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Toivo Group Oyj
Listautuminen Nasdaq Helsinki Oy:n porssilistalle

Toivo Group Oyj:n (”Yhtié” tai “Toivo”) osakkeet ovat tdméan esitteen (“Esite”) paivimadrand kaupankdynnin kohteena Nasdaq Helsinki Oy:n
(”Nasdaq Helsinki”) ylldpitdmalld monenkeskiselld Nasdaq First North Growth Market Finland -markkinapaikalla ("First North Growth Market -
markkinapaikka”) kaupankéyntitunnuksella TOIVO. Yhtié on jéttinyt Nasdaq Helsingille listalleottohakemuksen Yhtion kaikkien osakkeiden
(”Osakkeet”) ottamiseksi kaupankdynnin kohteeksi Nasdaq Helsingin porssilistalle kaupankdyntitunnuksella TOIVO (”Listautuminen”). Osakkeiden
kaupankdynnin Nasdaq Helsingin pérssilistalla odotetaan alkavan arviolta 12.6.2025.

Yhti6 on laatinut Esitteen Osakkeiden ottamiseksi kaupankdynnin kohteeksi Nasdaq Helsingin porssilistalle. Yhtio ei tarjoa olemassa olevia tai uusia
Osakkeita Listautumisen yhteydessé.

Osakkeita ei ole rekisterdity eikd niitd rekisterdidd Yhdysvaltain vuoden 1933 arvopaperilain, muutoksineen (”Yhdysvaltain arvopaperilaki”), tai
minkdidn Yhdysvaltain osavaltion arvopaperilain mukaisesti, eikd niitd siten saa tarjota tai myydd suoraan tai vilillisesti Yhdysvalloissa tai
Yhdysvaltoihin. Osakkeita tarjotaan ja myyddan Yhdysvaltojen ulkopuolella noudattaen Yhdysvaltain arvopaperilain Regulation S -sdannosta
("Regulation S”). Esitetti ei saa julkaista tai jakaa Yhdysvalloissa, Australiassa, Eteld-Afrikassa, Hongkongissa, Japanissa, Kanadassa, Singaporessa,
Uudessa-Seelannissa tai missdéin muussa maassa, tai ndihin maihin, joissa se ei ole sallittua.

Tiettyjd Osakkeisiin liittyvid riskitekijoitd on kuvattu Esitteen kohdassa ”Riskitekijcit”.



ESITETTA KOSKEVIA TIETOJA

Yhti6 on laatinut timén suomenkielisen esitteen (”Esite”) Listautumiseen liittyen. Esite on laadittu Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU)
2017/1129, annettu 14 piivand kesidkuuta 2017, arvopapereiden yleisolle tarjoamisen tai kaupankdynnin kohteeksi sddnnellylld markkinalla ottamisen
yhteydessi julkaistavasta esitteestd ja direktiivin 2003/71/EY kumoamisesta (muutoksineen, ”Esiteasetus”), Euroopan komission delegoidun asetuksen
(EU) 2019/980, annettu 14.3.2019, arvopapereiden yleisolle tarjoamisen tai kaupankdynnin kohteeksi sdannellylld markkinalla ottamisen yhteydessa
julkaistavasta esitteestd annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) 2017/1129 tdydentdmisesté esitteen muodon, siséllon, tarkastuksen
ja hyviksymisen osalta sekd komission asetuksen (EY) N:o 809/2004 kumoamisesta, muutoksineen (liitteet 1 ja 11), komission delegoidun asetuksen
(EU) 2019/979 Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) 2017/1129 tidydentémisesti esitteen tiivistelméaén siséltyvid keskeisid taloudellisia
tietoja, esitteiden julkaisemista ja luokittelua, arvopapereita koskevaa mainontaa, esitteen tiydennyksid ja notifiointiportaalia koskevilla teknisilld
sdéntelystandardeilla sekd komission delegoidun asetuksen (EU) N:o 382/2014 ja komission delegoidun asetuksen (EU) 2016/301 kumoamisesta,
muutoksineen, mukaisesti. Esite sisédltdd my0s Esiteasetuksen 7 artiklan mukaisen tiivistelmédn vaaditussa muodossa. Esitteen on hyvaksynyt
Finanssivalvonta, joka on Esiteasetuksessa tarkoitettu toimivaltainen viranomainen. Finanssivalvonta hyviksyy Esitteen vain siltd osin, ettd se tdyttad
Esiteasetuksen mukaiset kattavuutta, ymmarrettavyyttd ja johdonmukaisuutta koskevat vaatimukset. Sijoittajien on tehtdva oma arvionsa arvopapereihin
sijoittamisen tarkoituksenmukaisuudesta. Tatd Finanssivalvonnan hyviksyntdd ei tule pitdd osoituksena sen liikkeeseenlaskijan hyviksynnéstd, jota
tdmaé Esite koskee. Finanssivalvonnan hyviksymispaatoksen asianumero on FIVA/2025/859.

Esitteen voimassaoloaika péittyy, kun Listautuminen on toteutunut. Velvollisuutta tiydentii Esitetti, jos ilmenee merkittivii uusia seikkoja,
olennaisia virheiti tai olennaisia epdtarkkuuksia, ei sovelleta silloin, kun Esite ei ole enfé voimassa.

Tassd Esitteessd termit ”Yhtio”, ”Toivo” tai "Konserni” tarkoittavat Toivo Group Oyj:td ja sen tytdryhtioitd yhdessd, ellei asiayhteydestd ilmene, ettd
termilld tarkoitetaan ainoastaan Toivo Group Oyj:té tai tiettyd tytdryhtiotd tai liiketoimintayksikkod. Viittauksilla osakkeisiin, osakepddomaan tai
hallinnointitapaan tarkoitetaan kuitenkin Toivo Group Oyj:n osakkeita, osakepddomaa ja hallinnointitapaa. Oaklins Finland Oy on nimitetty toimimaan
Yhtion taloudellisena neuvonantajana (”Taloudellinen Neuvonantaja”) Listautumisessa.

Taloudellinen Neuvonantaja ei suoraan tai vilillisesti ota mitddn vastuuta Esitteen tietojen oikeellisuudesta, tdydellisyydestd tai todenperdisyydesta,
eikd mihinkdin Esitteeseen siséltyvéin tule luottaa Taloudellisen Neuvonantajan lupauksena tai lausumana téssé suhteessa riippumatta siité, koskeeko
se menneisyyttd vai tulevaisuutta.

Taloudellinen Neuvonantaja toimii Listautumisen yhteydessd ainoastaan Yhtién puolesta. Taloudellinen Neuvonantaja ei pidd mitddn muuta tahoa
(riippumatta siitd, onko tdma Esitteen vastaanottaja vai ei) asiakkaanaan Listautumisen yhteydessd. Taloudellinen Neuvonantaja ei ole vastuussa
kenellekddn muulle kuin Yhtille Listautumiseen liittyvien neuvojen antamisesta tai muusta tissi esitetystd transaktiosta tai jéarjestelystd. Taloudellinen
Neuvonantaja ei vastaa suoraan tai vélillisesti Esitteen sisdllostd tai mistddn viitteestd tai oletuksesta, joka on tehty tai jonka on oletettu tehdyn Esitteen
perusteella tai liittyen Yhtioon tai Listautumiseen. Taloudellinen Neuvonantaja sanoutuu irti mistéi tahansa ja kaikesta rikkomukseen, sopimukseen tai
muuhun perustuvasta vahingonkorvausvastuusta (lukuun ottamatta pakottavaan lainsdédantoon perustuvaa vastuuta, jos vastuun poissulkeminen olisi
laitonta, patematonta tai taytantoonpanokelvotonta), joka silléd voitaisiin katsoa olevan Esitettd tai tllaista viitettd tai oletusta koskien.

Yhtio on laatinut Esitteen Yhtion Osakkeiden listaamiseksi Nasdaq Helsingin porssilistalle. Mikddn Esitteessd ei muodosta Yhtidn lupausta tai
vakuutusta tulevaisuudesta, eikd Esitettd tule pitdd tdllaisena lupauksena tai vakuutuksena. Osakkeenomistajia ja mahdollisia sijoittajia kehotetaan
tutustumaan Esitteessd annettuihin tietoihin ja tukeutumaan omaan arvioonsa Yhtiostd ja Osakkeista. Ketdén ei ole valtuutettu antamaan muita kuin
Esitteeseen siséltyvid tietoja tai lausuntoja Listautumisen yhteydessd. Mikali téllaisia tietoja tai lausuntoja annetaan, niitd ei tule katsoa Yhtion
hyvéksymiksi. Esitteen luovuttaminen ei merkitse sitd, ettd Esitteessd esitetyt tiedot pitdisivdt paikkansa tulevaisuudessa (pois lukien historialliset
taloudelliset tiedot ja kuvaus Toivon historiasta) tai ettd Yhtion liiketoiminnassa ei olisi tapahtunut muutoksia Esitteen pdivamédran jalkeen. Yhtio
kuitenkin oikaisee ja tdydentdd Esitteessd annettuja tietoja Esiteasetuksen 23 artiklan mukaisesti.

Monissa maissa, erityisesti Yhdysvalloissa, Yhdistyneessd kuningaskunnassa, Australiassa, Japanissa ja Kanadassa, Esitteen jakelu on lakisééteisten
rajoitusten alaista (rajoitukset koskevat esimerkiksi rekisterdintid, listalleottoa ja sen edellytyksid). Yhtio ei ole tehnyt eiké tee toimia Esitteen (tai muun
Listautumiseen liittyvén tarjous- tai julkistusmateriaalien tai lomakkeiden) hallussapidon tai jakelun sallimiseksi sellaisissa maissa, joissa téllainen
jakaminen voi johtaa lakien tai sddnnosten rikkomiseen.

Osakkeita ei ole rekisterdity eikd rekisterdidd Yhdysvaltain arvopaperilain tai minkddn Yhdysvaltain osavaltion arvopaperilain mukaisesti, eiké niité
siten saa tarjota tai myydd suoraan tai vélillisesti Yhdysvalloissa tai Yhdysvaltoihin. Osakkeita tarjotaan ja myyddan Yhdysvaltojen ulkopuolella
noudattaen Regulation S -sdénndstd. Esitettd ei saa julkaista tai jakaa Yhdysvalloissa, Australiassa, Eteld-Afrikassa, Japanissa, Hongkongissa,
Kanadassa, Singaporessa, Uudessa-Seelannissa tai missdan muussa maassa, jossa Osakkeiden tarjoaminen ei ole sallittua, tai naihin maihin. Osakkeita
ei saa, suoraan tai vélillisesti, tarjota, myydd, jélleenmyyda, siirtdd eikd toimittaa missdén téllaisessa maassa tai mihinkdén téllaiseen maahan.

Yhtio ei ota mitddn oikeudellista vastuuta sellaisten henkildiden puolesta, jotka ovat hankkineet Esitteen vastoin nditd rajoituksia riippumatta siitd,
ovatko ndmaé henkil6t tulevia Osakkeiden merkitsijoitd tai ostajia.

Sijoittajien ei tule pitdd Esitteessd esitettyjd tietoja oikeudellisena, sijoitus- tai veroneuvonantona. Jokaisen sijoittajan tulisi konsultoida omaa
neuvonantajaansa, tilintarkastajaansa tai yritysneuvojaansa koskien oikeudellista, sijoitus- ja veroneuvonantoa sekd muita Osakkeisiin sijoittamiseen
liittyvid ndkokohtia, mikali katsoo tdmén tarpeelliseksi, ja tehdd oma arvionsa Osakkeisiin sijoittamisen tarkoituksenmukaisuudesta.

Listautumiseen sovelletaan Suomen lakia. Listautumista koskevat riidat ratkaistaan toimivaltaisessa tuomioistuimessa Suomessa.
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TIIVISTELMA

Johdanto ja varoitukset

Tamd tiivistelmd koostuu sddntelyn edellyttimistd tiedosta. Tdtd tiivistelmdd tulee lukea Esitteen johdantona. Sijoittajan
tulisi perustaa Toivo Group Oyj:n ("Toivo” tai "Yhtio”) osakkeita (”Osakkeet”) koskeva sijoituspddtoksensd tihdn
Esitteeseen kokonaisuutena.

Yhtion Osakkeisiin sijoittava sijoittaja voi menettdd sijoittamansa pddoman kokonaisuudessaan tai osittain. Jos
tuomioistuimessa pannaan vireille Esitteeseen sisdltyvid tietoja koskeva kanne, kantajana toimiva sijoittaja saattaa
sovellettavaksi tulevan lainsddddannén nojalla joutua ennen oikeudenkdynnin vireillepanoa vastaamaan Esitteen
kéddnnoskustannuksista. Yhtié on siviilioikeudellisessa vastuussa tdstd tiivistelmdstd, jos tiivistelmd luettuna yhdessd
Esitteen muiden osien kanssa on harhaanjohtava, epdtarkka tai epdjohdonmukainen tai jos siind ei luettuna yhdessd
Esitteen muiden osien kanssa anneta keskeisid tietoja sijoittajien auttamiseksi, kun ne harkitsevat sijoittamista
Osakkeisiin.

Liikkeeseenlaskijan yhteystiedot ovat seuraavat:

Liikkeeseenlaskijan nimi:............cccccveveneenne Toivo Group Oyj

Yritys- ja yhteisotunnus: ...........ccceeveevenenen. 2687933-2
Oikeushenkil6tunnus (LEI-tunnus):............. 743700N31WYJDNPTEM98
Kotipaikka: .....ccooveierieieieeeceeeen Helsinki

(O 110 1 .... Gransinmaiki 6, 02650 Espoo
Osakkeiden ISIN-koodi:..... .... FI4000496716
Kaupankayntitunnus:.........cccoeeeveenercenennee. TOIVO

Finanssivalvonta on Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) 2017/1129, annettu 14 paivana kesékuuta 2017,
arvopapereiden yleisolle tarjoamisen tai kaupankdynnin kohteeksi sdénnellylld markkinalla ottamisen yhteydessd
julkaistavasta esitteestd ja direktiivin 2003/71/EY kumoamisesta (”Esiteasetus”) mukaisena toimivaltaisena
viranomaisena hyviksynyt Esitteen 10.6.2025. Finanssivalvonta hyvdksyy Esitteen vain siltd osin, ettd se tdyttda
Esiteasetuksen mukaiset kattavuutta, ymmaérrettavyyttd ja johdonmukaisuutta koskevat vaatimukset, ja tatd hyviksyntaa
ei tule pitdd osoituksena sen liikkeeseenlaskijan hyvéiksynnisti, jota timé Esite koskee. Finanssivalvonnan timéan Esitteen
hyviaksymispddtoksen diaarinumero on FIVA/2025/859. Finanssivalvonnan osoite on PL 103, 00101 Helsinki,
puhelinnumero 09 183 51 ja sdhkdpostiosoite kirjaamo@finanssivalvonta.fi.

Keskeiset tiedot liikkkeeseenlaskijasta

Kuka on arvopapereiden liikkeeseenlaskija?

Liikkeeseenlaskijan virallinen nimi on Toivo Group Oyj ja sen kotipaikka on Helsinki. Yhtio on rekisterdity Patentti- ja
rekisterihallituksen ylldpitiméssd kaupparekisterissd ("Kaupparekisteri”) y-tunnuksella 2687933-2 ja sen LEI-tunnus
on 743700N31WYJDNPT8MO98. Yhtid on julkinen osakeyhtid, joka on perustettu Suomessa ja jonka toimintaan
sovelletaan Suomen lakia.

Liikkeeseenlaskijan pdfasiallinen toiminta

Toivo on suomalainen vuonna 2015 perustettu kiinteisttalo, jonka liiketoiminta koostuu asuntojen ja
yhteiskuntakiinteistdjen kehittamisestd, rakentamisesta, hallinnoinnista, omistamisesta sekd myymisestd. Yhtion johdon
nakemyksen mukaan Toivon liiketoimintamalli on toimialalla poikkeuksellinen, silld Toivon liiketoiminta yhdistda
asuntoliiketoiminnan arvoketjun aina kehittdmisesté rakentamiseen, ja valmiin kiinteiston hallinnointiin, omistamiseen ja
myymiseen. Tédmé tarkoittaa, ettd Toivo ei ole rakennusliike eikd kiinteistérahasto, vaan kokonaisvaltainen
kiinteistokehittdja sekd aktiivinen kiinteistdjen hallinnoija, omistaja ja myyja. Toivo myos hallinnoi, omistaa ja myy
kiinteistdjd, joiden asiakkaina toimii kuluttaja- ettd yritysasiakkaiden ohessa yhteiskuntakiinteistdjen osalta kaupungit ja
kunnat. Lisdksi Toivo pyrkii kiinteistokehittdjand myymddn kehittdmiddn kohteitaan kotimaisille ja suurille
eurooppalaisille kiinteistovarainhoitajille. Yhtio harjoittaa liiketoimintaa paéasiassa tytaryhtididensd kautta.

Suurimmat osakkeenomistajat

Seuraavassa taulukossa esitetddn Euroclear Finland Oy:n ylldpitdmén 31.5.2025 piivityn osakasluettelon mukaisesti
Yhtion kymmenen suurinta osakkeenomistajaa:

Osakkeiden lukuméiiri % osakkeista ja ddnisti

Raatihuone OF ......ccooeeieiieieieeeeeee e 39340 141 66,95
Korpi Listatut Oy 3333333 5,67
Evli Finnish Small Cap Fund 1270 306 2,16
Urho MyLymEKi......co.ccoriiriiniiiiiienecneeeeeece e 1150 185 1,96



Samuli Niemela..........ooooiiiiiiiiiiieceeeeee e 926 637 1,58

TIKKAPUU OF .ttt 839 198 1,43
M.h. Korporaatio O ........cceceereeieniieiienieieeieneeceee e 686 394 1,17
Erikoissijoitusrahasto Aktia Mikromarkka..........c.ccocceveeeenne. 635 106 1,08
Petri KATKKAINEN .....ooovviiiieiiiiiieeee e 459 184 0,78
Harri TahKoIa......c.vooiieiiiieiieeeeeeee e 459 184 0,78
Muut 05akkeenomistajat ...........cceeeecreeierrieiesrieiesrieiesreenenes 9 879 891 16,75
Yhtion osakkeet yhteensai .................ccociiiiiniiniinine, 58 979 559 100,00

Raatihuone Oy omisti 31.5.2025 ja omistaa timén Esitteen pdivamaérand 66,95 prosenttia Toivon Osakkeista ja dédnista.
Néin ollen Raatihuoneella on arvopaperimarkkinalain (746/2012, muutoksineen) (”Arvopaperimarkkinalaki”)
mukainen méirdysvalta Toivossa tdimén Esitteen pdivimaérana.

Raatihuone Oy:n osakkeista (i) 45 prosenttia omistaa Myllymaéki Invest Oy, jonka Asko Myllymaki omistaa puolisonsa
kanssa osuuksin 50 % / 50 %; (ii) 35 prosenttia omistaa Reinzen Oy, jonka Tomi Koivukoski omistaa puolisonsa kanssa
osuuksin 70 % /30 %; ja (iii) 20 prosenttia omistaa Ensi markka Oy, jonka Markus Myllymaiki omistaa puolisonsa kanssa
osuuksin 50 % / 50 %. Niin ollen Raatihuone Oy on 100 prosenttisesti Myllymiki Invest Oy:n, Reinzen Oy:n ja Ensi
markka Oy:n omistuksessa. Toivo Group ei ole kenenkddn edelld mainitun luonnollisen henkilén méiardysvallassa
sopimukseen tai omistusketjuun perustuen.

Yhtioén hallitus, johtoryhmi ja tilintarkastajat

Esitteen pédivimddrdnd Yhtion hallitukseen kuuluvat Asko Myllymédki (puheenjohtaja), Tomi Koivukoski, Petri
Karkkédinen, Harri Tahkola ja Margit Lindholm. Esitteen pédivimadrdnd Yhtion johtoryhmidn kuuluvat Markus
Myllymaéki (toimitusjohtaja), Samuli Niemel4 (talousjohtaja), Lauri Rekola (rahoitus- ja riskienhallintajohtaja) ja Urho
Myllymaéki (varatoimitusjohtaja).

Yhtion tilintarkastaja on tilintarkastusyhteis6 KPMG Oy Ab, pddvastuullisena tilintarkastajanaan KHT Pekka Alatalo.
Pekka Alatalo on merkitty tilintarkastuslain (1141/2015, muutoksineen) 6:9 §:ssé tarkoitettuun tilintarkastajarekisteriin.

Mitii ovat liikkeeseenlaskijaa koskevat keskeiset taloudelliset tiedot?

Seuraavissa taulukoissa esitetddn Yhtion valikoituja taloudellisia tietoja 31.3.2025 ja 31.3.2024 piittyneiltd kolmen
kuukauden jaksoilta sekd 31.12.2024, 31.12.2023 ja 31.12.2022 paittyneilté tilikausilta. Alla esitettivdt taloudelliset
tiedot ovat perdisin Yhtion tilintarkastamattomista taloudellisista tiedoista 31.3.2025 paéttyneeltd kolmen kuukauden
jaksolta, jotka on laadittu IFRS-standardien kirjaamis- ja arvostamisperiaatteita noudattaen, sisdltéden
tilintarkastamattomat vertailutiedot 31.3.2024 pédttyneeltd kolmen kuukauden jaksolta, sekd tilintarkastetuista
31.12.2024, 31.12.2023 ja 31.12.2022 péaittyneilta tilikausilta laadituista [IFRS-konsernitilinpaatoksista.

Konsernin tuloslaskelmatietoja

(TEUR) 1.1. -31.3. 1.1.-31.12.
2025 2024 2024 2023 2022
(Tilintarkastamaton) (Tilintarkastettu)

Liikevaihto ......ccccceeeiverenenenienne 11534 10 268 39 810 43 692 20323

Sijoituskiinteistdjen kdypien
arvojen muutokset sekd

luovutusvoitot- ja tappiot .............. 1303 -119 -1 754 -7 107 12 373
Liikevoitto (-tappio) .......cccceveruenene 1978 1181 4543 -305 15 640
Tilikauden voitto (tappio) ............ 877 81 734 -4 364 12 143

Konsernin tasetietoja

(TEUR) 31.3. 31.12.
2025 2024 2024 2023 2022
(Tilintarkastamaton) (Tilintarkastettu)

Sijoituskiinteistot..........coeverueenneee. 116 154 139 699 108 035 138 382 155716
Rahavarat..........ccoccevevevirieiieen. 10 904 3114 11 693 5359 6423
Varat yhteensa. .........ccccoeeeevereennen. 155 168 189918 144 467 192 132 187 694
Oma pddoma yhteensa................... 70282 68 673 69 434 68 830 70 007
Velat yhteensa.........ccocceveereeeennen. 84 886 108 249 75033 110 264 117 687



Konsernin rahavirtalaskelmatietoja

(TEUR) 1.1. -31.3. 1.1.-31.12.

2025 2024 2024 2023 2022

(Tilintarkastamaton) (Tilintarkastettu)
Liiketoiminnan nettorahavirta ..... 3043 -159 3361 4924 -9575
Investointien nettorahavirta.......... -8 937 -1 313 4 846 -19 726 -39472
Rahoituksen nettorahavirta .......... 5107 -774 -1 873 13 739 40 195
Rahavarojen muutos..................... -788 -2 246 6 334 -1 063 -8 852
Rahavarat tilikauden alussa.......... 11 693 5359 5359 6 423 15275
Rahavarat tilikauden lopussa........ 10 904 3114 11 693 5359 6423

Mitkd ovat liikkeeseenlaskijaan liittyvit olennaiset riskit?

e Korkojen nousu ja/tai muutokset kiinteistdsijoittajia koskevissa tuottovaatimuksissa voivat johtaa Yhtion
kiinteistoportfolion arvon heikentymiseen, milld voi olla haitallinen vaikutus Yhtién omistamien kiinteistdjen
kéypddn arvoon, sekd Yhtion taloudelliseen asemaan ja liiketoiminnan tulokseen

e Kiinteistomarkkinan heikko likviditeetti Suomessa voi vaikeuttaa Yhtién mahdollisuuksia myyda
kiinteistokohteitaan

e Kansainvilisten rahoitusmarkkinoiden ja yleisen taloustilanteen epdvakaus ja heilahtelevuus voivat vaikuttaa
Yhtioon haitallisesti

e  Yhtid ei vélttamattd onnistu toteuttamaan liiketoimintastrategiaansa onnistuneesti

e Yhtid voi epdonnistua mahdollisen kasvun hallitsemisessa ja nykyisen kannattavuutensa ylldpitimisessé
litkketoiminnan mahdollisesti kasvaessa

e  Yhtid voi epdonnistua kiinteistokehityshankkeen suunnittelussa, hinnoittelussa, toteutuksessa tai rakennuslupien
hankkimisessa

e Yhtid voi epdonnistua kiinteistokehityshankkeiden viranomaisprosessi-, sopimus-, rahoitus-, vastapuoli- ja
toteutumisriskien hallinnassa

e Kiinteistdjen arvonmédritys on tietyssd méadrin subjektiivista ja epdtarkkaa, ja kiinteistdjen kdypien arvojen
muutokset saattavat vaikuttaa haitallisesti Yhtion tulokseen ja rahoituksen ehtoihin

e Yhtid ei vilttdmittd onnistu hankkimaan uutta rahoitusta kilpailukykyisin ehdoin tai ollenkaan ja sen
rahoituskulut voivat kasvaa

e Yhtid toimii sddnnellylld toimialalla ja vallitsevan lainsddddnndn muutokset ja tulkintaerot tai tulkinnan
puuttuminen, ja oikeuskdytinnon kehitys saattavat vaikuttaa Yhtion kiinteistokehityshankkeiden arvoon tai
Yhtion tulokseen, lisdtd kuluja ja/tai vaikuttaa hidastavasti kiinteistdsijoitusmarkkinoiden kehitykseen tai
kiinteistdsijoitusten houkuttelevuuteen

Keskeiset tiedot arvopapereista

Mitkii ovat arvopapereiden keskeiset ominaisuudet?

Esitteen pdivimadriand Yhtion osakepddoma on 1 000 000,00 euroa. Yhtion Osakkeet on liitetty arvo-osuusjérjestelmain
25.5.2021-26.5.2021 ja Osakkeiden ISIN-tunnus on FI4000496716. Esitteen paivimaardnd Yhtio on laskenut liikkeeseen
58 979 559 taysin maksettua Osaketta. Yhtion Osakkeet tuottavat oikeuden osinkoon ja muuhun varojenjakoon (sisiltden
varojenjaon Yhtion maksukyvyttomyystilanteessa) sekd muihin Osakkeisiin liittyviin oikeuksiin  Yhtiossd
omistusoikeuden siirtymisesté lukien.

Osakkeilla on Yhtion yhtidkokouksessa yksi déni osaketta kohden ja yhtéldiset oikeudet osinkoon ja muuhun
varojenjakoon Yhtiossé (sisdltden varojenjaon Yhtion maksukyvyttomyystilanteessa). Osakkeilla ei ole nimellisarvoa ja
ne ovat euroméaardisid.



Yhtion hallituksen vahvistaman osinkopolitilkan mukaan Yhtio tavoittelee kasvavaa osinkoa. Vuoden 2028 tavoitteena
on jakaa osinkoa 50 % tilikauden tuloksesta. Yhtio ei ole toistaiseksi toiminta-aikanaan maksanut osinkoa eiké ole takeita
siitd, ettd osinkoa maksetaan tulevaisuudessa tai tulevaisuudessa mahdollisesti maksettavien osinkojen méérésta.

Missd arvopapereilla tullaan kdymddin kauppaa?

Esitteen paivaméddrdnd Yhtion Osakkeet ovat julkisen kaupankdynnin kohteena First North Growth Market -
markkinapaikalla kaupankdyntitunnuksella TOIVO. Yhtié on jattinyt listalleottohakemuksen Nasdaq Helsingille
Osakkeiden listaamiseksi Nasdaq Helsingin porssilistalle kaupankdyntitunnuksella TOIVO (”Listautuminen”).
Kaupankédynnin Osakkeilla odotetaan alkavan Nasdaq Helsingin porssilistalla arviolta 12.6.2025.

Mitkii ovat arvopapereihin liittyviit keskeiset riskit?

e  Yhtion Osakkeille mahdollisesti maksettavan osingon ja muun varojenjaon méérd on epavarma ja Toivo ei
valttamatta jaa varoja joltakin tai miltdén tilikaudelta

e  Yhtion Osakkeiden omistus on keskittynyt, ja suurimmalla osakkeenomistajalla on merkittdvd omistusosuus
sekd médrdysvalta Yhtidssd myos Listautumisen jalkeen

e Yhtid voi epdonnistua Nasdaq Helsingin porssiyhtidiltd vaadittavien toimenpiteiden ja toimintojen
toteuttamisessa

Keskeiset tiedot arvopapereiden ottamisesta kaupankiynnin kohteeksi séidnnellylli markkinalla

Mitkii ovat arvopaperiin sijoittamisen edellytykset ja aikataulu?

Yhtio ei tarjoa uusia tai olemassa olevia osakkeita Listautumisen yhteydessd. Yhtio on jéttanyt listalleottohakemuksen
Nasdaq Helsingille Osakkeiden listaamiseksi Nasdaq Helsingin porssilistalle kaupankéyntitunnuksella TOIVO.
Kaupankdynnin Osakkeilla odotetaan alkavan Nasdaq Helsingin porssilistalla arviolta 12.6.2025.

Osakkeiden ISIN-tunnus on FI4000496716. Yhti6 odottaa maksavansa Listautumisen yhteydessd noin 0,3 miljoonaa
euroa palkkioina ja kuluina.

Miksi timd Esite on laadittu?

Yhti6 on laatinut ja julkaissut Esitteen Osakkeiden ottamiseksi kaupankéynnin kohteeksi Nasdaq Helsingin porssilistalle.



RISKITEKIJAT

Yhtioon sijoittamiseen liittyy riskejd, jotka voivat olla merkittdvid. Alla kuvataan Yhtiéon, sen liiketoimintaan ja
toimintaympdristoon sekd Listautumiseen ja Osakkeisiin liittyvid riskejd. Monet Yhtioon ja sen liiketoimintaan liittyvistd
riskeistd kuuluvat sen liiketoiminnan luonteeseen ja ovat tyypillisid sen toimialalla. Osakkeisiin sijoittamista harkitsevien

Jokaisella esitetylld riskilld voi olla olennainen vaikutus Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan
tulokseen ja tulevaisuudenndkymiin, ja ne voivat yhdessd tai erikseen johtaa siihen, ettd Yhtio ei pysty saavuttamaan
taloudellisia tavoitteitaan. Jos ndmd riskit johtavat Osakkeiden markkinahinnan laskuun, niihin sijoittaneet sijoittajat
voivat menettdd sijoituksensa kokonaan tai osittain. Alla esitetty riskitekijoiden kuvaus perustuu tdmdn Esitteen
pdivimddrdnd saatavilla olleisiin tietoihin ja arvioihin, eikd se siksi ole vdlttimdttd tyhjentivd. Yhtio on osana
riskitekijoiden olennaisuuden arviointia huomioinut riskien mahdollisen toteutumisen todenndkoisyyttd. Riskitekijéissd
on esitetty potentiaalisia tapahtumia, jotka voivat joko toteutua tai olla toteutumatta. Tdllaisille potentiaalisille
tapahtumakuluille ominaisen epdvarmuuden johdosta Yhtio ei kaikkien riskien osalta pysty esittdmddn tarkkaa arviota
tillaisten tapahtumien toteutumisen tai toteutumatta jadamisen todenndkéisyydestd.

Tdssd esitetyt riskit on jaettu luonteensa mukaan seitsemddn ryhmddn. Ryhmdit ovat:
A. Toivon toimintaympdristoon liittyvid riskejd;

Toivon strategian toteuttamiseen liittyvid riskejd;

Toivon liiketoimintaan liittyvid riskejd;

Toivon rahoitukseen liittyvid riskejd,

Lainsddddntoon ja oikeudellisiin seikkoihin liittyvid riskejd;

RN

Osakkeisiin liittyvid riskejd; ja
G. Listautumiseen liittyvid riskejd.

Kussakin luokassa luetellaan olennaisimmat riskitekijit tavalla, joka on johdonmukainen Yhtion Esiteasetuksen
mukaisesti laatiman riskitekijoiden olennaisuutta koskevan arvion perusteella. Arviossa on otettu huomioon, miten
todenndkdoisesti riskitekijdt toteutuvat ja miten suuria kielteisid vaikutuksia niilld odotetaan olevan.

Luokkien esittimisjdrjestys ei kuvasta arvioita kunkin Iuokan sisdltimien riskien merkittivyydestd suhteessa toisten
luokkien sisdltdmiin riskeihin.

Téssd kuvattujen riskien ja epdvarmuustekijoiden lisdksi myos sellaisilla riskeilld ja epdvarmuustekijéilld, joita ei tdlld
hetkelld tunneta tai pidetd olennaisina, voi olla haitallinen vaikutus Yhtion liiketoimintaan tai Osakkeiden
markkinahintaan.

A. Toivon toimintaympiristoon liittyvii riskeja

Korkojen nousu ja/tai muutokset kiinteistosijoittajia koskevissa tuottovaatimuksissa voivat johtaa Yhtion
kiinteistoportfolion arvon heikentymiseen, milli voi olla haitallinen vaikutus Yhtion omistamien kiinteistiojen kdypddin
arvoon, sekd Yhtion taloudelliseen asemaan ja liiketoiminnan tulokseen

Asuntokehittdjien ja -sijoittajien toimintaympéristé vuonna 2024 oli edellisen vuoden tapaan vaihteleva ja haastava.
Asuntojen hinnat pysyivét alhaalla eik4 tuottovaateissa ole vield nihty olennaista laskua. Lisdksi asuntokaupan volyymit
pysyivédt matalina aikaisempiin vuosiin vertailtuna. Vuonna 2024 useat isot asuntosijoittajat pidattdytyivat uusista
sijoituksista vieraan pddoman rahoituskustannusten vuoksi. Samoin useat asuntokehittdjit ovat lykdnneet hankkeitaan
kysynnédn puutteen vuoksi. Voimakas vieraan pddoman kustannuksen kallistuminen erityisesti vuosien 2022 ja 2023
aikana ja kuluttajien luottamuksen vdhentyminen ovat vaikuttaneet merkittdvasti sekd sijoitus- ettd omistusasuntojen
kysyntédén, jonka ennustetaan herddvin vuosien 2025-2026 aikana.

Vuosi 2025 on alkanut Yhtidlle rohkaisevissa merkeissd. Haastavasta toimintaympéristostd huolimatta Yhtio ndkee yha
selvemmin merkkejd markkinoiden vakaantumisesta. Korkotason aleneminen, inflaation hidastuminen ja
kuluttajaluottamuksen asteittainen palautuminen luovat pohjaa terveemmalle p#dtoksenteolle niin rakentamisessa,
sijoittamisessa kuin omistusasuntojen hankinnassa.

Konsernin kiinteistdjen kdypien arvojen muutos 31.3.2025 piittyneelld kolmen kuukauden jaksolla oli 0,0 miljoonaa
euroa, kun se 31.12.2024 paittyneelld tilikaudella oli 0,3 miljoonaa euroa, 31.12.2023 péaattyneelld tilikaudella -10,8
miljoonaa euroa ja 31.12.2022 paattyneelld tilikaudella 12,5 miljoonaa euroa. Em. arvojen muutokset liittyvit valtaosin



tuottovaatimusten muutoksiin, sillé toinen arvoon vaikuttava komponentti, eli rahaméirdinen nettovuokratuotto, ei ole
muuttunut olennaisesti.

Vaikka korot ovat laskeneet voimakkaasti Euroopassa vuodesta 2023 ldhtien, on kuitenkin mahdollista, ettd korot
kadntyvit jélleen nousuun keskipitkalld ja/tai pitkélld aikavélilld esimerkiksi yleisen taloudellisen tilanteen parantumisen
ja inflaation vahvistumisen myo6td. Korkojen nousu ja/tai kiinteistdsijoittajien tuottovaatimusten muutokset voivat
vaikuttaa negatiivisesti Toivon kiinteistdjen arvoon, ja Toivo voi joutua kirjaamaan kdyvan arvon muutoksiin perustuvia
tappioita (katso lisétietoja kohdasta ” Riskitekijit — Toivon liiketoimintaan liittyvid riskejd — Kiinteistdjen arvonmddritys
on tietyssd mddrin subjektiivista ja epdtarkkaa ja kiinteistdjen kdypien arvojen muutokset saattavat vaikuttaa Yhtion
tulokseen ja rahoituksen ehtoihin™).

Kuten vuosina 2022 ja 2023 on tapahtunut, korkojen nousu saattaa lisdksi yleisesti vdhentdd kiinteistéjen kysyntdd
pankkilainojen kallistuessa ja voi siten vaikuttaa haitallisesti asiakkaiden kykyyn rahoittaa kiinteistohankintojaan, milla
voi puolestaan olla haitallinen vaikutus Toivon kykyyn myydd omistamiaan kiinteistokohteita. Tdmé voi vaikuttaa
negatiivisesti Toivon liiketoimintaan ja kiinteistdjen mahdollisiin myynteihin.

Y114 kuvattujen riskien toteutumisella saattaa olla olennaisen haitallinen vaikutus Toivon liiketoimintaan, taloudelliseen
asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja tulevaisuudenniakymiin.

Kiinteistomarkkinan heikko likviditeetti Suomessa voi vaikeuttaa Yhtion mahdollisuuksia myydi kiinteistokohteitaan

Toivo on strategiassaan asettanut tavoitteeksi kasvattaa liiketoimintavolyymiaan keskiméérin 20 % vuosittain. Volyymi
kattaa suoraan muille rakennettavat ja liikevaihdossa nékyvét projektit ja omaan taseeseen tehtévit investoinnit, joista
osan Yhtio pyrkii myyméaidn myShemmin. Yhtid tavoittelee ylld mainitun liiketoimintavolyymin jakautumista n. 0-50
prosenttisesti omaan taseeseen vapaarahoitteiseen vuokrakdyttoon ja n. 50—100 prosenttisesti suoraan loppukayttdjalle
myytdviin kohteisiin. Yhtid myy aktiivisesti kehittdmidin, rakenteilla olevia ja omistamiaan kiinteistdjd yksittdisistd
asunnoista isoihin portfolioihin.

Kiinteistokauppojen euromédirdinen kauppavolyymi on ollut Suomessa laskusuuntainen viimeisten kolmen vuoden ajan
asuinkiinteistéjen osalta ja vastaavasti edeltdvan kahden vuoden ajan yhteiskuntakiinteistdjen osalta. Kokonaisuudessaan
Suomen kiinteistokauppavolyymi oli vuonna 2024 noin 2,2 miljardia euroa', miki tarkoittaa noin 18 prosentin
supistumista edellisvuoteen verrattuna. Asuin- ja yhteiskuntakiinteistokauppojen yhteenlaskettu kauppavolyymi oli
vuonna 2024 noin 1,1 miljardia euroa, eli noin 15,4 prosenttia vihemmén kuin vuonna 2023 — suhteessa hieman
vahemmain kuin koko markkinan lasku.

Ei ole varmuutta siité, ettd Yhtion kiinteistoportfolion kohteet siilyttavét arvonsa tai kiinnostavuutensa, minkd vuoksi on
mahdollista, ettd Yhtid ei saa tulevaisuudessa myytyd haluamaansa madrdd kohteita haluamallaan hinnalla tai
haluamassaan aikataulussa.

Suomessa toimii tilla hetkelld useita ulkomaisia kiinteistosijoittajia ja ulkomaisten sijoittajien markkinaosuus on Yhtion
nikemyksen mukaan edelleen merkittédvd, vaikka viime vuosina toteutunut korkotason ja tuottovaateiden nousu
vihensikin olennaisesti ulkomaisten sijoittajien Suomeen tekemid sijoituksia. Ei ole takeita siité, etteivdt ulkomaiset
kiinteistosijoittajat tulevaisuudessa tekisi paitostdi Suomen markkinoilta vetdytymisestd. Esimerkiksi Suomen ja
maailman yleinen taloudellinen tilanne, geopoliittinen tilanne ja markkinoiden kiinnostavuus sekéd kehityspotentiaali
saattavat vaikuttaa ulkomaisten kiinteistdsijoittajien halukkuuteen toimia ja sijoittaa Suomen kiinteistomarkkinalla.
Ulkomaisten sijoittajien vetdytyminen Suomesta voi vaikuttaa negatiivisesti esimerkiksi markkinalla olevaan kilpailuun
ja kiinteistomarkkinoiden likviditeettiin ja tédtd kautta kiinteistoistd saataviin hintoihin.

Yhtion kiinteistdjen mahdolliseen myyntiin vaikuttavat myos lukuisat muut seikat, kuten yleinen taloudellinen tilanne,
korkotaso, kiinteistosijoittajien tuottovaatimukset sekd vastaavien kohteiden kysyntd ja tarjonta kulloisellakin hetkella.
Mahdollinen likviditeetin ~ puute kiinteistomarkkinoilla ~ voi rajoittaa ~ Yhtion mahdollisuuksia myyda
kiinteistoportfolioonsa kuuluvia kohteita tai muuttaa kiinteistoportfoliotaan oikea-aikaisesti. On my6s mahdollista, ettd
markkinalla on ylitarjontaa vastaavista kohteista tai ettd potentiaalisia ostajia ei ole riittdvisti, mikd vaikuttaa sekd
kohteiden myyntiaikaan etti -hintaan.

Kiinteistomarkkinoiden heikko likviditeetti saattaa vaikuttaa Yhtion kiinteistoportfolion arvoon ja vaikeuttaa Yhtion
kiinteistokohteiden myyntié, milld voi olla olennaisen haitallinen vaikutus Toivon liiketoimintaan, taloudelliseen
asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja tulevaisuudennakymiin.

! Lahde: KTI Kiinteistdtieto (Kiinteistokauppavolyymi kiinteistdsektoreittain, julkaistu 16.1.2025), saatavilla https:/kti.fi/vuoden-2024-
kiinteistokauppavolyymi-jai-2-2-miljardiin-euroon/ (vierailtu 12.5.2025).



https://kti.fi/vuoden-2024-kiinteistokauppavolyymi-jai-2-2-miljardiin-euroon/
https://kti.fi/vuoden-2024-kiinteistokauppavolyymi-jai-2-2-miljardiin-euroon/

Kansainviilisten rahoitusmarkkinoiden ja yleisen taloustilanteen epivakaus ja heilahtelevuus voivat vaikuttaa Yhtioon
haitallisesti

Muutokset yleisesséd taloustilanteessa sekd Suomessa, Euroopassa ettdi muualla maailmassa, kansainvélisessd
tullipolitiikassa, euroalueella harjoitettavassa rahapolitiikassa, finanssipolitiikassa sekd rahoitusmarkkinoilla voivat
vaikuttaa negatiivisesti Suomen talouteen ja sitd kautta myods Toivon liiketoimintaan ja taloudelliseen asemaan.
Rahoitusmarkkinoiden epdvarmuus saattaa johtaa rahoituksen hinnan nousuun ja rahoituksen saatavuuden
heikentymiseen Suomessa ja maailmalla.

Yleisessa taloustilanteessa ja rahoitusmarkkinoilla Euroopassa ja muualla maailmassa on koettu toistuvasti merkittavaa
litkkehdintdd, mihin muiden tekijoiden ohella ovat olleet syynd vuoden 2020 aikana globaalisti levinnyt COVID-19-
pandemia, sotatilanne Ukrainassa, tiettyjen Euroopan valtioiden velkakriisit, Ison-Britannian irtautuminen Euroopan
unionista sekd viimeaikaiset muutokset Yhdysvaltain tullipolitiikassa seka yleinen poliittinen ilmapiiri. Edelld mainituista
seikoista johtuen talouden kasvu on ollut ja voi myds jatkossa olla heikkoa tai jopa negatiivista. Inflaatio nousi
voimakkaasti vuosina 2021-2022 ja korot vuosina 2021-2023, jonka jdlkeen inflaatio, ja erityisesti Euroopassa myos
korot, ovat kdédntyneet laskuun. Yhdysvalloissa valtionlainojen korot ovat sen sijaan kédantyneet nousuun huhtikuussa
2025. Hallitukset, viranomaiset ja keskuspankit ovat ryhtyneet ja saattavat jatkossakin ryhtyd aggressiivisiin toimiin eri
talouteen vaikuttavien tekijoiden hallitsemiseksi. Ei ole takeita siitd, ettd néilld toimilla onnistutaan elvyttiméain taloutta
ja/tai hillitseméén inflaation nousua. On myds mahdollista, ettd tehtyjé talouden elvytystoimia péétetdan supistaa tai etté
ne lopetetaan kokonaan, milld voisi olla negatiivisia vaikutuksia muun muassa yleiseen taloudelliseen tilanteeseen tai
rahoitusmarkkinoiden toimivuuteen.

Suomessa asuntorakentamisen suhdanne on jatkanut heikkona vuoden 2025 alussa. Rakennusteollisuuden mukaan uusia
aloituksia tehtiin tammi—maaliskuussa arviolta 3 800, mikd ennustaa koko vuoden aloitusmaérdn jadvén noin 15 000
asuntoon mikd olisi edelleen laskusuuntainen verrattuna vuoden 2024 noin 16 500 aloitukseen. Vapaarahoitteisten
kerrostalohankkeiden osuus pysyy matalana, ja uusien rakennuslupien miéri on toistaiseksi vaimeaa.?

Rakennus- ja kiinteistdala on syklinen ja suhdannevaihteluille altis ja sen volyymi sekd kannattavuus vaihtelevat
esimerkiksi yleisen taloudellisen tilanteen seurauksena. Talouden yleinen epdvarmuus ja mahdolliset muutokset
rahalaitosten sddntelyssd saattavat vaikuttaa negatiivisesti rahoituksen saatavuuteen rakennus- ja kiinteistoalalla, mika voi
heijastua rakennuspalveluiden ja esimerkiksi asuntojen kysyntidn. Toisaalta suhdannevaihtelut ja talouden taantuma ovat
voimakkaasti lisdnneet konkurssien médrdd rakennus- ja kiinteistdalalla, mikd voi vaikuttaa Toivon alihankkijoiden
toimintaan ja potentiaalisten yhteistyokumppanien mairdan markkinalla, ja titd kautta myos Toivon liiketoimintaan.

Suomessa kasvukeskukset, erityisesti paddkaupunkiseutu, ovat hyotyneet aluetaloudellisesti verrattuna kasvukeskusten
ulkopuolisiin kuntiin. Kasvukeskusten véestdpohja ja muuttolitke ovat luoneet edellytykset monipuoliselle
yritystoiminnalle, vahvalle tydllisyyskehitykselle sekéd osaamisintensiivisten palveluiden tarjonnalle.’> Rakentaminen on
keskittynyt kasvukeskuksiin, kuten padkaupunkiseudulle ja yliopistokaupunkeihin, joihin on rakennettu omistus- ja
vuokra-asuntoja kuluttajille sekd toimitiloja yrityksille. Alueellisesti eriytyvélld talouskehitykselld ja rakentamisen
keskittymiselld kasvukeskuksiin on vaikututusta myo6s Toivon ja sen kilpailijoiden strategisiin painopistealueisiin.
Kasvun eriytyminen on lisdnnyt kiinteistokehityshankkeiden ja asuntojen kysyntdd kasvukeskuksissa ja vahentinyt
kysyntid kasvukeskusten ulkopuolisissa kunnissa. Kasvukeskusten ulkopuolisilla paikkakunnilla saattaa olla suurempia
taloudellisia vaikeuksia, milld saattaa olla negatiivinen vaikutus myds rakentamis- ja kiinteistopalvelujen kysyntdan ndilla
alueilla.

Y114 kuvattu epdvarmuus sekd Suomen ja muiden maiden rahoitus- ja talousongelmat saattavat vaikuttaa Toivoon ja sen
alihankkijoihin ja asiakkaisiin monin tavoin. Téllaisia vaikutuksia voivat olla muun muassa asuntojen kysynndn
muutokset, rahoituksen saatavuuden vaikeutuminen, mahdolliset alihankkijoiden vetdytymiset markkinalta taloudellisten
ongelmien vuoksi sekd Toivon kustannusten nousu. Yleisen taloudellisen tilan heikentyminen, talouden epdvarmuus,
rahoitussektorin mahdollisesti muuttuva sidintely ja Suomen sekd muiden maiden rahoitus- ja talousongelmat saattavat
yksin tai yhdessd vaikuttaa olennaisen haitallisesti Toivon liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan
tulokseen ja tulevaisuudenndkymiin.

Maailmanlaajuisilla epidemioilla ja pandemioilla sekd geopoliittisilla konflikteilla voi olla olennaisen haitallinen
vaikutus Yhtion liiketoimintaan muun muassa yleisen taloudellisen tilanteen, rahoituksen ja materiaalien
saatavuuden heikentymisen, viivéistysten seki sopimuskumppaneiden taloudellisen toimeliaisuuden vihentymisen
kautta

2 Lihde: Rakennusteollisuus RT, suhdannekatsaus kevit 2025, saatavilla https://rt.fi/wp-content/uploads/2025/04/RT-suhdannekatsaus-kevat2025.pdf
(vierailtu 12.5.2025).

3 Lihde: Ty6- ja elinkeinoministerio: Alueelliset kehitysndkymat kevaalld 2025, saatavilla
https://julkaisut.valtioneuvosto.fi/bitstream/handle/10024/166252/TEM_2025_19.pdf?sequence=1&isAllowed=y (vierailtu 28.5.2025).
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Maailmanlaajuinen epidemia tai pandemia, kuten vuoden 2020 aikana globaalisti levinnyt COVID-19-pandemia, seké
geopoliittiset konfliktit, kuten tdmén Esitteen paivimaédrand Euroopassa kiynnissé oleva Ukrainan sota, voivat vaikuttaa
sekd suoraan etté vilillisesti Toivon liiketoimintaan muun muassa yleisen taloudellisen tilanteen heikkouden tai edelleen
heikentymisen, rahoituksen ja materiaalien saatavuuden vaikeutumisen, hallitusten asettamista rajoituksista tai pakotteista
johtuvien mahdollisten ongelmien ja viivdstysten sekd sopimuskumppaneiden taloudellisen toimeliaisuuden
viahentymisen kautta. Myos Ukrainan sodan mahdollinen paédttyminen tulevaisuudessa ja sen jidlkeen mahdollisesti
kaynnistyva Ukrainan jilleenrakentaminen saattaa vaikuttaa rakennusmateriaalien saatavuuden ja hintaan Euroopassa.

Vendjan hyokkays Ukrainaan 24.2.2022 aloitti Ukrainan sodan, joka on edelleen kdynnissé tdmén Esitteen pdivdmaarana.
Ukrainan hyokkayksen johdosta Venijéian on kohdistettu eri maiden toimesta laajamittaisia talouspakotteita sekd muita
pakotteita. Pakotteet ovat merkittdvisti muuttaneet EU:n ja Vendjén vélisié tuonti- ja vientisuhteita vdhentéen tavaroiden
japéddoman liikkkumista Vendjén ja muiden maiden viélilla. Itd-Euroopan tilanne ja edelld mainitut pakotteet ovat johtaneet
merkittdviin kansainvilisten rahoitusmarkkinoiden ja maailmantalouden heilahteluihin.

Pandemioiden ja epidemioiden hillitsemiseksi asetetut liikkkumisrajoitukset sekd sodan vuoksi asetetut pakotteet voivat
vaikuttaa joidenkin, etenkin Toivon kiinteistokehityksessé tarvittavien materiaalien tuotantoon, saatavuuteen tai niiden
hintojen nousuun tai aiheuttaa ndissd viiveitd. Liikkumisrajoitukset ja pakotteet voivat rajoittaa tai jopa pysadyttad
materiaalitoimituksia. Liséksi epidemia tai pandemia voi johtaa pienten vuokra-asuntojen kysynnin laskuun
kasvukeskuksissa sekd Toivon tyontekijoiden, alihankkijoiden tai muiden Yhtion liiketoiminnalle merkittdvien
toimijoiden laajamittaisiin esteisiin saapua tyopaikoille ja/tai sairauspoissaoloihin.

Némi rajoitustoimenpiteet, pakotteet sekd edelld mainitut yleinen maailmantalouden ja rahoitusmarkkinoiden
epavarmuus voivat vaikuttaa Toivon lisdksi my06s sen alihankkijoihin ja asiakkaisiin nostamalla materiaalien hintoja ja
pidentdmalld toimitusaikoja, vahentdmailla asiakkaiden taloudellista toimeliaisuutta ja vuokra-asuntojen kysyntda.
Maailmantalouden ja rahoitusmarkkinoiden epdvarmuus, jota pandemiat ja epidemiat sekd geopoliittiset konfliktit voivat
edelleen lisdtd, heikentdd sekd yritysten ettd kuluttajien luottamusta talouteen ja tulevaisuuteen sekd saattavat vahentda
nédiden taloudellista toimeliaisuutta, ja esimerkiksi vdhentdd tai lykdtd investointipddtoksid. Asiakkaiden heikentynyt
luottamus talouteen ja védhentynyt taloudellinen toimeliaisuus saattavat vaikuttaa haitallisesti myods Toivon
litketoimintaan.

Mahdollisen uuden epidemian tai pandemian tai tdimén Esitteen pdivdméaérénd kdynnissé olevan Ukrainan sotatilan, sen
mahdollisen pédttymisen ja sen jdlkeen mahdollisesti kdynnistyvan Ukrainan jdlleenrakentamisen kaikkia vaikutuksia
(mukaan lukien vaikutusten ajoittuminen, kesto ja laajuus) niin globaaliin talouteen, Suomen talouteen, Toivon
litkketoimintaan sekd Toivon alihankkijoihin ja asiakkaisiin on vaikea ennustaa. Mill4 tahansa edelld kuvatulla riskilld voi
toteutuessaan olla olennaisen haitallinen vaikutus Toivon liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan
tulokseen ja tulevaisuudenndkymiin.

Vuokra-asunto- ja kiinteistokehitysliiketoiminta on erittiin kilpailtua, ja alan kilpailijakentti on hajautunut, milldi voi
olla olennainen haitallinen vaikutus Yhtion liiketoiminnan kannattavuuteen

Asuntojen vuokraaminen on Suomessa voimakkaasti kilpailtua toimintaa, ja lisdksi alan kilpailijakenttd on hyvin
hajautunut. Asuntojen vuokramarkkinoilla toimivat suurten vuokraustoimintaan erikoistuneiden yritysten lisiksi my0s
yhd enenevéssd mairin yksityishenkilot, kunnat, seurakunnat, séétiot sekd suomalaiset ja ulkomaiset ammattimaiset
kiinteistdsijoittajat.

Hyvisté tonteista kilpaillaan voimakkaasti erityisesti kasvukeskuksissa hyvien liikkenneyhteyksien ldheisyydessa. Kilpailu
tonteista on johtanut tonttien hintojen nousuun viime vuosina, ja on mahdollista, ettd hintojen nousu kasvukeskuksissa
jatkuu myds tulevaisuudessa. Tonttien hintatasolla on olennainen merkitys Yhtion kiinteistokehityshankkeiden
kannattavuudelle ja niille asetetulle tuotto-odotukselle. Kilpailu tonteista voi pakottaa Toivon maksamaan tonteista
suunniteltua enemmin tai joustamaan sen tonteille asettamista vaatimuksista, kuten tonttien sijainnista.

Vapailla markkinoilla kilpailu vuokralaisista on voimakasta kasvukeskuksissa, missé tarjonta on laajempaa ja uusia
vuokrakohteita rakennetaan jatkuvasti, ja vuokralaisilla on nidin ollen enemmin valinnanvaraa. Vuokra-asuntojen
rakentaminen voi my0s kiihtyd merkittdvasti, mikd voi kiristad kilpailua vuokralaisista ja alentaa vuokria. Lisdksi useat
toimijat, kuten Toivo, pyrkivit houkuttelemaan vuokralaisia erilaisilla tarjoamillaan lisépalveluilla, mikd nostaa
vuokrauskustannuksia.

Kilpailulla ja sen kiristymiselld voi olla olennaisen haitallinen vaikutus Toivon liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan,
litketoiminnan tulokseen ja tulevaisuudenndkymiin.



Markkinatrendeilli saattaa olla vaikutusta uusien asuntojen, yhteiskuntakiinteistojen ja liiketilojen kysyntiin ja
tarjontaan sekd Yhtion kykyyn myydii tai vuokrata rakennettuja kiinteistojd ja asuntoja kannattavasti tai ollenkaan

Useat markkinatrendit vaikuttavat kiinteistdjen ja asuntojen kysyntadn seké hintoihin eri asiakassegmenteissd. Asuntojen
kysyntéén saattavat vaikuttaa negatiivisesti esimerkiksi muutokset asiakkaiden tyollisyysndkymissé, henkilokohtaisessa
taloudellisessa tilanteessa ja kuluttajien luottamuksessa yleista taloustilannetta kohtaan. Lisdksi etenkin vuokra-asuntojen
kysyntdéan vaikuttavat muuttuvat elaméntilanteet, kuten perhe ja tydpaikka, mutta myos asunnon sijainnin houkuttelevuus
kuluttajan ndkokulmasta. Myds makroalueellisten markkinoiden muutokset kysynnéssd ja tarjonnassa esimerkiksi
uudisrakentamisen osalta voivat vaikuttaa olennaisesti kiinteistdjen arvoon riippumatta yleisesté kiinteistomarkkinoiden
kehityksesta.

Liiketilojen ja yhteiskuntakiinteistdjen kysyntdédn vaikuttavat muun ohella muuttoliike, liikkenneyhteydet, talouskasvu ja
tulevaisuudenndkymét sekd yleinen taloudellinen tilanne. Liiketilat ja yhteiskuntakiinteistot keskittyvit pédasiassa
kasvukeskuksiin hyvien liikenneyhteyksien dérelle, mutta tarve liiketiloille saattaa muuttua nopeastikin erityisesti
asiakkaan heikentyneen taloudellisen tilanteen tai muuttuneen asiakaskunnan vuoksi, mihin vaikuttavat yleinen
taloudellinen tilanne ja markkinatrendit.

Kiinteistdjen hintoihin vaikuttavat monet tekijat, kuten korot, inflaatio, talouskasvu, liiketoimintaymparisto,
tulevaisuudennékymét, rahoituksen saatavuus, kiinteistdjen verotus, sijainti ja demografiset tekijat,
rakentamisaktiivisuuden taso ja vuokrattavien tilojen saatavuus sekéd vuokrasopimuksien ehdot ja pituus. Kiinteistoista
saatavat vuokra- ja myyntituotot suhteessa rakentamis- ja kehittdmiskustannuksiin vaikuttavat kehityshankkeiden ja
rakennusprojektien kannattavuuteen.

Eri asiakastoimialojen markkinoiden muutostrendeilld sekd kysynnén ja tarjonnan vaihtelulla saattaa olla olennaisen
haitallinen vaikutus Toivon liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja tulevaisuudenndkymiin.

Pitkdn aikavilin demografiset muutokset ja mahdollinen kiinteistijen ylitarjonta saattavat olla Yhtiélle epiiedullisia

Yhtio arvioi, ettd vieston ikddntyessa ja kotitalouksien kokojen muuttuessa myos tietyntyyppisten asuntojen kysynta tulee
muuttumaan. Yhtid arvioi, ettd tulevaisuudessa tullaan rakentamaan yhd enenevéssd miérin pienid ja keskikokoisia
vuokra-asuntoja. Pienten ja keskikokoisten vuokra-asuntojen rakentaminen voi pitkélld aikavililld johtaa pienten ja
keskikokoisten vuokra-asuntojen ylitarjontaan, mikd voi osaltaan vaikuttaa negatiivisesti kyseisten kiinteistdjen
kéyttdasteisiin ja pitkélld aikavélilld myos niiden markkina-arvoon. Myos alueelliset pitkén aikavélin muutokset vdeston
demografiassa voivat johtaa siihen, ettd Yhtion vuokra-asuntojen kéyttoasteet jadvat suunniteltua matalammiksi, milld
voi olla negatiivinen vaikutus kiinteistdistd saatavaan tuottoon ja ndin Toivon liiketoimintaan ja tulevaisuudessa
mahdollisesti my0s kiinteistjen markkina-arvoon.

Y1ld mainittujen riskien toteutuminen voi vaikuttaa olennaisen haitallisesti Toivon liiketoimintaan, taloudelliseen
asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja tulevaisuudenndkymiin.

B. Toivon strategian toteuttamiseen liittyvia riskeji
Yhtio ei villttimditti onnistu toteuttamaan liiketoimintastrategiaansa onnistuneesti

Yhtion tuleva kasvu riippuu siitd, onnistuuko Yhtio toteuttamaan liiketoimintastrategiansa onnistuneesti. Toivon kyky
toteuttaa liiketoimintastrategiansa, saavuttaa tdssd Esitteessd esitetyt taloudelliset tavoitteet sekd kasvattaa Yhtion
litketoimintaa riippuvat monista tekijoistd, joista moniin Yhtid ei voi itse vaikuttaa. Téllaisia ovat esimerkiksi yleinen
taloudellinen kehitys ja kilpailutilanne.

Toivon strategiana on kehittdd, rakentaa, hallinnoida, omistaa ja myydd toimialan megatrendeihin sopivia Toivo-
konseptin mukaisia asuntoja ja yhteiskuntakiinteistdjd. Toivo on strategiassaan asettanut tavoitteeksi kasvattaa
litkketoimintavolyymiaan keskimédrin 20 % vuosittain. Volyymi kattaa sekd suoraan muille rakennettavat ja
litkevaihdossa ndkyvét projektit ettd omaan taseeseen tehtdvdt investoinnit, joista osan Yhtido pyrkii myymaédin
myodhemmin. Yhtio tavoittelee ylld mainitun liiketoimintavolyymin jakautumista n. 0—50 prosenttisesti omaan taseeseen
vapaarahoitteiseen vuokrakayttoon ja n. 50—100 prosenttisesti suoraan loppukéyttdjille myytdviin kohteisiin. Yhtié myy
aktiivisesti kehittdmiéén, rakenteilla olevia ja omistamiaan kiinteistdja yksittéisistd asunnoista isoihin portfolioihin. Katso
lisdtietoja Yhtion strategiasta kohdasta ” Yhtion liiketoiminta — Strategia™.

Yhti6 pyrkii strategiansa mukaisesti huomioimaan kiinteistokehityshankkeissaan toimialan megatrendit, joiksi Yhtion
johto nidkee kasvukeskusten nettomuuton, kaupungistumisen, pienten kotitalouksien médrdn suhteellisen kasvun,
ikddntymisen sekd vapaa-ajan merkityksen kasvamisen. Vastatakseen ndihin megatrendeihin Toivo keskittyy
strategiassaan padsddntdisesti pieniin ja keskikokoisiin asuntoihin (asunnon mikrosijainti huomioon ottaen). On myds



mahdollista, ettd yleinen taloudellinen tilanne tai muut syyt vdhentidvét tulevaisuudessa pienten asuntojen kysyntii ja
lisdavit suurempien asuntojen kysyntéé, jolloin Toivon nykyisen kiinteistoportfolion asunnot eivit valttdmatta kykene
vastaamaan muuttuneeseen kysyntidn. Nama riskit voivat toteutuessaan lisété tyhjilldan olevien asuntojen maaraa ja titen
vaikuttaa asunnoista saatavien tuottojen mééréén ja niiden markkina-arvoon.

Toivo aikoo strategiansa mukaan keskittdd asuntohankkeiden kiinteistokehityksensé toimialan megatrendeja vastaavasti
padkaupunkiseudulle sekd Turun ja Tampereen seuduille, joissa kilpailu Toivon strategian mukaisista Toivon kriteerit
tayttdvistd kohtuuhintaisista tonteista on kovempaa kuin kasvukeskusten ulkopuolella. Kilpailu tonteista Toivon
painopistealueilla voi pakottaa Toivon maksamaan tonteista korkeampia hintoja, miké voi johtaa muun muassa matalaan
kehitysmarginaaliin sekd odotettua pienempidédn tuottoon. Liséksi tonttien saatavuuteen vaikuttavat muun muassa
kaavoituspéatokset. Toivon mahdollisuuksia ostaa ja vuokrata sen kriteerit ja tavoitteet tdyttdvid tontteja voivat rajoittaa
muun muassa epdedulliset kaavoituspdétokset ja kilpailu muiden samalla toimialalla toimivien kilpailijoiden kanssa.
Lisdksi on mahdollista, ettd vaikeudet tonttien saatavuudessa hidastavat kehityshankkeiden aikatauluja tai pakottavat
Toivon joustamaan kiinteistokohteidensa mikrosijainneista, mikd voi nostaa Toivolle kiinteistojen hankkimisesta ja
kiinteistokehityshankkeen edistimisestd aiheutuvia kuluja, ja ndin ollen pienentdd hankkeen kehitysmarginaalia sekd
asunnoista saatavia tuottoja.

Ei ole takeita siitéd, ettd Toivon strategia tarjoaa osakkeenomistajille odotusten mukaisen tuoton lyhyelld tai pitkalla
aikavililld, tai ettd Toivo pystyy toteuttamaan strategiaansa osittain tai ollenkaan, ja ettd Toivon strategian mukaiset
kiinteistokehityshankkeet ovat onnistuneita. Mahdollinen epdonnistuminen Toivon strategian toteuttamisessa voi
vaikuttaa olennaisen haitallisesti Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja
tulevaisuudennikymiin.

Yhtio ei vilttimdttd loydi sille sopivia kiinteistéokehityshankkeita ja kiinteistokehitystoiminnan edellyttimid tontteja

Sopivien tonttien ja kiinteistokehityshankkeiden 10ytdminen on olennaista Yhtion liiketoiminnan kannalta. Ei ole
kuitenkaan takeita siitd, ettd Yhti6 10ytda sen tavoitteet ja kriteerit tdyttdvia tontteja ja kiinteistokehityshankkeita lainkaan
tai sopivilta alueilta Yhti6lle sopivaan hintaan. Ei ole mydskédn takeita siitd, ettd Yhtion kiinteistokehityshankkeiden
yhteydesséd esimerkiksi tontteihin tekemidt investoinnit olisivat menestyksekkditd kaikissa tilanteissa, ja
kiinteistokehityshankkeet voivat ndin ollen osoittautua kannattamattomiksi. Tavoitteet tdyttdvien tonttien ja
kiinteistokehityshankkeiden tarjonta ja mahdollisuudet kilpailukykyiseen ja tuottavaan kiinteistokehitykseen voivat
heiketd olennaisesti muun muassa kasvukeskuksissa lisdéntyneen kilpailun vuoksi, jolloin Toivo ei valttdmattd pysty
saavuttamaan kaikkia tuottotavoitteitaan tonttien, urakoitsijoiden tai asiakkaiden hintakilpailun seurauksena. Ei ole
my0Oskddn varmuutta siitd, ettd kiinteistokehityshankkeita saadaan toteutettua suunnitellussa aikataulussa tai lainkaan,
mikd voi viivistyttad kiinteistokehityshankkeista saatavien tuottojen realisoitumista ja voi néin ollen vaikuttaa olennaisen
haitallisesti Yhtion liiketoimintaan ja liiketoiminnan tulokseen.

Y114 mainittujen riskien toteutumisella voi olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtidn liiketoimintaan, taloudelliseen
asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja tulevaisuudennikymiin.

Yhtio voi epionnistua mahdollisen kasvun hallitsemisessa ja nykyisen kannattavuutensa yllipitimisessdi
liiketoiminnan mahdollisesti kasvaessa

Toivo on strategiassaan asettanut tavoitteeksi kasvattaa litkketoimintavolyymiaan keskimaérin 20 % vuosittain. Volyymi
kattaa sekd suoraan muille rakennettavat ja liikevaihdossa nékyvét projektit ettd omaan taseeseen tehtdvit investoinnit,
joista osan Yhtid pyrkii myymddn myohemmin. Yhtion johdon ndkemyksen mukaan Yhtid voi kasvattaa
litkketoimintaansa péddasiassa uusien kannattavien kiinteistokehityshankkeiden toteuttamisen ja litkevaihdon
kasvattamisen kautta. Uusien kannattavien kiinteistokehityshankkeiden toteuttaminen ja liikevaihdon kasvattaminen
Yhtion tavoitteen mukaisesti edellyttdd uusien kannattavien kiinteistokehityshankkeiden 16ytédmisté ja voittamista, uusien
kiinteistokonseptien kehittdmistd, nykyisten asiakkuuksien kehittdmistd ja laajentamista sekd uusien asiakkuuksien
hankkimista ja asiakaskunnan mahdollista laajentamista.

Ei ole takeita siitd, ettd Yhtid onnistuu uusien kannattavien kiinteistokehityshankkeiden 16ytdmisessd ja voittamisessa,
uusien asiakkuuksien hankkimisessa tai nykyisten asiakkuuksien kehittimisessd ja laajentamisessa. Toiminnan
mittakaavan laajentaminen edellyttid riittdvad kayttopadomaa, kiinteistokohteiden hankinnan rahoittamista, uusien ja
nykyisten asiakkuuksien hankkimista ja laajentamista, uusien osaavien ja sitoutuneiden tydntekijoiden rekrytointia ja
uusien tavarantoimittajien sekd uusien urakoitsijoiden ja aliurakoitsijoiden hankkimista ja nykyisten sitouttamista. Yhtion
on kéytettdvd resursseja oman henkilokuntansa kouluttamiseen rekrytoinnin jidlkeen, jotta voidaan varmistua
henkilokunnan osaamisesta. Viive henkilokunnan kouluttamisessa voi muodostaa hidasteen liiketoiminnan
laajentamiselle. On myds mahdollista, ettd Yhtid ei kykene ylldpitimdan nykyistd kannattavuuttaan liiketoiminnan
kasvaessa, mikadli Yhtio ei esimerkiksi kykene sitouttamaan ja kouluttamaan osaavaa henkil6kuntaa kasvavia tarpeita
vastaavasti tai kykene hankkimaan tuottoja liiketoiminnan kasvun seurauksena nousseita kustannuksia vastaavasti.

10



Minka tahansa ylla kuvatun Yhtion liiketoiminnan kasvuun liittyvén riskin toteutumisella voi olla olennaisen haitallinen
vaikutus Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja tulevaisuudennakymiin.

Yhtion tarjoamien vuokra-asuntojen ja yhteiskuntakiinteistojen sijaintipaikkojen houkuttelevuus voi laskea tai uusille
alueille asetetut odotukset eiviit vilttamditti tiyty

Lisdarvon tuottaminen asiakkaille vuokra-asuntojen ja yhteiskuntakiinteistjen sijaintipaikkojen avulla on osa Toivon
litketoimintastrategiaa. Toivon ndkemyksen mukaan yksi tirkeimmistd vuokra-asunnon houkuttelevuuteen vaikuttavista
tekijoistd on sijainti. Toivon tarjoamien vuokra-asuntojen sijaintipaikat voivat menettdd suosiotaan johtuen syista, joihin
Toivo ei voi vaikuttaa. Tallaisia syitd ovat muun muassa muutokset julkisessa liikenteessd tai sosiaalisissa olosuhteissa
sekd kaavoituksessa ja kaupunkisuunnittelussa tehtdvit padtokset, kuten esimerkiksi litkennemuutokset tai julkisten
palvelujen, kuten terveyskeskusten lakkauttamiset, jotka voivat tuoda alueelle epédsuotuisia piirteitd ja vaikuttaa
negatiivisesti alueen maineeseen. Yksittdisten sijaintipaikkojen suosio voi muuttua merkittdvasti pitkalld aikavalilld, milla
voi olla haitallinen vaikutus Toivon kykyyn 16ytdéd vuokralaisia tiettyihin kohteisiin sekd vuokratasoon ja siten myds
Toivon nettovuokratuottoon. Lisdksi on mahdollista, ettd uusille asuinalueille asetetut odotukset eivit téyty ja aluetta ei
pidetd kuluttajien ndkokulmasta houkuttelevana. My0s yhteiskuntakiinteistdjen sijaintipaikkojen houkuttelevuus voi
laskea merkittévisti tai niille asetetut odotukset eivét tayty.

Jos Toivon tarjoamien vuokra-asuntojen ja yhteiskuntakiinteistojen sijaintipaikkojen suosio laskee tai uusille asuinalueille
asetetut tavoitteet eivit tdyty, télld voi olla haitallinen vaikutus Toivon liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan,
litkketoiminnan tulokseen ja tulevaisuudenndkymiin.

C. Toivon liiketoimintaan liittyvii riskeja

Yhtié voi epionnistua kiinteistokehityshankkeen suunnittelussa, hinnoittelussa, toteutuksessa tai rakennuslupien
hankkimisessa

Yhtié on padvastuussa kiinteistokehityshankkeen suunnittelusta ja toteuttamisesta koko kiinteistokehityshankkeen
elinkaaren ajan aina kohteen valmistumiseen saakka. Kiinteistokehityshankkeen suunnittelussa olennaista on hankkeen
valmistuminen suunnitellussa aikataulussa, ja viivdstymiselld voi olla olennainen vaikutus kohteista saataviin tuottoihin
ja ndin Yhtion liiketoimintaan ja taloudelliseen tulokseen. Viivdstyminen voi johtua esimerkiksi epdonnistumisesta
aikataulun suunnittelemisessa tai rakennuslupien hankkimisessa tai odottamattomista syisté, jotka voivat olla osin tai
kokonaan Yhtion vaikutusmahdollisuuksien ulkopuolella. Téllaisia syitd voivat olla esimerkiksi ennakoitua ankarammat
sddolosuhteet, rakennusvirheet, urakoitsijoiden toimitusvaikeudet tai rakennuskohteeseen liittyvit syyt, kuten ennakoitua
epdvakaampi maaperd, joka wvaatii ennakoitua suuremman méadrdn perustustditd. Yhtion  yksittéiset
kiinteistokehityshankkeet saattavat myos olla huomattavan suuria suhteessa Yhtion kokoon.

Yhti6 hinnoittelee kiinteistokehityshankkeet oman konseptinsa mukaisesti, ja tuotto-odotuksen toteutumisen kannalta on
olennaista, ettd kiinteistokehityshankkeesta laaditut kustannusarviot eivit ylity rakennusvaiheessa merkittdvasti. Yhtio
altistuu riskille rakennustarvikkeiden, palveluiden ja muiden tuotannontekijéiden hinnannoususta. Puun ja terdksen
kaltaisten raaka-aineiden hintaan ja saatavuuteen voi vaikuttaa muun muassa geopoliittinen tilanne, kuten konfliktit ja
niitd seuraavat sanktiot sekd muut maailmanlaajuiseen toimitusketjun hédiriét. Lisdksi yleinen kustannustaso voi nousta
hankkeen hinnoittelun jilkeisend toteutusaikana. Jos Yhtid hinnoittelee kiinteistokehityshankkeen liian edullisesti,
Yhtiolle ei vélttamatta kerry hankkeesta suunniteltua tuottoa tai hanke voi olla Yhtidlle tappiollinen.

Hankkeen aikatauluttamisessa ja suunnittelussa on olennaista rakennuslupien hankkiminen. Rakennuslupaprosessit
voivat olla pitkid, eiki ole tavatonta, ettd rakennusluvista valitetaan. Valitusprosessit saattavat kestda tapauksesta riippuen
useita vuosia, ja vaikka Yhtid pyytdisi valitusprosesseissa kiirehtimisté, ei ole takeita siitd, ettd kiirehtimispyyntd
hyvéksyttiisiin tai ettd se todellisuudessa nopeuttaisi prosessia Toivon toivomalla tavalla. Valitusprosessit hidastuttavat
kiinteistokehityshankkeita ja viivdstyttdvit niistd saatavaa tuottoa.

Kiinteistokehityshankkeen toteuttamista voivat liséksi haitata esimerkiksi epdonnistuminen hankkeen suunnittelussa,
rakennusluvan hankkimisessa, urakoitsijan tai aliurakoitsijan epdonnistuminen toimituksissaan ja rakennusvirheet.
Vaikka Toivo pyrkii vihentdméén ndiden riskien todennikoisyyttd suunnittelemalla rakennuslupaprosesseja ja pyrkimélla
luomaan pitkéaikaisia yhteistyosuhteita luotettavien ja ammattitaitoisten urakoitsijoiden ja aliurakoitsijoiden kanssa, néita
riskejé ei pystytd kokonaan poistamaan.

Kiinteistokehityshankkeen suunnittelun, hinnoittelun tai toteutuksen mahdollisella epdonnistumisella tai toteuttamiseen

tarvittavien tuotannontekijéiden hinnan nousulla toteutusaikana voi olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtion
litketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja tulevaisuudenndkymiin.
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Yhtion vuokratuottojen ja vuokrausasteen lasku sekd vuokralaisten vaihtuvuuden kasvu voivat vaikuttaa haitallisesti
Yhtion liiketoiminnan tulokseen

Toivon menestys, liiketoiminnan tulos ja kyky kasvaa riippuvat merkittidvisti Yhtion kyvystd ylldpitdd ja kasvattaa
vuokratuottojaan. Kohteista saatavien vuokrien lisdksi riski kohdistuu myds kohteiden vuokrausasteeseen seké
vuokralaisten vaihtuvuuteen ja titd kautta Yhtion vuokratuottojen maédrddn. Vuokratasoihin, vuokrausasteeseen seké
vaihtuvuuteen vaikuttavat muun ohella makrotaloudelliset olosuhteet, demografiset trendit (katso lisdtietoja kohdasta
”Riskitekijit — Toivon toimialaan liittyvid riskejd — Pitkdn aikavdilin demografiset muutokset ja mahdollinen kiinteistdjen
ylitarjonta saattavat olla Yhtiélle epdedullisia”) sekéd uudisrakentamisen mdaréd alueilla, joilla Toivo toimii. Liséksi
Toivon kiinteistoportfolioon kuuluvat kohteet eivdt aina valttimittd vastaa kysyntdd sijaintinsa ja muiden
ominaisuuksiensa vuoksi. Télld voi olla vaikutusta Toivon kykyyn yllépitdd ja nostaa kohteista pyytdmidén vuokria ja
tatd kautta vuokratuottojen kokonaismaéraén.

Yhtion asuntokohteiden vuokrausaste oli 91,4 prosenttia 31.3.2025 péadttyneelld kolmen kuukauden jaksolla, 92,9
prosenttia 31.3.2024 paittyneelld kolmen kuukauden jaksolla ja 92,3 prosenttia 31.12.2024 péittyneelld tilikaudella, 97,0
prosenttia 31.12.2023 paittyneelld tilikaudella ja 98,4 prosenttia 31.12.2022 pédttyneella tilikaudella. Ei ole takeita siiti,
ettd Toivon asuntokohteiden vuokrausaste nousee tulevaisuudessa Toivon tavoittelemalle tasolle tai ettei se laskisi
entisestdéin. Jos Toivon kohteiden vuokrausaste ei nouse tulevaisuudessa tai se laskisi entisestién, olisi silld negatiivinen
vaikutus Toivon litkevaihtoon ja sijoituskiinteistdjen kéypiin arvoihin. Vuokrausasteen laskiessa kohteiden kunnossapito-
ja rahoituskulut eivit kuitenkaan laske samassa suhteessa (katso lisétietoja alla kohdasta ”Riskitekijit — Toivon
litketoimintaan liittyvid riskejd — Yhtion tuotot ja kulut eivit ole suorassa yhteydessd toisiinsa, ja koska suuri osa Yhtion
kuluista on kiinteitd, Yhtio ei vdlttimdttd pysty sopeuttamaan kustannusrakennettaan tai korottamaan vuokriaan
vastaamaan mahdollista vuokrausasteen laskua™).

Toivon vuokrasopimukset ovat 1dhtokohtaisesti toistaiseksi voimassa olevia sopimuksia, joissa noudatetaan lainmukaisia
irtisanomisaikoja, ja jotka voidaan siten irtisanoa milloin vain lyhyelld irtisanomisajalla. Kuluttaja-asiakkaat voivat
yleensd irtisanoa vuokrasopimuksensa yhden kuukauden irtisanomisajalla. Ei ole varmuutta siitd, ettd Toivo pystyy
uudelleenvuokraamaan kohteen nopeasti edellisen vuokrasuhteen péittyessd, ja Toivo voi siten kohdata vaikeuksia
poistuvien vuokralaisten korvaamisessa uusilla, mikd voi pienentdd vuokrausastetta ja kasvattaa vuokralaisten
vaihtuvuuden aiheuttamia kustannuksia. Mikdli vuokralaisten vaihtuvuus on vilkasta, kasvaa riski vuokratuoton
menetykseen vuokrasuhteiden vilissd, mikéli kohdetta ei saada vilittomaésti vuokrattua uudelleen. Vuokralaisten
vaihtuvuus lisdd my06s Toivon kustannuksia esimerkiksi uusien vuokrasopimusten jérjestdmiseen ja allekirjoittamiseen
sekd pieniin remontteihin ja kunnossapitotdihin liittyen, jotka saattavat olla tarpeen edellisen vuokralaisen jiljilta.

Jos Toivo ei pysty sdilyttdméédn ja mahdollisuuksien mukaan kasvattamaan vuokratuottoja odottamallaan tavalla tai jos
se ei kykene nostamaan tai véhintdan yllépitimain vuokrausastetta nykyiselld tasolla, voi tdlld olla olennaisen haitallinen
vaikutus Toivon liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja tulevaisuudennakymiin.

Yhtio voi epionnistua kiinteistokehityshankkeiden viranomaisprosessi-, sopimus-, rahoitus-, vastapuoli- ja
toteutumisriskien hallinnassa

Yhtion kiinteistokehityshankkeissa on projektin elinkaaren aikana mukana useita osapuolia, joihin liittyy riskejd, jotka
saattavat vaikuttaa koko kiinteistokehityshankkeen lopputulokseen ja siitd saatavaan tuottoon ja ndin ollen Yhtion
litkkevaihtoon ja taloudelliseen tulokseen. Etenkin kiinteistokehityshankkeiden suunnittelu- ja rakentamisvaiheessa
korostuu yhteydenpito eri viranomaisiin, kuten esimerkiksi rakennusvalvontaan seké paikallisella ettd valtakunnallisella
tasolla. Vaikka Yhtion johto arvioi, ettd silld on hyvét suhteet viranomaisiin ja ettd Toivo on pystynyt aiemmissa
kiinteistokehityshankkeissaan tdyttdmddn viranomaisten vaatimukset, ei ole takeita siitd, ettd Toivo pystyisi jatkossa
tdyttdmadn kaikkia viranomaisten asettamia velvoitteita. Télld saattaa olla suora vaikutus esimerkiksi haettavaan
rakennuslupaan ja néin ollen koko kiinteistokehityshankkeen aikatauluun seké onnistumiseen.

Kiinteistokehityshankkeen elinkaaren aikana Yhtid sitoutuu erilaisiin sopimuksiin, kuten esimerkiksi maanvuokra- ja
ostosopimuksiin,  rahoitussopimuksiin, = urakkasopimuksiin, = vuokrasopimuksiin = ja  ylldpitosopimuksiin.
Kiinteistokehityshankkeen onnistumisessa suunnitellulla tavalla on olennaista, ettd sopimuskumppanit pystyvét
tayttdimadn sopimusvelvoitteensa tdysiméériisesti ja ajallaan. Vaikka Toivo on suojautunut sopimus- ja vastapuoliriskiltd
esimerkiksi erilaisin sopimusehdoin ja pyrkimélld varmistumaan sopimuskumppanin luotettavuudesta jo ennen
sopimussuhteeseen ryhtymistd, ei voi olla varmuutta siitd, ettd kaikki sopimuskumppanit pystyvit tdyttdimédn
sopimusvelvoitteensa Toivoa kohtaan tiysiméddraisesti tai lainkaan ja sovitussa aikataulussa, milld saattaa olla olennaisen
haitallinen vaikutus kiinteistokehityshankkeeseen.

Milld tahansa ylld kuvatulla riskilld voi toteutuessaan olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtion liiketoimintaan,
taloudelliseen asemaan, litketoiminnan tulokseen ja tulevaisuudennikymiin.
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Yhtion sopimussuhteisiin liittyy riski vastapuolen kyvysti tiyttid sopimusvelvoitteensa, kuten velvoite maksaa
vuokransa sen erddntyessd tai suorittaa tilattu tyo

Yhtion kaikkiin sopimussuhteisiin, mukaan lukien asiakas- ja toimittajasopimukset, liittyy riski vastapuolen kyvysti
tayttdd sopimusvelvoitteensa. Kaikissa sopimussuhteissaan, joista merkittdvimmat ovat yhtédltd Yhtion asiakkaiden ja
toisaalta rakennusurakoitsijoiden kanssa, Toivo pyrkii jo ennen sopimukseen sitoutumistaan kiinnittdméan huomiota ja
arvioimaan sopimusvastapuolen kykyé ja halukkuutta tayttdd sopimukseen perustuvat velvoitteensa.

Yhtion vuokrasopimusten osalta riski liittyy ensisijaisesti Toivon vuokrasaatavien tdysimédrdiseen maksuun niiden
erddntyessd. Vaikka Yhtio pyrkii varmistumaan asiakkaidensa kyvystd suoriutua sopimusvelvoitteistaan, ei voi olla
varmuutta siitd, ettd Yhtio saa maksun kaikista saatavistaan ajallaan tai ollenkaan. Saatavien perimisestd voi aiheutua
Yhtiolle merkittdvid kustannuksia ja vuokrasaatavien periminen voi sitoa Yhtion resursseja.

Toivon alihankkijoiden ja muiden sopimuskumppanien osalta riski liittyy pddasiassa muiden sopimusvelvoitteiden, kuten
rakentamisvaiheen mukaisten velvoitteiden tdyttimiseen tai noudattamiseen. Yhtid on myds ulkoistanut tiettyjd
toimintojaan esimerkiksi taloushallintoon, asuntojen suunnitteluun ja asuntokohteiden huoltotdihin liittyen, joihin voi
liittya riski sopimuskumppaneiden kyvysté tiyttda velvoitteensa. Lisdksi Yhtiolle saattaa aiheutua vahinkoa esimerkiksi
urakoitsijoiden, aliurakoitsijoiden tai tavarantoimittajien virheistd tai viivistyksistd, jotka saattavat olla myos
sopimuskumppanien vaikutusmahdollisuuksien ulkopuolella. Rakennusalalla saattaa esiintyd suhdanteista riippuen pulaa
tietyistd resursseista kuten laadukkaista materiaaleista ja ammattitaitoisista ja luotettavista tyOntekijoista.
Rakennustoiminnassa my0s sddolosuhteilla, kuten lumisilla talvilla ja runsailla sateilla, on keskeinen merkitys hankkeiden
aikataulujen toteutumisessa. On myds mahdollista, ettd rakennusalalla toimiviin yrityksiin voi kohdistua lakkoja tai muita
tyotaistelutoimenpiteitd. Jos Toivon kéyttdméd alihankkija tai muu sopimuskumppani rikkoo rahanpesua, lahjontaa,
ympdristdd, tyosuhteita tai muita asioita koskevaa lainsdddéntoa tai téllaisen tahon tyd- tai muut kdytdnnot poikkeavat
yleisesti hyviksytyisté eettisistd kdytdnnoistd, timid voisi aiheuttaa myos Toivolle vastuita ja kielteistd julkisuutta sekd
vahingoittaa Toivon brandié. Alihankkijoista johtuvat virheet ja viivdstykset voivat johtaa Yhtion oman asiakkaan Yhtiota
kohtaan esittdmiin vaatimuksiin, joista aiheutuvia kustannuksia Yhtio ei vélttamatta pysty tdysin siirtdmédn virheen tai
viivistyksen aiheuttaneelle sopimuskumppanilleen.

Yhtion sopimuskumppaneiden virheilld, viivéstyksilld ja laiminlydnneilld sopimusvelvoitteidensa tdyttimisessd voi olla
olennaisen haitallinen vaikutus Toivon liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja
tulevaisuudennikymiin.

Yhtio voi epiionnistua asiakkaidensa kanssa tehtyjen sopimusten noudattamisessa

Yhtié pyrkii aina tidyttdmédn asiakkaidensa kanssa tehtyjen vuokrasopimusten ja muiden sopimusten velvoitteet
tdysiméardisesti. On kuitenkin mahdollista, ettd Yhtid epdonnistuu velvoitteiden tdyttdmisessd tavalla, joka johtaa
mahdollisiin korvausvaatimuksiin vuokralaisilta tai muilta sopimuskumppaneilta. Téllaisia velvoitteita voi Yhtiolla
vuokrasopimustensa mukaisesti olla liittyen esimerkiksi korjaus- ja ylldpitotarpeisiin (katso lisédtietoja edelld kohdasta
”Riskitekijdt —Yhtion sopimussuhteisiin liittyy riski vastapuolen kyvystd tdyttdd sopimusvelvoitteensa, kuten velvoite
maksaa vuokransa sen erddntyessd tai suorittaa tilattu tyo”).

Toivo pyrkii kiinteistokehittdjind myymdin kehittimiddn kohteitaan suurille kotimaisille ja eurooppalaisille
kiinteistovarainhoitajille. Kiinteistokohteiden kauppoihin liittyen Yhtidlle syntyy esimerkiksi myytdvien kohteiden
rakennusvirheisiin liittyvid vastuita suhteessa ostajaan. Riski esimerkiksi rakennusvirheistd ja viivédstyksistd pyritddn
siirtdimédn sopimuksin Konserniin sopimussuhteessa oleville urakoitsijoille. Néissékin tilanteissa Toivolle jai kuitenkin
vastapuoliriski (esimerkiksi maksukyky) ja rajanveto siitd, ettd kenen urakoitsijan vastuulla virhe on ollut. Lisdksi
sopimuksissa voi olla vastuunrajoituksia, jotka usein on sidottu laskutushintaan (ndin on esimerkiksi vastaavan
tyonjohtajan palvelut kattavissa konsultointisopimuksissa). Toisaalta Konserni on voinut kiinteistokehityshankkeissa
sitoutua laajempaan vastuuseen, kun mité aliurakoitsijat ovat sitoutuneet suhteessa Konserniin.

Epdonnistuminen asiakkaiden kanssa tehtyjen sopimusten noudattamisessa saattaa johtaa mahdollisiin
korvausvaatimuksiin sopimuskumppaneilta, mahdolliseen vuokrausasteen laskemiseen ja siten Yhtion liiketoiminnan
tuloksen heikkenemiseen. Néiden riskien toteutuminen voisi vaikuttaa olennaisen haitallisesti Yhtion liiketoimintaan,
taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja tulevaisuudenndkymiin.

Yhtio toimii kuntien ja kaupunkien tai muun muassa tonttirahastojen omistamilla vuokratonteilla ja on sidottu
vuokrasopimuksissa mdiriteltyihin vuokra-aikoihin ja purkuehtoihin

Yhti6 toimii omistamillaan tonteilla ja kunnilta, kaupungeilta ja muun muassa tonttirahastoilta vuokraamillaan tonteilla.
Niiden kiinteistdjen maanvuokrasopimukset ovat tyypillisesti pituudeltaan noin 50 vuotta, ja Yhtiolld on padsidntoisesti
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etuoikeus vuokra-ajan péittyessd saada vuokra-alue uudelleen vuokralle, mikéli vuokra-alue luovutetaan uudelleen
vuokralle samanlaiseen kéyttdtarkoitukseen ja vuokrasopimuksen mukaiset velvoitteet on hoidettu asianmukaisesti.

Vuokra-ajan aikana vuokrasopimus voidaan purkaa ldhtokohtaisesti vain maanvuokralain (258/1966, muutoksineen)
mukaisten purkuperusteiden mukaisesti esimerkiksi siind tapauksessa, jos Yhtio laiminlyd sopimuksen mukaisia
velvoitteitaan, eiviatkd vuokrasopimukset tyypillisesti rajoita Yhtion oikeutta siirtdd vuokrasopimus tarvittacssa
kolmannelle esimerkiksi kiinteistod myytdessa. Lisdksi vuokrasopimukset ovat usein asunto-osakeyhtion nimissé, jolloin
itse asunto-osakeyhtion myynti ei vaikuta vuokrasopimuksen voimassaoloon. Ei ole takeita siitd, ettd kunta, kaupunki tai
tonttirahasto maanvuokrasopimuksen paittyessa tulee uudistamaan vuokrasopimuksen, vaikka Yhti6 niin haluaisi tai ettd
vuokra-alue luovutettaisiin uudelleen vuokralle samanlaiseen kéyttotarkoitukseen yhtéd edullisin ehdoin. Ndiden riskien
toteutuminen voisi vaikuttaa olennaisen haitallisesti Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan
tulokseen ja tulevaisuudenndkymiin.

Yhtion tuotot ja kulut eiviit ole suorassa yhteydessii toisiinsa, ja koska suuri osa Yhtion kuluista on kiinteitd, Yhtio ei
vilttimdtti pysty sopeuttamaan kustannusrakennettaan tai korottamaan vuokriaan vastaamaan mahdollista
vuokrausasteen laskua

Valtaosa Toivon liiketoimintaan liittyvistd kustannuksista, kuten korjaus- ja yllapitokulut, kiinteistoverot, vakuutukset,
vesi, sdhko ja ldmmitys, henkiloston palkat ja etuudet sekd Konsernin muut yleiskulut, eivit yleensd laske samassa
suhteessa vuokratuottojen mahdollisen laskun kanssa (riippumatta siitd, johtuuko tdmé vuokrausasteen laskusta,
vuokralaisten vaihtuvuuden kasvusta, vuokranmaksuhéiridistd tai muista syistd) tai ollenkaan. Liséksi pitkélld aikavélilla
tulevaisuudessa Toivon kiinteistdissd tarvitaan todennédkoisesti merkittdvidkin ajanmukaistuksia ja korjauksia, siitd
huolimatta, ettd kiinteistoportfolio koostuu tdlla hetkelld uudehkoista kohteista. Téllaisia ajanmukaistuksia ja korjauksia
ei vilttdmattd voida lykétd vuokrasuhteen péddttymiseen asti, jolloin tarvittavien téiden suorittaminen saattaa vaikuttaa
negatiivisesti vuokralaisten asuinviihtyvyyteen, milld voi olla vaikutusta vuokralaisten vaihtuvuuteen ja tdtd kautta
vuokrausasteeseen. Vaikka Toivo pyrkii jatkuvasti tehostamaan toimintaansa ja siten alentamaan operatiivisia
kustannuksiaan, ei ole takeita siité, ettd Toivo pystyy tehostamaan toimintaansa lainkaan tai riittivasti operatiivisten
kustannusten vahentdmiseksi, mikéli vuokrausaste laskee, minkd myo6ta Toivolle tulevat vuokratuotot vihenevét. Toivo
ei valttimittd myoskddn pysty kattamaan vuokrausasteen laskua tai kustannusten nousua tdysimaérdisesti korottamalla
vuokria, ja kantaa ndin itse vastuun véhentyneestd vuokratuotosta. Néiden riskien toteutumisella voisi olla olennaisen
haitallinen vaikutus Toivon liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja tulevaisuudennikymiin.

Yhtio ei vilttimditti pysty siirtamddn vuokra-asuntoihinsa tai palveluihinsa liittyvid kéyttokustannuksia vuokralaisille
samassa suhteessa kuin kdyttokustannukset kasvavat

Toivon vuokra-asuntoihin liittyy joitain asumiseen liittyvid kayttokuluja, kuten vesi- ja séhkomaksut, pysékointialueiden
kunnossapito ja tietyt muut palvelut, ja Toivo pyrkii kattamaan ndmé kulut padsdéntdisesti vuokrissa tai muissa
vuokralaisilta perittdvissd maksuissa. Toivon asuntojen vuokrasopimuksissa vesimaksu veloitetaan péddsdantoisesti
asukkailta erikseen henkilluvun mukaisesti, ja kulutussdhkosté asukkaat vastaavat itse sahkdyhtion kanssa tekeménsi
sdahkosopimuksen mukaisesti. Lisdksi Toivo tarjoaa osassa kohteistaan erditd asumisviihtyvyytta lisddvid lisdpalveluita,
kuten yhteiskayttéautoja, joista osasta koituu kuluja Toivolle lisdpalvelujen kéyttdasteesta huolimatta. Ei kuitenkaan voi
olla takeita siitd, ettd Toivo pystyy tulevaisuudessa siirtdimdén vuokra-asuntoihinsa tai palveluihinsa liittyvid
kayttokustannuksia vuokralaisille joko erillisind maksuina tai osana vuokraa samassa médrin kuin tdmén Esitteen
paivimaarana.

Markkinakdytdntd, Toivon lakisditeiset velvollisuudet vuokranantajana tai vuokralaisten vaatimukset voivat pakottaa
Toivon ottamaan omalle vastuulleen ndmé kustannukset kokonaan tai osittain. Edelld kuvattu riski voi toteutuessaan
pienentdd Toivon nettovuokratuottoja ja kohteiden arvoa tai pakottaa sen korottamaan vuokria kustannusten nousun
kattamiseksi, mikd voi vdhentdd Toivon vuokra-asuntojen kysyntdd ja vaikuttaa negatiivisesti Toivon kohteiden
vuokrausasteeseen. Tdméd voi puolestaan vaikuttaa olennaisen haitallisesti Toivon liiketoimintaan, taloudelliseen
asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja tulevaisuudenniakymiin.

Kiinteistojen arvonmddiritys on tietyssd mddrin subjektiivista ja epiitarkkaa, ja kiinteistojen kiypien arvojen muutokset
saattavat vaikuttaa haitallisesti Yhtion tulokseen ja rahoituksen ehtoihin

Kiinteistdjen kdypdin arvoon ja markkinahintoihin vaikuttavat monet tekijét, kuten yleiset ja paikalliset taloudelliset
olosuhteet, korot, inflaatio-odotukset, BKT:n kasvu, yksityinen kulutus, markkinavuokrataso, vajaakaytto,
kiinteistdsijoittajien tuottovaatimukset ja Kkilpailutilanne. Lisdksi kaupunkisuunnittelu- ja rakennusprojektit sekd
muutokset kilpailutilanteessa saattavat vaikuttaa kiinteistéjen arvoon.
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Konsernin kiinteistdjen kdypien arvojen muutos 31.3.2025 péittyneelld kolmen kuukauden jaksolla oli 0,0 miljoonaa
euroa, kun se 31.12.2024 paattyneelld tilikaudella oli 0,3 miljoonaa euroa, 31.12.2023 péaittyneelld tilikaudella -10,8
miljoonaa euroa ja 31.12.2022 paittyneelld tilikaudella 12,5 miljoonaa euroa.

Toivo arvostaa valmiit sijoituskiinteistdt alkuperdisen kirjaamisen jdlkeen kéypddn arvoon. Konsernin
sijoituskiinteistdjen kdyvit arvot médritetddn kohdekohtaisesti ulkopuolisen riippumattoman arvioitsijan toimesta, joka
on vuosina 2022, 2023 ja 2024 ollut Catella Property Oy ("Catella”) (kuten maaritelty kohdassa ”Erditd seikkoja — Catella
Property Oy:n kiinteistoarviointiraportti”). Catella on kdyttanyt sijoituskiinteistojen kdypien arvojen madrittdmisessd 10
vuoden kassavirta-analyyseihin pohjautuvaa mallia. Arvonmuutokset kirjataan silld kaudella, jolla arvonmuutokset
todetaan, ja esitetdédn tulosvaikutteisesti. Rakenteilla olevat kohteet luokitellaan sijoituskiinteistdiksi. Rakenteilla olevista
sijoituskiinteistdistd esitetdin kdyvdn arvon muutoksena valmiusastetta vastaava osuus hankkeen arvioidusta
kehitysvoitosta. Kehitysvoitto lasketaan keskenerdisen kohteen osalta vdhentimidlld arviokirjan mukaisesta valmiin
kohteen kédyvédstd arvosta sen arvioidut rakennuskustannukset, ja valmiin kohteen osalta vdhentdmaélld arviokirjan
mukaisesta kédyvidstd arvosta kohteen toteutuneet rakennuskustannukset. Valmiit kohteet kirjataan kdypéddn arvoon
ulkopuolisen toimijan tekeméén arviokirjaan perustuen. Yhtién johdolla on kuitenkin mahdollisuus kéyttdd harkintaa
lopullisessa tasearvostuksessa IFRS-standardien mukaisesti eli sijoituskiinteiston arvostus voi olla alle tai yli ulkoisen
arvioitsijan antaman arvion. Keskeneréisten kohteiden arvonmuutokset kirjataan tulosvaikutteisesti samalla tavalla kuin
valmiiden kohteiden kéypien arvojen muutokset.

Ulkopuolisen riippumattoman arvioitsijan lisdaksi Toivon johto tarkastelee kohteiden kdypiin arvoihin vaikuttavia tekijoita
kvartaaleittain ja pyytdd ulkopuoliselta arvioitsijalta tarvittaessa uuden arvion, mikéli se katsoo kdypien arvojen
paivittdmisen tarpeelliseksi. Vaikka Toivon johto kdyttdd harkintaa arvioidessaan kuvaavatko sijoituskiinteistdistd esitetyt
kayvét arvot mahdollisimman luotettavalla tavalla niiden todellisia arvoja, ei voi olla varmuutta siitd, ettd arvostukset
todellisuudessa tarkasti kuvaisivat niiden markkina-arvoa. Kiinteistokohteiden arvostuksessa kdytetyt oletukset voivat
myos osoittautua epiatarkoiksi, ja markkinoiden epasuotuisat muutokset oletuksien tekemisen ajankohdan jélkeen voivat
johtaa Toivon kiinteistoportfolion arvon alenemiseen. Vaikka ulkopuolinen riippumaton arvioitsija antaa arvion Toivon
kohteiden kéyvisti arvoista, on kiinteistdjen arvostus subjektiivista ja siten epdvarmaa.

Néin ollen ei ole takeita siitd, ettd historialliset tai tulevat arvostukset vastaavat tarkasti Toivon kiinteistéjen
arvostushetken markkina-arvoa. Liséksi minkdén tietyn arvostushetken arvostuksen ei ole tarkoitus edustaa Toivon
kiinteistoportfolion tulevaa arvoa vaan ainoastaan kunkin arvostushetken arvoa. Lisdksi tulevat sijoituskiinteistdjen
arvostukset voivat ylittdd Toivon kiinteistdjen myynnistd saamat kauppahinnat mahdollisessa myyntitilanteessa. On myos
mahdollista, ettei Toivo pysty saamaan kiinteistosté sellaista miédrad vuokratuottoa, joka vastaa kiinteistojen arvostuksen
perustana olevia oletuksia. Arvostusten taustalla olevat virheelliset oletukset tai arviot tai minka tahansa edelld kuvatun
riskin toteutuminen voi johtaa Toivon kiinteistoportfolion virheelliseen tai yliarvioituun arvoon, ja timén seurauksena
Toivon pitdisi kirjata kyseiselle tilikaudelle tappio kiinteistdjen kdyvdn arvon muutoksesta. Jos téllaiset tappiot ovat
merkittivid, tlld voi olla olennaisen haitallinen vaikutus Toivon liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan
tulokseen ja tulevaisuudenndkymiin.

Hankesalkussa olevien kohteiden toteutumiseen liittyy epdvarmuuksia ja niihin liittyvi arvonmddritys on subjektiivista
Jja epitarkkaa

Yhtion Hankesalkussa olevilla kohteilla tarkoitetaan kohteita ja asuntoja, joiden rakentaminen ei ole alkanut ja joihin
liittyen Yhtiolld on voimassa oleva sopimus (tai viranomaisen pditds tdllaisen sopimuksen solmimisesta), jonka
perusteella sopimuksen vastapuolella on velvollisuus toteuttaa kiinteistokohdetta koskettava kauppa Yhtion niin
halutessa. Huolimatta siitd, ettd Yhtiolld on oikeus hankkia Hankesalkussa oleva kohde itselleen, liittyy tallaisten
kohteiden hankkimiseen lukusia epdvarmuuksia seké tekijoitd, jotka ovat Yhtion vaikutusmahdollisuuksien ulkopuolella.
Hankesalkussa olevan kohteen hankkiminen ja rakennuttamisen aloittaminen voi viivéstya tai peruuntua esimerkiksi
sopimusvastapuolesta, yleisesti markkinatilanteesta, kohteen sijaintialueeseen liittyvistd muutoksista, Yhtion
rahoitusasemasta, viranomaispaétoksistd tai muista syistd johtuen. Lisdksi Hankesalkussa olevia kohteita ei ole
padsdintoisesti rahoitettu etukdteen vieraan pddoman ehtoisesti, silld niiden rakentaminen alkaa kohteesta riippuen noin
1-5 vuoden kuluttua kohdetta koskettavan sopimuksen solmimisesta.

Téassd Esitteessé esitetyt arviot Hankesalkussa olevien kohteiden kdyvistd arvoista 31.3.2025 perustuvat Yhtion johdon
osin subjektiivisiin ndkemyksiin kyseessd olevien kohteiden sijaintialueiden tuottovaatimustasoista. Arviot on tehty
olettaen, ettd arvioidut kohteet olisivat olleet valmiina ja vuokrattuina 31.3.2025. Vaikka ndméd arviot tehddin
vilpittdomédssd mielessd ja huolellisesti, ei ole takeita siitd, ettd ne olisivat tarkkoja arvioita Hankesalkussa olevien
kohteiden todellisista kdyvistd arvoista tai ettd ne eivdt muuttuisi tulevaisuudessa. Ndin ollen ei ole takeita siitd, ettd
historialliset tai tulevat Hankesalkussa olevien kohteiden kéypiin arvoihin liittyvét arviot vastaisivat tarkasti tai ollenkaan
kohteiden arviointihetken todellista kdypédé arvoa. Lisdksi minkdén tietyn arviointihetken arvostuksen ei ole tarkoitus
edustaa Toivon Hankesalkussa olevien kohteiden tulevaa arvoa vaan ainoastaan kunkin arviointihetken arvoa olettaen,
ettd arvioidut kohteet olisivat olleet valmiina ja vuokrattuina arviointihetkelld. Arvioiden taustalla olevat virheelliset
oletukset tai minkd tahansa edelld kuvatun riskin toteutuminen voi johtaa Toivon Hankesalkussa olevien kohteiden
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virheelliseen tai yliarvioituun arvoon, ja timén seurauksena Toivon tulevaisuudessa mahdollisesti saamat kehitysvoitot
voivat jddda suunniteltua pienemmaéksi tai kokonaan saamatta. Milld tahansa edelld mainitulla riskilld voi toteutuessaan
olla olennaisen haitallinen vaikutus Toivon liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja
tulevaisuudennékymiin.

Mahdolliset rakentamisen aikaiset vahingot voivat vaikuttaa Yhtioon negatiivisesti

Toivo rakennuttaa kiinteistokohteita sekéd asiakkailleen ettd itselleen vuokrakohteiksi pidempddn omistukseen tai pian
valmistumisen jalkeen myytéviksi. Yhtid6 myy aktiivisesti kehittimidén, rakenteilla olevia ja omistamiaan kiinteistoja
yksittdisistd asunnoista isoihin portfolioihin.

Yhtion omistamat kiinteistdt ovat uudehkoja ja ne on rakennettu péddsddntdisesti vuonna 2020 tai sen jalkeen. On
huomattava, ettd kohteet rakentaneilla rakennusliikkeilld on lakisddteinen kymmenen (10) vuoden vastuu
rakennusvirheistd kohteet omistavalle Yhtidlle.

Toivo ja sen tytdryhtiét ovat joissain tapauksissa solmineet kokonaisvastuurakentamista koskevia sopimuksia, joissa
Yhti6 toimii urakoitsijana. Néiss tilanteissa rakennusvirhevastuu voi aktualisoitua myds Toivolle ja/tai sen tytiryhtidille.
Myo6s néissd tapauksissa Yhtion kéyttdmét aliurakoitsijat ovat omalta osaltaan vastuussa rakennusvirheistd, mutta
aliurakoitsijoiden osoittautuessa mahdollisesti kyvyttdmiksi kantamaan vastuun rakennusvirheistd, —siirtyy
rakennusvirhevastuu Toivolle ja/tai sen tytaryhtioille.

Liséksi tietyt Toivon tytdryhtiot voivat toimia niin perustajaosakkaana kuin myos urakoitsijana rakennusurakassa ja siten
markkinoida ja myydé téllaisia asunto-osakkeita suoraan kuluttajille. Tytiryhtiolld on tdllaisissa tilanteissa kuluttajiin
kohdistuva lakisédteinen kymmenen (10) vuoden vastuu rakennusvirheistd. Téllaisissa hankkeissa tytdryhtié voi myos
joutua asettamaan ylimaérdisid vakuuksia suojaamaan asunto-osakeyhtiotd sekéd asunto-osakkeita hankkineita kuluttajia,
ja joita voidaan kdyttdd mahdollisessa perustajaosakkaan konkurssitilanteessa rakennusurakan viimeistelemiseen ja
korjauksiin. Vaikka tytdryhtiot ovat vastuussa omista rakennusvirheistddn, on mahdollista, ettd tytdryhtiot eivét kykene
vastaamaan rakennusvirheistdén ja siten vastuu siirtyy Toivolle ja/tai sen muille tytaryhtidille.

Kiinteistdjen omistajana ja rakennuttajana Yhtio padsaantoisesti vastaa kohteissa mahdollisesti ilmenevisté virheistd sekd
muista kohteiden kayttoon liittyvistd suorista ja epdsuorista vahingoista vuokralaiselle. Vaikka olennaisia
rakennusvirheitd ei ole ilmennyt, Toivon virhe- ja/tai vahingonkorvausvastuu saattaa realisoitua esimerkiksi Toivon
kiinteistdjen vuokralaisille vuokrakohteen puutteista aiheutuvien vahinkojen korvauksina tai Toivon kiinteistdjen muille
kayttdjille kiinteiston virheistd aiheutuvien vahinkojen korvauksina. Mahdolliset rakentamiseen liittyvét virheet ja niistd
johtuvat vastuut voivat johtaa Yhtion hankekustannusten nousuun ja saattavat siten vaarantaa Yhtion liitketoiminnan
kannattavuuden sekéd laskea Yhtion omistuksessa olevien kiinteistdjen kdypédéd arvoa, mikd voi vaikuttaa olennaisen
haitallisesti Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja tulevaisuudennikymiin.

Yhtio saattaa tehdi tulevaisuudessa yritysostoja, joihin liittyy riski yritysoston epionnistumisesta

Yhti6 saattaa osana kasvustrategiaansa tai muutoin tehdé tulevaisuudessa my0s yritysostoja tai muita yritysjirjestelyja.
Yritysostoihin liittyy useita riskejd, jotka liittyvdat muun ohella ostettavan liiketoiminnan arviointiin muun muassa sen
arvon, vahvuuksien, heikkouksien, kannattavuuden, varojen ja velkojen osalta, joista ei pystytd aina tyydyttavisti
varmistumaan edes yksityiskohtaisten asiantuntijoiden tekemien selvitysten perusteella. Siten on olemassa riski, ettd
Yhti6 epdonnistuu ostettavan yrityksen arvioimisessa tai ettd Yhtioon tai ostettavaan yritykseen kohdistetaan oikeudellisia
vaatimuksia, jotka voivat johtaa merkittdviin lisdkustannuksiin ja vastuisiin. Yritysoston onnistuminen riippuu
olennaisesti myos Yhtion kyvystd integroida hankitut liiketoiminnot onnistuneesti Yhtion olemassa olevaan toimintaan.
Yhti6 voi joutua kdyttiméddn merkittdvésti aikaa ja resursseja ostetun yrityksen toimintamallin muuttamiseen oman
toimintamallinsa mukaiseksi esimerkiksi henkildston uudelleenkoulutuksen kautta. Yritysjérjestelyjen seurauksena Yhtio
voi joutua kirjaamaan taseeseensa liikearvoa ja testaamaan liikearvon mahdollisen arvonalentumisen varalta.
Mahdollisella liikearvon arvonalentumisella olisi haitallinen vaikutus Yhtion tulokseen, mutta ei kassavirtavaikutusta.

Toivo omistaa Esitteen pdivamaddrand 23,42 % E-Heat Oy:sti. Toivo on 14.2.2025 allekirjoittanut esisopimuksen, joka
koskee E-Heat Oy:n koko osakekannan hankintaa (“Transaktio”). Transaktiota koskevat neuvottelut ovat jatkuneet
esisopimuksen allekirjoittamisen jidlkeen, mutta johtuen muun muassa Suomen sdhkoveroluokan mahdollisesta
muutoksesta, Transaktiota koskevia lopullisia pdétoksia ei ole vield tehty. Transaktioon liittyy muutoinkin yrityskaupoille
tyypillisid ehtoja ja epdvarmuustekijoitd, ja lopullisen transaktiosopimuksen allekirjoittaminen on ehdollinen muun
muassa Toivon suorittaman due diligence -tarkastuksen loppuun saattamiselle. Katso lisétietoa Esitteen kohdasta ” Yhtion
litketoiminta — Merkittivdt sopimukset — E-Heat Oy:n osakekannan hankintaa koskeva esisopimus”.
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Mahdollisella epdonnistumisella yritysoston hinnoittelussa, toteuttamisessa, ostetun yrityksen integroinnissa Yhtion
toimintaan tai jonkin muun yritysostoriskin toteutumisella voi olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtion liiketoimintaan,
taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja tulevaisuudennékymiin.

Yhtio on riippuvainen kyvystiin rekrytoida ja sitouttaa avainhenkilditi, jotka ovat olennaisen tirkeiti Yhtion
strategian ja suunnitellun kasvun toteuttamisen kannalta

Yhtion menestys riippuu olennaisesti Toivon johdon ja tyontekijoiden ammattitaidosta sekd Yhtion kyvystd sitouttaa
nykyinen johto ja muut avainhenkil6t Yhtioon sekd rekrytoida uutta ja osaavaa henkildstéd myos tulevaisuudessa muun
muassa Yhtion strategian ja suunnitellun kasvun toteuttamisen tukemiseksi. Sailyttddkseen kilpailukykynsa ja voidakseen
toteuttaa strategiaansa Y htion on onnistuttava rekrytoimaan ja sitouttamaan riittdvasti ammattitaitoisia tydntekijoita, joilla
on tarvittavaa erikoisosaamista esimerkiksi projektijohtourakointiin, taloushallintoon, kaavoitukseen ja hankekehitykseen
liittyen. Lisdksi osa Toivon liiketoimintaan kuuluvasta osaamisesta on keskittynyt tietyille avainhenkildille, jotka ovat
erityisen térkeitd Yhtion kilpailukyvyn sdilyttdmisen ja kehittdimisen kannalta, kuten Yhtion toimitusjohtajalle ja muille
johtoryhmén jésenille. Toivon tavoiteltu jatkuva kasvu ja sen liiketoiminnan kannattavuus tulevaisuudessa riippuvat
muun muassa Yhtion kyvystéd rekrytoida ja sitouttaa téllaiset avainhenkilot sekd Yhtion kyvystéd rekrytoida tarvittava
miird toimialan tuntevia ja osaavia henkilditd. Epdonnistuminen avainhenkildiden rekrytoinnissa ja sitouttamisessa voi
vaikuttaa olennaisen haitallisesti Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja
tulevaisuudennékymiin.

Yhtio on riippuvainen osaavista ja luotettavista alihankkijoista ja materiaalien ja muiden tuotteiden toimittajista

Toivon kiinteistokehityskohteissa korostuu Toivon riippuvuus osaavista ja luotettavista alihankkijoista seké tuotteiden ja
palvelujen toimittajista koko hankkeen elinkaaren ajalta. Tallaisia ovat esimerkiksi suunnittelijat, urakoitsijat ja
rakennustarvikkeiden toimittajat. Tuotteiden ja palvelujen osaaviin toimittajiin liittyvien saatavuusriskien hallitsemiseksi
Yhtio kilpailuttaa palveluntarjoajat jokaisessa hankkeessa erikseen ja pyrkii valitsemaan saaduista tarjouksista aina
kokonaisvaltaisesti Yhtidlle edullisimman palveluntarjoajan. Néin ollen Yhtio l&htokohtaisesti ei aina automaattisesti
kéytd samoja palveluntarjoajia, vaan pyrkii kilpailuttamisella ja hajauttamisella hallitsemaan alihankkijoihin liittyvaa
riskid.

Alihankkijoihin saattaa liittyd saatavuus-, hinta-, laatu- ja toimitusaikariskejé, jotka ovat kriittisid hankkeen ja ndin ollen
Toivon liiketoiminnan kannalta. Saatavuus ja hinta ovat myds riippuvaisia talouden yleisistd suhdanteista ja etenkin
talouden noususuhdanteen aikana ammattitaitoisten alihankkijoiden saaminen kilpailukykyiseen hintaan saattaa olla
vaikeaa. Toivo ei vilttimittd pysty loytdmddn viivytyksettd vaihtoehtoista osaavaa ja luotettavaa alihankkijaa
hankkeisiinsa, mikéli jollain sen alihankkijoista on haasteita palvelun tai tavarantoimittamisessa sovitusti.

Osaavien ja luotettavien alihankkijoiden saatavuuteen liittyvét ongelmat voivat johtaa Yhtion kustannusten nousuun,
hankkeiden valmistumisen viivistymiseen ja/tai kasvattaa virheiden méérai. Talld voi olla olennaisen haitallinen vaikutus
Toivon liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja tulevaisuudenndkymiin.

Yhtion vakuutusturva ei vilttimditti ole riittivi eikd Yhtiotd vilttimdtti ole vakuutettu kaikkien riskien varalta

Yhtiolld on sen kdsityksen mukaan sen toimialalle tavanomainen vakuutusturva. Yhtiolld on lisdksi voimassa kaikki
lakisddteiset vakuutukset. Esimerkiksi kaikissa Yhtion omistamissa kohteissa on voimassa oleva kiinteiston
taysarvovakuutus. Mainittu kiinteiston tdysarvoturva kasittdd esinevakuutusturvan, kiinteistonomistajan vakuutusturvan,
hallinnon vastuuvakuutuksen ja oikeusturvan sekd vuokratuottojen keskeytysturvan. Vakuutuksessa on kuitenkin
vastuuvapautuksia ja vastuunrajoituksia sekd vakuutusmédrin ettd vakuutustapahtuman osalta. Liséksi on mahdollista,
ettd vakuutusyhtio arvostaa Yhtion kiinteistot eri arvoon, kuin Yhtion kdyttdmi ulkopuolinen arvioitsija, jolloin on
mahdollista, etté tdysarvovakuutus ei kata kaikkia Yhtidlle aiheutuneita kustannuksia. Ei ole kuitenkaan takeita siité, ettd
Yhtion kiinteistjen vakuutusturva on riittéva tai ettd se kattaisi kaikki mahdolliset riskit. Siten ei ole varmuutta, ettd
Yhtion vakuutusturva kattaisi kaikki Yhtiolle vakuutustapahtumasta, kuten esimerkiksi tulipalosta tai
luonnonkatastrofista, aiheutuvat kustannukset, milla voi olla toteutuessaan vaikutusta Yhtion liiketoimintaan.

Yhtio altistuu liséksi toiminnassaan tydterveys-, tyoturvallisuus- ja tyosuojeluriskeille. Toivon toiminnassa voi aiheutua
my0s vahinkoja tyontekijoiden tai alihankkijoiden inhimillisten virheiden tai vilpillisen toiminnan johdosta. Toivo on
valmistautunut onnettomuusriskeihin muun muassa tyoterveys- ja tyoturvallisuusmédardyksilld ja ohjeilla,
pelastussuunnitelmilla ja riskiarvioinnilla. Ei ole kuitenkaan takeita, ettd edelld mainitut valmistautumistoimet ovat
riittdvid. Toivolle voi aiheutua vakavia haittoja tydsuojeluun tai tydturvallisuuteen liittyvien vahinkojen tai tapaturmien
johdosta. Viranomaiset voivat méaratd Yhtion toimintaan kohdistuvia keskeytyksid tai uhkasakkoja. Asiasta voi koitua
merkittivdd mainehaittaa ja se voi johtaa oikeudenkdynteihin ja Toivo voi joutua maksamana huomattavia
vahingonkorvauksia ja sen johtohenkil6t voivat joutua rikosoikeudellisten seuraamusten kohteeksi.
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Yhtidlla ei ole vakuutusturvaa sellaisten vahinkojen varalta, jotka eivit ole vakuutuskelpoisia tai joille ei ole saatavilla
vakuutusta taloudellisesti kohtuullisin ehdoin. Mikéli jollekin Yhtion omaisuudelle, jota se ei ole vakuuttanut, aiheutuu
vahinkoa tai aiheutunut vahinko ylittd4 korvattavan enimmaéismairdn, Yhtio saattaa joutua hankkimaan lisérahoitusta
korjatakseen taikka uudelleen rakentaakseen vahingoittuneen omaisuuden, tai Yhtio saattaa menettdd vahingoittuneen
omaisuuden arvon osittain tai kokonaan. Yksi tai useampi ylld mainitun vahingollisen tapahtuman toteutuminen tai
riittiméton vakuutusturva voi vaikuttaa olennaisen haitallisesti Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan,
litkketoiminnan tulokseen ja tulevaisuudenndkymiin.

Téhdn Esitteeseen liitetyssi kiinteistoarviointiraportissa Yhtion kiinteistoportfolion arvoa ei vilttimiditti ole arvioitu
oikein

Catella Property Oy on laatinut kiinteistdarviointiraportin, joka on sisdllytetty Esitteeseen viittaamalla.
Kiinteistdarviointiraporteissa esitetdéin ulkopuolisen arvioitsijan arvio Toivon kiinteistoportfolioon kuuluvien valmiiden
ja keskenerdisten sijoituskiinteistdjen kdyvistd arvoista 31.3.2025. Kiinteistdarviointiraporttien mukaan Yhtion
kiinteistoportfolion markkina-arvo oli 31.3.2025 yhteensd 108,6 miljoonaa euroa, josta valmiiden kohteiden arvo oli 86,3
miljoonaa euroa, keskenerdisten kohteiden arvo yhteenséd 11,6 miljoonaa euroa ja tonttien arvo yhteensé 4,3 miljoonaa
euroa. Liséksi kiinteistdarviointiraporttien mukaan Yhtion keskenerdisten kohteiden ja Yhtion omassa kiytossd olevan
padkonttorin arvioitu markkina-arvo oli yhteensi 6,3 miljoonaa euroa 31.3.2025 olettaen, ettd arvioitu kohde olisi ollut
valmiina ja vuokrattuna 31.3.2025 (katso lisétietoja kohdasta “Erditi seikkoja — Catella Property Oy:n
kiinteistoarviointiraportti).

Kiinteistoarviointiraportti  edustaa  ainoastaan raportin  laatineen riippumattoman  arvioijan  ndkemysta.
Kiinteistdarviointiraportti perustuu oletuksiin, jotka voivat osoittautua virheellisiksi. Kiinteistéjen arvostaminen perustuu
markkinaymparistd, korkotaso, vuokralaisten luottokelpoisuus, vuokrausmarkkinat, yksittdisten asuntojen
luovutushinnat, sijaintien kehitys ja verotus. Siksi kiinteistdarviointiraportin siséltdmaén kiinteistéjen arvostukseen liittyy
useita epdvarmuustekijoitd. Lisdksi télld hetkelld yleisesti hyvéksytyt ja kiinteistdarviointiraportin laatimisessa kéytetyt
arviointimenetelmidt voidaan katsoa myohemmin virheellisiksi. Ei voida myoskdén poissulkea sité, ettd kiinteistojen
arvioinnin taustalla olevat oletukset voidaan todeta virheelliseksi.

Kiinteistdarviointiraportissa esitetyt arvioitujen kiinteistdjen arvioidut kdyvét arvot voivat olla suuremmat kuin
kauppahinnat, jotka Toivo pystyy saamaan arvioitujen Kkiinteistdjen myynnistd, mikdli se pédéttdd myyda
kiinteistoportfolioonsa kuuluvia kohteita. On siten mahdollista, ettd kiinteistdarviointiraportti ei edusta tarkasti Toivon
kiinteistdjen nykyistd arvoa, eikd sen ole tarkoitus edustaa Toivon kiinteistdjen tulevaa arvoa vaan ainoastaan
arvostushetken arvoa. On myds mahdollista, ettei Toivo pysty saamaan kiinteistostd sellaista madrda vuokratuottoa, joka
vastaa kiinteistdarviointiraportissa arvioitujen kiinteistdjen arvostuksen perustana olevia oletuksia. Jos Toivo ei kykenisi
tuottamaan vuokratuottoja kiinteistdarviointiraportissa tehdyn kiinteistdjen arvostuksen taustalla olevia oletuksia
vastaavalla tavalla, tai ei pystyisi realisoimaan yksittdisid kiinteistojaan kiinteistdarviointiraporttia vastaavilla
arvostuksilla, voi télld olla olennaisen haitallinen vaikutus Toivon kiinteistdjen arvostukseen ja Konsernin arvostukseen
sekd ndin ollen Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja tulevaisuudenndkymiin.

Jirjestelmdviat voivat heikentddi Yhtion toimintojen tehokkuutta ja/tai kannattavuutta

Osa Toivon toiminnasta on riippuvainen tietojarjestelmien toiminnasta ja kyvystd kayttdd niitd tehokkaasti. Téllaisia
tietojarjestelmid ovat muun muassa tictoliikennejérjestelmit ja ohjelmistot, joita Toivo kdyttdd vuokrasopimusten
hallinnoimiseen, liikketoiminnan ohjaamiseen, kiinteistokehityshankkeisiin, kiinteistoportfolion hallintaan ja toiminta- ja
talousraporttien laatimiseen. Lisdksi Toivo hyddyntdd strategiansa mukaisesti digitalisaatiota muun muassa
etdratkaisujen, kuten etéhallittavien nimi- ja infotaulujen seké etéluettavien sdhko- ja vesimittareiden muodossa. Nama
edellyttavit tietojérjestelmien virheetdntd ja jatkuvaa toimintaa. Vaikka Toivolla on kdytdssdén sisdisid varasuunnitelmia
sekd ohjeistuksia ja kidytintdja jarjestelmien hallintaa varten, voi Toivon kiyttdmissa tietojérjestelmissé kuitenkin esiintyé
hiirioitd Toivosta riippumattomista syistd kuten sdhkokatkosten, tietoliikennevikojen, tietokonevirusten, kolmansien
osapuolten virheiden ja ongelmien sekd tietojarjestelmiin kohdistettujen rikosten vuoksi, mutta myds Toivon oman
henkildston virheiden seurauksena. Miké tahansa ja mistd tahansa syysté tietojérjestelmissd esiintyvé vika voi johtaa
esimerkiksi kiinteistokehityshankkeiden viivdstymiseen, yliméardisiin kustannuksiin ja vuokralaisten valituksiin tai
tyytyméttomyyteen ja siten vaikuttaa negatiivisesti Toivon liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan
tulokseen ja tulevaisuudenndkymiin.

Tietoturvaloukkaukset ja muut hiiiriot voivat vaarantaa Yhtion tietoja ja toimintoja sekd altistaa sen korvausvastuulle,
milld voi olla haitallinen vaikutus sen liiketoimintaan ja maineeseen

Toivo kerdéd ja tallentaa tavanomaisen liiketoimintansa yhteydessd luottamuksellisia tietoja, kuten Toivon sisdisid
litketoimintatietoja sekd Toivon potentiaalisten, nykyisten ja aiempien vuokralaisten, tydntekijéiden ja ulkopuolisten

palveluntarjoajien henkildtietoja, kuten nimié, syntymaaikoja ja osoitteita.
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Luottamuksellisten tietojen ja tirkeiden tietojirjestelmien turvallinen toiminta ja ylldpito ovat kriittisid Toivon
litkketoiminnalle ja liiketoimintastrategialle, sillé tietoturvaloukkaukset ja -hiiri6t saattavat johtaa muun muassa Toivolle
aiheutuviin mainehaittoihin ja Yhtion liikesalaisuuksiksi katsomien tietojen paljastumiseen. Tietoturvaloukkauksiin
liittyvien riskien lieventdmiseksi Toivo tekee sddnndllisesti tietoturva-arviointeja keskeisille jérjestelmille, ja Toivo on
my0s laatinut tietoturvakdytintGjd hallitakseen riskid. Turvatoimista huolimatta Toivon ja ulkopuolisten
palveluntarjoajien tietotekniikka ja infrastruktuuri voivat olla alttiita hakkereiden iskuille tai tietoturvaloukkauksille
tyontekijoiden virheiden, vadrinkayton tai muiden hédirididen seurauksena. Mika tahansa téllainen tietoturvaloukkaus voi
vaarantaa Toivon kdyttdman verkkoinfrastruktuurin ja siihen tallennettuja tietoja voidaan saada luvatta haltuun, paljastaa
yleisdlle, menettdd tai varastaa. Kaikki téllainen tietojen kéyttd, paljastuminen tai muu tietojen hukkaaminen voi johtaa
oikeudellisiin vaatimuksiin tai oikeudenk&ynteihin, yksityisyyden suojaa koskevan lainsdéddédnndn mukaisiin vastuisiin,
viranomaisseuraamuksiin, hdiri6ihin Toivon toiminnoissa ja asiakkaille tarjottavissa palveluissa tai vahingoittaa Toivon
mainetta, milld voi olla olennaisen haitallinen vaikutus Toivon liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan
tulokseen ja tulevaisuudenndkymiin.

Yhtio voi epiionnistua tietosuojaa ja yksityisyyden suojaa koskevien lakien noudattamisessa

Toivo ja sen ulkopuoliset palveluntarjoajat késittelevit suuria méérid sen nykyisid vuokralaisia ja uutta asuntoa etsivid
henkilditd koskevia henkil6tietoja, kuten yksityiskohtaisia tietoja yksityishenkildiden taloudellisista tilanteista. Siksi
Toivon liiketoimintaan sovelletaan useita tietosuojaan ja yksityisyyden suojaan liittyvid lakeja, mukaan lukien EU:n
tietosuoja-asetusta (679/2016, “Tietosuoja-asetus”) sekd muita Suomen tietosuojalakeja (esimerkiksi luottotietojen
kasittelyyn liittyen). Néihin lakeihin perustuvat vaatimukset vaikuttavat Toivon kykyyn kerétd ja késitelld henkilGtietoja
siten, ettd tdstd on kaupallista hyotyd Toivon vuokralaisten valinnassa. Tictosuoja-asetus asettaa lisdd velvoitteita
henkildtietoja késitteleville yhtidille, sisdltden vaatimuksen vastata ja késitelld henkiléiden pyynnét koskien tallennettuja
henkildtietoja Tietosuoja-asetuksessa madritellyssd aikataulussa. Lisdksi Tietosuoja-asetus sisdltdd sdannoksid koskien
sen rikkomisesta méarattavida merkittavid hallinnollisia seuraamusmaksuja (enintddan 20 miljoonaa euroa tai 4 prosenttia
yhtion maailmanlaajuisesta vuotuisesta liikevaihdosta).

Vaikka Toivo pyrkii noudattamaan kaikkia yksityisyyden suojaan ja tietosuojaan liittyvid lakeja ja muuta sdéntelyd, on
mahdollista, ettd Toivo tulkitsee ja soveltaa niithin perustuvia vaatimuksia epédyhtendisesti suhteessa muihin
markkinatoimijoihin tai ne voivat olla ristiriidassa EU:n tai Suomen viranomaisten tulkintojen kanssa. Liséksi sddddsten
rikkominen tai tietoturvaloukkaukset voivat johtaa sakkoihin, vahinkoihin, méaédrdykseen lopettaa tietojen késittely,
Toivon maineelle tulevaan vahinkoon ja muuhun negatiiviseen vaikutukseen Toivon liiketoiminnalle. Epdonnistumisella
tietosuojalakien noudattamisessa voi olla olennaisen haitallinen vaikutus Toivon liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan,
litkketoiminnan tulokseen ja tulevaisuudenndkymiin.

Pilaantuminen tai muut ympdristovahingot Yhtion kiinteistoilld saattavat aiheuttaa kalliita ympiristovastuita,
heikentid tillaisten kiinteistojen arvoa ja viivistyttid kehityshankkeita tillaisilla kiinteistoilld; Yhtio altistuu
toiminnassaan ympiiristoriskeille

Toivon on noudatettava kiinteistéjensd osalta madrayksid, jotka liittyvdt esimerkiksi ympéristoon, terveyteen ja
turvallisuuteen. On mahdollista, ettd esimerkiksi Yhtion rakennustydmailla tapahtuu ympéristovahinko tai ettd Yhtion
hankkimalla kiinteist61ld tapahtuu tai on ennen sen hankintaa tapahtunut ympéristévahinko, josta aiheutuu maaperin
pilaantumista. Téllaiset vahingot voivat aiheuttaa rakennushankkeiden olennaisia viivéstyksid, ja puhdistaminen voi
aiheuttaa merkittdvid kustannuksia. Toivo pyrkii aina tonttien hankinnan ja kiinteistokehityksen yhteydessd varmistamaan
sopimuksellisesti, ettd ymparistoon liittyvét riskit, jotka voisivat aktualisoitua Toivolle tai sen tytdryhtioille, olisivat
mahdollisimman pienid. Téllaisia sopimuksellisia riskienhallintakeinoja ovat esimerkiksi erilaiset vastuunjakolausekkeet,
joilla pyritdén siirtdimiin ymparistovahingoista aiheutuvat kustannukset muiden osapuolten kuin Toivon vastattavaksi.

Ympiéristovastuun jakamisen péiperiaatteena Suomessa on se, ettd ymparistdvahingon, pilaantumisen tai muun haitan
aiheuttaja (eikd omistaja) on vastuussa vahingoista. Jos Toivon sopimukselliset riskienhallintakeinot osoittautuvat
joissakin sen ostamissa tai kehittdmissd kohteissa riittimattdmiksi, tdmé voi kuitenkin altistaa Toivon suorille tai
vilillisille ympéristovastuille tai kasvattaa kyseisen ostettujen tai kehitettyjen kiinteistojen kustannuksia. Millad tahansa
ympéristovahingolla, tai tdllaisista vahingoista aiheutuvilla kustannuksilla tai kiinteistojen arvonalentumisilla, josta ei
oltu tietoisia tai jota ei tunnistettu vahingoittuneen kiinteiston hankintahetkella tai joka tapahtuu hankinnan jélkeen, voi
olla olennaisen haitallinen vaikutus Toivon liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja
tulevaisuudennikymiin.

Lisdksi pilaantumisen poistaminen tai puhdistusty6t voivat viivastyttdd Toivon kehityshankkeita ja liiketoimintaa. Ei
my0Oskédn ole takeita siitd, ettd puhdistustdiden kustannukset saadaan perittyé siltd, joka on aiheuttanut pilaantumisen.
Lisdksi epdonnistuminen ympéristosdddosten noudattamisessa tai tarve noudattaa mahdollisia uusia tiukempia
ympdristosddnnoksid voi nostaa kustannuksia tai vaikeuttaa Toivon liiketoiminnan kehittdmistd. Vaikka Toivo ei ole
tdhdn mennessd kohdannut merkittdvid ympéristovastuita, ei ole takeita siitd, ettei Toivo voisi joutua vastuuseen
olennaisista ympéristovahingoista tai muista ympéristovastuista tulevaisuudessa. Millé tahansa edelld kuvatulla riskilla
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voi toteutuessaan olla olennaisen haitallinen vaikutus Toivon liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan
tulokseen ja tulevaisuudenndkymiin.

D. Toivon rahoitukseen liittyvié riskeja

Yhtio ei vilttimitti onnistu hankkimaan uutta rahoitusta kilpailukykyisin ehdoin tai ollenkaan ja sen rahoituskulut
voivat kasvaa

Ulkopuolisen rahoituksen saatavuus kilpailukykyisin ehdoin on tirkedd Toivon liiketoiminnan harjoittamisen ja
kannattavuuden ndkdkulmasta. Toivon korollisten velkojen kokonaisméérd oli yhteensd 63,9 miljoonaa euroa 31.3.2025
ja 107,7 miljoonaa euroa 31.3.2024 (lisdtietoja Toivon rahoitustilanteesta kohdassa ”Yhtion litketoiminta — Velat ja
pddomaldihteet”). Ei ole takeita siitd, ettd Toivo ja sen tytiryhtiot sekd osakkuusyhtiot kykenevdt saamaan riittdvasti
rahoitusta oikea-aikaisesti ja suotuisin ehdoin tai lainkaan siilyttddkseen maksuvalmiutensa ja voidakseen rahoittaa
toimintansa. Rahoitusmarkkinoiden epdvarmuus, korkojen nousu, pankkisdédntelyn tiukentuminen tai jokin Yhtiosta
johtuva syy, kuten epidonnistuminen lainan takaisinmaksussa ajallaan tai sovittujen rahoitusehtojen muu rikkominen,
voivat nostaa Toivon liiketoiminnassa tarvittavan rahoituksen hintaa ja heikentéé sen saatavuutta. Toivon johto seuraa ja
arvioi jatkuvasti Toivon rahoitusasemaa, ja kdyttdd erilaisia toimenpiteitd, kuten rahoituspohjan hajauttamista,
vihentddkseen rahoitusmarkkinoiden muutosten aiheuttamaa epdvarmuutta sen liiketoiminnassa ja taloudellisessa
asemassa. Rahoituksen epédsuotuisa hinnoittelu, muut Toivolle epdsuotuisat ehdot ja mahdollinen epdonnistuminen
rahoituksen jérjestimisessd voivat heikentdd Toivon maksuvalmiutta ja haitata Toivon strategian toteuttamista (katso
lisétietoja strategiasta kohdassa ”Riskitekijit — Toivon strategian toteuttamiseen liittyvid riskejd”).

Jos Toivo ei saa tarvitsemaansa rahoitusta nykyisté rahoitusta vastaavilla tai edullisilla ehdoilla, téll4 voi olla olennaisen
haitallinen vaikutus Toivon liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja tulevaisuudennakymiin.

Yhtio on antanut konserniyhtiéidensd ottamien velkojen vakuudeksi omavelkaisia takauksia, joihin liittyvit vastuut
saattavat tulla Yhtion maksettavaksi

Konsernin emoyhtié Toivo Group Oyj on antanut omavelkaisia takauksia sen konserniyhtididen ottamien velkojen
vakuudeksi. Suurimmalle osalle lainoista, joille Toivo on antanut omavelkaisen takauksen, on annettu vakuudeksi myos
kiinnityksid. Emoyhtion antamien omavelkaisten takausten lisdksi myds muun muassa Toivo Kodit Oy on antanut
omavelkaisia takauksia konserniyhtididen ottamille lainoille joko yksin tai yhdessd emoyhtion kanssa. Vaikka Toivo
pyrkii varmistamaan konserniyhtididensd maksukyvyn sekd hankkimaan omavelkaisen takauksen liséksi velkojen
vakuudeksi my6s muita vakuuksia, on mahdollista, ettd esimerkiksi konserniyhtididen maksukyvyttomyystilanteessa
velka tulisi Toivon maksettavaksi. Talld riskilld voi toteutuessaan olla olennaisen haitallinen vaikutus Toivon
litkketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja tulevaisuudennékymiin.

Yhtion ja sen konserniyhtioiden luottosopimuksiin sisdltyvien kovenanttien mahdollinen rikkoutuminen voi vaikeuttaa
Yhtion rahoituksen saatavuutta, nostaa Yhtion rahoituskuluja tai johtaa konsernin luottojen ennenaikaiseen
erddnnyttimiseen

Osa Yhtion ja sen konserniyhtididen luottosopimuksista siséltdvit tdmédn Esitteen pdivimadrand tavanomaisia
kovenantteja, kuten omistus-, hoitokate-, korkokate- ja lainoitusastekovenantteja (Loan-to-Value). Nédiden kovenanttien
rikkominen tai Yhtion kyvyttomyys tdyttdd kovenanttien asettamat rajat saattavat johtaa siihen, ettd Yhtio laiminlyd tai
rikkoo velkasitoumuksiaan.

Toivo on saanut erddltd rahoittajalta lainojen hoitokate (DSCR) -kovenanttia koskevan vapautuksen (waiver) aikavilille
1.7.2023-30.6.2024, jolloin kovenanttia ei ole kaytetty lainkaan, sekd koskien 31.12.2024 tarkasteluajankohtaa.
Kovenantin seuraava tarkasteluajankohta on 30.6.2025. Tarkasteluajankohdalle 31.12.2024 saadun waiverin mukaan
lainojen hoitokate tuli olla vahintddn 1,05 31.12.2024 ja sen Toivo my®os téytti. T4td kovenanttia koskevien lainojen méaéra
oli yhteensé 10,0 miljoonaa euroa 31.12.2024. Liséksi Toivo on saanut erddlti rahoittajalta korkokate (ICR) -kovenanttia
koskevan vapautuksen (waiver) koskien 1.1.2023-30.6.2024 vilistd ajanjaksoa ja toiselta rahoittajalta koskien 31.12.2024
tarkasteluajankohtaa. Jdlkimmadisen rahoittajan osalta kovenantin seuraava tarkasteluajankohta on 31.12.2025. Waiverin
mukaan kovenanttichtoa ei sovelleta 31.12.2024 ja kovenantin ehdot tullaan méérittelemién uudelleen vastaamaan
paremmin kovenantin kéyttotarkoitusta vuoden 2025 aikana. Tété kovenanttia koskevien lainojen miéré oli yhteensa 13,3
miljoonaa euroa 31.12.2024.

Kovenanttien rikkoutuminen voi johtaa siihen, ettd Yhtion on maksettava kyseessd oleva luotto pois ennenaikaisesti,
jolloin Yhtidlle syntyy tarve neuvotella Yhtion rahoitus uudelleen tai myyda kiinteistdjéd tai muuta omaisuutta, minka
johdosta rahoituksen ehdot saattavat heikentyé tai rahoituksen saatavuus vaikeutua, milld voi puolestaan olla olennaisen
haitallinen vaikutus Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja tulevaisuudennékymiin.
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Muutokset koroissa voivat nostaa rahoituksen hintaa ja siten vaikuttaa haitallisesti Yhtion liiketoimintaan

Korkojen vaihtelu vaikuttaa Toivon liiketoiminnan tuottoon muuttamalla korkokuluja ja mahdollisten korkosuojausten
markkina-arvoa. Korkojen vaihtelu voi myds vaikuttaa asuntovuokrausliiketoimintaan ja kiinteistdjen arvostukseen
(katso lisdtietoja kohdasta “Riskitekijit — Yhtién toimialaan liittyvid riskejd — Jos korot nousevat, Yhtion
kiinteistoportfolion arvo voi heikentyd, milld voi olla haitallinen vaikutus Yhtion omistamien kiinteistdjen kdypddn
arvoon, taloudelliseen asemaan ja liiketoiminnan tulokseen) sekd Toivon liiketoiminnan kannattavuuteen. Korkojen
nousulla voi olla olennaisen haitallinen vaikutus rahoituksen hintaan ja Toivon nykyisiin rahoituskuluihin. Vaikka Toivo
pyrkii seuraamaan huolellisesti korkojen kehitysti ja hallitsemaan aktiivisesti korkoriskidén, ei ole takeita siité, ettd Yhtio
pystyy suojaamaan korkoriskiddn riittdvésti, milld voi toteutuessaan olla olennaisen haitallinen vaikutus Toivon
litketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja tulevaisuudenndkymiin.

Suomen valtion luottokelpoisuuden mahdollisella heikentymiselld saattaa olla vaikutusta Yhtion rahoituksen ehtoihin

Yhtion osakkuusyhtididen Eldméni Kodit 10 Oy:n ja Eldméni Kodit 40 Oy:n liiketoiminta kuuluu osittain ARAVA- ja/tai
korkotukilainsdéddédnnon soveltamisalaan (katso lisétietoja kohdasta “Riskitekijit — Lainsddddintoon ja oikeudellisiin
seikkoihin liittyvid riskejd — ARAVA- ja/tai korkotukilainsddddnnon piiriin kuuluviin asuinkiinteistoihin sovelletaan laaja-
alaista sddntelyd ja valvontaa, ja niille voidaan asettaa uusia tai tiukempia rajoituksia’). Niiden hankkeiden
rakennuttamiseen Yhtio kayttdd Suomen valtion takaamaa pankkilainaa. Ei ole varmuutta siitd, ettd Suomen valtion
luottokelpoisuus pysyy samalla tasolla kuin Esitteen pédivdméédrdnd. Suomen valtion luottokelpoisuudella voi olla
vaikutusta ARAVA- ja korkotukilainsddddnnon piirissa olevien kohteiden rahoituksen ehtoihin. Tdméa voi vuorostaan
johtaa siihen, ettd Yhtion rahoituksen ehdot muuttuvat epdedullisemmiksi tai ettd Yhtidlle ei ole saatavilla vastaavaa
rahoitusta lainkaan. Tdméa saattaa vaikuttaa Toivon hankkeisiin ja sitd kautta Toivon liiketoimintaan, taloudelliseen
asemaan ja strategian mukaiseen kasvuun. Tamén riskin realisoitumisella voi olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtion
litketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja tulevaisuudenndkymiin.

E. Lainsidddintoon ja oikeudellisiin seikkoihin liittyvis riskeji

Yhtio toimii sddnnellylld toimialalla ja vallitsevan lainsdddinnon muutokset ja tulkintaerot tai tulkinnan
puuttuminen, ja oikeuskdytinnon kehitys saattavat vaikuttaa Yhtion kiinteistokehityshankkeiden arvoon tai Yhtion
tulokseen, lisiiti kuluja ja/tai vaikuttaa hidastavasti kiinteistosijoitusmarkkinoiden kehitykseen tai kiinteistisijoitusten
houkuttelevuuteen

Yhtio toimii sddnnellylld ja valvotulla toimialalla. Mahdolliset muutokset Yhtion kannalta olennaisessa sdéntelyssa (kuten
terveyteen,  turvallisuuteen, rakentamiseen,  ympéristoon  tai  verotukseen  liittyvdssd  sdintelyssi),
viranomaistoimenpiteissd ja viranomaisten asettamissa vaatimuksissa sekd tapa, jolla kyseisid lakeja, sdddoksid ja
toimenpiteitd pannaan taytintoon tai tulkitaan, sekd uusien lakien ja méirdysten soveltaminen ja tiytdntoonpano ovat
Yhtion vaikutusmahdollisuuksien ulkopuolella. Mahdollisilla muutoksilla saattaa olla haitallisia vaikutuksia Yhtion
litkketoimintaan, liiketoiminnan tulokseen ja taloudelliseen asemaan. Muutokset saattavat myods edellyttdd Yhtiota
mukauttamaan olemassa olevia liiketoimintojaan, varojaan ja kulloinkin voimassa olevaa strategiaansa. Suoraan Yhtion
litketoimintaan vaikuttavien médrdysten lisdksi Yhtion liiketoimintaan, liiketoiminnan tulokseen ja/tai taloudelliseen
asemaan voivat vaikuttaa vélillisesti sellaiset uudet médrdykset tai entistd tiukemmat madraykset, jotka koskevat Yhtion
kiinteistokehityshankkeiden vuokraamista tai Yhtion toimintaympéristoa.

Rakentaminen on sddnneltyd toimintaa ja oikeudellisen toimintaympériston ennustettavuus on Yhtidlle tirke&a.
Viranomaisilla, kuten kunnilla, on valtuudet laatia maankéyttdsuunnitelmia, joita rakennusyhtididen on noudatettava.
Rakennusty6t voidaan aloittaa vasta kun viranomaisilta on saatu tarvittavat luvat. Liséksi varsinaiset rakennustyot
edellyttavit yhteistyota eri viranomaisten kanssa sekd viranomaisten tekemia tarkastuksia eri rakennusvaiheissa. Ei ole
takeita siitd, ettd viranomaiset myontdvédt Yhtidlle sen tarvitsemat luvat tai siitd, ettei lupapddtoksid mahdollisten
valitusten johdosta kumota tai muuteta Yhtion litketoiminnan kannalta epdedullisella tavalla.

Toivon osakkuusyhtididen liiketoiminta on osittain ARAVA- ja/tai korkotukilainsdddédnndn sdéntelemdd toimintaa, johon
liittyvid riskejd on kuvattu tarkemmin alla kohdassa ”Riskitekijit — Lainsddddntéon ja oikeudellisiin seikkoihin liittyvid
riskejid — ARAVA- ja/tai korkotukilainsddddnnon alaisiin asuinkiinteistoihin sovelletaan laaja-alaista sddntelyd ja
valvontaa, ja niille voidaan asettaa uusia tai tiukempia rajoituksia’.

Tamaén Esitteen pdivimadrdna Yhtioé vuokraa vuokra-asuntokohteitaan kuluttaja-asiakkaiden liséksi myds muun muassa
esimerkiksi yrityksille. Mikéli lainsdddéantd, kuten esimerkiksi ALV -palautusvastuisiin liittyva lainsdddanté, muuttuisi
tulevaisuudessa siten, ettd asuinkdyttoon tarkoitettujen huoneistojen vuokraaminen yrityksille kdvisi kannattamattomaksi
tai estyisi kokonaan tai osittain, ei ole varmuutta siitd, ettd Yhtio saisi téllaisen mahdollisen lainsdddantomuutoksen vuoksi
tyhjaksi jadvit huoneistot vuokrattua uudelleen kohtuullisessa ajassa tai ollenkaan, miké saattaa vaikuttaa huoneistojen
kayttoasteeseen ja titd kautta myos Toivon liikketoimintaan ja liiketoiminnan tulokseen.
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Erityisesti maankéyttoon ja rakentamiseen, ARAVA-jarjestelmidéin ja verotukseen liittyvin lainsdddédnnon,
viranomaisméirdysten tai oikeuskéytdnnon tai nididen tulkinnan Yhtion kannalta epdedulliset muutokset voivat vaikuttaa
olennaisen haitallisesti Toivon liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja
tulevaisuudennékymiin.

Oikeudenkdynnit, viranomaismenettelyt tai kanteet voivat vaikuttaa olennaisen haitallisesti Yhtiéon

Toivo voi joutua osalliseksi oikeudenkdyntiin tai viranomaismenettelyyn tai toimintaansa koskevaan kanteeseen.
Oikeudenkdyntien, viranomaismenettelyjen tai kanteiden lopputuloksen ennakoiminen on viistimaittd vaikeaa, eiki ole
takeita meneillddn olevien tai tulevien menettelyjen tai kanteiden lopputuloksesta. Toivo voi joutua tavanomaisen
litketoimintansa yhteydessa osalliseksi oikeudenkdynteihin liittyen esimerkiksi Toivon véitettyihin sopimusrikkomuksiin,
ja sithen voidaan kohdistaa vero- ja viranomaistarkastuksia. Lisdksi kiinteistokauppoihin liittyy tavanomainen riski siité,
ettd toinen osapuoli on tyytyméton kaupan lopputulokseen esimerkiksi kauppahinnan tai kiinteiston kunnon osalta ja
nostaa kanteen toista osapuolta vastaan. Téllaiset menettelyt voivat olla kalliita ja viedd paljon aikaa, ja ne voivat aiheuttaa
negatiivista julkisuutta Toivolle. Lisdksi Toivon ndkemyksen mukaan toimialalla on tavanomaista, ettd esimerkiksi
rakennusluvista valitetaan, mikd voi viivéstyttdd rakentamisen etenemistd merkittdvasti. Konsernin tdmén Esitteen
paivimédrdna vireilld olevat tai uhkaavat oikeudenkdynnit on kuvattu Esitteen kohdassa Yhtion liiketoiminta —
Oikeudenkdynnit”).

Edelld mainitut menettelyt voivat olla kalliita ja vied4 paljon aikaa, ja ne voivat aiheuttaa negatiivista julkisuutta Toivolle.
Miké tahansa oikeudenkéynti, viranomaismenettely tai kanne Toivoa tai sen avainhenkilditd vastaan voi vaikuttaa
olennaisen haitallisesti Toivon liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja
tulevaisuudenndkymiin.

ARAVA- ja/tai korkotukilainsiiéddinnon piiriin kuuluviin asuinkiinteistoihin sovelletaan laaja-alaista sddntelyii ja
valvontaa, ja niille voidaan asettaa uusia tai tiukempia rajoituksia

Toivon osakkuusyhtiot kehittdvét, rakennuttavat ja vuokraavat asuntoja, joihin kohdistuu ARAVA- ja/tai
korkotukilainsddadéantdd koskevia rajoituksia, katso kohdat ”Yhtion liiketoiminta — Liiketoiminnan kuvaus — Kiinteistdjen
omistaminen — ARAVA- ja/tai korkotukisddnnellyt asunnot” ja ”Yhtion liiketoiminta — Sddntely-ympdristd — ARAVA- ja
korkotukilainsddddnto”. Rajoituksenalaisiin vuokra-asuntoihin sovelletaan tdlld hetkelld rajoituksia koskien vuokran
médrdd ja voitonjakoa sekd muita ARAVA- ja/tai korkotukilainsdddéntdon perustuvia rajoituksia. Toivon
osakkuusyhtididen ARAVA- ja/tai korkotukilainsd&dddnnon rajoitusten piiriin kuuluviin kiinteistdihin sovelletaan
esimerkiksi vuokrasdéntelyd, mikd tarkoittaa muun ohella sitd, ettd vuokralaisilta saa perid asuinhuoneistosta vuokraa
enintdin méérin, joka tarvitaan muiden tuottojen ohella vuokra-asuntojen seké niihin liittyvien tilojen rahoituksen ja
hyvin kiinteistonpidon mukaisiin menoihin.

Lukuisten muutosten seurauksena ARAVA- ja korkotukilainsdddédnnostd on tullut hyvin monimutkaista ja vaikeasti
hallittavaa, mikd usein johtaa eriéviin tulkintoihin lainsddddnndn soveltamisesta. Ei ole mydskéédn poissuljettua, ettd
ARAVA- ja/tai korkotukilainsdddantdon tai siité tehtdvadn tulkintaan tulisi muutoksia, joilla voi olla olennainen vaikutus
Toivon liiketoimintaan tulevaisuudessa tai sen kykyyn toimia kannattavasti kyseiselld toimialalla. On my6s mahdollista,
ettd lainsddtdjd ja viranomaiset tekevdt pddtoksid, joiden nojalla vuokrasdédntely laajenee koskemaan myds
vapaarahoitteisia kohteita koko tai osassa Suomea. Tdmaé voisi toteutuessaan vaikuttaa Toivon kiinteistdportfolion arvoon
ja vuokrakohteista saatavaan tuottoon. Toivo altistuu riskille, etti ARAVA- ja/tai korkotukilainsddddnndn piiriin
kuuluviin asuinkiinteistoihin liittyen sdddetddn uusia tai tdydentdvid lakeja tai asetuksia, jotka voivat esimerkiksi lisété
tai tiukentaa rajoituksia téllaisten kiinteistojen sallitulle tuottotasolle ja/tai omistukselle tai pidentdi téllaisten kiinteistdjen
rajoitusaikoja. On myds mahdollista, ettd Toivo on tulkinnut sdéntelyd toiminnassaan vaérin tai ettd lainsdddannon
tulkintaa myShemmin muutetaan Toivolle haitallisella tavalla.

Milla tahansa yllda kuvatulla riskilld voi toteutuessaan olla olennaisen haitallinen vaikutus Toivon liiketoimintaan,
taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja tulevaisuudenndkymiin.

Verolainsiiddinnon ja verotuskiytinnon muutokset sekd Yhtion verotusta koskevat ratkaisut saattavat olla Yhtiolle
epiedullisia

Yhtion veroriski liittyy ensi sijassa verokantojen tai verolainsdddannon muihin muutoksiin tai mahdollisiin virheellisiin
tulkintoihin tai tulkintaepaselvyyksiin. Yhtié maksaa toiminnassaan vuosittain merkittédvid maéria kiinteistoveroja. Ei ole
takeita siitd, ettd kiinteistOverojen madrdd ei nostettaisi merkittdvésti tai ettd kiinteistoihin ei kohdistettaisi muita
merkittdvid veroja, jotka tulisivat Toivolle maksettavaksi. Lisdksi ei ole takeita siité, ettd lainsdddannolliset muutokset
eivit vaikuttaisi Yhtion ALV-palautusvastuuseen Yhtiolle epdedullisella tavalla. On myds mahdollista, ettd
verolainsdadantodd, verotuskdytiantod tai aikaisemmin sovellettuja tulkintoja muutettaisiin Toivolle epédedullisella tavalla
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tai ettd Yhtion ALV-vuokratut kohteet eivét olisi endd jatkossa ALV-vuokrattuja, miki voisi kasvattaa Yhtion ALV-
vastuita.

Yhti6 harjoittaa arvonlisdverolain mukaista majoitustoimintaa joissakin kiinteistoissddn. Téhédn liittyy riski siitd, ettd
veroviranomaisen tulkinnan mukaan toiminnan muoto ei tiayti vaadittuja vaatimuksia, misté johtuen Yhtidlle voi aiheutua
velvollisuus palauttaa arvonlisdveroa. Lisdksi tdhan liittyy riski siitd, ettd rakennusvalvontaviranomainen tulkitsee
toiminnan tosiasiallisten vaikutusten ympéardivdaan yhteyskuntaan olevan kaavan tai rakennusluvan vastaista ja vaatii
toiminnan muuttamista, mistd voi aiheutua Yhtidlle kustannuksia tai tulonmenetyksié.

Konsernin kahteen tytiryhtiddn on tehty verotarkastus tilikausien 2022 ja 2023 aikana. Verotarkastuksen perusteella on
mahdollista, ettd verotarkastuksen kohteena olevat tytaryhtiot joutuvat tilittimaén palautettuja arvonlisdveroja yhteensi
arviolta noin 0,6 miljoonaa euroa. Katso lisatietoja Esitteen kohdasta ”Yhtion liiketoiminta — Oikeudenkdynnit”.

Y1ld kuvattujen riskien toteutuminen saattaisi johtaa ennakoitua suurempaan veronmaksuvelvollisuuteen, Yhtion
tappioiden vdhennysoikeuden menettdmiseen, jilkiverotuksen yhteydessd maiérittyihin veronkorotuksiin tai muihin
veroviranomaisten tai tuomioistuimien mairadmiin seuraamuksiin, joilla voi olla olennainen haitallinen vaikutus Yhtion
litketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja tulevaisuudennékymiin.

F. Osakkeisiin liittyvia riskeji

Yhtion Osakkeille mahdollisesti maksettavan osingon ja muun varojenjaon mdird on epédvarma ja Toivo ei vilttimdtti
Jjaa varoja joltakin tai miltidn tilikaudelta

Toivon tulevaan kykyyn jakaa varoja osakkeenomistajille esimerkiksi osingonjakona vaikuttavat useat tekijit, kuten
tulevat tuotot, rahavirrat, velanhoitovelvoitteet, sijoitukset, maksukyky ja olemassa olevien velkojen ehdot,
rahoitussopimusten kovenantit sekd osakeyhtidlain (624/2006, muutoksineen) (”Osakeyhtiolaki”) varojenjakoa koskevat
médrdykset. Lisdksi varojenjaon edellytyksend on, ettd Yhtiolld on Osakeyhtidlain mukaisia jakokelpoisia varoja, eikd
varojenjako saa vaarantaa Osakeyhtiélain mukaista Yhtion maksukykya. Yhtion hallituksen yleisend velvollisuutena on
varmistua Yhtion maksukyvyn sdilymisestd varojenjaosta huolimatta. Yhtio ei ole toistaiseksi toiminta-aikanaan
maksanut osinkoa eikd ole varmuutta siitd, ettd Yhtio kykenee jakamaan osinkoa miltdén tilikaudelta. Katso lisdtietoja
kohdasta ”Osingot ja osinkopolitiikka™.

Tulevat osakeannit voivat vaikuttaa negatiivisesti Osakkeiden markkinahintaan ja laimentaa osakkeenomistajien
suhteellista omistusosuutta

Toivo voi laskea liikkeeseen osakkeita monista eri syistd, kuten liiketoimintansa rahoittamiseksi, yritysostojen
toteuttamiseksi tai henkiloston sitouttamiseen. Lisdksi, mikdli Yhtid tarvitsee vieraan pddoman ehtoisen rahoituksen
liséksi tulevaisuudessa lisdd oman pddoman ehtoista rahoitusta uusilla osakeanneilla tai muilla oman paddoman ehtoisilla
rahoitusmuodoilla, saatetaan titd tarkoitusta varten jérjestdd osakeanteja osakkeenomistajien merkintdetuoikeutta
noudattaen tai suunnattuina osakeanteina merkintdetuoikeudesta poiketen, jos yhtidkokous antaa sithen valtuudet.
Osakkeiden liikkeeseenlasku tai myynti taikka késitys siitd, ettd téllaisia liikkeeseenlaskuja tai luovutuksia saattaa
tapahtua tulevaisuudessa, voi vaikuttaa haitallisesti Osakkeiden markkina-arvoon ja Yhtion kykyyn hankkia
tulevaisuudessa oman pddoman ehtoista rahoitusta. Suunnatut osakeannit ja merkintdetuoikeusannit, joihin
osakkeenomistaja ei osallistu ollenkaan tai osallistuu vain osittain, pienentdvit osakkeenomistajan suhteellista
omistusosuutta ja dénivaltaa Yhtiossa.

Yhtion Osakkeiden omistus on keskittynyt, ja suurimmalla osakkeenomistajalla on merkittivi omistusosuus sekii
mdirdysvalta Yhtiéssd myds Listautumisen jilkeen

Yhtion suurin osakkeenomistaja Raatihuone Oy omisti 31.5.2025 ja omistaa tdmén Esitteen pdivimadrand noin 66,95
prosenttia Yhtion kaikista liikkeeseen lasketuista Osakkeista ja ddnistd. Raatihuone Oy:1ld on merkittdvd omistusosuus
sekd madrdysvalta Yhtiosséd, ja tdmdn seurauksena Raatihuone Oy voi yksin tai yhdessd Toivon muiden suurten
osakkeenomistajien kanssa madritd yhtiokokouksessa tehtdvistd pddtoksistd, tai myds mahdollisesti estdd Yhtion
yhtidkokouksessa tehtdvid padtoksid, kuten tilinpddtoksen hyvdksymisen, yhtidjarjestyksen muutokset ja tietyt
yritysjarjestelyt, kuten sulautumiset ja jakautumiset.

Yhtién suurimman osakkeenomistajan intressit voivat joskus poiketa muiden osakkeenomistajien intresseista.
Osakeomistuksen keskittyminen voi viivéstyttdd tai estdd maérdysvallan siirron Yhtidsséd, evitd osakkeenomistajilta
mahdollisuuden saada Osakkeistaan preemio Yhtion myynnin yhteydessé seka vaikuttaa Osakkeiden markkinahintaan ja
likviditeettiin. N&illa tekijoilld voi olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtion muiden osakkeenomistajien asemaan.
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Hallintarekisteroityjen Osakkeiden haltijat eivit vilttamdttid pysty kiyttimdin ddnioikeuttaan tai muita
osakkeenomistajan oikeuksiaan

On mahdollista, etté sellaiset osakkeenomistajat, jotka eivit ole suomalaisia luonnollisia henkil®ité tai oikeushenkildita
ja jotka hallinnoivat omistamiaan Osakkeita niin sanotun hallintarekisterdinnin kautta, eivdt kykene kéyttdmain
osakkeenomistajien oikeuksiaan hallinnointiketjun 1dpi. Hallintarekisterdityjen Osakkeiden omistajat eivit pysty suoraan
kayttdmaan ddnioikeuttaan yhtiokokouksessa, ellei hallintarekisterdidyn osakkeen omistajaa ole tilapdisesti merkitty
Yhtion osakasluetteloon viimeistdan yhtiokokouskutsussa mainittuna paivamaérand. Koska tillaisen tilapdisen merkinnan
tekeminen edellyttdd toimenpiteitdi osakkeenomistajan lisdksi osakkeenomistajan omaisuudenhoitajalta ja
omaisuudenhoitajan kayttamaltd tilinhoitajalta, on mahdollista, ettei merkintdd onnistuta asianmukaisesti tekemédin
méadrdajassa.

Sijoittajat, joiden pdid- tai viitevaluutta on muu kuin euro, altistuvat Osakkeisiin sijoittaessaan tietyille valuuttariskeille

Listautumisen toteutuessa Osakkeilla tullaan kdymédn kauppaa euroissa Nasdaq Helsingin porssilistalla ja Osakkeille
tulevaisuudessa mahdollisesti maksettavat osingot ovat euromdirdisid. Témén seurauksena euron valuuttakurssin
muutokset vaikuttavat mahdollisesti maksettavien osinkojen ja vapaasta omasta pddomasta tehtdvien muiden
varojenjakojen arvoon niiden osakkeenomistajien tapauksessa, joiden péa- tai kotivaluutta ei ole euro. Liséksi Osakkeiden
markkinahinta ilmaistuna ulkomaanvaluutoissa vaihtelee osittain valuuttakurssien vaihtelun seurauksena. Tdmé voi
vaikuttaa Osakkeiden ja niihin perustuvien mahdollisten osinkojen arvoon niiden osakkeenomistajien tapauksessa, joiden
paa- tai kotivaluutta ei ole euro.

G. Listautumiseen liittyvii riskeji

Osakkeiden hinta saattaa heilahdella, aktiiviset ja likvidit markkinat eiviit vilttimditti kehity ja mahdolliset sijoittajat
voivat menettiii huomattavan osan sijoituksestaan

Osakkeiden listaamisen jilkeinen markkinahinta saattaa vaihdella merkittdvéstikin johtuen erilaisista tekijoistd, kuten
esimerkiksi Yhtion kyvystd saavuttaa liiketoimintatavoitteensa. Yhtid ei pysty ennakoimaan tai arvioimaan
hintavaihtelua. Liséksi kansainvéliset osakemarkkinat ovat ajoittain kohdanneet merkittavid hinta- ja volyymivaihteluita
yksittdisten yritysten liiketoiminnan kehityksestd tai tulevaisuudenndkymistd riippumatta. Myds yleisen
markkinatilanteen heikkenemiselld tai samantyyppisten arvopapereiden markkinoiden heikkenemiselld voi olla
olennaisen epédedullinen vaikutus Osakkeiden arvoon, markkinoihin ja likviditeettiin. Osakkeiden hinta ja likviditeetti
osakemarkkinoilla saattavat ajoittain vaihdella huomattavasti Yhtion liiketoiminnan kehityksestd tai tulevaisuuden
niakymistd riippumatta. Lisdksi Yhtion liiketoiminnan tulos ja tulevaisuudennidkymit voivat joskus alittaa
osakemarkkinoiden, markkina-analyytikkojen ja sijoittajien odotukset. Osakkeiden hinnanmuodostus markkinoilla
saattaa my0s hiiriintyd, jolloin osakekurssi ei heijasta kaikkea markkinoilla saatavilla olevaa tietoa. Minké tahansa
mainitun tekijdn toteutumisella voi olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtion liiketoimintaan, liikketoiminnan tulokseen
ja/tai taloudelliseen asemaan sekd Osakkeiden arvoon.

Listautuminen voi viivistyi tai se voi peruuntua eikd Yhtio voi varmistua siitd, ettd listautuminen porssilistalle
toteutuisi

Yhtion johdon mukaan Toivo tdyttdd tdmian Esitteen pdivamddrdnd Nasdaq Helsingin porssilistan yhtidille asetut
vaatimukset, mutta ei kuitenkaan ole takeita siitd, ettd Listautuminen toteutuu Yhtién suunnittelemalla tavalla tai
ollenkaan. Listautuminen voi epdonnistua muun muassa Listautumisen tdytdntdonpanoon liittyvistd ongelmista,
viranomaispaatoksistd, Nasdaq Helsingin asettamista vaatimuksista tai muista seikoista johtuen, ja osa téllaisista seikoista
voi olla Yhtion vaikutusmahdollisuuksien ulkopuolella. On my6s mahdollista, ettd Nasdaq Helsinki ei hyvéksy Yhtion
listalleottohakemusta, mikd voi johtaa Listautumisen viivdstymiseen tai perumiseen sekd merkittdviin lisdkuluihin ja
yliméaérdiseen hallinnolliseen taakkaan. Listautumisen viivdstymiselld tai epdonnistumisella voi olla olennaisen
haitallinen vaikutus Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, litketoiminnan tulokseen ja tulevaisuudennikymiin,
minké lisdksi se voi johtaa sijoittajien heikentyneeseen luottamukseen yhtiotéd kohtaan. Yhtid ei voi taata, ettd Yhtion
listautuminen pdrssilistalle toteutuu.

Yhtio voi epionnistua Nasdaq Helsingin porssiyhtioiltd vaadittavien toimenpiteiden ja toimintojen toteuttamisessa
Yhtion Osakkeet ovat olleet kaupankdynnin kohteena Nasdaq Helsingin ylldpitdmélld First North Growth Market -

markkinapaikalla, ja Yhti6 on luonut tarpeellisia toimenpiteitd ja prosesseja, jotka ovat mahdollistaneet hallinnollisten ja
taloudellisten tehtdvien, raportoinnin seké riskien hallinnan ja sisdisen tarkastuksen suorittamisen ja tdten mahdollistaneet
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Yhtion toimimisen First North Growth Market -markkinapaikalle listattuna yhtioni. Yhtié on lisdksi aloittanut IFRS-
raportoinnin jo tilikaudesta 2020 lukien.

Vaikka Yhti6 on aloittanut IFRS-raportoinnin jo vuonna 2020, on kuitenkin mahdollista, ettd Yhtio tekee virheitd
tilinpdatostensd laatimisessa. Konsernin 31.12.2024 paittyneeltd tilikaudelta laaditun tilinpddtdksen pitkdaikaisiin
rahoituslaitoslainoihin on kirjattu 13,3 miljoonan euron méérdinen laina, johon liittyva korkokate (ICR) -kovenantti ei
ole tayttynyt 31.12.2024 ja jonka osalta Yhtio on saanut rahoittajalta waiverin tilikauden 2025 puolella ja siten rahoittaja
on luopunut kovenantin soveltamisesta tilikauden 2024 osalta. Niin ollen tdmi laina olisi tullut kirjata IAS 1.74:n
mukaisesti lyhytaikaisiin rahoituslaitoslainoihin 31.12.2024 pasttyneeltd tilikaudelta laaditussa tilinpaédtoksessé, jolloin
pitkdaikaisten rahoituslaitoslainojen mééara olisi ollut 34,3 miljoonaa euroa ja lyhytaikaisten rahoituslaitoslainojen maéra
15,3 miljoonaa euroa. Waiverin saamisen johdosta laina on ollut 31.3.2025 ja on Esitteen pdivdmadrind pitkdaikaista
velkaa.

Yhtion listautuminen porssilistalle tuo mukanaan uusia ja vaativampia velvollisuuksia, mukaan lukien pdrssiyhtididen
corporate governance -vaatimukset seké Yhtiota mahdollisesti tulevaisuudessa koskevat
kestédvyysraportointivaatimukset. On kuitenkin mahdollista, ettd kyseisten toimintojen ja prosessien toteuttaminen vie
enemmén resursseja kuin on suunniteltu, eikd kyseisid tehtdvid kyetd toteuttamaan samanlaatuisina kuin aiemmin tai
kyseiset toiminnot keskeytyvét. On lisdksi mahdollista, ettd Yhtid epdonnistuu porssiyhtioltd vaadittavien toimintojen
toteuttamisessa ja jirjestdmisessd sekd ndiden toimintojen ylldpitdmisessd kokonaan tai osittain tai ettd ndiden
toteuttamiseen ja jarjestdmiseen liittyy lisdkustannuksia, joita ei kyetd ottamaan huomioon talld hetkelld.

Vaativat tiedotusaikataulut ja riippuvaisuus tietojarjestelmisté ja avaintyOntekijoistd voivat asettaa haasteita taloudellisen
ja muun tiedon oikeellisuuden seké kyseisten tietojen oikea-aikaisen julkaisemisen osalta. Mikéli Yhtion julkaisemat
tiedot osoittautuvat virheellisiksi, harhaanjohtaviksi tai muutoin sovellettavien lakien, sdént6jen ja méérdysten vastaisiksi,
Yhtié voi menettdd sijoittajiensa ja muiden sidosryhmienséd luottamuksen ja Yhtidlle saattaa aiheutua seuraamuksia
kyseisten tekojen osalta.

Edelld mainittujen riskien toteutumisella voi olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtion liiketoimintaan, litketoiminnan
tulokseen ja/tai taloudelliseen asemaan sekd Osakkeiden arvoon.
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YHTIO, HALLITUS, TILINTARKASTAJAT JA NEUVONANTAJAT
Yhtio
Toivo Group Oyj
Gransinmaki 6

02650 Espoo

Yhtion hallituksen jéisenet

Asko Myllymaki Hallituksen puheenjohtaja
Tomi Koivukoski Hallituksen jésen
Petri Karkkéinen Hallituksen jésen
Margit Lindholm Hallituksen jdsen
Harri Tahkola Hallituksen jésen

Yhtion tilintarkastaja

KPMG Oy Ab

Péavastuullinen tilintarkastaja: KHT Pekka Alatalo
Too6lonlahdenkatu 3 A

00100 Helsinki

Taloudellinen neuvonantaja
Oaklins Finland Oy
Pohjoisesplanadi 27 C
00100 Helsinki

Yhtion oikeudellinen neuvonantaja
Smartius Oy

Kauppurienkatu 11 B 51
90100 Oulu
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ERAITA SEIKKOJA
Esitteesti vastuussa olevat tahot

Toivo Group Oyj

Yritys- ja yhteisdtunnus: 2687933-2
Kotipaikka: Helsinki

Osoite: Gransinméki 6, 02650 Espoo

Esitetti koskeva vakuutus

Yhti6 vastaa Esitteeseen siséltyvista tiedoista. Yhtio vakuuttaa, ettd sen parhaan ymmarryksen mukaan Esitteessa esitetyt
tiedot vastaavat tosiseikkoja eikd Esitteestd ole jétetty pois mitddn asiaan todennédkoisesti vaikuttavaa.

Ulkopuolisista lihteisti olevat tiedot

Mikéli Esitteen siséltdma tieto on perdisin ulkopuolisesta ldhteestd, kyseinen ldhde on yksildity. Yhtid vahvistaa, ettd
Esitteeseen sisédltyvét ulkopuolisista ldhteistéd tuotetut tiedot on toistettu Esitteessd asianmukaisesti ja etté siltd osin kuin
Yhtio tietdd ja on pystynyt kyseisten kolmansien julkistamien tietojen perusteella varmistamaan, tiedoista ei ole jatetty
pois seikkoja, jotka tekisivét toistetuista tiedoista harhaanjohtavia tai epatarkkoja.

Tama Esite siséltéa tietoa Yhtion kilpailullisesta asemasta sekd markkinoista, joilla Yhti6 toimii, sisiltden markkinakokoa
ja markkinaosuutta koskevaa tietoa. Ellei toisin mainita, Yhtion tai sen toimialan markkinakehityksesti esitetyt arviot
perustuvat Yhtion johdon kohtuullisella tavalla varmistamiin arvioihin. Markkinoita koskevan tiedon kokoamiseksi
Yhtion johto on kerdnnyt tietoa eri palvelukokonaisuuksien markkinoista ja kilpailijoista, minka pohjalta Yhtion johto on
analysoinut Yhtion markkinoita ja kilpailullista asemaa. Yhtién johdon ndkemyksen mukaan Esitteen sisaltima
markkinaosuutta koskeva tieto antaa oikean ja riittdvan kuvan Yhtion markkinoista ja kilpailuasemasta. Tama tieto ei
kuitenkaan ole mink&én itsendisen asiantuntijan vahvistamaa, eikd Yhtio siten takaa, ettd kolmas osapuoli tulee samoihin
paatelmiin tai tuloksiin kayttden erilaisia metodeja kootessaan tai analysoidessaan markkinoita koskevaa dataa.

Catella Property Oy:n kiinteistoarviointiraportti

Tamé Esite sisdltdd kiinteistojen kdyvin arvon maéirittdmistd koskevia tietoja, jotka ovat perdisin Yhtion tilaamasta
Catella Property Oy:n (y-tunnus 2214835-6) ("Catella”) titd Esitettd varten laatimasta ja tihén Esitteeseen viittaamalla
sisdllytetystd kiinteistdarviointiraportista. Catella on suostunut siihen, ettd kiinteistdarviointiraporttia kdytetddn tdssd
Esitteessa.

Téssa Esitteessd Catellan arviointiraporttien mukaisiin arvoihin viitataan termilld “markkina-arvo”. Catellan raportin
mukaan markkina-arvo (IVS 2020) on se arvioitu rahamaiéri, jolla omaisuuserin tai vastuun pitéisi arvopdivana vaihtaa
omistajaa transaktioon halukkaiden ja toisistaan riippumattomien ostajan ja myyjan vililld asianmukaisen markkinoinnin
jilkeen osapuolten toimiessa asiantuntevasti, harkitusti ja ilman pakkoa. Ostajatahojen subjektiivisia erityisintresseja
kohteen suhteen ei arvioinneissa oteta huomioon.

Yhtion sijoituskiinteistdjen kdypd arvo Yhtion taseessa 31.3.2025 oli 116,2 miljoonaa euroa, kun Catellan
kiinteistdarviointiraportin mukaan Toivon kiinteistoportfolion markkina-arvo oli 108,6 miljoonaa euroa. Catellan
arvioraportin arvot ovat valmiiden kohteiden, rakenteilla olevien ja suunnittelun osalta pitkalld olevien kohteiden kéypia
arvoja tiettynd hetkend. Toivon taseen sijoituskiinteistéjen kdyvissd arvoissa on ndiden lisdksi IFRS-perusteisesti
kirjattuja maanvuokrasopimuksiin perustuvia kéyttdoikeusomaisuuksia sekd pienid maérid hankinta-arvoon arvostettuja
sijoituskiinteistohankkeiden kuluja, joita ei ole Catellan arvioraportilla.

Esitteen saatavilla olo

Esite sekd siithen viittaamalla sisdllytetyt asiakirjat ovat saatavilla arviolta 10.6.2025 ldhtien Yhtion verkkosivustolla

osoitteessa https:/sijoittajille.toivo.fi/fi/listautuminen_2025.

Tulevaisuutta koskevat lausumat

Erdit tissd Esitteessa esitetyt lausumat, kuten muun muassa kohdissa " Tiivistelmd”, ” Riskitekijit”, ” Listautumisen tausta
ja syyt”, “Markkina- ja toimialakatsaus” ja “Yhtion liiketoiminta” esitetyt lausumat perustuvat Yhtion johdon
ndkemyksiin ja kédsityksiin seka tilld hetkelld Yhtion johdon tiedossa olevien seikkojen perusteella tekemiin oletuksiin,
ja siten ne voivat olla tulevaisuutta koskevia lausumia. Téllaiset tulevaisuutta koskevat lausumat sisiltivét tunnettuja ja
tuntemattomia riskejé, epdvarmuustekijoitd sekd muita tirkeité tekijoitd, joiden johdosta Yhtion tulevaisuudessa toteutuva
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tulos, toiminta, saavutukset ja toimialan tulos voivat poiketa olennaisesti tillaisissa tulevaisuutta koskevissa lausumissa
nimenomaisesti tai vélillisesti esitetyistd tuloksista, toiminnasta, saavutuksista ja toimialan tuloksista. Téllaisia riskejé,
epavarmuustekijoitd ja muita térkeitd tekijoitd ovat muun muassa Yhtion strategian toteutumiseen ja rahoituksen
saatavuuteen liittyvit riskit, yleinen talous- ja markkinatilanne sekd muut kohdassa “Riskitekijcit” kuvatut riskit.
Tulevaisuutta koskevat lausumat eivit ole takuita Yhtion tulevasta toiminnallisesta tai taloudellisesta suorituskyvysta.

Lisétietoja seikoista, jotka voivat vaikuttaa muun muassa Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan
tulokseen ja tulevaisuudenndkymiin sekd Osakkeiden hintaan, on esitetty kohdassa " Riskitekijdt”.

Ellei sovellettavien sddnndsten (mukaan lukien Esiteasetus) asettamista velvollisuuksista muuta johdu, Yhtio ei péivitd
tai arvioi Esitteeseen sisdltyvid tulevaisuutta koskevia lausumia uusien tietojen, tulevaisuuden tapahtumien tai muiden
seikkojen perusteella. Tédssd kappaleessa esitetyt huomiot koskevat kaikkia mydhempid Yhtioon tai Yhtion puolesta
toimiviin henkildihin liittyvié kirjallisia ja suullisia tulevaisuutta koskevia lausumia kokonaisuudessaan. Mahdollisten
sijoittajien tulee ottaa erityisesti huomioon Esitteessd mainitut tekijét, joiden johdosta Yhtion todellinen liiketoiminta,
litketoiminnan tulos, taloudellinen asema ja maksuvalmius voivat poiketa ennakoidusta.

Tilinpaitokseen liittyvii ja eriiti muita tietoja
Tilinpdiitokset ja osavuositiedot

Esitteeseen siséllytetyt historialliset taloudelliset tiedot ovat peréisin Yhtion tilintarkastetuista konsernitilinpa4toksista
31.12.2024, 31.12.2023 ja 31.12.2022 paattyneiltd tilikausilta ja Yhtion 31.3.2025 péaittyneeltd kolmen kuukauden
jaksolta laadituista Konsernin tilintarkastamattomista taloudellisista neljinnesvuositiedoista, mukaan lukien
tilintarkastamattomat taloudelliset vertailutiedot 31.3.2024 piéttyneeltd kolmen kuukauden jaksolta, jotka on sisdllytetty
viittaamalla Esitteeseen.

Konsernin 31.12.2024 péaittyneelta tilikaudelta laaditun tilinpaétoksen pitkdaikaisiin rahoituslaitoslainoihin on kirjattu
13,3 miljoonan euron maérdinen laina, johon liittyva korkokate (ICR) -kovenantti ei ole tdyttynyt 31.12.2024 ja jonka
osalta Yhtid on saanut rahoittajalta waiverin tilikauden 2025 puolella ja siten rahoittaja on luopunut kovenantin
soveltamisesta tilikauden 2024 osalta. Néin ollen tdmé laina olisi tullut kirjata IAS 1.74:n mukaisesti lyhytaikaisiin
rahoituslaitoslainoithin  31.12.2024 paittyneeltd tilikaudelta laaditussa tilinpddtoksessd, jolloin pitkdaikaisten
rahoituslaitoslainojen mééré olisi ollut 34,3 miljoonaa euroa ja lyhytaikaisten rahoituslaitoslainojen mééra 15,3 miljoonaa
euroa. Waiverin saamisen johdosta laina on ollut 31.3.2025 ja on Esitteen pdivamadrand pitkdaikaista velkaa.

Tilintarkastamattomat neljannesvuositiedot on laadittu IFRS-standardien kirjaamis- ja arvostamisperiaatteita noudattaen
ja tilintarkastetut konsernitilinpdétokset on laadittu IFRS-tilinpdatosstandardien mukaisesti. Esitteen taulukoissa esitetyt
taloudelliset tiedot on merkitty tilintarkastetuiksi silloin, kun tiedot ovat perdisin tilintarkastetuista
konsernitilinpaétoksista.

Vaihtoehtoiset tunnusluvut

Téassd Esitteessd esitetdén tiettyjd tunnuslukuja, jotka eivit ole Euroopan arvopaperimarkkinaviranomaisen (European
Securities and Markets Authority, ’ESMA”) antaman ohjeen ”Vaihtoehtoiset tunnusluvut” mukaan IFRS-standardeissa
médriteltyjd tai nimettyjd historiallisia taloudellista suorituskykyd, taloudellista asemaa tai rahavirtoja kuvaavia
tunnuslukuja, vaan ne ovat vaihtoehtoisia tunnuslukuja. Toivo katsoo, ettd vaihtoehtoiset tunnusluvut antavat tdydentavaa
lisdtietoa IFRS-konsernitilinpaatoksessa esitettyihin taloudellisiin tunnuslukuihin ndhden ja lisddvat ymmarrystd Toivon
toiminnan kannattavuudesta.

Esiteasetuksen 6 artiklan mukaisesti kaikki esitteissd oleva tieto tulee esittéd helposti analysoitavassa ja ymmarrettavassa
muodossa. ESMA katsoo, etti jos esitteesté vastuulliset tahot padttévit sisillyttdé vaihtoehtoisia tunnuslukuja esitteeseen,
ymmarrettdvyyden periaate edellyttdd, ettd vaihtoehtoisten tunnuslukujen tulee olla mdéériteltyjd, niilld tulee olla
tarkoituksenmukaiset nimet, niiden tulee olla tilinpdatdksessd esitettyjen tietojen kanssa tdsméytettyjd ja niiden
merkityksellisyys ja luotettavuus tulee selostaa. Tdssd Esitteessé nditd vaihtoehtoisia tunnuslukuja ovat:

e Liikevaihto ja sijoitukset yhteensd

e Hankesalkun arvo

e Liikevoitto

e Liikevoitto ilman sijoituskiinteistéjen kdypien arvojen muutoksia

e Kassavirta ennen kiyttpddoman muutosta (FFO)
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e Sijoituskiinteistdjen kdypé arvo

e Pitkdaikainen nettovarallisuus (NAV)

e Korolliset nettovelat

e Luototusaste (LTV), %

e  Omavaraisuusaste, %

e  Osakekohtainen pitkdaikainen nettovarallisuus, EUR
e  Vuokrausaste, %

Néiden vaihtoehtoisten tunnuslukujen kuvaukset ja kéyttdtarkoitus on kuvattu kohdassa: “Erditd taloudellisia tietoja —
Tunnuslukujen mddritelmdt ja laskentakaavat”.

Tilintarkastajat

Yhtion konsernitilinpdatokset 31.12.2024, 31.12.2023 ja 31.12.2022 péittyneiltd tilikausilta on tarkastanut
tilintarkastusyhteis6 KPMG Oy Ab, péadvastuullisena tilintarkastajanaan 31.12.2024 péittyneen tilikauden osalta KHT
Pekka Alatalo ja 31.12.2023 seké 31.12.2022 pidttyneen tilikauden osalta KHT Timo Nummi. Pekka Alatalo ja Timo
Nummi on rekisterdity tilintarkastuslain (1141/2015, muutoksineen) 6 Iuvun 9 pykédldin mukaiseen
tilintarkastajarekisteriin. KPMG Oy Ab:n osoite on Tddlonlahdenkatu 3 A, 00100 Helsinki. Yhtion tilintarkastajaksi
31.12.2025 paittyville tilikaudelle on valittu tilintarkastusyhteis6 KPMG Oy Ab, pddvastuullisena tilintarkastajanaan
KHT Pekka Alatalo.

Muu informaatio

Tamén Esitteen taulukoissa esitetyt taloudelliset ja muut tiedot on pydristetty. Siten tietyissd tapauksissa sarakkeen tai
rivin lukujen summa ei aina vastaa tarkalleen sarakkeen tai rivin loppusummana esitettyd lukua. Liséksi tietyt
prosenttiluvut on laskettu tarkoilla luvuilla ennen pyoristystd, eivitkd ne siten valttdmattd vastaa prosenttilukuja, joihin
olisi padsty, mikali lukujen laskenta olisi perustunut pydristettyihin lukuihin.

Téssa Esitteessd “euro” tai "EUR” ovat viittauksia Euroopan talous- ja rahaliittoon osallistuvien EU:n jdsenvaltioiden
kéyttdméan rahayksikkoon.

Hankesalkussa olevat kohteet

Tassa Esitteessd “Hankesalkussa” olevilla kohteilla tarkoitetaan kohteita ja asuntoja, joiden rakentaminen ei ole alkanut
ja joihin liittyen Yhtiolld on voimassa oleva sopimus (tai viranomaisen péatos téllaisen sopimuksen solmimisesta), jonka
perusteella sopimuksen vastapuolella on velvollisuus toteuttaa kiinteistokohdetta koskettava kauppa Yhtion niin
halutessa.* Hankesalkussa olevien kohteiden hankkimiseen liittyy kuitenkin epdvarmuuksia sekd tekijoitd, jotka ovat
Yhtion vaikutusmahdollisuuksien ulkopuolella. Hankesalkussa olevan kohteen hankkiminen ja rakennuttamisen
aloittaminen voi esimerkiksi viivdstyd tai peruuntua sopimusvastapuolesta, yleisestd markkinatilanteesta, kohteen
sijaintialueeseen liittyvistd muutoksista, Yhtion rahoitusasemasta, viranomaispaatoksisté tai muista syisté johtuen. Liséksi
Hankesalkussa olevia kohteita ei ole padsdintdisesti rahoitettu etukdteen vieraan pddoman ehtoisesti, silld niiden
rakentaminen alkaa kohteesta riippuen noin 1-5 vuoden kuluttua kohdetta koskettavan sopimuksen solmimisesta.

Tassa Esitteessd esitetyt arviot Hankesalkussa olevien kohteiden kéyvistd arvoista 31.3.2025 perustuvat Yhtion johdon
osin subjektiivisiin ndkemyksiin kyseessd olevien kohteiden sijaintialueiden tuottovaatimustasoista. Yhtion arviot
kohteen arvosta perustuvat ulkopuoliselta toimijalta saatuun arvioon alueen tuottovaateesta. Omassa
tuottovaadearviossaan Yhtid huomioi muun muassa etdisyydet palveluista seki julkisesta liikenteestd, kohteen tyypin,
kuten esimerkiksi sen onko kyseessa rivi-, kerros- vai luhtitalo, seki kohteen varustelun ja palvelutason. Liséksi arviossa
huomioidaan huoneiston pinta-alat. Arviot on tehty olettaen, ettd arvioidut kohteet olisivat olleet valmiina ja vuokrattuina
31.3.2025. Vaikka ndma arviot tehddén vilpittdméassd mielessé ja huolellisesti, ei ole takeita siité, ettd ne olisivat tarkkoja
arvioita Hankesalkussa olevien kohteiden todellisista kdyvistd arvoista tai ettd ne eivdt muuttuisi tulevaisuudessa. Ks.
lisdtietoja kohdasta “Riskitekijit — Toivon liiketoimintaan liittyvid riskejd - Hankesalkussa olevien kohteiden
toteutumiseen liittyy epdvarmuuksia ja niihin liittyvd arvonmddritys on subjektiivista ja epdtarkkaa.”

4 Hankesalkussa olevilla kohteilla tarkoitetaan kohteita, joiden rakentaminen ei ole alkanut ja joihin liittyen Yhti6lld on (i) voimassa oleva
kiinteistokaupan esisopimus, (ii) voimassa oleva osakkeiden kauppaa koskeva esisopimus, (iii) sitova kiinteiston tai osakkeid en kauppaa koskeva
kauppakirja, (iv) kohtien (i)-(iii) mukaisten sopimusten yhdistelma, (v) muu sitova sopimus, jolla vastapuoli on velvollinen toteuttamaan transaktion
Yhtion niin halutessa, tai (vi) tai viranomaisen péétos kohdissa (i)-(v) tarkoitettujen sopimusten solmimisesta.
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Kehitysvoitto ja kehitysmarginaali

Tassd Esitteessd “kehitysvoitolla” tarkoitetaan keskenerdisen kohteen osalta summaa, joka saadaan vihentdmaélla
arviokirjan mukaisesta arvioidusta valmiin kohteen kéyvéstd arvosta sen arvioidut rakennuskustannukset, ja valmiin
kohteen osalta summaa, joka saadaan vdhentdmélld arviokirjan mukaisesta kdyvéstd arvosta kohteen toteutuneet
rakennuskustannukset.

Tassd  Esitteessd  “kehitysmarginaalilla”  tarkoitetaan osamédrdd, joka saadaan jakamalla kehitysvoitto
rakennuskustannuksilla.

Verkkosivuston tiedot eivit kuulu Esitteeseen
Esite, Esitteeseen viittaamalla siséllytetyt asiakirjat ja Esitteeseen mahdollisesti tehtdvit tiydennykset, jotka tulevat osaksi
Esitettd, julkistetaan Yhtion verkkosivustolla. Muut Yhtion verkkosivustolla tai milld tahansa muulla sivustolla esitetyt

muut tiedot eivét ole osa Esitettd, eikd Finanssivalvonta ole tarkastanut tai hyvéksynyt niitd. Sijoitusta Osakkeisiin
harkitsevien ei tule perustaa paatostain Osakkeisiin sijoittamisesta tillaisiin tietoihin.
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LISTAUTUMISEN SYYT

Listautumisen syyt

Listautumisen tavoitteena on: 1) liikketoiminnan kiihdyttdminen ja kasvumahdollisuuksien hyddyntdminen, 2) omistaja-
arvon ja uskottavuuden vahvistaminen, 3) hallinnon ja prosessien kehitys, 4) Osakkeen likviditeetin ja omistajapohjan
laajentaminen, 5) pitkén aikavilin strategian tukeminen ja 6) mahdollinen riskipreemion lasku.

Listautumisen yhteydessé ei anneta tai myyda Osakkeita, eikd Listautumisesta siten kerry tuottoja Yhtiolle.

Listautumisen kustannukset

Toivo arvioi, ettd Listautumisen yhteydessd Yhtion maksettavaksi tulevien maksujen, palkkioiden ja arvioitujen kulujen
kokonaiskustannukset ovat noin 0,3 miljoonaa euroa.
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PAAOMARAKENNE JA VELKAANTUNEISUUS

Seuraavassa taulukossa esitetdin Yhtion pddomarakenne ja velkaantuneisuus 31.3.2025 perustuen Yhtion
tilintarkastamattomiin taloudellisiin tietoihin 31.3.2025 paittyneeltd kolmen kuukauden jaksolta.

Taulukkoa tulee lukea yhdessd kohtien “Riskitekijit” ja “Erditd taloudellisia tietoja” sekd Esitteeseen viittaamalla
siséllytettyjen  Yhtion 31.12.2024, 31.12.2023 ja 31.12.2022 paittyneiden tilikausien tilintarkastettujen
konsernitilinpddtosten ja 31.3.2025 pédttyneen kolmen kuukauden jakson tilintarkastamattomien neljannesvuositietojen
kanssa.

(TEUR) 31.3.2025
(Tilintarkastamaton)

Piadomarakenne
Korolliset velat
Lyhytaikaiset korolliset velat

Taatut/Vakuudelliset ..........cocovveveneneneneneiieincenns 2543
Takaamattomat/Vakuudettomat .............cccccvrvernennene 103
Lyhytaikaiset korolliset velat yhteensii ................. 2 646
Pitkaaikaiset korolliset velat

Taatut/Vakuudelliset ............ccoeeeevinveniiinieeceee 52 850
Takaamattomat/Vakuudettomat .............ccocceeeeenene. 8354
Pitkaaikaiset korolliset velat yhteensi .................. 61205
Korolliset velat yhteensa* 63 851
Oma piddoma

OSaKEPAAOMA .....eveereeieeieiieeeeee e 1 000
Padomalainat .........cccoeeverinenenenienieeeceecee 17 073
Sijoitetun vapaan oman pddoman rahasto................. 20998
MUUNEOETOL ...ttt -
Kertyneet voittovarat 31031
Emoyhtion omistajille kuuluva oma piioma....... 70 103
Miéariysvallattomien omistajien osuus.................. 179
Oma pidioma yhteensi 70282
Velat ja oma piiioma yhteensa 155 168

Nettovelkaantuneisuus

A.Rahavarat ..........cccoeeeeiiiiiiiiciccecece e 10 904
B. Muut rahavarat ............c.coeeeevveennieecreeeie e -
C. Muut lyhytaikaiset rahoitusvarat ............ccccecee. -
D. Maksuvalmius (A+B+C)...........coooevvrereennnen. 10 904

E. Lyhytaikainen rahoitusvelka...........c.ccoceeveieneennnne. 594
F. Lyhytaikainen ldhipiirilaina............cccccevvereneennnn. 103
G. Pitkdaikaisen rahoitusvelan lyhytaikainen osa..... 1 949
H. Lyhytaikainen rahoitusvelka yhteensi 2 646
(E4FHG) oot

I. Lyhytaikainen nettovelkaantuneisuus (H-D) ... -8 258
J. Pitkdaikainen rahoitusvelka..........ccooeoevirccncnenne. 61 205

K. Pitkdaikainen l&hipiirilaina ............cccccevveevereennnne -
L. Velkainstrumentit ...........cccceceveeveeeenencnenennen -
M. Pitkdaikaiset osto- ja muut velat -

N. Pitkiiaikaiset rahoitusvelat yhteensi 61205
(JHKFLAM) oo
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O. Nettovelkaantuneisuus yhteensi (I+N) ........... 52 947
* Lyhytaikaiset vuokrasopimusvelat yhteenséd 594 tuhatta euroa ja pitkdaikaiset vuokrasopimusvelat yhteensd 7 564
tuhatta euroa siséltyvit korollisiin velkoihin.

Yhtion taseen ulkopuolisia vastuita 31.3.2025 on kuvattu kohdassa Liikefoiminnan tulos, taloudellinen asema ja
tulevaisuuden ndkymdt — Taseen ulkopuoliset sitoumukset”.

Yhtion padomarakenteessa ja velkaantuneisuudessa ei ole tapahtunut merkittdvid muutoksia 31.3.2025 ja tdmén Esitteen
paivamadran vilisend aikana.

Kiyttopiidomaa koskeva lausunto

Yhtion arvion mukaan sen kayttopddoma riittdd vahintdén 12 kuukauden ajaksi timén Esitteen paivamaarasta.
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MARKKINA- JA TOIMIALAKATSAUS
Johdanto

Toivo on Suomen kiinteistomarkkinoilla toimiva kiinteistokehitysyhtio, jonka pédasiallinen liiketoiminta on asuin- ja
yhteiskuntakiinteistdjen kehittiminen, kiinteistéjen rakentamien sekd niiden hallinnointi, omistaminen ja myyminen.
Toivon johdon ndkemyksen mukaan Yhtion liiketoimintamalli on toimialalla poikkeava, silld Toivo ei ole rakennusliike
eikd kiinteistérahasto, vaan kokonaisvaltainen kiinteist6jen kehittdja. Yhtion asiakaskuntaan asuinkiinteistoissa kuuluvat
ensisijaisesti sijoittajat, yksityiset kuluttaja-asiakkaat, painopisteend péddasiassa matalatuloiset, pienikokoisia asuntoja
etsivat henkil6t, sekéd yksittédiset yritysasiakkaat, joille Toivo vuokraa kiinteistdjdan. Yhteiskuntakiinteistdjen osalta
Toivon asiakaskunta koostuu padsddntoisesti yksityisistd hoivapalveluita tarjoavista yrityksistd. Lisdd tietoja Toivon
litkketoimintamallista ja asiakkuuksista 16ytyy kohdasta ” Yation liiketoiminta — Liiketoiminnan kuvaus”.

Yhtiolle relevantti markkina-alue on Suomen asuin- ja yhteiskuntakiinteistomarkkina Toivon kehittdessd kiinteistjaan
paidsaantdisesti yksityisille kuluttaja-asiakkaille. Térkeitd Suomen asuinkiinteistomarkkinan kehitystd kuvaavia mittareita
ovat asuntojen hintojen kehitys sekd asuntojen vuokrat. Asuntojen hintataso, vuokrat ja kiinteistdsijoittajien
tuottovaatimukset ovat tirkeitd tilastoja, silld muun muassa ndma seikat vaikuttavat asuinkiinteistdjen markkinahintoihin
ja sitd kautta madrittdvat asuinkiinteistdalan toimijoiden pédasiallisten varojen, sijoituskiinteistdjen, kdyvét arvot.
Keskiméadriiset hintatasojen ja muiden tekijéiden muutokset johtavat usein myds sijoituskiinteistdjen kdyvin arvon
muutoksiin toimijoiden taseissa ja vaikuttavat siten alan toimijoiden omavaraisuuteen ja liiketoimiseen riskitasoon.
Asuntojen vuokratasot toimivat hintatasojen ohella tirkeénd mittarina, koska asuntojen vuokrat muodostavat alan
toimijoiden merkittdvimman liikevaihdon ldhteen. Vuokratasojen keskiméddrdinen vaihtelu on siten myos kytkoksissa
asuinkiinteistéalan toimijoiden kannattavuuteen.

Suomen asuinkiinteistomarkkinan viimeaikainen kehitys

Suomen asuinkiinteistdjen hinnat nousivat vakaasti vuosien 2010-2021 vililld. Hintojen nousu on kuitenkin jakautunut
epatasaisesti pddkaupunkiseudun ja muun Suomen vélilld. Vuodesta l1dhtien 2022 asuinkiinteistdjen hinnat ovat olleet
laskussa. Vuosien 20102024 vililld koko Suomen asuinkiinteistdjen hinnat kallistuivat keskiméairin 2,9 prosenttia, kun
samanaikaisesti padkaupunkiseudun asuinkiinteistdjen hinnat kallistuivat keskiméaérin 14,4 prosenttia. Koko Suomelle
tdma tarkoittaa 0,2 prosentin keskiméérdistd vuosikasvua verrattuna padkaupunkiseudun 1,0 prosentin keskiméaardiseen
vuosikasvun.’

Alla olevassa kaaviossa on esitetty Suomen seké padkaupunkiseudun asuinkiinteistdjen indeksoitu hintakehitys vuosina
2010-2024:

Suomen asuinkiinteistojen indeksoitu hintakehitys 2010-2024

Indeksoitu =O==Suomi =0=Pidkaupunkiseutu
(2010=100)
135.00 1

130.00 -
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115.00 -
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Liahde: Tilastokeskus (Vanhojen osakeasuntojen hintaindeksit, vuosittain, 1988-2024), saatavilla
https://pxdata.stat.fi/Px Web/pxweb/fi/StatFin/StatFin__ashi/statfin_ashi_pxt 13mz.px/ (vierailtu 12.5.2025).

Koko Suomen sekd myos padkaupunkiseudun vuokratasot ovat kasvaneet merkittdvésti viimeisen kymmenen vuoden
aikana. Suhteellisesti tarkasteltuna alueiden hintataso on kehittynyt suunnilleen samaa tahtia tarkastelujakson aikana.
Vuosien 2015-2024 aikana koko Suomen asuntojen kuukausivuokrat nousivat keskimdirin 3,45 euroa/m?, miké vastaa

5 Lihde: Tilastokeskus (Vanhojen osakeasuntojen hintaindeksit, vuosittain, 1988-2024), saatavilla
https://pxdata.stat.fi/Px Web/pxweb/fi/StatFin/StatFin__ashi/statfin_ashi pxt 13mz.px/ (vierailtu 12.5.2025).
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noin 28,6 prosentin kasvua. Samanaikaisesti padkaupunkiseudun asuntojen kuukausivuokrat nousivat keskiméaarin 3,94
euroa/m?, miké vastaa noin 26,5 prosentin kasvua. Padkaupunkiseudun keskiméardinen vuokrahintojen preemio koko
Suomen keskimédridiseen kuukausivuokraan verrattuna oli 2,79 euroa/m? vuonna 2015, miké vastaa noin 23,1 prosentin
preemiota. Pddkaupunkiseudun keskiméirdinen vuokrahintojen preemio nousi tarkastelujakson aikana euromaériisesti,
mutta ei prosentuaalisesti, ollen 3,28 euroa/m? vuonna 2024, miki vastaa noin 21,1 prosentin preemiota.®

Seuraavassa kaaviossa on esitetty Suomen sekd padkaupunkiseudun asuntojen vuokratasojen hintakehitys vuosina 2015—
2024:

Asuntojen vuokratasojen kehitys Suomessa 2015-2024

Kuukausivuokra =O==Suomi =O==Piikaupunkiseutu
(€/m?)
20 -
18 - e e O ——"0
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N 0/0/0/‘\" o

12 A
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Léhde: Tilastokeskus (Vuokraindeksi ja keskinelidvuokrat, vuositiedot, 1988-2024), saatavilla
https://pxdata.stat.fi/Px Web/pxweb/fi/StatFin/StatFin__ashi/statfin_ashi_pxt 13mz.px/ (vierailtu 12.5.2025).

Asumisen kustannusten kautta asuinkiinteistdalan kannalta merkitykselliseksi asiaksi nousee myds véeston vauraus ja
asumiseen kiytettdvissd olevien tulojen miérd etenkin matalatuloisilla sekd alemmilla keskituloisilla. Vuonna 2016
Suomen viestdstd 59 prosenttia kuului joko matalatuloisiin tai alempiin keskituloisiin, mikd tarkoittaa, ettd heidén
kuukausikohtaiset kéytettdvissd olevat tulot olivat alle 2 236 euroa.” Pienituloisimpaan tuloviidennekseen kuuluville
kotitalouksille asuminen on Suomessa merkittdva menoerd. Tilastokeskuksen tulonjakotilaston mukaan 17,5 prosenttia
pienituloisista henkildistd kuului kotitalouteen, jonka asumiskustannukset ylittivit 40 prosenttia kotitalouden
kiytettivissd olevista rahatuloista vuonna 20238, N4ité henkilité pidetééin médritelmillisesti asumiskustannusrasitteisina.

Alla olevassa kaaviossa on esitetty Suomen vieston jakaantuminen tuloluokkiin:

Suomen vieston tuloluokat

Kiaytettivissd olevat tulot

% véestostd x mediaani-tulo (€/kuukausi)

Korkeatuloiset

Keskituloiset

Matalatuloiset - x 0,0-0,75

Lihde: Elinkeinoeldmin valtuuskunta EVA, Me olemme keskiluokka, toukokuu 2018.

¢ Lihde: Tilastokeskus (Vuokraindeksi ja keskinelivuokrat, vuositiedot, 1988-2024), saatavilla

https://pxdata.stat.fi/Px Web/pxweb/fi/StatFin/StatFin__ashi/statfin_ashi_pxt 13mz.px/ (vierailtu 12.5.2025).

7 Lihde: Elinkeinoelimin valtuuskunta EVA, Me olemme keskiluokka, toukokuu 2018.

8 Lihde: Tilastokeskus (Tulonjakotilasto 2023, julkaistu 27.2.2025, saatavilla https://stat.fi/julkaisu/cm lhe7wpz5uiw07w07 1aeb8t6) (vierailtu
28.5.2025).
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Toivo tavoittelee kiinteistdilleen ostajiksi paitsi yksittdisid kodinostajia my0s suuria kotimaisia ja eurooppalaisia
kiinteistovarainhoitajia — erityisesti kiinteistokehityshankkeiden osalta. Koska Yhtion strateginen painopiste on yha
vahvemmin kiinteistokehityksessé, on sen liiketoiminnan ja tuloksentekokyvyn kannalta olennaista, ettd Yhtiolla ja sen
johdolla on selked kisitys Suomen kiinteistokauppavolyymin viimeaikaisesta kehityksestd ja keskeisistd markkina-
ajureista. Toivon liiketoimintaan kohdistuvat osoitettavissa olevat kokonaismarkkinat muodostuvat Suomen asuin- ja
yhteiskuntakiinteistomarkkinoista.

Alla olevassa kaaviossa on esitetty Suomen asuin- ja yhteiskuntakiinteistdjen kiinteistokauppavolyymi vuosina 2014—
2024

Suomen asuin- ja yhteiskuntakiinteistojen kiinteistokauppavolyymi 2014-2024 (miljardia euroa)
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Kiinteistokauppojen euromiérdinen kauppavolyymi on ollut laskusuuntainen viimeisten kolmen vuoden ajan
asuinkiinteistéjen osalta ja vastaavasti edeltdvan kahden vuoden ajan yhteiskuntakiinteistdjen osalta. Kokonaisuudessaan
Suomen kiinteistokauppavolyymi oli vuonna 2024 noin 2,2 miljardia euroa'’, miki tarkoittaa noin 18 prosentin
supistumista edellisvuoteen verrattuna. Asuin- ja kiinteistokauppojen yhteenlaskettu kauppavolyymi oli vuonna 2024
noin 1,1 miljardia euroa, eli noin 15,4 prosenttia vihemmain kuin vuonna 2023 — suhteessa hieman vihemmain kuin koko
markkinan lasku.

Asuinkiinteistét olivat vuonna 2024 vaihdetuin kiinteistdtyyppi Suomessa'!. Vuonna 2024 Suomessa myytiin
asuinkiinteistdjd noin 610 miljoonan euron arvosta — lukumééréllisesti yli 3 200 asuntoa. Yhteiskuntakiinteistot olivat
puolestaan kolmanneksi vaihdetuin kiinteistotilatyyppi asuin- ja tuotantokiinteistojen jadlkeen, kun tarkastellaan
kauppavolyymia. Vuoden 2024 merkittdvin yksittdinen yhteiskuntakiinteistokauppa tapahtui heindkuussa, kun
kiinteistdsijoitusyhtio Niam ilmoitti ostavansa kolme terveydenhuolto- ja sairaalakiinteistdd varainhoitoyhtid eQ:n eQ
Yhteiskuntakiinteistot -erikoissijoitusrahastolta. '?

Vuonna 2024 Suomen ammattimaisen kiinteistosijoitusmarkkinan aktiivisin ostajaryhmd olivat ulkomaiset
kiinteistosijoitusrahastot. Vaikka ulkomaisten kiinteistosijoittajien osuus supistui 14 prosenttiyksikkod 45 prosenttiin
kokonaiskauppavolyymista'?, tekivit ulkomaiset kiinteistdsijoittajat silti netto-ostoja noin 600 miljoonan euron edesti.
Samaan aikaan kotimaiset kiinteistdsijoittajat toimivat nettomyyjind, luopuen kiinteistdistd noin 300 miljoonan euron
edestd.

Suomen asuinkiinteistomarkkinaan vaikuttavat trendit

Viiestonkasvu painottuu suurimpiin kaupunkeihin

Seuraavan 20 vuoden véestonkasvun odotetaan jakautuvan epétasaisesti Suomen suurimpien kaupunkien ja muun
Suomen vililli. Suomen kokonaisvakiluvun on ennustettu kasvavan vain hieman seuraavan 20 vuoden aikana, kun

Helsingin, Tampereen ja Turun kaltaisiin kasvukeskuksiin on ennustettu vahvaa viestonkasvua. Etenkin
padkaupunkiseudulla véestonkasvun odotetaan olevan merkittdvdd seuraavan 20 vuoden aikana, jolloin Helsingin,

° Lahde: KTI Kiinteisttieto (Kiinteistdkauppavolyymi kiinteistdsektoreittain, julkaistu 16.1.2025), saatavilla https:/kti.fi/vuoden-2024-
kiinteistokauppavolyymi-jai-2-2-miljardiin-euroon/ (vierailtu 12.5.2025).

10 Léhde: KTI Kiinteistotieto (Kiinteistokauppavolyymi kiinteistosektoreittain, julkaistu 16.1.2025), saatavilla https:/kti.fi/vuoden-2024-
kiinteistokauppavolyymi-jai-2-2-miljardiin-euroon/ (vierailtu 12.5.2025).

' Lihde: Catella (Markkinakatsaus Suomi — kevit 2025).

12 Lihde: Catella (Markkinakatsaus Suomi — keviit 2025).

3Lahde: KTI Kiinteistdtieto (Kiinteistdkauppavolyymi kiinteistdsektoreittain, julkaistu 16.1.2025), saatavilla https:/kti.fi/vuoden-2024-
kiinteistokauppavolyymi-jai-2-2-miljardiin-euroon/ (vierailtu 12.5.2025).
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Espoon, Kauniaisen ja Vantaan yhteenlasketun véieston ennustetaan kasvavan yli 320 000 henkil611d, miké vastaa noin 26
prosentin kasvua verrattuna vuoden 2024 vékilukuun samoilla alueilla. Samalle ajanjaksolle Tampereelle ennustetaan
noin 64 000 henkilon véestonkasvua, miké vastaa noin 24 prosentin kasvua alueen vuoden 2024 vikilukuun verrattuna.
Turkuun on samalle ajanjaksolle vastaavasti ennustettu noin 39 000 henkilon védestonkasvua, mikd vastaa noin 19
prosentin kasvua alueen vuoden 2024 vikilukuun verrattuna. Samalla Suomen muiden alueiden vékiluvun ennustetaan
kasvavan noin 24 000 henkilolli vuosina 2024-2045.'* Suomen viesténkasvun keskittyminen maan suurimpiin
kaupunkeihin tukee kyseisten kaupunkien asuntojen kysyntdd ja samalla sen odotetaan luovan tarpeen uusien asuntojen
rakentamiselle kysynnén tyydyttdmiseksi tulevina vuosikymmenina.

Alla olevassa kaaviossa on esitetty padkaupunkiseudun, Tampereen ja Turun sekd muun Suomen ennustettu viestonkasvu
vuosina 2024-2045:

Suomen viestokasvun ennuste 2024-2045

324534

Padkaupunkiseutu Tampere Turku Muu

Pédkaupunkiseutu siséltdd Helsingin, Espoon, Kauniaisen ja Vantaan kaupungit
Léhde:  Tilastokeskus  (Videstoennuste  2024:  Videstd idan  ja  sukupuolen  mukaan  alueittain,  2024-2045),  saatavilla
https://pxdata.stat.fi/Px Web/pxweb/fi/StatFin/StatFin__vaenn/statfin_vaenn_pxt_14wx.px/ (vierailtu 12.5.2025).

Vuokralla asuminen yleistyy

Vuokralla asuvien henkildiden osuus Suomen viestdstd on noussut koko maassa. Vuosina 2015-2023 koko maan
vuokralla asuvien asuntokuntien osuus viestostd on noussut 4,1 prosenttiyksikkod ja vastaavasti padkaupunkiseudulla
vuokralla asuvien asuntokuntien osuus véestdstd on noussut 3,4 prosenttiyksikkod. Vuokralla asuvien osuus véestostd on
vuosina 2015-2023 ollut merkittavésti korkeampi padkaupunkisedulla, jossa keskimédrin ldhes puolet asuntokunnista
asuu vuokra-asunnoissa, verrattuna koko maan viestoon, josta keskiméirin reilu kolmasosa asuu vuokralla.'® Yhtend
mahdollisena selittdvina tekijand voidaan pitdd padkaupunkiseudun muuta maata suurempaa asuntojen kysyntaa ja siitd
johtuvaa asuntojen korkeampaa hintatasoa.'®

14 Lihde: Tilastokeskus (Viestdennuste 2024: Viestd iin ja sukupuolen mukaan alueittain, 2024-2045), saatavilla

https://pxdata.stat.fi/Px Web/pxweb/fi/StatFin/StatFin__vaenn/statfin_vaenn_pxt_14wx.px/ (vierailtu 12.5.2025).

15 Léhde: Tilastokeskus (Asuntokunnat ja asuntoviestd hallintaperusteen, talotyypin ja huoneluvun mukaan, 2005-2023), saatavilla
https://pxdata.stat.fi/Px Web/pxweb/fi/StatFin/StatFin__asas/statfin_asas_pxt 115y.px/ (vierailtu 12.5.2025).

16 Lihde: PTT, Alueellinen asuntomarkkinaennuste 2024, saatavilla https://www.ptt.fi/ennusteet/alueellinen-asuntomarkkinaennuste-2024/ (vierailtu
12.5.2025).
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Alla olevassa kaaviossa on esitetty vuokralla asuvien asuntokuntien suhteellinen osuus Suomen viestosté vuosina 2015—
2023:

Suomen vuokralla asuvien asuntokuntien suhteellinen osuus 2015-2023
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Léhde: Tilastokeskus (Asuntokunnat ja asuntovdestd hallintaperusteen, talotyypin ja huoneluvun mukaan, 2005-2023), saatavilla
https://pxdata.stat.fi/Px Web/pxweb/fi/StatFin/StatFin __asas/statfin_asas_pxt 115y.px/ (vierailtu 12.5.2025).

Pienien kotitalouksien mdird kasvaa

Pienten kotitalouksien méard on kasvanut Suomessa merkittavésti viimeisten vuosikymmenten aikana. Yhden henkilén
kotitaloudet ovat kasvaneet méaréllisesti noin 85 prosenttia vuosina 1993-2023 ja kahden henkilon kotitalouksien méara
on vastaavasti kasvanut noin 45 prosenttia. Kolmen henkilon kotitalouksien mairét ovat puolestaan vihentyneet noin 15
prosenttia ja neljin henkilon ja sitd suurempien vastaavasti noin 27 prosenttia saman tarkastelujakson aikana.!’
Mahdollisia selittdvid tekijoitd yhden ja kahden hengen kotitalouksien yleistymiselle ovat esimerkiksi lastenhankinnan
lykkésntyminen, ikirakenteen muutos seki avioerot.'® Pienempien kotitalouksien kasvava méird luo kasvavan tarpeen
my0s uusille pienikokoisille asunnoille.

Alla olevassa kaaviossa on esitetty Suomen eri kokoisten kotitalouksien méérén kehitys vuosina 1993-2023:

Suomen Kkotitalouksien koko 1993-2023

Miljoona 1,3
kotitaloutta 1,2

1993 1998 2003 2008 2013 2018 2023

m1henkilo ®2henkilod ®3henkilod ™4+ henkil6a

Léhde: Tilastokeskus (Asuntokunnat koon ja talotyypin mukaan, 1985-2023), saatavilla
https://pxdata.stat.fi/Px Web/pxweb/fi/StatFin/StatFin__asas/statfin_asas_pxt 115y.px/ (vierailtu 12.5.2025).

Suomen asuntokannan vanheneminen

Uusien asuntojen tarvetta ajaa myds asuntomarkkinan luonnollinen sykli, johon kuuluu vanhojen asuinkiinteistdjen
purkaminen ja uusien, muun muassa laadukkaampien, esteettomdmpien sekéd energiatehokkaampien asuinkiinteistdjen
rakentaminen tilalle. Suurin osa Suomen asunnoista on rakennettu ennen 1980-lukua ja noin 30 prosenttia maan

17 Léhde: Tilastokeskus (Asuntokunnat koon ja talotyypin mukaan, 1985-2023), saatavilla

https://pxdata.stat.fi/Px Web/pxweb/fi/StatFin/StatFin__asas/statfin_asas_pxt 115y.px/ (vierailtu 12.5.2025).

18 Lahde: Tilastokeskus, asumisesta tulossa yksil6laji, joulukuu 2017, saatavilla https://stat.fi/tietotrendit/artikkelit/2017/asumisesta-tulossa-yksilolaji
(vierailtu 12.5.2025).

38


https://pxdata.stat.fi/PxWeb/pxweb/fi/StatFin/StatFin__asas/statfin_asas_pxt_115y.px/
https://pxdata.stat.fi/PxWeb/pxweb/fi/StatFin/StatFin__asas/statfin_asas_pxt_115y.px/
https://pxdata.stat.fi/PxWeb/pxweb/fi/StatFin/StatFin__asas/statfin_asas_pxt_115y.px/
https://stat.fi/tietotrendit/artikkelit/2017/asumisesta-tulossa-yksilolaji

asunnoista on rakennettu ennen 1960-lukua.!” Vanhojen asuntojen uusimistarve kasvaa ajan myotd tapahtuvan
rappeutumisen seki tehokkaampien ratkaisujen tavoittelemisen seurauksena.

Suomen asuntokanta valmistusvuoden mukaan
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Asuntokantaan sisdltyy asuinkerrostalot, rivi- ja ketjutalot sekd erilliset pientalot
Lihde: Tilastokeskus (Rakennukset kéyttotarkoituksen ja valmistumisvuoden mukaan, 2023).

Yhteiskuntakiinteistomarkkina Suomessa

Yhteiskuntakiinteistot muodostavat kasvavan osan Suomen kiinteistosijoitusmarkkinaa, kattaen noin 10 prosenttia
kokonaismarkkinasta. Yksityisten sijoittajien omistamien yhteiskuntakiinteistjen kokonaisarvo on kasvanut noin 28,3
prosentin vuotuisella yhdistetylld kasvuvauhdilla vuosien 2015-2024 vililld.?* Segmentti koostuu julkisten palveluiden,
kuten terveydenhuollon, koulutuksen, sosiaalipalveluiden ja turvallisuuspalveluiden, tuottamiseen tarkoitetuista
kiinteistoistd. N&itd ovat muun muassa hoivakodit, paiviakodit, koulurakennukset, sairaalat, poliisi- ja paloasemat sekd
oikeustalot.

Yhteiskuntakiinteistot muodostavat ominaispiirteiltdin vakaan omaisuusluokan pitkien vuokrasopimusten, matalan
vajaakdyttoriskin ja suhteellisen ennustettavien kassavirtojen ansiosta. Kiinteistét vuokrataan usein julkisille toimijoille,
kuten kunnille, hyvinvointialueille tai valtion viranomaisille, tai niiden kautta yksityisille palveluntuottajille.

Vuoden 2024 lopussa yksityisten sijoittajien omistamien yhteiskuntakiinteistdjen kokonaisarvo oli arviolta 9,4 miljardia
euroa®!. Segmentin keskeiset alaryhmit ovat hoivakodit, terveydenhuollon kiinteistdt sekd opetuskiyttoon tarkoitetut
rakennukset. Niistd hoivakiinteistot ovat volyymiltdén suurin ja muodostivat yli 60 prosenttia vuoden 2024
transaktiom&arésta.

Sijoittajakunta koostuu institutionaalisista toimijoista, kotimaisista kiinteistorahastoista, kunnallisista yhtidistd sekd
erikoistuneista ulkomaisista sijoittajista. Kotimaisista toimijoista keskeisid sijoittajla ovat muun muassa eQ
Yhteiskuntakiinteistot, Titanium, OP, LéhiTapiola ja Evli. Esimerkiksi eQ:n hallinnoiman erikoissijoitusrahaston eQ
Yhteiskuntakiinteistot -kiinteistosalkun arvo oli 31.3.2025 lopussa noin 1,7 miljardia euroa.

Yhteiskuntakiinteistéjen vuokrasopimukset ovat tyypillisesti pitkdkestoisia, 10-20 vuoden mittaisia nettopohjaisia
vuokrasopimuksia, joissa vuokralainen vastaa kiinteiston ylldpidosta, veroista, vakuutuksista ja usein myds korjauksista.
KTI:n kiinteistdindeksin mukaan yhteiskuntakiinteistdjen kiyttdaste oli yli 98 prosenttia vuonna 202422,

Vuoden 2023 alussa voimaan tullut sosiaali- ja terveydenhuollon uudistus (nk. sote-uudistus) siirsi palvelujen
jarjestamisvastuun kunnilta 21 hyvinvointialueelle. Samalla kuntien rooli kiinteistbomistajina muuttui vuokranantajaksi,
ja hyvinvointialueet alkoivat vuokrata tarvitsemiaan tiloja kunnista. Siirtymédvaiheen vuokrasopimukset ovat voimassa
vuoden 2025 loppuun saakka, jonka jilkeen tilatarpeet arvioidaan uudelleen®. Témi rakennemuutos on liséinnyt tarvetta

1 Léhde: Tilastokeskus (Rakennukset kéyttotarkoituksen ja valmistumisvuoden mukaan, 2023).

20 Lihde: KTI (The Finnish Property Market 2025 saatavilla https://view.taiga.com/kti/finnish-property-market-2025#/page=2).

2! Lihde: KTI (The Finnish Property Market 2025 saatavilla https:/view.taiga.com/kti/finnish-property-market-2025#/page=2).

22 Liahde: KTI (The Finnish Property Market 2025 saatavilla https://view.taiga.com/kti/finnish-property-market-2025#/page=2).

2 Lihde: Sosiaali- ja terveysministerion toimintasunnitelma 20242027 (saatavilla https:/stm.fi/documents/1271139/433803 1/Sosiaali-
+jatterveysministeri%C3%B6n+toimintasuunnitelma+2024-2027+-+Toimenpiteet+vuodelle+2024.pdf/)
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kiinteistbomaisuuden uudelleenjérjestelyille ja mahdollistanut kiinteistokauppoja kuntien, hyvinvointialueiden ja
yksityisten sijoittajien vélilla.

Yhteiskuntakiinteistojen kokonaistuotto pysyi vakaana vuonna 2024. KTI:n mukaan segmentin tuottotaso oli keskiméarin
4,6 prosenttia®, vaikka kiinteistdjen arvostustasot hieman laskivat. Alaryhmisté erityisesti opetuskdyttoon tarkoitetut
kiinteistdt tuottivat suhteellisesti paremmin kuin hoiva- ja terveyskiinteistot.

Kilpailuympéristo

Suomen kiinteistomarkkinoilla toimii paljon erilaisia toimijoita. Yhtion johdon ndkemyksen mukaan kyseiset toimijat
voidaan jaotella sen mukaan millaisiin kiinteistéihin toimijat padsdantoisesti sijoittavat. Esimerkkejd néistd ovat asuin-
tai litkekiinteistoihin sijoittavat toimijat, sekd eri liiketoimintamallilla operoivat toimijat, esimerkiksi kehiti-ja-omista-
mallilla tai pelkélld omistamisen mallilla. N&illd parametreilla kilpailuympéristd voidaan Yhtién johdon mukaan jakaa
kahteen padryhmaén: liiketiloihin keskittyviin toimijoihin, jotka operoivat kehité-ja-omista -liikketoimintamallilla, kuten
esimerkiksi Sponda, Technopolis ja Citycon, sekd asuinkiinteistoihin keskittyviin toimijoihin, jotka puolestaan
keskittyvét omistamiseen litketoimintamallin, kuten esimerkiksi Kojamo, Sato ja Ovaro. Yhtion johdon ndkemyksen
mukaan vallitseva markkinatilanne on jéttinyt houkuttelevan markkinaraon Toivon kaltaiselle toimijalle, joka keskittyy
asuinkiinteistdjen, sekd vihemméssd médirin yhteiskuntakiinteistdjen, kehittimiseen, rakentamiseen, hallinnointiin,
omistamiseen ja myymiseen.

Toivon johdon ndkemyksen mukaan Yhtid on osaltaan mullistanut asuinkiinteistokehityksen toimintamallin ja luonut
itselleen merkittévaa kilpailuetua suhteessa useimpiin muihin toimijoihin. Yhtién johdon ndkemyksen mukaan keskeisid
eroja moniin kilpailijjoihin ovat Toivon asuntojen matala keski-ikd, asuinkiinteistdjen keskittyminen péadasiassa
padkaupunkiseudun, Tampereen ja Turun alueille sekd Yhtion johdon ndkemyksen mukaan Kkilpailukykyiset
kuukausivuokrat. Yhtion johdon arvion mukaan Suomessa ei ole muita toimijoita, jotka soveltaisivat Toivon kanssa
identtistd liiketoimintamallia 14pi koko kiinteistokehittdmisen ja -omistamisen arvoketjun — kehittden paddosan uusista
asunnoistaan itse ja saavuttaen merkittdvan osan tuloksestaan kehitystuotoista.

Yhtion johdon ndkemyksen mukaan asuinkiinteistdalan pienten toimijoiden, jotka muodostavat kappaleméairdisesti
suurimman osan alan toimijoista, on hankalaa kopioida Toivon liiketoimintamallia, koska Yhtion liiketoimintamalli vaatii
ajallista pitkdjinteisyyttd kiinteistdtoiminnan aloitusvaiheessa, merkittivin médrin sijoitettavaa pddomaa sekd laajan
asuntokehityksen, -omistamisen ja vuokraustoiminnan erikoisosaamisen. Liséksi alan suurten toimijoiden on hankala
vaihtaa omaa olemassa olevaa liiketoimintamalliaan Yhtion liiketoimintamalliin. Yhtién johdon liiketoimintamallinsa
mukaisesti kehitystyon hankekehitys alkaa alkuvaiheessa noin 3-5 vuotta hankkeen aloituksesta, mikd vaatii
pitkdjanteisyyttd, ja siten samalla huomattavan mairdn padomaa seka resursseja oikeista kiinteistokohteista tavoiteltaessa.
Toivon liiketoimintamalli edellyttda alueen relevanttien sidosryhmien kanssa asioimisesta jo varhaisessa vaiheessa ja
pitkélla aikavélilld. Suurten toimijoiden on myos hankala vaihtaa Toivon liiketoimintamalliin ketterésti, silld kyseisten
toimijoiden kiinteistoportfoliot edustavat jo merkittdvid osaa toimijoiden nykyisesté liiketoiminnasta. Olemassa olevan
kiinteistosalkun muuttaminen vastaamaan uutta Toivon kaltaista liiketoimintamallia johtaisi myos siihen, ettd Toivon
kaltaisen litketoimintamallin osuus suuren toimijoiden kokonaisuudesta jdisi hyvin pieneksi.

Seuraavassa kaaviossa on esitetty Yhtion johdon arvion mukaan Suomen kiinteistomarkkinan merkittdvimmat toimijat ja
niiden jakautuminen markkinan sisélla:

4 Lahde: KTI (The Finnish Property Market 2025 saatavilla https://view.taiga.com/kti/finnish-property-market-2025#/page=2).
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Kiinteistomarkkinan toimijat Suomessa
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YHTION LIIKETOIMINTA
Yleista

Toivo on suomalainen vuonna 2015 perustettu kiinteistotalo, jonka liiketoiminta koostuu asuntojen ja
yhteiskuntakiinteistdjen kehittamisestd, rakentamisesta, hallinnoinnista, omistamisesta sekd myymisesti. Yhtio listautui
Nasdaq First North Growth Market Finland -markkinapaikalle 11. kesdkuuta 2021. Tamén Esitteen pdivimaédrand Yhtion
palveluksessa on 49 tyontekijad. Yhtion johdon ndkemyksen mukaan Toivon liiketoimintamalli on toimialalla
poikkeuksellinen, silld Toivon liiketoiminta yhdistdd kiinteistliiketoiminnan arvoketjun aina kehittdmisesté
rakentamiseen, ja valmiin kiinteiston hallinnointiin, omistamiseen ja myymiseen. Tama tarkoittaa, ettd Toivo ei ole
rakennusliike eikd kiinteistorahasto, vaan kokonaisvaltainen kiinteistokehittdja sekd aktiivinen kiinteistdjen hallinnoija,
omistaja ja myyja. Toivo hoitaa omalla henkil6stollddn asuin- ja yhteiskuntakiinteistjen koko elinkaaren aina raakamaan
kaavoittamisesta kiinteistjen hallinnointiin, omistamiseen ja myymiseen. Néin toimimalla Toivo pystyy Yhtion johdon
nidkemyksen mukaan toiminnallaan tuottamaan lisdarvoa asiakkailleen, osakkeenomistajilleen ja sidosryhmilleen. Toivon
kiinteistokehitys sisdltdd hankekehityksen, suunnittelun ohjauksen seki rakennuttamisen. Toivo myos hallinnoi, omistaa
ja myy kehittdmidédn ja rakentamiaan kiinteist6jé, joiden loppuasiakkaina toimii kuluttaja- ettd yritysasiakkaiden ohessa
yhteiskuntakiinteistdjen osalta kaupungit ja kunnat ja hyvinvointialueet. Lisdksi Toivo pyrkii kiinteistokehittdjana
myymadan kehittdimiddn kohteitaan suurille kotimaisille ja eurooppalaisille kiinteistovarainhoitajille. Yhtié voi myyda
kiinteistdjdéin sekd valmiina, ettd sitovalla sopimuksella ennen rakentamisen aloittamista, jolloin rakentamisaikainen
rahoitus voidaan jérjestdd joko Toivon toimesta tai ostajan taholta. Kiinteistokehityksen vaiheet ovat samankaltaisia
riippumatta siitd, myydadnko kohde vai jadko se Toivon omistukseen. Kiinteistdjen myyntiin liittyen on olennaista tuntea
merkittivimmat potentiaaliset asiakkaat ja ylldpitdd hyvid asiakassuhteita ndihin. Yhtio harjoittaa liiketoimintaa
padasiassa tytaryhtididensd kautta (ks. lisdtietoja kohdasta " Yhtion liiketoiminta — Liiketoiminnan kuvaus”).

Toivo litketoimintamalli nojautuu pitkélti Yhtion kyvykkyyksiin hankekehityksen saralla, jossa silld on Yhtion johdon
nidkemyksen mukaan parhaimmat edellytykset luoda lisdarvoa asiakkailleen, omistajilleen ja eri sidosryhmilleen. Toivo
siis sijoittaa kiinteistdihin ja maahan tarkoituksenaan hallinnoida ja omistaa ne véliaikaisesti ja myyda sekd kuluttaja-,
yritys- ja yhteiskunta-asiakkailleen. Hankekehityksen osalta Yhtio pyrkii padsddntdisesti myymiddn kokonaisia
kiinteistohankkeita suurille kotimaisille ja eurooppalaisille kiinteistovarainhoitajille. Yhtid on kuitenkin valmis
tarvittaessa myds vuokraamaan valikoituja omistamiaan sijoituskiinteistjd pidemméksi aikaa, mikdli niiden
pidempiaikainen omistaminen ja vuokraaminen palvelee Yhtion tavoitteita ja strategiaa paremmin kuin myyminen.
Yhtion litketoimintamalli mahdollistaa radtildityjen, kysyntdé vastaavien kiinteistdjen kehittdmisen. Liséksi Toivon johto
nikee, ettd kyseinen liiketoimintamalli ja sisdinen suunnittelu ja kehitys ovat tehokkain tapa laadukkaan ja houkuttelevan
kiinteistoportfolion rakentamiseen ja kasvattamiseen. Laadukas ja houkutteleva kiinteistoportfolio taas vastaavasti Yhtion
johdon nidkemyksen mukaan tukee kiinteistokehitysti ja Yhtion liiketoiminnan kasvua.

Yhtidn sijoituskiinteistdjen?® kidypéd arvo oli yhteensd 116,2 miljoonaa euroa 31.3.2025%°. Yhtién kiinteistdportfolio
koostui 577 asunnosta, 20 vuokratontista sekd 2 liiketilasta 31.3.2025. Liséksi Yhtiolld oli 31.3.2025 yhteensd 12
kiinteistokohdetta rakenteilla (sisdltien myOs suoraan asiakkaille tehtdvdt perustajaurakointi- ja urakointikohteet)
siséltden yhteensd 355 asuntoa ja kaksi yhteiskuntakiinteistdd. Yhtiolla oli myds yhteensd 1 600 asuntoa ja kolme
yhteiskuntakiinteistod Hankesalkussa 31.3.2025. Hankesalkussa oleviin kohteisiin liittyy epdvarmuuksia (ks. lisdtietoja
kohdasta ”Erditd seikkoja — Muu informaatio” sekd ” Riskitekijit — Toivon litketoimintaan liittyvid riskejd - Hankesalkussa
olevien kohteiden toteutumiseen liittyy epdvarmuuksia ja nithin liittyvd arvonmddritys on subjektiivista ja epdtarkkaa™).
Kaiken kaikkiaan Yhtid on toimintahistoriansa aikana ollut mukana kehittimissé yhteensi noin 1 700’ asuntoa.

Catellan laatiman kiinteistdarviointiraportin mukaan Yhtion kiinteistoportfolion markkina-arvo 31.3.2025 oli yhteensd
108,6 miljoonaa euroa (ks. lisétietoja Toivon kiinteistoportfoliosta ja sen arvostamisesta kohdasta ” Yhation liiketoiminta —
Toivon kiinteistoportfolio™).

Alla olevassa taulukossa esitetddn Toivon sijoituskiinteistdjen kdyvit arvot ilmoitettuina ajankohtina. Taulukossa esitetyt
tiedot on eritelty Yhtion tilinpadtoksen mukaista jaottelua noudattaen eivitka ne vastaa Catellan arvioraportin mukaista
erittelyd. Catellan arvioraportin arvot ovat valmiiden kohteiden, rakenteilla olevien ja suunnittelun osalta pitkélld olevien
kohteiden kéypid arvoja tiettynd hetkend. Toivon taseen sijoituskiinteistojen kdyvissd arvoissa on nididen lisdksi [FRS-
perusteisesti kirjattuja maanvuokrasopimuksiin perustuvia kayttdoikeusomaisuuksia sekd pienid méairid hankinta-arvoon
arvostettuja sijoituskiinteistéhankkeiden kuluja, joita ei ole Catellan arvioraportilla.

(TEUR) 31.3.2025Y 31.12.2024 31.12.2023 31.12.2022
(Tilintarkastettu, ellei toisin mainittu)
Valmiiden sijoituskiinteistdjen kiypi arvo?. 97 143 92 671 130211 115380

25 Sisiltden asunnot, yhteiskuntakiinteistot, liiketilat, tontit sekd rakennusvaiheessa olevat asunnot, yhteiskuntakiinteistot ja liiketilat.
2 Investointikohteiden kiyvit arvot on arvioitu Catella Property Oy:n toimesta.
27 Yhtidn timéinhetkisten omistettujen ja rakenteilla olevien sekd myytyjen asuntojen summa.
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Rakenteilla olevien sijoituskiinteistdjen kdypa
AIVO.cteneitetetetete sttt 19 011 15 365 8171 40 336
Sijoituskiinteistojen kiypi arvo yhteensi 116 154 108 035 138 381 155716

1) Tilintarkastamaton.
2) Yhtion valmiina olevien asuntokohteiden kdypd arvo lisdttynd Yhtion omistamien ja vuokraamien tonttien
kéayvilld arvolla.

Toivon liiketoiminnalle térkeitd ja toimintaa ohjaavia arvoja ovat asiakaskokemus, hallittu talous, yrittdjyys, luottamus,
vastuullisuus, ndyryys ja kauneus, joista Yhtion johto ndkee tdrkeimpand arvona asiakaskokemuksen (ks. lisdtietoja
kohdasta Yhtion liiketoiminta — Keskeiset vahvuudet” ja ”Yhtion liiketoiminta — Arvot”). Toivo ndkee vahvuuksinaan
toimialasta poikkeavan liiketoimintamallin, arvoa luovan kiinteistokehitysprosessin, tehokkaan ja nykyaikaisen
kiinteistoportfolion ja painopisteen terveissi kiinteistomarkkinoissa, jotka yhdistamalld se saa Yhtion johdon ndkemyksen
mukaan parhaan asiakaskokemuksen asiakkailleen tinkiméttd palvelujensa laadusta. Toivo pyrkii aina toiminnassaan
yhdistdiméédn parhaan rakennusteknisen ratkaisun ja kayttdjdkokemuksen sekd huomioimaan ymparistondkokulmat
arvioimalla toimintansa ympdaristovaikutuksia. Liséksi Toivo pyrkii hankkeissaan huomioimaan tehokkaasti ja
kokonaisvaltaisesti kaikki osapuolet kuitenkin niin, ettd Toivon tirkein tavoite on nihdd jo suunnitteluvaiheessa
kiinteistoon tulevan kéyttéjan tarpeet. Toivo ottaa aktiivisesti tulevat kiinteistojen kayttdjat huomioon liiketoiminnassaan
ja kehittad asiakaskokemusta muun muassa tarjoamalla moderneja ja skandinaavisia kohteita hyvilld sijainneilla seka
tarjoamalla useassa kohteessaan lisdpalveluja kayttdjien arjen sujuvoittamiseksi ja parantamiseksi.

Alla olevassa taulukossa on esitetty Yhtion liikevaihto ja liikevoitto/-tappio ilmoitetuilla jaksoilla:

(TEUR) 1-3/202592  1-3/2024Y? 1-12/2024 1-12/2023 1-12/2022
(Tilintarkastettu, ellei toisin mainittu)

Liikevaihto ........cccoeveevveeieiieiennns 11534 10 268 39810 43 692 20 323

Liikevoitto (-tappio) .......ccceevennnne 1978 1181 4543 -305 15 640

1) Laadittu IFRS-standardien kirjaamis- ja arvostamisperiaatteita noudattaen, mutta kyseisten tietojen laadinnassa ei
ole noudatettu kaikkia IAS 34 ”Osavuosikatsaukset” -standardin vaatimuksia.
2) Tilintarkastamaton.

Yhtion liikevaihto on ilmoitetuilla jaksoilla kertynyt kokonaan Suomesta lukuun ottamatta 31.12.2022 paittynytta
tilikautta, jolloin 1 046 tuhatta euroa kertyi Ruotsista. Ruotsin liiketoiminta on lopetettu 31.12.2023 péattyneen
tilikauden aikana.

Historia ja kehitys

Toivo perustettiin kesdkuussa 2015 nimelld WhiteRock Oy, ja joulukuussa 2017 Yhtion nimeksi muutettiin Loisto Group
Oy. Nykyinen toiminimi, Toivo Group, otettiin kdyttoon helmikuussa 2019, jolloin myds Loisto Group rekisterditiin
yhtion aputoiminimeksi. Useat Toivon osakkeenomistajista — mukaan lukien johtoryhmén ja hallituksen jdsenid — ovat
toimineet kiinteistokehittdmisen ja/tai rakentamisen alalla jo ennen Toivon perustamista, monin paikoin useiden vuosien
tai jopa vuosikymmenten ajan. Tdmidn my6td Toivon taustalla on vahva joukko toimialalla kokeneita ja osaavia
asiantuntijoita.

Yhti6 laajensi toimintaansa lokakuussa 2017, kun Yhtién nykyinen toimitusjohtaja Markus Myllyméki ja hallituksen
jasen Tomi Koivukoski ostivat osuuden Yhtiostd sijoitusyhtididensa lukuun. Vuonna 2018 heidédn sekd Yhtion hallituksen
puheenjohtajan Asko Myllymden omistusyhtididen osakkeet siirrettiin kyseisten omistusyhtididen perustamalle
Raatihuone Oy:lle, joka on tdmédn Esitteen pdivdmaédrdnid Yhtion suurin osakkeenomistaja (ks. lisdtietoja kohdasta
”Omistusrakenne”). Yhtion nykymuotoinen liiketoiminta kdynnistyi vuonna 2018, jolloin Yhtid toteutti ensimmaiset
kiinteistdtransaktionsa — muun muassa toimistokiinteiston sijoittaminen Ouluun ja maasalkun hankinta Skanskalta.
Samana vuonna Yhtio alkoi aktiivisesti tarjota vuokratontteja ja kdynnisti myds ensimmadisten vuokra-asuntokohteidensa
rakentamisen vuoden lopulla. Vuonna 2018 Yhtid kehitti yhteensd 265 uutta asuntoa.

Vuoden 2019 alussa Yhtion liiketoiminta laajentui entisestddn, kun uusina osakkaina liittyivit muun muassa Tuomas
Hemmild, Samuli Niemeld ja Aleksi Kallio. Elokuussa 2019 my6s Heikki Myllyméki liittyi Yhtion osakkaaksi.
Alkuvaiheessa Yhtion tavoitteena oli kehittad hankkeita, rakennuttaa ja vuokrata asuntoja, liiketiloja seké tontteja, mutta
jo varhaisessa vaiheessa Yhtio teki strategisen paédtdksen keskittyd asuntoihin ja niiden alla oleviin maapohjiin. Vuonna
2019, joka oli Yhtion nykymuotoisen liiketoiminnan osalta ensimméinen kokonainen kalenterivuosi, Yhtié rakensi
kaikkiaan 206 uutta asuntoa. Yhtiolld oli vuoden 2019 lopussa yhteensd 265 asuntoa rakennusvaiheessa sekd 205 asuntoa
Hankesalkussa.
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Vuoden 2020 aikana Yhtio jatkoi liiketoimintamallinsa kehittimisti ja teki strategisen padtoksen keskittyd asuntoihin
sekd ARA-rahoitteisiin kohteisiin péédasiassa paakaupunkiseudulla sekd Turun ja Tampereen seuduilla. Lisdksi Yhtid
paitti, ettd kaikki hankkeet tullaan kehittiméain, suunnittelemaan ja rakennuttamaan pidasiassa Yhtion omalla sisdiselld
mallilla ja prosessilla. Vuoden 2020 aikana Yhtio rakensi 40 uutta asuntoa ja aloitti 337 asunnon rakentamisen seké solmi
yhteensd 803 asunnon rakentamista koskevat sopimukset. Yhtiolld oli vuoden 2020 lopussa yhteensd 128 asuntoa, 337
asuntoa rakennusvaiheessa sekd yhteensd 841 asuntoa Hankesalkussa. Vuoden 2020 aikana Yhtion osakkaiksi liittyivét
Urho Myllymaki ja Markus Pulkkinen, mikd vahvisti Yhtion kykya kasvattaa omaa projektijohtourakointia. Samana
vuonna Yhtid paatti aloittaa liiketoimintansa pilotoinnin myos Ruotsissa, Tukholman alueella.

Vuoden 2021 aikana Yhti6 rakensi 114 uutta asuntoa, aloitti 575 asunnon rakennuttamisen ja solmi urakkasopimuksia
985 asunnon rakentamisesta. Yhtiolld oli vuoden 2021 lopussa yhteensé 177 asuntoa, 753 rakenteilla olevaa asuntoa seki
1 232 Hankesalkussa olevaa asuntohanketta. Yhtio listattiin Nasdaq First North Growth Market Finland -
markkinapaikalle kesdkuussa 2021. Listautumisen tarkoituksena oli Toivon kasvustrategian toteuttaminen,
taloudellisuuden joustavuuden lisddminen sekd Toivon toiminnan edelleen kehittimisen ja laajentamisen
mahdollistaminen. Listautumisen tarkoituksena oli my6s lisdtd Yhtion tunnettavuutta asiakkaiden ja sijoittajien
keskuudessa, jonka Yhtion johdon ndkemyksen mukaan tulisi parantamaan Yhtion kilpailukykyad. Lisdksi Yhtion
tunnettuuden lisddntymisen odotettiin parantavan Yhtion kykya houkutella ja sitouttaa avainhenkilditid. Listautuminen
mahdollisti Yhtiolle pddsyn paddomamarkkinoille ja omistajapohjan laajentamisen sekd kotimaisilla ettd ulkomaisilla
sijoittajilla, mink4 odotettiin parantavan Osakkeen likviditeettid. Listautumisannilla Yhtio kerésin. 15,1 miljoonan euron
bruttovarat, Yhtion Osakkeiden kokonaismédérd nousi 53 086 226 osakkeeseen ja Yhtion osakkeenomistajien méara ylitti
2 000 osakkeenomistajaan. Kaupankédynti Toivon osakkeilla alkoi 11.6.2021. Marraskuussa 2021 Yhtié ilmoitti
paattavansa litketoiminnan pilotoinnin Ruotsissa ja keskittdvinsa resurssinsa yksinomaan Suomen markkinoille.

Vuonna 2022 Toivo perusti vihredn rahoituksen viitekehyksen (Green Finance Framework) edistddkseen kestdvan
rahoituksen keinoin liiketoimintansa positiivisia ymparistovaikutuksia. Vihredn rahoituksen viitekehys antaa Toivolle
edellytykset kerétd vihredd rahoitusta eri muodoissa, mukaan lukien pankkilainat ja joukkovelkakirjat, ja viitekehyksen
alla mahdollisesti keréttavdt varat kdytetdsin Toivon vihredn rahoituksen viitekehyksen mukaisesti rahoittamaan tai
jélleenrahoittamaan, osittain tai kokonaan, vihredn rahoituksen viitekehyksen mukaisia hankkeita ja menoja, kuten uusien
energiatehokkaiden rakennusten rakentamista ja hankintaa,, jotka tarjoavat selkeitd ymparistohyotyja vihredn rahoituksen
viitekehyksesséd esitettyjen kelpoisuuskriteereiden mukaisesti. Toukokuussa 2022 Toivo sai Advanced-luokituksen
Moody's ESG Solutionilta vihrein rahoituksen viitekehyksesti. Vuoden 2022 lopussa Toivon hankekehityssalkku koostui
1707 asunnosta ja rakenteilla oli 371 asuntoa.

Maaliskuussa 2023 Lauri Rekola liittyi Yhtidon johtoryhméén. Saman vuoden syyskuussa Toivo kéynnisti pilotoinnin
yhteiskuntakiinteistdissé, tavoitteena kehittdd yhteiskuntakiinteistohankkeita etenkin varhaiskasvatuksen, koulujen ja
palveluasumisen tarpeisiin. Joulukuussa 2023 Toivo toteutti onnistuneesti suunnatun osakeannin, jonka myo6td Yhtio
kerdsi 3 miljoonaa euroa. Samassa yhteydessd Korpi Listatut Oy:std tuli Yhtion toiseksi suurin osakkeenomistaja (ks.
lisdtietoja kohdasta ”Omistusrakenne). Vuoden 2023 lopussa Toivon hankekehityssalkku sisélsi 3 200 asuntoa, ja
rakenteilla oli 923 asuntoa.

Vuoden 2024 helmikuussa Toivo tarkensi strategiaansa lisddmailld sithen “myy” -vaiheen. Toivo jatkoi liikeideansa
kehittdmistd kohti puhtaasti hankekehitykseen keskittyvdd liiketoimintamallia. Yhtid tavoittelee jatkossa padosan
vuosittaisesta tuotantovolyymistidén myymistd paddomien kdyton ja kierron tehostamiseksi. Kesdkuussa 2024 Toivo siirtyi
yhteiskuntakiinteistoissd  pilotointivaiheesta  tuotantoon.  Joulukuussa 2024  Yhtid laajensi  kestdvddn
energialiiketoimintaan ja teki sijoituksen energiatehokkaisiin ratkaisuihin ja datakeskusten hukkaldimmon
hyodyntdmiseen keskittyvédn E-Heat Oy:hyn. Vuoden 2024 lopussa Toivon hankekehityssalkkuun kuului 3 200 asuntoa,
joista 91 % sijaitsi padkaupunkiseudulla.

Keskeiset vahvuudet

Toivon johto nikee Yhtion keskeisiksi vahvuuksiksi seuraavat tekijat:

Kehiti-rakenna-hallinnoi-omista-myy -liiketoimintamalli

Toivon liiketoiminta on jaettu kiinteistokehitykseen seké kiinteistdjen hallinnointiin, omistamiseen ja myymiseen. Niihin
kuuluvat olennaisena osana hankekehitys, suunnittelu ja rakennuttaminen seké kiinteistdjen véliaikainen omistaminen.
Yhtié vuokraa valikoituja omistamiaan sijoituskiinteistdja pidemméksi aikaa, mikéli niiden pidempiaikainen
omistaminen ja vuokraaminen palvelee Yhtion tavoitteita ja strategiaa paremmin kuin myyminen. Vuokraamiensa
kiinteistdjen osalta Yhtio tarjoaa asiakkailleen lisdpalveluja kuten yhteiskédyttdautoja.

Kiinteistokehitysliiketoiminnassa Toivon tavoitteena on matala omakustannehinta, ja Yhtion johdon ndkemyksen mukaan

tdhdn tavoitteeseen péadstddn Toivon poikkeavalla liiketoimintamallilla helpommin kuin perinteiselld
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kiinteistoliiketoimintamallilla, jossa kohteet ostetaan valmiina osallistumatta kehityshankkeeseen itse. Liséksi omalla
kiinteistokehitystoiminnalla Toivo pystyy vaikuttamaan omistamiinsa kohteisiin ja ndin sekd vastaamaan
markkinatrendeihin ettd hankkimaan itselleen optimaaliset kohteet pitkdaikaista omistamista varten.

Kiinteistdjen omistamisessa Toivon tavoitteena on korkea kéyttdaste ja optimoidut hoitokulut. Toivon johdon mukaan
tehokkaan kiinteistoportfolion kehittdmisestd ja hankkeiden myymisestd vapautuva pddoma pystytddn palauttamaan
tehokkaasti kiinteistokehitykseen. Liséksi kiinteistdjen vuokraamisesta saatava padoma sekd mahdolliset tulevaisuuden
arvonnousut pystytddn niin ikdan hyodyntdméin tukemaan tehokasta kiinteistokehitystoimintaa.

Arvoa luova kiinteistokehitysprosessi

Toivo kehittdd ja rakennuttaa kiinteistojd kokonaisvaltaisesti siten, ettd jokainen kehityshankkeen osapuoli sekd
osapuolten tavoitteet huomioidaan ldpi hankkeen. Kehitettdvét kiinteistokohteet valikoidaan tarkasti, ja hankkeen
suunnitteluvaiheessa panostetaan sekd Toivolle ettd sen omistamien kiinteistdjen tuleville vuokralaisille optimaalisten
ratkaisujen suunnitteluun. Liséksi rakennusvaiheessa Toivo hyddyntdd rdétdloityja sopimusmalleja varmistaakseen
nopean ja tehokkaan rakentamisen.

Tehokas ja nykyaikainen kiinteistoportfolio

Toivo on tehnyt strategisen valinnan keskittyd houkutteleville mikrosijainneille kasvukeskuksissa, ja Esitteen
paivamadrand 98 % sen kiinteistoisté sijaitsee padkaupunkiseudulla sekd Tampereen ja Turun seuduilla. Yhtion johdon
nidkemyksen mukaan Toivon kiinteistoportfolio on tehokas (vuokrattavien nelididen méaré suhteessa kokonaisnelidihin
ja tuloa tuottamattomiin neli6ihin on pyritty maksimoimaan) ja nykyaikainen ja se koostuu houkuttelevista ja moderneista
asunnoista ja yhteiskuntakiinteistoistd, joiden keskiméardinen ikd Esitteen pdivimairdnd on alle kolme vuotta. Lisdksi
Toivon kohteissa ekologisuus ja ympdristd ovat tirkeitd elementtejé, ja valtaosa Toivon kohteista on tehokkuudeltaan A-
energialuokkaa. Toivon jokaiselle kohteelle laaditaan jo suunnitteluvaiheessa bréndi, joka huomioidaan koko
kiinteistokehitysvaiheen ajan. Toivo tarjoaa useassa kohteessaan kayttdjilleen kyseisen kohteen brindin mukaan
raataloityja lisdpalveluja.

Painopiste kasvukeskusten kiinteistomarkkinoissa

Suomen kiinteistomarkkinoiden trendit viittaavat vahvasti siihen, ettd viestd keskittyy enenevdssd méérin
padkaupunkiseudulle ja muihin kasvukeskuksiin, ja on arvioitu, ettd vuoteen 2045 mennessa padkaupunkiseudulla véeston
miird kasvaa 320 000 ihmiselld.”® Toivon kannalta merkittivi tekijd on lisiksi se, ettd suurin osa, 70 %, viestdstd kuuluu
kahteen matalimpaan tuloluokkaan.?

Yhtion johdon ndkemyksen mukaan Toivon liiketoimintamalli mahdollistaa nédihin markkinatrendeihin vastaamisen
kokonaisvaltaisesti, ja siten Toivon strategisina painopisteind ovat uudet, pienet ja tehokkaat seké kohtuuhintaiset asunnot
padkaupunkiseudulla sekd Tampereen ja Turun seuduilla. Esitteen pdivimaardnd 98 % Yhtion kohteista sijaitsee néilld
alueilla.

Arvot
Asiakaskokemus

Yhtion koko arvoketju perustuu ajatukselle, ettd asiakaskokemuksen téytyy olla keskiméérdistd parempi, inhimillisempi
ja asiakaskeskeisempi, silld etenkin padkaupunkiseudulla Toivon omistamissa asunnoissa asuvat asiakkaat sijoittavat
merkittdvan osan kuukausittaisista tuloistaan asumiseen. Yhtié pyrkii luomaan asiakkailleen lisdarvoa tarjoamalla
kohtuuhintaisia houkuttelevia asuntoja hyvilla sijainneilla.

Vastuullinen taloudenhoito

Yhtio pyrkii hyddyntdméédn tarkkoja ja selkeitd taloudellisia raportteja mahdollistaakseen nopean ja tehokkaan
paatoksentekoprosessin litketoiminnassaan. Yhtio hallitsee sen liiketoimintaan liittyvid erilaisia riskejd muun muassa
laatimalla sopimusteknisesti ja -oikeudellisesti pitkille jalostettuja sopimuksia ja Yhtio kayttdd tarvittaessa sopimustensa
laatimisessa neuvonantajien apua. Liséksi Yhtio pyrkii hallitsemaan riskejd tekemalld tarkkaan harkittuja valintoja niin
Yhtion, asiakkaan kuin ympéristonkin kannalta.

28 Lhde: Tilastokeskus (Viestoennuste 2024: Viestd ién ja sukupuolen mukaan alueittain, 2024—2045), saatavilla
https://pxdata.stat.fi/Px Web/pxweb/fi/StatFin/StatFin__vaenn/statfin vaenn pxt_ l4wx.px/ (vierailtu 12.5.2025).
29 Lidhde: Tilastokeskus (Ansiotulot ja -verot tuloluokittain 2023).
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Yrittijyys

Jokaisella Yhtion tyontekijalld on tydosopimukseen perustuva henkilokohtainen vastuu Yhtion prosesseissa, ja jokainen
Yhtion tyontekija tietdd arvokkaan paikkansa Yhtion arvoketjussa. Yhtid pyrkii toimimaan epamuodollisesti ja ilman
paitoksentekoa hidastavaa hierarkiaa, mutta kuitenkin niin, ettd jokainen Yhtion osakkeenomistaja, tyontekijé ja muu
sidosryhmad voisi luottaa Yhtién toimintaan. Yhtié on sen johdon ndkemyksen mukaan innovatiivinen seké avoin uusille
mahdollisuuksille.

Luottamus

Yhtion henkilosto luottaa toisiinsa ja monimuotoisuutta arvostetaan koko tyOyhteisssd. Yhtié uskaltaa haastaa
henkildstéadn, mutta arvostaa kuitenkin jokaista tyontekijdénsa henkilond. Hyddyntdmalld ennusteajattelua, joka perustuu
Yhtion johdon kokemukseen yli 12 000 asunnon kehittdimisen kustannuksista, aikatauluista ja laadusta, ja pyytdmalla
jatkuvaa palautetta Yhtio etsii parhaan mahdollisen ratkaisun jokaista hanketta, padtosté ja sidosryhméa ajatellen.

Vastuullisuus ja arvoketju

Yhtio valittdd ympéristostd ja ihmisistd sekd tekee vastuullisia valintoja litketoiminnassaan, joita ovat muun muassa
investoinnit energiatehokkuuteen, kuten maaldmpddn ja aurinkopaneeleihin. Yhtid tekee ldahtokohtaisesti jokaisen
investointipdédtoksensd arvioimalla sen vaikutukset ympéristoon. Yhtiolld on selked, fokusoitu ja optimoitu arvoketju,
jonka toteutumista seurataan sdinnollisesti.

Noyryys

Yhtidssa ei rakenneta henkilobridndejé ja vallankéyton suhteen pyritdén varovaisuuteen. Yhtio kdy avoimia ja rehellisid
keskusteluja sekd henkildstonsa ettd muiden sidosryhmiensd kanssa ja arvostaa erilaisia mielipiteitd. Yhtion henkilosto
tyoskentelee yhtend tiimind, jossa jokaista arvostetaan sekd kohdellaan ja kuunnellaan tasapuolisesti.

Kauneus

Yhti6 rakentaa elinympéristod ja haluaa kehittdd kauniita rakennuksia pitimalld samanaikaisesti huolta ympéristdsta.
Yhtion tavoitteena on jéttdd kaunis perinto tuleville sukupolville.

Strategia
Toivon strategia historiallisesti

Toivon on operoinut vuosina 2019-2023 kehitd-rakenna-omista liiketoimintamallia keskittyen vain asuntoihin. Tdmén
strategian pohjana on ollut kehittdd toimialan megatrendeihin vastaavia Toivo-konseptin mukaisia kiinteistdjd, joiden
tavoitteena on vahva kehitysmarginaali sekd vakaa ja houkutteleva tuotto, ja jotka mahdollistavat ndin kiinteistdjen
pitkdaikaisen omistajuuden sekéd korkeamman lisdarvon tuottamisen Yhtion asiakkaille.

Toivo on vuonna 2024 lisdnnyt strategiaansa myyntivaiheen, jossa on kyse omien pddomien kidyton tehostamisesta ja
uudelleenkohdistamisesta tuottavimpiin vaiheisiin. Yhtion johdon nidkemyksen mukaan tarkennettu strategia auttoi
Toivon suojautumaan aiempaa paremmin korkomuutosten vaikutuksilta, koska ulkoisten velkojen suhde toiminnan
volyymiin ndhden laskee.

Toivon strategia vuoden 2025 toukokuusta alkaen

Toivon strategia keskittyy enenevissd maddrin asuntojen ja yhteiskuntakiinteistjen kehittdmiseen. Toivon
litketoimintamalli perustuu kehittdmiseen, rakentamiseen, hallinnointiin, omistamiseen ja myymiseen. Yhtidn strategia
perustuu pédsddntoisesti Yhtion itsensd kehittdmien ja suunnittelemien rakennusten rakentamiseen, hallinnointiin,
omistamiseen ja myymiseen. Ndin toimimalla Toivo pystyy Yhtion johdon nikemyksen mukaan vaikuttamaan alusta asti
parhaalla mahdollisella tavalla rakennusten tehokkuuteen, optimaaliseen laatuun, tuottavuuteen ja myytavyyteen.

Toivo on strategiassaan asettanut tavoitteeksi kasvattaa litketoimintavolyymiaan keskimédrin 20 % vuosittain. Volyymi
kattaa sekd suoraan muille rakennettavat ja liikevaihdossa nékyvit projektit ettd omaan taseeseen tehtévit investoinnit,
joista osan Yhtid pyrkii myyméaan my6hemmin. Yhtio tavoittelee ylla mainitun liiketoimintavolyymin jakautumista n. 0—
50 prosenttisesti omaan taseeseen vapaarahoitteiseen vuokrakayttoon ja n. 50—-100 prosenttisesti suoraan loppukayttdjélle
myytdviin kohteisiin.
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Yhtié myy aktiivisesti kehittimifén, rakenteilla olevia ja omistamiaan kiinteistdjd yksittdisistd asunnoista isoihin
portfolioihin.

Yhtié on méadritellyt strategiset kriteerit asuntohankkeilleen siten, etté se keskittyy ainoastaan padkaupunkiseudun, Turun
ja Tampereen alueille. Néilld alueilla Yhti6 kehittdd ja rakentaa tavanomaisia kerros- ja rivitaloja, jotka sopivat Toivon
konseptiin ja liiketoimintamalliin. Kerrostalot ovat A-energialuokassa. Yhteiskuntakiinteistdihin kohdistuvien
hankkeiden osalta Yhti keskittyy ainoastaan kohteisiin, joissa on véhintdén 10 vuoden vuokrasopimus. Yhtio tavoittelee
kohteilleen toimialan parhaita vuokralaisia. Seké asunto- ettd yhteiskuntakiinteistojen osalta Yhtio keskittyy hankkeisiin,
jotka se hallitsee rakennusteknisesti ja jotka istuvat selkeasti Toivon konseptiin ja litketoimintamalliin.

Taloudelliset tavoitteet
Tdmd kohta “Taloudelliset tavoitteet” sisdltdd tulevaisuutta koskevia lausumia eivditkd ne ole takeita Toivon tulevasta
taloudellisesta kehityksestd. Toivon toteutunut tulos ja taloudellinen asema saattavat poiketa olennaisesti tulevaisuutta
koskevissa lausumissa esitetystd tai niistd pddteltivistd tuloksesta ja taloudellisesta asemasta johtuen monista tekijéistd,
Joita on kuvattu muun muassa kohdissa “Erditd seikkoja—Tulevaisuutta koskevat lausumat” ja “Riskitekijit”. Toivo
kehottaa suhtautumaan tulevaisuutta koskeviin lausumiin varauksella. Jiljempdnd tdssd kohdassa esitetyt lausumat on
tehty ja laadittu sellaisella perusteella, joka on (a) vertailukelpoinen Toivon historiallisten taloudellisten tietojen kanssa
ja (b) yhdenmukainen Toivon tilinpddtoksen laadintaperiaatteiden kanssa.
Toivon hallitus on vahvistanut seuraavat keskipitkédn aikavilin tavoitteet:

e Vuosittainen volyymi (liikevaihto ja sijoitukset yhteensd) kasvaa keskiméérin 20 %

e Vuosittainen liikevoitto kasvaa keskiméérin 20 %

e Toivon omavaraisuusaste on yli 40 %

e Toivon osingonmaksussa huomioidaan Yhtion sijoitustarpeet ja taloudellinen asema. Yhti6 tavoittelee kasvavaa
osinkoa. Yhtion tavoitteena on jakaa osinkoa 30—50 % tilikauden tuloksesta.

Alla olevassa taulukossa on esitetty Yhtion liikevaihto ja sijoitukset yhteensa, liikkevoitto ja omavaraisuusaste ilmoitetuilla
jaksoilla. Yhtio ei ole toistaiseksi toiminta-aikanaan maksanut osinkoa.

(TEUR) 1-3/2025 1-3/2024 1-12/2024 1-12/2023 1-12/2022

(Tilintarkastamaton, ellei toisin mainittu)
Liikevaihto ja sijoitukset yhteensé

....................................................... 19 653 11 585 47 887 63 204 101 571
Liikevoitto (-tappio) ........ccceevennen. 1978 1181 4 543D -305Y 15 6409
Omavaraisuusaste, %0 ..........c......... 46,0 36,5 48,9 36,5 38,4

1) Tilintarkastettu.

Liséksi Toivon strateginen fokus on rakentaa miljardin euron arvoinen Hankesalkku padkaupunkiseudulle, Turkuun ja
Tampereelle.

Hankesalkun arvo 31.3.2025 oli noin 394 miljoonaa euroa, 31.12.2024 noin 640 miljoonaa euroa, 31.12.2023 noin 680
miljoonaa euroa ja 31.12.2022 noin 710 miljoonaa euroa. Hankesalkussa oleviin kohteisiin liittyy epédvarmuuksia (ks.
lisdtietoja kohdasta “Erditd seikkoja — Muu informaatio” seka ”Riskitekijit — Toivon liiketoimintaan liittyvid riskejd -
Hankesalkussa olevien kohteiden toteutumiseen liittyy epdvarmuuksia ja niihin liittyvd arvonmddritys on subjektiivista ja
epdtarkkaa”).

Toivon kiinteistoportfolio
Toivon kiinteistoportfolioon kuuluu asuinkiinteistdjen lisdksi myds tontteja ja toimitiloja. Catellan
kiinteistdarviointiraportin mukaan rakennettuja kiinteistdjd Toivon kiinteistoportfoliossa oli 31.3.2025 16 kappaletta,

joista 14 oli valmiita ja 2 rakenteilla sekd tontteja 29. Kaikki Toivon vuokra-asunnot sijaitsevat Suomessa, keskittyen
paasaantoisesti kasvukeskuksiin, kuten padkaupunkiseudulle, Turkuun ja Tampereelle. 31.3.2025 suurin osa Toivon
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kiinteistokohteista sijaitsee esimerkiksi kaupunkien ja tonttirahastojen omistamilla vuokratonteilla ja loput Toivon
omistamilla tonteilla.

31.3.2025 Toivo omisti yhteensé 14 kiinteistod ja 577 vuokra-asuntoa. Vastaava luku 31.12.2024 oli 13 kiinteistdé ja 563
asuntoa, 31.12.2023 22 kiinteistdd ja 923 asuntoa ja 31.12.2022 17 kiinteistdd ja 591 asuntoa. Toivon 31.3.2025
omistamien asuinkiinteistdjen yhteenlaskettu vuokrattavissa oleva neliomédré oli 19 436,5 m2. Tontit ja liiketilat mukaan
lukien Toivon kiinteistdjen yhteenlaskettu vuokrattavissa oleva nelidméiri oli 31.3.2025 33 679 m?. Toivon asuntojen,
liikketilojen, tonttien ja rakenteilla olevien kiinteistéjen yhteenlaskettu kdypa arvo oli 31.3.2025 108,6 miljoonaa euroa, ja
asunnoista, liiketiloista sekd tonteista saatu vuokratuotto 1.1.-31.3.2025 1,2 miljoonaa euroa ja vuokrausaste 91,4
prosenttia.

Toivon oma kiinteistoportfolio sisdltdsd vapaarahoitteisia kiinteistojd, mutta lisdksi Toivon osakkuusyhtididen
kiinteistoportfolioon kuuluu myés ARAVA- ja/tai korkotukilainsddddnnon rajoitusten piirissé olevia kiinteistdja (katso
lisdtietoja kohdasta Yhtion liiketoiminta — Liiketoiminnan kuvaus — Kiinteistojen omistaminen — ARAVA- ja/tai
korkotukisddnnellyt asunnot”). Vapaarahoitteisia kiinteistdjd Toivolla oli 31.3.2025 14 ja 577 asuntoa, miké vastaa 100
prosenttia kaikista Toivon omista kiinteistdisté.

Seuraavassa taulukossa on esitetty Toivon kiinteistoportfolion  markkina-arvot 31.3.2025  Catellan
kiinteistdarvioraporttiin  perustuen (ks. lisdtietoja kohdasta ”Erditd seikkoja - Catella Property Oy:n
kiinteistoarviointiraportti”):

(TEUR) Markkina-arvo
Valmiit kohteet yhteensa............ccccooeeiiiinenncn. 86,3
Rakenteilla olevat keskeneriiset kohteet yhteensa 11,6
Tontit yhteensa........cccceevvverieeiierieeeecieeeeeen 4,3
Suunnittelussa olevat keskenerdiset kohteet ja 6,3
PAAKONTLON ...ttt

Yhteensi 108,6

31.3.2025 100 prosenttia Yhtion asuntoportfoliosta sijaitsee kasvukeskuksissa, kuten padkaupunkiseudulla, Turussa ja
Tampereella, ja tistd valtaosa sijaitsee padkaupunkiseudulla.

Yhtiollda oli 31.3.2025 rakenteilla 12 kohdetta (sisdltden myds suoraan asiakkaille tehtdvidt perustajaurakointi- ja
urakointikohteet), sisdltden 355 asuntoa ja kaksi yhteiskuntakiinteistod. Yhtiolld oli 31.3.2025 yhteensd 1 600 asuntoa ja
kolme yhteiskuntakiinteistod Hankesalkussa ja Hankesalkun arvo oli 394 miljoonaa euroa. Hankesalkussa oleviin
kohteisiin liittyy epdvarmuuksia (ks. lisédtietoja kohdasta ” Erditd seikkoja — Muu informaatio” sekd " Riskitekijéit — Toivon
litketoimintaan liittyvid riskejd - Hankesalkussa olevien kohteiden toteutumiseen liittyy epdvarmuuksia ja niihin liittyvd
arvonmddritys on subjektiivista ja epdtarkkaa”.

Lisatietoja Toivon kiinteistoportfoliosta ja sen arvostamisesta on esitetty Esitteeseen viittaamalla siséllytetyssd Catellan
laatimassa kiinteistoarviointiraportissa.

Liiketoiminnan kuvaus

Toivon johdon ndkemyksen mukaan Yhtion liiketoimintamalli on toimialasta poikkeava Suomen markkinassa, silld
Toivon liiketoiminta yhdistié koko kiinteistoliiketoiminnan arvoketjun aina kiinteistokehityksestd rakennuttamiseen ja
valmiin kiinteiston hallinnointiin, omistamiseen ja myyntiin. Yhtion johdon arvion mukaan Yhtion liiketoimintamallia
vastaavan toimintamallin kehittiminen on haastavaa muun muassa siksi, ettd toimintamallissa koko arvoketjun
hallitseminen edellyttdi laajaa osaamista ja verkostoa aina kehitykseen sopivien tonttien etsinnéstd valmiiden kiinteist6jen
omistamiseen ja myyntiin.

Yhtion toimintaa ohjaavat viisi liiketoimintafokusta: 1) tavoite rakentaa miljardin euron arvoinen Hankesalkku
padkaupunkiseudulle ja Tampereelle, 2) asunto- ja yhteiskuntakiinteistopainotteisuus, 3) 15 % hankekannattavuustavoite,
4) koko arvoketjun hallinta seka 5) vahva suhdannekestivyys.

Toivo Groupin liiketoimintamalli perustuu koko kiinteistdarvoketjun hallintaan, jossa yhdistyvdt kehityskate,

rakennuskate ja hallinnointikate. Yhdessd ndma muodostavat Toivon koko katteen. Malli tarjoaa Toivolle mahdollisuuden
optimoida tuottoa eri vaiheissa hankkeen elinkaarta ja luoda arvoa tehokkaasti suhdannevaihteluista huolimatta.
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Toivon litketoimintamalli

Liiketoimintafokus: ® Tilanne 31.3.2025 >
« Miljardin euron hankesalkku Mw
« Asunnot ja yhteiskuntakiinteistot -

« 15 % hankekannattavuus M |
« Koko arvoketju ’o‘.aﬂ"” o

+ Suh 3 < <, , R - s
Suhdannekestavyys M"‘ “&i’ AC Hallinnointi

%& ( a » Omistuksessa 577 asuntoa
- «P\\ - » Hallinnoinnissa 356
“ 5 \ asuntoa
\‘\‘ Rakentaminen
Ny » 355 asuntoa ja
~ 2 yhteiskuntakiinteistoa

Hallinnointikate

Kehittadminen l—‘ Rakennuskate

e n. 1600 asuntoa ja

. 3 yhteiskuntakiinteistoa Kehityskate
! = o Hankesalkku 384 M€
, -
TO/VO Euroopan ja Suomen suurimmat kiinteistévarainhoitajat / Kodin ostajat

Yhtion johdon ndkemyksen mukaan Toivon liikeidea, jossa se kehittdd, rakentaa, hallinnoi, omistaa ja myy kiinteistonsa,
on osoittautunut kyvykkadksi reagoimaan kiinteistoliiketoimikentdn muutoksiin, kun Yhtiotd johtavat ja operoivat
osaavat ihmiset. Toivon liiketoimintamalli sekd sithen kuuluvat Kehittiminen-, Rakentaminen-, Hallinnointi ja
Omistaminen- ja Myynti-vaiheet on kuvattu tarkemmin alla:

Kehittiminen
Yieisti

Toivo harjoittaa osana Kehittdiminen-vaihetta litketoiminnassaan kiinteistokehitystoimintaa, jossa se osallistuu
kokonaisvaltaisesti ja aktiivisesti kiinteistokehitykseen koko hankkeen elinkaaren ajan aina hankekehityksestd
suunnitteluun ja rakentamisvaiheeseen saakka. Toivo toteuttaa kiinteistokehityshankkeensa uudisrakentamisena
rakennuttamalla kehittdmidéin kiinteistokohteita omistamilleen tonteille tai vuokraamilleen tonteille. Kiinteistokehitys on
aikaa vievd prosessi, ja Toivon nykyisen portfolion ja valmisteilla olevien hankkeiden kehittiminen ovat vaatineet
Yhtidltd sen toimintahistorian aikana merkittdvén ajallisen ja rahallisen panoksen.

Kehittdminen-vaiheessa Toivo hankkii maavarantonsa ja kehittdd jatkuvasti kiinteistotuotettaan vastatakseen
kiinteistomarkkinoiden vaatimuksiin mahdollisimman tuottavalla ja tehokkaalla tavalla. Maavarannon hankinnassa Yhtio
hankkii sekd kaavoitettuja ettd kaavoittamattomia maa-alueita kiinteistdjen rakentamista varten. Lisdksi Toivo pyrkii
varmistamaan, ettd silld on riittdva maavarantopositio kattamaan vahintdén seuraavan kahden vuoden rakentamistarpeet.

Olennainen osa Toivon Kehittdminen-vaihetta on varmistaa, ettd Yhtion kiinteistoportfolio sdilyy houkuttelevana ja
vastaa markkinoiden kysyntddn. Ndin toimimalla Toivo pyrkii turvaamaan kiinteistoportfolionsa arvon sdilymisen seké
mahdollisen vuokratuoton kasvun siltd osin, kun Yhti6 katsoo tarkoituksenmukaiseksi séilyttdd kiinteiston omistuksen
pitkédlla aikavalilla.

Kiinteistokehitys on monitahoinen prosessi, johon Toivon lisdksi osallistuu useita keskeisid osapuolia ja sidosryhmid,
kuten viranomaisia, rahoittajia, alihankkijoita, ostajia, kiinteistdsijoittajia ja vuokralaisia. Yhtion liiketoiminnan
menestyksen kannalta on olennaista, ettd Toivo kykenee toimimaan tehokkaasti ja luotettavasti ndiden tahojen kanssa.
Toivon Kehittdminen-vaihe on jaettu hankekehitykseen ja suunnitteluun, joita kuvataan yksityiskohtaisemmin alla.

Kehittdminen-vaiheessa (Hankesalkussa) Toivolla oli 31.3.2025 noin 1 600 asuntoa ja kolme yhteiskuntakiinteistoa.
Hankesalkun arvo 31.3.2025 oli 394 miljoonaa euroa. Hankesalkussa oleviin kohteisiin liittyy epdvarmuuksia (ks.
lisdtietoja kohdasta “Erditd seikkoja — Muu informaatio” seka “Riskitekijit — Toivon liiketoimintaan liittyvid riskejd -
Hankesalkussa olevien kohteiden toteutumiseen liittyy epdvarmuuksia ja niihin liittyvd arvonmddritys on subjektiivista ja
epdtarkkaa”).

Kiinteistokehitysprosessi osana Kehittdminen-vaihetta
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Hankekehitys

Toivon hankekehitykseen kuuluu Toivon konseptiin sopivien tonttien kartoitus, indikatiivisten tarjousten jéttdminen,
sopivien ja potentiaalisten tonttien yksityiskohtainen analysointi seké lopullisen, sitovan hanketta koskevan sopimuksen
allekirjoittaminen. Alla oleva kuva havainnollistaa hankekehityksen vaiheet kuvainnollisin luvuin, jotka kuvaavat eri
vaiheissa kasiteltdvien kohteiden méarallistd supistumista:

Tonttien
kartoittaminen

Indikatiiviset
tarjoukset

Analyysi

Sopimus

Toivon kiinteistokehitysprosessi alkaa hankekehitysvaiheella, jossa Yhtion omat hankekehittdjdt etsivdat sopivia
kaavoitettavia tai jo lainvoimaisella kaavalla varustettuja tontteja Toivon painopistealueilta: paddkaupunkiseudulta seka
Turun ja Tampereen seuduilta. Toivon johdon nidkemyksen mukaan tonttien hankinta ja Kkartoitus ovat
kiinteistokehityksen kriittisid osa-alueita. Samalla tonttien saatavuus ndhddin Yhtion johdon toimesta Toivolle sopivien
hankkeiden toteuttamisen suurimpana haasteena.

Tonttien hankintavaiheessa Toivo ei vield tee lopullista valintaa, vaan analysoi alustavasti useita tontteja ja tunnistaa
niiden kriittisid ominaisuuksia. Tavoitteena on, ettd siirryttdessd neuvottelu- ja tarjousvaiheeseen Yhtiolld on kaytossédn
useita vaihtoehtoisia tontteja, jotta se ei ole riippuvainen yksittiisesté kohteesta tai esimerkiksi sen kaavoitusprosessista.
Hankekehitysprosessin alkuvaiheessa Toivo tavoittelee keskiméddrin noin kahtakymmentd vaihtoehtoista tonttia yhta
toteutettavaa hanketta kohden.

Toivon hankekehittdjét toimivat aktiivisesti tonttien etsinnéssd varmistaakseen, ettd kuhunkin hankkeeseen 10ydetddn
mahdollisimman hyvin soveltuva tontti. Hankekehittédjien aktiivisuuden tukena Toivolla on kéytdssddn laaja valikoima
toimivaksi todettuja tyokaluja, kuten erilaisia kartta- ja sopimusrekisteritydkaluja sekd suora yhteydenpito
sektoriasiantuntijoihin ja keskeisiin sidosryhmiin.

Sopivien tonttien kartoittamisen jdlkeen Toivon hankekehitysprosessi etenee tarjous- ja neuvotteluvaiheisiin, joiden
kautta pyritdén padsemaéin lopulliseen, sitovaan sopimukseen. Samoin kuin tonttivaiheessa, myds téssé vaiheessa Toivon
tavoitteena on pitdd useita vaihtoehtoja avoinna, jotta Yhtid ei ole riippuvainen yksittdisen vaihtoehdon toteutumisesta.

Tarjous- ja neuvotteluvaiheessa Toivo tekee tyypillisesti alustavan, ehdollisen tarjouksen, johon siséllytetddan Yhtion
nikokulmasta kriittisimmit ehdot. Namé ehdot perustuvat alustavaan analyysiin ja edustavat sellaisia kriteereitd ja
ominaisuuksia, joista Yhtio ei ole valmis joustamaan. Tavoitteena on vihentdd hankkeen elinkaaren aikana mahdollisesti
realisoituvia riskejé, joita on kuvattu tarkemmin kohdassa Riskitekijit — Toivon liiketoimintaan liittyvid riskejd’.
Neuvottelujen rinnalla Yhti6 kdy myds alustavia keskusteluja viranomaisten kanssa hankkeen keskeisistd ominaisuuksista
ja tuo esiin aikomuksensa edistdd hanketta edelleen.

Alustavien ehdollisten tarjousten jalkeen Toivo suorittaa yksityiskohtaisen analyysin tonttikohteista, joihin se harkitsee

sitovan tarjouksen tekemistd. Arvioinnissa kdytetddn useita kriteereja tontin houkuttelevuuden, kehityskustannusten ja
kiinteiston arvon méadrittdmiseksi. Tatd varten Toivo hyddyntéa tarkkoja laskentamalleja kehityskustannusten arviointiin.
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Analyysivaiheen aikana Yhtio kdy aktiivista vuoropuhelua sopimusosapuolten kanssa, tavoitteenaan varmistaa hankkeen
kehityspotentiaali ja edellytykset etenemiselle.

Toivon tavoitteena on, ettd hankekehitysvaiheen pédtteeksi noin kahdestakymmenestd potentiaalisesta ja tunnistetusta
mahdollisuudesta yksi etenee suunnitteluvaiheeseen ja siirtyy samalla sopimusvaiheeseen.

Suunnittelu

Suunnitteluvaiheessa Toivo pyrkii yksityiskohtaisella suunnittelulla 16ytdiméén ratkaisuja, jotka palvelevat sekd Yhtion
tavoitteita ettd kohteen tulevien kayttdjien tarpeita. Suunnittelun tavoitteena on madrittdd hankkeelle keskeiset reunachdot,
kuten asuntojen keskipinta-ala ja lukuméérd, kehityskustannukset, aikataulu, pysékointijarjestelyt, kohteen
houkuttelevuus ja brandi seké arkkitehtuuriset tavoitteet. Toivon johdon ndkemyksen mukaan kehitysmarginaali voidaan
optimoida, kun tavoitteet asetetaan jo suunnitteluvaiheessa. Hankkeen hienosddtd ja kehitysmarginaalitavoite
muodostavat perustan koko suunnitteluprosessille. Yhtio pyrkii tyypillisesti maérittdmaén kullekin hankkeelle kymmenen
tarkeintd tavoitetta, jotka ohjaavat suunnittelun etenemista.

Suunnitteluvaiheessa hankkeelle valitaan arkkitehti, jonka kanssa kohdetta kehitetdén yhteistydssd. Toivo kayttdd
hankkeissaan padsaéntoisesti samoja, huolellisesti valikoituja arkkitehtitoimistoja ja pitdd néihin toimistoihin ylld hyvid
ja toimivia yhteistyosuhteita. Luotettaviksi todettujen arkkitehtien hyodyntdminen tukee Toivoa suunnittelun laadun
varmistamisessa, tavoitteiden saavuttamisessa sekd uuden hankkeen yhteensopivuudessa Yhtion olemassa olevan
kiinteistoportfolion kanssa.

Suunnitteluvaiheessa Toivo pyrkii madrittdméén niin hankkeen suuret linjat kuin my6s keskeiset yksityiskohdat, kuten
ikkunaratkaisut, keittion estetiikan, sisustussuunnittelun ja valaistuksen. Liséksi suunnittelussa huomioidaan yhteistilojen
ja pihan konsepti, pohjaratkaisujen kdytdnnollisyys sekd mahdolliset lisdpalvelut rakennuksessa. Yhtion johdon arvion
mukaan noin 80  prosenttia  rakennushankkeen  kokonaiskustannuksista =~ madrdytyy  hanke-  ja
rakennussuunnitteluvaiheessa.

Rakentaminen

Rakentaminen-vaiheessa Toivo rakentaa tai rakennuttaa kaikki asuntonsa ja yhteiskuntakiinteistonsd itse. Valtaosa
kohteista toteutetaan Yhtion omalla projektinjohtourakoinnilla. Rakentaminen-vaiheessa Toivo varmistaa, ettd kohteet
noudattavat Yhtion hallitsemaa konseptia. Kerrostalot rakennetaan A-energialuokassa ja liitetdédn maaldmpdon.

Rakentaminen-vaiheeseen kuuluvat muun muassa suunnittelunohjaus, tiedonhallinta, hankintapditokset sekd
kaavoitukseen liittyvit toimenpiteet. Suunnittelunohjauksessa Toivo pyrkii yhteensovittamaan hankkeen eri osapuolten
tavoitteet — kuten tulevien kayttdjien oletukset hinnasta, laadusta ja koosta — Yhtién omiin taloudellisiin ja toiminnallisiin
tavoitteisiin. Tavoitteena on varmistaa, ettd eri osapuolten nikokulmat huomioidaan koko hankkeen ajan ja lopputulos
vastaa kaikkien keskeisid odotuksia. Tiedonhallinnalla on Rakentaminen-vaiheessa merkittdvd rooli. Yhtion johdon
nikemyksen mukaan tiedon lépindkyvyys ja ajantasaisuus varmistavat, ettd kaikki osapuolet ovat tietoisia hankkeen
vaiheista, tavoitteista ja tarpeista koko prosessin ajan. Hankintapaatoksiéd tehdessdan Toivo pyrkii tunnistamaan kunkin
kumppanin vahvuudet ja valitsee hankkeeseen ne osapuolet, jotka parhaiten tukevat hankkeen kokonaisvaltaista
onnistumista.

Rakentaminen-vaiheessa Toivo kayttdd kolmea eri urakointimallilla: omaa projektijohtourakointia, jaettua urakointia tai
KVR-urakointia (kokonaisvastuu-urakointi). Toteutusmuoto valitaan hankekohtaisesti ennen rakennusluvan
myo6ntdmistd. Omassa projektijohtourakoinnissa, jota Toivo hyddyntdd noin 50—70 prosentissa investointihankkeistaan,
kohde rakennutetaan useiden aliurakoitsijoiden voimin, tyypillisesti 10—15 eri toimijan kesken. Jactussa urakoinnissa,
jota kdytetddn noin 0-20 prosentissa hankkeista, rakennusprojekti jaectaan useammalle urakoitsijalle, yleensd noin 2—5
toimijalle. KVR-urakoinnissa, jota sovelletaan noin 15-25 prosentissa hankkeista, Toivo tilaa koko hankkeen yhdeltd
urakoitsijalta yhdelld sopimuksella.

Rakennusala on tydturvallisuuden nékdkulmasta tarkasteltuna haasteellinen ala, koska tyd on dynaamista ja litkkuvaa.
Lisdksi tyokohteiden wvaihtuvuus ja useiden urakoitsijoiden toiminta samalla tyomaalla aiheuttavat haasteita
tyoturvallisuuden takaamiselle. Rakennusalalla tapahtuu muuttuvien olosuhteiden vuoksi paljon tapaturmia.
Tyotapaturmariskin lisdksi rakennustydssd altistutaan mm. melulle, erilaisille polyille, 1ampétilan ja sddolosuhteiden
vaihtelulle. Toivon kohteissa olennaisia tyotapaturmia ei ole Yhtion johdon késityksen mukaan tapahtunut.

Yhtion johdon ndkemyksen mukaan Rakentaminen-vaiheen onnistumisen kannalta keskeisimpid tekijoitd ovat
suunnittelunohjaus, vakiintuneet kumppanuussuhteet, rakentamistavat, onnistuneet rekrytoinnit sekd positiivinen
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tiimityoskentely koko rakennuttamisprosessin ajan. Niiden tekijoiden toteutuessa Yhtion johto nékee, ettd Toivolla on
edellytykset toteuttaa laadukas kiinteistokohde suunnitellussa aikataulussa ja kustannustehokkaasti.

Rakentaminen-vaiheessa Toivolla oli 31.3.2025 12 kiinteistod (sisdltden myOs suoraan asiakkaille tehtévit
perustajaurakointi- ja urakointikohteet) siséltden 355 asuntoa ja kaksi yhteiskuntakiinteistdd. Rakentaminen-vaiheessa
olevien kiinteistdjen arvo 31.3.2025 oli noin 89 miljoonaa euroa.

Hallinnointi ja Omistaminen
Yleistd

Hankekehityksen lisdksi Toivon litketoimintaan kuuluu asuntojen ja kiinteistojen hallinnointi sekd omistaminen joko
lyhyell4 tai pitkalld aikavalilld. Hallinnointi ja Omistaminen -vaiheessa Toivo jéttid4 rakennetut kohteet omaan taseeseensa
ja operoi niitd omien asuntomestareidensa kautta. N&mé vastaavat kohteen vuokrauksesta ja hallinnoinnista
kokonaisvaltaisesti hankkeen valmistumisesta alkaen. Yhtion tavoitteena on saavuttaa omistamissaan asunnoissa
yhtiovastike noin 3,00 euroa per asuinnelidmetri, yli 98 prosentin vuokrausaste seké asiakastyytyviisyys, joka ylittdd 4,0
asteikolla 1-5. Kiinteistdjen omistamisen ja vuokraamisen ohella Toivo tarjoaa asiakkailleen myds lisépalveluita.

Toivon hallinnoimat ja omistamat kiinteistot koostuvat pddasiassa uusista ja uudehkoista asuinkerrostaloista sekd rivi-,
luhti- ja paritaloista. Vanhin Toivon omistamista asuinkiinteistdistd on valmistunut vuonna 2020 ja uusin vuonna 2025.
Liséksi 31.3.2025 Toivolla oli rakenteilla yhteensd 12 kiinteistod (siséltien myos suoraan asiakkaille tehtévit
perustajaurakointi- ja urakointikohteet) siséltden 355 asuntoa ja kaksi yhteiskuntakiinteistod. Yhtion strateginen
painopiste on uusissa, pienissé ja keskikokoisissa (huomioiden asuntojen mikrosijainti) ja kohtuuhintaisissa asunnoissa,
jotka sijaitsevat houkuttelevilla sijainneilla padkaupunkiseudulla sekd Turun ja Tampereen seuduilla. Toivon nykyisti
kiinteistoportfoliota on kuvattu tarkemmin kohdassa (”Yhtion liiketoiminta — Toivon kiinteistdportfolio™).

Toivon kiinteistéjen vuokrausta ja hallintaa sekd ndihin liittyvid lisdpalveluja on kuvattu tarkemmin alla olevissa
kappaleissa.

Hallinnointi ja Omistaminen -vaiheessa Toivolla oli 31.3.2025 omistuksessa 577 asuntoa ja kaksi liikekiinteistod ja
hallinnoitavana omistamiensa asuntojen lisdksi 356 asuntoa. Asunnot, joita Toivo hallinnoi omistamiensa asuntojen
liséksi, ovat Yhtion osakkuusyhtiéiden Eldméni Kodit Oy:n, Eldméni Kodit 40 Oy:n ja Eldiméni Kodit 10 Oy:n omistamia
asuntoja.

Vuokraus

Olennainen osa Toivon Hallinnointi ja Omistaminen -vaihetta on tarjota korkeatasoisia ja houkuttelevia kohteita sekd
erinomaista asiakaskokemusta vuokralaisille. Télld tavoin Toivo pyrkii varmistamaan tavoittelemansa vuokratuoton ja
kiinteistdjen mahdollisen arvonnousun. Yhti6 nékee vahvuutenaan sen, ettd omistetut kohteet ovat moderneja, uudehkoja
ja houkuttelevia, mutta silti vuokratasoltaan kohtuullisia. Lisdksi Toivon asunnot sijaitsevat tarkoin wvalituilla
mikrosijainneilla kasvukeskuksissa, minkéd ansiosta Yhtion portfolio vastaa Toivon johdon késityksen mukaan seki
kysyntddn ettd toimialan keskeisiin megatrendeihin. Toivo vuokraa omistamiaan asuntoja ensisijaisesti kuluttaja-
asiakkaille, mutta pienessd maérin myos yrityskayttoon.

Toivon johdon ndkemyksen mukaan keskikokoisille perheasunnoille on suurin kysyntd. Témén vuoksi Yhtié aikoo
jatkossa keskittyd myos 80—100 nelidmetrin kokoisten asuntojen tarjontaan padkaupunkiseudulla Kehé I:n ja Kehd III:n
valisilld alueilla sekd Turun ja Tampereen seuduilla. Lisdtietoja Yhtion kiinteistoportfoliosta on kohdassa ”Yhtion
litketoiminta — Toivon kiinteistoportfolio”.

Asuntojen vuokrausaste oli 31.3.2025 péittyneelld kolmen kuukauden jaksolla 91,4 prosenttia verrattuna 92,9 prosenttiin
31.3.2024 péaittyneelld kolmen kuukauden jaksolla (muutosta edelliseen jaksoon -1,5 prosenttiyksikkod), 31.12.2024
paittyneelld tilikaudella 92,3 prosenttia verrattuna 97,0 prosenttiin 31.12.2023 péittyneelld tilikaudella (muutosta
edelliseen tilikauteen -4,7 prosenttiyksikkod) ja 98,4 prosenttia 31.12.2022 piaittyneelld tilikaudella (muutosta edelliseen
tilikauteen -1,4 prosenttiyksikkod).

Toivo vuokraa asuntoja pddsdintoisesti kuluttaja-asiakkaille toistaiseksi voimassa olevilla vuokrasopimuksilla, joiden
irtisanomisajat méaardytyvit asuinhuoneiston vuokrauksesta annetun lain (481/1995, muutoksineen) mukaisesti.

Toivon johdon nikemyksen mukaan Yhtion omistamissa ja vuokraamissa kohteissa on kilpailukykyiset vuokratasot
suhteessa vastaaviin vuokra-asuntokohteisiin huomioiden asuntojen ik, sijainti ja varustelutaso. Lisdksi myds asuntojen
absoluuttinen vuokrataso on Toivon johdon ndkemyksen mukaan kilpailukyvyn kannalta keskeinen tekija. Padsaantoisesti
vuokrasopimusten ehtojen mukaisesti vuokraa voidaan tarkistaa ldhtokohtaisesti elinkustannusindeksin mukaan tai
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vaihtoehtoisesti korottamalla vuokraa vuosittain enintdén 3 prosenttia. Tarkastusajan kohta on padsdintdisesti vuosittain
tammikuun 1. paiva.

Hallinnointi

Yhtion kiinteistoja hallinnoi Toivon oma tiimi, eikéd ulkopuolista isdnndintiad kéytetd. Jokaisessa kohteessa toimii Toivon
oma asuntomestari, joka vastaa tyypillisesti 250—-300 asunnon hallinnoinnista. Toivo hallinnoi sekd omia kiinteistdjddn,
ettd mm. omistusyhteysyhtididensd omistamia kiinteistdja. Néin toimimalla Yhti6 pyrkii vélttdméén ulkoisesta hallinnasta
aiheutuvat hallinnolliset kustannukset. Toivo kilpailuttaa kiinteistoihin liittyvét siivous-, puutarhanhoito- ja
lumitydpalvelut sekéd pyrkii optimoimaan jétehuoltokustannuksia seuraamalla ja valvomalla jéteastioiden tiyttdastetta ja
kayttod. Toivo pyrkii aktiivisesti optimoimaan kiinteistdjen hallintaa hyddyntdmallé digitalisaatiota. Tdima mahdollistaa
keskitetyn ja skaalautuvan kiinteist6hallinnan seké etédyhteyksien kautta toteutettavan operoinnin, mika luo Yhtién johdon
ndkemyksen mukaan merkittdvid kustannustehokkuusetuja. Etératkaisut vdhentdvét fyysisten kédyntien tarvetta
kiinteistdissd, ja niitd hyddynnetdin muun muassa etdhallittavissa nimi- ja infotauluissa sekd etéluettavissa sdahko- ja
vesimittareissa.

Toivon kohteet ovat pddosin avaimettomia asuntoja, joissa kdytetdén dlylukkoja. Asukkaat voivat avata ovet esimerkiksi
dlypuhelimillaan, miké poistaa tarpeen lukkojen huolloille tai uudelleensarjoittamiselle. Yhtion johdon nikemyksen
mukaan digitaaliset lukitusratkaisut parantavat myos asumisturvallisuutta.

Toivo hyddyntda kohteissaan &dlykkditd energiaratkaisuja energiankulutuksen ja kustannusten optimoimiseksi.
Useimmissa kohteissa on vettd sadstavit hanat sekd maaldmpo, joka tukee kustannustehokasta ldmmitysta.

Lisdpalvelut

Kiinteistojen vuokrauksen ja hallinnan lisdksi Toivo tarjoaa asiakkailleen erilaisia lisdpalveluita, jotka muodostavat
olennaisen osan Yhtion Hallinnointi ja Omistaminen -litketoimintavaihetta. Lisdpalveluiden avulla Toivo pyrkii luomaan
asiakkailleen lisdarvoa sekd kasvattamaan liikevaihtoaan ja vuokratuottojaan.

Toivon tarjoamiin lisdpalveluihin kuuluvat muun muassa yhteiskéyttdautot, joita on tarjolla osassa Yhtion kohteista.
Palveluvalikoima vaihtelee kohdekohtaisesti ja perustuu kunkin kohteen brindiin ja konseptiin. Toivo valitsee
padsaantoisesti lisdpalvelut yksilollisesti jokaiseen kohteeseen sopiviksi, tukemaan sen bréndié ja asumiskokemusta.

Perinteisten kalustamattomien vuokra-asuntojen liséksi Toivo tarjoaa my6s kalustettuja ja kevyesti kalustettuja vuokra-
asuntoja. Namé kohteet noudattavat Toivon modernia ja skandinaavista tyylid, ja ne on varustettu vastaavalla
sisustuksella. Kalustetuissa asunnoissa asukkaan tarvitsee tuoda mukanaan ainoastaan henkilokohtaiset tavaransa, silld
koko muu kalustus sisdltyy vuokraan.

ARAVA- ja/tai korkotukisddnnellyt asunnot

Toivon osakkuusyhtioihin (Eldméni Kodit 10 Oy ja Eldméini Kodit 40 Oy) sovelletaan ARAVA- ja/tai
korkotukilainsdadantdd, mukaan lukien Aravalaki (1189/1993, muutoksineen), Aravarajoituslaki (1190/1993,
muutoksineen), Arava-asetus (1587/1993, muutoksineen), vuokra-asuntolainojen ja asumisoikeustalolainojen
korkotuesta annettu laki (604/2001, muutoksineen), valtioneuvoston asetus vuokra-asuntolainojen ja
asumisoikeustalolainojen ~ korkotuesta ~ (666/2001,  muutoksineen), = vuokra-asuntojen  rakentamislainojen
valtiontakauksesta annettu laki (856/2008, muutoksineen) sekd vuokratalojen rakentamislainojen lyhytaikaisesta
korkotuesta annettu laki (574/2016, muutoksineen).

Toivon osakkuusyhtiét omistavat ja tarjoavat ARAVA- ja korkotukisddnneltyjd asuntoja kasvukeskusten lisdksi my0s
kasvukeskusten ulkopuolisissa kunnissa ja kaupungeissa. Pddsddntdisesti ARAVA- ja/tai korkotukilainsddddnnon
rajoitusten piirissd olevat kohteet eivit eroa Toivon vapaarahoitteisista kohteista, vaan ne noudattavat samaa modernia ja
skandinaavista tyylid kuin ldhtSkohtaisesti koko muukin Toivon kiinteistoportfolio. Keskeisimpand erona
vapaarahoitteisiin kohteisiin on kohteiden sijainti, silld vapaarahoitteisista kohteista poiketen Toivon osakkuusyhtididen
ARAVA- ja/tai korkotukilainsddddanndn rajoitusten piirissd olevat kohteet sijaitsevat jossain mddrin myos Toivon
keskeisten maantieteellisten painopistealueiden ulkopuolella. ARAVA- ja/tai korkotukisd@nneltyihin asuntoihin liittyvid
riskejd on kuvattu kohdassa " Riskitekijit — Lainsddddntoon ja oikeudellisiin seikkoihin liittyvid riskejid — ARAVA- ja/tai
korkotukilainsddddnnén piiriin kuuluviin asuinkiinteistéihin sovelletaan laaja-alaista sddntelyd ja valvontaa, ja niille
voidaan asettaa uusia tai tiukempia rajoituksia”.
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Mpyynti

Yhtion tavoitteena on myydé padosa vuosittaisesta tuotantovolyymistddn. Yhtion johdon ndkemyksen mukaan myydyt
kiinteistot tukevat liiketoimintamallin kehittdmistd sekd hankekehityksen ja rakentamisen rahoitusta vapauttamalla
piddomia omistusvaiheessa olevista kiinteistdistd. Tdméd vastaa Yhtion vuonna 2024 tarkennettua strategiaa, jossa
kohteiden myynti on nostettu entisti keskeisempddn rooliin. Yhtid on myynyt valmiita omia vuokrakohteita
(sijoituskiinteist6jd) tilikaudella 2024 noin 64,5 miljoonan euron arvosta, tilikaudella 2023 noin 0,3 miljoonan euron
arvosta ja tilikaudella 2022 noin 16,9 miljoonan euron arvosta. Liséksi Yhtié on myynyt RS-kohteita kuluttajille.

Aiemmin Yhtid painotti kiinteistojen pitkdaikaista omistamista, mutta strategiatarkennuksen myo6td se on siirtynyt
kasvavassa médrin myymaén valmiita kohteitaan. Asuntojen ja kiinteistdjen myynti tukee Yhtion tavoitetta padomien
tehokkaasta kierrdttdmisestd kehittdmis- ja rakennuttamisvaiheisiin, joissa Toivo ndkee korkeamman oman pddoman
tuottopotentiaalin ja alhaisemman pddomasidonnaisuuden verrattuna pitkdaikaiseen omistamiseen. Valmiiden kohteiden
myynnin lisdksi Toivo myy kehittdmidéin asunto- ja yhteiskuntakiinteistdhankkeita suoraan asiakkaille eli
kiinteistosijoittajille tai kuluttajille. Suoraan myytédvien kohteiden kehittiminen ei eroa itselle rakennettavien kohteiden
tai valmiina myytdvien kohteiden kehittdmisestd. Sijoittaja-asiakkaiden palvelemisessa korostuvat korkea ymmérrys
kansainvilisten kiinteistdsijoittajien tarpeista ja toimintaperiaatteista, yhteydenpito, seki asiakasviestintd. Olennainen osa
asiakasty0té ja sopimusneuvotteluja on myds hyvét yhteydet tarpeellisiin neuvonantajiin, kuten asianajotoimistoihin tai
kiinteistdihin erikoistuneisiin corporate finance -neuvonantajiin.

Velat ja pidomanlihteet

Toivon oma pddoma koostuu osakepddomasta, oman pddoman ehtoisista pddomalainoista, sijoitetun vapaan oman
padoman rahastosta (SVOP) sekd kertyneistd voittovaroista. 31.3.2025 Yhtiolld oli 17,1 miljoonan euron arvosta oman
padoman echtoisia pddomalainoja, siséltden padomitetut korot (katso lisdtietoja kohdasta ” Léahipiiriliiketoimet’). Kertyneet
voittovarat ovat aiemmilta tilikausilta kertyneit varoja, joita ei ole siirretty oman padoman rahastoihin tai jaettu osinkona
omistajille.

Toivon velat koostuvat péddasiassa rahoituslaitoslainoista, vuokrasopimusveloista, ldhipiirilainoista sekd ostoveloista.
Toivon korolliset velat 31.3.2025 olivat yhteensd 63,9 miljoonaa euroa. Toivon muut kuin korolliset velat 31.3.2025
olivat yhteensd 24,5 miljoonaa euroa.

Investoinnit

Yhtion tarkastelujakson investoinnit kohdistuvat ldhes yksinomaan Yhtion kehittdmiin sijoituskiinteistdihin. Yhtid
rahoittaa sijoituskiinteistonséd hankinnat padsaintoisesti pankkilainoilla ja muun muassa muulla mahdollisesti keréttavalla
omalla paddomalla. Yhtion Hankesalkussa olevia kohteita ei ole pddsddntdisesti rahoitettu etukéteen vieraan pddoman
ehtoisella rahoituksella, silli niiden rakentaminen alkaa kohteesta riippuen noin 1-5 vuoden kuluttua kohdetta
koskettavan sopimuksen solmimisesta. Yhtion tdmén Esitteen padiviméardnd rakenteilla ja Hankesalkussa olevia
sijoituskiinteistdjd on kuvattu tarkemmin kohdassa ”Yhtion liiketoiminta — Toivon kiinteistoportfolio”.

Toivon bruttoinvestoinnit aineettomiin ja aineellisiin hyddykkeisiin 31.3.2025 pééttyneelld kolmen kuukauden jaksolla
olivat yhteensa 0,0 miljoonaa euroa verrattuna 0,1 miljoonaan euroon 31.3.2024 péittyneelld kolmen kuukauden jaksolla.

Toivon bruttoinvestoinnit aineettomiin ja aineellisiin hyddykkeisiin 31.12.2024 paattyneelld tilikaudella olivat yhteensd
noin 0,2 miljoonaa euroa, 31.12.2023 péittyneelld tilikaudella yhteensd noin 0,2 miljoonaa euroa ja 31.12.2022
paattyneelld tilikaudella yhteenséd noin 0,1 miljoonaa euroa.

Toivo ei ole tehnyt merkittdvid investointeja eika tillaisia investointeja koskevia paédtoksia 31.3.2025 ja timin Esitteen
paivdmadran vilisend aikana.

Asiakkaat, myynti ja markkinointi
Asiakkaat

Toivo tarjoaa kohteitaan ja palveluitaan sekd kuluttaja- ettd yritysasiakkaille. Yhtion johdon ndkemyksen mukaan sen
asiakaskunta on monipuolinen, eikd Toivo ole riippuvainen yhdestidkddn yksittdisestd asiakkaasta tai asiakasryhmaésta.
Toivon asiakaskunta koostuu yksityisistd kuluttajista, jotka vuokraavat tai ostavat asuntoja asumiskéyttoon sekd
ammattimaisesti toimivista kiinteistosijoittajista, joille Yhtid myy kokonaisia taloja. Lisdksi Yhtiolld on yksittéisid
yritysasiakkaita, jotka vuokraavat asuntoja yrityksensé tai henkilostonsd kayttoon seké liiketiloja toimitilatarpeisiinsa.
Vihiéisessd madrin asiakkaina on myds yrityksié ja yksityishenkildité, jotka vuokraavat Toivon omistamia maa-alueita.
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Yhteiskuntakiinteistoissd Toivon asiakaskunta koostuu paédsaantoisesti yksityisistd hoivapalveluiden tarjoajista, joiden
loppuasiakkaita ovat kunnat ja hyvinvointialueet.

Yhtion vuokrasopimukset kuluttaja-asiakkaiden kanssa ovat padsdédntdisesti toistaiseksi voimassa olevia, ja niiden
irtisanomisajat madrdytyviat asuinhuoneiston vuokrauksesta annetun lain mukaisesti. Toivon tekemit
maanvuokrasopimukset solmitaan padsddntoisesti 50 vuoden maiérdajaksi. Sopimukset pédttyvit vuokra-ajan
umpeuduttua ilman erillistd irtisanomista, ellei vuokra-ajan jatkamisesta ole osapuolten kesken toisin sovittu.

Mpyynti ja markkinointi

Toivo vastaa myynti- ja markkinointitoiminnoistaan padsdantdisesti oman henkil6stonsa voimin, hyddyntden useiden eri
kanavien yhdistelmdd. Hankekehitys- ja rakentamisvaiheessa Yhti6 kommunikoi aktiivisesti eri sidosryhmien kanssa,
tyypillisesti sdhkdpostitse ja puhelimitse. Vuokra-asuntojen markkinoinnissa Toivo kéyttdad yleisimpid valtakunnallisia
asuntoportaaleja, joita Yhtion johto pitdd tirkeimpind markkinointikanavina. Lisdksi Toivo hyddyntdad aktiivisesti
sosiaalisen median eri kanavia julkaisemalla siséltod sddannollisesti.

Konsernirakenne

Konserni muodostuu tdmén Esitteen pdivaméaérand emoyhtié Toivo Group Oyj:sté ja 16 tdysin omistetusta tytéryhtiosta
ja yhdestd enemmistdomistetusta tytdryhtiostd. Tamédn lisdksi Konserniin kuuluu 43 asunto-osakeyhtiotd tai
kiinteistdosakeyhtiota (jaljempand mainittujen osakkuusyhtididen omistamat yhtidt mukaan lukien). Liséksi Toivolla on
kuusi osakkuusyhtidta, joista Toivo omistaa suoraan tai vélillisesti noin 1549 prosenttia. Kaiken kaikkiaan Konserniin
kuuluu siten yhteensa 65 yhtiotd edelld mainitut osakkuusyhtidt ja niiden omistamat yhtiét mukaan lukien. Toivo Group
Oyj on Konsernin emoyhtid, joka harjoittaa litketoimintaa padasiassa tytaryhtididensé kautta. Alla olevassa kaaviossa on
esitetty Konsernin nykyinen oikeudellinen rakenne yksinkertaistettuna:

Toive
Liiketilat

Konsernin merkittiviit tytir- ja osakkuusyhtiot
Alla olevassa taulukossa on esitetty Toivon merkittdvét tytér- ja osakkuusyhtidt, joiden kautta harjoitetaan liiketoimintaa.

Alla mainituista alakonsernien emoyhtiditd ovat seuraavat: Toivo Maat Suomi Oy, Toivo Kodit Oy, Toivo Liiketilat Oy,
Toivo Projektinhallinta Oy, Toivo Rakennuttaminen Oy, Toivo Yhteiskuntakiinteistot Oy ja Toivo Turku Oy.
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Tytiryhtion nimi Kotipaikka Omistusosuus (%)

Toivo Asuntokehitys Oy Helsinki 100
Toivo Hankekehitys Oy Helsinki 100
Toivo Kiinteistokehitys Oy Helsinki 100
Toivo Kiinteistdkehitys Espoo Oy Helsinki 100
Toivo Kiinteistokehitys Helsinki Oy Helsinki 100
Toivo Kiinteistokehitys Vantaa Oy Helsinki 100
Toivo Majoitus Oy Helsinki 100
Toivo Kodit Oy Helsinki 100
Toivo Liiketilat Oy Helsinki 100
Toivo Living Oy Helsinki 100
Toivo Maat Suomi Oy Helsinki 100
Toivo Maat Suomi 2 Oy Helsinki 100
Toivo Projektinhallinta Oy Helsinki 100
Toivo Rakennuttaminen Oy Helsinki 100
Toivo Homes Oy Helsinki 100
Toivo Yhteiskuntakiinteistdt Oy Helsinki 100
Toivo Turku Oy Helsinki 93
Eldméni Kodit Oy Helsinki 20
Eldmini Kodit 10 Oy Helsinki 25
Eldméni Kodit 40 Oy Helsinki 25
E-Heat Oy Tampere 23,42

Myllymaéki Invest Oy, jonka Yhtion hallituksen puheenjohtaja Asko Myllyméki omistaa puolisonsa kanssa osuuksin 50
% /50 %, omistaa 45 % Eldméni Kodit Oy:n osakekannasta, 25 % Eldméni Kodit 10 Oy:n osakekannasta ja 25 % Eldméni
Kodit 40 Oy:n osakekannasta.

Reinzen Oy, jonka Yhtion hallituksen jaisen Tomi Koivukoski omistaa puolisonsa kanssa osuuksin 70 % / 30 %, omistaa
35 % Eldméni Kodit Oy:n osakekannasta, 25 % Eldméni Kodit 10 Oy:n osakekannasta ja 25 % Eldméni Kodit 40 Oy:n

osakekannasta.

Ensi markka Oy, jonka Markus Myllyméki omistaa puolisonsa kanssa osuuksin 50 % / 50 %, omistaa 25 % Elamaéni
Kodit 10 Oy:n osakekannasta ja 25 % Elaméni Kodit 40 Oy:n osakekannasta.

Konsernilla oli Ruotsissa tytdryhtio, Toivo Sweden AB, joka on purettu tilikauden 2023 aikana.

Organisaatio ja henkilosto

Toivon palveluksessa on tdmén Esitteen pdivaméédrdnd 49 henkil6d toimitusjohtaja mukaan lukien. Henkilokunnan
lukuméérd 31.3.2025 pééttyneelld kolmen kuukauden jaksolla oli keskimddrin 41, 31.3.2024 péaittyneelld kolmen
kuukauden jaksolla oli keskiméddrin 39, 31.12.2024 paittyneella tilikaudella oli keskimaarin 40, 31.12.2023 paattyneelld
tilikaudella 39 ja 31.12.2022 pédttyneella tilikaudella 13.

Toivon organisaatiomallissa hallituksen jidlkeen ylimpénd on toimitusjohtajan johtama johtoryhmi, johon kuuluu
toimitusjohtajan lisdksi kolme jésentd.
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Lauri Rekola

Samuli Niemeld Urho Myllymaki

(Talousjohtaja) (Varatoimitusjohtaja) (Rahoitus- ja riskienhallintajohtaja)

Tutkimus ja kehittiiminen

Tamaén Esitteen paivimadrand Yhtiolla ei ole merkittavaa tutkimus- ja kehitystoimintaa.
Immateriaalioikeudet ja IT

Immateriaalioikeudet

Tamaén Esitteen paiviméirini Toivo on rekisterdinyt sen toiminimen Toivo Group sekd aputoiminimen Loisto Group.
Lisdksi Toivo omistaa tavaramerkin Asuntomestari sekd verkkotunnukset toivo.fi, toivo.se, toivogroup.fi,
toivogroup.com, toivogroup.se, toivohem.se, toivohomes.fi, toivokodit.fi, toivoliving.fi, toivoprojekt.se, toivostudios.fi
ja elamanikodit.fi. Rekisterdityjen toiminimien, em. tavaramerkin ja verkkotunnusten lisdksi Toivo ei omista muita
immateriaalioikeuksia, kuten patentteja. Toivon liiketoiminta ei ole riippuvainen immateriaalioikeuksista.

IT

Yhtion tirkeimmét kéytossd olevat tietojarjestelmdt liittyvdt Toivon tavanomaiseen liiketoimintaan kuten
sopimushallintaan,  kiinteistokehityshankkeiden suunnitteluun, vuokralaskutukseen, kiinteistdjen hallintaan,
henkilstohallintaan ja palkanlaskentaan. Toivon johdon ndkemyksen mukaan Yhtid tietojdrjestelmdt on hankittu
hyvamaineisilta toimijoilta, ja Toivo ei ole riippuvainen yhdestakaan yksittdisesta tictojarjestelmén toimittajasta.

Vastuullisuus ja ympéristo

Vastuullisuus on yksi Toivon tarkeimmisti arvoista sekd erottamaton osa Toivon liiketoimintaa, ja Toivo nékee tarkedna
vastuunkannon ympariston lisdksi my0s ihmisistd. Yksi Toivon toiminnan p#dperiaatteista on kayttdd energiaa ja
luonnonvaroja mahdollisimman tehokkaasti tinkiméttd kuitenkaan kiinteistdjen ja asumisen laadusta. Tdmin vuoksi
Toivo pyrkii litketoiminnassaan tekemddn valinnat huomioimalla valintojen vaikutukset ympéristoon ja kaikkiin
hankkeissa mukana oleviin osapuoliin. Ympéristd- ja vastuullisuusnédkdkulmat huomioidaan Toivon liiketoiminnassa
koko hankkeen elinkaaren ajan. Toivon liiketoiminnan kannalta sen merkittdvin ympéristovaikutus on kiinteistdjen
rakennuttaminen ja niiden energiatehokkuus niiden elinkaaren aikana. Yhti6 on laatinut kehitysohjelman, jonka avulla
Yhti6 pyrkii saamaan kaikki sen uudet kerrostalokiinteistdt A-energialuokkaan.

Toivo pystyy liiketoiminnassaan vaikuttamaan vastuullisuuskysymyksiin, sillé se pystyy toiminnassaan kontrolloimaan
kotimaisten asuintalojen laajaa elinkaarta. Toivon vastuullisuusperiaatteet kiteytyvit hiilineutraaliin rakennuttamiseen,
fossiilivapaa asumiseen, uusiutuvan energian hyddyntdmiseen, terveelliseen, turvalliseen ja iloiseen asuminen
mahdollistamiseen, pienten ja keskikokoisten asuntojen puurakennuttamiseen, kiertotalouteen, epitasa-arvoisuuden
vahentdmiseen, kierrdttdimiseen ja jatteiden vahentimiseen sekd parhaan mahdollisen palvelun tarjoamiseen.

Liiketoiminnan lisdksi vastuullisuus ndkyy vahvasti myds Toivon tyOyhteisdssd ja henkildston hyvinvoinnin
huomioimisessa. Toivon johto ndkee, etti osaava ja sitoutunut henkildstd on Yhtién toiminnan avaintekijoitd ja
henkildston tyytyvdisyyttd mitataan neljd kertaa vuodessa tehtdvin kyselyin. Vastuullisuuden liséksi Toivon tirkeimpiin
arvoihin kuuluu yrittdjyys, ja Toivo pyrkiikin panostamaan yrittdjahenkiseen kulttuuriin, jossa jokainen henkildston jasen
kokee olevansa tirked ja olennainen osa Toivon liiketoimintaa. Toivolle tirkedd on matala hierarkia nopean paédtoksenteon
mahdollistamiseksi sekd henkildston jatkuvan kehityksen tukeminen Yhtion sisélld. Toivo pyrkii eriarvoisuuden
véhentdmiseen ja toimimaan mahdollisimman tasapuolisena tydnantajana kohdellen henkildstodin ja muita sidosryhmié
yhdenvertaisesti ja kunnioittavasti. Yhtion toimintaan kuuluu henkiloston ammattitaidon kunnioittaminen ja kehittiminen
sekd puuttuminen mahdolliseen syrjintddn, héirintdén tai kiusaamiseen vélittomésti. Toivo jérjestdd kehityskeskustelut
henkil6ston kanssa vuosittain.
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Vakuutukset

Toivon vakuutuksiin kuuluu vapaaehtoisia ja lakisdateisid vakuutuksia, jotka tiyttavat kansalliset vakuutusvaatimukset
sekéd sopimusperusteiset vakuutusvaatimukset. Toivon johdon mukaan Toivo ja sen tytiryhtiot yllépitdvat toimialalla
tavanomaista vakuutusturvaa, jolla suojaudutaan Yhtion ja sen tytéryhtididen litketoiminnassa mahdollisesti kohdattavilta
korvausvaatimuksilta ja wvastuilla. Toivolla on myds voimassa olevat vastuu-, oikeusturva-, keskeytys- ja
omaisuusvakuutukset sekd lakisditeiset henkilostovakuutukset. Vakuutukset sisédltdvit tavanomaisia rajoituksia, joten ne
eivat valttamattd kata kaikkia aiheutuneita vahinkoja. Toivon omistamat kiinteistét on vakuutettu tdydestd arvosta
kiinteiston tdysarvovakuutuksella ja ne sisdltdvét vuokratuottojen keskeytysturvan.

Merkittavit sopimukset
E-Heat Oy:n osakekannan hankintaa koskeva esisopimus

Toivo on 14.2.2025 allekirjoittanut esisopimuksen (“Esisopimus”), joka koskee Toivon osakkuusyhtié E-Heat Oy:n koko
osakekannan hankintaa (”Transaktio”), ja jossa sovittiin ehdoista, joilla Toivo tulee tekeméén tarjouksen E-Heat Oy:n
osakkeenomistajille Transaktion toteuttamiseksi. Esisopimuksen muina osapuolina ovat E-Heat Oy:n perustajaosakkaat,
jotka omistavat E-Heat Oy:std yhteensd noin 33 prosenttia (“Perustajaosakkaat”). Talld hetkelld Toivo ja
Perustajaosakkaat omistavat yhdessé noin 56 prosenttia E-Heat Oy:n osakekannasta. Esisopimuksessa Perustajaosakkaat
ovat sitoutuneet hyviaksyméén tarjouksen, jonka Toivo tulee tekemdén E-Heat Oy:n osakkeenomistajille. E-Heat Oy:n
osakkeenomistajat ovat sopineet osakkeiden luovuttamiseen liittyvistd jarjestelyistd, joiden perusteella Toivo ja
Perustajaosakkaat odottavat Transaktion toteutuvan suunnitellusti. Toivon tarkoituksena on hankkia E-Heat Oy:n koko
osakekanta laajentaakseen liiketoimintaansa myds datakeskus- ja kestivin energialiiketoiminnan alueelle. Transaktion
toteutuessa datakeskus- ja energialiiketoiminnasta saattaa Yhtion johdon ndkemyksen mukaan tulla Toivolle uusi vahva
tukijalka, joka voi luoda merkittdvaa omistaja-arvoa Toivon osakkeenomistajille. Yrityskaupalla voi olla toteutuessaan
merkittdva vaikutus keskipitkélld ja pitkdlld aikavalilld Toivon liikevaihtoon ja liikevoittoon. E-Heat Oy:ssd on Yhtion
johdon ndkemyksen mukaan merkittdva kasvupotentiaali ja onnistuessaan yhtion liiketoiminta on Yhtion johdon
nidkemyksen mukaan ldahtokohtaisesti paremmin kannattavaa kuin kiinteistoliiketoiminta. E-Heat Oy:n osakekannan
arvostus Transaktiossa on noin 12 miljoonaa euroa. Kauppahinta on tarkoitus maksaa paéosin Toivon uusilla osakkeilla,
jotka Toivo laskee liikkeelle Transaktion toteutuessa.

Transaktiota koskevat neuvottelut ovat jatkuneet Esisopimuksen allekirjoittamisen jdlkeen, mutta johtuen muun muassa
Suomen sédhkoveroluokan mahdollisesta muutoksesta, Transaktiota koskevia lopullisia pdétoksié ei ole vield tehty.

Toivo on sopinut 22.5.2025 E-Heat Oy:n perustajaosakkaiden kanssa, ettd Transaktiota koskevia neuvotteluita jatketaan
ja ettd Transaktioon liittyvét lopulliset paatokset tullaan tekemiin sitten, kun Suomen sidhkdveroluokkaa koskevasta
muutoksesta on saatu riittdva selvyys, arviolta viimeistddn vuoden 2025 loppuun mennessi. Transaktio voi koskea E-
Heat Oy:n osakekantaa joko kokonaan tai osittain. Osana Transaktiota koskevia jatkoneuvotteluita Toivo on sitoutunut
antamaan E-Heat Oy:n hyvéksi yhteensd noin 0,675 miljoonan euron méérdisen omavelkaisen takauksen osana E-Heat
Oy:n 6 miljoonan euron investointiohjelmaa vuonna 2025, ja jonka tarkoituksena on tukea E-Heat Oy:n kasvurahoituksen
jarjestamistd sen liiketoiminnan kasvun tukemiseksi.

Transaktioon liittyy muutoinkin yrityskaupoille tyypillisid echtoja ja epdvarmuustekijoitd, ja lopullisen
transaktiosopimuksen allekirjoittaminen on ehdollinen muun muassa Toivon suorittaman due diligence -tarkastuksen
loppuun saattamiselle. Esisopimus ei velvoita Toivoa toteuttamaan Transaktiota tai muuta vastaavaa jarjestelya.

Oikeudenkiynnit

Konsernin kahteen tytaryhtioon on tehty verotarkastus tilikausien 2022 ja 2023 aikana. Verotarkastuksen perusteella on
mahdollista, ettd verotarkastuksen kohteena olevat tytéryhtidt joutuvat tilittdmédn palautettuja arvonlisédveroja yhteensé
arviolta noin 0,6 miljoonaa euroa. Mahdollisella palautuksella ei arvioida olevan tulosvaikutusta. Asian késittely on
kesken télla hetkelld hallinto-oikeudessa. Yhtio arvioi prosessin kisittelyajaksi 1-2 vuotta.

Yhtion tytdryhtiotd vastaan on maaliskuussa 2025 nostettu takaisinsaantikanne koskien tytdryhtion vuonna 2024
konkurssiin menneen asiakkaan 2023 ja 2024 tytaryhtidlle maksamia urakkasuorituksia. Kanteen enimmaisvaatimus on
n. 1,2 miljoonaa euroa. Yhtion tytiryhtion nikemyksen mukaan kanne on perusteeton.

Espoon Ympdristo- ja rakennuslautakunta on katsonut, ettd vastaanottokeskuksen yllapitdminen Konserniin kuuluvan As
Oy Espoon Kartanonlehdon kiinteistolld ei ole alueen asemakaavan mukaista. Ndin ollen lautakunta on 18.1.2025
paittinyt velvoittaa Luona Oy:n vastaanottokeskuksen toiminnanharjoittajana ja kiinteiston huoneenvuokralaisena seka
As Oy Espoon Kartanonlehdon kiinteiston omistajana lopettamaan kiinteistolla 49—72—75-8 osoitteessa Ylamyllyntie 7
B & C olevien asuinkerrostalojen kayttdmisen vastaanottokeskuksena 30.4.2025 mennessd. Ymparisto- ja

58



rakennuslautakunta asetti edelld antamansa péévelvoitteen tehosteeksi uhkasakon. Mikéli padvelvoite laiminlyoddan,
uhkasakko méaardtdan maksettavaksi. As Oy Espoon Kartanonlehdolle asetettavan juoksevan uhkasakon kiinted peruserd
on 50 000 euroa ja lisderd jokaisen alkavan yhden kuukauden ajanjaksolta, jolloin kyseistd velvoitetta ei ole noudatettu,
on 20 000 euroa. Sanottu pddtds ei ole lainvoimainen, silld Luona Oy ja As Oy Espoon Kartanonlehto ovat valittaneet
asiasta Helsingin hallinto-oikeuteen.

Lisdksi Toivo ja sen konserniyhtiot ovat aika ajoin osapuolena erilaisissa tavanomaisesta liiketoiminnasta johtuvissa
véitteissd ja vaatimuksissa. Esimerkkeja tdllaisista ovat esimerkiksi naapurien valitukset rakennusluvista ja toimittajien,
asiakkaiden tai kilpailijoiden vaatimukset sekd viranomaismenettelyt.

Y1la esitettyd lukuun ottamatta Toivo tai sen tytdryhtiot eivét ole olleet tdmén Esitteen pdivimadrad edeltdvallda 12
kuukauden jaksolla osapuolena missddn sellaisissa viranomais-, oikeudellisissa, vélimies- tai hallinnollisissa
menettelyissd (eikd Toivo ole tietoinen tédllaisten menettelyjen vireilldolosta tai uhasta), joilla voi olla tai olisi voinut
lahimenneisyydesséd olla joko yksin tai yhdessd merkittdvd vaikutus Toivon tai Toivon ja sen tytdryhtididen
kannattavuuteen tai taloudelliseen asemaan.

Sadntely-ympiristo

Toivon liiketoimintaan vaikuttaa merkittdvasti kiinteistd- ja vuokrausliiketoimintaa koskeva lainsédddéntd, joista
keskeisimmét ovat huoneenvuokrausta koskeva lainsddddntd sekd ARAVA- ja korkotukilainsdddinto.
Huoneenvuokralainsédédiantd koskee kaikkia Toivon omistamia vuokra-asuntoja, kun taas ARAVA- ja
korkotukilainsdddantd koskee vain osaa Toivon osakkuusyhtididen omistamista asunnoista. Lisdksi Toivon on
litkketoiminnassaan otettava huomioon muun muassa kiinteistéjen luovutusta ja kirjausta sekd maankayttod ja rakentamista
koskeva lainsdadantd.

Huoneenvuokralaki

Laki asuinhuoneiston vuokrauksesta (481/1995, muutoksineen) ("Huoneenvuokralaki”) sisdltdd sddnnoksid muun
muassa vuokrahuoneiston kéytostd, kunnosta ja kunnossapidosta sekd vuokrasuhteen kestosta ja paattdmisestd sekd
vuokran madrdytymisestd. Huoneenvuokralain sddnnokset ovat osin pakottavia, jolloin Yhtié vuokranantajana ei voi
poiketa niistd vuokralaisen vahingoksi.

Huoneenvuokralaki saéntelee esimerkiksi vuokran méérésté ja sen korottamisesta siten, ettd vuokran madrd maaraytyy
lahtokohtaisesti sen mukaan, mitd vuokralainen ja vuokranantaja ovat sopineet, jollei Huoneenvuokralaista tai muusta
laista muuta johdu. Huoneenvuokralain mukaan vuokranantajalla on myds yksipuolisesti oikeus korottaa vuokraa tai
muuta kiyttokorvausta, mikili titd koskeva ehto ja korotuksen peruste on siséllytetty vuokrasopimukseen. Korottamisen
miird, peruste seki ajankohta tulee olla selkedsti kirjattu vuokrasopimukseen. Mahdollisesta korotuksesta on myds ensin
kirjallisesti ilmoitettava vuokralaiselle.

Huoneenvuokralain mukaan vuokrasopimus on joko médrdaikainen tai toistaiseksi voimassa oleva sopimus.
Vuokrasopimus on voimassa toistaiseksi, jollei muuta ole sovittu tai muualla laissa ole muuta méiératty. Jos
vuokrasopimuksesta sovitaan useammin kuin kahdesti perdkkéin saman vuokralaisen kanssa enintdin kolmen kuukauden
médrdajaksi, vuokrasopimus on midriaikaa koskevasta ehdosta huolimatta toistaiseksi voimassa oleva. Vuokrasopimus
voidaan paattaa irtisanomalla tai purkamalla se laissa sdddetylld perusteella tai se voi péattya lakkaamalla. Jos toistaiseksi
voimassa oleva vuokrasopimus irtisanotaan, se paittyy irtisanomisajan kuluttua, ellei muuta ole sovittu. Vuokranantajan
irtisanoessa vuokrasopimuksen lakisédteinen irtisanomisaika on alle vuoden kesténeissd vuokrasuhteissa kolme kuukautta
ja yhtdjaksoisesti vdhintddn vuoden kestdneissd vuokrasuhteissa kuusi kuukautta. Vuokralaisen irtisanoessa
vuokrasopimuksen irtisanomisaika on Huoneenvuokralain mukaan vuokrasuhteen kestosta riippumatta yksi kuukausi.
Huoneenvuokralain mukaan tuomioistuin voi oikeuttaa vuokralaisen tai vuokranantajan irtisanomaan méirdaikaisen
vuokrasopimuksen erityiselld laissa mainitulla perusteella.

Muun muassa tietyissd laiminlyontitilanteissa vuokranantajalla on oikeus purkaa vuokrasopimus purkamisilmoituksella
paattymédan vélittdmasti ilman irtisanomisaikaa. Naitd tilanteita ovat Huoneenvuokralain mukaan vuokralaisen
laiminlyOnti suorittaa vuokran sdddetysséd tai sovitussa ajassa, vuokraoikeus siirretddn taikka huoneisto tai sen osa
muutoin luovutetaan toisen kéaytettdviksi vastoin Huoneenvuokralain sddnndksid, huoneistoa kéytetdin muuhun
tarkoitukseen tai muulla tavalla kuin vuokrasopimusta tehtéessd on edellytetty, vuokralainen vietté tai sallii vietettivin
huoneistossa héiritsevdd elamédd, vuokralainen hoitaa huoneistoa huonosti tai vuokralainen huoneistossa rikkoo, mitd
terveyden tai jarjestyksen sdilyttdimiseksi on sdddetty tai madrétty. Purkamisperusteet koskevat soveltuvin osin myos
vuokrasuhteen johdosta vuokralaisen kidytossd olevia kiinteiston tai rakennuksen yhteisid tiloja ja laitteita. Jos
purkamisperusteen aiheuttaneella menettelylld on vdhdinen merkitys, ei oikeutta vuokrasopimuksen purkamiseen ole.
Vuokrasopimuksen purkuperusteeseen on vedottava kohtuullisessa ajassa siitd, kun se on tullut vuokranantajan tietoon.
Vuokranantaja ei mydskddn saa purkaa vuokrasopimusta, ellei timé ole antanut vuokralaiselle kirjallista varoitusta.
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Vuokralaisella sen sijaan on oikeus purkaa vuokrasopimus pédédttymdan heti, jos vuokralaisen, hinen kotivikeensd
kuuluvan tai vuokralaisen palveluksessa olevan terveydelle aiheutuu ilmeistd vaaraa huoneiston kéyttdmisestd
sopimuksessa edellytettyyn tarkoitukseen.

Vuokrasopimus lakkaa Huoneenvuokralain mukaan, jos huoneisto tuhoutuu tai viranomainen kieltdd sen kdyttdmisen
vuokrasopimuksessa edellytettyyn tarkoitukseen.

Huoneenvuokralaissa sdddetdan myos vuokravakuudesta. Sen mukaan osapuolet voivat sopia kohtuullisen vakuuden
asettamisesta sen vahingon varalle, ettd sopijapuoli ei tdytd velvoitteitaan. Huoneenvuokralain mukaan vakuus voi olla
maardltddn enintddn kolmen kuukauden vuokraa vastaava. Jos vakuutta ei sovitussa ajassa aseteta, on sopijapuolella,
jonka hyviksi vakuus on sovittu asetettavaksi, oikeus purkaa sopimus.

ARAVA- ja korkotukilainsddddinto

ARAVA- ja korkotukilainsdddéantoon kuuluu muun muassa Aravalaki (1189/1993, muutoksineen), Aravarajoituslaki
(1190/1993, muutoksineen) (”Aravarajoituslaki”), Arava-asetus (1587/1993, muutoksineen), valtioneuvoston asetus
asukkaiden valinnasta arava- ja korkotukivuokra-asuntoihin (166/2008, muutoksineen), vuokra-asuntolainojen ja
asumisoikeustalolainojen korkotuesta annettu laki (604/2001, muutoksineen) (“Korkotukilaki”), valtioneuvoston asetus
vuokra-asuntolainojen ja asumisoikeuslainojen ja asumisoikeustalolainojen korkotuesta (666/2001, muutoksineen),
vuokra-asuntojen rakentamislainojen valtiontakauksesta annettu laki (856/2008, muutoksineen) sekd vuokratalojen
rakentamislainojen lyhytaikaisesta korkotuesta annettu laki (574/2016, muutoksineen).

Aravarajoituslaki

Aravarajoituslakia sovelletaan aravavuokra-asuntojen ja aravavuokratalojen kéaytt6on ja luovuttamiseen seké
aravavuokra-asuntojen omaksi lunastamiseen. Aravavuokra-asuntoja ja aravavuokrataloja koskevat rajoitukset ovat
voimassa asuntolainan ennenaikaisesta takaisinmaksusta riippumatta sen ajan, joksi laina on myonnetty. Tamaén jalkeen
Aravarajoituslaissa tarkoitetut rajoitukset ovat voimassa vield kymmenen vuoden ajan tiettyji poikkeuksia lukuun
ottamatta. Rajoitukset ovat kuitenkin laina-ajasta riippumatta voimassa 45 vuotta lainan myontdmisestd lukien, jos laina
on mydnnetty vuokratalon rakentamiseen tai hankkimiseen tai vuokra-asunnon hallintaan oikeuttavien osakkeiden
hankkimiseen vuoden 1966 asuntotuotantolain mukaan 1 pdivdnd tammikuuta 1980 tai sen jélkeen, vuokratalon
laajentamiseen tai peruskorjaamiseen vuoden 1966 asuntotuotantolain mukaan 1 pdivénd tammikuuta 1991 tai sen jalkeen
tai aravalain mukaan. Jos aravalain mukainen laina on mydnnetty 1 pédiviné syyskuuta 2004 tai sen jilkeen, rajoitukset
ovat kuitenkin voimassa 40 vuotta lainan myontdmisesta.

Aravarajoituslain mukaiset rajoitukset kohdistuvat vuokralaisten valintaan, vuokran méériain ja aravavuokra-asunnon tai
aravavuokratalon luovuttamiseen. Aravarajoituslain mukaisen asukasvalinnan tavoitteena on, etti aravavuokra-asunnot
osoitetaan vuokra-asuntoa eniten tarvitseville ruokakunnille ja samalla pyritdin vuokratalon monipuoliseen
asukasrakenteeseen ja sosiaalisesti tasapainoiseen asuinalueeseen. Aravarajoituslain mukaan vuokralaisilta saa perid
asuinhuoneistosta vuokraa enintdin méairan, joka tarvitaan muiden tuottojen ohella aravavuokra-asuntojen seké niihin
liittyvien tilojen rahoituksen ja hyvén kiinteistonpidon mukaisiin menoihin. Luovutusta koskevan rajoituskohdan mukaan
aravavuokra-asunto tai tdllaisen asunnon hallintaan oikeuttavat osakkeet taikka aravavuokratalo tai aravavuokrataloyhtion
osakkeet saadaan luovuttaa kunnalle, Valtion tukeman asuntorakentamisen keskuksen nimeédmaélle luovutuksensaajalle,
jolle voitaisiin myontdd vuokra-aravalaina tai sellaiselle Valtion tukeman asuntorakentamisen keskuksen nimedmalle
luovutuksensaajalle, jonka toimialaan kuuluu vuokra-asuntojen tarjoaminen, kun kysymyksessa on aravavuokra-asunto
tai aravavuokratalo, johon kohdistuvat Aravarajoituslaissa tarkoitetut kymmenen vuoden ajan voimassa olevat rajoitukset.
Aravavuokra-asunnon hallintaan oikeuttavat osakkeet tai aravavuokrataloyhtion osakkeet saadaan lisdksi luovuttaa
Valtion tukeman asuntorakentamisen keskuksen nimedmaélle luovutuksensaajalle, jonka voidaan katsoa vastaavan
osakkeiden luovuttajaa.

Korkotukilaki

Korkotukilain mukaan valtion varoista voidaan maksaa korkotukea luottolaitoksen, vakuutusyhtion, eldkelaitoksen tai
kunnan myontimisté lainoista vuokra-asuntojen ja asumisoikeusasunnoista annetussa laissa (393/2021, muutoksineen)
tarkoitettujen asumisoikeustalojen uudisrakentamista, hankintaa ja perusparantamista varten (”Korkotukilaina™).
Korkotukilainoja voidaan hyvéksyéd valtion talousarviossa vahvistetun hyviksymisvaltuuden rajoissa. Korkotukilain
mukaan asuntolaina hyvéksytddn korkotukilainaksi sosiaalisen tarkoituksenmukaisuuden ja taloudellisen tarpeen
perusteella. Tuettavien asuntojen on oltava asuttavuudeltaan tarkoituksenmukaisia ja asuinympéristoltddan toimivia seké
uudisrakentamis-, hankinta- tai perusparannuskustannuksiltaan ja ylldpito- ja asumiskustannuksiltaan kohtuullisia.
Uudisrakentamisen ja perusparantamisen on perustuttava Kkilpailumenettelyyn, jollei Valtion tukeman
asuntorakentamisen keskus erityisestd syystd myoOnnd siitd poikkeusta. Perusparannuslaina voidaan hyvéksyd
korkotukilainaksi vain, jos lainoitettavasta kohteesta on tehty kuntoarvio ja pitkédn tdhtdimen kunnossapitosuunnitelma.
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Korkotukilainan saajia voivat olla kunta tai muu julkisyhteisd, yhteiso, joka tiyttdd Korkotukilaissa asetetut edellytykset
ja jonka Valtion tukeman asuntorakentamisen keskus on Korkotukilain nojalla nimennyt tai sellainen osakeyhtio tai
asunto-osakeyhtio, jossa jollakin tai joillakin edelld mainituista yhteisoistd on véliton méardysvalta. Lisdksi laina voidaan
hyviksyé Korkotukilainaksi, kun sen saajana on osakeyhtio, jonka Valtion tukeman asuntorakentamisen keskus hyvaksyy
Korkotukilainan saajaksi ja, jonka ainoana toimialana on Korkotukilaissa tarkoitetun vuokra-asuntokohteen
rakennuttaminen, omistaminen ja vuokraaminen, jonka voidaan perustellusti olettaa harjoittavan pitkdjénteista asuntojen
vuokraamista sekd, jolla arvioidaan olevan riittdvit edellytykset Korkotukilainan takaisin maksamiseen.

Vuokra-asuntojen Korkotukilainan suuruus on enintdédn 95 prosenttia kohteen hyvéksytyistd rakentamis-, hankinta- tai
perusparannuskustannuksista. Asuntoa, jonka rakentamista, hankkimista tai perusparantamista varten Korkotukilaina on
myonnetty, on kdytettdva vuokra-asuntona. Korkotukilain mukaisen asukasvalinnan tavoitteena on, ettd korkotukivuokra-
asunnot osoitetaan vuokra-asuntoa eniten tarvitseville ruokakunnille ja samalla pyritddn talon monipuoliseen
asukasrakenteeseen ja sosiaalisesti tasapainoiseen asuinalueeseen. Asukkaiden valinta korkotukivuokra-asuntoihin
perustuu sosiaaliseen tarkoituksenmukaisuuteen ja taloudelliseen tarpeeseen. Asukkaaksi valittaessa on otettava
huomioon hakijaruokakunnan asunnontarve, varallisuus ja tulot. Vuokralaisilta saa perid asuinhuoneistosta vuokraa
enintdin méérin, joka tarvitaan muiden tuottojen ohella vuokra-asuntojen seké niihin liittyvien tilojen rahoituksen ja
hyvin kiinteistonpidon mukaisiin menoihin. Korkotukivuokra-asunto tai tdllaisen asunnon hallintaan oikeuttavat osakkeet
tai korkotukivuokratalo tai korkotukivuokrataloyhtion osakkeet saadaan luovuttaa kunnalle tai Valtion tukeman
asuntorakentamisen keskuksen nimedmélle luovutuksensaajalle, jolle voitaisiin myontdd vuokra-asuntojen
korkotukilaina.

Kiinteiston luovutus ja kirjaus

Maakaari (540/1995, muutoksineen) sddntelee muun muassa kiinteistdjen saantoa ja omistusoikeutta sekd
omistusoikeuden ja erityisten oikeuksien kirjaamista, kiinteistopanttioikeutta, kirjaamisasioita ja sdhkdisid
asiointijarjestelmid. Kiinteiston luovutusta koskee maakaaressa ilmenevit tarkat muotovaatimukset, jotta luovutus on
patevé. Kiinteiston kauppa tulee tehdd kirjallisesti, myyjdn ja ostaja tai heiddn asiamiehensd on allekirjoitettava
kauppakirja ja kaupanvahvistajan on toimitettava kaupanvahvistus kaikkien osapuolten ldsné ollessa.

Lainhuuto- ja kiinnitysrekisteriin merkitddn lainhuutoa, kiinnitystd tai erityisen oikeuden kirjaamista koskevat
hakemukset ja niidet ratkaisut. Liséksi rekisteriin merkitd&n muistutustietoja ja saantotietoja. Rekisterin tiedot ovat
julkisia. Kiinteistorekisteristd sdddetéddn kiinteistorekisterilaissa (392/1985, muutoksineen) ja kiinteistorekisteri sisaltda
kiinteistdjen sijaintitiedot eli kiinteistorekisterikartan sekd ominaisuustiedot, joita ovat esimerkiksi kiinteistétunnus, nimi,
pinta-ala, erottamattomat madrdalat, kaavat, rakennuskiellot, rasitteet, kayttdoikeudet ja kayttorajoitukset.
Kiinteistorekisterid yllapitdvat Maanmittauslaitos ja monet kunnat.

Maankiytto ja rakentaminen

Alueidenkayttolaki (132/1999, muutoksineen) sééntelee yleisesti alueiden suunnittelua, rakentamista ja kiyttod ja sisaltaa
erilaisia ja eritasoisia kaavoitusratkaisuja koskevia méardyksid. Alueidenkéyttolain tavoitteena on jérjestdd alueiden
kayttd ja rakentaminen niin, ettd siind luodaan edellytykset hyville elinympéristélle sekd edistetddn ekologisesti,
taloudellisesti, sosiaalisesti ja kulttuurisesti kestdvad kehitystd. Rakentamislaissa (751/2023, muutoksineen) sdddetidan
puolestaan rakennusten ja rakennuskohteiden suunnittelusta, rakentamisesta ja kaytosta.

Rakennuslain mukaan jokaisella kunnalla tulee olla myds oma rakennusjarjestyksensi. Rakennusjarjestyksessd annetaan
paikallisista oloista johtuvat suunnitelmallisen ja sopivan rakentamisen, kulttuuri- ja luonnonarvojen huomioon ottamisen
sekd hyvédn elinympériston toteutumisen ja sdilyttimisen kannalta tarpeelliset méddrdykset. Rakennusjdrjestyksen
médrdykset voivat koskea rakennuspaikkaa, rakennuksen kokoa ja sen sijoittumista, rakennuksen sopeutumista
ympdristoon, rakentamistapaa, istutuksia, aitoja ja muita rakennelmia, rakennetun ympériston hoitoa, vesihuollon
jérjestdmistd, suunnittelutarvealueen maérittelemistd sekd muita niihin rinnastettavia paikallisia rakentamista koskevia
seikkoja.

61



ERAITA TALOUDELLISIA TIETOJA

Seuraavissa taulukoissa esitetddn Yhtion valikoituja taloudellisia tietoja 31.3.2025 ja 31.3.2024 péittyneiltd kolmen
kuukauden jaksoilta sekd 31.12.2024, 31.12.2023 ja 31.12.2022 paattyneiltd tilikausilta. Alla esitettdvit taloudelliset
tiedot ovat perdisin Yhtion tilintarkastamattomista taloudellisista tiedoista 31.3.2025 paéttyneeltd kolmen kuukauden
jaksolta, jotka on laadittu IFRS-standardien kirjaamis- ja arvostamisperiaatteita noudattaen, sisédltden
tilintarkastamattomat vertailutiedot 31.3.2024 pééttyneeltd kolmen kuukauden jaksolta, sekd tilintarkastetuista
31.12.2024, 31.12.2023 ja 31.12.2022 paittyneilta tilikausilta laadituista IFRS-konsernitilinpaatoksista.

Yhtion tilintarkastetut konsernitilinpaétokset 31.12.2024, 31.12.2023 ja 31.12.2022 paéttyneilta tilikausilta sekd Yhtion
tilintarkastamattomat taloudelliset tiedot 31.3.2025 pédttyneeltd kolmen kuukauden jaksolta, siséltden
tilintarkastamattomat vertailutiedot 31.3.2024 paittyneeltd kolmen kuukauden jaksolta, on siséllytetty tihén Esitteeseen
viittaamalla. Lukuun ottamatta tdhén Esitteeseen viittaamalla siséllytettyjd Yhtion tilintarkastettuja konsernitilinpaétoksia
31.12.2024, 31.12.2023 ja 31.12.2022 péaittyneilta tilikausilta, mitddn osioita tésté Esitteestd ei ole tilintarkastettu.

Konsernin tuloslaskelma

(TEUR) 1.1. -31.3. 1.1.-31.12.
2025 2024 2024 2023 2022
(Tilintarkastamaton) (Tilintarkastettu)

Litkevaihto ......cccoooviriiininieee 11534 10 268 39 810 43 692 20323

Sijoituskiinteistojen kdypien
arvojen muutokset seké

luovutusvoitot- ja tappiot .............. 1303 -119 -1754 -7 107 12 373
Materiaalit ja palvelut ................... -9 247 -7279 -28 560 - 32569 -13 692
Henkilostokulut..........cccecenveenenene -635 -698 -1 020 -1198 -1114
Poistot ja arvonalentumiset ........... -14 -26 -113 -78 -51
Liiketoiminnan muut kulut............ -963 -966 -3 820 -3 045 -2 199
Liikevoitto (-tappio) ................... 1978 1181 4 543 -305 15 640
Osuus osakkuusyritysten

tuloksesta.................cccooennn. 25 0 -160 -22 22
Rahoitustuotot .........ccccceveerereennen. 15 2 243 73 405
Rahoituskulut ......ocoovinniiniinnnns -662 -1 206 -4 340 -3931 -1197
Nettorahoituskulut...................... -647 -1.204 -4 097 -3 857 -792
Voitto (Tappio) ennen veroja..... 1355 -23 286 -4 184 14 870
Tilikauden verotettavaan tuloon

PErustuva Vero .........cceeeeeeeneereeennen. -174 21 -1 076 -1 283 -138
Laskennallisten verojen muutos.... -305 84 1524 1103 -2 589
Tuloverot yhteensa.........cccceevennns -478 105 447 -180 -2727
Tilikauden voitto (tappio) .......... 877 81 734 -4 364 12 143
Tilikauden voiton (tappion) jakautuminen

Emoyhtion omistajille................... 885 94 747 -4 426 12 066
Mairédysvallattomille omistajille... -8 -13 -13 61 77

Emoyhtion omistajille kuuluvasta voitosta laskettu osakekohtainen tulos
Laimentamaton ja laimennettu
osakekohtainen tulos, euroa........... 0,02 0,00 0,01 -0,08 0,22

Konsernin laaja tuloslaskelma

Tilikauden voitto (tappio) .......... 877 81 734 -4 364 12 143
Muut laajan tuloksen eriit

Muuntoerot.......coeveeeeeeseenneaseeennne. - - -27 -2 -22
Tilikauden muut laajan

tuloksen eriit yhteensi................. - - =27 -2 =22
Tiikauden laaja tulos yhteensa... 877 81 707 -4 367 12121
Emoyhtion omistajille.................... 885 94 720 -4 428 12 044
Mairédysvallattomille omistajille... -8 -13 -13 61 77

Konsernitase
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(TEUR) 31.3. 31.12.
2025 2024 2024 2023 2022

(Tilintarkastamaton) (Tilintarkastettu)
VARAT
Pitkaaikaiset varat
Sijoituskiinteistot..........cceeruereennee. 116 154 139 699 108 035 138 382 155716
Kayttdoikeusomaisuuserit ............ 32 84 41 98 21
Aineelliset
kayttdomaisuushyodykkeet........... 213 198 216 146 65
Aineettomat hyddykkeet ............... 10 9 11 10 14
Pitkdaikaiset saamiset.................... 122 249 120 209 556
Padomaosuusmenetelmalld
yhdisteltavit sijoitukset................. 1783 48 1758 48 69
Laskennalliset verosaamiset.......... 477 310 481 267 122
Pitkéaikaiset varat yhteensi....... 118 791 140 596 110 661 139 159 156 563
Lyhytaikaiset varat
Vaihto-omaisuus ..........ccoeervervenen. 11717 11 856 10 520 13278 15025
Vuokra- ja myyntisaamiset sekd
Muut SAAMISEL.....ccerveeereereerieienans 13 756 8613 11594 8 596 9 683
Rahavarat........cccooovveiinieiesasaens 10 904 3114 11 693 5359 6423
Lyhytaikaiset varat yhteensi ..... 36 376 23 582 33 806 27233 31131
Myytavéni olevat
S1j0ituskiinteistot .....ooeveeaereereanene - 25 740 - 25 740 -
Varat yhteensfi.....coceececscsucsarennae 155 168 189 918 144 467 192 132 187 694
Oma pidoma
Osakepdaoma .........cceceeeeeereeneenenne 1 000 1 000 1 000 1 000 1 000
Péadomalainat............cocceeeninennen. 17 073 17 302 17 051 17 280 17 280
Sijoitetun vapaan oman pddoman
TAhASTO .veeeieeieiieeccee e 20 998 20 998 20998 20 998 18 061
MUuuntoerot........cocceveevereeneneennen. - -27 - -27 -25
Kertyneet voittovarat...........c..c...... 31031 29 133 30117 29 325 33498
Emoyhtion omistajille kuuluva
oma PAAOMA..........coceverieienee 70 103 68 406 69 166 68 576 69 814
Maéirdysvallattomien
omistajien/vihemmiston osuus ..... 179 267 268 254 193
Oma péaioma yhteensi................ 70 282 68 673 69 434 68 830 70 007
VELAT
Pitkiaikaiset velat
Rahoituslaitoslainat....................... 52 850 79 861 47 6419 80 730 81947
Vuokrasopimusvelat...................... 7 564 7 104 7911 6913 9813
Lahipiirilainat...........ccooceveveniennne - 2 400 - 2 500 2 500
Muut rahoitusvelat ja muut
pitkdaikaiset velat...........ccooeruenee 791 479 760 463 400
Laskennalliset verovelat................ 4712 5658 4 409 5699 6 657
Pitkiaikaiset velat yhteensi ....... 65917 95 502 60 7219 96 305 101 317
Lyhytaikaiset velat
Rahoituslaitoslainat....................... 1 949 3738 2 000V 3728 2 589
Vuokrasopimusvelat...................... 594 578 649 559 715
Lahipiirilainat........c..coccocevenenennene 103 567 106 107 765
Ostovelat ja muut velat.................. 16 323 7 864 11 559 9556 12 301
Lyhytaikaiset velat yhteensii ...... 18 969 12 747 14 313V 13 960 16 371
Velat yhteens 84 886 108 249 75 033 110 264 117 687
Myytivéni oleviin
sijoituskiinteistdihin liittyvét velat - 12 996 - 13 038 -
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Oma piioma ja velat yhteensi .. 155 168 189 918 144 467 192 132 187 694

1) Konsernin 31.12.2024 pédttyneeltd tilikaudelta laaditun tilinpadtoksen pitkéaikaisiin rahoituslaitoslainoihin on kirjattu 13,3
miljoonan euron médrédinen laina, johon liittyva korkokate (ICR) -kovenantti ei ole téyttynyt 31.12.2024 ja jonka osalta Yhtid on saanut
rahoittajalta waiverin tilikauden 2025 puolella ja siten rahoittaja on luopunut kovenantin soveltamisesta tilikauden 2024 osalta. Ndin
ollen tdmaé laina olisi tullut kirjata IAS 1.74:n mukaisesti lyhytaikaisiin rahoituslaitoslainoihin 31.12.2024 péaattyneeltd tilikaudelta
laaditussa tilinpddtoksessd, jolloin pitkdaikaisten rahoituslaitoslainojen méérd olisi ollut 34,3 miljoonaa euroa ja lyhytaikaisten
rahoituslaitoslainojen mdéra 15,3 miljoonaa euroa. Waiverin saamisen johdosta laina on ollut 31.3.2025 ja on Esitteen padivimaérana

pitkdaikaista velkaa.
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Konsernin rahavirtalaskelma

(TEUR) 1.1.-31.3. 1.1.-31.12.
2025 2024 2024 2023 2022
(Tilintarkastamaton) (Tilintarkastettu)
Liiketoiminnan rahavirta
Tilikauden tulos.........cceceeeeernnne 877 81 743 -4 306 12 143
Oikaisut:
Sijoituskiinteistojen kiypien
arvojen muutokset seké
luovutusvoitot ja -tappiot ............. -1303 119 1754 7 081 -12 373
Poistot ja arvonalentumiset .......... 14 26 113 127 51
Rahoitustuotot ja -kulut................ 647 1204 4097 3 857 792
Osakkuusyhtién tulos................... -25 - 160 22 -22
MUUL .o 142 - 395 - -
Tuloverot......cocooeeeeiiiiiiincncnans 478 -105 -447 122 2727
Rahavirrat ennen
nettokdyttopddoman muutosta ja 6 805 6903 3318
rahoituSerifl......ccoeeveveveeeereeeenee. 830 1326
Nettokdyttopddoman muutos:
Vuokra- ja myyntisaamisten sekd
muiden saamisten liséykset (-) /
vahennykset (£).....cccceeveeeerennennn. -2 165 120 -5963 2 824 -8 507
Vaihto-omaisuuden lisdykset (-) /
vahennykset (£).....ccccoeeeeinerenenn. 492 1422 2758 1747 -8 311
Lyhytaikaisten korottomien
velkojen lisdykset (+) /
vihennykset (=)....cccooeinnnnenne, 4760 -1 671 4 501 -1367 5628
Rahavirrat ennen rahoituserié ...... 3918 1197 8101 10 106 -7 872
Maksetut Korot .........ccceceeenenennnne -587 -1248 -4 060 -4 322 -1 603
Saadut KOrot ......cccoeeevrcrcnennenn 21 - 79 - 33
Maksetut tuloverot .........coccoenenne. -309 -109 -760 -860 -133
Liiketoiminnan nettorahavirta 3043 -159 3361 4924 -9 575
A)
Investointien rahavirrat
Investoinnit sijoituskiinteistdihin. -8 937 -1250 -5 445 -19 843 -47 317
Aineellisten hyddykkeiden
hankinnat...........ccccoeoeeiiniinennnn. - 62 -180 -159 -104
Aineellisten hyddykkeiden
luovutustulot.........ceceveenincennnnee. - - -6 - 64
Sijoitukset osakkuusyhtitihin ...... -1 - -1 870 - -48
Tytaryritysten myynti,
vahennettynd hankituilla
rahavaroilla..........cccocevvincninnne, - - - - -191
Sijoituskiinteistéjen myynnit ....... - - 12 346 276 8124
Investointien nettorahavirta (B) -8 939 -1313 4 846 -19 726 -39 472
Rahoituksen rahavirrat
Padomalainojen nostot ................. - - - - 22
Osakeanti.........ccocceeeeeeeeneeeeenennen. - - - 2938 3531
Maksetut 0Singot .........cccveeveeenen. - - - -40 -
Rabhoituslaitoslainojen nostot....... 7 588 1588 3916 33751 56 267
Muiden lainojen nostot................. - 460 22 63 5787
Lainojen takaisinmaksut............... -2325 -2 495 -5618 -20 751 -18 876
Muiden lainojen takaisinmaksut .. -3 -100 -2 500 -658 -6 299
Lainasaaminen
omistusyhteysyritykselta.............. - -177 2916 -1390 -
Vuokrasopimusvelkojen
takaisinmaksut..........cocceeerinnnnrnne. -153 -51 -609 -174 -239
Rahoituksen nettorahavirta (C) 5107 -744 -1873 13 739 40 195
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Rahavarojen muutos (A+B+C) -788 -2 246 6334 -1 063 -8 852

Rahavarat tilikauden alussa...... 11 693 5359 5359 6423 15275

Rahavarat tilikauden lopussa.... 10 904 3114 11 693 5359 6423
Tunnusluvut

(TEUR) 1-3/2025 1-3/2024 1-12/2024 1-12/2023 1-12/2022

(Tilintarkastamaton, ellei toisin mainittu)

Liikevaihto ........ccccooevriniiiriiiens 11534 10 268 398109 43 6929 20323V

Liikevaihto ja sijoitukset yhteensé

....................................................... 19 653 11585 47 887 63 204 101 571

Hankesalkun arvo (MEUR) .......... 394 680 640 680 710

Lilkevoitto .....cccceeeeireniiirieieee 1978 1181 4 5439 -305Y 15 640V

Liikevoitto ilman

sijoituskiinteistdjen kdypien

arvojen Muutosta..........cceeeveeerennenns 1978 1181 4202 10 525 21959

Kassavirta ennen kayttopadoman

muutosta (FFO) ..o -66 -30 1985 1721 1582

Sijoituskiinteistdjen kdypa arvo ... 116 154 165 439 108 035V 164 122V 155716V

Sijoituskiinteistdjen myynnit ........ - - 64 505 276 16 861

Pitkaaikainen nettovarallisuus

(NAV) e 57 265 56 453 56 043 56 729 59 069

Luototusaste (LTV), % ....c.cu....... 45,6 63,2 439 62,6 59,3

Omavaraisuusaste, % ..........c......... 46,0 36,5 48,9 36,5 38,4

Osakekohtainen pitkdaikainen

nettovarallisuus, EUR .................. 0,97 0,96 0,95 0,97 1,07

Osakekohtaisen pitkdaikaisen

nettovarallisuuden kasvu, % ......... 1,0 -13,1 -1,6 -9,8 38,5

Osakekohtainen tulos (EPS),

EUR) o 0,02 0,00 0,01V -0,08" 0,22V

Vuokrausaste, %0 .....cccceveevveeeeenennn. 91,4 92,9 92,3 97,0 98,4

1) Tilintarkastettu.
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Tunnuslukujen mééritelmét ja laskentakaavat

Tunnusluku

Miiéritelma

Kiyttotarkoitus

Liikevaihto ja sijoitukset yhteensé

Liikevaihto + sijoituskiinteistdihin
kirjattavien kehitteilld ja rakenteilla
olevien rakennushankkeiden arvon
muutos

Liiketoiminnan volyymia kuvaava
tunnusluku.

Sijoitukset

Sijoituskiinteistdjen ja myytdvand

olevien sijoituskiinteistdjen taseen
muutos  +  sijoituskiinteistdjen
myynnit —  sijoituskiinteistéjen

kéypien arvojen muutos

Omaan taseeseen tehtdvin
litkketoiminnan volyymia kuvaava
tunnusluku.

Hankesalkun arvo Hankkeiden kdypédarvo nykyhetkelldi Kuvastaa Yhtion tulevaisuudessa
valmiiksi rakennettuina ja mahdollisesti toteutuvien hankkeiden
vuokrattuna arvoja.

Liikevoitto

Liikevaihto + liiketoiminnan muut
tuotot + sijoituskiinteistdjen kdypien
arvojen muutokset sekid
luovutusvoitot ja luovutustappiot -

materiaalikulut - palvelukulut -
henkilostokulut -  poistot  ja
arvonalentumiset - liiketoiminnan
muut kulut

Kuvastaa Yhtion kannattavuutta.

Liikevoitto ilman
sijoituskiinteistdjen kdypien arvojen
muutoksia

Liikevoitto — sijoituskiinteistdjen
kéypien arvojen muutos

Kuvastaa Yhtién
kannattavuutta.

operatiivista

Kassavirta ennen kdyttopadoman
muutosta (FFO)

Rahavirrat ennen
nettokdyttopddoman muutosta ja
rahoituserid - Maksetut korot -
Maksetut tuloverot

Liiketoiminnan muodostaman
kassavirran médran osoittava mittari.

Sijoituskiinteistojen kdypa arvo

Sijoituskiinteistdt + Myytdvéana
olevat sijoituskiinteistot

Osoittaa Yhtion
kiinteistbomaisuuden kdyvén arvon.
Sijoituskiinteistdjen kdypd arvo on
hyodyllinen tunnusluku kuvaamaan
Yhtion liiketoiminnan laajuutta.

Sijoituskiinteistdjen myynnit

Myydyt sijoituskiinteistot kdyvin
arvoin

Kuvastaa kuinka paljon yhti6 on
myynyt sijoituskiinteistdjaén.

Pitkdaikainen nettovarallisuus
(NAV)

Emoyhtion omistajille kuuluva oma
pddoma - Pddomalainat +
Laskennalliset verovelat -
Laskennalliset verosaamiset

Kuvastaa Yhtion osakkeenomistajille
kuuluvan varallisuuden maaraa
olettaen, ettei Yhtion omistamia
kiinteistdjd myyda, jolloin mydskéén
Yhtion kdyvén arvon muutoksista
koituvia verovastuita ei tule
maksettavaksi.

Korolliset nettovelat

Rahoituslaitoslainat +
Vuokrasopimusvelat + Velat
lahipiiriin kuuluville tahoille +
Myytavana oleviin
sijoituskiinteistoihin liittyvat velat +
Muut rahoitusvelat ja muut
pitkdaikaiset velat - Rahavarat

Osoittaa Yhtion ulkopuolisen
nettovelkarahoituksen
kokonaisméérin.

Luototusaste (LTV), %

Korolliset nettovelat /
Sijoituskiinteistdjen kdypéd arvo

Kuvastaa Yhtion
velkaantuneisuusastetta.

Omavaraisuusaste, %

Oma pddoma yhteensd / (Varat
yhteensa - Saadut ennakot)

Kuvastaa kuinka suuri osa Yhtion
varoista on rahoitettu omalla
padomalla.

Osakekohtainen pitkdaikainen
nettovarallisuus (NAV), EUR

Pitkdaikainen nettovarallisuus
(NAYV) / Osakkeiden lukumaara
kauden lopussa
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arvon muutoksista koituvat
verovastuut eivit tule maksettavaksi.

Osakekohtaisen pitkdaikaisen

nettovarallisuuden kasvu, %

(Osakekohtainen pitkdaikainen
nettovarallisuus — Edellisen vuoden
osakekohtainen pitkdaikainen
nettovarallisuus) / Edellisen vuoden
osakekohtainen pitkdaikainen
nettovarallisuus

Yhtién kasvua kuvastava mittari.

Osakekohtainen tulos (EPS), EUR

Emoyhtion omistajille kuuluva
tilikauden voitto (tappio) / Ulkona
olevien kantaosakkeiden lukumaérian
painotetulla keskiarvolla (tilikauden
aikana), lukuun ottamatta
mahdollisia Toivon hallussa olevia
omia osakkeita

Yhtion tuloksellisuutta osoittava
mittari.

Vuokrausaste, %

Kiinteistdjen vuokratuotto /
Mahdollinen vuokratuotto taydelld
vuokrausasteella x 100, (Asuntojen
osalta huomioitu vahintidn 2 kk
vanhat asunnot)

Osoittaa, kuinka suuri osa Yhtion
kiinteistdistd on keskimaérin ollut
vuokrattuna. Vuokrausaste on
hyodyllinen vuokrauksen johtamisen
tehokkuuden mittari.

Vaihtoehtoisten tunnuslukujen tisméiyttiminen

(TEUR) 1-3/2025 1-3/2024  1-12/2024 1-12/2023  1-12/2022
(Tilintarkastamaton, ellei toisin mainittu)

Liikevaihto ja sijoitukset

Liikevaihto 11534 10 268 39810V 43 6929 20 323D

STOTUKSEL ... 8119 1317 8077 19 512 81248

Liikevaihto ja sijoitukset yhteensii ............... 19 653 11 585 47 887 63 204 101 571

Sijoitukset

Sijoituskiinteistdjen ja myytdvdnd olevien

sijoituskiinteistdjen taseen muutos................... 8119 1317 -56 087 8 406 58 067

Sijoituskiinteistdjen myynnit ............ccecveeeeennen. 0 0 64 505 276 16 861

Sijoituskiinteistjen kdypien arvojen muutos .. 0 0 341 -10 830 -6 320

Sijoitukset yhteensé 8119 1317 8077 19 512 81 248

Liikevoitto  ilman sijoituskiinteistéjen

kiypien arvojen muutoksia

LIKEVOIttO ..cuveeieeieiieiieeieeee e 1978 1181 4543 -305 15 640

O1KAISUL e 0 0 341 -10 830 -6 320

Liikevoitto  ilman  sijoituskiinteistojen

kédypien arvojen muutoksia yhteensi ........... 1978 1181 4202 10 525 21959

Korolliset nettovelat

Rahoituslaitoslainat...........c.cceceverenenenenenne. 54 800 96 595 49 641V 84 468" 84 537V

Vuokrasopimusvelat............oooeevrereeeeerernnnnnn. 8153 7 681 8 560" 74719 10 528V

Velat lahipiiriin kuuluville tahoille................... 103 2967 106V 26079 3265V

Myytdvdand  oleviin  sijoituskiinteistoihin

LIty VAL VElat......cvoveveveeeeeeeeeeeeeeeee e 0 0 oY 13 0389 ov

Muut rahoitusvelat ja muut pitkdaikaiset velat 791 479 760" 4639 4009

Rahavarat.........ccccooveeieieininieeee e 10 904 3114 11 693V 5359Y 64239

Korolliset nettovelat yhteensi ...........ccceeeunee. 52 947 104 608 47373 102 687 92 306

Kassavirta ennen kiyttopidoman muutosta

(FFO)
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Rahavirrat ennen nettokdyttopaddoman
muutosta ja rahoituseria ...........ccccceveereeiennene
Maksetut KOTOt ........cecceveererieiieienieiceieee
Maksetut tuloverot .........cccceeceeveeienieiienienens
Kassavirta ennen kayttopasioman muutosta
(FFO) ..o

Sijoituskiinteistojen kiypé arvo

Sijoituskiinteistot .....cvevvververeerrerierierie e
Myytévéni olevat sijoituskiinteistot ...............
Sijoituskiinteistojen kiypé arvo ..................

Pitkiaikainen nettovarallisuus

Emoyhtion omistajille kuuluva oma pédoma ..
Padomalainat ...........c.ccoeeeeiiiiieeiiieeee e
Laskennalliset verovelat ............cccccoceeeeenee.n.
Laskennalliset verosaamiset .............cccc.ccue.....
Pitkdaikainen nettovarallisuus ...................

Luototusaste (LTYV)

Korolliset nettovelat...........cceevveeeereeeenreennnne.
Sijoituskiinteistojen kdypéd arvo ............coeeeen...
Luototusaste (LTV), % ...cccooovviiiiiiiiiiens

Omavaraisuusaste

Oma padoma yhteensa ........c..cccceceverenenennenne.
Varat Yhteensa ........ccccceveevereenieiecieeeieene
Saadut ennakot .........c.cceeeeeerieiiieiienii e
Omavaraisuusaste, %o ...........cccecvvevrverveenenn.

Osakekohtainen pitkiaikainen
nettovarallisuus

Pitkdaikainen nettovarallisuus ............c.cccvenenne
Osakkeiden lukuméaéra kauden lopussa, tuhatta
0SAKELEA ..ovveeeieieeieciieeeee e
Osakekohtainen pitkdaikainen
nettovarallisuus, EUR ...................................

Osakekohtainen tulos (EPS)

Emoyhtion omistajille kuuluva tilikauden tulos
Osakkeiden lukumédrd kauden aikana
(painotettu keskiarvo), tuhatta osaketta............
Osakekohtainen tulos, EUR ........................

1) Tilintarkastettu.
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LITIKETOIMINNAN TULOS, TALOUDELLINEN ASEMA JA TULEVAISUUDENNAKYMAT

Seuraava katsaus Yhtion liiketoiminnan tuloksesta, taloudellisesta asemasta ja tulevaisuudenndkymistd tulee lukea
yhdessd tamdn Esitteen jakson “Erditd taloudellisia tietoja” ja tdhdn Esitteeseen viittaamalla sisdllytettyjen 31.12.2024,
31.12.2023 ja 31.12.2022 pddttyneiltd tilikausilta laadittujen tilintarkastettujen IFRS-konsernitilinpddtisten, ja
31.3.2025 pddttyneeltid kolmen kuukauden jaksolta perdisin olevien taloudellisten tietojen kanssa. Katso lisdtietoja
konsernitilinpddtosten laatimisperiaatteista kohdasta “Erditd seikkoja — Tilinpddtokseen liittyvid ja erditd muita tietoja”.

Jaljempdnd tissd jaksossa esitetyt tiedot perustuvat Yhtion tilintarkastettuun IFRS-konsernitilinpdcdtékseen 31.12.2024,
31.12.2023 ja 31.12.2022 pddttyneiltd tilikausilta ja Yhtion taloudellisiin tietoihin 31.3.2025 pddittyneeltd kolmen
kuukauden jaksolta, sisdltden vertailutiedot 31.3.2024 pddttyneeltd kolmen kuukauden jaksolta, jotka on laadittu IFRS-
standardien kirjaamis- ja arvostamisperiaatteita noudattaen.

Seuraava katsaus sisdltdd tulevaisuutta koskevia lausumia, joihin liittyy riskejd ja epdvarmuustekijéitd. Yhtion todelliset
tulokset voivat poiketa huomattavasti tulevaisuutta koskevissa lausumissa ilmaistusta tuloksesta johtuen tekijoistd, joita
kdsitellddn jdljempdnd sekd muissa tdmdn Esitteen osissa, etenkin kohdissa “Riskitekijit” ja Erditd seikkoja —
Tulevaisuutta koskevat lausumat”.

Yleisti
Keskeiset liiketoiminnan tulokseen vaikuttavat tekijit

Toivon liiketoiminnan tulokseen ovat vaikuttaneet ja odotetaan jatkossakin vaikuttavan monet tekijét, jotka ovat
luonteeltaan joko sisdisid tai ulkoisia tekijoitd. Alla on kuvattu tiettyjd keskeisid sisisid ja ulkoisia tekijoitd, jotka ovat
vaikuttaneet tai voivat vaikuttaa Toivon liiketoiminnan tulokseen:

Sisdiset tekijit
Kiinteistokehityshankkeet

Olennainen osa Toivon liiketoimintaa on sen kiinteistokehitys ja kiinteistokehitysprojektit, jotka koostuvat hankkeen
kehityksestd, suunnittelusta ja rakennuttamisesta. Toivo osallistuu kehitysprojekteihin itse aktiivisesti aina
hankekehityksestd suunnitteluun ja rakentamiseen. Kehitysprojektin onnistumiseen vaikuttavat monet tekijit, niin siséiset
kuin ulkoisetkin, kuten Toivon kyky suunnitella, hankkia ja toteuttaa projekteja sekd projekteihin liittyvét
rakennuskustannukset. Kehitysprojektin onnistuminen puolestaan vaikuttaa suoraan kiinteistoprojektista lyhyelld ja
pitkélld aikavélilld saatavaan tuottoon.

Toivo médrittelee jo kiinteistokehityshankkeen suunnitteluvaiheessa tuottoprosentin, jonka se haluaa hankkeesta saada.
Tama tuotto-odotus huomioidaan koko hankkeen elinkaaren ajan, ja epdonnistumiset tai vaikeudet hankkeen eri vaiheissa
saattavat vaikuttaa tuottoon merkittdvéstikin riippuen siitd, missd vaiheessa hanketta epdonnistuminen tai
vastoinkdyminen on tapahtunut.

Toivon kiinteistokehitysprojektin hankekehitysvaiheessa olennainen merkitys on Toivon hankekehittdjien onnistumisella
sopivien tonttien kartoittamisessa. Tonttien tarjontaan ja niiden saatavuuteen ja houkuttelevuuteen Toivon ndkokulmasta
vaikuttavat monet tekijét, joista yksi esimerkki on kilpailu ja toinen Toivon hankekehittdjien oma aktiivisuus. Toivo pyrkii
aina myds varmistamaan kiinteistokehitysprojektiensa toteutumisen hankkimalla ja kartoittamalla jokaista hanketta
kohden useita vaihtoehtoisia tontteja niin, ettei Toivo ole riippuvainen yhdestd tontista ja sen soveltuvuudesta
hankkeeseen.

Suunnitteluvaiheessa olennainen merkitys on silld, miten Toivo onnistuu ottamaan huomioon markkinatrendit asuntojen
pinta-alan ja lukumé&érén suhteen, aikataulutavoitteet ja muut kohteen onnistumisen ja houkuttelevuuden kannalta tarkedt
tekijat, kuten hankkeen tavoitteen ja kiinteistokohteen brandin. Toivon ndkemyksen mukaan on myds olennaista, ettd
suunnitteluvaiheessa méadritellyt asiat pystytddn koko hankkeen ajan toteuttamaan, joten suunnittelun epdonnistumisella
on merkitystd my0s hankkeen lopputuloksen suhteen. Mikidli Toivo epdonnistuu hankkeen suunnittelussa, on silld
mahdollisesti vaikutusta esimerkiksi kohteen valmistumisaikatauluun ja houkuttelevuuteen ja téité kautta kdyttoasteeseen
ja kohteesta saatavaan tuottoon.
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Yhtiolla on kohteiden rakentamisvaiheessa useita vaihtoehtoja rakentamisen toteuttamiseksi. Kohde voidaan toteuttaa
projektijohtourakoinnilla, jaetulla urakoinnilla tai KVR-urakoinnilla, joista jokaiseen liittyy omat haasteensa ja riskinsa.
Toivo pyrkii aina hallitsemaan rakentamisvaiheeseen liittyvdt riskit muun muassa kilpailuttamalla alihankkijansa
jokaisessa hankkeessa erikseen ja turvaamaan oikeutensa sopimusmekanismein. Rakentamisvaiheeseen liittyy kuitenkin
my®os riskeji, joihin Toivo ei voi suoraan itse vaikuttaa, kuten esimerkiksi materiaalien saatavuus.

Olennaisessa osassa kiinteistokehityshankkeen onnistumisen ja siitd lopulta saatavan tuoton varmistamisessa ovat
kehityshankkeisiin liittyvdt rakennuskustannukset. Toivo pyrkii ottamaan rakennuskustannukset huomioon jo
kehityshankkeen suunnitteluvaiheessa ja varautumaan mahdollisiin ylimddréisiin kustannuksiin. On kuitenkin
mahdollista, ettd rakennuskustannukset nousevat Toivosta riippumattomista syistd, kuten esimerkiksi materiaalin
saatavuuden vuoksi. Toivo arvioi, ettd 10 prosentin hintainflaatio rakennusmateriaaleissa johtaisi arviolta 3 prosentin
nousupaineeseen kustannuksissa. Toisaalta Toivo saattaa materiaalin saatavuuden vaikeutumisen vuoksi joutua
turvautumaan vaihtoehtoisiin materiaaleihin tai materiaalien toimittajiin, jotta kehityshanke pysyisi aikataulussa.
Rakennushankkeiden kustannusten nousulla on suora vaikutus Toivon kiinteistokehityshankkeista saatavaan tuottoon, ja
tatd kautta myos Toivon liiketoiminnan tulokseen.

Kiinteistoportfolion kehitys ja kéyttéaste

Toivon kiinteistoportfolio koostuu péddasiassa Yhtion itse kiinteistokehityksensd kautta kehittdmistd kohteista, eikd
Yhtion strategiaan olennaisesti kuulu valmiiden kiinteistdjen ostaminen, joskaan sen mahdollisuutta tulevaisuudessa ei
ole tdysin poissuljettu. Tastd syystd Yhtion oman kiinteistokehityksen kautta tapahtuva kiinteistoportfolion kehitys on
olennaista Yhtion liiketoiminnan kannalta.

31.12.2024 paittyneelld tilikaudella Yhtion kiinteistoportfolioon valmistui yhteensa 165 asuntoa, 31.12.2023 péédttyneelld
tilikaudella Yhtion kiinteistoportfolioon valmistui yhteensd 377 asuntoa ja 31.12.2022 pééttyneella tilikaudella yhteensa
581 asuntoa. Lisdksi Esitteen pdivdmadrdnd rakenteilla on yhteensd 12 kiinteistod sisdltden 355 asuntoa ja kaksi
yhteiskuntakiinteistod. Yhtiolld oli yhteensd 1 600 asuntoa ja kolme yhteiskuntakiinteistod Hankesalkussa 31.3.2025.

Toivon liiketoiminnan ja sen kasvamisen ja kasvustrategian toteutumisen edellytyksend on, ettd kiinteistoportfolio jatkaa
kehitystddn myos tulevaisuudessa. Kiinteistokehityshankkeet ovat ldhtokohtaisesti pitkid, useiden vuosien pituisia
prosesseja, joten on olennaista, ettd Toivo pystyy kehittiméén kiinteistoportfoliotaan oikea-aikaisesti ja varmistamaan
kiinteistoportfolionsa houkuttelevuuden myos tulevaisuudessa. Johtuen kiinteistokehityshankkeiden pitkistd elinkaarista,
on kiinteistoportfolion oikeanlainen ja oikea-aikainen kehitys myds altis riskeille, joita Toivo pyrkii hallitsemaan
seuraamalla asumisen trendejé aktiivisesti sekd painottamalla kiinteistokehityksensd Suomen kasvukeskuksiin ja pieniin
seké keskikokoisiin asuntoihin (huomioiden asuntojen mikrosijainti), joiden kysynnén Toivo uskoo tulevaisuudessa vain
kasvavan.

Kiinteistoportfolion oikeanlainen ja oikea-aikainen kehitys vaikuttaa my6s asuntojen kéyttdasteeseen. Kilpailu vuokra-
asuntomarkkinoilla on kovaa, ja Toivon ndkemyksen mukaan vuokramarkkinalla on kaksi huippukohtaa; kalenterivuoden
alku ja etenkin kasvukeskuksissa ja yliopistokaupungeissa uusien opiskelijoiden saapuminen heiné-elokuussa, ja Toivo
pyrkiikin ajoittamaan kiinteistéjen valmistumisen ldhelle néitd kahta ajankohtaa. Mikéli kiinteistjen valmistuminen
viivéstyy ndistd kahdesta ajankohdasta, voi asuntojen vuokraamiseen kulua pidempi aika ja kéyttdaste jaddd ndin
pienemmaksi. Lisdksi kovan kilpailun vuoksi on tirkedd, ettd Toivo pystyy kehittimddn markkinoiden kysyntddn
vastaavia kiinteistokohteita, ja ettd sen valmiit kiinteistokohteet sdilyttdvit houkuttelevuutensa markkinassa. Toivon
kiinteistdjen kéyttdaste vaikuttaa suoraan Toivon kiinteistdistddn saamiin vuokratuloihin, ja titd kautta Toivon
litketoiminnan tulokseen.

Vuokrattujen asuntojen vuokratasot

Toivon asuntojen vuokratasoon vaikuttavat monet tekijit, kuten kysyntd markkinoilla ja vuokrausaste, vuokrataso
markkinalla sekd vuokralaisten vaihtuvuus. Kysynnén ollessa markkinalla suurempaa, ovat vuokrat yleenséd korkeampia,
kun taas vastaavasti kysynnén ollessa vdhdisempad, ovat vuokrien méardt vastaavasti pienempid. Asuntojen kysyntdin
vaikuttavat monet tekijdt, joista useita on kisitelty alla kohdassa ”Liiketoiminnan tulos, taloudellinen asema ja
tulevaisuudenndkymdt — Keskeiset liiketoiminnan tulokseen vaikuttavat tekijit — Ulkoiset tekijiit — Yleinen taloudellinen
tilanne”, mutta myos esimerkiksi omistusasumisen suosio ja asuntojen tarjonnan mééra tietylld alueella.

Toivon vuokratuotot 31.3.2025 péittyneelld kolmen kuukauden jaksolla olivat yhteensd 1,2 miljoonaa euroa, 31.12.2024

paiattyneelld tilikaudella yhteensd 7,4 miljoonaa euroa, 31.12.2023 péittyneelld tilikaudella yhteensé 7,2 miljoonaa euroa
ja 31.12.2022 péadttyneelld tilikaudella yhteensd 3,9 miljoonaa euroa.
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Toivon omaan kiinteistoportfolioon kuuluu vapaarahoitteisia asuntoja, mutta Toivon osakkuusyhtididen
kiinteistoportfolioon lisdksi myos ARAVA- ja/tai korkotukilainsddddnnodn rajoitusten piiriin kuuluvia kiinteistojd ja
asuntoja.

Toivon strategiaan kuuluu olennaisena osana se, ettd Yhtio pyrkii tarjoamaan houkuttelevia, hyvin kysyntiéin vastaavia
asuntoja markkinahintaan. Vuokrasopimusten ehtojen mukaisesti vuokraa voidaan tarkistaa ldhtokohtaisesti
elinkustannusindeksin mukaan tai vaihtoehtoisesti korottamalla vuokraa vuosittain enintéén 3 prosenttia, ja Toivo onkin
pystynyt pitdméédn asuntojensa vuokratason ldhelld markkinavuokran tasoa. Lahtokohtaisesti Yhtié on myds pystynyt
korottamaan vuokria tarpeen vaatiessa esimerkiksi kustannusten noustessa.

Vuokralaisten vaihtuvuus vaikuttaa vuokrien médradn lisdamalld hetkellisesti kysyntéa ja tarjontaa vuokramarkkinoilla.
Mikéli vuokralaisten vaihtuvuus on suurta, lisdd se riskid siihen, ettd asuntoa ei saada nopeassa ajassa vuokrattua
uudelleen. Suuri vaihtuvuus voi myos lisdtd uudelleenvuokraamiseen liittyvid kustannuksia. Vuokralaisten vaihtuvuus ei
ole kuitenkaan perinteisesti vaikuttanut Toivon litketoimintaan merkittévésti vaihtuvuuden ollessa maltillista.

Sijoituskiinteistojen kdyvdn arvon muutokset

Kéaypédn arvoon vaikuttavat asuntomarkkinoiden yleisen kehityksen lisdksi monet muutkin tekijdt, kuten yleiset ja
paikalliset taloudelliset olosuhteet, korot, inflaatio-odotukset, BKT:n kasvu, yksityinen kulutus, markkinavuokrataso,
vajaakdytto, kiinteistosijoittajien tuottovaatimukset ja kilpailutilanne. Lisédksi kiinteistdjen arvostukset ovat osittain
subjektiivisia ja néin ollen epdvarmoja.

Toivo arvostaa valmiit sijoituskiinteistdt alkuperdisen kirjaamisen jilkeen kéypddn arvoon. Konsernin
sijoituskiinteistdjen kayvét arvot méaritetddn kohdekohtaisesti ulkopuolisen riippumattoman arvioitsijan toimesta, joka
on vuosina 2024, 2023 ja 2022 ollut Catella. Catella on kdyttanyt sijoituskiinteistdjen kidypien arvojen méaarittamisessa
10 vuoden kassavirta-analyyseihin pohjautuvaa mallia. Arvonmuutokset kirjataan silld kaudella, jolla arvonmuutokset
todetaan, ja esitetddn tulosvaikutteisesti. Rakenteilla olevat kohteet luokitellaan sijoituskiinteistdiksi. Rakenteilla olevista
sijoituskiinteistdistd esitetdin kdyvdn arvon muutoksena valmiusastetta vastaava osuus hankkeen arvioidusta
kehitysvoitosta. Kehitysvoitto lasketaan vdhentdmailld arviokirjan mukaisesta valmiin kohteen kdyvéstd arvosta sen
arvioidut rakennuskustannukset. Valmiit kohteet kirjataan kdypddn arvoon ulkopuolisen toimijan tekeméin arviokirjaan
perustuen. Yhtion johdolla on kuitenkin mahdollisuus kayttdd harkintaa lopullisessa tasearvostuksessa IFRS-standardien
mukaisesti eli sijoituskiinteiston arvostus voi olla alle tai yli ulkoisen arvioitsijan antaman arvion. Keskenerdisten
kohteiden arvonmuutokset kirjataan tulosvaikutteisesti samalla tavalla kuin valmiiden kohteiden kdypien arvojen
muutokset.

Catella madritti 31.3.2025 Toivon sijoituskiinteistdjen arvon kiinteistokohtaisesti Esitettd varten laatimassaan
kiinteistdarviointiraportissaan. Katso lisédtietoja Toivon kiinteistdjen arvostuksesta sekéd kiinteistdarviointiraportista
kohdasta ”Yhtion liiketoiminta — Toivon kiinteistoportfolio”.

Toivon sijoituskiinteistdjen kdyvan arvon muutokset vaikuttavat suoraan Toivon tuloslaskelmaan. Sijoituskiinteistéjen
kdyvén arvon muutokset esitetdéin tuloslaskelmassa omana erédnéén.

Kustannusten hallinta

Toivon liiketoiminnan merkittdvimmaét kustannukset liittyvdt kiinteistojen hoitokuluihin ja erisuuruisiin korjauksiin.
31.3.2025 péadttyneelld kolmen kuukauden jaksolla Yhti6 maksoi kiinteistjen hoitokuluja 0,5 miljoonaa euroa,
31.12.2024 paittyneelld tilikaudella 2,3 miljoonaa euroa, 31.12.2023 paittyneelld tilikaudella 1,8 miljoonaa euroa ja
31.12.2022 paittyneelld tilikaudella 0,9 miljoonaa euroa. Kiinteistdjen hoitokuluihin vaikuttavat monet tekijét, ja osa
kustannuksista on ennakoimattomampia kuin toiset. Esimerkiksi vesi- ja sdhkokustannukset ovat yleensd helpommin
ennakoitavissa kuin esimerkiksi tietyt korjauskustannukset. Toivon kiinteistoportfolio koostuu péddasiassa uusista ja
uudehkoista kiinteistdistd, joihin ei kohdistu merkittédvid korjaus- ja uudistamistarpeita, mutta kiinteistdjen ikdantyessa
my0s korjauskustannusten méérien odotetaan kasvavan.

Lahtokohtaisesti Yhtio pyrkii sisdllyttdméén kiinteistoihin liittyvat hoitokulut vuokralaisilta perittdviin vuokriin, mutta
on mahdollista, ettd kaikkia kustannuksia ei saada tdysimaaraisesti siséllytettyd vuokriin. Liséksi hoitokulujen kasvaessa
merkittdvasti myos vuokrista saatavan tuoton mééri pienenee, mikali vuokria ei saada samassa suhteessa nostettua.

Toinen merkittdvé kustannusera Yhtiolle on Konsernin henkildstokulut sisiltden esimerkiksi henkildston palkat. Toivon
henkildstokulut 31.3.2025 péaittyneelld kolmen kuukauden jaksolla olivat yhteensd 635 tuhatta euroa, 31.12.2024
paittyneelld tilikaudella yhteensd 1 020 tuhatta euroa, 31.12.2023 pééttyneelld tilikaudella yhteensd 1 198 tuhatta euroa
ja 31.12.2022 paittyneelld tilikaudella yhteensé 1 114 tuhatta euroa.
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Rahoituskulut

Ulkopuolisen rahoituksen saatavuus kilpailukykyisin ehdoin on tirkedd Toivon liiketoiminnan harjoittamisen ja
kannattavuuden ndkokulmasta, silld kiinteistokehitys- ja kiinteistoliiketoiminta vaatii suuria investointeja etenkin
kiinteistokehitysvaiheessa. Toivo rahoittaa liiketoimintansa pédasiassa liiketoiminnan rahavirralla sekd ulkopuolisista
lahteistd olevilla pankkilainoilla, joiden saatavuuteen ja hintaan vaikuttavat muun muassa yleiset taloustrendit. Liséksi on
mahdollista, ettd yleinen taloudellinen tilanne maailmassa ja rahoitusmarkkinoilla sekéd esimerkiksi maailmanlaajuiset
pandemiat saattavat nostaa rahoituksen hintaa tai vaikeuttaa sen saatavuutta lainkaan tai kilpailukykyisin ehdoin. Toivon
pitkdaikaiset rahoituslaitoslainat 31.3.2025 olivat 52,9 miljoonaa euroa verrattuna 79,9 miljoonaan euroon 31.3.2024.
Pitkiiaikaiset rahoituslaitoslainat olivat 31.12.2024 47,6 miljoonaa euroa®’, 31.12.2023 80,7 miljoonaa euroa ja
31.12.2022 81,9 miljoonaa euroa. Toivon lyhytaikaiset rahoituslaitoslainat 31.3.2025 olivat 1,9 miljoonaa euroa
verrattuna 3,7 miljoonaan euroon 31.3.2024. Lyhytaikaiset rahoituslaitoslainat 31.12.2024 olivat 2,0 miljoonaa euroa’!
verrattuna 3,7 miljoonan euroon 31.12.2023 ja 2,6 miljoonan euroon 31.12.2022. Toivon pankkilainat ovat pddasiassa
vakuudellisia lainoja. Yleinen taloudellinen tilanne ja etenkin mahdollinen korkojen nousu vaikuttavat Toivon nykyisen
ja tulevan rahoituksen hintaan sekd saatavuuteen.

Ulkoiset tekijiit
Yleinen taloustilanne

Toivon liiketoimintaan ja liiketoiminnan tulokseen vaikuttavat monet yleiset taloudelliset ja demografiset tekijét, joihin
Toivo ei voi suoraan itse vaikuttaa. Téllaisia ovat esimerkiksi muutokset rahapolitiikassa ja rahoitusmarkkinoilla,
maailmanlaajuiset pandemiat sekd epédsuotuisa ja alueellisesti eriytyvd talouskehitys. Naistd jokaisella tekijdlld on
vaikutusta kiinteistomarkkinalla, jossa Toivo toimii, ja tdtd kautta Toivon kiinteistOistddn saamaan vuokratuottoon,
kiinteistdjen kdypddn arvoon ja liiketoiminnan tulokseen. Koska Toivon liiketoiminta on keskittynyt erityisesti
kasvukeskuksiin, on ndiden kasvukeskusten alueellisella talouskehitykselld ja kiinteistomarkkinan kehitykselld erityinen
vaikutus Toivon liiketoimintaan.

BKT:ti pidetdédn yleisten taloudellisten olosuhteiden ja elintason mittarina. Vuonna 2022 BKT kasvoi Suomessa 2,1
prosenttia®?, mutta laski vuonna 2023 1,0 prosenttia®* ja vuonna 2024 0,2 prosenttia®*. Vuoden 2025 ensimmiiselli
neljannekselld on havaittu merkkeja varovaisesta elpymisestd. Valtiovarainministerion mukaan BKT:n kasvuennuste on
1,3 % vuodelle 2025 ja 1,6 % vuodelle 2026, ja suhdannenikymét ovat aiempaa valoisammat.>> Maailmantalouteen
liittyvistd epavarmuuksista johtuen on kuitenkin mahdollista, ettd BKT edelleen laskee my&s vuonna 2025.

Demografisella kehitykselld on my®s erityinen yhteys vuokra-asuntojen kysyntiin ja markkinoihin, joilla Toivo toimii,
ja tété kautta my0s vuokra-asuntojen méardén, niiden vuokratasoon ja ndin niistd saatavaan vuokratuottoon. Demografisia
tekijoitd on esimerkiksi kotitalouksien koko ja muuttoliike. Toivo katsoo, ettd sen kannalta merkityksellisimmat
demografiset tekijit ovat olleet muuttoliike kasvukeskuksiin seké kotitalouksien kokojen pienentyminen. Namaé tekijét
vaikuttavat Toivon strategiaan, jonka mukaan se keskittyy vuokra-asuntomarkkinassa padasiassa kasvukeskuksiin ja
kehittad kiinteistoportfoliotaan pddasiassa pienten kotitalouksien tarpeisiin ja kysyntéédn vastaten.

30 Konsernin 31.12.2024 pagttyneeltd tilikaudelta laaditun tilinpddtoksen pitkdaikaisiin rahoituslaitoslainoihin on kirjattu 13,3 miljoonan euron
madréinen laina, johon liittyvé korkokate (ICR) -kovenantti ei ole tayttynyt 31.12.2024 ja jonka osalta Yhti6 on saanut rahoittajalta waiverin tilikauden
2025 puolella ja siten rahoittaja on luopunut kovenantin soveltamisesta tilikauden 2024 osalta. Néin ollen tdmé laina olisi tullut kirjata IAS 1.74:n
mukaisesti lyhytaikaisiin rahoituslaitoslainoihin 31.12.2024 paittyneeltd tilikaudelta laaditussa tilinpaétoksessd, jolloin pitkdaikaisten
rahoituslaitoslainojen méard olisi ollut 34,3 miljoonaa euroa ja lyhytaikaisten rahoituslaitoslainojen méara 15,3 miljoonaa euroa. Waiverin saamisen
johdosta laina on ollut 31.3.2025 ja on Esitteen pdivdmaérand pitkdaikaista velkaa.

31 Konsernin 31.12.2024 piittyneelté tilikaudelta laaditun tilinpddtoksen pitkédaikaisiin rahoituslaitoslainoihin on kirjattu 13,3 miljoonan euron
madrdinen laina, johon liittyva korkokate (ICR) -kovenantti ei ole tdyttynyt 31.12.2024 ja jonka osalta Yhtié on saanut rahoittajalta waiverin tilikauden
2025 puolella ja siten rahoittaja on luopunut kovenantin soveltamisesta tilikauden 2024 osalta. Néin ollen tdmé laina olisi tullut kirjata IAS 1.74:n
mukaisesti lyhytaikaisiin rahoituslaitoslainoihin 31.12.2024 péittyneeltd tilikaudelta laaditussa tilinpdétoksessd, jolloin pitkdaikaisten
rahoituslaitoslainojen méaird olisi ollut 34,3 miljoonaa euroa ja lyhytaikaisten rahoituslaitoslainojen mééré 15,3 miljoonaa euroa. Waiverin saamisen
johdosta laina on ollut 31.3.2025 ja on Esitteen pdivamaiarana pitkdaikaista velkaa.

32 Lihde: Tilastokeskus, Bruttokansantuote nousi 2,1 prosenttia vuonna 2022, tiedote 15.3.2023, saatavilla
https://stat.fi/julkaisu/cl8ikcze65pgmObvxyr2453xm? form=MGO0A V3 &form=MGOAV3 (vierailtu 12.5.2025).

33 Lahde: Tilastokeskus, Bruttokansantuote laski 1,0 prosenttia vuonna 2023, tiedote 15.3.2024, saatavilla.

https://stat.fi/julkaisu/cln1d2 1wluehoOcutaosdgyau (vierailtu 12.5.2025).

34 Léhde: VM, taloudellinen katsaus kevit 2025, saatavilla https://vm.fi/taloudellinen-katsaus-kevat-2025#/ (vierailtu 12.5.2025).

35 Léhde: Tilastokeskus, Suomen bruttokansantuote supistui vuonna 2024, katsaus 28.2.2025, saatavilla
https://stat.fi/julkaisu/cm 1 ard48m0e0z07uscrfb4fe6 (vierailtu 12.5.2025).
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Toivolle relevanttien kiinteistékohteiden ja tonttien tarjonta Toivolle suotuisaan hintaan

Yhti6 toimii omistamillaan ja kunnilta, kaupungeilta ja muun muassa tonttirahastoilta vuokraamillaan tonteilla. Sopivien
kiinteistokehityshankkeiden 10ytdminen on Toivon liiketoiminnan kannalta olennaista.

Toivo pyrkii keskittymddn péadasiassa toiminnassaan Suomen kasvukeskuksiin. Kysyntd kasvukeskuksissa on
lahtokohtaisesti suurempaa kuin kasvukeskusten ulkopuolella, miké vaikuttaa tonttien saatavuuteen, mutta myds niiden
hintaan. On my&s mahdollista, ettd tonttien myyjilld ja vuokranantajilla on tiettyja edellytyksié ostajille ja vuokralaisille,
mikd vaikeuttaa tonttien saatavuutta, mikéli ndiden edellytysten tdyttdminen on hankalaa.

Toivolla on aina kiinteistokehityshankkeissaan tietyt tuottotavoitteet, joita ei valttdmaittd pystytd saavuttamaan, mikali
kiinteistokohteiden ja tonttien saatavuus vaikeutuu tai niiden hinnat ja niihin liittyvat kustannukset ovat suunniteltua
korkeampia. Katso lisdtietoja kohdasta ”Liiketoiminnan tulos, taloudellinen asema ja tulevaisuudenndkymdt — Keskeiset
litketoiminnan tulokseen vaikuttavat tekijit — Kiinteistokehityshankkeet”.

Kilpailutilanne

Asuntomarkkinat ovat Suomessa erittdin kilpaillut, ja markkinalla toimii useita erilaisia toimijoita, kuten suuria
vuokraustoimintaan erikoistuneita yrityksid, yksityishenkilditd, kuntia, seurakuntia, sditiditd sekd suomalaisia ja
ulkomaisia ammattimaisia kiinteistosijoittajia. Kilpailu vaikuttaa Toivon liiketoimintaan laajasti, aina kiinteistokohteen
kehitys- ja suunnitteluvaiheista rakentamisvaiheeseen ja kiinteistdjen vuokraamiseen ja hallintaan.

Kilpailu vaikuttaa esimerkiksi tonttien saatavuuteen lainkaan tai kilpailukykyiseen hintaan sekd materiaalin ja
alihankkijoiden saatavuuteen erityisesti noususuhdanteen aikana. Liséksi kilpailu vaikuttaa vuokralaisten saatavuuteen ja
titd kautta vuokrien méairddn ja asunnoista saatavaan vuokratuottoon. Erityisesti vapailla markkinoilla kilpailu
vuokralaisista on kovaa, miké saattaa johtaa alhaisempiin vuokrahintoihin tai asuntojen vuokraamisen aikatauluun.

Erityisesti asuinvuokramarkkinalla oleva kilpailutilanne aiheuttaa sen, ettd Toivon Kkiinteistdportfolion on oltava
houkutteleva kysyntién vastaava. Toivon kiinteistoportfolio koostuu padasiassa uusista tai uudehkoista kohteista, mutta
vuosien kuluessa kohteisiin saattaa kohdistua uudistamis- ja ajanmukaistamistarpeita, jotta ne edelleen siilyttavét
houkuttelevuutensa vuokralaisten keskuudessa. Nama uudistamis- ja ajanmukaistamistarpeet aiheuttavat kustannuksia,
joita ei vélttamatta saada suoraan kohdistettua vuokrien médrééan ja, jotka etenkin lyhyelld aikavélilld vaikuttavat Toivon
litketoimintaan.

Kilpailutilanne vaikuttaa suoraan Toivon liiketoiminnan tulokseen ja taloudelliseen asemaan, mikéli tonteista,
materiaaleista ja alihankkijoista aiheutuvat kustannukset kasvavat ja valmiista asunnoista saatavien vuokrien maara tai
vuokrausaste laskee.

Kausivaihtelu

Sadolosuhteilla, kuten sateilla ja pakkasilla, on merkittivd vaikutus rakentamistoimintaan Suomessa. Siksi Toivon
litkketoiminta on osittain riippuvainen sédolosuhteista ja nédin ollen Yhtion liiketoiminta on osittain kausiluonteista.
Sadolosuhteista johtuen rakennusty6t painottuvat yleensé kevédstd loppusyksyyn, minké vuoksi Yhtion litketoiminnan
tuloskehitys perinteisesti vahvistuu loppuvuonna alkuvuoteen verrattuna.

Kausivaihtelulla ei perinteisesti ole aiempina vuosina ollut merkittdvaé vaikutusta Toivon liiketoimintaan, taloudelliseen
asemaan ja liiketoiminnan tulokseen, mutta on mahdollista, ettd Toivon liiketoiminnan kasvaessa my0s kausivaihtelun
merkitys suurenee.

Muutokset lainsddddnndssd ja poliittisessa ympdristossd

Kiinteistdalaa koskevan lainsddddnnon muutoksilla voi olla olennainen vaikutus Toivon liiketoimintaan.
Lainsdddannollisiin muutoksiin voi kuulua esimerkiksi vuokrasdantelyyn, rakennusstandardeihin tai energiatehokkuuteen
liittyvid uusia vaatimuksia, jotka voivat kasvattaa Toivon rakennuskuluja. Lisdksi muutokset rakennuslupa- tai
kaavaméaardyksissd voivat vaikuttaa tonttien saatavuuteen tai Toivon kiinteistokehityshankkeiden toteutuksiin. Tdmén
Esitteen pédivaméadrind Toivon tiedossa ei kuitenkaan ole sellaisia lainsdddantoon liittyvid muutoksia tai valmisteluja,
joilla voisi olla olennaisen haitallinen vaikutus Toivon liiketoimintaan.
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Yhtion liiketoiminnan vertailukelpoisuuteen vaikuttavat tekijat
Yhtion sijoituskiinteistdjen kdyvissd arvoissa tapahtuneet muutokset ja Yhtion strategiamuutos

Yhtion sijoituskiinteistojen kidyvén arvon muutoksen maird on vaihdellut huomattavasti vuosina 2022-2024, mikéd on
vaikuttanut myos huomattavasti Yhtion tulokseen em. tilikausien osalta.

Yhtié on vuonna 2024 lisdnnyt strategiaansa myyntivaiheen ja suorittanut vuoden 2024 aikana kiinteistdjen myynteja
tehostaakseen omien padomien kdyttéd, uudelleenkohdistaakseen pddomiaan tuottavimpiin vaiheisiin ja laskeakseen
ulkoisten velkojen suhdetta toiminnan volyymiin ndhden.

Viimeaikaiset tapahtumat

Toivo on 14.2.2025 allekirjoittanut esisopimuksen (“Esisopimus”), joka koskee Toivon osakkuusyhtié E-Heat Oy:n koko
osakekannan hankintaa ("Transaktio”), ja jossa sovittiin ehdoista, joilla Toivo tulee tekemédn tarjouksen E-Heat Oy:n
osakkeenomistajille Transaktion toteuttamiseksi. Toivo on sopinut 22.5.2025 E-Heat Oy:n perustajaosakkaiden kanssa,
ettd Transaktiota koskevia neuvotteluita jatketaan ja ettd Transaktioon liittyvit lopulliset pditokset tullaan tekemédin
sitten, kun Suomen sdahkdveroluokkaa koskevasta muutoksesta on saatu riittdva selvyys, arviolta viimeistdén vuoden 2025
loppuun mennessd. Transaktio voi koskea E-Heat Oy:n osakekantaa joko kokonaan tai osittain. Osana Transaktiota
koskevia jatkoneuvotteluita Toivo on sitoutunut antamaan E-Heat Oy:n hyviksi yhteensd noin 0,675 miljoonan euron
méidrdisen omavelkaisen takauksen osana E-Heat Oy:n 6 miljoonan euron investointiohjelmaa vuonna 2025, ja jonka
tarkoituksena on tukea E-Heat Oy:n kasvurahoituksen jérjestamisté sen liiketoiminnan kasvun tukemiseksi.

Transaktioon liittyy muutoinkin yrityskaupoille tyypillisid ehtoja ja epdvarmuustekijoitd, ja lopullisen
transaktiosopimuksen allekirjoittaminen on ehdollinen muun muassa Toivon suorittaman due diligence -tarkastuksen
loppuun saattamiselle. Esisopimus ei velvoita Toivoa toteuttamaan Transaktiota tai muuta vastaavaa jarjestelyd. Katso
lisdtietoa Esitteen kohdasta ”Yhtion liiketoiminta — Merkittivit sopimukset — E-Heat Oy:n osakekannan hankintaa
koskeva esisopimus”.

Edelld todetun lisdksi Toivon taloudellisessa tuloksessa ja taloudellisessa asemassa ei ole tapahtunut merkittavia
muutoksia 31.3.2025 ja tdmén Esitteen paivamadrin vilisend aikana.

Tulevaisuudennikymiit

Tidmd kohta “Tulevaisuudenndkymdt” sisdltdd tulevaisuutta koskevia lausumia eivdtkd ne ole takeita Toivon tulevasta
taloudellisesta kehityksestd. Toivon toteutunut tulos ja taloudellinen asema saattavat poiketa olennaisesti tulevaisuutta
koskevissa lausumissa esitetystd tai niistd pddteltdvistd tuloksesta ja taloudellisesta asemasta johtuen monista tekijéistd,
Jjoita on kuvattu muun muassa kohdissa “Erditd seikkoja—Tulevaisuutta koskevat lausumat” ja “Riskitekijit”. Toivo
kehottaa suhtautumaan tulevaisuutta koskeviin lausumiin varauksella. Edelld esitetyt lausumat on tehty ja laadittu
sellaisella perusteella, joka on (a) vertailukelpoinen Toivon historiallisten taloudellisten tietojen kanssa ja (b)
vhdenmukainen Toivon tilinpddtéksen laadintaperiaatteiden kanssa.

Tulosennuste

Seuraavat tulevaisuudenndkymat sisdltyvdt Toivon 31.3.2025 péittyneeltd kolmen kuukauden jaksolta laadittuun
osavuosiraporttiin:

”Nakymait vuodelle 2025
e  Yhtio arvioi liikevoiton olevan 6—11 miljoonaa euroa tilikaudella 1.1. —31.12.2025.

e Yhtid arvioi liikevoiton ilman sijoituskiinteistdjen kdypien arvojen muutoksia olevan 6—11 miljoonaa euroa
tilikaudella 1.1. — 31.12.2025.”

Tulosennuste on laadittu Yhtion konsernitilinpdatoksen laatimisperiaatteiden mukaisesti, jotka vastaavat IFRS-
standardien kirjaamis- ja arvostamisperiaatteiden mukaisesti kaikilta olennaisilta osiltaan tdhan Esitteeseen viittaamalla
sisdllytettyd Yhtion konsernitilinpdatosta 31.12.2024 paattyneelti tilikaudelta. Tulosennuste on laadittu useiden oletusten
ja arvioiden pohjalta, joihin sisdltyy lukuisia ja merkittivid epdvarmuustekijoitd. Ndiden oletusten ja arvioiden lisdksi
Yhtion todellinen liiketoiminnan tulos voi poiketa olennaisesti muiden tekijéiden johdosta mukaan luettuna, mutta ei
ainoastaan niiden, jotka on esitetty kohdassa " Riskitekijcit”. Monet néisté tekijoistd ovat johdon hallinnan ulkopuolella.
Yhtion johto voi vaikuttaa liikevoittoon liiketoiminnassa tehtdvien paétosten kautta, mutta se ei voi vaikuttaa esimerkiksi
likkevoittoon vaikuttavaan taloudelliseen tai markkinoiden kehitykseen eika kilpailutilanteeseen.
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Tulosennuste huomioi ennen Esitteen paivimairaa valmistuneiden sekéd vuonna 2025 valmistuvaksi sovittujen asuntojen
lukumiéran. Tulosennusteessa lisdksi oletetaan, etti vuokrausasteessa tai vuokralaisten vaihtuvuudessa ei tapahdu
merkittdvid negatiivisia vaikutuksia, ja ettd Esitteen pédivimdirdn jdlkeen vuonna 2025 valmistuvissa kohteissa
saavutetaan Toivon keskimddrdinen vuokrausaste tai odotetut myyntihinnat kohtuullisessa ajassa valmistumisensa
jalkeen. Tulosennuste myds olettaa, ettd vuokrat kasvavat kohtuullisesti tai vahintddn sdilyttdvat nykyisen tasonsa, ja ettd
kohteiden kysyntd pysyy nykyiselld tasolla.

Lisédksi tulosennuste olettaa, ettd korot eivéit nouse merkittivasti, vaikuttaen vain viahéisesti Toivon rahoituskustannuksiin,
ja ettd Yhtion arvonmadrityksessé ei tapahdu olennaisia muutoksia. Lisdksi tulosennuste olettaa, ettéd taloudellinen tilanne
Suomessa kehittyy ennusteiden mukaisesti.

Keskeisimpid ennusteeseen vaikuttavia tekijoitd, joihin Toivo voi vaikuttaa, ovat Yhtion kiinteistokehityshankkeiden
kustannusmukautukset ja aikataulun sekd kustannusten hallinta, kyky vastata kysynndn muutoksiin ja onnistunut
hinnoittelu. Toivon vaikutusmahdollisuuksien ulkopuolella olevat tekijdt liittyvdt erityisesti rakennuskustannusten
nousuun, yleisessi vuokratasossa tai vuokrausasteessa tapahtuviin muutoksiin, Toivon kilpailijoiden toimintaan, yleiseen
talouskehitykseen, maailmanpoliittisen tilanteen kérjistymiseen, korkeaan inflaatioon ja korkotasoon ja niiden
aiheuttaman mahdollisesti lisdéntyvin epdvarmuuden vaikutukseen Toivon asuntojen kysyntaan.

Liiketoiminnan tulos

Seuraavassa esitetddn kuvaus Toivon liiketoiminnan tuloksesta 31.3.2025 ja 31.3.2024 paittyneiltd kolmen kuukauden
jaksoilta sekd 31.12.2024, 31.12.2023 ja 31.12.2022 pééttyneilt tilikausilta. Yhtion tulosten vertailu perustuu Toivon
tilintarkastettuun IFRS-konsernitilinpadtokseen 31.12.2024, 31.12.2023 ja 31.12.2022 pééttyneilta tilikausilta ja Yhtion
taloudellisiin tietoihin 31.3.2025 paéttyneeltd kolmen kuukauden jaksolta, siséltden vertailutiedot 31.3.2024 padttyneeltd
kolmen kuukauden jaksolta.

MEUR 1.1.-31.3. 1.1.-31.12.
2025 2024 2024 2023 2022
(Tilintarkastamaton) (Tilintarkastettu)
Liikevaihto ........ccooeeveeeeveeiiieennenne, 11,5 10,3 39,8 43,7 20,3
LitKevoitto .....ccoeeveeeeieeriecieeeerenne 2,0 1,2 4,5 -0,3 15,6
Tilikauden voitto (tappio) ........... 0,9 0,1 0,7 -4.4 12,1
Sijoituskiinteistdjen kéypien
arvojen muutokset seké
luovutusvoitot ja -tappiot ............. 1,3 -0,1 -1,8 -7,1 12,4
Liikevaihto

31.3.2025 pddittynyt kolmen kuukauden jakso verrattuna 31.3.2024 pddttyneeseen kolmen kuukauden jaksoon

Toivon liikevaihto 31.3.2025 paattyneelld kolmen kuukauden jaksolla oli 11,5 miljoonaa euroa, mikd vastaa 1,3
miljoonan euron kasvua verrattuna 10,3 miljoonaan euroon 31.3.2024 péaittyneelld kolmen kuukauden jaksolla. Kasvu
johtui padasiassa urakointihankkeiden volyymin kasvusta.

31.12.2024 pddttynyt tilikausi verrattuna 31.12.2023 pddttyneeseen tilikauteen

Toivon liikevaihto 31.12.2024 paittyneelld tilikaudella oli 39,8 miljoonaa euroa, mika vastaa 3,9 miljoonan euron laskua
verrattuna 43,7 miljoonaan euroon 31.12.2023 paittyneelld tilikaudella. Liikevaihdon lasku johtui péadasiassa
projektinjohtourakoinnin ja rakennuttamispalveluiden volyymin laskusta.

31.12.2023 pddittynyt tilikausi verrattuna 31.12.2022 pddttyneeseen tilikauteen

Toivon liikevaihto 31.12.2023 péadttyneelld tilikaudella oli 43,7 miljoonaa euroa, mikd vastaa 23,4 miljoonan euron

kasvua verrattuna 20,3 miljoonaan euroon 31.12.2022 paéttyneelld tilikaudella. Liikevaihdon kasvu johtui pédasiassa
projektinjohtourakoinnin ja vuokratulojen kasvusta.
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Liikevoitto
31.3.2025 pddttynyt kolmen kuukauden jakso verrattuna 31.3.2024 pddttyneeseen kolmen kuukauden jaksoon

Toivon liikevoitto 31.3.2025 péattyneelld kolmen kuukauden jaksolla oli 2,0 miljoonaa euroa, miké vastaa 0,8 miljoonan
euron kasvua verrattuna 1,2 miljoonaan euroon 31.3.2024 paittyneelld kolmen kuukauden jaksolla. Kasvu johtui
padasiassa kehitysvoittojen maaran kasvusta.

31.12.2024 pddttynyt tilikausi verrattuna 31.12.2023 pddttyneeseen tilikauteen

Toivon liikevoitto 31.12.2024 pédttyneella tilikaudella oli 4,5 miljoonaa euroa, mikd vastaa 4,8 miljoonan euron kasvua
verrattuna -0,3 miljoonan euron liiketappioon 31.12.2023 paittyneelld tilikaudella. Liikevoiton kasvu johtui pddasiassa
sijoituskiinteistdjen kdypien arvojen tilikautta 2023 pienemmaésté alentumisesta.

31.12.2023 pddittynyt tilikausi verrattuna 31.12.2022 pddttyneeseen tilikauteen

Toivon litketappio 31.12.2023 paittyneelld tilikaudella oli -0,3 miljoonaa euroa, mika vastaa 15,9 miljoonan euron laskua
verrattuna 15,6 miljoonan euron liikevoittoon 31.12.2022 paéttyneelld tilikaudella. Liiketuloksen lasku johtui pédasiassa
sijoituskiinteistjen kdypien arvojen alentumisesta.

Tilikauden voitto (tappio)
31.3.2025 pddttynyt kolmen kauden jakso verrattuna 31.3.2024 pddttyneeseen kolmen kuukauden jaksoon

Toivon tilikauden voitto 31.3.2025 paittyneelld kolmen kuukauden jaksolla oli 0,9 miljoonaa euroa, miki vastaa 0,8
miljoonan euron kasvua verrattuna 0,1 miljoonaan euroon 31.3.2024 péittyneelld kolmen kuukauden jaksolla. Kasvu
johtui padasiassa kehitysvoittojen méaéran kasvusta seké rahoituskulujen laskusta.

31.12.2024 pddttynyt tilikausi verrattuna 31.12.2023 pddttyneeseen tilikauteen

Toivon tilikauden voitto 31.12.2024 paittyneella tilikaudella oli 0,7 miljoonaa euroa, miké vastaa 5,1 miljoonan euron
kasvua verrattuna -4,4 miljoonaan euron tappioon 31.12.2023 paittyneelld tilikaudella. Tilikauden tuloksen kasvu johtui
padasiassa sijoituskiinteistéjen kdypien arvojen tilikautta 2023 pienemmasté alentumisesta.

31.12.2023 pddttynyt tilikausi verrattuna 31.12.2022 pddttyneeseen tilikauteen

Toivon tilikauden tappio 31.12.2023 paittyneelld tilikaudella oli -4,4 miljoonaa euroa, miké vastaa 16,5 miljoonan euron
laskua verrattuna 12,1 miljoonan euron voittoon 31.12.2022 paattyneelld tilikaudella. Tilikauden tuloksen lasku johtui
padasiassa sijoituskiinteistojen kdypien arvojen alentumisesta ja rahoituskulujen kasvusta.

Sijoituskiinteistdjen kiiypien arvojen muutokset sekd luovutusvoitot ja -tappiot

31.3.2025 pddttynyt kolmen kuukauden jakso verrattuna 31.3.2024 pddttyneeseen kolmen kuukauden jaksoon

Toivon sijoituskiinteistdjen kdypien arvojen muutokset sekd luovutusvoitot ja -tappiot 31.3.2025 paittyneelld kolmen
kuukauden jaksolla olivat 1,3 miljoonaa euroa, mika vastaa 1,4 miljoonan euron kasvua verrattuna -0,1 miljoonaan euroon
31.3.2024 paittyneelld kolmen kuukauden jaksolla. Kasvu johtui pdéasiassa volyymin kasvusta.

31.12.2024 pddttynyt tilikausi verrattuna 31.12.2023 pddttyneeseen tilikauteen

Toivon sijoituskiinteistdjen kdypien arvojen muutokset sekd luovutusvoitot ja -tappiot 31.12.2024 paittyneelld
tilikaudella olivat -1,8 miljoonaa euroa, miké vastaa 5,3 miljoonan euron vihentymisti verrattuna -7,1 miljoonaan euroon
31.12.2023 paittyneelld tilikaudella. Sijoituskiinteistdjen kéypien arvojen muutosten sekd luovutusvoittojen ja -
tappioiden vdhentyminen johtui péadasiassa sijoituskiinteistdjen kédypien arvojen tilikautta 2023 pienemmaésti
alentumisesta.

31.12.2023 pddttynyt tilikausi verrattuna 31.12.2022 pddttyneeseen tilikauteen

Toivon sijoituskiinteistéjen kdypien arvojen muutokset sekd luovutusvoitot ja -tappiot 31.12.2023 pédttyneelld
tilikaudella olivat -7,1 miljoonaa euroa, mikd vastaa 19,5 miljoonan euron laskua verrattuna 12,4 miljoonaan euroon
31.12.2022 paattyneelld tilikaudella. Sijoituskiinteistéjen kdypien arvojen muutosten sekd luovutusvoittojen ja -
tappioiden lasku johtui pddasiassa sijoituskiinteistdjen kdypien arvojen alentumisesta.
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Taloudellinen asema

Varat
MEUR 31.3. 31.12.
2025 2024 2024 2023 2022
(Tilintarkastamaton) (Tilintarkastettu)
Pitkdaikaiset varat yhteensa . 118,8 140,6 110,7 139,2 156,6
Myytavéni olevat
sijoituskiinteistot .................. 0,0 25,7 0,0 25,7 0,0
Lyhytaikaiset varat yhteensé 36,4 23,6 33,8 27,2 31,1
Varat yhteensi.................... 155,2 189,9 144,5 192,1 187,7

Toivon varat 31.3.2025 olivat yhteensd 155,2 miljoonaa euroa, verrattuna 189,9 miljoonaan euroon 31.3.2024. Toivon
varat 31.12.2024 olivat 144,5 miljoonaa euroa, 31.12.2023 olivat 192,1 miljoonaa euroa ja 31.12.2022 olivat 187,7
miljoonaa euroa. Varojen vdhentyminen 31.12.2023-31.12.2024 vilisend aikana on johtunut pédasiassa
sijoituskiinteistoihin tehtyjen investointien védhentymisestd, sijoituskiinteistdjen myynneistd ja sijoituskiinteistdjen
kéypien arvojen alentumisesta. Varojen médirdn kasvu 31.12.2024-31.3.2025 vilisend aikana on johtunut pédasiassa
sijoituskiinteistdihin tehtyjen investointien méiéran kasvusta.

Pitkdaikaiset varat

Toivon pitkdaikaiset varat 31.3.2025 olivat yhteensd 118,8 miljoonaa euroa, verrattuna 140,6 miljoonaan euroon
31.3.2024. Toivon pitkdaikaiset varat 31.12.2024 olivat 110,7 miljoonaa euroa, 31.12.2023 olivat 139,2 miljoonaa euroa
ja31.12.2022 olivat 156,6 miljoonaa euroa. Pitkdaikaisten varojen vihentyminen 31.12.2022-31.12.2024 vélisend aikana
on johtunut péddasiassa sijoituskiinteistoihin tehtyjen investointien vihentymisestd, sijoituskiinteistjen myynneistd ja
sijoituskiinteistdjen kdypien arvojen alentumisesta. Pitkdaikaisten varojen méaran kasvu 31.12.2024-31.3.2025 vilisena
aikana on johtunut pédasiassa sijoituskiinteistoihin tehtyjen investointien mairan kasvusta.

Lyhytaikaiset varat

Toivon lyhytaikaiset varat 31.3.2025 olivat yhteensé 36,4 miljoonaa euroa, verrattuna 23,6 miljoonaan euroon 31.3.2024.
Toivon lyhytaikaiset varat 31.12.2024 olivat 33,8 miljoonaa euroa, 31.12.2023 olivat 27,2 miljoonaa euroa ja 31.12.2022
olivat 31,1 miljoonaa euroa.

Myytivind olevat sijoituskiinteistot

Toivon myytédvind olevat sijoituskiinteistdt 31.3.2025 olivat 0,0 miljoonaa euroa, verrattuna 25,7 miljoonaan euroon
31.3.2024. Toivon myytdvéna olevat sijoituskiinteistot olivat 31.12.2024 0,0 miljoonaa euroa, 31.12.2023 25,7 miljoonaa

euroa ja 31.12.2022 0,0 miljoonaa euroa.

Pédioma ja velat

MEUR 31.3. 31.12.
2025 2024 2024 2023 2022
(Tilintarkastamaton) (Tilintarkastettu)
Oma pidoma yhteensi............ 70,3 68,7 69,4 68,8 70,0
Pitkdaikaiset velat..........coouen..... 65,9 95,5 60,7V 96,3 101,3
Myytavani olevien
sijoituskiinteistdjen velat........... 0,0 13,0 0,0 13,0 0,0
Lyhytaikaiset velat .................... 19,0 12,7 14,3V 14,0 16,4
Velat yhteensii............ccoccenee.... 84,9 108,2 75,0 110,3 117,7
Oma piidoma ja velat yhteensi 155,2 189,9 144,5 192,1 187,7

1) Konsernin 31.12.2024 pdittyneeltd tilikaudelta laaditun tilinpddtdksen pitkdaikaisiin rahoituslaitoslainoihin on kirjattu 13,3
miljoonan euron médrdinen laina, johon liittyva korkokate (ICR) -kovenantti ei ole tayttynyt 31.12.2024 ja jonka osalta Yhti6 on saanut
rahoittajalta waiverin tilikauden 2025 puolella ja siten rahoittaja on luopunut kovenantin soveltamisesta tilikauden 2024 osalta. Ndin
ollen tdmé laina olisi tullut kirjata IAS 1.74:n mukaisesti lyhytaikaisiin rahoituslaitoslainoihin 31.12.2024 pééttyneelti tilikaudelta
laaditussa tilinpddtoksessa, jolloin pitkdaikaisten velkojen médéré olisi ollut 47,4 miljoonaa euroa ja lyhytaikaisten velkojen méérd 27,6
miljoonaa euroa. Waiverin saamisen johdosta laina on ollut 31.3.2025 ja on Esitteen pdiviméarina pitkdaikaista velkaa.
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Toivon oma pddoma ja velat 31.3.2025 olivat yhteensd 155,2 miljoonaa euroa, verrattuna 189,9 miljoonaan euroon
31.3.2024. Toivon oma padoma ja velat olivat 31.12.2024 yhteensd 144,5 miljoonaa euroa, 31.12.2023 yhteenséd 192,1
miljoonaa euroa ja 31.12.2022 187,7 miljoonaa euroa. Oman pddoman ja velkojen yhteismdirdn vidhentyminen
31.12.2023-31.12.2024 vilisend aikana on johtunut piédasiassa nostettujen lainojen mairdn vihentymisestd, myytyihin
sijoituskiinteistdihin liittyneiden velkojen poistumisesta Konsernin taseesta seki pitkdaikaisten velkojen lyhentdmisesté.
Oman padoman ja velkojen yhteisméérén kasvu 31.12.2024-31.3.2025 on johtunut paddasiassa omaan taseeseen tehtidvien
kohteiden lainojen nostoista ja ostovelkojen mééran kasvusta.

Oma pddoma

Toivon oma pddoma 31.3.2025 oli 70,3 miljoonaa euroa verrattuna 68,7 miljoonaan euroon 31.3.2024. Toivon oma
padoma 31.12.2024 oli 69,4 miljoonaa euroa verrattuna 68,8 miljoonaan euroon 31.12.2023 ja 70,0 miljoonaan euroon
31.12.2022.

Velat

Toivon velat 31.3.2025 olivat 84,9 miljoonaa euroa verrattuna 108,2 miljoonaan euroon 31.3.2024. Toivon velat
31.12.2024 olivat 75,0 miljoonaa euroa verrattuna 110,3 miljoonaan euroon 31.12.2023 ja 117,7 miljoonaan euroon
31.12.2022. Velkojen mééran vihentyminen 31.12.2022-31.12.2024 vélisend aikana on johtunut pddasiassa nostettujen
lainojen miédran vahentymisestd, myytyihin sijoituskiinteistdihin liittyneiden velkojen poistumisesta Konsernin taseesta
sekd pitkédaikaisten velkojen lyhentamisesti. Velkojen médrdn kasvu 31.12.2024-31.3.2025 on johtunut pddasiassa omaan
taseeseen tehtiviin kohteisiin liittyvien lainojen nostoista ja ostovelkojen méairin kasvusta.

Toivon pitkdaikaiset velat 31.3.2025 olivat 65,9 miljoonaa euroa verrattuna 95,5 miljoonaan euroon 31.3.2024. Toivon
pitkdaikaiset velat 31.12.2024 olivat 60,7¢ miljoonaa euroa verrattuna 96,3 miljoonaan euroon 31.12.2023 ja 101,3
miljoonaan euroon 31.12.2022. Pitkdaikaisten velkojen maaran vahentyminen 31.12.2022-31.12.2024 vilisend aikana on
johtunut pédasiassa nostettujen lainojen madrdn vahentymisestd, myytyihin sijoituskiinteistéihin liittyneiden velkojen
poistumisesta Konsernin taseesta sekd pitkdaikaisten velkojen lyhentdmisestd. Pitkdaikaisten velkojen méddrdn kasvu
31.12.2024-31.3.2025 on johtunut pddasiassa omaan taseeseen tehtiviin kohteisiin liittyvien lainojen nostoista.

Toivon lyhytaikaiset velat 31.3.2025 olivat 19,0 miljoonaa euroa verrattuna 12,7 miljoonaan euroon 31.3.2024. Toivon
lyhytaikaiset velat 31.12.2024 olivat 14,3%” miljoonaa euroa verrattuna 14,0 miljoonaan euroon 31.12.2023 ja 16,4
miljoonaan euroon 31.12.2022.

Toivon myytivénd oleviin sijoituskiinteistdihin liittyvét velat 31.3.2025 olivat 0,0 miljoonaa euroa verrattuna 13,0
miljoonaan euroon 31.3.2024. Toivon myytdvdni oleviin sijoituskiinteistoihin liittyvat velat 31.12.2024 olivat 0,0
miljoonaa euroa verrattuna 13,0 miljoonaan euroon 31.12.2023 ja 0,0 miljoonaan euroon 31.12.2022.

Maksuvalmius ja pdiomanlihteet

Yleisti

Yhtion maksuvalmiuden ensisijaisia lahteitd ovat luottojarjestelyistd saatavilla olevat varat seké liiketoiminnan rahavirta.

Rahavirrat
MEUR 1.1.-31.3. 1.1.-31.12.
2025 2024 2024 2023 2022
(Tilintarkastamaton) (Tilintarkastettu)
Liiketoiminnan nettorahavirta... 3,0 -0,2 34 4,9 -9,6
Investointien nettorahavirta....... -8,9 -1,3 4.8 -19,7 -39,5

36 Konsernin 31.12.2024 péttyneelti tilikaudelta laaditun tilinpdtoksen pitkdaikaisiin rahoituslaitoslainoihin on kirjattu 13,3 miljoonan euron
madrdinen laina, johon liittyva korkokate (ICR) -kovenantti ei ole tayttynyt 31.12.2024 ja jonka osalta Yhtié on saanut rahoittajalta waiverin tilikauden
2025 puolella ja siten rahoittaja on luopunut kovenantin soveltamisesta tilikauden 2024 osalta. Néin ollen tdmé laina olisi tullut kirjata IAS 1.74:n
mukaisesti lyhytaikaisiin rahoituslaitoslainoihin 31.12.2024 paittyneeltd tilikaudelta laaditussa tilinpaatoksessd, jolloin pitkdaikaisten velkojen maéra
olisi ollut 47,4 miljoonaa euroa ja lyhytaikaisten velkojen méérd 27,6 miljoonaa euroa. Waiverin saamisen johdosta laina on ollut 31.3.2025 ja on
Esitteen paivamadrana pitkdaikaista velkaa.

37 Konsernin 31.12.2024 péittyneeltd tilikaudelta laaditun tilinpaétdksen pitkdaikaisiin rahoituslaitoslainoihin on kirjattu 13,3 miljoonan euron
madrdinen laina, johon liittyvd korkokate (ICR) -kovenantti ei ole tdyttynyt 31.12.2024 ja jonka osalta Yhtié on saanut rahoittajalta waiverin tilikauden
2025 puolella ja siten rahoittaja on luopunut kovenantin soveltamisesta tilikauden 2024 osalta. Nédin ollen tdma laina olisi tullut kirjata IAS 1.74:n
mukaisesti lyhytaikaisiin rahoituslaitoslainoihin 31.12.2024 péattyneelti tilikaudelta laaditussa tilinpaétoksessd, jolloin pitkdaikaisten velkojen méara
olisi ollut 47,4 miljoonaa euroa ja lyhytaikaisten velkojen méérd 27,6 miljoonaa euroa. Waiverin saamisen johdosta laina on ollut 31.3.2025 ja on
Esitteen pdivamaarani pitkdaikaista velkaa.
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Rahoituksen nettorahavirta........ 5,1 -0,8 -1,9 13,7 40,2
Liiketoiminnan rahavirta

Toivon liiketoiminnan rahavirta 31.3.2025 péattyneelld kolmen kuukauden jaksolla oli 3,0 miljoonaa euroa verrattuna -
0,2 miljoonaan euroon 31.3.2024 péittyneelld kolmen kuukauden jaksolla. Toivon liiketoiminnan rahavirta 31.12.2024
paattyneelld tilikaudella oli 3,4 miljoonaa euroa verrattuna 4,9 miljoonaan euroon 31.12.2023 péittyneelld tilikaudella ja
-9,6 miljoonaan euroon 31.12.2022 péittyneelld tilikaudella. Liiketoiminnan rahavirran muutos 31.12.2022 pédttyneella
tilikaudella verrattuna 31.12.2023 pééttyneeseen tilikauteen on johtunut pddasiassa omaan taseeseen tehtyjen kohteiden
médrdn merkittdvastd vihentymisestd ja korkeampaa kassavirtaa tuottavan urakointi- ja perustajaurakointiliiketoiminnan
kasvusta. Liiketoiminnan rahavirran muutos 31.3.2024 pééttyneelld kolmen kuukauden jaksolla verrattuna 31.3.2025
paittyneeseen kolmen kuukauden jaksoon on johtunut piddasiassa myyntisaamisten méaéran ja lyhytaikaisten korottomien
velkojen médérdn kasvusta.

Investointien rahavirta

Toivon investointien rahavirta 31.3.2025 péattyneelld kolmen kuukauden jaksolla oli -8,9 miljoonaa euroa verrattuna -
1,3 miljoonaan euroon 31.3.2024 péaittyneelld kolmen kuukauden jaksolla. Toivon investointien rahavirta 31.12.2024
paittyneelld tilikaudella oli 4,8 miljoonaa euroa verrattuna -19,7 miljoonaan euroon 31.12.2023 péattyneelld tilikaudella
ja-39,5 miljoonaan euroon 31.12.2022 péattyneelld tilikaudella. Investointien rahavirran muutos 31.12.2022 pééttyneelld
tilikaudella verrattuna 31.12.2023 pééttyneeseen tilikauteen on johtunut padasiassa omaan taseeseen tehtyjen kohteiden
madrdn merkittdvastd vihentymisestd. Investointien rahavirran muutos 31.12.2023 pééttyneelld tilikaudella verrattuna
31.12.2024 paittyneeseen tilikauteen on johtunut pddasiassa omaan taseeseen tehtyjen kohteiden méardn merkittavasta
vahentymisestd ja sijoituskiinteistdjen myynneistd. Investointien rahavirran muutos 31.3.2024 péittyneelld kolmen
kuukauden jaksolla verrattuna 31.3.2025 paattyneeseen kolmen kuukauden jaksoon on johtunut péadasiassa
sijoituskiinteistdihin tehtyjen investointien médrin kasvusta.

Rahoituksen rahavirta

Toivon rahoituksen rahavirta 31.3.2025 paattyneelld kolmen kuukauden jaksolla oli 5,1 miljoonaa euroa verrattuna -0,8
miljoonaan euroon 31.3.2024 piittyneelld kolmen kuukauden jaksolla. Toivon rahoituksen rahavirta 31.12.2024
paattyneelld tilikaudella oli -1,9 miljoonaa euroa verrattuna 13,7 miljoonaan euroon 31.12.2023 péittyneelld tilikaudella
ja 40,2 miljoonaan euroon 31.12.2022 padttyneelld tilikaudella. Rahoituksen rahavirran muutos 31.12.2022 péittyneella
tilikaudella ja 31.12.2023 paittyneelld tilikaudella verrattuna 31.12.2024 péattyneeseen tilikauteen on johtunut pidasiassa
nostettujen lainojen méédrdn vdhentymisestd, myytyihin sijoituskiinteistihin liittyneiden velkojen poistumisesta
Konsernin taseesta seki pitkdaikaisten velkojen lyhentdmisestd. Rahoituksen rahavirran muutos 31.3.2024 paattyneelld
kolmen kuukauden jaksolla verrattuna 31.3.2025 péattyneeseen kolmen kuukauden jaksoon on johtunut paéasiassa omaan
taseeseen tehtidvien kohteiden mééran ja sitd kautta niihin liittyen nostettujen lainojen méarén kasvusta.

Maksuvalmius

Toivon maksuvalmiuden lahteet muodostuvat pddasiassa ulkopuolisesta rahoituksesta seka litketoiminnan rahavirrasta.
Toivon rahavarat 31.3.2025 olivat 10,9 miljoonaa euroa verrattuna 3,1 miljoonaan euroon 31.3.2024. Toivon rahavarat
31.12.2024 olivat 11,7 miljoonaa euroa verrattuna 5,4 miljoonaan euroon 31.12.2023 ja 6,4 miljoonaan euroon
31.12.2022.

Toivon korollinen vieras pddoma 31.3.2025 oli 63,9 miljoonaa euroa verrattuna 107,7 miljoonaan euroon 31.3.2024.
Toivon korollinen vieras pddoma 31.12.2024 oli 59,1 miljoonaa euroa verrattuna 108,0 miljoonaan euroon 31.12.2023 ja
98,7 miljoonaan euroon 31.12.2022.3

Toivon sopiman ulkoisen rahoituksen yhteisméard 31.3.2025 oli yhteensa 74,0 miljoonaa euroa, josta nostettujen lainojen
méérd oli yhteensd 54,8 miljoonaa euroa ja nostamattomien lainojen méird yhteensd 19,2 miljoonaa euroa. Kaikkiaan
Toivon nostetuista lainoista yhteensd 2,1 miljoonaa euroa erddntyy maksettavaksi vuoden 2025 loppuun mennessd,
yhteensd 45,8 miljoonaa euroa vuosina 20262029, yhteensd 22,1 miljoonaa euroa vuosina 2030-2034, yhteensd 0,6
miljoonaa euroa vuosina 2035-2039 ja yhteensd 0,3 miljoonaa euroa vuonna 2040 tai sen jélkeen. Lisdksi Yhtiolla oli
31.3.2025 17,1 miljoonaa euroa pddomalainaa (katso lisétietoja paddomalainoista kohdasta ”Ldhipiiriliiketoimet —
Yleistd™), jota ei ole huomioitu em. ulkoisen rahoituksen maérissa.

38 Korollinen vieras pisoma = Rahoituslaitoslainat + Vuokrasopimusvelat + Velat lahipiiriin kuuluville tahoille + Myytivini oleviin
sijoituskiinteistoihin liittyvit velat + Muut rahoitusvelat ja muut pitkdaikaiset velat.
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Piiomanlihteiden kiyttod koskevat rajoitukset

Konsernin rahoitussopimuksissa on tavanomaisia kovenanttiehtoja, jotka liittyvdt muun muassa tiettyihin taloudellisiin
tunnuslukuihin, sekd muita tavanomaisia ehtoja, kuten mairdysvallan muutosta koskevia lausekkeita. Olennaisimpia
Konsernin tiettyihin rahoitussopimuksiin tdimén Esitteen pdivimddrdnd liittyvid kovenantteja on kuvattu alla (ks.
lisdtietoja kohdasta ”Riskitekijdt - Yhtion ja sen konserniyhtididen luottosopimuksiin sisdltyvien kovenanttien mahdollinen
rikkoutuminen voi vaikeuttaa Yhtion rahoituksen saatavuutta, nostaa Yhtion rahoituskuluja tai johtaa konsernin luottojen
ennenaikaiseen erddnnyttimiseen’).

Merkittivien osakkeenomistajien omistus

Kovenantin mukaan Raatihuone Oy:n ja sen tosiasiallisten edunsaajien Markus Myllyméen, Asko Myllyméen ja Tomi
Koivukosken vilillinen omistus Toivo Groupissa tulee sdilyttda vahintdan 50,1 %:n tasolla.

Hoitokate (DSCR)

Toivon tiettyjen lainojen hoitokate (DSCR) on oltava vihintién 1,25. Tunnusluku lasketaan Konsernin tilintarkastetun
tilinpéétoksen ja puolivuosikatsauksen perusteella edellisen 12 kuukauden ajalta.

Toivo on saanut erdéltd rahoittajalta DSCR-kovenanttia koskevan vapautuksen (waiver) aikavilille 1.7.2023-30.6.2024,
jolloin kovenanttia ei ole kdytetty lainkaan, sekd koskien 31.12.2024 tarkasteluajankohtaa. Kovenantin seuraava
tarkasteluajankohta on 30.6.2025. Tarkasteluajankohdalle 31.12.2024 saadun waiverin mukaan lainojen hoitokate tuli
olla vahintdén 1,05 31.12.2024 ja sen Toivo myds téytti. Kovenantin toteuma 31.12.2024 oli 1,08. Tétd kovenanttia
koskevien lainojen mééri oli yhteensd 10,0 miljoonaa euroa 31.12.2024.

Korkokate (ICR)

Konsernin yhti6illd on kahden eri rahoituslaitoksen kanssa ICR — kovenantti. Ensimmaéisen rahoituslaitoksen kovenantti
mittaa konsernitason ICR:44 ja sen raja-arvo on 1,75x. Kovenantin toteuma 31.12.2024 oli 2,91x. Seuraava
tarkasteluajankohta on 30.6.2025 ja tarkastelujakson pituus on 12 kk. Tétd kovenanttia koskevien lainojen méara oli
yhteensd 15,3 miljoona euroa 31.12.2024. Toisen rahoituslaitoksen ICR mittaa yksittdisten lainan ottaneiden
tytaryhtiéiden ICR:i4, joiden tulee olla vahintddn 1,8x - 2,0x. Kovenanttien toteumat 31.12.2024 olivat 1,15x, 1,33x ja
1,62x. Kovenantin tarkastelu on alkanut kuusi kuukautta kunkin rahoitettavan kohteen valmistumisen jélkeen.

Liséksi Toivo on saanut ensin mainitulta rahoituslaitokselta kovenanttia koskevan vapautuksen (waiver) koskien
1.1.2023-30.6.2024 vilistd ajanjaksoa ja toiselta rahoituslaitokselta koskien 31.12.2024 tarkasteluajankohtaa.
Jalkimmdisen rahoituslaitoksen osalta kovenantin seuraava tarkasteluajankohta on 31.12.2025. Waiverin mukaan
kovenanttichtoa ei sovelleta 31.12.2024 ja kovenantin ehdot tullaan méérittelemdén uudelleen vastaamaan paremmin
kovenantin kéyttdtarkoitusta vuoden 2025 aikana. Tétd kovenanttia koskevien lainojen mééra oli yhteensa 13,3 miljoonaa
euroa 31.12.2024. Yhti6 on saanut rahoittajalta waiverin tilikauden 2025 puolella. Néin ollen tima laina olisi tullut kirjata
IAS 1.74:n mukaisesti lyhytaikaisiin rahoituslaitoslainoihin 31.12.2024 péaittyneeltd tilikaudelta laaditussa
tilinpdatoksessé, jolloin pitkdaikaisten velkojen mééari olisi ollut 47,4 miljoonaa euroa ja lyhytaikaisten velkojen maara
27,6 miljoonaa euroa. Waiverin saamisen johdosta laina on ollut 31.3.2025 ja on Esitteen paivamaérand pitkdaikaista
velkaa.

Lainoitusaste (LTV)

Konsernin lainoitusaste (LTV)* saa olla on enintifin 62,5 % - 70 % rahoittajasta riippuen. Kovenantin toteuma

31.12.2024 oli 54,6 %. Lisdksi yhdella rahoittajalla on kohdekohtaisesti laskettavia lainoitusastekovenantteja.
Nettovelka

Toivon korollinen nettovelka 31.3.2025 oli 52,9 miljoonaa euroa verrattuna 104,6 miljoonaan euroon 31.3.2024. Toivon
korollinen nettovelka 31.12.2024 oli 47,4 miljoonaa euroa verrattuna 102,7 miljoonaan euroon 31.12.2023 ja 92,3

miljoonaan euroon 31.12.2022.

Taseen ulkopuoliset sitoumukset

39 DSCR = kayttokate, josta eliminoidaan arvonkorotukset tai -alennukset sekd myyntivoitot tai -tappiot niiden siséltyessa kdyttokatteeseen, jaettuna
korollisen vieraan padoman maksetuilla koroilla ja lyhennyksilla.
40 LTV, % = Konsernin korollinen vieras pidoma x 100 jaettuna konsernin omistamien kiinteistdjen markkina-arvolla.
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Seuraavassa taulukossa esitetddn Yhtion taseen ulkopuoliset sitoumukset tiettyind ajankohtina:

Annetut vakuudet, nostetut lainat rahoituslaitoksilta

MEUR 31.3. 31.12.

2025 2024 2024 2023 2022
Omasta puolesta annetut vakuudet
Annetut Kiinnitykset.........coceeeeenieiinieiinienens 130,7 168,3 124,3 168,3 142,8
Pantatut osakkeet.......ccccooevveviveiiiiiiiiiieeeceinns 51,5 54,1 47,5 54,1 40,9
Omavelkaiset takauksSet............coovevvvvveiieneennns 54,8 95,8 49,4 95,8 76,5
Vakuudet yhteensi 237,0 318,3 221,2 318,3 260,2

Annetut vakuudet, nostamattomat lainat rahoituslaitoksilta

MEUR 31.3. 31.12.

2025 2024 2024 2023 2022
Omasta puolesta annetut vakuudet
Annetut Kiinnitykset.........occveeveriecieniecienienienns 242 12,6 38,2 12,6 14,9
Pantatut osakkeet...........oooveeeveviieeieiiieieecneene 8,8 0,0 14,6 0,0 3,6
Omavelkaiset takaukset............cccceeveeereenveenenn. 0,0 2,1 14,6 2,1 3,6

Vakuudet yhteensi 33,0 14,7 67,5 14,7 22,1

Toivo on lisdksi sitoutunut 22.5.2025 antamaan osakkuusyhtionsd E-Heat Oy:n hyviksi yhteensd noin 0,675 miljoonan
euron mairdisen omavelkaisen takauksen osana E-Heat Oy:n 6 miljoonan euron investointiohjelmaa vuonna 2025, ja
jonka tarkoituksena on tukea E-Heat Oy:n kasvurahoituksen jérjestdmisté sen liiketoiminnan kasvun tukemiseksi. Katso
lisdtietoa Esitteen kohdasta Yhtion liiketoiminta — Merkittivit sopimukset — E-Heat Oy:n osakekannan hankintaa
koskeva esisopimus”.

Rahoitusriskien hallinta

Toivo altistuu liiketoiminnassaan rahoitusriskeille, joita ovat korko-, luotto-, jélleenrahoitus-, maksuvalmius- ja
vastapuoliriski. Rakennus- ja kiinteistéala on syklistd ja suhdannevaihteluille altista ja sen volyymi sekéd kannattavuus
vaihtelevat esimerkiksi yleisen taloudellisen tilanteen seurauksena. Toivon liiketoiminta on laajentunut vuonna 2024 ja
Konsernin strategisena tavoitteena on kasvattaa liiketoimintaa merkittavasti pitkélld aikavélilld. Rahoitusriskien hallinnan
keskeinen periaate on pyrkid vdhentdmddn rahoitusmarkkinoiden mahdollisia negatiivisia vaikutuksia Konsernin
likketoimintaan, yrittdd mahdollistaa tehokas oman pdfdomakayttd ja antaa mahdollisuus luottoluokituksen mukaiseen
rahoitukseen ilman yliméérdistd riskipreemiota sekd pyrkimys antaa liikkkumavapautta varsinaiseen liiketoimintaan.
Rahoitusriskien hallitsemisen vuoksi Konserni kéyttdd laajaa pankki- ja luottolaitosverkostoa, pyrkii monipuolistamaan
rahoitusinstrumenttivalikoimaa ja maturiteettijakaumaa seké yllépitia riittivaa omavaraisuusastetta.

Jalleenrahoitusriskin hallinnassa keskeiseni tavoitteena on ylldpitdd Konsernin lainasalkussa riittdvid maturiteetteja.
Konsernin lainasalkun maturiteettia 31.3.2025 on kuvattu Esitteen kohdassa ” Liiketoiminnan tulos, taloudellinen asema
ja tulevaisuudenndkymdit - Maksuvalmius ja pddomanlihteet - Maksuvalmius”. Rahoitukset on hajautettu useammalle
toimijalle, maksuvalmiutta on riittédvisti ja lainojen erddntymisiin on jatkorahoitukset sovittu sekd investoinneille on
varattu riittdvd rahoitus ja mahdolliset muut rahoitustarpeet huomioitu. Konserni voi kayttdd erityyppisid
rahoitusinstrumentteja  ainoastaan  taseessa  olevien rahoitusriskien  vdhentdmiseen tai  poistamiseen.
Rahoitusmarkkinoiden muutokset voivat vaikuttaa negatiivisesti tai positiivisesti investointi- ja jélleenrahoituksen
saatavuuteen seka rahoituskustannuksiin tulevaisuudessa.

Toivolla on 2,0 miljoonan euron suuruinen luotollinen tililimiittisopimus, joka oli 31.3.2025 kdyttdméton. Joihinkin
Toivon luottosopimuksiin liittyy taloudellisiin tunnuslukuihin, kuten korkokatteeseen tai omavaraisuusasteeseen,
sidonnaisia erityisehtoja.

Toivolla on erilaisia tapoja hallita sen liiketoimintaan liittyvié rahoitusriskejé, joita kuvataan tarkemmin alla:
Korkoriski

Merkittdvd rahoitusriski kohdistuu Konsernin lainasalkun korkokustannusten vaihteluun, jota voidaan pyrkid

hallitsemaan siihen tarkoitetuilla rahoitusinstrumenteilla. Suurimmat korkoriskit muodostuvat vaihtuvakorkoisista
rahoituslaitoslainoista. Korkosidonnaisuuksia on hajautettu eri pituisille maturiteeteille. Yhtid on suojannut osan
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luotoistaan korkokatolla tai kiinteda korkoa vastaavalla korkoputkella. Sopimusten vastapuolena on pohjoismaiset pankit,
joilla on hyvé luottoluokitus Fitch Ratingiltd, Moody's Investor Serviceltd tai S&P Global-luottoluokittajalta. Korkoriskin
suojausta ja sen madrdé seki laatua arvioidaan jatkuvasti. Toivo ei voi kuitenkaan suojata enempai kuin taseessa olevat
lainat edellyttivat. Tavoitteena on pyrkid antamaan Konsernille riittdvit toimintaedellytykset kulloiseenkin
rahoitusmarkkinatilanteeseen. Konserni ei kuitenkaan lahtokohtaisesti suojaa tytér- tai osakkuusyhtidille mahdollisesti
myoOnnettdvia Asumisen rahoitus- ja kehittdmiskeskuksen (ARA) alaisia rahoitusinstrumentteja. Niiden korkoriskid
alentaa mm. Suomen valtion korkotuki.

Luotto- ja vastapuoliriski

Konserni pyrkii vélttdméaan merkittdvia luotto- ja vastapuoliriskejd. Konsernin vuokrasaamiset ovat hajautuneet eri
vuokraussegmentteihin. Maanvuokrasaamisista Yhti6lld on kiinnitykset parhaalla etusijalla. Muissa vuokrasaamisissa
luottoriskid pienentdd vakuuksien kayttd. Vastaavasti rakennuttamishankkeissa vastapuolelta edellytetdéin muun muassa
riittdvad pankin tai vakuutusyhtion myontdmaa vakuutta, Konsernin hyviksyméad maksuerdtaulukkoa ja muita siséisié
valvontatoimenpiteitd, kuten merkittdviin alihankkijoihin kohdistuvia yritysanalyysejd. Luotto- ja vastapuoliriskié
arvioidaan jatkuvasti vastapuolen taloudellisen tilanteen, vuokrasaamisten ikdjakauman, vakuusaseman ja mahdollisten
perintitoimien onnistumisen perusteella. Rahoitusléhteissd Toivo pyrkii hajauttaman vieraan padoman ehtoista rahoitusta
eri toimijoille.

Toivo kirjaa odotettavissa olevia luottotappioita koskevan vihennyserdn jaksotettuun hankintamenoon arvostetuista
rahoitusvaroista. Odotettu luottotappio kirjataan vuokra- ja myyntisaamisista perustuen Konsernille kertyneeseen tietoon
saamisten laiminlyOnneistd tai maksusuoritusten viivdstymisestd taloudellisten vaikeuksien vuoksi. Odotettu tappio
madritetddn saamisen kirjanpitoarvon ja efektiiviselld korolla diskontattujen arvioitujen vastaisten rahavirtojen nykyarvon
erotuksena. Tama oikaisu kirjataan liiketoiminnan muihin kuluihin sekd vahentdméédn saamisen kirjanpitoarvoa. Myos
odotettavissa olevien luottotappioiden muutokset sekd toteutuneet luottotappiot kirjataan erddn Liiketoiminnan muut
kulut. Luottotappio peruutetaan myohemmalld kaudella, jos peruutuksen voidaan objektiivisesti katsoa liittyvét
luottotappion kirjaamisen jélkeiseen tapahtumaan.

Maksuvalmiusriski

Ulkopuolisen rahoituksen saatavuus kilpailukykyisin ehdoin on térkedd Toivon liiketoiminnan harjoittamisen ja
kannattavuuden nékokulmasta. Konsernin maksuvalmius pyritdén turvaamaan riittdvilld kassavaroilla, sopimuksin ja
riittédvilla pankki- tai luottolaitoslainoilla. Konsernin rahavirta koostuu pdiasiassa vuokrausliiketoiminnasta, myynneista
ja muista palkkioista. Rahoituksen riittivyyttd seurataan sdanndllisesti kassa- ja investointiennusteilla. Yhtion talous- ja
rahoitusjohto arvioi jatkuvasti liiketoiminnan vaatiman rahoituksen maérai eri jaksoilla, jotta Toivolla olisi kiytossdin
tarpeeksi likvidejd varoja toiminnan rahoittamiseksi. Rahoitustapahtumien onnistumiseksi konserni kayttdd useampia
vastapuolia ja riittdviksi katsomaansa omavaraisuutta. Yhtion rahoituslidhteet koostuvat péddasiassa nostamattomista
pitkéaikaisista lainoista.
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OSINGOT JA OSINKOPOLITHHKKA

Yhtion hallituksen vahvistaman osinkopolitiikan mukaan Yhtio tavoittelee kasvavaa osinkoa. Vuoden 2028 tavoitteena
on jakaa osinkoa 50 % tilikauden tuloksesta.

Kaikki tulevina vuosina mahdollisesti maksettavat osingot, niiden méérd ja niiden maksuajankohta riippuvat Yhtion
tulevista tuloksista, taloudellisesta asemasta, rahavirroista, investointitarpeista, vakavaraisuudesta, Yhtion tytiryhtididen
kyvysté jakaa osinkoa sekd muista tekijoista.

Ei ole takeita siitd, ettd osinkoa maksetaan tulevaisuudessa, eikéd ole takeita tulevaisuudessa mahdollisesti maksettavien
osinkojen maérasta.

Yhtié ei ole toistaiseksi toiminta-aikanaan maksanut osinkoa. Yhtion jakokelpoiset varat 31.12.2024 péittyneelld
tilikaudella olivat 25 651 764 euroa, 31.12.2023 paittyneelté tilikaudelta 25 286 726 euroa ja 31.12.2022 padttyneeltd
tilikaudelta 22 129 095 euroa.

Osakeyhtidlain mukaan yhtiokokous paittdd osinkojen jakamisesta yhtion hallituksen esityksen perusteella. Osinkoa
jaetaan yleensd kerran tilikaudessa ja osinko voidaan maksaa vasta sen jdlkeen, kun yhtiokokous on hyvéksynyt yhtion
tilinpdatoksen.

Mikdli osinkoa jaetaan, kaikki Yhtion Osakkeet oikeuttavat samaan osinkoon. Tietyltd vuodelta maksetut osingot eivit
anna viitteitd osingonmaksusta seuraavina vuosina. Osingonjakoon liittyvid rajoituksia kuvataan kohdassa ”Osakkeet ja

osakepddoma — Osakkeenomistajien oikeudet — Osingot ja muun vapaan pddoman jakaminen”.

Lisétietoja tietyistd osakkeenomistajiin vaikuttavista veroseuraamuksista esitetdén kohdassa ” Verotus”.
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HALLITUS, JOHTO JA TILINTARKASTAJAT
Yleista

Toivon hallinto on Osakeyhtidlain ja Yhtion yhtidjirjestyksen mukaisesti jaettu Yhtion toimielinten, kuten
yhtidkokouksen, hallituksen ja toimitusjohtajan, kesken. Toimitusjohtajaa avustaa Yhtidon pdéivittdisen hallinnon
hoitamisessa johtoryhma.

Osakkeenomistajat kéyttavat heille kuuluvia oikeuksia pddasiallisesti yhtickokouksessa, jonka kutsuu tavallisesti koolle
Yhtion hallitus. Yhtiokokous on liséksi pidettdva, jos yhtiokokouksen pitdmistd vaatii kirjallisesti Yhtion tilintarkastaja
tai osakkeenomistajat, joiden osakkeet edustavat vahintddn yhtd kymmenesosaa kaikista yhtion liikkeeseen laskemista
osakkeista.

Yhtion paitoksenteossa ja hallinnossa noudatetaan Osakeyhtidlakia, Yhtion yhtidjérjestysta,
Arvopaperimarkkinayhdistys ry:n antamaa, 1.1.2025 voimaan tullutta Hallinnointikoodia, Helsingin pdrssin (Nasdaq
Helsinki) sddnt6ja ja madrayksid (Rules & Regulations), arvopaperimarkkinalainsdddantdd sekd muita Yhtioon soveltuvia
saannoksia.

Hallituksen jdsenten, toimitusjohtajan ja johtoryhmén osoite on Gransinméki 6, 02650 Espoo.
Hallitus

Hallitus vastaa Yhtion hallinnosta sekd Yhtion toiminnan asianmukaisesta jarjestimisestd. Hallitus vastaa siiti, ettd yhtion
kirjanpidon ja varainhoidon valvonta on asianmukaisesti jérjestetty. Hallitus tai hallituksen jdsen ei saa noudattaa
yhtiokokouksen, hallintoneuvoston tai hallituksen tekemiéd paétostd, joka on Osakeyhtidlain tai yhtidjarjestyksen
vastaisena pateméton. Hallituksen valitsee Yhtion yhtiokokous.

Toivon yhtidjarjestyksen mukaan hallitukseen kuuluu vahintddn nelja (4) ja enintddn kahdeksan (8) jdsentd
Osakeyhtidlain mukaan osakeyhtiotd edustaa hallitus. Yhtiéjarjestyksen mukaan Yhtiotd edustavat hallituksen
puheenjohtaja ja toimitusjohtaja kumpikin yksin ja hallituksen jasenet kaksi (2) yhdessa. Hallitus voi liséksi antaa muille
nimetyille henkil6ille oikeuden edustaa Yhtiotd yksin tai yhdessd toisen henkilon kanssa. Hallitus voi valtuuttaa yhden
taikka useamman henkilén edustamaan Yhti6td prokuran nojalla.

Hallituksen péitokseksi tulee se kanta, jota kannattaa enemmén kuin puolet kokouksessa lisni olevista jésenistd. Adnten
mennessé tasan puheenjohtajan déni ratkaisee, paitsi puheenjohtajan vaalissa, jossa arpa ratkaisee.

Hallituksen jisenten esittelyt

Seuraavassa taulukossa on esitetty Yhtion hallituksen jésenten perustiedot timén Esitteen paivimaérana:

Nimi Tehtiivii hallituksessa Kansalaisuus Syntyméivuosi Nimittimisvuosi
Asko Myllymaki Puheenjohtaja Suomi 1968 2015
Tomi Koivukoski Jasen Suomi 1976 2017
Harri Tahkola Jasen Suomi 1972 2020
Petri Kérkkéinen Jasen Suomi 1973 2020
Margit Lindholm Jasen Suomi 1958 2024

Asko Myllymdki on ollut Yhtion hallituksen puheenjohtaja vuodesta 2017 alkaen, ja hdn on toiminut Yhtidssad vuodesta
2015. Myllymaiki on toiminut aiemmin Lehto Group Oyj:n kehitysjohtajana, toimitusjohtajana ja liiketoimintajohtajana
sekd yrittdjand Myllyméen Raudassa. Myllymaki toimii hallituksen puheenjohtajana muun muassa Eternal Winter Oy:ssé,
Kaselli Oy:sséd, Kasvun Kumppanit Oy:ssd, Markkinointi Sira Oy:ssd, Myllyméki Invest Oy:ssd, Raahen AK-kiinteistot
Oy:ssé ja Raatihuone Oy:ssd sekd hallituksen jasenend muun muassa Tekova Oyj:ssd, Mypel Oy:sséd, Pohjolan Arvotalot
Oy:ssé ja Tulevaisuuden Kasvupolut Oy:ssd. Koulutukseltaan Myllymaki on eMBA.

Tomi Koivukoski on ollut Yhtion hallituksen jdsen vuodesta 2017 alkaen. Koivukoski on toiminut myds sijoittajana
vuodesta 2017 alkaen ja tyoskennellyt Raatihuone Oy:ssi ja sen osaomisteisissa yhtidissd vuodesta 2019. Koivukoski on
ailemmin toiminut Lehto Group Oyj:n liiketoimintajohtajana ja yrittdjind Rakennusliike Koivukoskessa. Koivukoski
toimii hallituksen puheenjohtajana muun muassa Tekova Oyj:ssd ja hallituksen jasenend muun muassa Raatihuone
Oy:ssé, Kaselli Oy:ssé ja Vallila-Invest Oy:ssa.
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Petri Kdrkkdinen on ollut Yhtion hallituksen jédsen vuodesta 2020. Kérkkdinen on Titanium Rahastoyhtid Oy:n
perustajaosakas ja on tyoskennellyt kyseisen yhtion salkunhoitajana vuodesta 2010 seké toimitusjohtajana vuosina 2009—
2013. Lisiksi Kérkkiinen on toiminut E. Ohman J:or Rahastoyhtid Suomi Oy:n sijoitusjohtajana ja eQ Pankki Oy:n
salkunhoitajana. Kéarkkdinen on toiminut Titanium Oyj:n hallituksen jidsenend vuodesta 2014. Karkkédinen on
koulutukseltaan tradenomi.

Harri Tahkola on ollut Yhtion hallituksen jasen vuodesta 2020. Tahkola toimii myds sijoittajana. Aiemmin Tahkola on
tyoskennellyt Talenom Oyj:n toimitusjohtajana. Tahkola on hallituksen puheenjohtaja muun muassa Talenom Oyj:ssa,
Anfra Oy:ssd, Ducap Oy:ssd, Kiinteisto Oy Syoétteen Lomissa, Matkaparkki.com Oy:ssd, Omabox Oy:ssd ja Omago
Oy:ssé sekd hallituksen jasenend muun muassa Aitoenergia Oy:ssé, Alfa Finance Oy:ssé, Citinvest Oy:ssé, Clara Nordic
Oy:ssd, Hacap Oy:ssd,Virta Kasvusijoitus Oy:ssd ja Virta Kasvusijoitus II Oy:ssd. Koulutukseltaan Tahkola on
kauppatieteiden maisteri.

Margit Lindholm on ollut Yhtion hallituksen jésen vuodesta 2024. Lindholm on toimitusjohtaja ja mainostoimistoyrittdja
Duuilo Oy:ssd. Hénelld on pitkd ja kattava kokemus viestinndstd, markkinoinnista sekd laadun ja prosessien
kehittdmisestd. Hén on toiminut johtotehtivissé viestintd- ja logistiikka-alan yrityksissd kuten Suomen postikonsernissa,
Laatukeskus Excellence Finlandissa ja TNT Express Finlandissa. Lindholm on toiminut hallitustehtdvissd Helsingin
Ekonomit ry:ssi ja Keravan Yrittdjit ry:ssd ja monissa luottamustehtévissi. Lindholm on Asunto Oy Keravan Kultasepén
hallituksen jasen. Koulutukseltaan Lindholm on kauppatieteiden maisteri ja kuva-artesaani.

Hallituksen jdsenillé ei ole sopimuksia Konserniin kuuluvien yhtididen kanssa, joihin sisdltyisi etuja, joihin he olisivat
oikeutettuja sopimusten pééttyessa.

Toimitusjohtaja ja muu johto

Toimitusjohtaja hoitaa yhtion juoksevaa hallintoa hallituksen antamien ohjeiden ja madrdysten mukaisesti.
Toimitusjohtaja vastaa siitd, ettd yhtion kirjanpito on lain mukainen ja varainhoito luotettavalla tavalla jérjestetty.
Toimitusjohtajan on annettava hallitukselle ja sen jasenelle tiedot, jotka ovat tarpeen hallituksen tehtdvien hoitamiseksi.

Toimitusjohtaja saa ryhtyd yhtion toiminnan laajuus ja laatu huomioon ottaen epétavallisiin tai laajakantoisiin toimiin
vain, jos hallitus on hénet sithen valtuuttanut tai hallituksen padtdsté ei voida odottaa aiheuttamatta yhtion toiminnalle
olennaista haittaa. Viimeksi mainitussa tapauksessa hallitukselle on mahdollisimman pian annettava tieto toimista.

Johtoryhmin jdsenten ty0sopimusten irtisanomisaika on toimitusjohtajaa lukuun ottamatta kaksi kuukautta.
Toimitusjohtajan toimitusjohtajasopimuksen irtisanomisaika on kolme kuukautta. Johtoryhmén jasenet ovat oikeutettuja
tydsopimuksen irtisanomisajan palkkaan. Johtoryhmén jasenten sopimuksiin ei sisélly etuja, joihin he olisivat oikeutettuja
sopimusten péaéttyessa.

Toimitusjohtajan ja muun johtoryhmidin esittelyt

Seuraavassa taulukossa on esitetty Yhtion johtoryhmén jdsenten perustiedot timén Esitteen paivaméaérana:

Nimi Tehtivi Kansalaisuus Syntyméivuosi Nimittimisvuosi
Markus Myllyméki  Toimitusjohtaja Suomi 1989 2017
Samuli Niemeld Talousjohtaja Suomi 1987 2019
Lauri Rekola Rahoitus- ja riskienhallintajohtaja ~ Suomi 1980 2023
Urho Myllymaki Varatoimitusjohtaja Suomi 1982 2020

Markus Myllymdki on toiminut Yhtion toimitusjohtajana vuodesta 2017 alkaen. Myllyméki on toiminut aiemmin Lehto
Group Oyj:n kaupallisena johtajana, rakennusliikeyrittdjand ja asiantuntijana Titanium Rahastoyhtié Oy:ssd. Myllymaki
toimii hallituksen puheenjohtajana tai hallituksen jdsenend useissa Toivon konserniyhtidissd ja osakkuusyhtidissad sekd
hallituksen puheenjohtajana Puotinharjun Puhos Oy:ssd ja Raatihuone toimitilat Oy:ssd, hallituksen jdsenend muun
muassa Kaselli Oy:ssé, Ensi markka Oy:ssd, Toi & We Oy:ssd ja Toi & We Asunnot Oy:ssd sekd toimitusjohtajana Ensi
markka Oy:ssd. Myllyméki on koulutukseltaan kauppatieteiden maisteri.

Samuli Niemeld on toiminut Yhtion talousjohtajana vuodesta 2019. Aikaisemmin Niemeld on tydskennellyt Business
controllerina seka taloushallinnon parissa Baronalla. Niemeld on hallituksen jésen useissa Toivon konserniyhtidisséd sekéd

hallituksen jdsen ja toimitusjohtaja nisico Oy:ssid. Koulutukseltaan Niemeld on kauppatieteiden maisteri.

Lauri Rekola on toiminut Yhtion rahoitus- ja riskienhallintajohtajana vuodesta 2023. Rekola on aiemmin tydskennellyt
konsulttina Deloitte & Touche Oy:ssi, asiakasvastuullisena johtajana Nordeassa ja rahoitusjohtajana Handelsbankenissa.
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Rekola on hallituksen jdsen useissa Toivon konserniyhtidissé, toimitusjohtajana Eliméni Kodit Oy:ssi ja hallituksen
jasenend LR Capital Oy:ssi. Rekola on koulutukseltaan kauppatieteiden maisteri.

Urho Mpyllymdki on toiminut Yhtion rakentamisjohtajana vuodesta 2020 ja varatoimitusjohtajana vuodesta 2025.
Aikaisemmin Myllyméki on tyoskennellyt suunnittelu-/teknisend johtajana sekd suunnittelupdéllikkond Lehto Asunnot
Oy:sséd, suunnittelupédllikkond Rakennusliike Lehto Oy:ssd sekd suunnittelu- ja esimiestehtdvissd Etteplan Oyj:ssé ja
WSP Finlandilla. Myllymaki on hallituksen jasen Heuke Oy:ssd ja SUJ-Homes Oy:ssd. Myllymaki on koulutukseltaan
tuotantotalouden insinddri.

Hallituksen valiokunnat
Yhtion hallitus ei ole tdmén Esitteen pdivdmairand perustanut erillisid valiokuntia.
Osakkeenomistajien nimitystoimikunta

Toivon 22.4.2021 kokoontunut varsinaisen yhtiokokous paitti nimitystoimikunnan perustamisesta, jonka tehtdvini on
valmistella ja esitelld varsinaiselle yhtiokokoukselle ja tarvittaessa my0s yliméardiselle yhtiokokoukselle ehdotukset
hallituksen jédsenten Iukuméadrdstd ja palkitsemisesta sekd ehdotus hallituksen jésenistd. Osakkeenomistajien
nimitystoimikunnan tydjérjestyksen mukaan nimitystoimikunta koostuu kolmesta (3) jésenesti, joista Yhtion kolme (3)
suurinta osakkeenomistajaa ovat kukin oikeutettuja nimedméddn yhden jdsenen. Esitteen paivimadrana
osakkeenomistajien nimitystoimikuntaan kuuluvat seuraavat henkilot: Asko Myllyméki (Raatihuone Oy:n edustaja),
Mikko Fischer (Korpi Listatut Oy:n edustaja) ja Heikki Myllyméki (Tikkapuu Oy:n ja Heikki Myllyméen edustaja).

Yhtion johtohenkilditid koskeva lausunto

Alla mainittuja poikkeuksia lukuun ottamatta tdmén Esitteen paivimaardnd kukaan hallituksen tai johtoryhmaén jasenista
tai toimitusjohtaja ei ole viimeisen viiden vuoden aikana:

e saanut tuomioita liittyen petosrikoksiin tai -rikkomuksiin;

e toiminut johtavassa asemassa, kuulunut ylimpéaén johtoon, ollut hallinto-, johto- tai valvontaelimen jdsenend
missddn yhtidssé tai ollut kommandiittiyhtion vastuunalaisena yhtidmiehend sen konkurssin, pesdanhoidon tai
selvitystilan aikana taikka niitd edeltdvéna aikana; tai

e ollut oikeus- tai sdéintelyviranomaisen (mukaan lukien ammattialajérjestot) virallisen syytteen ja/tai médrdédmien
seuraamusten kohteena eikd tuomioistuin ole todennut, ettei kyseinen henkild saa toimia minkddn yhtion
hallinto-, johto- tai valvontaelimien jdsenena tai kieltdnyt toimimasta minkddn yhtion johdossa tai hoitamasta
minkdin yhtion liiketoimintaa.

Edelld todetusta poiketen

- Markus Myllymaéki on toimitut hallituksen puheenjohtajana ja Tomi Koivukoski hallituksen jasenend 26.10.2023
saakka Puukoti Group Oy:ssé, joka on asetettu konkurssiin 20.3.2024;

- Markus Myllyméki on toimitun hallituksen jédsenend sekd toimitusjohtajana ja Urho Myllymaki hallituksen
varajdsenend Korttelilampo Oy:ssd, joka on asetettu selvitystilaan 2.9.2022; ja

- Margit Lindholm on toiminut hallituksen puheenjohtajana ja toimitusjohtajana omistamassaan Elido Oy:ss4,
joka on asetettu konkurssiin 24.11.2023.

Eturistiriidat

Osakeyhtidlaissa sdddetddn yhtion johdon eturistiriidoista. Osakeyhtidlain 6 luvun 4 pykéldn mukaan hallituksen jasen
tai toimitusjohtaja ei saa osallistua hinen ja yhtidn vilistd sopimusta koskevan asian késittelyyn. Liséksi Osakeyhtidlain
6 luvun 4 a pykdldn mukaan porssiyhtion hallituksen jdsen ei saa osallistua hédnen itsensd tai IAS 24 -standardissa
madritellyn ldhipiiriinsd kuuluvan sekd yhtion tai sen tytéryhtion vélistd sopimusta koskevan asian kisittelyyn, ellei
sopimus kuulu yhtion tavanomaiseen liiketoimintaan tai sitd toteuteta tavanomaisin kaupallisin ehdoin. Tatd sddnnosta
sovelletaan myds muuhun oikeustoimeen sekd oikeudenkdyntiin ja muuhun samankaltaiseen tilanteeseen. Lisdksi
sddnnostd sovelletaan myos toimitusjohtajaan.

Hallituksen puheenjohtaja Asko Myllyméki on toimitusjohtaja Markus Myllyméen isd. Johtoryhmédn jdsen Urho
Myllyméki on hallituksen puheenjohtaja Asko Myllyméen veli sekd toimitusjohtaja Markus Myllyméen setd. Lisdksi
Asko Myllymien poika ja Harri Tahkolan tytir ovat keskenddin naimisissa. Muilta osin hallituksen jésenten,
toimitusjohtajan ja johtoryhmén jésenten viélilld ei ole perhesuhteita.
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Yhtion hallituksen jasenistd Margit Lindholm, Harri Tahkola ja Petri Kirkkdinen ovat riippumattomia Yhtidstd ja sen
merkittidvistd osakkeenomistajista. Hallituksen puheenjohtaja Asko Myllymaiki ja hallituksen jdsen Tomi Koivukoski
eivdt ole riippumattomia Yhtion merkittivistd osakkeenomistajista, silldi Tomi Koivukosken perheineen 100 %:sti
omistama Reinzen Oy omistaa 35 % ja Asko Myllyméen perheineen 100 %:sti omistama Myllymaéki Invest Oy omistaa
45 % Yhtion suurimmasta osakkeenomistajasta Raatihuone Oy:sta.

Yhtion hallituksen ja johtoryhmén jdsenistd kaikki muut paitsi Margit Lindholm ovat suoraan tai vélillisesti Yhtion
osakkeenomistajia.

Hallituksen jdsenet ja toimitusjohtaja ovat tehneet tiettyjd ldhipiirilitketoimia Yhtion kanssa tavanomaisin
markkinaehdoin lukuun ottamatta tiettyjd paddomalainoja, joiden osalta tavanomaisista markkinaehdoista on poikettu
Yhtion hyviéksi (katso lisdtietoja kohdasta " Lahipiiriliiketoimet”).

Niiltd osin kuin téssé kohdassa ei ole esitetty, ei Yhtion hallituksen ja johtoryhmin jésenilld tai toimitusjohtajalla ole
eturistiriitoja niiden tehtévien, joita heilld on Yhtidssd, ja heiddn yksityisten etujensa ja/tai heiddn muiden tehtdviensa
valilla.

Katso lisdtietoja kohdasta ”Ldhipiiriliiketoimet” ja “Hallitus, johto ja tilintarkastajat — Hallituksen ja johdon
osakeomistukset”.

Hallituksen jésenten ja johdon palkkiot ja etuudet
Hallitus

Osakeyhtidlain mukaisesti Toivon hallituksen jésenille maksettavista palkkioista paéttdviat osakkeenomistajat
varsinaisessa yhtiokokouksessa.

Toivon hallituksen jasenille on maksettu 31.12.2024, 31.12.2023 ja 31.12.2022 paittyneiltd tilikausilta ja maksetaan
31.12.2025 paittyvalta tilikaudelta 1 600 euron suuruinen kuukausipalkkio. Yhtion hallituksen puheenjohtajalle Asko
Myllymaéelle ja hallituksen jasenelle Tomi Koivukoskelle ei maksettu palkkiota 31.12.2023 ja 31.12.2022 paittyneeltd
tilikaudelta. 31.3.2025 péaittyneelld kolmen kuukauden jaksolla hallituksen jdsenille maksettiin palkkioita hallituksen
jasenend toimimisesta yhteensd 24 000 euroa.

Toimitusjohtaja ja muu johto
Alla olevassa taulukossa esitetddn toimitusjohtajan ja johtoryhmén palkat ja palkkiot (siséltien eldke-etuudet

maksupohjaisesta jarjestelystd) 31.3.2025 ja 31.3.2024 piittyneiltd kolmen kuukauden jaksoilta sekd 31.12.2024,
31.12.2023 ja 31.12.2022 paittyneilta tilikausilta.

(TEUR) 1.1-31.3. 1.1.-31.12.
2025 2024 2024 2023 2022
(Tilintarkastamaton) (Tilintarkastettu)
Toimitusjohtaja ........ccocevveevevieceercnineecenene. 31 24 120 49 90
Muu johtoryhma.......ccoeveiieieieieseeeeee 80 97 477 472 556
Yhteensi 111 121 597 521 645

Palkitsemisjirjestelmiit
Osakepalkkiojdrjestelmd 2025-2027

Toivon hallitus on 12.12.2024 péattinyt Konsernin avainhenkil6éiden osakepalkkiojirjestelmaésté vuosille 2025-2027.
Jarjestelmén tarkoituksena on yhdistdd omistajien ja avainhenkildiden tavoitteet Yhtion arvonkehityksen vahvistamiseksi
pitkélla aikavélillda sekd sitouttaa avainhenkil6t Yhtioon ja tarjota heille kilpailukykyinen Yhtion osakkeiden
arvonkehitykseen perustuva osakepalkkiojirjestelma. Jarjestelmé on suunnattu Yhtion johtoryhmén jésenille sekd muille
hallituksen méaérittdmille nykyisille ja Yhtioon rekrytoitaville uusille avainhenkildille.

Osakepalkkiojdrjestelma 2025—2027 sisdltdd kolme (3) yhden (1) vuoden mittaista ansaintajaksoa, joista kukin alkaa
tammikuun alusta vuosina 2025, 2026 sekd 2027, ja paattyy vastaavasti joulukuun loppuun vuosina 2025, 2026 ja 2027.
Osakepalkkiojdrjestelman perusteella maksettavat palkkiot perustuvat osallistujille kullekin ansaintajaksolle asetettujen
tavoitteiden saavuttamiseen. Kultakin ansaintajaksolta kertyvin palkkion maksamiseen liittyy yhden (1) vuoden mittainen
odotusaika siten, ettd ansaintajaksolta kertyvén palkkion maédrd vahvistetaan viimeistddn ansaintajaksoa seuraavan
kalenterivuoden helmikuun loppuun mennessi ja maksetaan jarjestelmén piirissd olevalle avainhenkildlle vahintddn
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yhden (1) vuoden kuluttua palkkion vahvistamisesta arviolta maaliskuun loppuun mennessa (esim. ansaintajaksolta 1.1.-
31.12.2025 kertyvian palkkion maira vahvistetaan helmikuun 2026 loppuun mennessa ja maksetaan arviolta maaliskuussa
2027). Mikaili avainhenkild irtisanoutuu ennen palkkion maksamista, palkkiota ei padsdantdisesti makseta.

Yhtion hallitus vahvistaa kunkin ansaintajakson osallistujat, méarittdé ansaintajaksolla sovellettavat ansaintakriteerit seka
ansaintajaksolta maksettavan enimmaéispalkkion mdirdn bruttomiériisind Toivon osakkeina sisdltien mahdolliset
kateisosuudet verojen ja veronluonteisten maksujen kattamiseksi. Osakepalkkiojédrjestelmédn perusteella maksettavat
palkkiot vastaavat arviolta yhteensd enintdén 1 800 000 Toivon osaketta sisdltden mahdollisen veroihin ja veronluonteisiin
maksuihin kdytettivdn rahaosuuden.

Yhtion hallitus on vahvistanut osakepalkkiojdrjestelmian ensimméisen ansaintajakson (1.1.-31.12.2025) osallistujiksi
yhteensd 17 Yhtion avainhenkil6éd sekéd heiddn ansaintajaksolla seurattavat tavoitteensa. Hallituksen paédtoksen mukaan
ansaintajaksoon 2025 sovellettava ansaintakriteeri on Yhtion kannattavuus tilikaudella 2025. Ensimmadiseltd
ansaintajaksolta maksettavat palkkiot vastaavat arviolta yhteensé enintdan 600 000 Toivon osaketta.

Osakepalkkiojdrjestelmd 2022-2024

Toivon hallitus on 23.11.2021 pééttinyt Konsernin avainhenkildiden osakepalkkiojérjestelmastd. Jarjestelméan
tarkoituksena oli yhdistdd omistajien ja avainhenkildiden tavoitteet Yhtion arvonkehityksen vahvistamiseksi pitkdlla
aikavililld sekd sitouttaa avainhenkilot Yhtioon ja tarjota heille kilpailukykyinen Yhtion osakkeiden arvonkehitykseen
perustuva osakepalkkiojérjestelma. Jarjestelmd oli suunnattu Yhtion johtoryhmén jdsenille sekd muille hallituksen
méadrittamille nykyisille ja Yhtioon rekrytoitaville uusille avainhenkildille.

Osakepalkkiojarjestelmi 2022—2024 sisélsi kolme (3) yhden (1) vuoden mittaista ansaintajaksoa, joista kukin alkoi
tammikuun alusta vuosina 2022, 2023 sekd 2024, ja pédttyi vastaavasti joulukuun loppuun vuosina 2022, 2023 ja 2024.
Osakepalkkiojdrjestelméan perusteella maksettavat palkkiot perustuivat osallistujille kullekin ansaintajaksolle asetettujen
tavoitteiden saavuttamiseen. Kultakin ansaintajaksolta kertyvén palkkion maksamiseen liittyi yhden (1) vuoden mittainen
odotusaika siten, ettd ansaintajaksolta kertyneen palkkion méddrd vahvistettiin viimeistddn ansaintajaksoa seuraavan
kalenterivuoden helmikuun loppuun mennessé ja on maksettu/maksetaan jérjestelmén piirissd olevalle avainhenkildlle
vahintddn yhden (1) vuoden kuluttua palkkion vahvistamisesta arviolta maaliskuun loppuun mennessd (esim.
ansaintajaksolta 1.1.-31.12.2022 kertyvén palkkion médrd vahvistettiin helmikuussa 2023 ja maksettiin maaliskuussa
2024). Mikéli avainhenkilon tyd- tai toimisuhde paittyy ennen palkkion maksamista, palkkiota ei padsdantoisesti makseta.

Yhtion hallitus on vahvistanut kunkin ansaintajakson osallistujat sekd médrittdnyt ansaintajaksolla sovellettavat
ansaintakriteerit sekd ansaintajaksolta maksettavan enimmaéispalkkion méairdn bruttomédrdisind Toivon osakkeina
siséltden mahdolliset kéteisosuudet verojen ja veronluonteisten maksujen kattamiseksi. Osakepalkkiojirjestelmin
perusteella maksettavat palkkiot vastaavat arviolta yhteensd enintddn 500 000 Toivon osaketta siséltden mahdollisen
veroihin ja veronluonteisiin maksuihin kiytettivin rahaosuuden.

Osakepalkkiojarjestelméén liittyen Yhtion hallitus on 12.4.2023, 3.4.2024 ja 13.3.2025 piittinyt yhteensd 660 000 uuden
maksuttoman osakkeen osakeanneista Yhtiolle itselleen. Edelld mainituista Yhtion hallussa olleista omista osakkeista on

- Yhtion hallituksen 3.4.2024 tekemélld maksuttomalla suunnatulla osakeantipaatokselld luovutettu yhteensa
145 036 osaketta osakepalkkioon oikeutetuille henkil6ille vuoden 2022 osalta; ja

- Yhtion hallituksen 13.3.2025 tekemilld maksuttomalla suunnatulla osakeantipaétokselld luovutettu yhteenséd 220
000 osaketta osakepalkkioon oikeutetuille henkildille vuoden 2023 osalta.

Liséksi Toivon hallitus on paittdnyt 14.4.2025 varsinaisen yhtiokokouksen 10.4.2025 antaman valtuutuksen nojalla
osakepalkkiojérjestelméadn liittyvastd maksullisesta suunnatusta osakeannista seuraavien ehtojen mukaisesti:

- Osakeannissa luovutetaan enintddn 70 000 Yhtion hallussa olevaa omaa osaketta First North Growth Market
Finlandissa Yhtion avainhenkildiden palkitsemis- ja sitouttamistarkoituksessa siten, ettd Yhtié luovuttaa omia
osakkeitaan mé&drdn, josta saatava kauppahinta riittdd kattamaan osakepalkkion vastaanottajien
ennakonpidétykset.

- Osakkeet luovutetaan kaupankédynnissi muodostuvaan hintaan kaupankdyntijarjestelmissd valikoituville
anonyymeille ostajille.

- Osakkeet myydién arviolta ajanjaksolla 15.4. — 15.5.2025.

Hallituksen ja johdon osakeomistukset
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Toivon hallituksen jésenet ja johtoryhmén jdsenet omistavat timén Esitteen padivimairdnd yhteensé 42 495 261 Toivon
osaketta, joko suoraan tai omistamansa yrityksen kautta, mikd vastaa tdmén Esitteen pidivimédrdnad 72,32 prosenttia
Toivon Osakkeista ja niiden tuottamasta ddniméérasti. Ks. lisdtietoja kohdasta ”Omistusrakenne”.

Alla olevassa taulukossa on esitetty Toivon hallituksen jisenet ja johtoryhmén jédsenten madrdysvaltaan perustuva omistus
tdman Esitteen paivimdardnd. Tamén lisdksi Raatihuone Oy omisti 31.5.2025 ja omistaa timén Esitteen pdivamadrana
66,95 prosenttia Toivon Osakkeista ja ddnistd. Raatihuone Oy:n osakkeista (i) 45 prosenttia omistaa Myllyméki Invest
Oy, jonka Asko Myllyméki omistaa puolisonsa kanssa osuuksin 50 % / 50 %, (ii) 35 prosenttia omistaa Reinzen Oy,
jonka Tomi Koivukoski omistaa puolisonsa kanssa osuuksin 70 % / 30 %; ja (iii) 20 prosenttia omistaa Ensi markka Oy,
jonka Markus Myllyméki omistaa puolisonsa kanssa osuuksin 50 % / 50 %. Néin ollen Raatihuone Oy on 100
prosenttisesti Myllyméki Invest Oy:n, Reinzen Oy:n ja Ensi markka Oy:n omistuksessa.

Nimi Asema Osakkeet Osakkeet, %
Markus Myllymiki" Toimitusjohtaja 53 489V 0,099
Samuli Niemeld? Talousjohtaja 926 637 1,58
Lauri Rekola¥ Rahoitus- ja riskienhallintajohtaja 51 000 0,09
Urho Myllymiki® Varatoimitusjohtaja 1150 185 1,96
Asko Myllymaiki® Hallituksen puheenjohtaja 554419 0,099
Tomi Koivukoski® Hallituksen jisen 09 0,009
Petri Kérkkéinen Hallituksen jdsen 459 184 0,78
Harri Tahkola” Hallituksen jasen 459 184 0,78
Margit Lindholm Hallituksen jdsen 0 0,00
Yhteensi 3155120 5,35

1) Liséksi omistaa puolisonsa kanssa 20 % Raatihuone Oy:n osakkeista Ensi markka Oy:n kautta. Raatihuone Oy omistaa
39 340 141 Toivon osaketta.

2) Omistamansa yhtioén nisico Oy:n kautta.
3) Omistamansa yhtion LR Capital Oy:n kautta.
4) Omistamansa yhtion Heuke Oy:n kautta.

5) Liséksi omistaa puolisonsa kanssa 45 % Raatihuone Oy:n osakkeista Myllyméki Invest Oy:n kautta. Raatihuone Oy omistaa
39 430 141 Toivon osaketta.

6) Omistaa puolisonsa kanssa 35 % Raatihuone Oy:n osakkeista Reinzen Oy:n kautta. Raatihuone Oy omistaa 39 340 141

Toivon osaketta.

7) Omistamansa yhtién Hacap Oy:n kautta.

Hallituksen ja johtoryhmién jidsenyydet ja yhtiomiesasemat

Yhtion hallituksen ja johtoryhmén jasenilld on tdimén Esitteen pdivdméérdnd tai viiden tdmédn Esitteen paivAmadraa
edeltdneen vuoden aikana ollut seuraavat jasenyydet ja/tai he ovat olleet yhtidmichind seuraavissa, muissa kuin
Konserniin kuuluvissa, yhtioissa:

Henkilo

Nykyinen jisenyys / yhtiomiesasema

Aikaisempi jisenyys / yhtiomiesasema

Asko Myllymiki

Eternal Winter Oy (hallituksen puheenjohtaja)
Kaselli Oy (hallituksen puheenjohtaja)

Kasvun Kumppanit Oy (hallituksen
puheenjohtaja)

Keskindinen Kiinteistd Oy Sovionkatu 4-6
(hallituksen puheenjohtaja)

Kiinteistd Oy Padel Finland Raahe (hallituksen
puheenjohtaja)

Kiinteistd6 Oy Raahen Marintie (hallituksen
puheenjohtaja)

Koy Raahen Péaaviyli (hallituksen jésen)

Markkinointi Sira Oy (hallituksen
puheenjohtaja)
Myllymaéki Invest Oy (hallituksen
puheenjohtaja)

Mypel Oy (hallituksen jésen)

Pohjolan Arvotalot Oy (hallituksen jésen)
Raahen  AK-kiinteistot Oy  (hallituksen
puheenjohtaja)

Raatihuone Oy (hallituksen puheenjohtaja)
Tekova Oyj (hallituksen jésen)
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Asunto Oy Raahen Issikka (hallituksen
jésen)

Asunto-osakeyhtid ~ Raahen  Mettala
(hallituksen jasen)

Asunto Oy Raahen Paraatinrinne
(hallituksen varajisen)

Asuntoruukki Oy (hallituksen

puheenjohtaja)

Kiinteistd Oy Ahtonkaari 3 (hallituksen
varajdsen)

Kiinteistd Oy Lappanen (hallituksen
puheenjohtaja)
Kiinteist6 Oy  Oulun
(hallituksen varajasen)
Kiinteistd Oy Pyhdjoen Vanhatie 54
(hallituksen jasen)

Kiinteistd6 Oy Pyhdnnidn Kairantie 5
(hallituksen varajisen)

Kiinteistd Oy Ruukin Siikasavontie 9
(hallituksen jésen)

Eteldkeskus



Tomi Koivukoski

Petri Kirkkiinen

Harri Tahkola

Tulevaisuuden Kasvupolut
jésen)

Oy (hallituksen

Eternal Winter Oy (hallituksen jasen
Kaselli Oy (hallituksen jasen)
Kiint. Oy Ilvesportti (hallituksen jidsen ja

toimitusjohtaja)
Kiint. Oy Ilvesvuorenkatu 7 (hallituksen jdsen ja
toimitusjohtaja)
Kiinteistd6 Oy Hémeenlinnan Ukkometso

(hallituksen jdsen ja toimitusjohtaja)

Kiinteistd Oy Kelatien Portti (hallituksen jésen ja
toimitusjohtaja)

Kiinteist6 Oy Klaukkalan Kivi (hallituksen
puheenjohtaja)

Kiinteistd Oy Marina Village 5 (hallituksen
jésen)

Kiinteist6 Oy Nurmijarven Ilveskaari 25
(hallituksen jdsen ja toimitusjohtaja)

Kiinteistd Oy Sturenkatu 27 (hallituksen jésen)
Kiinteistd6 Oy  Vantaan Hairkdlenkki 7
(hallituksen jédsen ja toimitusjohtaja)

KOy Oulun Vesuritie 8 (toimitusjohtaja)

Koy Raahen Padvayla (hallituksen
puheenjohtaja)

KOy Ilvesvuorenkatu 25 (hallituksen jasen)
Raatihuone Oy (hallituksen jasen)

Raatihuone toimitilat Oy (hallituksen jésen)
Reinzen Oy (hallituksen jédsen ja toimitusjohtaja)

Tekova Eteld-Suomi Oy (hallituksen
puheenjohtaja)

Tekova Grand Oy (hallituksen puheenjohtaja)
Tekova Lénsi-Suomi Oy (hallituksen
puheenjohtaja)

Tekova Oyj (hallituksen puheenjohtaja)

Tekova  Pohjois-Suomi Oy  (hallituksen
puheenjohtaja)

Vallila-Invest Oy (hallituksen jasen)

Villa Caribe 20 Kiinteistd6 Oy (hallituksen
puheenjohtaja)

Pixel Master Oy (hallituksen varajdsen)
Titanium Oyj (hallituksen jésen)

Aitoenergia Oy (hallituksen jésen)

Alfa Finance Oy (hallituksen jésen)

Anfra Oy (hallituksen puheenjohtaja)
Citinvest Oy (hallituksen jasen)

Clara Nordic Oy (hallituksen jésen)

Ducap Oy (hallituksen puheenjohtaja)
Hacap Oy (hallituksen jdsen)

Kiinteistd Oy Syotteen Lomat (hallituksen
puheenjohtaja)

Koy Hakamaan Portti (hallituksen jdsen)
Koy Oulu Office Tower (hallituksen jdsen)
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Kiinteistd Oy Siikalatvan Pulkkilantie 2
(hallituksen jdsen)
Kiinteistd Oy
(hallituksen jdsen)
Koy Vatialan Veturi (hallituksen jdsen)
Kiinteisté Oy Ylivieskan Arvokiinteistd
(hallituksen jasen)
Kiinteist6 Oy Zemppi
puheenjohtaja)

Norrhydro Group Oyj (hallituksen jésen)

Simon Ratatie 3

(hallituksen

Apukka Resort Oy (hallituksen jdsen)

Kiinteist6 Oy Jarvenpddn Kuntoklubi
(hallituksen varajisen)

Kiinteistd Oy Lyhtytie 7 (hallituksen
varajédsen ja toimitusjohtaja)

Parhaat Vuokrakodit Oy (hallituksen
puheenjohtaja)

Puukoti Group Oy (hallituksen jdsen)
Ripula Oy (hallituksen jdsen)

As Oy Oulun Tepontie 5 (hallituksen
jésen)

Kiinteistdé Oy Paiturinhalli (hallituksen
jdsen)

MOCAPITAL OY (hallituksen jdsen)

Padel Haapajarvi Oy (hallituksen
puheenjohtaja)
Padel Kemi Oy (hallituksen
puheenjohtaja)
Padel Oulainen Oy (hallituksen
puheenjohtaja)



Margit Lindholm

Markus Myllyméki

Samuli Niemelid

Lauri Rekola

Matkaparkki.com Oy
puheenjohtaja)

Omabox Oy (hallituksen puheenjohtaja)
Omago Oy (hallituksen puheenjohtaja)

Padel Ii Oy (hallituksen puheenjohtaja)

Padel Liminka Oy (hallituksen puheenjohtaja)
Talenom Oyj (hallituksen puheenjohtaja)
Virta Kasvusijoitus Oy (hallituksen jésen)
Virta Kasvusijoitus II Oy (hallituksen jésen)

(hallituksen

Asunto Oy Keravan Kultaseppd (hallituksen
jésen)
Duuilo Oy (hallituksen jésen)

As Oy Helsingin Blackstone
varajdsen)

As Oy Helsingin Henrik (hallituksen jésen)

As Oy Nokian Fabriikki (hallituksen varajdsen)

(hallituksen

As Oy Tampereen Augustus (hallituksen
varajdsen)

As Oy Vantaan Neliapila (hallituksen jésen)
Ensi markka Oy (hallituksen jdsen ja
toimitusjohtaja)

Asunto Oy Hémeenlinnan Keinusaaren Aarre
(hallituksen varajdsen)

Eldméni Kodit 10 Oy (hallituksen puheenjohtaja)
Eliméni Kodit 40 Oy (hallituksen puheenjohtaja)
Elimédni Weston Koti JV Oy (hallituksen
puheenjohtaja)

Kartanon Puutarhayhteiso
puheenjohtaja)

Kaselli Oy (hallituksen jdsen)
Kasvun Kumppanit Oy (hallituksen varajasen)
Myllymaéki Invest Oy (hallituksen varajdsen)
Puotinharjun Puhos Oy (hallituksen
puheenjohtaja)

Raatihuone Oy (hallituksen varajésen)
Raatihuone  toimitilat Oy  (hallituksen
puheenjohtaja)

Toi & We Asunnot Oy (hallituksen jdsen)

Toi & We Oy (hallituksen jésen)

Oy (hallituksen

As Oy Helsingin Blackstone (hallituksen jasen)
As Oy Nokian Fabriikki (hallituksen jésen)
As Oy Tampereen Augustus (hallituksen jdsen)

As Oy Vantaan Neliapila (hallituksen
puheenjohtaja)

Asunto Oy Himeenlinnan Keinusaaren Aarre
(hallituksen jdsen)

Eldméni Kodit Oy (hallituksen varajdsen)
Eldméni Kodit 10 Oy (hallituksen jésen)
Eldméni Kodit 40 Oy (hallituksen jésen)
Elimédni Weston Koti JV Oy (hallituksen
varajésen)

Kartanon Puutarhayhteisé Oy (hallituksen jésen)
nisico Oy (hallituksen jdsen ja toimitusjohtaja)

Eldméni Kodit
toimitusjohtaja)
Kartanon Puutarhayhteis6 Oy (hallituksen jésen)
LR Capital Oy (hallituksen jdsen ja
toimitusjohtaja)

Oy (hallituksen jisen ja
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Padel Nivala Oy (hallituksen
puheenjohtaja)
Padel Ylivieska Oy (hallituksen
puheenjohtaja)
Pitomaalaus Group Oy (hallituksen
puheenjohtaja)
Talenom Solutions Oy (hallituksen
puheenjohtaja)

Tukkunet Oy (hallituksen puheenjohtaja)
Vaacap (hallituksen varajisen)

Elido Oy (toimitusjohtaja, hallituksen
jasen, hallituksen puheenjohtaja)

Apilaheikki Kodit Oy (hallituksen jasen)
As Oy Keravan Rata (hallituksen jésen)
As Oy Vantaan Pyhtdidnkorven Mestarit
(hallituksen puheenjohtaja)

Asunto Oy Raahen Paraatinrinne
(hallituksen jdsen)

Korttelilampd Oy (hallituksen jésen ja
toimitusjohtaja)

Puukoti  Group Oy (hallituksen
puheenjohtaja)

Apilaheikki Kodit Oy (hallituksen
puheenjohtaja)

Asunto Oy Luoteisvayld 26 (hallituksen
puheenjohtaja)

Eternal Winter Oy (hallituksen jasen)
Raatihuone toimitilat Oy (hallituksen
puheenjohtaja ja hallituksen jésen)



Urho Myllymiéki As Oy Jarvenpdin Nuotti (hallituksen jésen) Korttelilampd Oy (hallituksen varajésen)
Heuke Oy (hallituksen jésen ja toimitusjohtaja)
SUJ-Homes Oy (hallituksen jasen)

Tilintarkastajat

Yhtion konsernitilinpaatokset 31.12.2024, 31.12.2023 ja 31.12.2022 pdéittyneiltd tilikausilta on tarkastanut
tilintarkastusyhteis6 KPMG Oy Ab, padvastuullisena tilintarkastajanaan 31.12.2024 péittyneen tilikauden osalta KHT
Pekka Alatalo ja 31.12.2023 sekd 31.12.2022 pasttyneen tilikauden osalta KHT Timo Nummi. Pekka Alatalo ja Timo
Nummi on rekisterdity tilintarkastuslain  (1141/2015, muutoksineen) 6 Iuvun 9 pykédldin mukaiseen
tilintarkastajarekisteriin. KPMG Oy Ab:n osoite on Tod6lonlahdenkatu 3 A, 00100 Helsinki. Yhtion tilintarkastajaksi
31.12.2025 paittyville tilikaudelle on valittu tilintarkastusyhteis6 KPMG Oy Ab, pdédvastuullisena tilintarkastajanaan
KHT Pekka Alatalo.
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LAHIPIIRILIKETOIMET
Yleista

Yhtion ldhipiiriin kuuluvat tytir- ja osakkuusyritykset sekéd yhteisjarjestelyt, eli sellaiset asunto-osakeyhtiot sekd
keskindiset kiinteistoyhtiot, joista Toivo omistaa alle 100 %. Liséksi ldhipiiriin kuuluvat Toivon johtoon kuuluvat
avainhenkil6t, joita ovat hallituksen jdsenet, toimitusjohtaja sekd muut johtoryhmén jasenet sekd heiddn ldheiset
perheenjdsenensd, yhteisot, joissa edelld mainituilla henkil6illd on midrdysvalta tai yhteinen méairdysvalta, sekd
Raatihuone Oy, jolla on midrdysvalta Yhtiossd, sekd yhtiot, joissa Raatihuone Oy kéyttdd maédrdysvaltaa, yhteistd
médrdysvaltaa tai silld on huomattava vaikutusvalta.

Liiketoimet Yhtion l&hipiirin kanssa tapahtuvat markkinaehtoisin perustein, lukuun ottamatta tiettyjd paddomalainoja,
joiden osalta tavanomaisista markkinaehdoista on poikettu Yhtion hyvéksi.

Alla esitettyjen tietojen lisdksi Yhtid ei ole tehnyt merkittavid ldhipiiriliiketoimia 31.12.2021 jélkeen eika
lahipiiriliiketoimissa ole tapahtunut merkittédvid muutoksia 31.3.2025 ja tdmén Esitteen padivimaérin vilisend aikana.

Alla olevassa taulukossa esitetddn Yhtion lahipiiriliiketoimet ilmoitetuilla jaksoilla:

Myynnit Ostot Korkokulut Korkotulot Saamiset Velat

(TEUR) (Tilintarkastamaton)
1.1.-31.3.2025
Johtoon kuuluvat avainhenkilot 7 - -34 - - 6963
(ml. médrdysvallassa olevat yhtidt) ...
Osakkuusyhtiot ......c.coveeeeereeeenireeenes 1500 - - 1 4594 103
Raatihuone OV .....cocovveveinieiiiiiieas - - 91 - - 10 056
Yhteensi 1507 - -125 1 4594 17 122
1.1.-31.3.2024
Johtoon kuuluvat avainhenkilot 9 -15 -17 - - 6941
(ml. médrdysvallassa olevat yhtidt) ...
Osakkuusyhtiot ......c.coveveenereeeerienenns 2363 - - - 3063 103
Raatihuone Oy ......cccocovveiocnncinnnnnnes - - -31 - - 12510
Yhteensi 2372 -15 -48 - 3063 19 554

Myynnit Ostot Korkokulut Korkotulot Saamiset Velat
(TEUR) (Tilintarkastettu)
1.1.-31.12.2024
Johtoon kuuluvat avainhenkilot 27 -16 -138 - - 6919
(ml. médrdysvallassa olevat yhtiot) ...
Osakkuusyhtiot ........coeveererieenirienenns 10 705 -4 - 144 5560 103
Raatihuone Oy .....ccccovveveineieiiennene - - -163 - 10110
Yhteensi 10 732 -20 -301 144 5560 17 132
1.1.-31.12.2023
Johtoon kuuluvat avainhenkilot 5150 -115 -70 - - 15 840
(ml. médraysvallassa olevat yhtidt) ...
Osakkuusyhtiot ........coeeererveenerienenns 13524 -59 - -68 3045 107
Raatihuone Oy .....ccccovvevevireieiinnene - - -219 - - 3798
Yhteensi 18 674 -174 -289 -68 3045 19 745
1.1.-31.12.2022
Johtoon kuuluvat avainhenkil6t 14 -17 -70 - - 17 258
(ml. médrdysvallassa olevat yhtiot)
Osakkuusyhtiot ........coeeerereerererienenens 9261 - - 76 3236 1
Raatihuone Oy .....c.ccooveveeiieieinnnene - - -104 - - 2 500
Yhteensi 9275 -17 -173 76 3236 19 759

Yhtion léhipiiriliiketoimet koostuvat péddosin  Yhtion myymistd rakennuttamispalveluista osakkuusyhtibille,
padomalainoista ja niiden koroista seké ldhipiiriltd hankituista palveluista tai vuokraoikeuksista.

Katso lisédtietoja hallituksen jédsenten ja konsernin ylimmin johdon palkitsemisesta kohdasta "Hallitus, johto ja
tilintarkastajat — Hallituksen jdsenten ja johdon palkkiot ja etuudet".

Yhtion osakkeenomistajien antamien oman pddoman ehtoisten pddomalainojen yhteissumma 31.3.2025 oli 17,1
miljoonaa euroa, sisédltden padomitetut korot. Kaikissa Yhtion solmimissa pddomalainoissa on yhden prosentin korko
vuoteen 2023 saakka, minkd jdlkeen korko nousee yhdelld prosenttiyksikolld vuosittain. Esitteen pdiviméadrdnd
padomalainojen vuotuinen korko on kolme prosenttia. Pidomalainasopimusten ehtojen mukaan lainan pddomaa voidaan
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palauttaa ja korkoa maksaa vain siltd osin kuin Yhtidon vapaan oman pddoman ja kaikkien pdfdomalainojen mééra
maksuhetkelld ylittdd Yhtion viimeksi pééttyneeltd tilikaudelta vahvistettavan tai sitd uudempaan tilinpaitdkseen
siséltyvdn taseen mukaisen tappion méairén, eikd sille ole mitddn sopimuksellista estettd. Padoman tai koron maksu
edellyttad liséksi, ettd maksettavaksi suunniteltu mééra voitaisiin jakaa osakkeenomistajille yhtion voitonjakokelpoisista
varoista suunnitellun maksun suorittamisen hetkelld. Pddomalainat luokitellaan omaksi pddomaksi, silla Konserni maksaa
kyseisid lainoja takaisin vain velallisen pdatoksen perusteella.
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OMISTUSRAKENNE

Toivon rekisterdity osakepdéoma on tdmén Esitteen pdivdméédrdnd 1 000 000,00 euroa ja se koostuu 58 979 559

Osakkeesta. Osakkeilla ei ole nimellisarvoa.

Seuraavassa taulukossa esitetdan Toivon kymmenen suurinta osakkeenomistajaa paivamadrand 31.5.2025:

Osakkeiden lukuméira

% osakkeista ja déinisti

Raatiuone OF .....cceoveiiiiieieiiie e 39 340 141 66,95
Korpi LisStatut OY ...ccvevvieiiiiieieiieeieseeieeeesie e 3333333 5,67
Evli Finnish Small Cap Fund..........ccocoevieeiinieiicieieieeeeee 1270 306 2,16
Urho MyllymaKi.........ccooveeviiieienieieeieeceeeeee e 1150 185 1,96
Samuli Niemela.........oooooviiiiiiiiiieeeeeie e 926 637 1,58
TIKKAPUU OF .ottt 839 198 1,43
M.h. Korporaatio O ........ccccerercueriieiienieieeienieeeeneeeeesseene e 686 394 1,17
Erikoissijoitusrahasto Aktia Mikromarkka............ccccoeveiennene 635 106 1,08
Petri KArKKAINeN .......c.oovvieeiieiieciecee e 459 184 0,78
Harri TahKola.........ooooiviiiiieiieeeeeeee e 459 184 0,78
Muut 0sakkeenomistajat .......o.ceeeverieierieieeeeese e 9 879 891 16,75
Yhtion osakkeet yhteensi ..............coccoeviiniiiniiniiiniiiee. 58 979 559 100,00

Raatihuone Oy omisti 31.5.2025 ja omistaa tdmén Esitteen pdivimaédrana 66,95 prosenttia Toivon Osakkeista ja dédnista.
Néin ollen Raatihuoneella on Arvopaperimarkkinalain mukainen maardysvalta Toivossa timén Esitteen paivimaérana.

Raatihuone Oy:n osakkeista (i) 45 prosenttia omistaa Myllymaki Invest Oy, jonka Asko Myllyméki omistaa puolisonsa
kanssa osuuksin 50%/50%; (ii) 35 prosenttia omistaa Reinzen Oy, jonka Tomi Koivukoski omistaa puolisonsa kanssa
osuuksin 70%/30%; ja (iii) 20 prosenttia omistaa Ensi markka Oy, jonka Markus Myllymaki omistaa puolisonsa kanssa
osuuksin 50%/50%. Néin ollen Raatihuone Oy on 100 prosenttisesti Myllymaéki Invest Oy:n, Reinzen Oy:n ja Ensi markka
Oy:n omistuksessa. Toivo Group ei ole kenenkdin edelld mainitun luonnollisen henkilon méardysvallassa sopimukseen
tai omistusketjuun perustuen.

Yhtid6 noudattaa kaikessa toiminnassaan  osakeyhtidlain = (624/2006, muutoksineen) sddnnoksid, ml.
vahemmistoosakkeenomistajien suojaksi sdddetyt sddnnokset ja periaatteet, joilla turvataan osakkeenomistajien
yhdenvertaista kohtelua Yhtion paitdksenteossa. Tamén Esitteen pdivamadrand yli puolet Yhtion hallituksen jésenistd on
rilppumattomia Yhtiostd ja sen merkittdvistd osakkeenomistajista. Talld Yhtio pyrkii osaltaan turvaamaan
riippumattoman paitdksenteon edellytykset Yhtion hallituksessa.

Toivo ei ole tietoinen jarjestelyistd, jotka toteutuessaan voisivat johtaa maaraysvallan vaihtumiseen Toivossa.

Toivolla on yksi osakesarja. Osakeyhtidlain mukaisesti yksi Toivon Osake oikeuttaa yhteen déneen yhtiokokouksessa.
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OSAKKEET JA OSAKEPAAOMA
Yleisti

Yhtion toiminimi on Toivo Group Oyj ja sen kotipaikka on Helsinki. Yhtiolla on rekisterdity aputoiminimi Loisto Group,
jonka toimiala on kiinteistdjen hallinta. Yhtié on 20.3.2015 Suomessa perustettu julkinen osakeyhtio ja sithen sovelletaan
Suomen lakia. Yhtio on rekisterdity Patentti- ja rekisterihallituksen ylldpitdmddn kaupparekisteriin y-tunnuksella
2687933-2. Yhtion oikeushenkilétunnus (LEI-tunnus) on 743700N31WYJDNPT8M9S8. Yhtion rekisterdity osoite on
Gransinmaki 6, 02650 Espoo. Yhtion internetsivujen osoite on toivo.fi ja Yhtion puhelinnumero on +358 50 430 3483.
Yhtion yhtidjarjestyksen kohdan kaksi mukaan Yhtion toimialana on kiinteistjen ja osakkeiden omistus, hallinta, myynti,
osto ja vuokraus sekd asumispalveluiden tarjoaminen ja muu tdhén liittyvd liiketoiminta. Yhtid voi harjoittaa
kiinteistonkehitys-, rakentamis-, rakennuttamis- ja saneeraustoimintaa sekd kiinteistonhoito- ja isé@nndintitoimintaa.
Lisdksi Yhtio voi tarjota sen konserniyhtioille rahoitus- ja hallintopalveluita. Yhtié voi omistaa osakkeita ja kiinteistojé
sekd kdyda arvopaperikauppaa.

Yhtion Osakkeet ja osakepiiioma
Yleistii

Yhtiolld on yksi osakesarja, ja jokainen Osake oikeuttaa yhteen ddneen Yhtion yhtidkokouksessa. Osakkeilla ei ole
nimellisarvoa. Kaikki Yhtion Osakkeet tuottavat yhtildisen oikeuden osinkoon ja muuhun Yhtién varojenjakoon.

Tamaén Esitteen pdivimadrand Yhtion rekisterdity osakepddoma on 1 000 000,00 euroa, ja Yhtiolld on 58 979 559 taysin
maksettua Osaketta. Yhtion yhtidjérjestyksessé ei ole méaédrayksid enimmadis- ja vihimmaispddomasta. Osakkeet ovat
euromaaraisia.

Yhtion Osakkeet ovat vapaasti luovutettavissa.

Yhtion osakkeet on rekisterdity Euroclear Finlandin yllapitiméssa sdhkoisessd arvo-osuusjarjestelmassa.

Yhtio jattdd listalleottohakemuksen Osakkeiden ottamiseksi julkisen kaupankdynnin kohteeksi Nasdaq Helsingin
paalistalla. Olettaen, ettd Yhtion listalleottohakemus hyvaksytaén, julkisen kaupankdynnin Osakkeilla odotetaan alkavan
Helsingin Porssin péélistalla arviolta 12.6.2025 kaupankayntitunnuksella TOIVO ja ISIN-koodilla F14000496716.

Yhtion Osakkeiden ja osakepiiioman historiallinen kehitys

Seuraavassa taulukossa esitetddn Toivon Osakkeiden ja osakepddoman historiallinen kehitys Toivon perustamisen ja
tdmén Esitteen pdivdmadran vélisend aikana:

Padtospaivimadra  Jirjestely Osakkeiden Annettujen  Osakkeiden Merkintihinta Osakepiioma Rekisterointi
lukumiirid  osakkeiden lukumidrid  /osake (EUR) (EUR)  kaupparekisteriin
ennen lukumiéra jirjestelyn
jirjestelyi jilkeen

20.3.2015 Yhtion 10 000 - 10 000 10 100 000,00 2.6.2015

perustaminen

30.10.2017 Osakepddoman 10 000 - 10 000 - 1 000 000,00 4.12.2017

korotus

27.8.2020 Maksuton 10 000 89 990 000 90 000 000 - 1000 000,00 8.9.2020

osakeanti /
osakkeiden
splittaus

15.12.2020 Suunnattu 90 000 000 1836736 91 836 736 0,40? 1000 000,00 16.4.2021

osakeanti"

22.4.2021 Kéanteinen 91 836 736 - 45918 368 - 1000 000,00 12.5.2021

splittaus

9.6.2021 Listautumisanti 45 918 368 6232920 52151288 2,10Y 1 000 000,00 10.6.2021

First North
Growth Market
-listautumisen
yhteydessa

18.6.2021 Suunnattu 52151288 934 938 53086226 2,10 1 000 000,00 22.6.2021
osakeanti®

21.6.2022 Suunnattu 53086226 1900 000 54 986 226 1,95 1 000 000,00 22.6.2022
osakeanti®

12.4.2023 Maksuton 54 986 226 220 000 55206226 0,00 1 000 000,00 30.4.2023
osakeanti
Yhtiolle
itselleen®
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18.12.2023 Suunnattu 55206 226 3333333 58 539 559 0,90 1 000 000,00 19.12.2023
osakeanti®

3.4.2024 Maksuton 58 539 559 220 000 58 759 559 0,00 1 000 000,00 29.4.2024
osakeanti
Yhtiélle
itselleen®

13.3.2025 Maksuton 58 759 559 220 000 58 979 559 0,00 1000 000,00 7.5.2025
osakeanti
Yhtiolle
itselleen®

1)  Suunnattu osakeanti jérjestetty Yhtion hallituksen jdsenille Harri Tahkolalle ja Petri Kérkkaiselle osana heidén sitouttamistaan Yhtioon.

2)  Pyoristetty

3)  Osakkeiden merkintéhinta yleisdannissa ja instituutioannissa. Henkilostoannissa merkintéhinta 1,89 euroa.

4)  Suunnattu osakeanti listautumisannissa vakauttamisjarjestdjana toimineelle Danske Bank A/S, Suomen sivuliikkeelle.

5)  Suunnattu osakeanti institutionaalisille ja muille kokeneille sijoittajille.

6)  Maksuton osakeanti Yhtiolle itselleen liittyen Yhtion avainhenkildiden osakepalkkiojérjestelmaan.

Voimassa olevat Yhtion hallituksen valtuutukset
Valtuutus pidittia Yhtion omien osakkeiden hankkimisesta ja/tai pantiksi ottamisesta

Yhtion varsinainen yhtidkokous valtuutti 10.4.2025 Yhtion hallituksen pdattdmédn yhteensd enintdén 5 875 956 Yhtion
oman osakkeen hankkimisesta ja/tai pantiksi ottamisesta. Omia osakkeita voidaan valtuutuksen nojalla hankkia vain
vapaalla omalla pddomalla.

Omia osakkeita voidaan hankkia hankintapdivdnd julkisessa kaupankdynnissdé muodostuvaan hintaan tai muuten
markkinoilla muodostuvaan hintaan. Hallitus paéttda miten omia osakkeita hankitaan ja/tai otetaan pantiksi. Hankinnassa
voidaan kdyttdd muun ohessa johdannaisia. Omia osakkeita voidaan hankkia muuten kuin osakkeenomistajien
omistamien osakkeiden suhteessa (suunnattu hankkiminen).

Osakkeita voidaan valtuutuksen nojalla hankkia ja/tai ottaa pantiksi muun ohella Yhtion pddomarakenteen kehittaimiseksi,
mahdollisten yrityskauppojen, investointien tai muiden liiketoimintaan kuuluvien jarjestelyjen rahoittamiseksi tai
toteuttamiseksi tai kdytettaviksi Yhtion kannustin- tai palkkiojérjestelmissa.

Valtuutus on voimassa seuraavan varsinaisen yhtiokokouksen péaéttymiseen saakka, kuitenkin enintdén 30.6.2026 asti.
Valtuutus piidittid osakeannista sekd osakkeisiin oikeuttavien erityisten oikeuksien antamisesta

Yhtion varsinainen yhtiokokous valtuutti 10.4.2025 Yhtion hallituksen paédttdméén osakeannista sekd osakeyhtiélain 10
luvun 1 §:ssé tarkoitettujen osakkeisiin oikeuttavien erityisten oikeuksien antamisesta hallituksen ehdotuksen mukaisesti.
Valtuutuksen nojalla annettavien osakkeiden lukumééré voi olla yhteensé enintdén 20 000 000 osaketta.

Hallitus paattad kaikista osakeannin ja osakkeisiin oikeuttavien erityisten oikeuksien antamisen ehdoista. Osakeanti ja
osakkeisiin oikeuttavien erityisten oikeuksien antaminen voi tapahtua osakkeenomistajien merkintdetuoikeudesta
poiketen (suunnattu anti).

Valtuutus on voimassa seuraavan varsinaisen yhtiokokouksen pééttymiseen saakka, kuitenkin enintédn 30.6.2026 asti.
Osakkeenomistajien oikeudet
Osakkeenomistajien merkintietuoikeus

Osakeyhtidlain mukaan osakkeenomistajilla on etuoikeus merkiti yhtion uusia osakkeita. Paitos laskea liikkeeseen uusia
osakkeita osakkeenomistajan merkintdetuoikeudesta poiketen sekd pdatds myontdd optio-oikeuksia ja muita yhtion
osakkeisiin oikeuttavia erityisia oikeuksia vaatii vahintidén kahden kolmasosan enemmiston yhtiokokouksessa annetuista
adnistd ja edustetuista osakkeista. Lisdksi tdllainen paétds edellyttdd, ettd tdhdn on yhtion kannalta painava taloudellinen
syy. Osakeyhtidlain mukaan pddtds maksuttomasta osakeannista osakkeenomistajan merkintdetuoikeudesta poiketen
edellyttad, ettd tdhan on yhtion kannalta ja sen kaikkien osakkeenomistajien etu huomioon ottaen erityisen painava syy.

Tietyt osakkeenomistajat, jotka asuvat tai joiden rekisterdity osoite on Suomen ulkopuolella, mukaan lukien
"yhdysvaltalaiset henkil6t" (kuten médritelty Yhdysvaltojen arvopaperimarkkinalain Regulation S -sddnnoksessd), eivit
valttamattd voi kayttdd osakkeenomistukseensa perustuvaa merkintdetuoikeuttaan, paitsi jos osakkeet on rekisterdity
kyseisen valtion arvopaperilainsdddédnnon mukaisesti tai jos kaytettédvissa on poikkeus rekisterdinti- tai muista vastaavista
vaatimuksista.
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Yhtiokokous

Osakeyhtidlain mukaan osakkeenomistajat kiyttavdt yhtiokokouksessa péédtosvaltaansa yhtiotd koskevissa asioissa.
Osakeyhtidlain ja Yhtion yhtidjarjestyksen mukaisesti varsinainen yhtidkokous on pidettivd vuosittain kuuden
kuukauden kuluessa tilikauden péattymisesté lukien. Yhtiokokous pééttdd muun muassa tilinpdédtoksen vahvistamisesta,
osinkojen jakamisesta ja hallituksen jdsenten ja tilintarkastajan valitsemisesta sekd heidin palkkioistaan. Yhtidkokous
paattda myos vastuuvapauden myontdmisestd hallitukselle ja toimitusjohtajalle. Yliméérdinen yhtiokokous on pidettava
tiettyjen asioiden kasittelyd varten silloin, kun hallitus katsoo sen tarpeelliseksi tai kun yhtion tilintarkastaja tai yhtion
osakkeenomistajat, joilla on vdhintddn 10 prosenttia kaikista yhtion osakkeista, pyytévit sité kirjallisesti.

Yhtion yhtigjarjestyksen mukaan yhtidkokous voidaan jérjestdd hallituksen valinnan mukaan joko Yhtion kotipaikassa
tai Espoossa. Yhtidkokous voidaan jarjestdd myos ilman kokouspaikkaa etdkokouksena siten, ettd kaikki yhtiokokoukseen
osallistuvat henkil6t osallistuvat kokoukseen ajantasaisen tietolitkenneyhteyden ja teknisen apuvilineen vilityksella.
Etikokoukseen osallistuva osakkeenomistaja voi kidyttdd etdkokouksessa kaikkia oikeuksiaan kokouspaikalla
osallistumista vastaavalla tavalla.

Osakeyhtidlain ja Yhtion yhtidjarjestyksen mukaan kutsu yhtiokokoukseen on toimitettava osakkeenomistajille
kirjallisesti aikaisintaan kolme kuukautta ja viimeistdén kolme viikkoa ennen yhtiokokousta, mutta viimeistdan yhdeksén
paivad ennen yhtidkokouksen tdsmaytyspdivad. Kutsu on toimitettava osakkeenomistajille ilmoituksella, joka julkaistaan
Yhtion internetsivulla tai muulla todisteellisella tavalla kirjallisesti. Osakkeenomistajan on saadakseen osallistua
yhtidkokoukseen ilmoittauduttava Yhtidlle viimeistddn kokouskutsussa mainittuna péivéni, joka voi olla aikaisintaan
kymmenen pdivédd ennen yhtiokokousta.

Oikeus osallistua yhtiokokoukseen ja ddnestdd sielld edellyttdd, ettd osakkeenomistaja on arvo-osuusjarjestelmastd
annetun lain mukaan rekisterdity Euroclear Finlandin ylldpitdméén osakasluetteloon viimeistidén kahdeksan arkipdivad
ennen yhtiokokousta (yhtiokokouksen tdsmaytyspdivd). Hallintarekisterdidyn osakkeenomistajan, joka haluaa osallistua
yhtiokokoukseen, tulee hakea tilapdistd rekisterdintid osakasluetteloon. Tilapiistd rekisterdintid koskeva ilmoitus on
tehtdva viimeistddn yhtiokokouskutsussa ilmoitettavana ajankohtana, joka Osakeyhtidlain mukaan on yhtidkokouksen
tdsmaytyspéivén jalkeen, ja téllainen ilmoitus tilapdisestd rekisterdinnistd katsotaan ilmoittautumiseksi yhtiokokoukseen.
Mikéli osakkeenomistaja osallistuu yhtidkokoukseen usean asiamichen vélitykselld, ilmoittautumisen yhteydessd on
ilmoitettava osakkeet, joiden perusteella kukin asiamies edustaa osakkeenomistajaa.

Yhtiokokouksen pédtosvaltaisuus ei edellytd tietyn osakemddrdn olevan edustettuna kokouksessa tiettyjd
Osakeyhtidlaissa méairiteltyji poikkeuksia lukuun ottamatta.

Adnioikeus

Osakkeenomistaja voi kiyttiéd oikeuttaan osallistua yhtidkokoukseen ja d4nestdd yhtiokokouksessa henkilokohtaisesti tai
valtuutetun asiamiehen vilitykselld. Kukin Yhtion osake oikeuttaa omistajan yhteen #déneen yhtidkokouksessa. Jos
osakkeenomistajan osakkeet on kirjattu useammalle kuin yhdelle arvo-osuustilille, osakkeenomistajalla on oikeus kéyttaa
eri asiamiestd kunkin arvo-osuustilin osakkeiden osalta. Osakkeenomistaja voi dénestéd eri tavoin osalla omistamistaan
adnistd. Voidakseen osallistua yhtiokokoukseen ja ddnestédd sielld osakkeenomistajan tulee olla rekisterditynd Euroclear
Finlandin ylldpitdmé&én osakasluetteloon.

Yhtickokouksessa useimmat paatokset tehdddn yksinkertaisella ddnten enemmistolld. Kuitenkin erdét paatokset, kuten
yhti6jarjestyksen muutokset, osakkeenomistajien merkintdetuoikeudesta poikkeaminen osakeannin yhteydessd ja
paatokset yhtion sulautumisesta, jakautumisesta tai purkamisesta, edellyttavat vahintdédn kahden kolmasosan enemmistod
annetuista ddnistd sekd kokouksessa edustetuista osakkeista.

Osingot ja muun vapaan pédoman jakaminen

Osingon jakamisesta ja muusta varojenjaosta pdéttaa yhtiokokous dénten enemmistolld. Kaikki Yhtion Osakkeet tuottavat
yhtildiset oikeudet Yhtion osinkoihin ja muuhun varojenjakoon. Vallitsevan suomalaisen markkinakdytinndn mukaisesti
osinkoja maksetaan ainoastaan kerran vuodessa sen jéilkeen, kun osakkeenomistajat ovat hyvéksyneet Yhtion
tilinpdatoksen ja hallituksen osingonjakoehdotuksen. Osakeyhtidlain mukaan osingon jakamista koskevan péétoksen voi
kuitenkin tehdd yhtidkokouksen ohella myos hallitus yhtiokokoukselta saamansa valtuutuksen nojalla.

Osakeyhtidlain mukaan osakeyhtion oma pddoma jakautuu sidottuun ja vapaaseen omaan padomaan. Sidottu oma padoma
koostuu osakepddomasta, kidyvén arvon rahastoista ja uudelleenarvostusrahastosta sekd aikaisemman Osakeyhtidlain
mukaan ennen 1.9.2006 perustetusta mahdollisesta vararahastosta ja ylikurssirahastosta. Muut oman pddoman rahastot
kuuluvat vapaaseen omaan pddomaan. Vapaa oma padoma siséltda siten edellisen tilikauden voiton, edellisten tilikausien
kertyneet voittovarat ja Yhtion muun vapaan oman padoman erdt, mukaan lukien sijoitetun vapaan oman pddoman
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rahasto, joista on vihennetty taseen osoittama tappio, yhtidjarjestyksen mukaan jakamatta jitettavét varat seké erddt muut
jakokelvottomat varat.

Osakeyhtidlaissa korostetaan yrityksen maksuvalmiuden séilyttdmistd varojenjaon yhteydessd, ja néin ollen varoja ei saa
jakaa, jos jaosta péitettidessd tiedetddn tai pitdisi tietdd Yhtion olevan maksukyvyton tai jaon aiheuttavan
maksukyvyttomyyden.

Osakeyhtidlain mukaan osingon méaira ei saa ylittdd hallituksen esittimaa tai hyviksymdd maarda. Osakkeenomistajat,
joilla on védhintddn 10 prosenttia osakkeista, voivat kuitenkin varsinaisessa yhtiokokouksessa vaatia, ettd osinkona on
jaettava vdhintddn puolet emoyhtion edeltdvin tilikauden voitosta, josta vdhennetddn mahdollisesti yhtidjarjestyksen
mukaan jakamatta jétettdvit madrat ja kyseessd olevan tilikauden aikana mahdollisesti maksetut aikaisemmat osingot.
Talla tavalla jaettava osinko ei kuitenkaan saa ylittdd méarad, joka on ilman velkojien suostumusta mahdollista jakaa, ja
se saa olla enintéédn 8§ prosenttia emoyhtion omasta padomasta.

Osinko voidaan maksaa ja vapaata omaa pddomaa muutoin jakaa tietyltd tilikaudelta yhtiokokouksen vahvistettua yhtion
tilinpéétoksen tiltd tilikaudelta ja pédtettyd osingon tai vapaan oman pddoman muun jakamisen méérdstd yhtion
hallituksen ehdotuksen perusteella. Osakeyhti6lain mukaan osingonmaksu tai vapaan oman pd&oman muu jakaminen voi
perustua myds muuhun kuin viimeksi paittyneeltd tilikaudelta vahvistettuun tilinpdétokseen edellyttden, ettd yhtiokokous
on vahvistanut kyseisen tilinpaatoksen. Péétettdessd voiton jakamisesta on kuitenkin otettava huomioon tilinpaitdksen
laatimisen jélkeen yhtion taloudellisessa asemassa tapahtuneet olennaiset muutokset.

Osakeyhtidlain mukaan osingot ja muut jako-osuudet maksetaan osakasluetteloon asianomaisena tdsméaytyspdivana
merkityille osakkeenomistajille tai hallintarekisterdityjen osakkeidensa haltijaksi merkityille henkildille. Osakasluetteloa
yllapitdd Euroclear Finland tilinhoitajayhteisdjen vilitykselld. Osinkoja ei makseta osakkeenomistajille, joita ei ole
merkitty osakasluetteloon.

Oikeus osinkoihin vanhenee kolmessa vuodessa osingonmaksupaivasté.

Muun vapaan oman pddoman jakaminen tapahtuu paépiirteissddn edelld osingonjaosta sanottua vastaavalla tavalla.
Katso lisétietoja osinkojen verotuksesta kohdasta " Verotus".

Lunastusvelvollisuus ja -oikeus

Osakeyhtidlain mukaan osakkeenomistaja, jolla on yli 90 prosenttia yhtion kaikista osakkeista ja dédnisté, on oikeutettu
kéyvistd hinnasta lunastamaan muiden osakkeenomistajien osakkeet (lunastusoikeus). Liséksi osakkeenomistajalla, jonka
osakkeet voidaan lunastaa edelld kuvatulla tavalla, on vastaavasti oikeus vaatia enemmistdomistajalta osakkeidensa
lunastamista (enemmistdomistajan lunastusvelvollisuus).

Omat osakkeet

Osakeyhtidlain mukaan yhtié voi hankkia omia osakkeitaan. Omien osakkeiden hankkimisesta pééttdd yhtidkokous.
Yhtickokous voi my0s médrdajaksi, enintddn 18 kuukaudeksi yhtidkokouksen pditdksestd, valtuuttaa hallituksen
paittimiin omien osakkeiden hankinnasta vapaalla omalla pddomalla. Yhtiokokous voi pdittdéd yhtion omien osakkeiden
suunnatusta hankinnasta, jolloin osakkeita ei hankita osakkeenomistajilta heidédn osakeomistuksensa suhteessa.
Suunnattuun hankintaan on oltava yhtidn osalta painavat taloudelliset syyt. Julkinen osakeyhtid saa omistaa enintdén 10
prosenttia omista osakkeistaan suoraan tai tytdryhtididensd kautta. Omat osakkeet eivdat anna yhtiélle osakkeisiin
perustuvia osinko- tai muita oikeuksia. Esitteen paivamaédrand Yhtion hallussa on 286 747 omaa osaketta.

Osakkeiden luovutus

Myytdessd osakkeita arvo-osuusjdrjestelmidn kautta kyseiset osakkeet siirretddn tilisiirtona myyjén arvo-osuustililtd
ostajan arvo-osuustilille. Kauppa merkitdén ennakkokaupaksi sithen saakka, kunnes se on selvitetty ja osakkeet maksettu,
minké jilkeen ostaja merkitddn automaattisesti yhtion osakasluetteloon. Mikéli osakkeet ovat hallintarekisteroityja ja
myyjén ja ostajan osakkeet sdilytetdéin samalla omaisuudenhoitotililld, osakkeiden myynti ei aiheuta merkintdja arvo-
osuusjdrjestelmdén, ellei osakkeiden hallintarekisterdinnin hoitaja vaihdu tai osakkeita siirretd omaisuudenhoitotililtd
myynnin seurauksena.

Valuuttakontrolli

Ulkomaalaiset voivat hankkia suomalaisen osakeyhtion osakkeita ilman erityistd valuuttakontrollilupaa. Ulkomaalaiset
voivat my0s vastaanottaa osinkoja ilman erityisté valuuttakontrollilupaa, mutta osinkoa jakava yhtid joutuu pidattiméan
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lahdeveron Suomesta siirrettivistd varoista, ellei soveltuvasta verosopimuksesta muuta johdu. Ulkomaalaiset, jotka ovat
hankkineet suomalaisen osakeyhtion osakkeita, voivat saada osakkeita rahastoannin yhteydessd tai osallistua
uusmerkintddn ilman erityistd valuuttakontrollilupaa. Ulkomaalaiset voivat myydd suomalaisen yhtion osakkeita
Suomessa, ja téllaisesta myynnistd saadut varat voidaan siirtdd pois Suomesta missd tahansa vaihdettavassa valuutassa.
Suomessa ei ole voimassa valuuttakontrollisddnndksid, jotka rajoittaisivat suomalaisen yhtion osakkeiden myymista
toiselle ulkomaalaiselle.
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SUOMEN ARVOPAPERIMARKKINAT

Alla oleva yhteenveto on yleisluonteinen kuvaus Suomen arvopaperimarkkinoista ja se perustuu Esitteen pdivimddrdnd
Suomessa voimassa oleviin lakeihin. Alla oleva yhteenveto ei ole tyhjentdvd.

Yleista

Suomen arvopaperimarkkinoita valvova viranomainen on Finanssivalvonta. Keskeisid arvopaperimarkkinoita sdéntelevii
sdddoksid ovat Arvopaperimarkkinalaki, joka sisdltdd médrdyksida muun muassa yhtididen ja osakkeenomistajien
tiedonantovelvollisuuksista ja julkisista ostotarjouksista, Esiteasetus, joka sisdltdd madrdyksid muun muassa esitteiden
siséllostd ja esitysmuodosta sekd markkinoiden védrinkédyttdasetus ((EU) N:o 596/2014) ("MAR”), joka sisdltdd sddntelyd
koskien muun muassa sisdpiirikauppoja, sisédpiirintiedon laitonta ilmaisemista, markkinoiden manipulaatiota ja
sisépiirintiedon julkistamista. Arvopapereiden ja muiden rahoitusvélineiden ottamista julkisen kaupankdynnin kohteeksi
ja kaupankdyntid listatuilla rahoitusvélineilld sddnnellddan kaupankdynnisté rahoitusvélineilld annetulla lailla (1070/2017,
muutoksineen). Finanssivalvonta voi antaa tarkempia madrdyksid Arvopaperimarkkinalain ja muiden lakien nojalla.
Finanssivalvonnan tehtdvéni on valvoa sdéntelynnoudattamista.

Arvopaperimarkkinalaki ja MAR maéaérittdvat tiedonantovelvollisuuden vihimmaisvaatimukset yhtidille, jotka hakevat
arvopapereitaan kaupankdynnin kohteeksi Nasdaq Helsinkiin tai jotka tarjoavat arvopapereita yleisolle Suomessa.
Annettavien tietojen on oltava riittdvié, jotta mahdollinen sijoittaja voi tehdé perustellun arvion tarjotuista arvopapereista,
niiden liikkeeseenlaskijasta sekd seikoista, jotka voivat olennaisesti vaikuttaa arvopapereiden arvoon.
Liikkeeseenlaskijalla on my6s velvollisuus sdéinndllisesti julkistaa taloudellista tietoa yhtiostd sekd Markkinoiden
vadrinkayttdasetuksen mukaan velvollisuus ilmoittaa yleisdlle mahdollisimman pian sisépiiritiedosta, joka koskee
suoraan kyseistd liikkeeseenlaskijaa. Sisépiiritieto on julkistettava siten, ettd yleis6ll4 on nopea padsy kyseiseen tiectoon
ja ettd yleiso voi arvioida tietoa perusteellisesti, asianmukaisesti ja oikea-aikaisesti.

Osakkeenomistajan on annettava ilman aiheetonta viivytystd ilmoitus suomalaiselle porssilistatulle yhtiolle (tai yhtiolle,
jonka osake on liikkeeseenlaskijan hakemuksesta tai suostumuksella kaupankdynnin kohteena Suomessa
monenkeskisessd kaupankdyntijarjestelmésséd) ja Finanssivalvonnalle, kun hénen d4ni- tai omistusosuutensa saavuttaa,
ylittdd tai vdhenee alle 5, 10, 15, 20, 25, 30, 50, 66,67 (2/3) tai 90 prosenttia kyseisen listatun suomalaisen yhtion
ddnimadrastd tai osakkeiden kokonaismidrdstd Arvopaperimarkkinalain mukaisesti laskettuna (liputusilmoitus).
Liputusilmoitus on tehtdvd my®s, kun osakkeenomistajalla on oikeus rahoitusvilineen perusteella saada yhtion osakkeita
méérd, joka saavuttaa, ylittdd tai vihenee alle liputusrajan, tai kun suoran ja rahoitusvilineen perusteella saatavan
omistuksen yhteen laskettu médrd saavuttaa, ylittdd tai vihenee alle liputusrajan. Rahoitusviélineend pidetddn myos
rahoitusvilinettd, jonka arvo méariytyy yhtion osakkeen perusteella ja jolla on samanlainen taloudellinen vaikutus kuin
rahoitusvilineelld, joka oikeuttaa saamaan yhtion osakkeita. Liputusilmoitus on tehtéva riippumatta siité, toteutetaanko
rahoitusvilineen kohde-etuus fyysisesti luovuttaen vai nettoarvon tilityksend. Liputusilmoitus on tehtéva ilman aiheetonta
viivytystd, kuitenkin viimeistién seuraavana kaupankdyntipaivana sen jalkeen, kun osakkeenomistaja sai tietdd tai hinen
olisi pitdnyt tietdd liputusrajan rikkovasta transaktiosta. Yhtion saatua tiedon siitd, ettd osakkeenomistajan déni- tai
omistusosuus on saavuttanut, ylittdnyt tai vihentynyt alle jonkin edelld mainitun rajan, yhtion tulee ilman aiheectonta
viivytystd julkistaa tdtd koskeva tieto internetsivuillaan sekd toimittaa se keskeisille tiedotusvilineille,
Finanssivalvonnalle ja Nasdaq Helsingille. Jos osakkeenomistaja on rikkonut velvollisuuksiaan omistus- tai ddniosuuden
ilmoittamisesta, Finanssivalvonta voi painavasta syysta kieltdd osakkeenomistajaa kdyttimastd ddnioikeutta ja olemasta
edustettuna yhtiokokouksessa niilld osakkeilla, joita rikkomus koskee.

Arvopaperimarkkinalain mukaan osakkeenomistajan, jonka déniosuus kasvaa yli 30 prosentin tai yli 50 prosentin yhtion
osakkeiden ddniméadrdstd sen jdlkeen, kun yhtion osake tai osakkeeseen oikeuttava arvopaperi on otettu julkisen
kaupankdynnin kohteeksi sddnnellylle markkinalle (tai liikkeeseenlaskijan hakemuksesta tai suostumuksella
kaupankéynnin kohteeksi Suomessa monenkeskisessd kaupankayntijarjestelmédssé), on tehtdva kdypéaén hintaan perustuva
julkinen ostotarjous kaikista muista yhtion liikkeeseen laskemista osakkeista ja yhtion liikkeeseen laskemista sen
osakkeisiin oikeuttavista arvopapereista (pakollinen ostotarjous). Jos edelld tarkoitettujen rajojen ylitykseen johtaneet
arvopaperit on hankittu julkisella ostotarjouksella, joka on tehty kaikista kohdeyhtion osakkeista ja osakkeisiin
oikeuttavista arvopapereista, tai muutoin téllaisen julkisen ostotarjouksen voimassaoloaikana, velvollisuutta tehdd
ostotarjous ei synny. Jos yhtidssd on yksi osakkeenomistaja, jonka ddniosuus on suurempi kuin tarjousvelvollisuusraja, ei
toiselle osakkeenomistajalle synny velvollisuutta tehdd pakollista ostotarjousta ennen kuin tdimén ddniosuus ylittdd ensiksi
mainitun osakkeenomistajan daniosuuden. Jos osakkeenomistajan #ddniosuuden ylittyminen johtuu yksinomaan
kohdeyhtion tai toisen osakkeenomistajan toimenpiteistd, ei osakkeenomistajalle synny tarjousvelvollisuutta ennen kuin
osakkeenomistaja hankkii tai merkitsee lisdd kohdeyhtion osakkeita tai muutoin kasvattaa daniosuuttaan kohdeyhtiossa.
Jos edelld kuvatun ddniosuuden ylittyminen johtuu siitd, ettd osakkeenomistajat toimivat yksissd tuumin tehdessédin
vapaaehtoisen ostotarjouksen, ei velvollisuutta tehdd ostotarjousta synny, jos yksissd tuumin toimiminen rajoittuu
yksinomaan julkisen ostotarjouksen tekemiseen. Velvollisuutta tehdd ostotarjous ei ole, jos osakkeenomistaja tai muu
osakkeenomistajan kanssa yksissd tuumin toimiva henkild luopuu edelld kuvatun rajan ylittdvéstd d&niosuudestaan
kuukauden kuluessa rajan ylittymisesté edellyttden, ettd osakkeenomistaja julkistaa tiedon luopumisaikeestaan eika kéyta
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ddnivaltaansa tdnd aikana. Osakeyhtidlain (624/2006, muutoksineen) mukaan osakkeenomistaja, jolla on yli 90 prosenttia
yhtion kaikista osakkeista ja dénisté, on oikeutettu kdyvistd hinnasta lunastamaan muiden osakkeenomistajien osakkeet
(lunastusoikeus). Liséksi osakkeenomistajalla, jonka osakkeet voidaan lunastaa edelld kuvatulla tavalla, on vastaavasti
oikeus vaatia enemmistdomistajalta osakkeidensa lunastamista (enemmistdomistajan lunastusvelvollisuus). Ylla
mainittujen osake- ja danimédrien laskemisesta on annettu yksityiskohtaisia saidnnoksia.

Arvopaperimarkkinalain mukaan suomalaisen listatun yhtion on suoraan tai epdsuorasti kuuluttava riippumattomaan,
elinkeinoeldmédd laajasti edustavaan Suomessa perustettuun toimielimeen, joka on antanut hyvén
arvopaperimarkkinatavan noudattamisen edistdmiseksi suosituksen kohdeyhtion johdon toiminnasta julkisessa
ostotarjouksessa (“Ostotarjouskoodi”). Arvopaperimarkkinalain mukaan listatun yhtidon on annettava perustelut sille,
miksi se ei ole sitoutunut noudattamaan Ostotarjouskoodia.

Lyhyet nettopositiot Nasdaq Helsingin pdrssilistalla kaupankdynnin kohteena olevissa osakkeissa on ilmoitettava
Finanssivalvonnalle lyhyeksimyynnistd ja tietyistd luottoriskinvaihtosopimuksiin liittyvistd kysymyksistd annetun
Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen ((EU) N:o 236/2012) mukaisesti. Lyhyiden nettopositioiden
ilmoitusvelvollisuus koskee kaikkia sijoittajia ja markkinatoimijoita. Kaupankdynnin kohteeksi sddnnellylld markkinalla
otetun yhtion osakkeita koskeva lyhyt nettopositio on ilmoitettava, kun positio saavuttaa, ylittda tai alittaa 0,1 prosenttia
kohdeyhtion liikkeeseen lasketusta osakepdiomasta. Uusi ilmoitus on tehtdva kynnysarvon ylittymisen jilkeen 0,1
prosenttiyksikon vilein. Finanssivalvonta julkistaa ilmoitetut lyhyet nettopositiot verkkosivustollaan, jos lyhyt
nettopositio saavuttaa, ylittad tai alittaa 0,5 prosenttia kohdeyhtion liikkeeseen lasketusta osakepdaomasta.

Rikoslaki (39/1889, muutoksineen) sisdltdd sddnndksid julkistamisvaatimusten rikkomisesta, sisdpiiritiedon
vaarinkdytostd, sisdpiiritiedon laittomasta ilmaisemisesta ja markkinoiden manipuloinnista. Sadnnoksissd kuvattu
toiminta on kriminalisoitu. MAR:ssa, Arvopaperimarkkinalaissa ja Finanssivalvonnasta annetussa laissa (878/2008,
muutoksineen) on annettu Finanssivalvonnalle oikeus méédratd muun muassa julkistamisvelvollisuutta, sisépiiritiedon
vaarinkaytt6d, markkinoiden manipulaatiota ja johtohenkiléiden kaupparaportointia koskevien sddnnosten rikkomisesta
hallinnollisia sanktioita lukuun ottamatta tilanteita, joissa tahoa epdillddn samasta teosta esitutkinnassa, syyteharkinnassa
tai tuomioistuimessa vireilld olevassa rikosasiassa tai taholle on annettu samasta teosta lainvoimainen tuomio.
Finanssivalvonta voi esimerkiksi antaa julkisen varoituksen, kieltdd henkilod kdymaéstd kauppaa rahoitusvilineillé taikka
mééarata rike- tai seuraamusmaksun. Nasdaq Helsingin kurinpitolautakunta voi antaa yhtidlle varoituksen tai muistutuksen
taikka méaaratd kurinpitomaksun tai méarétd yhtion porssilistalta poistettavaksi.

Kaupankiynti ja kauppojen selvitys Nasdaq Helsingissi

Osakekaupankéynti Nasdaq Helsingissé tapahtuu automatisoidussa tdsmaytysjérjestelmissa. Nasdaq Helsinki kéyttaa
osakekaupassa INET-kaupankéyntijarjestelmdd, joka on toimeksiantopohjainen jérjestelmé, jossa toimeksiannot
tdsmaytetddn kaupoiksi, kun hinta- ja maardtiedot sekd muut ehdot tismaavét. Kaupankdynti arvopapereilla Nasdaq
Helsingin porssilistalla ja kauppojen selvitys Euroclear Finlandissa tapahtuu euroissa, ja pienin mahdollinen
hinnanmuutos (tick size) noteerauksissa riippuu osakkeen tikkivalitaulukosta ja on alimmillaan 0,0001 euroa. Hintatiedot
tuotetaan ja julkaistaan ainoastaan euroissa.

INET-kaupankéyntijarjestelmdssd kaupankdyntipdivd koostuu pédasiassa kaupankdyntid edeltdvdstd vaiheesta,
varsinaisesta kaupankdynnistd ja kaupankdynnin jélkeisestd vaiheesta. Kaupankayntid edeltdvissi jaksossa kello 9.00 ja
9.45 vilisend aikana toimeksiantoja voidaan tallentaa, muuttaa tai poistaa. Pdivan avaus alkaa kello 9.45 ja paittyy kello
10.00. Péivin avaukseen siirretddn automaattisesti kaupankdyntid edeltdvéin jakson aikana tallennetut tarjoukset sekd
jérjestelmdssd jo olevat tarjoukset, joiden voimassaoloaika voi olla useita paivid. Jatkuva kaupankdynti tapahtuu kello
10.00 ja 18.25 vilisend aikana. Jatkuva kaupankdynti alkaa jaksoittain valittdmasti pdivén avauksen paétyttya kello 10.00,
jolloin ensimmdisen osakkeen avauskurssi madrataéin, minkd jélkeen jatkuva kaupankdynti kyseiselld osakkeella alkaa.
Noin kymmenen minuutin kuluttua kaikkien osakkeiden avauskurssit on méiritetty, ja markkinakysyntédén perustuva
kaupankéynti jatkuu kello 18.25 asti. Pdivén padtdshuutokauppa alkaa kello 18.25 ja pééttyy noin kello 18.30, jolloin
madritetddn paatoskurssit ja jolloin myos jatkuva kaupankdynti padttyy. Kaupankdynnin jélkeisen jakson aikana kello
18.30 ja 19.00 vililla voidaan tallentaa vain osakkeiden sopimuskauppoja jélkiporssikauppoina péivan kaupankéynnissi
médrdytyneeseen hintaan.

Osakkeilla tehdyt kaupat selvitetdfin yleensd Euroclear Finlandin Infinity T2S -selvitysjérjestelméssd toisena
pankkipdivand kaupantekopdivastd (T+2), elleivit osapuolet ole toisin sopineet.

Arvo-osuusjirjestelmé

Yleisti
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Kaikkien Euroopan unioniin sijoittautuneiden liikkeeseenlaskijoiden, jotka laskevat liikkeeseen tai ovat laskeneet
liikkkeeseen siirtokelpoisia arvopapereita, jotka otetaan kaupankdynnin kohteeksi tai joilla kdydddn kauppaa
kauppapaikoilla, on huolehdittava siit4, etté tillaiset arvopaperit muutetaan arvo-osuusmuotoon. Liikkeeseenlaskijalla on
oikeus wvalita arvopaperikeskus, jossa arvopaperit lasketaan liikkeeseen. Arvopaperikeskus ylldpitdd arvo-
osuusjdrjestelmdd. Suomessa arvopaperikeskuksena toimii Euroclear Finland Oy, joka tarjoaa arvopapereiden selvitys- ja
rekisterdintipalveluja kansallisella tasolla. Euroclear Finland pitéé keskitettya arvo-osuusrekisterid sekd oman padoman
ettd vieraan pddoman chtoisista arvopapereista. Euroclear Finlandin rekisterdity osoite on Itdmerenkatu 25, 00180
Helsinki.

Suomalaisessa arvopaperikeskuksessa on pidettivd liikkeeseenlaskijoiden lukuun osakasluetteloita arvo-
osakkeenomistajista. Arvopaperikeskuksilla ei ole arvopaperikeskusasetuksen (Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus
(EU) N:0 909/2014, annettu 23 pdivand heindkuuta 2014, arvopaperitoimituksen parantamisesta Euroopan unionissa seka
arvopaperikeskuksista ja direktiivien 98/26/EY ja 2014/65/EU seki asetuksen (EU) N:o 236/2012 muuttamisesta ETA:n
kannalta merkityksellinen teksti, "Arvopaperikeskusasetus'") mukaan velvollisuutta tarjota osakkeenomistajille
maksuttomia liikkeeseenlaskijoiden kustantamia tilejd, mutta arvopaperikeskukset voivat tarjota téllaisia tileja
vapaachtoisen liiketoimintapaitdksen perusteella. Tilinhoitajilla, jollaisina voivat toimia muun muassa luottolaitokset ja
sijoituspalveluyritykset, on oikeus tehda kirjauksia arvo-osuusrekisteriin ja hallinnoida arvo-osuustileja.

Kirjaamismenettely

Kaikkien arvo-osuusjérjestelmédn liittyneiden yhtididen osakkeenomistajien on avattava arvo-osuustili tilinhoitajan
kautta taikka hallintarekisterditivd osakkeensa tilikirjausten toteuttamiseksi. Suomalaisella osakkeenomistajalla ei ole
oikeutta sdilyttda osakkeitaan hallintarekister6idyllé tililla suomalaisessa arvo-osuusjérjestelmassa. Osakkeenomistajille,
jotka eividt ole vaihtaneet osakkeitaan arvo-osuuksiksi, avataan Euroclear Finlandissa yhteinen arvo-osuustili, jonka
tilinhaltijaksi merkitddan liikkeeseenlaskija. Kaikki arvo-osuusjirjestelmédn rekisterdityjen arvopapereiden siirrot
toteutetaan tilisiirtoina tietojdrjestelmissd siind mddrin kuin ne toteutetaan arvo-osuusjirjestelméssd. Tilinhoitaja
vahvistaa kirjaukset toimittamalla tilinhaltijalle tili-ilmoituksen arvo-osuustileille tehdyista kirjauksista vahintdén nelja
kertaa vuodessa. Arvo-osuustilin haltijat saavat my0s vuosi-ilmoituksen omistuksistaan jokaisen kalenterivuoden
paattyessa.

Jokaiselle arvo-osuustilille on merkittdva méériteltyjé tietoja tilinhaltijasta ja muista tilille kirjattuihin arvo-osuuksiin
kohdistuvien oikeuksien haltijoista sekd tietoja tilinhoitajasta, jonka hoidossa arvo-osuustili on. Vaadittavat tiedot
siséltidvit myos tilille kirjattujen arvo-osuuksien lajin ja méérin seka tiliin ja sille kirjattuihin arvo-osuuksiin kohdistuvat
oikeudet ja rajoitukset. Euroclear Finland ja tilinhoitajat ovat velvollisia pitimién saamansa tiedot luottamuksellisina.
Yhtiolla on kuitenkin Osakeyhtidlain mukaan velvollisuus pitédé osakasluettelo jokaisen ndhtdviana yhtion padkonttorissa
tai, yhtion osakkeiden kuuluessa arvo-osuusjirjestelméddn, arvopaperikeskuksen toimipaikassa Suomessa.
Finanssivalvonnalla on my0s pyynndstd oikeus saada maédrattyjd tietoja myds hallintarekisterdityjen osakkeiden
omistajista.

Kukin tilinhoitajayhteis6 on ankarassa vastuussa virheisté ja puutteista kirjaustoiminnassa seké salassapitovelvollisuuden
rikkomisesta. Mikali tilinhaltijalle on aiheutunut vahinkoa virheellisen kirjauksen tai muun virheen tai puutteen vuoksi,
eikd asianomainen tilinhoitajayhteis6é pysty korvaamaan tillaista vahinkoa johtuen maksukyvyttomyydestd, joka ei ole
tilapdistd, on tilinomistaja oikeutettu saamaan korvauksen Euroclear Finlandin lakisdéteisestd kirjausrahastosta.
Kirjausrahaston pddoman on oltava véhintddn 0,0048 prosenttia arvo-osuusjérjestelméssd viiden viimeksi kuluneen
kalenterivuoden aikana siilytettdvind olleiden arvo-osuuksien yhteenlasketun kdyvdn arvon keskiarvosta, kuitenkin
vahintddn 20 miljoonaa euroa. Samalle vahingonkairsijdlle maksetaan kirjausrahaston varoista korvauksena
vahingonkdrsijdn samalta tilinhoitajayhteisoltd olevan korvaussaatavan madérd, kuitenkin enintddn 25 000 euroa.
Kirjausrahaston korvausvelvollisuus on rajoitettu samaan vahinkotapaukseen liittyvissd vahingoissa 10 miljoonaan
euroon.

Arvopaperien sdilyttiminen ja hallintarekisterointi

Muu kuin suomalainen osakkeenomistaja voi valtuuttaa tilinhoitajan (tai médrdtyn muun Euroclear Finlandin
hyviksymén suomalaisen tai ulkomaisen yhteison) toimimaan puolestaan hallintarekisterinnin hoitajana. Suomalaisten
osakkeenomistajien  hallintarekisterdinti  ulkomailla voi olla mahdollista joissain tapauksissa EU:n
arvopaperikeskusasetuksen ((EU) N:o 909/2017) tai muun EU-sdéntelyn perusteella, tai jos suomalainen yhti6 laskee
osakkeita liikkeeseen toisessa EU-maassa. Hallintarekisterdityjen osakkeiden nojalla ei voida kdyttdd muita omistajalle
liikkkeeseenlaskijaa kohtaan arvo-osuuden omistajana kuuluvia oikeuksia kuin oikeutta nostaa varoja, muuntaa tai vaihtaa
arvo-osuus ja osallistua osake- tai muuhun arvo-osuusantiin. Hallintarekisterdityjen osakkeiden omistaja voi
yhtiokokouksiin osallistumista ja yhtiokokouksessa ddnestdmistd varten hakea osakkeiden merkitsemistd tilapéisesti
osakasluetteloon, jos osakkeenomistajalla on osakkeiden perusteella oikeus olla merkittynd osakasluetteloon
yhtidkokouksen tismaytyspdivand. Tilapdistd merkintdd koskeva ilmoitus on tehtdvd viimeistdén yhtidkokouskutsussa
ilmoitettavana ajankohtana.
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Hallintarekisterdinnin hoitajan on pyydettidessa ilmoitettava Finanssivalvonnalle sekd asianomaiselle yhtidlle nimiinsa
rekisterdityjen osakkeiden todellisen osakkeenomistajan henkil6llisyys, mikéli se on tiedossa, sekd timédn omistamien
osakkeiden maéra. Mikéli todellisen osakkeenomistajan henkil6llisyys ei ole tiedossa, hallintarekisterdinnin hoitajan on
ilmoitettava vastaavat tiedot todellisen osakkeenomistajan edustajana toimivasta tahosta ja toimitettava edustajan
kirjallinen vakuutus siitd, ettd osakkeiden todellinen osakkeenomistaja ei ole suomalainen luonnollinen henkild tai
suomalainen oikeushenkild.

Osakkeenomistajan, joka haluaa pitdd osakkeitaan arvo-osuusjérjestelméssd omissa nimissddn, mutta jolla ei ole arvo-
osuustilid Suomessa, tulee avata arvo-osuustili jonkin tilinhoitajan kautta sekd euroméaréinen tili pankissa.

Sijoittajien korvausrahasto ja talletussuojarahasto

Suomen lain mukaan sijoittajat jaetaan ammattimaisiin ja ei-ammattimaisiin sijoittajiin. Ammattimaisia sijoittajia ovat
sellaiset litkkeyritykset ja julkisyhteisét, joiden voidaan olettaa tuntevan arvopaperimarkkinat ja niiden riskit. Asiakas voi
liséksi itse kirjallisesti ilmoittaa olevansa ammattitaitonsa ja sijoituskokemuksensa perusteella ammattimainen sijoittaja.
Yksityishenkilot ovat kuitenkin paédsdantoisesti ei-ammattimaisia sijoittajia.

Luottolaitosten ja asiakasvaroja hallinnoivien tai hallussaan pitdvien sellaisten sijoituspalveluyritysten, jotka eivit tarjoa
vain yksinomaan toimeksiantojen vélittdmisti tai sijoitusneuvontaa tai monenkeskisen kaupankdynnin jérjestimisté, on
kuuluttava sijoittajien korvausrahastoon. Korvausrahasto turvaa sijoittajien selvien, riidattomien ja erdéntyneiden
saamisten suorituksen silloin, kun sijoituspalveluyritys tai luottolaitos ei muuten pysty muun kuin tilapdisen
maksukyvyttdmyyden vuoksi maksamaan sijoittajien saamisia tietyn médrdajan kuluessa. Korvausrahasto korvaa
ainoastaan ei-ammattimaisten sijoittajien saamisia. Sijoittajalle maksetaan 90 prosenttia hdnen saamisestaan, kuitenkin
enintddn 20 000 euroa. Rahasto ei korvaa osakekurssien laskusta tai vdaristd sijoituspéadtoksistd johtuvia tappioita, joten
asiakas vastaa edelleen omien sijoituspddtostensd seurauksista. Luottolaitosten tallettajille korvataan pankin
maksukyvyttomyystilanteessa saamiset 100 000 euroon asti talletussuojarahaston varoista. Tallettajan varat ovat joko
talletussuojarahaston tai korvausrahaston piirissé, joten samoilla varoilla ei ole kaksinkertaista suojaa.
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VEROTUS

Alla esitetty yhteenveto perustuu Esitteen pdivimdcdrdnd Suomessa voimassa olevaan verolainsddddntoon ja vallitsevaan
oikeus- ja verotuskdytdntoon. Muutokset verolainsddddnnossd ja sen tulkinnassa saattavat vaikuttaa verotukseen myos
takautuvasti. Alla oleva yhteenveto ei ole tyhjentdvd eikd siind ole otettu huomioon tai selvitetty minkddn muun maan
kuin Suomen verolainsddddintod tai oikeus- ja verotuskdytintéd. Sijoittajan verotuksellisen kotipaikan ja Yhtion
perustamismaan Suomen verolainsddddnté voivat vaikuttaa mahdolliseen osakkeista saatavaan tuottoon. Sijoitusta
harkitsevien tulisi kddntyd veroasiantuntijan puoleen saadakseen tietoja osakkeiden merkitsemiseen, omistamiseen ja
luovuttamiseen liittyvistd veroseuraamuksista Suomessa tai muualla. Sijoittajien, joiden verotukseen jonkin muun maan
lainsddddinté saattaa vaikuttaa, tulisi kddntyd veroasiantuntijan puoleen heiddn yksiléllisiin olosuhteisiinsa liittyvien
veroseuraamusten selvittimiseksi.

Suomen verotus

Seuraavassa kisitellddn yleisesti Suomen tulo- ja varainsiirtoveroseuraamuksia, joilla saattaa olla merkitysti
Listautumisen ja/tai Osakkeiden kannalta. Alla oleva kuvaus soveltuu Suomessa yleisesti ja rajoitetusti verovelvollisiin
luonnollisiin henkildihin sekd osakeyhtidihin, ja siind késitelldin myds esimerkiksi osingonjakoon sekd Osakkeiden
myynnisti saatavaan luovutusvoittoon soveltuvaa Suomen verolainsdadantoa.

Alla esitetty ei ota huomioon tai kisittele muiden maiden kuin Suomen verolainsdddintod, eikd siind kasitelld
verokohtelua sellaisten osakkeiden omistajien osalta, joihin voi soveltua muun muassa erilaisia yritysjérjestelyita,
ulkomaisia viliyhteisdjd, liiketoimintaa harjoittamattomia yhteis6jd, tuloverosta vapautettuja yhteisdjd tai avoimia
yhtiditd taikka kommandiittiyhtioita koskevia erityisid verosadnnoksid. Tdssd kuvauksessa ei myOskéan késitelld Suomen
perintd- tai lahjaveroseuraamuksia.

Tama kuvaus perustuu seuraaviin lakeihin:

tuloverolakiin (1535/1992, muutoksineen),

lakiin elinkeinotulon verottamisesta (360/1968, muutoksineen),

lakiin rajoitetusti verovelvollisen tulon verottamisesta (627/1978, muutoksineen),
varainsiirtoverolakiin (931/1996, muutoksineen), ja

verotusmenettelysti annettuun lakiin (1558/1995, muutoksineen).

Liséksi seuraavassa on otettu huomioon oikeuskdytdntd sekd veroviranomaisten paédtdkset ja lausunnot, jotka ovat
voimassa ja saatavilla tdmédn Esitteen pdivimddrdnd. Verolainsdddantdd, oikeuskdytdntod sekd veroviranomaisten
kannanottoja voidaan tulevaisuudessa muuttaa, ja ndillda muutoksilla voi olla myds takautuva vaikutus.

Yleisti

Verovelvollisen verovelvollisuusasema madrittdd Suomen verotusoikeuden laajuuden. Yleisesti verovelvolliset ovat
Suomessa verovelvollisia maailmanlaajuisista tuloistaan. Rajoitetusti verovelvollisia verotetaan vain Suomesta saadusta
tulosta. Liséksi rajoitetusti verovelvollisen Suomessa sijaitsevaan tuloverotukselliseen kiintedédn toimipaikkaan liittyvid
tuloja verotetaan Suomessa. Suomea sitovat verosopimukset voivat rajoittaa Suomen sisdisen verolainsddddnnon
soveltamista ja estid rajoitetusti verovelvollisen Suomesta saaman tulon verottamisen Suomessa.

Luonnollisen henkilon katsotaan olevan Suomessa yleisesti verovelvollinen silloin, kun hén jatkuvasti oleskelee
Suomessa yli kuuden kuukauden ajan tai hianelld on Suomessa varsinainen asunto ja koti. Ulkomaille muuttanutta Suomen
kansalaista pidetdin Suomessa yleisesti verovelvollisena muuttovuoden ja kolmen seuraavan kalenterivuoden ajan, ellei
hin néyti, ettei hinelld ole kyseisend verovuonna ollut olennaisia siteitd Suomeen.

Ansiotulo verotetaan progressiivisen veroasteikon mukaan. Enintddn 30 000 euron kalenterivuoden péddomatulo
verotetaan 30 prosentin verokannan mukaan ja 30 000 euroa ylittiva osuus kalenterivuoden pddomatulosta verotetaan 34
prosentin verokannan mukaan. Suomen lain mukaisesti perustetut yhtiét sekd ulkomaiset yhtiét, joilla on Suomessa
varsinainen johtopaikka, ovat Suomessa yleisesti verovelvollisia ja siten Suomessa verovelvollisia maailmanlaajuisista
tuloistaan. Lisdksi Suomessa rajoitetusti verovelvolliset ovat velvollisia maksamaan yhteisdveroa Suomessa sijaitsevien
kiinteiden toimipaikkojensa tulosta. Yhteisdverokanta Suomessa on tdlla hetkelld 20 prosenttia.

Seuraavassa on yhteenveto tietyistd Osakkeiden hankintaan, omistukseen ja luovutukseen liittyvistd veroseuraamuksista
Suomessa yleisesti ja rajoitetusti verovelvollisille osakkeenomistajille.

Osinkojen ja piiomanpalautusten verotus
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Tuloverolaissa méaritellyn julkisesti listatun yhtion (Noteerattu yhti6”’) varojenjako vapaan oman pddoman rahastosta
verotetaan osingonjakona. Niin ollen alla osingonjaon osalta kuvattu soveltuu myds varojen jakoon Yhtién vapaan oman
paddoman rahastosta.

Yleisesti verovelvolliset luonnolliset henkilot

Suomessa yleisesti verovelvollisen luonnollisen henkilon Noteeratusta yhtiostd saamista osingoista 85 prosenttia on
veronalaista pddomatuloa ja 15 prosenttia on verovapaata tuloa. Sovellettava verokanta on talld hetkelld 30 prosenttia silta
osin kuin pddomatulot kalenterivuonna ovat enintdén 30 000 euroa ja 34 prosenttia 30 000 euroa ylittdviltd osin.

Kun Noteerattu yhti6 jakaa osinkoa Suomessa yleisesti verovelvollisille luonnollisille henkilille tai kuolinpesille, sen on
tehtdva jakamastaan osingosta ennakonpidétys. Tdmidn Esitteen pdivimadrand osingosta tehtdvin ennakonpidityksen
méérd on 25,5 prosenttia. Yhtion piddttdma vero hyvitetdén osingonsaajan lopullisessa verotuksessa.

Hallintarekisterin kautta omistavan tahon ollessa Suomessa yleisesti verovelvollinen Iuonnollinen henkild,
ennakonpidityksen suuruus on 50 prosenttia, jos osinkoa jakava Noteerattu yhtid tai osingon saajaa ldhinnd oleva
sdilyttdjd ei saa tai sdilyttdjd ei voi toimittaa Verohallinnolle vaadittuja osingonsaajaa koskevia yksildintitietoja.

Suomessa yleisesti verovelvollisen luonnollisen henkilon on tarkistettava, ettd esitdytetyssd veroilmoituksessa hénen
verovuonna saamansa osinkotulot on raportoitu oikein ja tarvittaessa korjattava osinkotulojen ja ennakonpidétysten oikeat
méérét veroilmoitukseen.

Suomalaiset osakeyhtiot

Osingot, joita Noteerattu yhtid saa toiselta Noteeratulta yhtidltd, ovat ldhtokohtaisesti verovapaata tuloa. Jos osakkeet
kuitenkin kuuluvat osakkeenomistajan sijoitusomaisuuteen (ainoastaan raha-, vakuutus- ja elékelaitoksilla voi olla téssd
yhteydessé tarkoitettua sijoitusomaisuutta), niistd saatavista osingoista on verotettavaa tuloa 75 prosenttia ja loput 25
prosenttia verovapaata tuloa.

Osingot, joita suomalainen julkisesti noteeraamaton yhtié saa Noteeratulta yhtioltd, ovat ldhtokohtaisesti 100
prosenttisesti verotettavaa tuloa. Jos kuitenkin julkisesti noteeraamaton yhtio omistaa vilittdmasti vahintdan 10 prosenttia
osinkoa jakavan Noteeratun yhtion osakepddomasta, on téllaisille osakkeille saatava osinko verovapaata edellyttien, ettd
osakkeet eivit kuulu osakkeenomistajan sijoitusomaisuuteen. Jos osakkeet kuitenkin kuuluvat osakkeenomistajan
sijoitusomaisuuteen, niistd saatavista osingoista on verotettavaa tuloa 75 prosenttia loppuosan ollessa verovapaata tuloa.

Rajoitetusti verovelvolliset

Suomalaisen yhtion rajoitetusti verovelvolliselle sijoittajalle maksamasta osingosta on suomalainen osingonmaksaja
padsadntoisesti velvollinen periméén 1&hdeveron osingon maksamisen yhteydessé, eikd osingosta tarvitse maksaa muita
veroja Suomessa.

Suomessa rajoitetusti verovelvolliselle yhteisdlle maksettujen osinkojen lahdeveroprosentti on tilld hetkelld 20 prosenttia.
Suomessa rajoitetusti verovelvolliselle luonnolliselle henkildlle ja muille kuin yhteisomuotoisille tulonsaajille
maksettujen osinkojen 1dhdeveroprosentti on télld hetkelld 30 prosenttia. Lihdevero voi alentua tai poistua osinkoon
sovellettavan verosopimuksen nojalla.

Lahdeveroa ei kuitenkaan peritd osingoista, joiden saaja on niin sanotun emo-tytiryhtiédirektiivin (2011/96/EU,
muutoksineen) 2 artiklassa tarkoitettu Euroopan unionin jasenvaltiossa asuva yhteiso, joka valittdmasti omistaa véhintdan
10 prosenttia osinkoa jakavan suomalaisen yhtion pddomasta, ja joiden osalta my6s muut edellytykset emo-
tytaryhtiédirektiivin (2011/96/EU, muutoksineen) mukaisten etujen myontdmiseksi tayttyvat.

Tietyille Euroopan talousalueella asuville ulkomaisille yhteisoille maksetut osingot ovat joko tdysin verovapaita tai niihin
sovelletaan alennettua lahdeveroprosenttia riippuen siitd, miten osinkoa verotettaisiin, jos se maksettaisiin vastaavalle
suomalaiselle yhteisolle. Lahdeveroa ei peritdi Suomessa osingoista, jotka suomalainen yhtié6 on maksanut Suomessa
rajoitetusti verovelvolliselle yhteisolle edellyttden, ettd (i) osingonsaajan kotipaikka on Euroopan talousalueella; (ii)
osingonsaajan kotivaltioon sovelletaan Neuvoston virka-apudirektiivid (2011/16/EU, muutoksineen) tai sopimusta
koskien virka-apua ja tietojenvaihtoa veroasioissa; (iii) osinkoa saava yhtié on tuloverolain 33d §:n, 4 momentissa tai
elinkeinotulon verottamisesta annetun lain 6a §:ssé tarkoitettua suomalaista yhteisod vastaava yhteiso; (iv) osinko olisi
kokonaan verovapaa vastaavalle suomalaiselle yhtidlle tai yhteisdlle maksettuna; ja (v) osinkoa saava yhtido nayttda
(kotimaansa veroviranomaisten antamalla todistuksella), ettdi maksettua ldhdeveroa ei tosiasiassa voida
kokonaisuudessaan hyvittdd osingonsaajan asuinvaltiossa Suomen ja osingonsaajan asuinvaltion vélilld tehdyn
verosopimuksen perusteella.
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Edelld mainitun rajoittamatta osinko on vain osittain verovapaa, jos Osakkeet kuuluvat vastaanottavan yhteison
sijoitusomaisuuteen eiké osinkoja vastaanottava yhtid ole emo-tytaryhtiddirektiivin edellytykset tdyttédva yhteiso ja omista
suoraan véhintdfin kymmenta prosenttia jakavan yhtion pddomasta. Tédssé tapauksessa sovellettava ldhdeverokanta on
tilla hetkelld 15 prosenttia. Edellytys télle verokohtelulle on, ettd vastaanottavan yhteison kotipaikka on edelld kohdissa
(1) ja (ii) esitetyt vaatimukset tdyttdvéssa valtiossa ja yhteiso tdyttdd kohdassa (iii) esitetyt edellytykset. Sovellettavasta
kaksinkertaisen verotuksen poistamista koskevasta sopimuksesta riippuen sovellettava ldhdevero voi olla my6s alempi
kuin 15 prosenttia.

Kun suomalaisen yhtion osakkeita sdilytetdan hallintarekisterdidylld arvo-osuustililld, osinkoja maksava suomalainen
yhtid maksaa osingot hallintarekisterdidylle arvo-osuustilille, jonka omaisuudenhoitaja vélittdd maksetut osingot
tosiasiallisille edunsaajille. Vuodesta 2021 alkaen hallintarekisterdidyille osakkeille maksettaviin osinkoihin voidaan
soveltaa verosopimuksessa maérittyd alempaa l1dhdeveroprosenttia, mikili osinkoa jakava noteerattu yhtio tai rekisterdity
sdilyttdjd on huolellisesti selvittdnyt osingonsaajan asuinvaltion sekd varmistanut verosopimuksen soveltuvuuden kuten
tarkemmin edellytetddn rajoitetusti verovelvollisen tulon verottamisesta annetun lain (627/1978, muutoksineen) 10 b
§:ssd. Lisdksi osinkoa jakavalla noteeratulla yhtiolld ja rekisterdityneelld siilyttdjéllda on velvollisuus toimittaa
Verohallinnolle rajoitetusti verovelvollisen tulon verottamisesta annetun lain (627/1978, muutoksineen) 10 c §:ssd sekd
verotusmenettelystd annetun lain (1558/1995, muutoksineen) 15 e §:ssd tarkemmin yksildidyt yksityiskohtaiset
tunnistetiedot osingonsaajasta. Mikili yksityiskohtaisia tunnistetietoja ei ole toimitettu, on hallintarekisterdidyille
osakkeille maksettavasta osingosta piditettivd 35 prosentin suuruinen ldhdevero. Osingonsaajalla on téllaisessa
tilanteessa mahdollisuus hakea Verohallinnolta ldhdeveron palautusta siltd osin kuin edellytykset alemman
lahdeveroprosentin soveltamiselle ovat olemassa.

Mikdli osingonsaajana on Euroopan talousalueella asuva rajoitetusti verovelvollinen luonnollinen henkild, hén voi tietyin
edellytyksin vaatia, ettd suomalaisen yhteison maksamien osinkojen verotus toimitetaan ldahdeverotuksen sijasta
verotusmenettelystd annetun lain mukaisessa jéarjestyksessa.

Luovutusvoittoverotus
Yleisesti verovelvolliset luonnolliset henkilot

Osakkeiden myynnistd (muuten kuin elinkeinotoiminnan harjoittamisen yhteydessd) syntynyt luovutusvoitto tai -tappio
verotetaan Suomessa yleisesti verovelvollisen luonnollisen henkilon pddomatulona tai luovutusvoitosta
vahennyskelpoisena luovutustappiona. Luovutusvoittoja verotetaan télld hetkelld 30 prosentin verokannan mukaan
(kuitenkin jos pddomatulojen yhteismédrd ylittdd kalenterivuodessa 30 000 euroa on vero ylimenevéstd médrdstd 34
prosenttia).

Luovutusvoitto tai -tappio lasketaan vihentdmalld myyntihinnasta alkuperdinen hankintameno ja myynnistd aiheutuneet
kulut. Vaihtoehtoisesti luonnolliset henkil6t voivat todellisen hankintamenon sijasta kéyttdd verotuksessa hankintameno-
olettamaa, jonka suuruus on 20 prosenttia myyntihinnasta tai, jos osakkeet on omistettu véhintdan kymmenen vuotta, 40
prosenttia myyntihinnasta. Mikéli hankintameno-olettamaa kéaytetddn todellisen hankintamenon sijasta, voiton
hankkimisesta aiheutuneiden kustannusten katsotaan siséltyvit hankintameno-olettamaan, eika niitd voida siten vahentda
erikseen myyntihinnasta.

Luonnollisten henkiléiden osakkeiden myynnistd aiheutuvat Iuovutustappiot voidaan vidhentdd ensisijaisesti
verovelvollisen luonnollisen henkildn luovutusvoitosta ja toissijaisesti muusta padomatulosta samana ja viitend luovutusta
seuraavana verovuotena. Luovutustappiota ei oteta huomioon pddomatulojen alijidmééd laskettaessa kyseiselle
verovuodelle eikd sen perusteella siten mydnnetd alijjadméhyvitystd. Mikéli verovuonna luovutetun omaisuuden
yhteenlasketut luovutushinnat ovat enintddn tuhat euroa, (lukuun ottamatta omaisuutta, jonka luovutus on Suomen
verolainsddddnndn nojalla verovapaata), osakkeista saatu luovutusvoitto ei ole veronalaista tuloa. eikd myoskddn
luovutustappio ole vahennyskelpoinen, jos liséksi kyseisen omaisuuden yhteenlasketut hankintamenot ovat enintéén tuhat
euroa.

Suomessa yleisesti verovelvollisten luonnollisten henkiléiden on tiydennettivi esitdytettyyn veroilmoitukseensa tiedot
verovuonna tapahtuneista arvopaperien, kuten Osakkeiden, luovutuksista ja hankinnoista.

Suomalaiset osakeyhtiot

Seuraavassa esitetty koskee vain sellaisia suomalaisia osakeyhtioitd, joita verotetaan elinkeinotulon verottamisesta
annetun lain nojalla. Osakkeista saatava luovutusvoitto on paasadntoisesti osakeyhtion verotettavaa tuloa.

Osakkeiden myynnistd syntynyt luovutusvoitto lasketaan useimmilla suomalaisilla yleisesti verovelvollisilla
osakeyhtioilld verovuodesta 2020 alkaen yksinomaan elinkeinotulon verottamisesta annetun lain mukaan. Téllaisen
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yhtion omistamat osakkeet jakautuvat eri omaisuuslajeihin, joita ovat yhtion kaytto-, vaihto-, sijoitus- ja rahoitusomaisuus
sekd verovuodesta 2020 alkaen myds muun omaisuuden omaisuuslaji. Osakkeiden luovutusten ja arvonalentumisten
verokohtelu vaihtelee osakkeiden omaisuuslajista riippuen, ja useimpien suomalaisten osakeyhtididen tulisi siten
madrittdd, mihin omaisuuslajiin osakkeet kuuluvat. Muun omaisuuden omaisuuslajia koskevat erityiset rajoitukset.
Esimerkiksi muuhun omaisuuteen kuuluvien useimpien osakeyhtididen osakkeiden luovutuksesta syntyvét tappiot
voidaan yleensd vdhentdd vain muun omaisuuden luovutuksesta syntyvid luovutusvoittoja vastaan verovuonna ja viitend
seuraavana verovuonna.

Luovutusvoitto (sekd my0s luovutustappio) lasketaan vdhentdmélld luovutushinnasta todellisen hankintahinnan ja
myyntikustannusten  yhteismédrd. Luovutettujen osakkeiden hankintameno on siten useimmille yhtibille
vihennyskelpoista menoa kunkin omaisuuslajin asettamien edellytysten ja rajoitusten mukaisesti.

Useimpien osakeyhtididen elinkeinotoiminnan tuloldhteeseen kuuluvien osakkeiden mahdollinen luovutustappio voidaan
lahtokohtaisesti vihentdd muista elinkeinotoiminnan tuloista kunkin omaisuuslajin asettamien edellytysten ja rajoitusten
mukaisesti. Elinkeinotoiminnan tuloldhteen vahvistetut tappiot voidaan véhentdd tappiovuotta seuraavien kymmenen
vuoden aikana elinkeinotoiminnan tuloldhteen verotettavasta tulosta. Useimmilla yhti6illd kuitenkin esimerkiksi muun
omaisuuden omaisuuslajiin kuuluvat useimpien osakkeiden Iuovutustappiot ovat védhennettivissd vain samaan
omaisuuslajiin kuuluvista luovutusvoitoista tappiovuonna tai sitd seuraavien viiden vuoden aikana muun omaisuuden
omaisuuslajin luovutusvoitoista.

Yhtion saamat luovutusvoitot sellaisista elinkeinotoimintaan kuuluvista kayttdomaisuusosakkeista, jotka yhtid on
omistanut vahintddn vuoden ajan ja jotka oikeuttavat vdhintddn 10 prosenttiin yhtion osakepddomasta, voivat kuitenkin
olla tietyilld edellytyksilld verovapaita. Luovutustappiot tillaisista verovapaasti luovutettavissa olevista osakkeista ovat
tdssd tapauksessa verotuksessa vidhennyskelvottomia. Kéyttdomaisuuteen kuuluvien muiden kuin verovapaasti
luovutettavien osakkeiden luovutuksesta syntynyt tappio on véhennyskelpoinen vain kéyttdomaisuusosakkeiden
luovutuksista saaduista veronalaisista voitoista verovuonna ja viitend seuraavana verovuonna.

Rajoitetusti verovelvolliset

Rajoitetusti verovelvolliset eivét padsdantdisesti ole Suomessa verovelvollisia suomalaisen yhtion osakkeiden myynnista
saamastaan luovutusvoitosta, paitsi jos rajoitetusti verovelvollisella katsotaan olevan tuloverolaissa ja soveltuvassa
verosopimuksessa tarkoitettu kiinted toimipaikka Suomessa ja osakkeet katsotaan kyseisen kiinteéin toimipaikan
omaisuudeksi tai luovutuksen kohteena olevan yhtion kokonaisvaroista enemmaén kuin 50 prosenttia muodostuu yhdesta
tai useammasta Suomessa sijaitsevasta kiinteistosta.

Varainsiirtoverotus

Suomessa uusien osakkeiden liikkeeseen laskemisen ja merkinnin yhteydessd ei makseta Suomessa varainsiirtoveroa.
Yleisolle avoimilla ja sddnndllisesti toimivilla markkinoilla kaupankdynnin kohteeksi otettujen Nasdaq Helsingissd
noteerattujen Osakkeiden luovutuksesta ei peritd Suomessa varainsiirtoveroa, jos luovutus tapahtuu kiintedd
rahavastiketta vastaan. Verovapauden edellytyksend on se, etté vélittdjd tai muu kaupan osapuoli on sijoituspalvelulaissa
(747/2012, muutoksineen) médritelty sijoituspalveluyritys, ulkomainen sijoituspalveluyritys tai muu sanotussa laissa
tarkoitettu sijoituspalvelun tarjoaja tai se, ettd luovutuksensaaja on hyviksytty kaupan osapuoleksi markkinoilla, jolla
luovutus tapahtuu. Jos vilittdjd tai muu kaupan osapuoli ei ole varainsiirtoverolaissa mééritelty arvopaperikauppias (toisin
sanoen vilittdja on ulkomainen arvopaperikauppias, jolla ei ole sivuliikettd tai -konttoria Suomessa), verovapauden
edellytyksend on, ettd luovutuksensaaja ilmoittaa luovutuksesta Suomen veroviranomaisille kahden kuukauden kuluessa
luovutuksesta tai ettd vilittdja tekee vuosi-ilmoituksen veroviranomaisille verotusmenettelystd annetun lain mukaisesti.

Verovapauden piirisséd eivit ole tietyt erikseen madritellyt luovutukset, kuten padomansijoituksena tai varojen jakona
tapahtuva luovutus tai osakkeiden luovutus, jossa vastike muodostuu osittain tai kokonaan tydpanoksesta. Verovapaus ei
myoskddn koske osakkeiden luovutusta, joka tapahtuu Osakeyhtidlaissa sdddetyn vdhemmistdosakkeenomistajien
lunastusvelvollisuuden tdyttamiseksi. Erityisten sdéntdjen perusteella verovapaus soveltuu tiettyjen edellytysten
tiyttyessd myos listautumisten yhteydessd, vaikka verovapaus ei yleisesti ottaen koske luovutusta, joka perustuu
sellaiseen tarjoukseen, joka on tehty sen jélkeen, kun tarkoitettu kaupankéynti arvopaperilla on paittynyt, tai ennen kuin
kaupankéynti on alkanut.

Mikéli osakkeiden luovutus ei tiytd edelld esitettyjd varainsiirtoverovapauden edellytyksié, ostajan on maksettava
varainsiirtoveroa 1,5 prosenttia luovutushinnasta. Jos ostaja ei ole Suomessa yleisesti verovelvollinen tai ulkomaisen
luottolaitoksen, sijoituspalveluyrityksen tai rahastoyhtion tai ETA-vaihtoehtorahastojen hoitajan suomalainen sivuliike
tai -konttori, myyjédn on perittivd vero ostajalta. Mikali vélittdjdnd on suomalainen sijoituspalveluyritys tai luottolaitos tai
ulkomaisen sijoituspalveluyrityksen tai luottolaitoksen Suomessa oleva sivuliike tai -konttori, on se velvollinen periméén
varainsiirtoveron ostajalta ja tilittiméan sen valtiolle. Mikéli kumpikaan kaupan osapuolista ei ole Suomessa yleisesti
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verovelvollinen taikka wulkomaisen luottolaitoksen tai sijoituspalveluyrityksen tai rahastoyhtion tai ETA-
vaihtoehtorahastojen hoitajan suomalainen sivuliike tai -konttori, osakkeiden luovutuksesta ei peritd varainsiirtoveroa,
ellei siirron kohteena ole kotimaisen asunto-osakeyhtion, keskindisen kiinteistdosakeyhtion, kiinteistoholdingyhtion tai
muun kiinteistdosakeyhtion osakkeita.

Varainsiirtoveroa ei ole suoritettava, jos veron méaird on vihemman kuin kymmenen euroa.
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NAHTAVILLA OLEVAT ASIAKIRJAT

Seuraavien asiakirjojen jéljennokset ovat néhtivilld timén Esitteen voimassaoloaikana Yhtion verkkosivuilla osoitteessa
https:/sijoittajille.toivo.fi/fi/listautuminen_2025:

1.

3.

Yhtion yhtiéjérjestys;

tdma Esite;

Yhtion  31.12.2024, 31.12.2023 ja 31.12.2022 paittyneiltd tilikausilta laaditut tilintarkastetut
konsernitilinpddtokset sekd niitd koskevat tilintarkastuskertomukset;

Yhtion tilintarkastamattomat taloudelliset tiedot 31.3.2025 padttyneeltd kolmen kuukauden jaksolta siséltden
vertailutiedot 31.3.2024 péattyneeltd kolmen kuukauden jaksolta; ja

Catella Property Oy:n kiinteistdarviointiraportti.
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VIITTAAMALLA SISALLYTETYT ASIAKIRJAT

Seuraavat asiakirjat on siséllytetty Esitteeseen viittaamalla Esiteasetuksen 19 artiklan mukaisesti, ja ne muodostavat osan
Yhtion taloudellisista tiedoista. Esitteeseen viittaamalla siséllytetyissé asiakirjoissa esitetyt muut tiedot ovat epdolennaisia
sijoittajille tai 16ytyvdt muualta Esitteestd. Viittaamalla sisdllytetyt asiakirjat ovat saatavilla Yhtion verkkosivuilla
osoitteessa https://sijoittajille.toivo.fi/fi/listautuminen_2025.

Asiakirja Linkki asiakirjaan

Toivo  Group Oyj:n https:/sijoittajille.toivo.fi/files/documents/toivo-q1-2025-3.pdf
tilintarkastamattomat

taloudelliset tiedot
31.3.2025  péasttyneeltd
kolmen kuukauden
jaksolta 31.3.2024
paittynytta kolmen
kuukauden jaksoa
koskevine

vertailutietoineen Yhtion

neljdnnesvuosikatsauksen

sivuilla 13-17

Toivo  Group Oyj:n https:/sijoittajille.toivo.fi/files/documents/toivo-vuosikertomus-2024-1.pdf
31.12.2024 paattyneeltd

tilikaudelta laadittu
tilintarkastettu

konsernitilinpaédtds sekd
tata koskeva

tilintarkastuskertomus

Yhtion vuosikertomuksen

sivuilla 17-68 ja 72-74.

Toivo  Group Oyj:n https:/sijoittajille.toivo.fi/files/documents/Toivo%20vuosikertomus%202023.pdf
31.12.2023 péadttyneelti

tilikaudelta laadittu
tilintarkastettu

konsernitilinpaétds sekd
tata koskeva

tilintarkastuskertomus

Yhtion vuosikertomuksen

sivuilla 17-66 ja 70-72.

Toivo  Group Oyj:n https:/sijoittajille.toivo.fi/files/documents/6.2.%20toivo_vuosikertomus 2022 FIN.pdf
31.12.2022 péasttyneelta

tilikaudelta laadittu
tilintarkastettu

konsernitilinpddtds seka
tatd koskeva

tilintarkastuskertomus

Yhtion vuosikertomuksen

sivuilla 19-66 ja 70-72.

Catella Property Oy:n https://sijoittajille.toivo.fi/files/documents/Catella%20Property%200yn%20kiinteistA{arvioraportti.pd
kiinteistdarviointiraportti

Toivo  Group Oyj:n https:/sijoittajille.toivo.fi/fi/hallinnointi/yhtiojarjestys

yhtidjérjestys
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YHTIO
Toivo Group Oyj

Gransinmaki 6
02650 Espoo

TALOUDELLINEN NEUVONANTAJA
Oaklins Finland Oy

Pohjoisesplanadi 27 C
00100 Helsinki

YHTION OIKEUDELLINEN NEUVONANTAJA
Smartius Oy

Kauppurienkatu 11 B 51
90100 Oulu

TILINTARKASTAJA
KPMG Oy Ab

To661onlahdenkatu 3 A
00100 Helsinki

114



	ESITETTÄ KOSKEVIA TIETOJA
	TIIVISTELMÄ
	RISKITEKIJÄT
	A. Toivon toimintaympäristöön liittyviä riskejä
	B. Toivon strategian toteuttamiseen liittyviä riskejä
	C. Toivon liiketoimintaan liittyviä riskejä
	D. Toivon rahoitukseen liittyviä riskejä
	E. Lainsäädäntöön ja oikeudellisiin seikkoihin liittyviä riskejä
	F. Osakkeisiin liittyviä riskejä
	G. Listautumiseen liittyviä riskejä

	YHTIÖ, HALLITUS, TILINTARKASTAJAT JA NEUVONANTAJAT
	ERÄITÄ SEIKKOJA
	LISTAUTUMISEN SYYT
	PÄÄOMARAKENNE JA VELKAANTUNEISUUS
	MARKKINA- JA TOIMIALAKATSAUS
	Johdanto
	Suomen asuinkiinteistömarkkinan viimeaikainen kehitys
	Suomen asuinkiinteistömarkkinaan vaikuttavat trendit
	Yhteiskuntakiinteistömarkkina Suomessa
	Kilpailuympäristö

	YHTIÖN LIIKETOIMINTA
	Yleistä
	Historia ja kehitys
	Keskeiset vahvuudet
	Arvot
	Strategia
	Taloudelliset tavoitteet
	Toivon kiinteistöportfolio
	Liiketoiminnan kuvaus
	Velat ja pääomanlähteet
	Investoinnit
	Asiakkaat, myynti ja markkinointi
	Konsernirakenne
	Organisaatio ja henkilöstö
	Tutkimus ja kehittäminen
	Immateriaalioikeudet ja IT
	Vastuullisuus ja ympäristö
	Vakuutukset
	Merkittävät sopimukset
	Oikeudenkäynnit
	Sääntely-ympäristö

	ERÄITÄ TALOUDELLISIA TIETOJA
	LIIKETOIMINNAN TULOS, TALOUDELLINEN ASEMA JA TULEVAISUUDENNÄKYMÄT
	Yleistä
	Yhtiön liiketoiminnan vertailukelpoisuuteen vaikuttavat tekijät
	Viimeaikaiset tapahtumat
	Tulevaisuudennäkymät
	Liiketoiminnan tulos
	Taloudellinen asema
	Maksuvalmius ja pääomanlähteet
	Taseen ulkopuoliset sitoumukset
	Rahoitusriskien hallinta

	OSINGOT JA OSINKOPOLITIIKKA
	HALLITUS, JOHTO JA TILINTARKASTAJAT
	LÄHIPIIRILIIKETOIMET
	OMISTUSRAKENNE
	OSAKKEET JA OSAKEPÄÄOMA
	SUOMEN ARVOPAPERIMARKKINAT
	VEROTUS
	NÄHTÄVILLÄ OLEVAT ASIAKIRJAT
	VIITTAAMALLA SISÄLLYTETYT ASIAKIRJAT

