100%
Hepsor Kadaka OU Eesti 100%
Hepsor Peetri OU Eesti 100%
Hepsor V10 OU Eesti 100%
Hepsor P113 OU Eesti 45%3
SPV113 OU Eesti 100%*
Hepsor VT49 OU Eesti 50%

® Sidusettevotia
4 Hepsor P113 OU kaudu, milles ettevéttele kuulub 45%-line osalus.
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Asutamise riik Osalus

Hepsor V7 OU Eesti 50%

Hepsor N57 OU Eesti 100%
Hepsor M7 OU Eesti 100%
Hepsor N170 OU Eesti 100%
Hepsor P26B OU Eesti 100%
Hepsor Phoenix 2 OU Eesti 50%

Hepsor Phoenix 3 OU Eesti 50%

Hepsor Phoenix 4 OU Eesti 50%

Hepsor PV11 OU Eesti 100%
Hepsor M14 OU Eesti 51%

Hepsor 3Torni OU Eesti 100%
Hepsor N450 OU Eesti 100%
Tatari 6a Arenduse OU Eesti 80%?°
Hepsor Fortuuna OU Eesti 100%
H&R Residentsid OU Eesti 50%

Hepsor A1 OU Eesti 100%
Hepsor SOF OU Eesti 50%°
Hepsor S4B SIA Lati 100%
Hepsor SA2 SIA Lati 51%

Hepsor BAL9 SIA Lati 100%
Hepsor Marupe SIA Lati 100%
Hepsor BAL7 SIA Lati 100%
Hepsor AGEN24 SIA Lati 100%
Kvarta SIA Lati 100%
Hepsor RD5 SIA Lati 100%
Hepsor U34 SIA Lati 59,3%
Hepsor Ganibu Dambis SIA Lati 100%
SIA Riga Properties 4 Lati 50%

Hepsor Jugla SIA Lati 100%
Hepsor JG SIA Lati 100%
Hepsor E18 SIA Lati 100%
Hepsor S17 SIA Lati 100%
Hepsor Dz74 SIA Lati 50%

Hepsor SPV | Ltd. Kanada 100%

5 Vastava aktsionaride lepingu kohaselt et konsolideeri ettevéte Tatari 6a Arenduse OU-d.

6 Sidusettevétja
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Asutamise riik Osalus

Hepsor SPV Il Lid. Kanada 100%
Elysium Isabella Limited Partnership Kanada 5%
Weston Limited Partnership Kanada 14,5%°
Elysium Glenavy Limited Partnership Kanada 9,5%°
Hepsor & Elysium Limited Partnership Kanada 50%°
Elysium & HEPSOR High Park Limited Partnership Kanada 50%3
Elysium & HEPSOR Brownville Limited Partnership Kanada 50%°

7 Kajastatakse finantsinvesteeringuna.
8 Hepsor & Elysium Limited Partnershipi kaudu, milles Hepsor SPV Il Ltd.-I on 50%-line osalus.

38



9.3 Arisegmendid

Kontserni arisegmendid on i) elamuarendus, ii) arikinnisvara arendus ja iii) valdusettevdtjaid.
Geograafiliste turgude osas tegutseb Kontsern Eestis (Tallinn ja Harjumaa), alates 2017. aastast ka
Latis (Riia ja Marupe) ning alates 2023. aastast Kanadas (Toronto).

Elamuarendus. Elamuarenduse tegevusala hélmab korterite, tervete elamurajoonide ja eramute
arendamist ja mudki. Kliendid on eratarbijad ja investorid. Eratarbijad ostavad
elamuarendusprojektidest Gihe vdi mone korteri, investorid aga ostavad elamuarendusprojektidest mitu
korterit vbi terve elamu vdi piirkonna (peamiselt Ulrile andmise eesmargil). Kontserni tulud
elamukinnisvara mudgist olid 2024. aastal Eestis 31,6 miljonit eurot (2023: 10,7 miljonit eurot) ja Latis
4,8 miljonit eurot (2023: 27,0 miljonit eurot). Kontserni tulud selles segmendis séltuvad peamiselt: i)
projektide arendusjargust ja ii) korterite midgitehingute arvust ja ajastusest (nt kas tehing sélmitakse
detsembris vdi jaanuaris). Muddud korterite osas muts Kontsern 2024. aastal 194 korterit (165 Eestis
ja 29 Léatis) ning 2023. aastal 274 korterit (215 Latis ja 59 Eestis).

Allpool olev graafik annab Ulevaate korterite arvust, mis eeldatavasti valmivad aastatel 2026—2029
praegu pooleliolevate projektide raames:

Ehituse kavandatud 16pp

300
248 244
250
200
150 117
103 92
100 85 85
49
50
0
2026 2027 2028 2029
m Planned completion of construction EE ® Planned completion of construction LV

*Eeldatavad arvud, mis s6ltuvad Kontsemi tulevase tegevuse, makromajandusliku keskkonna ja muude sarnaste
teguritega seotud riskide, ebakindluse ja eeldustega.

Prospekti kuupaeva seisuga on Kontsernil midgivalmis jargmised elamukinnisvara arendused.

Linn Pindal Korte Ehitus

a (m?) I6petatud

Manufaktuuri 7 Tallinn Hepsor Phoenix 2 OU 2024
Manufaktuuri 7, Tallinn

Ojakalda Kodud Tallinn Hepsor 3 Torni OU 878,4 13 2024
Paldiski mnt 227, Tallinn

Lillektla Kodud Tallinn Hepsor N57 OU 37 1 2023
Nomme Road 57, Tallinn

Nameja Rezidence Riia Hepsor RD5 SIA 277 6 2024
Ranka Dambis 5, Riia

Annenhof Majas Riia Hepsor JG SIA 391 6 2025

Jurmalas Gatve 74, Riia
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Prospekti kuupdeva seisuga on Kontsernil jargmised pooleliolevad elamukinnisvara arendused.

Pindal | Korte Projekti

a (m?) rid | kavandatud
I6petamine

360° Dzelzavas Residences Riia Hepsor Dz74 SIA 5432 103 2027
Dzelzavas Residences, Riia

Lisateave:
https://dzresidence.lv/en//#about

Manufaktuuri 12 Tallinn = Hepsor Phoenix 4 OU 3060 49 2027
Manufaktuuri 12, Péhja-Tallinn

Lisateave:
https://hepsor.ee/manufaktuur/m12/

Kirsu Kalna Majas Riia Hepsor E18 SIA 2774 54 2027
Eizenijas Street 18, Riia

Lisateave:

https://hepsor.lv/kirsukalnamajas/en/#a
bout

Paevalja Kvartal Tallinn Hepsor SOF OU 5411 93 2028
Paevalja 5, 7, 9, Tallinn

Lisateave:

https://hepsor.ee/paevalja/

Zala Jugla Riia Hepsor Jugla SIA 6393 105 2028
Braila 23, Jugla

Lisateave:

https://hepsor.lv/zalajugla/?lang=en

Vaistluse 7, Tallinn Tallinn Hepsor V7 OU 524 8 2027

Manufaktuuri | etapp Tallinn = Hepsor Phoenix 30U = 10 420 152 2028
Manufaktuuri 5, Tallinn

Lisateave:
https://hepsor.ee/manufaktuurivabrik/

Kadaka tee 197, Tallinn Tallinn H&R Residentsid OU 6316 101 2028
Narva mnt 150, 150 a, Tallinn Tallinn Hepsor SOF OU 11 270 209 2030
Manufaktuuri Il etapp Tallinn | Hepsor Phoenix 3 OU 15088 171 2029

Manufaktuuri 5, Tallinn
Lisateave:

https://hepsor.ee/manufaktuurivabrik/

Starta 17, Riia Riia Hepsor S17 SIA 15033 255 2029
Alvari 1, 1a, Tallinn Tallinn Hepsor A1 OU 6641 145 2029

Kontserni tegevus Kanadas on seotud kinnisvara ehitusmahu suurendamisega. Prospekti kuupaeva
seisuga on Kontserni pooleliolevad projektid Kanadas jargmised.
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Linn SPV | Pindala | Lopetamine
(m?)

Weston Toronto Weston Limited Partnership 62 000 2025
Weston Road, Toronto

Gleanavy Toronto Elysium Glenavy Limited 25000 2026
17-29 Glenavy Avenue, Toronto Partnership

Isabella Toronto Elysium Isabella Limited 42 000 2026
164—168 Isabella Street, Toronto Partnership

High Park Toronto Elysium & HEPSOR High Park 62 000 2027
21-29 Oakmount Rd & 26-36 Limited Partnership

Mountview Avenue

Brownville Toronto Elysium & HEPOSR Brownville 63 000 2027
Brownville Avenue, Toronto Limited Partnership

Arikinnisvara _arendus. Arikinnisvara arendus hélmab biiroode, kaubanduspindade, &riruumide,
logistikakeskuste ja ladude ning hotellide arendamist, Glirile andmist ja miiki. Arikinnisvara arendused
mutakse parast valmimist uuele omanikule véi jddavad Kontserni omandisse ja antakse Udlrile; see
otsustatakse iga juhtumi puhul eraldi, sdltuvalt muu hulgas valitsevast turuolukorrast. Kontserni tulud
arikinnisvara mudugist / tlrile andmisest olid 2024. aastal Eestis 0,7 miljonit eurot (2023: 2,8 miljonit
eurot) ja Latis 0,3 miljonit eurot (2023: 0,6 miljonit eurot). Kontserni tulud selles segmendis séltuvad
peamiselt: i) projektide arendusjargust ja ii) kas valmis arendus milakse ara voi antakse Udirile.

Prospekti kuupdeva seisuga on Kontsernil valmis jargmised arikinnisvara arendused.

Linn SPV | Pindala Ehitus
(m?) I6petatud

P113 Tervisemaja Tallinn Hepsor P113 OU 4002 2022
Parnu mnt 113, Tallinn

Grine Maja Tallinn Hepsor M14 OU 3474 2023
Meistri tn 14, Tallinn

Manufaktuuri 7 Tallinn Hepsor Phoenix 2 OU 466 2024
Manufaktuuri 7, Tallinn

StockOffice U34 Riia Hepsor U34 SIA 8747 2025
Ulbrokas 34, Riia

Prospekti kuupdeva seisuga on Kontsernil jargmised pooleliolevad arikinnisvara arendused.

Veidama kvartali | etapp Riia/Lati Hepsor 5154 2027
Ganibu dambis 17A, Riia Ganibu
Lisateave: Dambis

' SIA
https://hepsor.lv/veidamakvartals/
Paevalja Kvartal Tallinn/Eesti Hepsor 918 2027
Paevalja 5, 7, 9, Tallinn SOF OU
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Peetri arihoone Rae/Eesti Hepsor 3551 2027
Vana-Tartu maantee 49, Peetri VT49 OU
Lisateave:

https://hepsor.ee/en/project/new-commercial-
building-in-peetri/

Smaidu park Riia/Lati SIA ,Riga 74 314 2027-2028
Lisateave: Properties
https://hepsor.ee/en/project/smaidu/ 4
Manufaktuuri |l etapp Tallinn/Eesti Hepsor 1731 2029
Manufaktuuri 5, Tallinn Phoenix 3

. ou
Lisateave:

https://hepsor.ee/manufaktuurivabrik/

Narva mnt 150b, Tallinn Tallinn/Eesti Hepsor 4185 2029
N450 OU

Alvari 1, 1a, Tallinn Tallinn/Eesti = Hepsor A1 777 2029

Veidama kvartali Il etapp Riia/Lati Hepsor 18 961 2030
Ganibu dambis 17A, Riia Ganibu
Lisateave: Dambis
’ SIA

https://hepsor.lv/veidamakvartals/

Valdusettevétjaid. See segment hdimab Kontserni valdusettevétjate (Hepsor OU, Hepsor Finance OU,
Hepsor Bal9 OU, Hepsor SIA, Hepsor Kanada OU ja Hepsor Latvia OU) tegevust. Selle segmendi
Finantsaruandes kajastatud tulud hélmavad peamiselt projektijuhtimise tasusid (v.a kontserni sisesed
tehingud) ja olid 2024. aastal 0,916 miljonit eurot (2023: 0,088 miljonit eurot).

9.5 Tegevuse rahastamine

Kontsern keskendub olemasolevate maatikkide arendamisele, mis omakorda laiendab muidava vara
baasi. Kuid lisaks juba olemasoleva markimisvaarse kinnisvaraportfelli arendamisele hindab Kontsern
pidevalt ka véimalusi selle laiendamiseks ja tugevdamiseks. Uldjuhul rahastatakse Kontserni ettevétjate
investeeringuid omavahenditest voi Seltsi aktsiondridelt ja valitud investoritelt kaasatud lisakapitalist.

Markimisvaarsed investeeringud. Finantsaruannetega hdlmatud perioodil ei ole Kontserni ettevdtjad
teinud arvestatavaid investeeringuid valjaspool Kontserni igapdevast aritegevust. Prospekti kuupaeva
seisuga ei ole Kontserni ettevotjad votnud tulevaste investeeringute osas kindlaid kohustusi.

9.6 Suundumused

Kontserni tegevuskeskkonda mdjutavad eelkdige kinnisvarasektori suundumused Eestis, Latis ja
Kanadas.

Eesti kinnisvarasektor. Tallinna kinnisvarasektor on viimase aasta jooksul vaatamata Uksikutele kuistele
tagasil6dkidele stabiilselt kasvanud. Selle tulemusel on néudlus uute korterite jarele Tallinnas ja selle
Umbruses kasvanud 26%. Eluasemelaenude jaék on viimase aasta jooksul suurenenud umbes Uhe
miljoni vorra ja laenude aastakasv on umbes 9%.° Euroopa Keskpanga intressimaarade alandamise
tstikkel on vahendanud laenukulusid kogu EL-is, mis on veelgi toetanud eluasemete taskukohasust ja

® Residentide laenude ja liisingute jaak, mis on antud mittefinantsettevitetele ja leibkondadele. Eesti Pank
(https://statistika.eestipank.ee/#/et/p/889/r/1633/1482).
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suurendanud ostjate kindlust Tallinnas. Madalamate intressimaarade, stabiilse palgakasvu ja stabiilse
hinnakujunduse kombinatsioon on pannud aluse kinnisvarasektori eeldatavale jatkuvale taastumisele.

Lati kinnisvarasektor. Riia kinnisvarasektor on 2025. aastal ndidanud tugevat kasvutrendi, kus igakuine
ndudlus valmis korterite jarele on vdrreldes eelmise aastaga kasvanud kokku ligikaudu 47%, jdudes
tagasi 2021-2023. aasta tasemele. See trend on suuresti tingitud intressimaarade langusest, mis on
nddd viimase kahe aasta madalaimad, ja see on muutnud laenud leibkondadele taskukohasemaks.
Koos palgakasvu, Latvijas Banka'® positiivse majanduskasvu véljavaate ja erinevate pakkumistega
esmaturul peaks ostujdu suurenemine julgustama ostjaid naasma uute korterite turule.

Kanada kinnisvarasektor. Toronto ja selle imbruskonna (Greater Toronto Area) elanikkond on viimase
8 aasta jooksul kasvanud umbes tihe miljoni inimese vorra. See on toonud piirkonnas kaasa ndéudluse
suurenemise Udripindade jarele, sest uued elanikud valivad Uldjuhul esialgu omale Ulrielamu.
Sihtotstarbeliste Gurimajade osakaal valminud arendustes on Toronto piirkonnas viimase aasta jooksul
vahenenud ja l8hitulevikus on oodata Uurikorterite ndudluse kasvu. Selle pdhjuseks on ka vahenev
pakkumine ja korteriomandite muik selles piirkonnas, mis on tingitud nende taskukohasusest ja
korgetest laenukuludest. Korteriomandite arendus on jarsult vahenenud ja ehitustegevus on 2009.
aasta tasemel. See tekitab piirkonnas vajaduse Ulrielamute ehitamise téhustamiseks, et pakkuda
elanikele piisavalt elamispindu."

Juhtkond ei ole teadlik muudest suundumustest, ebakindlusest, ndudmistest, kohustustest voi
stndmustest, mis tdenaoliselt avaldaksid tuntavat mdju Seltsi valjavaadetele vahemalt kaesoleval
majandusaastal.

31. detsembrist 2024. aastast alates ei ole Kontserni valjavaadetes toimunud margatavaid negatiivseid
muutusi.

9.7 Tahtsad lepingud

Kontserni ettevétjad ei ole valjaspool igapaevast majandustegevust sélminud Uhtegi tahtsat lepingut,
mille tulemusena vdiksid Kontserni ettevétjad saada digusi voi kanda kohustusi, mis vdiksid tuntavalt
mojutada Kontserni ettevotjate vdimet taita oma kohustusi vdi avaldada arvestatavat kahjulikku méju
Kontserni ettevdtjate finantsseisundile véi tegevusele.

9.8 Kohtumenetlused

Hepsor Phoenix OU kohtuvaidlus Manufaktuuri 18 korteriomanikega

Manufaktuuri 18 kortermaja korteriomanikud on esitanud kohtusse hagi Kontserni titarettevotja Hepsor
Phoenix OU (Manufaktuuri 18 kinnisvaraarenduse projekti arendamiseks loodud SPV) vastu kahju
hivitamiseks, mis on seotud korter- ja parkimismajade vaidetavate puuduste kdrvaldamiseks vajalike
remondikuludega. Ndue (sh viivised ja muud kdrvalnduded) on ligikaudu pool miljonit eurot. Kuna
hoonete valmimisest on moéddunud Ule viie (5) aasta, viitab Hepsor Phoenix OU oma kaitses
aegumisele, aga sellest hoolimata ei ole kumbki pool valistanud kompromissi véimalust. Prospekti
kuupaeva seisuga oodatakse kohtuvaidluses kohtu esialgset otsust nduete aegumise kohta.

Hepsor P113 OU kohtuvaidlused Novel Clinic Assets OU ja seotud isikutega

Kontserni ettevétja Hepsor P113 OU on osaline mitmes kohtumenetluses koos Novel Clinic Assets OU
(endine Glrnik Parnu mnt 113 arihoones, mille renditav pindala on 4000 m? ja mille omanik on Hepsor
P113 OU) ja Giiirnikuga seotud isikutega. Hepsor P113 OU I8petas Novel Clinic Assets OU-ga sdImitud
Udrilepingu uurniku tésise ja jatkuva Uuritingimuste rikkumise tottu, millele jargnes ligikaudu 3 miljoni
euro suurune kahjundue Glirniku vastu. Seltsi ja teiste Hepsor P113 OU osanike eesmaérk oli leida
kohtuvéline lahendus.

10 | atvijas Banka on korrigeerinud oma makromajanduslikke prognoose. Juuni 2025.
(https://www.macroeconomics.lv/forecasts/latvijas-banka-has-revised-its-macroeconomic-forecasts-june-2025).

1 2025. aasta siigise eluruumide pakkumise aruanne (https:/www.cmhc-schl.gc.ca/professionals/housing-markets-data-and-
research/market-reports/housing-market/housing-supply-report).
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9. novembril 2023 esitas uUdrnik Harju Maakohtusse hagi UGUrilepingu ennistamiseks, Uurilepingu
Ulesitlemise eest hlvitise ndudmiseks (ligikaudu 7 miljoni euro suuruses summas) ja ruumidesse
jddnud vara tagasi ndudmiseks. Hepsor P113 OU esitas kohtumenetluses vastuhagi kahju
hivitamiseks (summas 2,9 miljonit euro).

Seoses rilepingu 6petamisega on Ulrnikuga seotud isikud — sidusettevdtja llsanta UAB ja
emaettevdtja Concept 5 Clinic UAB — esitanud paralleelselt Hepsor P113 OU vastu Harju Maakohtule
hagid hivitise saamiseks (kokku summas 7,6 miljonit eurot) ja ruumidesse jaetud vara tagasi
ndudmiseks.

Kuigi Harju Maakohus jattis Concept 5 Clinic UAB hivitisndude (summas 6,54 miljonit eurot)
rahuldamata, on kdik muud kohtumenetlused Prospekti kuupdeva seisuga peatatud seoses Novel
Clinic Assets OU pankrotimenetlusega, mille raames peaks kohus tegema otsuse ka Hepsor P113 OU
poolse Uurilepingu I6petamise kehtivuse kohta.

Peale eeltoodute ei ole kohtu- vdi haldusmenetlusi, milles Kontserni ettevdtja oleks osalenud (sh
menetlusi, mis oleksid pooleli v6i mille algatamisega oleks juhtkonda teadaolevalt ahvardatud)
Prospekti kuupaevale eelnenud 12 kuu jooksul, millel véib olla vdi on olnud markimisvaarne maoju
Kontserni finantsseisundile vdi kasumlikkusele.
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10. MAKSUSTAMINE

Sissejuhatavad markused. Selle punkti eesmark on anda llevaade Vélakirjaomanike ja Seltsi suhtes
kohaldatavast maksukorraldusest. Alltoodud Ulevaade ei ole mingil juhul ammendav ega ole mdeldud
Uhelegi isikule professionaalse nduandena. Investori likmesriigi ja Seltsi asutamisriigi maksualased
Oigusaktid vdivad mdjutada Volakirjadest saadavat tulu. Volakirjade Pakkumise v6i omamise
konkreetsete maksutagajargede kindlakstegemiseks soovitatakse igal Uksikinvestoril pddérduda
valdkonna spetsialisti poole.

Volakirjade mudgist v6i vahetamisest saadav kapitali kasvutulu. Eesti residendist flusilise isiku
realiseeritud kasum kuulub maksustamisele rahapohiselt. Vaartpaberite (sh Vélakirjade) mulmisel voi
vahetamisel maksustatakse tulu tulumaksuga 22%%'. Kuna residendist juriidiliste isikute kogu tulu,
sealhulgas kapitali kasvutulu, maksustatakse ainult kasumi jaotamisel, ei maksustata residendist
juriidilistele isikutele laekuvat kapitali kasvutulu kohe. Eestis ei maksustata Uldjuhul vahetult
mitteresidentide vaartpaberite mudgist voi vahetamisest saadud kapitali kasvutulu (valja arvatud teatud
Eesti kinnisvaraga seotud vaartpaberid). Mitteresidendist Vdlakirjaomanikud, kes saavad Volakirjade
madgist voi vahetamisest kapitali kasvutulu, vdivad olla kohustatud deklareerima ja maksma tulumaksu
oma elukohariikides. Kapitali kasvutulu maksustamisel on vaartpaberite (sh Vélakirjade) mulgist
saadav kasum selliste vaartpaberite soetusmaksumuse ja mulgihinna vahe. Vaartpaberite
vahetamisest saadav kasum on vahetamisele kuuluvate vaartpaberite soetusmaksumuse ja vahetuse
tulemusel saadud vara turuhinna vahe. Kasumist véib maha arvata aktsiate muigi véi vahetamisega
otseselt seotud kulud, aga need on uldiselt Gsna piiratud.

Intresside _maksustamine. Eesti residendist flisilised isikud peavad maksma tulumaksu (22%)"3
laenudelt, vaartpaberitelt (sh Vdlakirjadelt) ja muudelt vdlakohustustelt saadud intressidelt. Seega on
Eesti residendist flusilistele isikutele Vélakirjadelt makstavad intressid (kupongimaksed) Eestis
tulumaksuga maksustatavad. Tulumaksu kinnipidamise kohustus on maksijal, vélja arvatud juhul, kui
residendist fllsiline isik teatab Seltsile, et Vdlakirjad on soetatud investeerimiskontol vdi pensioni
investeerimiskontol hoitavatest vahenditest. Kuna residendist juriidiliste isikute tulu maksustatakse
ainult kasumi jaotamisel (nagu eespool on kirjeldatud), ei maksustata Eesti residendist juriidiliste isikute
saadud intresse kohe. Uldjuhul on mitteresidentide laekunud intressimaksed Eestis maksuvabad (st
neilt ei peeta kinni makse). Mitteresidendist Vdlakirjaomanikud, kes saavad Vdlakirjadelt intressi, vdivad
olla kohustatud deklareerima ja maksma sellelt tulumaksu oma elukohariikides.

Investeerimiskonto. Fuusilised isikud vdivad oma investeerimistulu maksustamist edasi liukata,
kasutades finantsvaradega (sh Vélakirjadega) tehingute tegemiseks investeerimiskontot.
Investeerimiskonto on EMP vdi Majanduskoost6d ja Arengu Organisatsiooni (OECD) liikmesriigi
krediidiasutuses avatud rahakonto, mille kaudu tehakse tehinguid finantsvaradega, millest saadava tulu
(nt kapitalitulu, intress vms) maksustamist isik soovib edasi lUkata. Investeerimiskontol hoitava
finantstulu maksustamise aeg lukatakse edasi, kuni vastav tulu on investeerimiskontolt valja véetud
(finantstulu arvutatakse summana, mille vdrra kontolt valja véetud vahendid Uletavad varem kontole
sisse makstud vahendeid). Seega voib investeerimiskontol hoitavat finantstulu reinvesteerida
maksuvabalt kuni investeerimiskontolt valjavdtmiseni.

Pensioni investeerimiskonto. Eesti residendist fulsilised isikud, kes on otsustanud kasvatada oma Eesti
kohustusliku kogumispensioni (Il sammas) pensioni investeerimiskonto (PIK) kaudu, saavad Vélakirju
samuti omandada PIK-i kaudu. Pensioni investeerimiskonto on Eesti krediidiasutuses avatud eraldi
pangakonto, mis Uhelt poolt on osa kohustuslikust kogumispensioni suisteemist (sh vastavad hived, nt
riigi lisamaksed), kuid teisalt vdimaldab isikul endal teha investeerimisotsuseid. Nagu tavaline
investeerimiskonto, vdimaldab ka PIK teha tehinguid finantsvaradega, samas kui sellistelt varadelt
saadud tulu (nt kapitalitulu voi Vélakirjade intressid) maksustamine likatakse edasi, kuni tulu PIK-ilt

12 Juulis 2025 jBustusid tulumaksuseaduse muudatused, mis néevad alates 1. jaanuarist 2026 ette kérgema tulumaksumaéra
24%. Kuid 2025. aasta septembris teatas Eesti Vabariigi valitsus plaanist tulumaksu téus tagasi pddrata. Prospekti kuupaeva
seisuga on Riigikogu menetlusse esitatud vastav seaduseelndu, kuid seda ei ole veel vastu vbetud. Kui Riigikogu peaks eelnbu
vastu votma ja maksutdusu tiihistama, jadb tulumaksumaar endiselt 22% tasemele.

3 Sama nagu eespool.
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vélia voetakse. PIK-ilt valja vdetud rahalisi vahendeid maksustatakse dldjuhul 22%-lise
tulumaksumaaraga'#, valja arvatud juhul, kui need voetakse valja parast pensioniea saabumist, millisel
juhul kohaldatakse 10%-list tulumaksumaara vdi maksuvabastust (sdltuvalt makseviisist).

4 Sama nagu eespool.
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11. MOISTED

Tahendus

Prospekti kuupaeva seisuga kehtiv Seltsi pohikirja redaktsioon.

konsolideeritud Auditeeritud Finantsaruanded 31. detsembril 2023 ja 31.
detsembril 2024 16ppenud aastate kohta, mis on koostatud kooskdlas
rahvusvaheliste Finantsaruandlusstandarditega.

kdik Seltsi tagamata Volakirjad, mida pakutakse Prospekti alusel
Programmi osana.

Hepsor AS — Eesti akisiaselts, mis on registreeritud Eesti ariregistris
registrikoodiga 12099216, asukohaga Jarvevana tee 7b, 10112 Tallinn,
Eesti.

Eesti Finantsinspektsioon, mis on finantsjarelevalve-  ja
kriisilahendusasutus, millel on autonoomsed kohustused Eestis
kohaldatavate finantssektori seaduste ja maaruste kohaselt.

Eesti vaartpaberite register, mida haldab Nasdaq CSD SE Eesti filiaal,
mis on registreeritud Eesti ariregistris registrikoodi 14306553 all ja mille
asukoht on Maakri 19/1, 10145 Tallinn, Eesti.

euroala riikide, sealhulgas Eesti, Lati ja Leedu ametlik vaaring euro

Euroopa Liidu liikmesriikide majandus- ja rahaliit (ingl k [ih EMU), mis on
vdtnud oma ainsa ametliku vaaringuna kasutusele euro

Austraalia, Kanada, Hongkong, Jaapan, Léuna-Aafrika ja mis tahes muu
jurisdiktsioon, kus ka&esoleva Prospekti levitamine ja/vbi Vdlakirjade
Uleandmine rikuks kohaldatavat digust.

Auditeeritud Finantsaruanded ja vahearuanded.

Seltsi aktsionaride Uldkoosolek, mis on Seltsi kérgeim juhtorgan

Selts ja kdik tema tutarettevdtjad.

rahvusvahelised

Euroopa Liidu poolt vastu voetud

finantsaruandlusstandardid

Kontserni auditeerimata konsolideeritud vahearuanded 30. septembril
2025 I6ppenud 9-kuulise perioodi kohta, mis on koostatud kooskdlas
rahvusvaheliste raamatupidamisstandarditega (IAS 34) ,Vahe-
finantsaruandlus®.

Seltsi juhatus ja ndukogu

on Seltsi juhatus.
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Nasdaq CSD

Nasdaq Tallinna bors

Pakkumisperiood

Emissioonihind

Pakkumine

Prospekt

Prospektimaarus

Piiratud Territooriumid

Jaotis

SPV

Markimisavaldus

Kokkuvote

Nasdaq CSD SE Eesti filiaal, mis on registreeritud Eesti ariregistris
registrikoodi 14306553 all, mille asukoht on Maakri 19/1, 10145 Tallinn,
Eesti, ja mis tegutseb EVR-i registripidajana.

ainus reguleeritud turg, mida haldab Nasdaq Tallinn AS (registrikood
10359206)

iga Volakirja Seeria Loplikes Tingimustes satestatud ajavahemik, mille
jooksul investoritel on vdimalus esitada Markimisavaldusi.

iga Vdlakirja eest tasumisele kuuluv emissioonihind, nagu on satestatud
Loplikes Tingimustes.

Vélakirjade Pakkumine institutsionaalsetele ja jaeinvestoritele Eestis,
Latis voi Leedus (nagu asjakohane), mis on vaartpaberite avalik
pakkumine Prospektimaaruse tdhenduses.

kaesolev dokument, sealhulgas arilhingu registreerimisdokument ja
Vélakirjade vaartpaberikirjeldused.

Euroopa Parlamendi ja ndukogu 14. juuni 2017. aasta maarus nr
2017/1129/EL, mis Kkasitleb vaartpaberite avalikul pakkumisel voi
reguleeritud turul kauplemisele vétmisel avaldatavat Prospekti ning
millega tunnistatakse kehtetuks direktiiv 2003/71/EU.

Euroopa Majanduspiirkonna liikmesriigid (valja arvatud Eesti, Lati ja
Leedu).

Kaesoleva Prospekti punkt

Hepsor Tooma OU, Hepsor Phoenix OU, Kanada SPV1 OU, Kanada
SPV2 OU, Hepsor Kadaka OU, Hepsor Peetri OU, Hepsor V10 OU,
Hepsor P113 OU, SPV113 OU, Hepsor VT49 OU, Hepsor V7 OU, Hepsor
N57 OU, Hepsor M7 OU, Hepsor N170 OU, Hepsor P26B OU, Hepsor
Phoenix 2 OU, Hepsor Phoenix 3 OU, Hepsor Phoenix 4 OU, Hepsor
PV11 OU, Hepsor M14 OU, Hepsor 3Torni OU, Hepsor N450 OU, Tatari
6a Arenduse OU, Hepsor Fortuuna OU, H&R Residentsid OU, Hepsor A1
OU, Hepsor SOF OU, Hepsor S4B SIA, Hepsor SA2 SIA, Hepsor BAL9
SIA, Hepsor Marupe SIA, Hepsor BAL7 SIA, Hepsor AGEN24 SIA,
Kvarta SIA, Hepsor RD5 SIA, Hepsor U34 SIA, Hepsor Ganibu Dambis
SIA, SIA Riga Properties 4, Hepsor Jugla SIA, Hepsor JG SIA, Hepsor
E18 SIA, Hepsor S17 SIA, Hepsor Dz74 SIA, Hepsor SPV | Ltd., Hepsor
SPV Il Ltd., Elysium Isabella Limited Partnership, Weston Limited
Partnership, Elysium Glenavy Partnership, Hepsor & Elysium Limited
Partnership, Elysium & HEPSOR High Park Limited Partnership, Elysium
& HEPSOR Brownville Limited Partnership.

korraldus, mille investor esitab Voélakirjade ostmiseks Pakkumise
Tingimuste kohaselt.

kaesoleva Prospekti kokkuvote.
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Noukogu Seltsi ndukogu.

Volakirjade Vélakirjade Tingimused, mis on kattesaadavad
Tingimused https://hepsor.ee/volakirja_tingimused.pdf kaudu.
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