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Osakeanti enintddan 3 200 000 tarjottavaa osaketta
Merkintahinta 7,25 euroa osakkeelta

Taaleritehdas Oyj:n (“Taaleritehdas” tai "Yhti6"”) hallitus paatti 26.2.2015 yhtidkokouksen 12.2.2015 anta-
man valtuutuksen nojalla alustavasti osakeannista, jossa Yhti¢ tarjoaa osakkeenomistajien merkintaetuoikeu-
desta poiketen suunnatulla annilla enintdaan 3 200 000 uutta B-sarjan osaketta (“Tarjottavat Osakkeet” tai
"Osakkeet”) yleisdlle Suomessa ("Osakeanti”). Osakeanti on kuvattu tarkemmin tassa esitteessa (yhdessa
viitattujen asiakirjojen ja mahdollisten esitteen taydennysten kanssa “Esite”). Tarjottavat Osakkeet eivat oi-
keuta yhtiokokouksessa 20.3.2015 mahdollisesti paatettavaan, vuoden 2014 perusteella jaettavaan osinkoon.

Tarjottavien Osakkeiden merkintdhinta Osakeannissa on 7,25 euroa Osakkeelta. Osakeannin merkintdaika alkaa
2.3.2015 kello 9.30 ja paattyy viimeistaan 13.3.2015 kello 16.30. Ohjeet Tarjottavien Osakkeiden merkitsemi-
seksi on kuvattu Esitteen jaksossa "Osakeannin ehdot”.

Tarjottavien Osakkeiden enimmaismadra vastaa noin 13 prosenttia Yhtidn olemassa olevista osakkeista ja noin
1 prosenttia niiden tuottamista aanista ennen Osakeantia seka noin 11 prosenttia Yhtion kaikista osakkeista ja
noin 1 prosenttia niiden tuottamista danistéd Osakeannin jalkeen edellyttaen, ettd Osakeanti merkitaan taysi-
maaraisesti.

Taaleritehtaan B-sarjan osakkeet ovat noteerattu NASDAQ Helsinki Oy:n (“Helsingin Porssi”) ylldpitamalla
monenkeskisella First North Finland-markkinapaikalla (“First North”) kaupankayntitunnuksella TAALB. Tarjot-
tavat Osakkeet merkitdan Patentti- ja rekisterihallituksen yllapitdamaan kaupparekisteriin (“Kaupparekisteri”)
arviolta 17.3.2015. Tarjottavien Osakkeiden kaupankdynnin First Northissa odotetaan alkavan arviolta
18.3.2015 erilaisina osakkeina kaupankayntitunnuksella TAALBNO115. Tarjottavat Osakkeet yhdistetdaan jo
Yhtién liikkeeseen laskemien ja kaupankaynnin kohteena olevien Yhtidon B-sarjan osakkeiden kanssa arviolta
24.3.2015 kun Tarjottavien Osakkeiden osinko-oikeudet ovat tulleet yhteneviksi Yhtion muiden B-sarjan osak-
keiden kanssa.

Finanssivalvonta on hyvaksynyt tdman Esitteen, mutta ei vastaa siina esitettyjen tietojen oikeellisuudesta. Tar-
jottaviin Osakkeisiin sijoittamiseen liittyy riskej@ ja sijoitusta harkitsevia pyydetdan tutustumaan erityisesti
Esitteen kohtaan "Riskitekijat".

First North on vaihtoehtoinen markkinapaikka, jota ylldpitéd NASDAQ-konserniin kuuluva Helsingin Pérssi. First
North -yhtiéihin ei sovelleta samoja sdédnt6jé kuin sdédnnellyilld pdémarkkinoilla. First North -yhti6t noudattavat
pienille kasvuyhtidille sovellettuja, vaatimustasoltaan alhaisempia sddntéja. First North -yhtidihin sijoittaminen
saattaa sisdltdd suuremman riskin kuin pddmarkkinoiden yhtidihin sijoittaminen. Kaikilla First North -markkina-
paikan yhtiéilld on Hyvéksytty Neuvonantaja, joka valvoo, ettd sddntbjé noudatetaan. Helsingin Pérssi hyvdksyy
hakemuksen uusien Osakkeiden kaupankdynnin kohteeksi ottamisesta.

Tarjottavia Osakkeita ei ole rekisterdity eika niitd tulla rekister6imaan Yhdysvaltain vuoden 1933 arvopaperilain
(muutoksineen, “Yhdysvaltain arvopaperilaki”) tai minkdan Yhdysvaltain osavaltion arvopaperilain mukai-
sesti, eika niita saa tarjota tai myyda suoraan tai valillisesti Yhdysvalloissa (kuten Regulation S -saanndksessa
on maaritelty), ellei niitéd ole rekisterdity Yhdysvaltain arvopaperilain mukaisesti, paitsi toimittaessa Yhdysval-
tain arvopaperilain rekisterdintivaatimuksista saadetyn poikkeuksen mukaisesti ja soveltuvia Yhdysvaltain osa-
valtioiden arvopaperilakeja noudattaen. Taaleritehdas Oyj:ta ei ole rekisterdity vuoden 1940 sijoituspalveluyri-
tyslain (Investment Company Act of 1940) mukaisesti. Esitetta ei saa lahettdad Yhdysvaltoihin, Kanadaan, Aust-
raliaan, Uuteen-Seelantiin, Etela-Afrikkaan, Hongkongiin, Singaporeen tai Japaniin tai muihin maihin, joihin
Osakkeiden tarjoaminen tai Esitteen lahettdminen olisi kiellettyd. Ellei Esitteessa ole nimenomaisesti toisin mai-
nittu, Osakkeita ei saa suoraan tai valillisesti tarjota, myyda, myyda edelleen, siirtaa tai toimittaa tallaisiin mai-
hin tai téllaisissa maissa. Esitteen jakelu saattaa olla tietyissa maissa lailla rajoitettua.

Osakeannin jarjestdja: Taaleritehtaan Varainhoito Oy



TARKEAA TIETOA ESITTEESTA

Esite on laadittu Arvopaperimarkkinalain (746/2012, muutoksineen “Arvopaperimarkkinalaki”), Euroopan
Komission asetuksen (EY) N:o 809/2004, annettu 29.4.2004 (liitteet II, III, XXII ja XXV) Euroopan parlamentin
ja neuvoston direktiivin 2003/71/EY taytantédnpanosta esitteiden sisdltémien tietojen, esitteiden muodon, viit-
tauksina esitettdvien tietojen, julkistamisen ja mainonnan osalta , Valtiovarainministerion antaman asetuksen
Arvopaperimarkkinalain 3-5 luvussa tarkoitetusta esitteestd (1019/2012) seka@ Finanssivalvonnan maardys ja
ohjekokoelman mukaisesti. Finanssivalvonta on hyvaksynyt Esitteen, mutta ei vastaa siina esitettyjen tietojen
oikeellisuudesta. Finanssivalvonnan hyvaksymispaatdoksen diaarinumero on FIVA 9/02.05.04/2015.

Esitteessa "Yhtio”, "Liikkeeseenlaskija”, “Taaleritehdas” ja "Konserni” tarkoittavat Taaleritehdas Oyj:ta ja
sen tytaryhtidita yhdessa, ellei asiayhteydesta selvasti ilmene, ettd ilmauksella tarkoitetaan ainoastaan Taaleri-
tehdas Oyj:ta tai tiettyd tytaryhtiota tai sovellusaluetta. Lisaksi viittaukset Taaleritehdas Oyj:n osakkeisiin ja
osakepadomaan tai hallintotapaan tarkoittavat Taaleritehdas Oyj:n osakkeita, osakepddomaa ja hallintotapaa.
Osakeannin jarjestdjana toimii Taaleritehtaan Varainhoito Oy (jaljempana "Jarjestaja”).

Esitteessa “Garantia” tarkoittaa Vakuutusosakeyhtié Garantiaa, ellei asiayhteydesta selvasti ilmene, etta ilma-
uksella tarkoitetaan ainoastaan Vakuutusosakeyhti® Garantian tiettya liiketoiminta-aluetta. Esitteesséd "Jarjes-
tely” tarkoittaa Yhtién ja Garantian osakkeenomistajien 11.12.2014 sopimaa jarjestelya, jossa Yhtio ostaa Ga-
rantian koko osakekannan. Jarjestelyn arvioitu toteuttamispdiva on 31.3.2015.

Esitteessa esitettdvat tiedot on saatu Yhtidlta ja muista Esitteesta ilmoitetuista I&hteista. Tehdessaan sijoitus-
paatodksia sijoittajien tulee tukeutua omiin selvityksiinsa sijoituspadtdksen eduista ja riskeistd. Sijoittajien tulee
luottaa ainoastaan Esitteen sisaltdmiin tietoihin. Ketaan ei ole valtuutettu antamaan mitaan muita kuin Esittee-
seen sisdltyvia tietoja tai lausuntoja. Mikali sellaisia tietoja tai lausuntoja annetaan, on huomattava, ettd ne
eivat ole Yhtion tai Jarjestdjan hyvaksymia.

Esitteessa olevat tiedot on annettu Esitteen pdivédmadrand. Esitteen luovuttaminen ja Esitteeseen perustuva
tarjoaminen, myyminen tai toimittaminen ei missdan olosuhteissa merkitse sitd, ettd Yhtion liiketoiminnassa ei
olisi tapahtunut muutoksia, jotka voisivat vaikuttaa tai ovat vaikuttaneet olennaisen haitallisesti Yhtion liiketoi-
mintaan, liiketoiminnan tulokseen tai taloudelliseen asemaan Esitteen paivédmaaran jalkeen. Mikaan Esitteessa
esitetty ei ole eikd mitaan Esitteessa esitettyd tule pitaa Yhtion tai Jarjestajan lupauksena tai vakuutuksena
tulevaisuudesta. Esitetta on kuitenkin tdydennettava Arvopaperimarkkinalain mukaisesti sellaisten Esitteeseen
sisaltyvien virheellisten tai puutteellisten tietojen tai olennaisten uusien tietojen osalta, jotka tulevat ilmi ennen
Tarjottavien Osakkeiden merkintdajan paattymistd, ja joilla saattaa olla olennaista merkitysta sijoittajalle. Tal-
laiset virheelliset tai puutteelliset tai olennaiset uudet tiedot on lain mukaan ilman aiheetonta viivytysta saatet-
tava yleisdn tietoon julkaisemalla Esitteen oikaisu tai tdydennys samalla tavalla kuin Esite. Sijoittajia kehote-
taan tutustumaan koko Esitteeseen, mukaan lukien sen mahdolliset oikaisut ja taydennykset, harkitessaan
sijoituspaatosta.

Osakeanti suunnataan yleisélle Suomessa. Tiettyjen valtioiden lainsdddantd saattaa asettaa rajoituksia Esitteen
levittamiselle sekd Osakkeiden tarjoamiselle tai myymiselle. Esitetta ei saa levittaa tai julkaista missaan valti-
oissa tai muissa yhteyksissd, joissa Tarjottavien Osakkeiden tarjoaminen olisi lainvastaista tai edellyttaisi muun
kuin Suomen lain mukaisia toimia, mukaan lukien Yhdysvallat, Kanada, Uusi-Seelanti, Australia, Eteld-Afrikka,
Hongkong, Singapore ja Japani.. Esite ei muodosta tarjousta myyda tai tarjouspyyntdd ostaa Yhtion Osakkeita
sellaisessa valtiossa sellaiselle henkildlle, jonka osalta tarjous tai tarjouspyynt6 olisi lainvastainen. Taaleriteh-
das tai Jarjestaja eivat ole ryhtyneet mihinkaan toimiin salliakseen Esitteen (tai minkaan muun Osakkeita kos-
kevan tarjous- tai muun materiaalin) hallussapitoa tai levittdmistd missddan maassa, jossa tallainen levittdminen
voisi johtaa lain tai maardysten rikkomiseen. Yhtiélla, Jarjestdjalla tai heidan edustajillaan ei ole minkaanlaista
oikeudellista vastuuta tallaisista rikkomuksista riippumatta siita, ovatko tdllaiset rajoitukset Tarjottaviin Osak-
keisiin sijoittamista harkitsevien tiedossa vai eivat. Yhtid pidattaa oikeuden hylata minka tahansa Tarjottavien
Osakkeiden merkinnan, jonka se uskoo aiheuttavan lain, sdannén tai maarayksen rikkomisen tai rikkomuksen.
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1 TIIVISTELMA

Tiivistelma& koostuu sadntelyn edellyttamisté tiedoista, joita kutsutaan nimelld "osatekijat”. Nama osateki-
jat on numeroitu jaksoittain A - E (A.1 - E.7).

Tama tiivistelma sisaltéa kaikki ne osatekijat, jotka Esitteen alla lilkkkeeseen laskettavista Osakkeista ja
sen Liikkeeseenlaskijasta tulee esittda. Osatekijéiden numerointi ei valttamatta ole juokseva, koska kaik-
kia osatekijoita ei arvopaperin tai Liikkeeseenlaskijan luonteen vuoksi ole esitettdva tassa tiivistelmassa.

Vaikka arvopaperin tai Liikkeeseenlaskijan luonne edellyttaisi jonkin osatekijan sisallyttamista tiivistel-
maan, on mahdollista, ettei kyseista osatekijaa koskevaa merkityksellista tietoa ole lainkaan. Talldin osa-
tekija kuvataan lyhyesti ja sen yhteydessa mainitaan “ei sovellu”.

A - Johdanto ja varoitukset

Al

Varoitus

Seuraavaa tiivistelmaa ei ole tarkoitettu kattavaksi esityksek-
si, vaan se on johdanto Esitteessa esitettaviin yksityiskohtai-
siin tietoihin, mukaan luettuna Taaleritehtaan tilinpaatdstiedot
ja Esitteeseen sisaltyvat taloudelliset tiedot. Sijoittajien tulee
perustaa Tarjottavia Osakkeita koskeva sijoituspaatdoksensa
Esitteessa esitettyihin tietoihin kokonaisuutena. Tarjottaviin
Osakkeisiin sijoittamista harkitsevien tulee tutustua Esitteen
kohtaan Riskitekijat.

Tietyt tassa tiivistelméassa kaytetyt termit on maaritelty muu-
alla Esitteessa. Mikéli Euroopan talousalueella ("ETA”) noste-
taan Esitteeseen sisédltyvia tietoja koskeva kanne, kantajana
toimiva sijoittaja voi joutua ennen oikeudenkdynnin vireille-
panoa vastaamaan Esitteen kaanndskustannuksista sen
ETA:n jasenvaltion lainsaadannén mukaisesti, jossa kanne
nostetaan. Siviilioikeudellista vastuuta sovelletaan henkildi-
hin, jotka ovat laatineet tiivistelman, sen kaanndés mukaan
luettuna, mutta vain, jos tiivistelma on harhaanjohtava, epa-
tarkka tai epajohdonmukainen suhteessa Esitteen muihin
osiin tai jos siiné ei anneta yhdessa Esitteen muiden osien
kanssa keskeisia tietoja auttamiseksi, kun he harkitsevat
sijoittamista Tarjottaviin Osakkeisiin.

A.2

Suostumus  arvopapereiden
edelleenmyyntiin  ja lopulli-
seen sijoittamiseen, tarjous-
aika ja suostumuksen ehdot

Ei sovellu. Yhti6é ei ole tehnyt sopimusta Tarjottavien Osak-
keiden edelleenmyynnista.

B - Liikkeeseenlaskija ja takaaja

B.1 Liikkeeseenlaskijan virallinen | Taaleritehdas Oyj, (ruotsiksi Taaleritehdas Abp ja englanniksi
nimi ja muu lilketoiminnassa Taaleritehdas PIc).
kaytetty toiminimi

B.2 Liikkeeseenlaskijan kotipaik- | Taaleritehdas on Suomen lakien mukaisesti perustettu julki-
ka ja oikeudellinen muoto, | nen osakeyhtid, jonka kotipaikka on Helsinki, Suomi.
Liikkeeseenlaskijaan sovellet-
tava laki ja Liikkeeseenlaski-
jan perustamismaa

B.3 Kuvaus liikkeeseenlaskijan | Taaleritehdas on vuonna 2006 perustettu yrittédjavetoinen

tamanhetkisen toiminnan
luonteesta ja paatoimialoista
(ja niihin liittyvista avainteki-
joista)

kansainvalistyva finanssiryhmda, joka on listattu Helsingin
Porssin yllapitamalla First North- markkinapaikalle. Taaleri-
tehdas keskittyy yksityishenkildéiden kokonaisvaltaiseen yksi-
tyispankkiiripalveluun ja instituutioasiakkaiden omaisuuden-
hoitoon. Taaleritehtaan tehtdvéana on edistda suomalaista
omistajuutta ja Taaleritehdas uskoo erityisesti suoran rahoi-
tuksen kasvuun ja digitalisoitumiseen. Perustamme toimin-
tamme suomalaiseen osaamiseen ja yrittajyyteen.

Taaleritehtaan missio on omistajuuden edistdminen. Strategia




koostuu seuraavista kulmakivista:

e Asiakasymmarryksen liséaminen

e Asiakasmaaran voimakas kasvattaminen digitalisaatioon
perustuen

e Yrittajyyden, markkinaehtoisen rahoituksen ja riskienhal-
linnan yhdistaminen

e Kannattavuuden parantaminen yhdessa hyvan omavarai-
suuden kanssa

Taaleritehdas maarittelee varainhoidon tavanomaista arvopa-
perisijoittamista laajemmin. Taaleritehtaan varainhoito sisal-
taa arvopaperisijoittamisen lisaksi suorien sijoitusten kautta
toteutettavan omistamisen.

Liiketoiminta-alueet

Taaleritehtaan liiketoiminta jakaantuu neljaan paaasialliseen
liiketoimintayksikké6n: varainhoitopalvelut, padomarahastot,
rahoitustoiminta ja sijoitustoiminta. Yhtidlla on toimintaa
Suomessa ja Turkissa. Lisdksi Taaleritehtaan Pddomarahastot
Oy:lla on Keniassa toimisto, josta kasin valvotaan paaomara-
haston kiinteistdliiketoiminnan hankkeita Ita-Afrikassa sijait-
seviin kohteisiin.

Varainhoitopalvelut

Taaleritehdas tarjoaa kattavia varainhoitopalveluja varakkaille
yksityishenkildille ja instituutioasiakkaille. Kattavaan varain-
hoitopalveluun sisdltyy mm. allokaatiosijoittaminen, infor-
maatioetuun perustuva sijoittaminen, yksiléllinen varainhoito,
ETF varainhoito, paaomasijoitusrahastot, strukturoidut tuot-
teet ja valityspalvelut.

Taaleritehdas tarjoaa asiakkailleen Kultataaleri Oy:n kautta
mahdollisuuden sijoittaa myds fyysiseen kultaan osana koko-
naisvarallisuudenhoitoa. Vakuutusvahti Oy, joka on vahinko-
vakuutusten kilpailuttamiseen erikoistunut vakuutusmeklari-
yhti6, aloitti toimintansa vuoden 2013 toisella neljanneksella.
Yhtié tarjoaa asiakkaille vahinkovakuutusten ammattitaitoista
hoitoa ja vakuutusyhtidista riippumatonta kilpailutusta. Taale-
ritehtaan Holvi Oy koordinoi Taaleritehtaan asiakkaiden vero-
ja lainopillista neuvontaa osana kokonaisvaltaista varainhoi-
toa.

Pddomarahastot

Taaleritehtaan tavoitteena on yhdistaa padomia, ideoita ja
suomalaista yrittdjyyttd. Taaleritehtaan pddomarahastot
mahdollistavat sijoittamisen kohteisiin ja liiketoimintoihin,
joihin yksittdisen sijoittajan olisi muuten vaikea paasta mu-
kaan.

Taaleritehdas on toteuttanut seuraavat paaomasijoitukset:
Taaleritehtaan asuntorahastot I-VI, Taaleritehtaan Tuuliteh-
das I-II, Taaleritehtaan Linnainmaankulman-kiinteistérahasto,
Taaleritehtaan Oaktree -sydttdrahasto, Taaleritehtaan Bioteh-
das, Taaleritehtaan Metsa I-III, Taaleritehtaan Ovitehdas ja
Taaleritehtaan Afrikka-rahasto.

Rahoitusliiketoiminta

Lainaamo Oy on suomalainen erityisrahoitusyhti®, jonka tuot-




teina ovat kuluttajille suunnatut lainat, sijoituslainatuotteet
Taaleritehtaan asiakkaille, yrityslainat sekd vuokravakuudet.
Varsinainen liiketoiminta kéynnistyi kesdkuussa 2013 kulutta-
jille suunnatuilla vakuudettomilla lainoilla.

Konsernin oma sijoitustoiminta

Konsernin sijoitusyhtidé Taaleritehtaan Sijoitustehdas Oy aloitti
liiketoimintansa tilikautena 2013 kanssasijoittamisen periaat-
tein. Sijoitustehdas pyrkii tekemaan pidempiaikaisia vahem-
mistdsijoituksia, joissa luodaan arvoa omistajuuden kautta ja
joissa yhdistyy yrittdjyys, ideat ja paaoma. Sijoitukset teh-
daan paaosin vahemmistdomistuksina listaamattomiin yrityk-
siin. Tavoitteena on pitaa Sijoitustehtaan omistukset koh-
deyrityksissa alle 20 prosentissa.

B.4a

Merkittavimmat viimeaikaiset
suuntaukset

Liikkeeseenlaskijaan ja sen toimialaan vaikuttavat yleiset
taloussuhdanteet Suomessa ja Euroopassa, asiakkaiden toi-
mintaympariston muutokset, muutokset toimialaa koskevassa
sadntelyssa seka korkotason kehitys.

B.5

Kuvaus konsernista, johon
Liikkeeseenlaskija kuuluu, ja
Liikkeeseenlaskijan asema
siina

Taaleritehdas koostuu emoyhtiostéa Taaleritehdas Oyj:sta
seka neljasta tytaryhtiosta, Taaleritehtaan Varainhoito Oy:sta
sekda taman tytaryhtidistda, Taaleritehtaan Padomarahastot
Oy:sta sekd taman tytaryhtidista, Lainaamo Oy:sta ja Taaleri-
tehtaan Sijoitustehdas Oy:std. Koska Konsernin operatiivista
liiketoimintaa harjoitetaan pitkalti tytaryhtidissa, Taaleriteh-
das Oyj on riippuvainen muista Konserniin kuuluvista yksi-
kdistda. Taaleritehdas Oyj:n tytaryhtidt ja osakkuusyhtiot
31.12.2014 on lueteltu vuoden 2014 tilinpaatdksen liitetie-
doissa kohdassa 2. Koska Taaleritehdas Oyj:lla on IFRS 10
mukainen maaraysvalta Taaleritehtaan Metsa II Ky:ss& kon-
solidoidaan Taaleritehtaan Metsd II Ky Taaleritehdas-
konsernin IFRS-tilinpaattkseen.

Taaleritehdas Oyj

Taaleritehtaan Taaleritehtaan Taaleritehtaan
Varainhoito Oy Pddomarahastot Oy Sijoitustehdas Oy
(100 %) (75 %) (100 %)

Lainaamo Oy
(70 %)

|
Taaleritehtaan
— Rahastog tio Oy
(100 %)
| Vakuutusvahti Oy
(70 %)

| Taaleritehtaan
Holvi Oy (75 %)
Taaleri Portfoy

Yonetimi Oy (77 %)

Kultataaleri
(100 %)

— 1

|__ Asuntorahastot * Metsa Il Ky **
(100 %)

(Finsilva 39,5 %)

| Tuulitehdas *
(80 % / 100 %)

Biotehdas *
(100 %)

Metsarahasto *
(100 %)

Ovitehdas *
(100 %)

— Afrikka*
(100 %)

* Hallinnointiyhtioé **Taaleritehtaalla maaraysvalta IFRS:n mukaan

Konsernin keskeinen rakenne IFRS:n mukaan.

B.6

Suurimmat osakkeenomista-
jat

Yhtiélla oli 20.2.2015 yhteensa 914 osakkeenomistajaa. Seu-
raavassa taulukossa on esitetty Yhtion suurimmat osakkeen-
omistajat ja heidan omistuksensa kyseisena paivana.




Osuus

osak- Osuus

A-sarjan B-sarjan keista, danista,
Nimi osakkeet osakkeet % %
OY HERMITAGE AB 2 340 000 117 200 9,76 13,94
VEIKKO LAINE OY 2 340 000 100 400 9,69 13,94
ELOMAA JUHANI* 1 800 000 99 808 7,55 10,73
BERLING CAPITAL OY 1 540 000 344 444 7,49 9,25
HAAPARINNE KARRI 1491 604 8 400 5,96 8,87
CAPERCAILLIE CAPI-
TAL OY 598 524 199 504 3,17 3,62
LAMPINEN PETRI 415 000 133 000 2,53 2,51
KINNUNEN ARTO 280 000 27 000 1,22 1,67
MATHUR RANJIT JU-
HANI CHANDRA 276 000 106 000 1,52 1,67
LEHTO VESA 276 000 92 000 1,46 1,67

*Juhani Elomaa henkilékohtaisesti seka omistamansa E-Capital
Oy:n kanssa

B.7 Liikkeeseenlaskijaa koskevat
valikoidut historialliset kes-

keiset taloudelliset tiedot

Tassa esitettdva yhteenveto Yhtion tilinpaatostiedoista on
tarkasteltava yhdessa muualla Esitteessa esitettavien "Yhtién
liikketoiminnan tulos ja taloudellinen asema” -kohdan ja Esit-
teeseen viittaamalla siséallytettyjen tilikausilta 31.12.2014 ja
31.12.2013 laadittujen Yhtion tilintarkastettujen konserniti-
linpaatésten ja niiden liitetietojen seka hallituksen toiminta-
kertomuksen kanssa. Yhtion tilintarkastetut konsernitilinpaa-
tokset 31.12.2014 ja 31.12.2013 paattyneilta tilikausilta on
laadittu suomalaisen kirjanpitokdaytannén (FAS) mukaisesti.

KONSERNIN VAKAVARAISUUS

OMAT VARAT, milj. euroa

31.12.2014
(tilintarkastettu)

1.1.2014
(tilintarkastamaton)

31.12.2013
(tilintarkastettu)

Ydinpaaoma ennen vahennyksia
Vahennykset ydinpadgomasta
Aineettomat hyoddykkeet
Vahemmistdosuus
Osinkoehdotus
Muut véhennykset*
Vahennykset ydinpadomasta yhteensa
Ydinpadaoma (CET1)

Ensisijainen lisapadaoma ennen vahennyksia
Vahennykset ensisijaisesta lisapadomasta
Ensisijainen pdadoma (T1 = CET1 + AT1)

Toissijainen paaoma ennen vahennyksia
Vahennykset toissijaisesta lisapadomasta
Toissijainen paaoma (T2)

Omat varat yhteensa (TC = T1 + T2)

Riskipainotetut erat yhteensa
(Kokonaisriski)

josta luottoriskin osuus

josta operatiivisen riskin osuus

Ydinpaaoma (CET1) suhteessa
riskipainotettuihin eriin (%)
Ensisijainen padaoma (T1) suhteessa
riskipainotettuihin eriin (%)

Omat varat yhteensa (TC) suhteessa
riskipainotettuihin eriin (%)

27,3 22,7 22,7
2,2 1,3 1,3

1,5 0,4 -

2,3 1,3 1,3

0,1 3,3 0,1

6,0 6,3 2,7
21,2 16,4 20,0
21,2 16,4 20,0
21,2 16,4 20,0
84,2 45,4 45,8
49,9 16,8 17,2
34,3 28,6 28,6
25,2 % 36,1 % 43,7 %
25,2 % 36,1 % 43,7 %
25,2 % 36,1 % 43,7 %

* Tilikauden 2013 voitto vahennetty




KONSERNIN TULOSLASKELMA (FAS)
(milj. euroa)

1.1.-31.12.2014
(tilintarkastettu)

1.1.-31.12.2013
(tilintarkastettu)

Palkkiotuotot 33,4 25,5
Arvopaperikaupan ja valuuttatoiminnan nettotuotot 1,8 1,2
Tuotot oman padaoman ehtoisista sijoituksista 0,0 0,1
Korkotuotot 3,3 0,6
Liiketoiminnan muut tuotot 2,9 0,1
SIJOITUSPALVELUTOIMINNAN TUOTOT 41,5 27,5
Palkkiokulut -6,3 -4,4
Korkokulut -0,8 0,0
Hallintokulut
Henkildstokulut yhteensa -16,5 -11,9
Muut hallintokulut -5,6 -3,4
Poistot ja arvonalentumiset konserniliikearvosta -0,2 -0,3
Poistot ja arvonalentumiset aineellisista ja 0,0 0,0
aineettomista hyddykkeista -0,6 -0,2
Liiketoiminnan muut kulut -3,4 -2,6
Arvonalentumistappiot luotoista ja muista saamisista -0,5 -0,1
Osuus osakkuusyritysten tuloksesta 0,0 0,0
LIIKEVOITTO (-TAPPIO) 7,6 4,5
Tuloverot -1,6 -1,3
VARSINAISEN TOIMINNAN VOITTO (TAPPIO) VEROJEN JALKEEN 6,0 3,2
Vahemmistdn osuus tilikauden voitosta/tappiosta -1,1 0,0
TILIKAUDEN VOITTO (TAPPIO) 4,8 3,2
KONSERNIN TASE (FAS)
Vastaavaa 31.12.2014 31.12.2013
(milj. euroa) (tilintarkastettu) (tilintarkastettu)
Saamiset luottolaitoksilta 31,5 11,5
Saamiset yleisolta ja julkisyhteisoilta 21,7 11,0
Osakkeet ja osuudet 9,0 0,4
Osakkeet ja osuudet omistusyhteysyrityksissa 0,3 1,1
Aineettomat hyddykkeet 2,2 1,3
Konserniliikearvo 0,5 0,7
Muut aineettomat hyddykkeet 1,7 0,6
Aineelliset hyédykkeet 0,6 0,3
Muut aineelliset hyddykkeet 0,6 0,3
Muut varat 6,9 1,6
Siirtosaamiset ja maksetut ennakot 5,7 0,8
Laskennalliset verosaamiset 0,1 0,0
78,1 28,1
Vastattavaa 31.12.2014 31.12.2013
(milj. euroa) (tilintarkastettu) (tilintarkastettu)
VIERAS PAAOMA 50,8 5,5
Velat yleisodlle ja julkisyhteisdille 10,0 0,0
Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat 30,0 0,0
Muut velat 2,8 2,3
Siirtovelat ja saadut ennakot 8,0 3,2
OMA PAAOMA JA VAHEMMISTON
osuus 25,7 22,2
Osakepdadaoma 0,1 0,1
Vapaat rahastot 14,6 14,6
Edellisten tilikausien voitto(tappio) 6,1 4,2
Tilikauden voitto (tappio) 4,8 3,2
Vahemmistdn osuus paaomasta 1,5 0,4
78,1 28,1

KONSERNIN RAHOITUSLASKELMA
(milj. euroa)

1.1.-31.12.2014

(tilintarkastettu)

1.1.-31.12,2013

(tilintarkastettu)

Liiketoiminnan rahavirta:
Liikevoitto (tappio)
Suunnitelman mukaiset poistot
Konserniliikearvon poisto ja vahennys
Muut oikaisut
Lainakannan arvonalentuminen




Kaupankayntitarkoituksessa pidettavien

sijoitusten 0,0 0,0
kayvan arvon muutos 0,0 0,0
Muut oikaisut -0,1 -0,1
Rahavirta ennen kayttdpaaoman muutosta 8,8 5,0
Kayttopaaoman muutos 0,0 0,0
Lainasaamisten lisays (-)/vahennnys (+) -10,6 -11,2
Lyhytaikaisten korottomien liikesaamisten lisdys(-
)/vahennys(+) -10,4 -0,9
Lyhytaikaisten korottomien velkojen lisays(+)/vahennys(-) 4,2 1,7
Liiketoiminnan rahavirta ennen rahoituseria ja veroja -8,0 -5,4
Maksetut valittdmat verot (-) -0,6 -0,9
Liiketoiminnan rahavirta (A) -8,6 -6,3
Investointien rahavirta:
Investoinnit aineellisiin ja aineettomiin hyddykkeisiin -1,8 -0,6
Investoinnit tytar- ja osakkuusyrityksiin hankintahetken 0,0 0,0
rahavaroilla véhennettyna -0,5 -0,8
Investoinnit muihin sijoituksiin -7,6 0,3
Investointien rahavirta (B) -10,0 -1,1
Rahoituksen rahavirta:
Maksullinen oman paaoman muutokset 0,0 15,0
Omien osakkeiden hankkiminen -0,1 0,0
Palautukset sijoitetun vapaan oman paaoman rahastosta 0,0 -2,1
Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat 30,0 0,0
Lyhytaikaisten lainojen nostot 10,0 0,0
Maksetut osingot ja muu voitonjako -1,4 -0,2
Rahoituksen rahavirta (C) 38,6 12,8
Rahavarojen lisdays/vahennys (A+B+C) 20,0 5,3
Rahavarat tilikauden alussa 11,5 6,2
Rahavarat tilikauden lopussa 31,5 11,5
Rahavarojen erotus 20,0 5,3

B.8 Valikoidut pro forma- muo-
toiset taloudelliset tiedot

Seuraavat tilintarkastamattomat pro forma -taloudelliset tie-

dot on esitetty havainnollistamaan lukijalle, mika olisi Yhtion

liiketoiminnan tulos ja taloudellinen asema, jos Taaleritehdas
Oyj:n ja Garantian yhdistyminen olisi tapahtunut aikaisempa-
na hetkena.

Pro forma tiedot on esitetty ainoastaan Jarjestelyn vaikutus-
ten havainnollistamiseksi, eika niiden tarkoituksena ole esit-
taa, millainen yhdistyneen liiketoiminnan tulos tai taloudelli-
nen asema olisi, jos Jarjestely olisi todellisuudessa tapahtunut
alla mainittuna ajankohtana. Tiedot eivat mydskaan havain-
nollista, millainen Yhtién liiketoiminnan tulos ja taloudellinen
asema on tulevaisuudessa.

TAALERITEHDAS-KONSERNIN PRO FORMA TULOSLASKELMA *)

Taaleritehdas Garantia 1.1.- IFRS- Pro Pro forma
1.1.- 31.12.2014 oikaisut forma- 1.1.-
31.12.2014 oikai- 31.12.201
sut 4
FAS FAS IFRS
(tilin- (tilin- (tilintar-
tarkastettu) tarkastamaton) kastama-
milj. euroa ton)
Palkkiotuotot 33,4 33,4
Vakuutustoiminnan nettotuotot
Vakuutustoiminnan nettotuotot 4,6 6,1 10,7
Sijoitustoiminnan nettotuotot 5,3 5,3
Arvopaperikaupan ja valuuttatoiminnan
nettotuotot 1,8 14,2 16,0
Tuotot oman padoman ehtoisista sijoituksis-
ta
Korkotuotot 3,3 3,3
Myytévissa olevien rahoitusvarojen nettotuotot
Liiketoiminnan muut tuotot 2,9 2,9
LIIKETOIMINNAN TUOTOT 41,5 9,9 20,3 0,0 71,7
Palkkiokulut -6,3 -6,3




Korkokulut -0,8 -0,5 -1,1 -2,4
Hallintokulut
Henkildstokulut -16,5 -2,8 -0,5 -19,8
Muut hallintokulut -5,6 -5,6
Poistot ja arvonalentumiset konserniliikear-
vosta -0,2 0,2 0,0
Poistot ja arvonalentumiset aineellisista ja 0,0
aineettomista hyoddykkeista -0,6 -0,6
Liiketoiminnan muut kulut -3,4 -1,9 -0,5 -1,0 -6,8
Arvonalentumistappiot luotoista ja muista
saamisista -0,5 -0,5
Osuus osakkuusyritysten tuloksesta 0,0 0,0
LIIKEVOITTO (-TAPPIO) 7,6 5,3 18,9 -2,1 29,6
Tuloverot -1,6 -1,0 -3,8 0,4 -6,1
VARSINAISEN TOIMINNAN VOITTO
(TAPPIO) VEROJEN JALKEEN 6,0 4,2 15,1 -1,7 23,6
Vahemmiston osuus tilikauden voitos-
ta/tappiosta -1,1 1,1 0,0
TILIKAUDEN VOITTO (TAPPIO) 4,8 4,2 16,2 -1,7 23,6
LAAJA TULOSLASKELMA
Tilikauden voitto 16,2 -1,7 23,6
Erdt, jotka voidaan siirtaa tulosvaikutteisiksi
Muuntoerot 0,0 0,0
Myytévissa olevat rahoitusvarat 2,2 2,2
Verot -0,4 -0,4
Erdt, jotka voidaan siirtaa tulosvaikutteisiksi yhteensa 1,8 0,0 1,8
TILIKAUDEN LAAJA TULOS 4,8 4,2 17,9 -1,7 25,3
Tilikauden voitosta
Emoyhtion omistajien osuus 4,8 4,2 15,1 -1,7 22,5
Madraysvallattomien osuus 0,0 0,0 1,1 0,0 1,1
Tilikauden laajasta tuloksesta
Emoyhtion omistajien osuus 1,8 1,8
Maaraysvallattomien osuus
Yhteensa
Emoyhtion omistajien osuus 4,8 4,2 16,9 -1,7 24,2
Madrdysvallattomien osuus 1,1 0,0 1,1
*) Negatiivisen liikearvon 24,4 milj. euron tuloutusta Garanti-
asta ei huomioitu, vaan huomioitu taseen omassa paaomassa.
Taaleri- Garantia IFRS- Pro Pro forma
PRO FORMA -TASE Lisatie- tehdas forma-
to 31.12.20‘1‘ 31.12.2014 oikaisut mksaL:t 31.12.20:
FAS FAS IFRS
(tilin- (tilin- (tilintar-
tarkastama- kastama-
tarkastettu)
ton) ton)
Vastaavaa
milj. euroa
Saamiset luottolaitoksilta 2)5)7) 31,5 1,6 0,0 -31,0 2,1
S_a_a_ar_l_wlset yleisélta ja julkisyhtei- 21,7 21,7
soilta
Osakkeet ja osuudet 9,0 -4,7 4,3
Osakkeet ja osuudet omistusyhte- 0.0
ys- !
yrityksissa 0,3 78,9 79,2
Vakuutustoiminnan varat 111,6 9,1 -10,0 110,7
Vakuutustoiminnan saamiset 1,8 0,9 2,7
Sijoitusomaisuus 3) 109,8 8,2 -10,0 108,0
Aineettomat hyddykkeet 2,2 0,7 -0,1 2,8
Konserniliikearvo 0,5 0,2 0,7
Muut aineettomat hyddykkeet 1,7 0,7 -0,3 2,1
Aineelliset hyddykkeet 0,6 0,1 1,8 2,5
Muut varat 6,9 0,0 6,9




Siirtosaamiset ja maksetut enna-

Kot 5,7 1,6 -0,1 7,2
Laskennalliset verosaamiset 0,1 0,0 0,1
78,1 115,6 84,9 -41,0 237,6
Vastattavaa Taaleri- Garantia IFRS- Pro Pro forma
tehdas forma-
31.12.20‘1‘ 31.12.2014 oikaisut 0|kSaL:; 31.12.20:
FAS FAS IFRS
(tilin- (tilin- (tilintar-
milj. euroa tarkastettu) tarkastama- kastama-
ton) ton)
VIERAS PAAOMA 50,8 85,8 10,4 12,1 159,0
Velat luottolaitoksille 10,9 10,9
Velat yleisodlle ja julkisyhteisdille 10,0 60,5 70,5
Yleiseen liikkeeseen lasketut vel-
kakirjat 30,0 -0,2 29,8
Vakuutustoiminnan velat 84,6 -70,4 14,3
Muut velat 2,8 0,2 0,4 3,3
Siirtovelat ja saadut ennakot 7) 8,0 1,0 1,3 0,7 11,1
Laskennallinen verovelat 18,7 18,7
OMA PAAOMA 27,3 29,8 74,6 -52,7 78,9
Osakepdadaoma 0,1 10,2 -10,2 0,1
Vapaat rahastot 14,6 10,0 9,0 33,6
Sijoitetun vapaan oman paa-
oman 0,0 0,0
rahasto 3) 14,6 10,0 -10,0 14,6
Osakeanti 2), 5) 19,0 19,0
Edellisten tilikausien voitto(tappio)  3), 4) 6,1 5,4 59,5 -65,0 6,0
Tilikauden tulos/emoyhtién omis- 7)
tajien osuus 4,8 4,2 15,1 13,6 37,8
Maaraysvallattomien omistajien
osuus
padomista 1,5 0,0 -0,1 1,4
78,1 115,6 84,9 -41,0 237,6
B.9 Tulosennuste tai -arvio Ei sovellu. Esitteeseen ei sisdlly tulosennustetta tai -arviota.
B.10 Historiallisia taloudellisia tie- | Historiallisia taloudellisia tietoja koskevissa tilintarkastus-
toja koskevassa tilintarkas- | kertomuksissa ei ole esitetty muistutuksia.
tuskertomuksessa esitetyt
muistutukset
B.11 Kayttdpaaoman riittavyys Yhtién johdon kéasityksen mukaan Yhtion ja yhdistyneen kon-
sernin (Taaleritehdas mukaan lukien Garantia Jarjestelyn
toteuduttua) kayttdpaaoma riittéa vahintaan 12 kuukauden
ajaksi Esitteen paivamaarasta.
C - Arvopaperit
C.1 Tarjottavien arvopapereiden | Tarjottavat Osakkeet ovat arvo-osuusmuotoisia. Tarjottavat
tyyppi ja laji Osakkeet ovat Yhtion B-sarjaan kuuluvia osakkeita. Tarjotta-
vien Osakkeiden ISIN-tunnus on FI4000148507 ja kaupan-
kdyntitunnus TAALBNO115.
C.2 Liikkeeseenlaskun valuutta Euro.
C.3 Yhtidén osakkeet ja osakepaa- | Yhtiolla on kaksi osakesarjaa. A-sarjan osake tuottaa kaksi-
oma kymmenta (20) &antd ja B-sarjan osake yhden (1) danen
yhtiokokouksessa. Osakesarjoilla on yhtaldiset oikeudet osin-
koon ja muuhun voitonjakoon.
Esitteen paivamaarana Yhtidlla on 16 365 416 liikkeeseen
laskettua ja taysin maksettua A-sarjan osaketta ja 8 785 204
liikkeeseen laskettua B-sarjan osaketta. Osakeannissa Yhti6
laskee liikkeelle enintdan 3 200 000 B-sarjan osaketta. A-
sarjan osakkeet voidaan tietyin edellytyksin konvertoida B-
sarjan osakkeisiin suhteessa 1:1.




Yhtién taysin maksettu osakepaaoma on 125.000 euroa. Yhti-
On osakkeilla ei ole nimellisarvoa.

C.4

Yhtion osakkeisiin liittyvat
oikeudet

Yhtion osakkeisiin liittyvat oikeudet maaraytyvat kulloinkin
voimassa olevan osakeyhtidlain ja muun Suomessa voimassa
olevan lainsdadannén mukaan. Yhtidn osakkeisiin liittyvat
oikeudet sisadltéavat oikeuden osallistua yhtiokokoukseen ja
kayttaa sielld aanioikeutta. Kukin Yhtion A-sarjan osake tuot-
taa yhtidkokouksessa 20 aanta ja kukin B-sarjan osake tuot-
taa yhden aanen.

Kaikki Yhtion osakkeet tuottavat yhtalaiset taloudelliset oi-
keudet, mukaan lukien oikeus osinkoon ja oikeus muuhun
varojenjakoon. Osakeyhtidlain (624/2006, muutoksineen
"Osakeyhtidlaki”) mukaan osakkeenomistajalla on etuoikeus
merkitéa osakkeita osakeomistuksensa suhteessa, ellei antia
koskevassa paatdoksessa toisin maarata.

Yhtién osakkeita koskee Osakeyhtidlain lunastusoikeus ja
velvollisuus. Osakeyhtiélain mukaan osakkeenomistaja, jolla
on enemman kuin yhdeksan kymmenesosaa yhtion kaikista
osakkeista ja aanistd, on oikeutettu kayvasta hinnasta lunas-
tamaan muiden osakkeenomistajien osakkeet. Tallaisella
osakkeenomistajalla on vastaavasti velvollisuus lunastukseen,
jos lunastukseen oikeutettu osakkeenomistaja vaatii osak-
keidensa lunastamista. Lisaksi Yhtion yhtiéjarjestyksessa on
ns. lunastuslauseke ja suostumuslauseke liittyen A-sarjan
osakkeisiin.

Tarjottavat Osakkeet tuottavat samat oikeudet kuin muut
Yhtién B-sarjan osakkeet lukuun ottamatta yhtidkokouksessa
20.3.2015 mahdollisesti paatettavaa, tilikauden 2014 tulok-
sen perusteella maksettavaa osinkoa, kun Tarjottavat Osak-
keet on merkitty Kaupparekisteriin, arviolta 17.3.2015.

C.5

Kuvaus arvopapereiden va-
paata luovutettavuutta koske-
vista rajoituksista

Ei sovellu; Tarjottavat Osakkeet ovat vapaasti luovutettavis-
sa.

C.6

Antiosakkeiden listaaminen

Tarjottavat Osakkeet haetaan kaupankaynnin kohteeksi Hel-
singin Podrssin yllapitamalle monenkeskiselle First North -
markkinapaikalle. Kaupankaynti Tarjottavilla Osakkeilla alkaa
arviolta 18.3.2015 erilaisina osakkeina kaupankayntitunnuk-
sella TAALBNO115.

C.7

Osingonjakoperiaatteet

Yhtion A-sarjan osakkeita omistavien osakkeenomistajien
kesken solmitussa osakassopimuksessa on sovittu muun mu-
assa osingonjakopolitiikasta (ks. "Osakepddoma ja suurimmat
osakkeenomistajat - Osakassopimus”). Yhtion hallitus on
paattanyt osakassopimuksen mukaisesta osingonjakopolitii-
kasta jonka mukaan tavoitteena on, etta Yhtié jakaa Yhtion
osakkeenomistajille sellaiset voittovarat, jotka voidaan jakaa
huomioon ottaen tulevat investointitarpeet.

Vuosittain pyritééan jakamaan kilpailukykyinen osinko Yhtién
taloudellinen ja rahoitustilanne huomioiden. Voitonjako ei
kuitenkaan saa vaarantaa Yhtién maksukykya ja sen on muu-
tenkin oltava lainsdadannoén ja viranomaismaardysten mu-
kaista. Voitonjako toteutetaan ensisijaisesti vuosittaisina
osinkoina.

Osakassopimuksessa A-sarjan osakkeita omistavat osakkeen-
omistajat ovat luopuneet oikeudestaan vaatia Osakeyhti6lain
mukaista vahimmaisosinkoa.




D - Riskit

D.1

Liikkeeseenlaskijaan tai sen
toimialaan liittyvat riskit

Yhtion ja Konsernin liiketoimintaan liittyvat riskitekijat:

e Yleiselld taloussuhdanteella ja asiakkaiden toimin-
taymparistén muutoksilla voi olla huomattavia vaiku-
tuksia Taaleritehtaan liiketoimintaan, taloudelliseen
asemaan ja/tai tulokseen

Varainhoidon kohteena olevat varat seka palk-
kiotuotot voivat vdahentya

Taaleritehdas altistuu pddaomasijoittamiseen ja paa-
omarahastoihin tyypillisesti liittyville riskeille koskien
tuotto-odotuksien toteutumista

Taaleritehdas altistuu rahoitusliiketoimintaan tyypilli-
sesti liittyville riskeille kuten luottoriskille
Taaleritehtaan kansainvéliseen liiketoimintaan liittyy
poliittisia, taloudellisia, lainsaadanndllisia ja muita ris-
keja

Taaleritehdas on riippuvainen henkildstosta ja rekry-
toinnin onnistumisesta

Konserni- ja osakkuusyhtididen osakkeenomistukseen
ja hallinnointiin liittyy riskeja

Asiakassopimusten tulkintaan, tdaytantédénpanoon ja
jatkuvuuteen liittyy riskeja

Epdonnistuminen liiketoiminnan strategiassa tai sen
toteuttamisessa voi vaikuttaa epdedullisesti Taaleri-
tehtaaseen

Tydntekijoiden vaarinkaytdokset ja inhimilliset ereh-
dykset voivat vaikuttaa haitallisesti Taaleritehtaaseen
Tydntekijoiden vaarinkaytdokset ja inhimilliset ereh-
dykset voivat vaikuttaa haitallisesti Taaleritehtaaseen
Taaleritehdas on riippuvainen immateriaalioikeuksis-
taan ja tietojarjestelmistaan

Taaleritehtaan toimintaan voi liittya tunnistamattomia
tai odottamattomia riskeja

Garantiaan ja sen liiketoimintaan liittyvat riskitekijat:

e Yleisen taloudellisen tilanteen muutoksilla voi olla
olennaisen haitallinen vaikutus Garantian asiakkaiden
kykyyn suoriutua velvoitteistaan
Vakuutuskorvausvaatimusten vaihtelut voivat vaikut-
taa Garantian liiketoiminnan tulokseen

Garantia on altis vakuutustoiminnan riskeille siita, et-
té tulevat korvausvaatimukset ovat ennakoitua kor-
keammat

Rahoitusmarkkinoiden vaihtelu vaikuttaa Garantian
sijoitustuottoihin ja taloudelliseen tulokseen

Garantia altistuu operatiivisille riskeille, jotka voivat
aiheutua muun muassa riittdmattomista tai epaonnis-
tuneista sisdisista prosesseista, jarjestelmista, tydn-
tekijoiden ja ulkopuolisten petoksesta, luvattomista
tyontekijoiden transaktioista tai toiminnallisista vir-
heista

Garantiaan, Taaleritehtaaseen ja Konserniin liittyvat riskiteki-
jat:

e Taaleritehdas ja Garantia altistuvat toiminnassaan oi-
keudenkayntiriskeille

e Taaleritehtaan ja Garantian kyky hankkia ja sailyttaa
asiakkuuksia seka pitaa palveluksessaan henkil6stoa
saattaa vaikeutua maineriskien realisoitumisen vuoksi
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Markkinoiden kilpailutilanne voi heikent&da Taaleriteh-
taan ja Garantian asemaa

Lainsaadantd, viranomaismadraykset seka niiden
muutokset aiheuttavat haasteita ja mahdollisia riskeja
Taaleritehtaalle ja Garantialle

Taaleritehtaan taloudelliset riskit:

Taaleritehtaan rahoitusliiketoiminta lisaa taseen kor-
koriskia

Epdonnistuminen maksuvalmiuden yllapitémisessa voi
vaikuttaa haitallisesti Taaleritehtaaseen

Luottoriskien realisoitumisella voi olla haitallinen vai-
kutus Taaleritehtaalle

Liikearvon arvonalentumisella ja Garantian takaus-
tappiolla voi olla haitallinen vaikutus Taaleritehtaalle

D.3

Arvopapereihin liittyvat riskit

Jarjestelyyn ja Osakeantiin liittyvat riskitekijat:

Jarjestely ei valttamatta toteudu Esitteessa kuvatuin
ehdoin tai lainkaan

Yhtiélla voi olla vaikeuksia Garantian liiketoimintojen
integroimisessa ja Jarjestelysta odotettavissa olevat
hyddyt eivat valttamatta realisoidu

Jarjestelyyn liittyy useita yritysostoille luonteenomai-
sia riskeja ja Jarjestelyn jalkeen voi ilmeta yllattavia
vastuita tai muita epdedullisia asioita

Osakeannissa ei valttamatta saada kerattya varoja
taysimaaraisesti

Osakkeisiin liittyvat riskitekijat:

Osakeannin johdosta nykyisten osakkeenomistajien
omistusosuus laimenee mikali he eivat osallistu Osa-
keantiin

Tulevat osakeannit saattavat alentaa Tarjottavien
Osakkeiden arvoa

Yhtién osakkeiden likviditeetti voi vaihdella ja on
mahdollista, etta osakkeen markkinahinta on alle
merkintahinnan

Yhtio ei valttamatta kykene jakamaan osinkoa tule-
vaisuudessa

Tarjottavat Osakkeet ovat erilajisia osakkeita eika
niilld ole oikeutta vuoden 2014 tulokseen perustuvaan
osinkoon

Osakassopimukseen liittyy riski muun muassa siita,
ettd maardaysvalta Yhtidssa siirtyy kolmannelle taholle
Sijoittajat eivat voi peruuttaa sijoituspdatostaan
Hallintarekisterdityjen osakkeiden omistajat eivat
valttamatta pysty kayttamaan aanioikeuttaan
Ulkomaiset osakkeenomistajat eivat valttamatta pysty
kayttdmaan merkintdetuoikeuksiaan

E - Tarjous

E.1 Kokonaisnettotuotot ja arvioi- | Yhti®é arvioi saavansa Osakeannissa tarjottavista Osakkeista
dut kokonaiskustannukset noin 19 miljoonaa euroa uusia varoja Osakeantiin liittyvien
maksujen, palkkioiden ja arvioitujen kulujen jalkeen. Yhtion
johdon arvion mukaan Osakeannista aiheutuu Yhtidlle noin

0,2 miljoonan euron kulut.
E.2a Syyt tarjoamiseen ja tuottojen | Taaleritehdas on 11.12.2014 allekirjoitetulla kauppakirjalla

kayttd

sitoutunut ostamaan Vakuutusosakeyhtié Garantian koko
osakekannan 60 miljoonan euron kauppahinnalla. Garantia on
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takausvakuutuksiin erikoistunut kotimainen vakuutusyhtio,
joka tarjoaa kattavan valikoiman takaustuotteita.

Taaleritehdas tulee rahoittamaan Jarjestelyn eri rahoitusléh-
teistd. Osakeannista saatavat varat kdytetaan padosin Jarjes-
telyn rahoittamiseen, minka lisaksi Jarjestelyyn kaytetaan
kassavaroja ja ulkopuolista lainarahoitusta. Mikali Osakeanti
ei toteudu tai Tarjottavia Osakkeita ei merkita taysimaarai-
sesti, Yhtion tarkoituksena on jarjestéad vastaava rahoitus
oman paaoman ehtoisella paaomalainalla ja/tai vaihtoehtoi-
sesti lainoilla rahoituslaitoksilta.

Jarjestelyn toteuduttua Garantiasta tulee Yhtidon kokonaan
omistama tytaryhtidé. Yhtién johdon tarkoituksena on, etta
Garantia jatkaa itsendisenda yhtibna nojautuen sen omaan
riskienhallintaan ja yritystutkimukseen. Yhtion tarkoituksena
on, ettda enemmistd Garantian tulevasta hallituksesta koostuu
konsernin ulkopuolisista jasenista, joilla on vankka kokemus
luottoriskien hallinnasta ja vakuutustoiminnasta. Finanssival-
vonta valvoo Garantiaa jatkossakin erillisena yhtiona seka
osana Taaleritehtaan muodostamaa rahoitus- ja vakuutus-
ryhmittymaa. Taaleritehtaan ja Garantian yhteistyd tulee
vahvistamaan kummankin yhtiéon palveluita omille asiakas-
kunnilleen. Yhtidon johdon suunnitelmia Jarjestelyn toteutumi-
sen jalkeen syntyvasta yhdistyneesta Taaleritehtaasta on
kuvattu jaljempanad kohdassa “Taaleritehdas Jérjestelyn to-
teuttamisen jalkeen”.

E.3

Tarjousehdot

Osakeannin yleiskuvaus

Taaleritehdas Oyj:n (“Yhtio”) 12.2.2015 pidetty ylimaarainen
yhtiékokous valtuutti Yhtion hallituksen paattamaan Osake-
annista yhdessa tai useammassa erassa siten, ettd valtuutuk-
sen nojalla annettavien uusien osakkeiden maara voi olla
enintaan 3 200 000 uutta B-sarjan osaketta.

Yhtion hallitus paatti 26.2.2015 alustavasti laskea liikkeeseen
ylld mainitun valtuutuksen nojalla enintédan 3 200 000 uutta
B-sarjan osaketta (“"Tarjottavat Osakkeet” tai "Osak-
keet”), jotka tarjotaan osakkeen-omistajien merkintaetuoi-
keudesta poiketen yleisdlle Suomessa ("Osakeanti”). Osak-
keenomistajien merkintaetuoikeudesta poiketaan, koska Osa-
keannista saatavat varat on tarkoitus kayttda Vakuutusyhti6
Garantian yritysoston rahoittamiseen. Siten merkintdetuoi-
keudesta poikkeamiseen on Yhtién kannalta painava taloudel-
linen syy.

Tarjottavien Osakkeiden enimmaismaara vastaa noin 13 pro-
senttia Yhtién olemassa olevista osakkeista ja noin 1 prosent-
tia niiden tuottamista aanista ennen Osakeantia seka noin 11
prosenttia Yhtioén kaikista osakkeista ja noin 1 prosenttia nii-
den tuottamista aanistd Osakeannin jdlkeen edellyttden, ettd
Osakeanti merkitaan taysimaaraisesti.

Taaleritehtaan Varainhoito Oy toimii Osakeannin jarjestajana
("Jarjestaja”). Osakeannin merkintédpaikkana Taaleritehtaan
asiakkaille toimii Taaleritehtaan Varainhoito Oy. Nordea Pank-
ki Suomi Oyj ("Nordea”) toimii merkintapaikkana Osakean-
nissa.

Osallistumisoikeus ja merkinnan vahimmaismaara

Osakeannissa Tarjottavat Osakkeet tarjotaan yleison merkit-
tévaksi Suomessa. Osakeantiin voivat myds osallistua sijoitta-
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jat, joiden pysyva osoite tai kotipaikka on Euroopan talous-
alueen-jasenvaltiossa ja jotka antavat merkintasitoumuksen-
sa Suomessa.

Merkinnan vahimmaismaara Osakeannissa on 800 Tarjottavaa
Osaketta. Merkittdavien osakkeiden lukumaara tulee olla jaolli-
nen 100:lla. Saman sijoittajan merkintasitoumukset yhdiste-
taan yhdeksi merkinnaksi.

Merkintahinta

Merkintahinta Osakeannissa on 7,25 euroa Tarjottavalta
Osakkeelta. Osakeannin merkintéhinta vastaa Yhtion B-sarjan
osakkeen vaihdolla painotettua keskikurssia kahden kuukau-
den ajalta ennen osakeantipaatdsta 29.12.2014-25.2.2015.

Hyvaksytysta Tarjottavan Osakkeen merkinnasta suoritettu
maksu kirjataan kokonaisuudessaan Yhtion sijoitetun vapaan
oman paaoman rahastoon.

Merkintaaika

Osakeannissa Tarjottavien Osakkeiden merkintaaika (“Osa-
keannin Merkintdaika”) alkaa 2.3.2015 klo 9.30 ja paattyy
viimeistaan 13.3.2015 klo 16.30. Yleisbannin merkintdaaika
paattyy Nordean internetin E-merkinnan osalta viimeistdaan
11.3.2015 klo 16.30.

Yhtiélla on ylikysyntatilanteessa tai kysyntatilanteesta huoli-
matta oikeus Osakeannin keskeyttdmiseen aikaisintaan
4.3.2015 kello 16.30. Osakeantia ei kuitenkaan voi keskeyt-
téaa kesken paivan klo 9.30 ja 16.30 valisena aikana. Yhtio
julkaisee tiedon mahdollisesta keskeytyksesta yhtittiedotteel-
la valittbmasti Osakeannin Merkintdaajan keskeytyksen tapah-
duttua. Osakeannin Merkintdajan keskeyttamisen tai paatty-
misen jalkeen tulleita Tarjottavien Osakkeiden merkintdja ei
huomioida.

Yhtion hallituksella on oikeus pidentdaa Osakeannin Merkinta-
aikaa. Mahdollinen merkintdajan pidennys julkistetaan yhtio-
tiedotteella, josta ilmenee Osakeannin Merkintdajan uusi
paattymisajankohta. Osakeannin Merkintdaika paattyy kui-
tenkin viimeistaan 20.3.2015 kello 16.30. Osakeannin Merkin-
tdajan pidentamista koskeva yhtiétiedote on annettava vii-
meistaan Osakeannin Merkintdajan ylla esitettyna arvioituna
paattymispaivana.

Merkintdpaikat ja -sitoumuksen antaminen

Osakeannin merkintapaikkana Taaleritehtaan asiakkaille toi-
mivat Taaleritehtaan Varainhoito Oy:n toimipaikat

Helsinki, osoite: Kluuvikatu 3, 2. krs, 00100 Helsinki
Turku, osoite: Kauppiaskatu 1, 2. krs, 20100 Turku
Tampere, osoite: Keskustori 5, 2. krs, 33100 Tampere
Oulu, osoite: Pakkahuoneenkatu 15 A, 2. krs, 90100
Oulu

e Pori, osoite: Yrjonkatu 1, 28100 Pori.

Osakeannin merkintdpaikkoina toimivat Nordean asiakkaille:

e Nordean verkkopankki, henkiléasiakkaan pankkitun-
nuksilla, osoitteessa www.nordea.fi/osakkeet
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e Nordea Asiakaspalvelu puhelimitse Nordean henkil6-
asiakkaan pankkitunnuksilla ma-pe klo 8.00 - 20.00
(Suomen aikaa) numerossa 0200 3000 (suomenkieli-
nen palvelu, pvm/mpm), numerossa 0200 5000
(ruotsinkielinen palvelu, pvm/mpm) tai ma-pe klo
10.00 - 16.30 (Suomen aikaa) numerossa 0200 70
000 (englanninkielinen palvelu, pvm/mpm)

e Nordean konttorit (pois lukien kassapalvelukonttorit)
Suomessa aukioloaikojensa puitteissa

Osakeannin merkintapaikkoina toimivat muille kuin Nordean
asiakkaille:

e Internet E-merkintd ilman pankkitunnuksia henkild-
asiakkaille osoitteessa www.nordea.fi/osakkeet

e Nordean konttorit (pois lukien kassapalvelukonttorit)
Suomessa palveluaikojensa puitteissa. Tiedon merkin-
tapalveluja tarjoavista konttoreista saa Nordean Asia-
kaspalvelusta’ puhelimitse numerosta 0200 3000
(suomenkielinen palvelu, pvm/mpm), numerosta
0200 5000 (ruotsinkielinen palvelu, pvm/mpm) tai
ma-pe klo 10.00 - 16.30 (Suomen aikaa) numerosta
0200 70 000 (englanninkielinen palvelu, pvm/mpm)

Merkintasitoumuksen tekeminen puhelimitse tai Nordean
verkkopankin kautta edellyttéda voimassaolevaa verkkopank-
kisopimusta Nordean kanssa. Yhteis6t eivat voi antaa merkin-
tasitoumuksia puhelimitse Nordea Asiakaspalveluun, Nordean
verkkopankissa tai E-merkinténa. Nordea Asiakaspalvelun
puhelut nauhoitetaan.

Yksittéinen sijoittaja voi tehda merkintdja E-merkinnan kautta
Osakeannissa 15 000 euroon asti. Jos merkinta on yli 15 000
euroa, merkintdasitoumuksen voi antaa Nordean konttorissa.

Merkintaa tehtdessa ja Tarjottavia Osakkeita maksettaessa on
otettava huomioon merkintdpaikan antamat tarkemmat oh-
jeet. Tarjottavia Osakkeita vastaava merkintahinta on mak-
settava kokonaisuudessaan merkinnan tekemisen yhteydes-
sa, ellei merkintapaikan ohjeista muuta johdu.

Merkinta on sitova, eika sitd voi muuttaa tai perua muutoin
kuin naiden Osakeannin ehtojen mukaisesti. Merkintapaikalla,
Yhtidlla tai Jarjestajalla on oikeus hylatéd merkintasitoumus
kokonaan tai osittain, jos se ei ole ndaiden ehtojen mukainen,
merkintapaikan antamien tarkempien ehtojen mukainen tai
se on muuten puutteellinen, jossa tapauksessa merkintdhinta
palautetaan Osakeannin ehtojen mukaisesti.

Osakeannin ehdollisuus ja menettely ylimerkintatilan-
teissa

Yhtién hallitus paattaa Osakeannin toteuttamisesta Tarjotta-
vien Osakkeiden allokaatiosta ja merkintéjen hyvaksymisesta
seka Tarjottavien Osakkeiden maarasta Osakeannin Merkin-
téajan paatyttya, arviolta 16.3.2015. Hallitus voi myds paat-
taa olla toteuttamatta Osakeantia. Yhtion hallitus paattaa
myo6s menettelysta ylimerkintatilanteissa. Merkinnat voidaan
hyvaksya kokonaan tai osittain tai ne voidaan myds hylata.
Yhtié julkistaa Osakeannin lopullisen tuloksen yhtidtiedotteel-
la arviolta 16.3.2015.

! Paikallisverkkomaksu/matkapuhelinmaksu
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Esitteen taydentaminen ja oikeus merkintdasitoumuksen
peruuttamiseen

Tehty merkintasitoumus on sitova ja sitéd ei voi muuttaa tai
peruuttaa muutoin kuin Arvopaperimarkkinalain (746/2012,
muutoksineen “Arvopaperimarkkinalaki”) edellyttéamissa
tilanteissa.

Arvopaperimarkkinalain mukaan Esitettd tulee taydentaa tie-
tyissa tilanteissa, kuten sellaisten virheiden tai puutteiden tai
olennaisten uusien tietojen johdosta, jotka liittyvat Esitteessa
esitettyyn tietoon ja joilla saattaa olla olennaista merkitysta
sijoittajalle. Jos Esitetta taydennetaan, on sijoittajille, jotka
ovat sitoutuneet ostamaan tai merkitsemaan arvopapereita
ennen oikaisun tai taydennyksen julkistamista, annettava
oikeus peruuttaa merkintansa madraajassa, joka on vahin-
téaan kaksi (2) pankkipaivaa siita, kun oikaisu tai taydennys
on julkaistu. Perumisoikeuden edellytyksena on lisdksi, etta
virhe, puute tai olennainen uusi tieto on kaynyt ilmi ennen
arvopaperien toimittamista sijoittajille. Mahdollinen peruutus
koskee peruutettavan merkintasitoumuksen kattamaa osa-
kemaaraa kokonaisuudessaan. Mikali Esitettd taydennetaan
tai oikaistaan, siita ilmoitetaan yhtidtiedotteella seka interne-
tissé osoitteessa www.taaleritehdas.fi/anti2015. Samalla il-
moitetaan my06s sijoittajien merkintasitoumuksen peruutta-
misoikeudesta.

Menettely merkintda peruutettaessa

Jos sijoittaja haluaa peruuttaa merkintansa, merkin-
tasitoumuksen peruuttamisesta tulee ilmoittaa kirjallisesti
sille merkintapaikalle, jossa alkuperdinen merkintasitoumus
on annettu. Merkintasitoumuksen peruutusta ei kuitenkaan
voi tehda Nordean E-merkinnan tai Nordean verkkopankin
kautta, vaan se tulee tehdd muussa merkintépaikassa.

Jos merkintasitoumus peruutetaan, merkintdhinta palaute-
taan kohdassa " - Merkintéhinnan palauttaminen” kuvatun
mukaisesti.

Merkintdhinnan palauttaminen

Mikali merkintasitoumus hylataan kokonaan tai hyvaksytadn
vain osittain, maksettu merkintahinta tai sen osa palautetaan
merkintasitoumuksen antajalle hanen merkintdsitoumuksen
antamisen yhteydessa ilmoittamalleen pankkitilille Suomessa
arviolta kolmen (3) pankkipaivéan kuluttua tata koskevasta
Yhtién hallituksen, Jarjestajan tai merkintapaikan paatékses-
ta. Mikali pankkitili on muussa rahalaitoksessa kuin Nordeas-
sa, palautettavat varat maksetaan suomalaiselle pankkitilille
rahalaitosten valisen maksuliikenteen aikataulun mukaisesti
arviolta viimeistaan kaksi (2) pankkipaivad mydhemmin.
Mahdollisesti palautettavalle maaralle ei makseta korkoa.

Mikali merkintasitoumus peruutetaan, maksettu merkintahin-
ta palautetaan merkintdapaikan toimesta merkintdasitoumuksen
antajalle hanen merkintasitoumuksen antamisen yhteydessa
ilmoittamalleen pankkitilile Suomessa arviolta kolmen (3)
pankkipaivan kuluttua tata koskevasta hallituksen paatokses-
ta. Mikali pankkitili on muussa rahalaitoksessa kuin Nordeas-
sa, palautettavat varat maksetaan suomalaiselle pankkitilille
rahalaitosten valisen maksuliikenteen aikataulun mukaisesti
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arviolta viimeistaan kaksi (2) pankkipaivad mydhemmin.
Mahdollisesti palautettavalle maaralle ei makseta korkoa.

Tarjottavien Osakkeiden kirjaaminen arvo-osuustileille
ja kaupankdynti Tarjottavilla Osakkeilla

Merkintasitoumuksen antajalla on oltava arvo-osuustili suo-
malaisessa tai Suomessa toimivassa tilinhoitajassa ja hanen
on ilmoitettava arvo-osuustilinsd numero merkintasitoumuk-
sessaan. Osakeannissa merkityt Tarjottavat Osakkeet laske-
taan liikkeeseen arvo-osuuksina Euroclear Finland Oy:n ylla-
pitamassa arvo-osuusjarjestelmassa. Tarjottavat Osakkeet
kirjataan merkitsijan arvo-osuustilille sen jalkeen kun ne on
merkitty Patentti- ja rekisterihallituksen yllapitamaan kauppa-
rekisteriin ("Kaupparekisteri”), arviolta 17.3.2015. Hyvak-
symalléd osakeannin ehdot merkintasitoumuksen antaja antaa
sitoumuksen ja valtuuttaa Taaleritehdas Oyj:n tai sen maa-
réaaman hakemaan osakkeiden kirjaamista arvo-osuustilille.

Tarjottavat Osakkeet haetaan kaupankaynnin kohteeksi Hel-
singin Podrssin yllapitamalle monenkeskiselle First North -
markkinapaikalle. Kaupankaynti Tarjottavilla Osakkeilla alkaa
arviolta 18.3.2015 erilaisina osakkeina kaupankayntitunnuk-
sella TAALBNO115. Tarjottavat Osakkeet yhdistetédan jo Yhti-
on liikkeeseen laskemien ja kaupankaynnin kohteena olevien
Yhtiéon B-sarjan osakkeiden kanssa arviolta 24.3.2015 kun
Tarjottavien Osakkeiden osinko-oikeudet ovat tulleet yhtene-
viksi Yhtion muiden B-sarjan osakkeiden kanssa. Yhtion jo
liikkeeseen laskemien ja kaupankaynnin kohteena olevien B-
sarjan osakkeiden kaupankayntitunnus on TAALB ja ISIN-
koodi FI4000062195.

Osakkeenomistajien oikeudet

Tarjottavat Osakkeet tuottavat samat oikeudet kuin muut
Yhtién B-sarjan osakkeet lukuun ottamatta yhtidkokouksessa
20.3.2015 mahdollisesti paatettavaa, tilikauden 2014 tulok-
sen perusteella maksettavaa osinkoa, kun Tarjottavat Osak-
keet on merkitty Kaupparekisteriin, arviolta 17.3.2015.

Oikeus peruuttaa Osakeanti

Yhtién hallituksella on oikeus peruuttaa Osakeanti ennen
Osakeannin Merkintdajan paattymista tai sen jalkeen markki-
natilanteen tai Yhtion taloudellisen aseman tai Yhtion liiketoi-
minnan olennaisen muutoksen johdosta. Mikali Yhtion hallitus
paattaa peruuttaa Osakeannin, Yhtiod julkistaa paatoksen seka
tarkemmat ohjeet merkitsijéille yhtittiedotteella. Yhtid pa-
lauttaa Tarjottavia Osakkeita vastaavan merkintahinnan si-
joittajalle arviolta seitseman (7) pankkipaivan kuluttua paa-
toksestd. Palautettaville varoille ei makseta korkoa.

Sovellettava laki ja erimielisyyksien ratkaiseminen
Osakeantiin sovelletaan Suomen lakia. Osakeannista mahdol-

lisesti aiheutuvat erimielisyydet ratkaistaan toimivaltaisessa
tuomioistuimessa Suomessa.

E.4

Liikkeeseenlaskuun liittyvat
olennaiset intressit, mukaan
lukien eturistiriidat

Hallituksen jasenilla, toimitusjohtajalla tai toimitusjohtajan
sijaisella ei ole eturistiriitoja niiden tehtavien, joita heilld on
Yhtidéssa, ja heidan yksityisten etujensa ja/tai heidan muiden
tehtaviensa valilla.
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Hallituksen jasenet Peter Fagernas ja Pertti Laine kuuluvat
omistamiensa yhtididen kautta Yhtion kymmenen suurimman
omistajan joukkoon. Yhtién toimitusjohtaja Juhani Elomaa ja
toimitusjohtajan sijainen Karri Haaparinne seka johtoryhman
jasen Petri Lampinen kuuluvat Yhtién kymmenen suurimman
osakkeenomistajan joukkoon ennen Osakeantia. Yhtion toimi-
tusjohtajalla ja toimitusjohtajan sijaisella on kummallakin 10
prosentin suora omistusosuus Taaleritehtaan Padomarahastot
Oy:ssa seka viiden prosentin suora omistus Lainaamo Oy:sta.

Lainaamo Oy on saanut Taaleritehdas-konsernin I|ahipiirilta
10,0 miljoonan euron lainan, joka eraantyy 31.12.2015 ja
jonka korko on 9 prosenttia. Lainan vakuutena on Lainaamon
yrityskiinnitys yhteensa 15.0 miljoonaa euroa. Muuta lahipiiri-
toimintaa ei ole.

E.5

Arvopapereita myyntiin tar-
joavien henkildiden ni-
met/Myyntirajoitussopimukset

Osakeannissa lasketaan liikkeelle ainoastaan Yhtion uusia B-
sarjan osakkeita.

Yhtiéon A-sarjan osakkeiden omistajat ovat sitoutuneet osa-
kassopimukseen ja erillissitoumukseen, jonka mukaan he
eivat voi vapaasti luovuttaa A-sarjan osakkeita ennen kuin
kyseiset osakkeet on vaihdettu vapaasti luovutettaviin B-
sarjan osakkeisiin. Yhtion sijoittajaosakkaat voivat vaihtaa
nykyiset A-sarjan osakkeet B-sarjan osakkeiksi. Muut A-
sarjan osakkeen osakkeenomistajat kuin sijoittajaosakkaat
voivat vaihtaa omistamiaan Yhtiéon A-sarjan osakkeita va-
paasti luovutettavissa oleviksi ja kaupankaynnin kohteena
oleviksi B-sarjan osakkeiksi seuraavasti:

Ajankohta Muut A-sarjan
osakkeenomistajat
kuin sijoittaja-
osakkaat

2015 4 088 700

2016 3 028 358

2017 3 028 358

Yhteensa 10 145 416

*Sijoittajaosakkaisiin kuuluvat Oy Hermitage Oy, Veikko Lai-
ne Oy ja Berling Capital Oy.

E.6

Laimentuminen

Osakeannissa Yhtio laskee liikkeelle enintdaan yhteensa 3 200
000 Tarjottavaa Osaketta, joka vastaa noin 13 prosenttia
Yhtién olemassa olevista osakkeista ja noin 1 prosenttia nii-
den tuottamista aanista ennen Osakeantia sekda noin 11 pro-
senttia Yhtioén kaikista osakkeista ja noin 1 prosenttia niiden
tuottamista danista Osakeannin jalkeen edellyttden, etta Osa-
keanti merkitdan taysimaaraisesti. Osakeanti laimentaa siten
nykyisten osakkeenomistusosuutta, mikali osakkeenomistaja
ei osallistu Osakeantiin.

E.7

Arvioidut sijoittajilta veloitet-
tavat kustannukset

Tarjottavien Osakkeiden merkinnasta ei perita varainsiirtove-
roa eikd merkintdmaksua. Tilinhoitajat perivat hinnastonsa
mukaisen maksun arvo-osuustilin yllapitdmisesta ja osakkei-
den sailyttamisesta. Mahdollisista pankkien perimista tilisiir-
topalkkioista merkintémaksujen yhteydessa vastaa merkitsi-
ja.
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2 RISKITEKIJAT

Mahdollisten sijoittajien tulisi tarkastella seuraavia riskitekijoitd huolellisesti muiden Esitteessé esitettyjen
tietojen lisdksi.

Mikéli jokin jéljempé&néd kuvatuista riskitekijoista toteutuu, saattaa sillé olla olennaisen haitallinen vaikutus
Yhtién liiketoimintaan, liiketoiminnan tulokseen, taloudelliseen asemaan ja/tai Tarjottavien Osakkeiden
arvoon. Mik&dli nd&mé riskit johtaisivat Yhtién B-sarjan osakkeiden markkinahinnan laskuun, Tarjottaviin
Osakkeisiin sijoittaneet voisivat menettdd sijoituksensa kokonaan tai osittain. Kuvaus riskitekijoéistd pe-
rustuu Esitteen pdivdmdaéarédnd Yhtion hallituksen ja johdon tiedossa olleisiin ja arvioimiin seikkoihin, min-
k& vuoksi kuvaus ei ole valttdmétta kattava.

Jéljempéné kuvatut riskit ja epdvarmuustekijat ovat Yhtién hallituksen ja johdon olennaisiksi arvioimia
riskejd, mutta ne eivdt ole ainoita Yhtién toimintaan vaikuttavia tekijéitd. Myés muut seikat ja epdvar-
muustekijat kuin tdssd mainitut, joita ei tdlld hetkelld tunneta tai joita pidetddn epdolennaisina, voivat
vaikuttaa epdedullisesti Yhtién liiketoimintaan, liiketoiminnan tulokseen ja/tai taloudelliseen asemaan
sekd Tarjottavien Osakkeiden arvoon. Siltd osin kun alla kohdassa 3.2 on kuvattu Garantiaan ja sen liike-
toimintaan liittyvia riskitekijéitd, voi ndiden riskien realisoitumisessa olla vaikutusta Taaleritehtaan liike-
toimintaan, liiketoiminnan tulokseen ja/tai taloudelliseen asemaan sekéd Tarjottavien Osakkeiden arvoon
vain siind tilanteessa, ettd Jérjestely toteutuu Esitteessd kuvatun suunnitelman mukaisesti.

Alla oleva riskitekijoiden kuvauksen esitysjérjestys ei kuvaa riskien toteutumisen todennédkdisyyttd tai
tdrkeysjarjestysta.

2.1 Yhtion ja Konsernin liiketoimintaan liittyvat riskitekijat

Yleisella taloussuhdanteella ja asiakkaiden toimintaympéariston muutoksilla voi olla huomatta-
via vaikutuksia Taaleritehtaan liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan ja/tai tulokseen

Maailmantalouden epdavarmat nakymat ja levottomuudet rahoitusmarkkinoilla voivat johtaa arvopaperei-
den hintojen laskuun ja paaoman saamisen vaikeutumiseen, jolloin esim. paaomarahastojen irtautumiset
vahenevat. Uusien rahastojen varainkeruu saattaa myds olla vaikeaa ja rahaston varojen keraamiseen
saattaa kulua yha pidemman aikaa. Varainhoito- ja rahastoliiketoiminnan osalta mahdollinen taantuma
saattaa myo6s johtaa uusmyynnin vdahentymiseen tai lunastuksiin ja vaikuttaa siten negatiivisesti varain-
hoidossa hallinnoitavien varojen maaraan laskien myds palkkiotuottoja.

Edelld mainituilla seikoilla saattaa olla olennaisen haitallinen vaikutus i Yhtion liiketoimintaan, liiketoimin-
nan tulokseen ja/tai taloudelliseen asemaan seka Tarjottavien Osakkeiden arvoon.

Varainhoidon kohteena olevat varat sekd palkkiotuotot voivat vidhentya

Taaleritehtaan asiakkailleen tekemien sijoitusten heikko kehitys, kiristyva kilpailu, muut téssa kohdassa
"Riskitekijat” taikka muut Yhtidsta riippumattomat syyt saattavat johtaa siihen, ettd nykyiset asiakkaat
vahentavat sijoituksiaan, lunastavat ne kokonaan tai siirtavat varansa toisille palveluntarjoajille. Edella
mainituista syista tai muista syistd myo6s uusien asiakkaiden hankinta saattaa tulevaisuudessa vaikeutua.
Tamé& puolestaan vahentaisi hallinnoitavien varojen maaraa, jolloin hallinnointipalkkiot alenisivat. On
myo6s mahdollista, etta lisdantyvan kilpailun johdosta Yhti6 joutuu alentamaan hallinnointipalkkioitaan.

Edelld mainituilla seikoilla saattaa olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtién liiketoimintaan, liiketoimin-
nan tulokseen ja/tai taloudelliseen asemaan seka Tarjottavien Osakkeiden arvoon.

Taaleritehdas altistuu pddomasijoittamiseen ja padomarahastoihin tyypillisesti liittyville ris-
keille koskien tuotto-odotuksien toteutumista

Taaleritehtaan tarjoomaan kuuluu sijoittajille tarjottavia padomarahastoja, jotka tekevat sijoitusstrategi-
ansa mukaisesti sijoituksia eri toimialoilla toimiviin listaamattomiin kohdeyrityksiin, uudistuvaan energia-
tuotantoon liittyviin hankkeisiin, metsdomistukseen seka kiinteistéihin. Naihin sijoituksiin liittyy kuitenkin
riskeja koskien tuotto-odotuksien toteutumista. Paéaomasijoitustoiminnalle on tyypillista, etta osa kohde-
yhtidsta ei saavuta nadille asetettuja tavoitteita ja lisdksi osa kohdeyhtidista voi ajautua konkurssiin.

Konsernilla on myds omaa sijoitustoimintaa. Taaleritehtaan Sijoitustehdas Oy tekee valikoituja, lahinna
vahemmistoésijoituksia, noteeraamattomiin suomalaisiin yrityksiin joissa pitkdajanteiselld omistajuudella
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pyritdan kasvattamaan yrityksen arvoa. Konsernin tekemat osakesijoitukset per 31.12.2014 olivat yh-
teensa 9,3 miljoonaa euroa (1,4 miljoonaa euroa 31.12.2013).

Mahdollisten kiinnostavien sijoituskohteiden maara saattaa vahentya tulevaisuudessa. Taaleritehdas ei
siten voi taata, ettd se pystyisi aina tarjoamaan asiakkaiden intressien mukaisia houkuttelevia ja tuottoi-
sia paaomarahastoja tai etta se pystyisi itse tekemaan vastaavia sijoituksia. On myds mahdollista, etta
nykyisin markkinoilla olevat tai uudet padomarahastot onnistuvat sijoittajien hankinnassa Yhtion hallin-
noimia rahastoja paremmin, jolloin Yhti¢ tai Yhtion hallinnoimat rahastot eivat onnistu sijoittamaan kiin-
nostaviin kohdeyrityksiin tai kiinteistoihin. Lisaksi on mahdollista, etta lisdantyva kilpailu johtaa Yhtion
saamien hallinnointipalkkioiden alenemiseen.

Yhti¢ tai Yhtion hallinnoimat padomarahastot tekevat due diligence -tarkastuksen sijoituskohteiksi mah-
dollisesti sopivista listaamattomista yhtidista, hankkeista seka kiinteistdista ennen sijoituspaatdoksen te-
kemista. Yhtidon tai Yhtidon hallinnoimien rahastojen ja listaamattoman kohdeyhtion mahdollisten muiden
osakkeenomistajien kesken allekirjoitetaan tavallisesti osakassopimus koskien kohdeyhtion hallintoa,
osakkeiden omistusta sekd muita osapuolten oikeuksia ja velvollisuuksia. Yhtidlla tai Yhtién hallinnoimilla
rahastoilla saattaa olla rajallinen kontrolli kohdeyhtiota koskevaan paatéksentekoon koskien sijoituksista
irtautumista, ja lisaksi kohdeyhtidihin, hankkeisiin ja kiinteistoihin voi lisaksi liittya tuntemattomia riskeja.
On my6s mahdollista, ettd osakassopimusten tai muiden sijoituskohteita koskevien sopimusten taytta-
misté koskevat erimielisyydet tai kolmansien tahojen kyvyttémyys tayttaa sopimusvelvoitteensa johtavat
oikeudenkaynteihin tai niiden uhkaan.

Sijoituksiin liittyva markkinariski riippuu siten kyseisen alan markkinatilanteesta ja siitéd, miten tama vai-
kuttaa mahdollisuuksiin irtautua sijoituksesta. Yleisin tapa irtautua paaomasijoituksesta on sijoituskoh-
teen myyminen yrityskaupalla. Taaleritehdas ei voi taata, ettd mahdolliset irtautumiset listautumisella tai
yrityskaupoin tulevat menestymaan. On lisaksi mahdollista, etta toteutetun sijoituskohteen myynnin jal-
keen ilmenee seikkoja, jonka vuoksi saatuja varoja voidaan joutua palauttamaan esimerkiksi kaupan
yhteydessa annettujen kaupan kohdetta koskevien vakuutusten rikkomisen vuoksi.

Edelld mainituilla ja muilla padomasijoittamiseen liittyvilla riskeilla saattaa olla olennaisen haitallinen vai-
kutus Yhtion liiketoimintaan, liiketoiminnan tulokseen ja/tai taloudelliseen asemaan seka Tarjottavien
Osakkeiden arvoon.

Taaleritehdas altistuu rahoitusliiketoimintaan tyypillisesti liittyville riskeille kuten Iluotto-
riskille

Lainaamo Oy on suomalainen erityisrahoitusyhti6, jonka tuotteina ovat paasaantdisesti kuluttajille suun-
natut lainat, sijoituslainatuotteet Taaleritehtaan asiakkaille seka vuokravakuudet. Yhtié on myds aloitta-
nut yrityslainatuotteiden lanseerauksen vuonna 2014. Lainaamo Oy:n lainakanta oli vuoden 2014 lopussa
15,6 miljoonaa euroa ja 31.12.2013 yhteensa 4,8 miljoonaa euroa. Lainaamo Oy:n kokonaan omistama
tytaryhtié Suomen Vuokravastuu Oy (Takaamo) fuusioitiin Lainaamoon 31.12.2014.

Lainaamon toimintaan liittyy asiakkaiden luottokelpoisuuden arviointiin ja tatd tukevien jarjestelmien
toimintaan liittyvia operatiivisia riskeja. Olennaisin rahoitusliiketoimintaan liittyva riski on kuitenkin luot-
toriski, jota on kuvattu tarkemmin osana Taloudellisia riskeja, osiossa 2.3.

Edelld mainituilla ja muilla rahoitusliiketoimintaan liittyvilla riskeilld saattaa olla olennaisen haitallinen
vaikutus Yhtion liiketoimintaan, liiketoiminnan tulokseen ja/tai taloudelliseen asemaan seka Tarjottavien
Osakkeiden arvoon.

Taaleritehtaan kansainviéliseen liiketoimintaan liittyy poliittisia, taloudellisia, lainsdadanndlli-
sid ja muita riskeja

Taaleritehdas tekee asiakkaidensa puolesta ja rahastojensa kautta kansainvalisia sijoituksia. Taaleriteh-
taan Varainhoito Oy:n tytaryhtion Taaleri Portféy Yonetimi AS kautta tarjotaan lisaksi varainhoitopalvelui-
ta paaasiassa turkkilaisille asiakkaille. Taaleritehtaan Padomarahastot Oy:lld on Keniassa toimisto, josta
kasin valvotaan paaomarahaston kiinteistdliiketoiminnan hankkeita Ité-Afrikassa Valuuttariskin liséksi
Yhti¢ altistuu kansainvalisista poliittisista, taloudellisista, lainsaadanndllisista ja sosiaalisista muutoksista
aiheutuville riskeille. Riskit saattavat toteutuessaan rajoittaa Yhtion liiketoimintamahdollisuuksia seka
niilld saattaa olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtion liiketoimintaan, liiketoiminnan tulokseen ja/tai
taloudelliseen asemaan seka Tarjottavien Osakkeiden arvoon.
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Taaleritehdas on riippuvainen henkilostosta ja rekrytoinnin onnistumisesta

Taaleritehtaan menestys perustuu vahvasti kykyyn rekrytoida, kehittda ja motivoida ammattitaitoisia
tyontekijoita seka pitaa heidat Yhtion palveluksessa. Jos Yhtid menettda sen johtoon tai henkilésto6n
kuuluvan henkilén tyépanoksen tai ei kykene pitamaan naita henkildité palveluksessaan, talla saattaa olla
haitallinen vaikutus Yhtion liiketoimintaan, liikketoiminnan tulokseen ja/tai taloudelliseen asemaan seka
Tarjottavien Osakkeiden arvoon. Myds Yhtion johtotehtaviin ja palvelukseen hakeutuville ammattilaisille
Yhtién maine etenemismahdollisuuksia tarjoavana tydnantajana saattaa karsida sen seurauksena, ettei
Yhtié kykene pitdam&an johtoon tai henkil6éstédn kuuluvia avainhenkil6ita palveluksessaan.

Yhtién liiketoimintaan voidaan myds kohdistaa tyotaistelutoimenpiteita, jotka voivat johtaa liiketoiminnan
keskeytymiseen. Edelld mainittujen riskien realisoitumisella saattaa olla olennaisen haitallinen vaikutus
Yhtion liiketoimintaan, liikketoiminnan tulokseen ja/tai taloudelliseen asemaan seka Tarjottavien Osakkei-
den arvoon.

Konserni- ja osakkuusyhtioiden osakkeenomistukseen ja hallinnointiin liittyy riskeja

Konserniin kuuluu konserniyhtidita, joissa Yhtion suora tai valillinen omistusosuus on alle 100 prosenttia
(Taaleritehtaan Paaomarahastot Oy, Lainaamo Oy, Taaleritehtaan Holvi Oy, Vakuutusvahti Oy, Taaleri-
tehtaan Tuulitehtaan hallinnointiyhtid ja Taaleri Portfdy Yonetimi A.S.). Yhtidon ja kyseisten tytaryhtididen
muiden osakkeenomistajien kesken ovat voimassa osakassopimukset koskien kohdeyhtion hallintoa,
osakkeiden omistusta seka muita osapuolten oikeuksia ja velvollisuuksia. On my6s mahdollista, etta tal-
laisten osakassopimusten tai muiden tytaryhtiditd koskevien sopimusten tayttamistd koskevat erimieli-
syydet saattavat johtaa erimielisyyksiin koskien naiden yhtididen hallinnointia tai osapuolten oikeuksia ja
velvollisuuksia. Edella mainituilla riskeillé saattaa olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtion liiketoimin-
taan, lilketoiminnan tulokseen ja/tai taloudelliseen asemaan seka Tarjottavien Osakkeiden arvoon.

Asiakassopimusten tulkintaan, taytantéénpanoon ja jatkuvuuteen liittyy riskeja

Yhtién lilkketoiminnassa on mahdollista, etté palveluita tarjottaessa on sattunut virheitéd taikka muita asi-
akkaiden tyytymattdmyyteen johtaneita tapahtumia, joiden seurauksena asiakas ei enaa jatkossa osta
Yhtién tuotteita ja palveluita. Palveluiden hankkimisen paattymisen taustana voi myo6s olla asiakkaan
palvelutarpeen loppuminen tai tédman liiketoiminnan vahentymisen aiheuttama heikentynyt taloudellinen
asema.

Taaleritehdas pyrkii aina tdyttamaan asiakassopimustensa mukaiset velvoitteet. On kuitenkin mahdollista
ettd Yhtié epdonnistuu velvoitteidensa tayttamisessa tavalla, joka johtaa mahdollisiin erimielisyyksiin
ja/tai korvausvaatimuksiin asiakkailta.

Edelld mainituilla seikoilla saattaa olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtién liiketoimintaan, liiketoimin-
nan tulokseen ja/tai taloudelliseen asemaan seka Tarjottavien Osakkeiden arvoon.

Epdonnistuminen liiketoiminnan strategiassa tai sen toteuttamisessa voi vaikuttaa epdedulli-
sesti Taaleritehtaaseen

Taaleritehtaan missiona on omistajuuden edistaminen. Strategia koostuu seuraavista kulmakivista:

e Asiakasymmarryksen lisaéaminen

e Asiakasmaaran voimakas kasvattaminen digitalisaatioon perustuen

e Yrittajyyden, markkinaehtoisen rahoituksen ja riskienhallinnan yhdistaminen
e Kannattavuuden parantaminen yhdessa hyvan omavaraisuuden kanssa

Taaleritehtaan liikevoitto-tavoite on 15 prosenttia liikevaihdosta ja vahintdan 30 prosentin omavaraisuus.

Taaleritehtaan strategian mukainen kasvu ja Yhtidon tuleva taloudellinen asema riippuvat useasta tekijas-
ta, jotka eivat ole taysin Yhtion hallittavissa. On myds mahdollista, ettd Yhtid epdonnistuu strategian
valinnassa, valitun strategian taytantéénpanossa, strategiaan liittyvien taloudellisten tavoitteiden saavut-
tamisessa tai riskienhallinnan toteuttamisessa. Edellé mainituilla riskeilld saattaa olla olennaisen haitalli-
nen vaikutus Yhtion liiketoimintaan, liiketoiminnan tulokseen ja/tai taloudelliseen asemaan seka Tarjotta-
vien Osakkeiden arvoon.
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Tyontekijoiden védédrinkdytokset ja inhimilliset erehdykset voivat vaikuttaa haitallisesti Taaleri-
tehtaaseen

Operatiivisiin riskeihin kuuluu riski tappioista, joita Yhtidon henkildostd aiheuttaa tietamattdmyytensa takia
tai tahallisesti rikkomalla saantéja ja maarayksia. Henkiloston vaarinkaytoksia voivat olla esimerkiksi
tilanteet, joissa Taaleritehdas sidotaan sallitut rajat ylittaviin tai kiellettyja riskeja sisaltaviin sopimuksiin
tai etta Taaleritehtaalta salataan valtuuttamattomia tai epdonnistuneita toimia, mitka voivat johtaa tun-
temattoman laajuisiin ja hallitsemattomiin riskeihin ja tappioihin. Henkildstén vaarinkaytdksiin voi kuulua
myo6s luottamuksellisen tiedon vaarinkayttda tai paljastuksia, jotka voivat johtaa viranomaisten maaraa-
miin rangaistuksiin tai aiheuttaa muutoin vakavaa taloudellista haittaa. Mikad tahansa vaarinkaytds, johon
henkildstd syyllistyy, voi my6s aiheuttaa merkittdvaa vahinkoa Taaleritehtaan maineelle, mika puolestaan
voi heikentaa merkittavasti Taaleritehtaan kykya sailyttdd nykyiset asiakkuutensa tai kilpailla uusista
asiakkaista. Henkil6stdon vaarinkaytdksia ei ole aina mahdollista estaa ja havaita, ja nain ollen Taaleriteh-
taan niita vastaan toteuttamat varotoimenpiteet eivat valttamatta tehoa kaikenlaisiin tapauksiin. Taten ei
ole varmuutta siita, etta Taaleritehdas kykenisi estamaan tai havaitsemaan henkilostdén mahdolliset vaa-
rinkaytdkset. Lisaksi operatiivisiin riskeihin kuuluu riski tappioista, jotka aiheutuvat mahdollisista inhimil-
lisistéa erehdyksista.

Edelld mainituilla riskeillé saattaa olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtion liiketoimintaan, liiketoimin-
nan tulokseen ja/tai taloudelliseen asemaan seka Tarjottavien Osakkeiden arvoon.

Taaleritehdas on riippuvainen immateriaalioikeuksistaan ja tietojdrjestelmistiaéan

Taaleritehdas on erdiden toimintojensa osalta riippuvainen kolmansien tahojen kehittamista tietojarjes-
telmista. Yhtié on siten riippuvainen kyseessa olevien tahojen kyvysta ja halusta jatkaa ohjelmistojen
kehittamista ja yllapitamista. Tietojarjestelmien kohdatessa toimintahdirién voi Taaleritehtaalle aiheutua
huomattavia taloudellisia tappioita, vastuita asiakkaita kohtaan, viranomaistoimenpiteita tai maineen
menetystda. Immateriaalioikeuksiin ja tietojarjestelmiin liittyvilld riskeilld voi siten realisoituessaan olla
olennaisen haitallinen vaikutus Yhtién liiketoimintaan, liiketoiminnan tulokseen ja/tai taloudelliseen ase-
maan seka Tarjottavien Osakkeiden arvoon.

Taaleritehtaan toimintaan voi liittyad tunnistamattomia tai odottamattomia riskeja

Vaikka Taaleritehdas noudattaa dokumentoituja ohjeita ja menettelytapoja riskien tunnistamisessa, val-
vonnassa ja hallinnassa, néama eivat valttamattad ole taydellisen tehokkaita. Tasta syysta kaytetyt mene-
telmat eivat valttamatta ennusta riskien laajuutta tulevaisuudessa, ja riskit voivat olla merkittavasti en-
nustettua suuremmat. Operatiivisten riskien seka lukien lainsaadantdédn, viranomaismaarayksiin ja tyo-
markkinakadytantdihin liittyvien riskien hallinta edellyttdd muun muassa ohjeita ja menettelytapoja, eivat-
ka nama ohjeet ja menettelytavat valttdmatta ole taysin aukottomia. Epdonnistumisella ndiden riskien
tunnistamisessa, seurannassa ja hallinnassa voi olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtién liiketoimin-
taan, lilketoiminnan tulokseen ja/tai taloudelliseen asemaan seka Tarjottavien Osakkeiden arvoon.

2.2 Garantiaan ja sen liiketoimintaan liittyvat riskitekijat

Yleisen taloudellisen tilanteen muutoksilla voi olla olennaisen haitallinen vaikutus Garantian
asiakkaiden kykyyn suoriutua velvoitteistaan

Garantia myo6ntaa asiakkailleen takausvakuutuksia, jotka liittyvat esimerkiksi yrityksen tai yhteisén rahoi-
tukseen ja liiketoiminnan velvoitteisiin tai yksityishenkildn asumisen rahoitukseen. Yleisen taloudellisen
tilanteen heikentyminen voi johtaa Garantian vakuutusasiakkaiden taloudellisen aseman heikkenemiseen
ja taten Garantian vakuutusten nojalla maksamien korvausten nousuun. Yleisen taloudellisen aseman
vaihteluilla voi siten olla olennaisen haitallinen vaikutus Garantian liiketoimintaan, liiketoiminnan tulok-
seen ja/tai taloudelliseen asemaan seka Jarjestelyn toteuduttua Tarjottavien Osakkeiden arvoon.

Vakuutuskorvausvaatimusten vaihtelut voivat vaikuttaa Garantian liiketoiminnan tulokseen

Tehtyjen ja raportoitujen korvausvaatimusten esiintymistiheys ja vakavuus ovat tarked osa Garantian
kokonaisvaltaista kannattavuutta, ja vaihtelut korvausvaatimuksissa voivat olennaisesti vaikuttaa liike-
toiminnan tulokseen. Lisaksi kaikilla ennalta arvaamattomilla muutoksilla kustannusinflaation tasossa tai
jalleenvakuutussuojan kustannuksissa seka saatavuudessa voi olla olennaisen haitallinen vaikutus Garan-
tian liiketoimintaan, liiketoiminnan tulokseen ja/tai taloudelliseen asemaan seka Jarjestelyn toteuduttua
Tarjottavien Osakkeiden arvoon. Naita tekijoita koskevia muutoksia on vaikea ennustaa.
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Garantia on altis vakuutustoiminnan riskeille siitd, ettd tulevat korvausvaatimukset ovat en-
nakoitua korkeammat

Vakuutustoimintaan liittyy riski siita, ettd tulevat korvausvaatimukset, mukaan lukien kulut, ovat enna-
koitua korkeammat. Garantian paaasiallinen liiketoimintaan liittyva riski on vakuutustoiminnan riski ja
sen hallinnointi on osa vakuutustoiminnan perusteita. Vakuuttamisen riskit jaetaan vakuutusmaksuriskiin,
katastrofiriskiin ja korvausvastuuriskiin. Vakuutusmaksuriski liittyy tappioriskeihin, jotka johtuvat epdon-
nistuneista vakuuttamispaatoksista, riittamattomasta hinnoittelusta, keskittymisriskistd, riittdmattomasta
jalleenvakuutussuojasta tai satunnaisista vaihteluista vakuutusvaatimusten esiintymistiheydessa ja/tai
maarassa. Katastrofiriskilla tarkoitetaan riskia koskien vakavia mutta harvoin sattuvia tapahtumia kuten
talouskriisia tai syvaa taloudellista taantumaa. Tallaiset tapahtumat voivat johtaa merkittavaan poikkea-
maan todellisten korvausvaatimusten maarassa verrattuna ennakoituun. Katastrofiriskia ei ole maaritelty
erillisena riskind mutta se voidaan nahda vakuutusmaksuriskin daritapauksena. Korvausvastuuriski on
riski siita, ettd korvausvaatimukset ovat ennakoitua suurempia ja poikkeavat ajallisesti ennakoidusta.

Vaikka Garantia pyrkii jatkuvasti hallinnoimaan ja kontrolloimaan sen liiketoimintaan liittyvia vakuutus-
riskejda on mahdollista, ettda odotettua suuremmat riskit toteutuvat verrattuna hinnoittelun yhteydessa
ennakoituun. Nailla riskeilla voi olla olennaisen haitallinen vaikutus Garantian liiketoimintaan, liiketoimin-
nan tulokseen ja/tai taloudelliseen asemaan seka Jarjestelyn toteuduttua Tarjottavien Osakkeiden ar-
voon.

Rahoitusmarkkinoiden vaihtelu vaikuttaa Garantian sijoitustuottoihin ja taloudelliseen tulok-
seen

Sijoitustuotot ovat tarkea osa Garantian kokonaisvaltaisen tuottavuuden arviointia, ja nain ollen rahoi-
tusmarkkinoiden kuten korko-, padaoma- ja valuuttamarkkinoiden vaihtelu voivat olennaisesti vaikuttaa
Garantian liikketoiminnan tulokseen. Vaikka Garantialla on hajautettu sijoitusportfolio ja se jatkuvasti val-
voo seka hallinnoi sen sijoituksia vakuutusvastuiden luonteen mukaisesti, voi markkinariski silti realisoi-
tua. Talla voi olla olennaisen haitallinen vaikutus Garantian liiketoimintaan, liikketoiminnan tulokseen ja/tai
taloudelliseen asemaan seka Jarjestelyn toteuduttua Tarjottavien Osakkeiden arvoon.

Garantian sijoitusvarallisuuden markkina-arvo oli 31.12.2014 120,1 miljoonaa euroa (31.12.2013 111,8
miljoonaa euroa), josta 72,2 prosenttia oli sijoitettuna rahoitusmarkkinavalineisiin (31.12.2013 65,9 pro-
senttia), 26,0 prosenttia oli sijoitettuna osakkeisiin ja oman pdaoman eriin (31.12.2013 32,3 prosenttia)
ja 1,7 prosenttia oli sijoitutettuna kiinteistdihin (31.12.2013 1,8 prosenttia).

Rahoitusmarkkinavalineiden markkina-arvo oli 31.12.2014 86,7 miljoonaa euroa (31.12.2013 73,7 mil-
joonaa euroa), osakesalkku oli 31,2 miljoonaa euroa (31.12.2013 30,6 miljoonaa euroa), kiinteistbomis-
tus oli 2,1 miljoonaa euroa (31.12.2013 2,0 miljoonaa euroa). Varojen kohdentaminen sijoitusportfolios-
sa on Garantian sijoituspolitiikan mukaisesti rajoitettua. Sijoituspolitiikka on Garantian hallituksen aset-
tama Finanssivalvonnan saantéjen ja maarayksien mukaisesti.

Garantia altistuu operatiivisille riskeille, jotka voivat aiheutua muun muassa riittaméattomistéa
tai epdaonnistuneista sisdisistd prosesseista, jarjestelmista, tyontekijoéiden ja ulkopuolisten
petoksesta, luvattomista tyéntekijoiden transaktioista tai toiminnallisista virheista

Garantia, kuten kaikki vakuutus- ja rahoituspalveluyhtidt, altistuu monentyyppisille operatiivisille riskeille
mukaan lukien riskit, jotka aiheutuvat riittamattdmista tai epdonnistuneista sisdisistd prosesseista, jarjes-
telmistd, tyontekijoiden ja ulkopuolisten petoksesta, luvattomista tydntekijoiden transaktioista tai toimin-
nallisista virheistd mukaan lukien virheellisista tietojarjestelmista tai ulkopuolisista jarjestelmista aiheu-
tuvista virheista. Myds oikeudelliset ja maineriskit sisaltyvat operatiivisiin riskeihin. Operatiiviset riskit,
toisin kuin strategiset ja liiketoiminnalliset riskit, perustuvat usein tapahtumiin, jotka voidaan jaljittaa
tiettyyn ajankohtaan.

Operatiiviset riskit ovat taloudellisia tappioita tai muita haitallisia seuraamuksia, jotka johtuvat yhtion
toimintaprosesseista, tietojdarjestelmista, organisaatiosta ja oikeudellisista asioista. Operatiivisia riskeja
hallinnoidaan paasaantdisesti kattavilla menettelytapaohjeilla, tehokkaalla organisaatiolla ja edellyttamal-
1&, ettd vahintdan kaksi henkildad on vakuutusaltistumisvastuun ja taloudellisen vastuun lisdamisen paa-
toksenteossa mukana. Taman periaatteen mukaan, esimerkiksi, vakuuttaminen ja riskinarviointi ovat
organisationaalisesti erillisia.

Garantian jarjestelmat ja prosessit ovat suunniteltu niin, etta operatiivisia riskeja pyritéan valvomaan.
Milla tahansa vialla tai heikkoudella naissa jarjestelmissa voi olla olennaisen haitallinen vaikutus Garanti-
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an liiketoimintaan, liiketoiminnan tulokseen ja/tai taloudelliseen asemaan sekd Jarjestelyn toteuduttua
Tarjottavien Osakkeiden arvoon.

Huolimatta tasta riskitekijasta, tata riskia ei tulisi tulkita niin, ettei Garantia kykenisi noudattamaan Fi-
nanssivalvonnan maaraamia velvollisuuksia.

2.3 Garantiaan, Taaleritehtaaseen ja Konserniin liittyvat riskitekijat

Taaleritehdas ja Garantia altistuvat toiminnassaan oikeudenkdayntiriskeille

Yhtiét altistuvat liiketoiminnassaan erilaisille oikeudellisille riskeille. Taaleritehdas ei ole talla hetkella
osallisena oikeudenkdynnissa, valimiesmenettelyssa tai viranomaismenettelyssa, jolla olisi olennainen
merkitys Yhtion lilkketoiminnan ja/tai sen taloudellisen aseman kannalta. On mahdollista, ettd Taaleriteh-
das joutuu tulevaisuudessa osalliseksi oikeudenkayntiin tai valimies- tai viranomaismenettelyyn.

Vuonna 2011 Garantia sai ilmoituksen mahdollisesta vaatimuksiin johtavasta tapahtumasta ja siihen liit-
tyvasta 5,0 miljoonan euron vaatimuksesta. Garantian mukaan tédéma vaatimus on perusteeton ja se ei
usko, etta silla on merkittavaa vaikusta Garantian tuottavuuteen tai taloudelliseen asemaan. Nain ollen,
Garantia ei ole talla hetkelld osallisena oikeudenkdynnissa, valimiesmenettelyssa tai viranomaismenette-
lyssd, jolla olisi olennainen merkitys Garantian lilketoiminnan ja/tai sen taloudellisen aseman kannalta.
On mahdollista, ettd Garantia joutuu tulevaisuudessa osalliseksi oikeudenkayntiin tai valimies- tai viran-
omaismenettelyyn.

Mihin tahansa edelléd mainittuihin prosesseihin tai menettelyihin liittyvilla riskeilld ja kustannuksilla saat-
taa olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtion ja Garantian liiketoimintaan, liiketoiminnan tulokseen ja/tai
taloudelliseen asemaan seka Tarjottavien Osakkeiden arvoon.

Taaleritehtaan ja Garantian kyky hankkia ja sdilyttidd asiakkuuksia seké pitdd palveluksessaan
henkilostoéa saattaa vaikeutua maineriskien realisoitumisen vuoksi

Koska Taaleritehdas ja Garantia toimivat saannellylla alalla, jolla niiden tulee osoittaa korkeantason re-
hellisyytta ja pitda ylla asiakkaidensa uskoa ja luottamusta, ne ovat haavoittuvaisia haitalliselle markki-
noiden nakemykselle. Maineriskit liittyvat siihen kuinka eri sidosryhmat (osakkeenomistajat, asiakkaat,
tyontekijat, liikekumppanit tai yleisd) kokevat Taaleritehtaan tai Garantian ja riski voi syntya muiden
toteutuneiden riskikategorioiden kautta. Maineriskiin voivat my6s vaikuttaa ulkoiset tekijat, jotka eivat
ole Taaleritehtaan tai Garantian hallittavissa.

Taaleritehtaan tai Garantian liiketoimintaedellytykset saattavat karsia olennaisesti, jos Taaleritehdas tai
Garantia ei kykene, tai jos vaikuttaa silta ettei Taaleritehdas tai Garantia kykene, ratkaisemaan ongelmia,
joista saattaa aiheutua maineriski. Tallaisia ongelmia ovat muun muassa mahdollisten eturistiriitojen
asianmukainen kasittely, lainsdadannén ja viranomaisten maadraykset, eettiset kysymykset, rahanpesu,
yksityisyyden suoja, aineiston sailytys, myynti ja kaupankayntimenettelyt seka Taaleritehtaan tai Garan-
tian tuotteiden ja palvelujen luonteeseen kuuluvien oikeudellisten, maine-, luotto-, maksuvalmius- ja
markkinariskien asianmukainen tunnistaminen. Ellei n&itd ongelmia kyetad ottamaan asianmukaisesti
huomioon, tasta saattaa aiheutua Taaleritehtaalle tai Garantialle ylimaaraista oikeudellista riskia, mika
voi puolestaan kasvattaa Taaleritehdasta tai Garantiaa vastaan nostettujen kanteiden ja vahingonkor-
vausvaatimusten laajuutta ja lukumadraa taikka saattaa Taaleritehtaan tai Garantian alttiiksi tdytantéon-
panotoimille, sakoille ja rangaistuksille. Taaleritehtaalle tai Garantialle voi aiheutua maineriskeja myds
sellaisten kumppaniyritysten, jotka eivat kuulu Yhtidn kanssa samaan Konserniin, laiminlyénneista tai
menettelytavoista.

Edelld mainittujen riskien realisoituminen saattaa vaikeuttaa Taaleritehtaan ja Garantian kykya hankkia
ja sailyttaa asiakkuuksia seka pitaa palveluksessaan henkiléstda, millé saattaa olla olennaisen haitallinen
vaikutus Yhtion ja Garantian liiketoimintaan, liiketoiminnan tulokseen ja/tai taloudelliseen asemaan seka
Tarjottavien Osakkeiden arvoon.

Markkinoiden kilpailutilanne voi heikentédéd Taaleritehtaan ja Garantian asemaa

Taaleritehdas ja Garantia pyrkivat hinnoittelemaan tuotteensa ja palvelunsa kilpailukykyisesti kulloisenkin
markkinatilanteen mukaan ja tarjoamaan asiakkaiden tarvitsemia palveluita. Lahtdkohtaisesti ei ole kui-
tenkaan varmuutta siita, etta Yhtid ja Garantia onnistuvat hinnoittelussaan tai tuotekehityksessaan. On
myo6s mahdollista, etta kilpailu markkinoilla kiristyy uusien kilpailijoiden tullessa markkinoille tai nykyis-
ten kilpailijoiden laajentaessa toimintaansa. Mikali Yhtidé ja Garantia eivat siten jatkossa pysty Kkilpaile-
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maan houkuttelevalla tuote- ja palvelutarjonnalla, voi se johtaa markkinaosuuksien ja asiakkaiden mene-
tykseen sek& vaikuttaa olennaisen haitallisesti Yhtidon ja Garantian liiketoimintaan, liiketoiminnan tulok-
seen ja/tai taloudelliseen asemaan seka Tarjottavien Osakkeiden arvoon.

Lainsaadéanto, viranomaismadrdykset seka niiden muutokset aiheuttavat haasteita ja mahdol-
lisia riskej&a Taaleritehtaalle ja Garantialle

Taaleritehdas ja Garantia toimivat kattavasti saannellyilld toimialoilla, ja niiden toimintaa koskee laaja
valvonta- ja saantelyjarjestelma, mukaan lukien saantely Suomessa ja Euroopan unionissa seka muilla
alueilla, joilla Taaleritehdas ja Garantia toimivat. Saantelevilld ja valvovilla viranomaisilla - erityisesti
Finanssivalvonnalla - on laaja toimivalta moneen liiketoiminnan osaan, joita ovat mm. vakavaraisuus,
vakuutusmaksut, markkinointi- ja myyntikdaytannét, mainostaminen, agenttien lupajarjestelma, toiminta-
tavat, lilkketoiminnan ehdot ja sallitut sijoitukset. Mahdolliset muutokset Yhtién tai Garantian kannalta
olennaisessa lainsaadanndssa mukaan lukien kansainvélinen lainsaadantd kansainvalisen toiminnan kaut-
ta, muussa saantelyssa, viranomaistoimenpiteissa ja viranomaisten asettamissa vaatimuksissa seka tapa,
jolla kyseisia lakeja, saadoksia ja toimenpiteita pannaan taytantéon tai tulkitaan, seka uusien lakien ja
maaraysten soveltaminen ja tdytantédnpano ovat Taaleritehtaan ja Garantian vaikutusmahdollisuuksien
ulkopuolella. Nain ollen niita ei voida tarkasti ennakoida.

Suoraan Taaleritehtaan ja Garantian liiketoimintaan vaikuttavien maardaysten lisaksi Yhtién ja Garantian
liiketoimintaan, tulokseen ja/tai taloudelliseen asemaan voivat vaikuttaa valillisesti lisamaaraykset tai
entista tiukemmat maaraykset, joita saadetaan Taaleritehtaan tai Garantian asiakkaille tai sen toimin-
taymparistdlle. Tastd esimerkkina voidaan mainita osakekaupankayntia, padaomasijoitusta tai verotusta
koskevien maardaysten muutokset.

Muutokset verosaantelyssa tai verotusta koskevissa viranomaistulkinnoissa eri maissa saattavat aiheut-
taa Taaleritehtaalle ja Garantialle taloudellisia menetyksia tai muutoin heikentaa sen taloudellista ase-
maa. Vaikka Yhtié pyrkii varmistamaan verotusta koskevan lainsaadannén ja viranomaissaantelyn nou-
dattamisen Yhtidossa, saattavat verotukseen liittyvat riskit toteutuessaan vaikuttaa epaedullisesti Taaleri-
tehtaan ja Garantian liiketoimintaan, tulokseen ja/tai taloudelliseen asemaan seka Tarjottavien Osakkei-
den arvoon.

Euroopan Parlamentin ja Neuvoston Direktiivi 2009/138/EY vakuutus- ja jalleenvakuutustoiminnan aloit-
tamisesta ja harjoittamisesta (“Solvenssi II") hyvaksyttiin 25.11.2009. Solvenssi Il:sen taydellisen tay-
tantédnpanon odotetaan alkavan 1.1.2016. Euroopan vakuutus- ja lisdeldkeviranomaisen (European In-
surance and Occupational Pensions Authority) 20.12.2012 lausunnon vaatimusten mukaisesti jasenvaltiot
ovat 1.1.2014 aloittaneet panna taytantdon tiettyja Solvenssi II:sen elementteja (esimerkiksi vaatimuk-
set koskien vakuuttamisen hallintoa ja sisdisten mallien ennakkosoveltaminen) valmistautuakseen taydel-
liseen taytantédnpanoon myéhemmin. Uusi taloudelliseen riskiin perustuva maksukykyjarjestelma tahtaa
vakuutus- ja jalleenvakuutusmarkkinoiden syventamiseen, vakuutuksenottajien ja edunsaajien suojaami-
seen, Euroopan Unionin vakuuttajien ja jalleenvakuuttajien kansainvalisen kilpailukyvyn parantamiseen
sekda paremman saantelyn tukemiseen. Tietyt Solvenssi II:sen elementit kuten vaatimukset koskien hal-
lintojarjestelmaa on taytantédnpantu Vakuutusyhtidlaissa (521/2008). Muutokset tulivat voimaan
1.1.2014. Garantia on rakentanut sen teknista valmiutta koskien Solvenssi Il:sen vaatimuksia viimeisten
vuosien aikana ja odotetut Solvenssi II:sen vaatimukset koskien riskienhallinta kaytantéja on otettu
huomioon rikienhallinnan kehittémisessa. Garantian vakavaraisuuspadaoma oli 100,6 miljoonaa euroa
31.12.2014 (31.12.2013 97,9 miljoonaa euroa), Solvenssi II laskennallisen padomavaatimuksen ollessa
noin 25 miljoonaa euroa standardimenetelman mukaan. Vaikka Garantia on valmistautunut hyvin maksu-
kykyvaatimuksiin, ei voida taata, ettd Garantia kykenee noudattamaan kyseisia vaatimuksia.

Mikali Taaleritehdas ja Garantia eivat pysty tehokkaasti hallitsemaan saantelyyn liittyvia riskeja, voi seu-
rauksena olla sakkoja, hallinnollisia sanktioita, muita Taaleritehtaan tai Garantian maineelle haitallisia
seuraamuksia, toiminnan keskeyttaminen tai darimmaisessa tapauksessa toimilupien muuttaminen tai
peruuttaminen. Edelld mainituilla ja muilla valvonta- ja sdantelyjarjestelmaan liittyvilla riskeilla saattaa
olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtién ja Garantian liiketoimintaan, liiketoiminnan tulokseen ja/tai
taloudelliseen asemaan seka Tarjottavien Osakkeiden arvoon.

2.4 Taaleritehtaan taloudelliset riskit
Taaleritehtaan rahoitusliiketoiminta lisda taseen korkoriskia

Taaleritehtaan toiminnan luonteesta johtuen suurin osa sen tuotoista tulee palkkiotuottoina, vuonna 2014
80 prosenttia. Rahoituskatteen merkitys on ollut pieni, ja taseessa on ollut vahan korkoherkkia eria. Ra-
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hoituskatteen merkitys on kasvanut viime vuosina Lainaamo Oy:n aloittaessa liiketoimintansa vuonna
2013. Lainaamo myodntaa vakuudettomia kulutuslainoja Suomessa asuville yksityishenkildille. Yhti6
myodntda myos sijoituslainoja Taaleritehtaan asiakkaille seka pienia yrityslainoja. Lainaamo Oy:n laina-
kanta oli 15,6 miljoonaa euroa vuoden 2014 lopussa (4,8 miljoonaa euroa) ja toiminnan odotetaan kas-
vavan seuraavien vuosien aikana. Rahoitustaseen korkoriski on kasvanut vuodesta 2013 Lainaamo Oy:n
liiketoiminnan kasvun myo6ta seka Taaleritehdas Oyj:n 30 miljoonan euron joukkovelkakirjalainan myota.
Riskit saattavat toteutuessaan rajoittaa Yhtion liiketoimintamahdollisuuksia seka vaikuttaa olennaisen
haitallisesti Yhtion liiketoimintaan, liiketoiminnan tulokseen ja/tai taloudelliseen asemaan seka Tarjottavi-
en Osakkeiden arvoon.

Epdonnistuminen maksuvalmiuden ylldpitamisessd voi vaikuttaa haitallisesti Taaleritehtaa-
seen

Yhtiéssa pyritaan jatkuvasti arvioimaan ja seuraamaan liiketoiminnan vaatimaa rahoituksen maaraa,
jotta Yhtidlla olisi riittéavasti likvideja varoja toiminnan rahoittamiseksi ja eraantyvien lainojen takaisin-
maksuun. Konsernin keskeisin rahoituksen lahde on Konsernin oma paaoma, joka koostuu kevaan 2013
osakeannista ja kertyneistd voittovaroista, seka Yhtion liikkeeseen laskemat joukkovelkakirjalainat vuon-
na 2014 ja velat yleisdlta. Yhtiolla on lisaksi kaytettavissaan rahoituksen saatavuuden ja joustavuuden
turvaamiseksi 5,0 miljoonan euron luottolimiitti ja Konsernilla yhteensa 10,0 miljoonan euron luottolimiit-
ti.

On mahdollista, etta Yhtié epaonnistuu maksuvalmiutensa ylldpitamisessa. Tama voi vaikuttaa olennaisen
haitallisesti Yhtion liiketoimintaan, liiketoiminnan tulokseen ja/tai taloudelliseen asemaan seka Tarjottavi-
en Osakkeiden arvoon.

Luottoriskien realisoitumisella voi olla haitallinen vaikutus Taaleritehtaalle

Konsernin luottotappioriskit liittyvat ensisijaisesti Lainaamo Oy:n liiketoimintaan seka Konsernin myon-
tamiin valiaikaisiin padomarahastohanke- ja muihin lainoihin. Luottoriskit voidaan jakaa luottokelpoisuus-
ja vakuusriskiin. Luottokelpoisuusriskilla tarkoitetaan etta vastapuoli ei kykene tai ole halukas tayttamaan
sopimuksen mukaisia velvoitteitansa. Vakuusriskilla tarkoitetaan sita, ettei mahdollisesti asetettu vakuus
ole riittdva kattamaan saamista. Lainaamo Oy mydntda vakuudettomia kulutuslainoja Suomessa asuville
yksityishenkildille sijoituslainoja Taaleritehtaan asiakkaille seka yrityslainoja. Rahoitusliiketoiminnan kas-
vun myodta myds tahan liittyva luottoriski kasvaa vastaavasti.

Muilta osin Konsernin luottoriski muodostuu muista saamisista, kuten asiakkailta perittavistd palkkioista,
likvidien varojen talletuksista ja sijoituksista seka taseen ulkopuolisista saamisista, mitka Yhtidon johdon
kasityksen mukaan eivat ole merkittavia.

Luottoriskien realisoitumisella voi olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtion liiketoimintaan, liiketoimin-
nan tulokseen ja/tai taloudelliseen asemaan seka Tarjottavien Osakkeiden arvoon.

Liikearvon arvonalentumisella ja Garantian takaustappioilla voi olla haitallinen vaikutus Taale-
ritehtaalle

Konsernin liikearvo 31.12.2014 oli 0,5 miljoonaa euroa, joka muodostui suurimmalta osin Konsernin si-
sdisista rakennemuutoksista. Mikali Jarjestely toteutuu, Taaleritehdas tulee siirtymadn suomalaisesta
tilinpaatoskaytanndsta (FAS) kansainvaliseen tilinpaatoskaytantéon (IFRS) 1.1.2015 alkaen. Jarjestelyn
toteutettua Yhtidlle syntyy vuonna 2015 IFRS laadintaperiaatteiden mukaisesti negatiivista liikearvoa,
joka tuloutetaan valittdmasti tilikauden tulokseen. Negatiivinen liikearvo syntyy vastaanotettujen netto-
varojen kdyvasta arvosta verrattuna maksettavaan kauppahintaan.

Liikearvot ja arvioidut takaustappiot perustuvat johdon arvioihin. Jos nama arviot eivat toteudu, on mah-
dollista, etta Garantian takausten arvonalentumistestausten yhteydessé joudutaan kirjaamaan arvonalen-
tumistappiota, joilla saattaa olla olennaisen haitallinen vaikutus liiketoiminnan tulokseen ja/tai taloudelli-
seen asemaan seka Tarjottavien Osakkeiden arvoon.

2.5 Jarjestelyyn ja Osakeantiin liittyvat riskitekijat

Jarjestely ei védlttamiditta toteudu Esitteessa kuvatuin ehdoin tai lainkaan

On mahdollista, etta Jarjestely ei toteudu téssa Esitteessa kuvatulla tavalla tai lainkaan. Jarjestely vaatii
rahoituksen onnistumista ja on mahdollista, ettd Yhti6 ei kykene saamaan Jarjestelyn ehtojen mukaista
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rahoitusta ja nain ollen Jarjestely ei toteudu. Ei voi my6skdan olla varmuutta siita, ettd Jarjestelysta
suunnitellut hyédyt realisoituvat odotetulla tavalla.

Olennainen osa Jarjestelystéd on tarkoitus rahoittaa Osakeannilla ja mikéli Osakeannissa Tarjottavia
Osakkeita ei merkita taysimaaraisesti tai Osakeanti ei toteudu, Yhtion tarkoituksena on jarjestaa vastaa-
va rahoitus oman pdaaomanehtoisella lainajarjestelylla. On kuitenkin mahdollista, ettd Yhtido ei kykene
hankkimaan vaadittavaa rahoitusta kokonaan tai osittain tai rahoitusta ei saada kilpailukykyisin ehdoin.
On myds mahdollista, ettd Jarjestelyn muut taytantéonpanon ehdot eivat tayty, mista syysta Jarjestely ei
toteudu lainkaan.

Mikali Jarjestely ei toteudu, voi talla olla olennaisen haitallinen vaikutus. Mikali Osakeanti ei toteudu
suunnitellussa ajassa, on hallituksella mahdollisuus jatkaa Osakeannin myyntiaikaa. Mikali Osakeannista
ei saada suunniteltua paaomaa, voi Taaleritehdas hankkia muuta oman pddoman ehtoista rahoitusta.

Mika tahansa naista tekijoista voi vaikuttaa haitallisesti Yhtion liiketoimintaan, liiketoiminnan tulokseen
ja/tai taloudelliseen asemaan.

Lisdksi Taaleritehtaalle on aiheutunut ja tulee edelleen aiheutumaan transaktiokuluja ja -kustannuksia
Jarjestelyn yhteydessa. Mikali Jarjestelya ei toteuteta Esitteessa kuvatuilla ehdoilla tai tavoilla, Taaleri-
tehtaalle on aiheutunut ylimaaraisia kustannuksia ja se on kayttanyt johdon tydpanosta sellaiseen, josta
Yhti6 tulee hydtymaan hyvin vahan tai ei ollenkaan.

Yhtiolla voi olla vaikeuksia Garantian liiketoimintojen integroimisessa ja Jarjestelystia odotet-
tavissa olevat hyédyt eivat vialttamiétta realisoidu

Yhtié valmistelee Garantian hankkimista, mutta se ei ole pystynyt vaikuttamaan Garantian liiketoimintaan
koska maaraysvalta ei ole siirtynyt Taaleritehtaalle. Saavuttaakseen halutun synergiaedun Jarjestelysta,
Taaleritehtaan ja Garantian toimintojen integrointi tulisi hoitaa suunnitelmien mukaisesti, tehokkaasti ja
oikea-aikaisesti. Yhtididen liiketoimintojen integrointi edellyttéa merkittavia resursseja Yhtién johdolta,
mika voi haitata johdon mahdollisuuksia osallistua liiketoiminnan kehittémiseen. Integrointiin voi myds
liittya vaikeuksia henkilostdon integroimisessa seka jarjestelmariskeja, jotka liittyvat muun muassa yhtidi-
den tieto- ja raportointijarjestelmien, mukaan lukien tilinpaatésten laadintaperiaatteiden, yhteensopivuu-
teen ja integrointiin. Integroinnin epaonnistumisella voi olla epdedullinen vaikutus Yhtién liiketoiminnan
kehittamiseen.

Liiketoimintojen yhdistdaminen on strateginen asia, johon liittyy tehokasta suunnittelua ja henkiléresurssi-
en organisointia sekd kahden eri yrityskulttuurin yhteensulauttamista. Yhtioén kilpailijat saattavat myés
pyrkia hyddyntamaan mahdollisia integraatio-ongelmia saadakseen asiakkaita. Ei voi olla varmuutta siita,
ettd ylla mainitut tekijat tai muut integraatioon liittyvat asiat eivat aiheuta odotettavissa olevien syner-
giahyotyjen viivastymista tai vahentymista. Mika tahansa tallainen vaikeus voi vaikuttaa olennaisen hai-
tallisesti Yhtion liiketoimintaan, liiketoiminnan tulokseen ja/tai taloudelliseen asemaan ja Tarjottavien
Osakkeiden arvoon.

Jarjestelyyn liittyy useita yritysostoille luonteenomaisia riskeja ja Jarjestelyn jédlkeen voi ilme-
ta yllédttavia vastuita tai muita epédedullisia asioita

Yritysostoihin liittyy monia riskeja, jotka liittyvat ostettavan liiketoiminnan, mukaan lukien sen arvon,
vahvuuksien, heikkouksien, mahdollisen kannattavuuden, omaisuuden ja vastuiden arviointiin. Vaikka
Yhtié on teettédnyt Garantiasta due diligence -tarkastukset, arvioinnissa ei ole valttamatta onnistuttu yksi-
I6imaan ja tunnistamaan mahdollisia vastuita ja puutteita mukaan lukien oikeudellisia korvausvaatimuk-
muita vastuita (riippumatta siita, ovatko ne ehdollisia), mitka voivat aiheuttaa tulevaisuudessa merkitta-
via lisdkustannuksia ja vastuita. Jarjestelyn jalkeen saattaa ilmetd sellaisia yllattavia vastuita ja muita
epdedullisia asioita, jotka eivat olleet Yhtidon tiedossa tai asioita on arvioitu virheellisesti Jarjestelyn tay-
tantdéonpanohetkelld. Jos jokin vastuu tai puute realisoituu se voi vaikuttaa olennaisen haitallisesti Yhtién
liiketoimintaan, liiketoiminnan tulokseen ja/tai taloudelliseen asemaan seka Tarjottavien Osakkeiden ar-
voon.

Osakeannissa ei valttamiéttad saada keréttyéd varoja taysimadrdisesti

Jos Osakeannilla kerattyja varoja olisi olennaisesti odotettua vahemman, tdma saattaisi vaikuttaa Yhtién
kykyyn kehittaa liiketoimintaansa suunnitelmansa mukaisesti. Ei voi olla varmuutta siita, ettd Taaleriteh-
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das pystyy saamaan Osakeannin toteutuksesta odotetut tuotot kokonaisuudessaan, joten Taaleritehdas
voi joutua etsimaan lisarahoituskeinoja, joiden saamisesta ei voida antaa takuita.

2.6 Osakkeisiin liittyvat riskitekijat

Osakeannin johdosta nykyisten osakkeenomistajien omistusosuus laimenee mikéli he eiviét
osallistu Osakeantiin

Osakeannissa Yhtio laskee liikkeelle enintédan yhteensa 3 200 000 Tarjottavaa Osaketta, joka vastaa noin
13 prosenttia Yhtidon olemassa olevista osakkeista ja noin 1 prosenttia niiden tuottamista aanista ennen
Osakeantia seka noin 11 prosenttia Yhtidon kaikista osakkeista ja noin 1 prosenttia niiden tuottamista
aanista Osakeannin jalkeen edellyttéen, etta Osakeanti merkitdan taysimaaraisesti. Osakeanti laimentaa
siten nykyisten osakkeenomistusosuutta, mikali osakkeenomistaja ei osallistu Osakeantiin.

Tulevat osakeannit saattavat alentaa Tarjottavien Osakkeiden arvoa

Taaleritehtaan toteuttamat mahdolliset tulevat osakeannit ja niitd koskevat odotukset saattavat vaikuttaa
haitallisesti Yhtion B-sarjan osakkeiden markkinahintaan. On myds mahdollista, ettd Yhtion tulevaisuu-
dessa mahdollisesti tekemissa yrityskaupoissa kaytetdaan maksuvalineena Yhtidon osakkeita, mika saattaa
vaikuttaa Yhtion B-sarjan osakkeiden markkinahintaan laskevasti. Liséksi osakemarkkinoille saattaa tulla
merkittdva maara osakkeita Yhtion nykyisten osakkeenomistajien luovutusrajoitusten paattyessa ja A-
sarjan osakkeiden vaihdon B-sarjan osakkeiksi mahdollistuessa ja on mahdollista, etta Yhtié tulevaisuu-
dessa paattaa hakea Yhtion A-sarjan osakkeen kaupankdaynnin kohteeksi, mika saattaa vaikuttaa Yhtion
B-sarjan osakkeiden markkinahintaan laskevasti.

Yhtion osakkeiden likviditeetti voi vaihdella ja on mahdollista, ettd osakkeen markkinahinta on
alle merkintédhinnan

Taaleritehtaan B-sarjan osakkeen likviditeettiin vaikuttaa suoraan kyseisen osakkeen kysynta ja tarjonta,
sekda epasuorasti my6s muut tekijat kuten yleinen osakemarkkinatilanne ja mahdolliset markkinahairiot.
Mikali Yhtién B-sarjan osakkeen likviditeetti on alhainen, saattaa sillé olla negatiivinen vaikutus Yhtion B-
sarjan osakkeen arvoon. My6s sijoittajan mahdollisuus myyda omistuksensa Yhtidssa saattaa huonontua
téssa tilanteessa. Valittomasti Listautumisen toteutumisen jalkeen noin 42 prosenttia Yhtion kaikista
osakkeista on kaupankdynnin kohteena. Taaleritehtaan osakkeiden keskittyneella omistuksella saattaa
olla B-sarjan osakkeen likviditeettid heikentava vaikutus. Katso lisatietoja Yhtidn omistusrakenteesta
kohdasta "Osakepddoma ja suurimmat osakkeenomistajat — Suurimmat osakkeen omistajat”.

Yhtién B-sarjan osakkeet ovat olleet 24.4.2013 alkaen monenkeskisen kaupankaynnin kohteena Helsingin
Porssin First Northissa, mutta kuitenkaan ei voi olla varmuutta siita, ettd Tarjottaville Osakkeelle muo-
dostuu aktiiviset tai likvidit jalkimarkkinat tai, ettei markkinapaikalla osakkeen hinta olisi alempi kuin
Osakeannissa maksettu merkintahinta.

First Northin luonteen seurauksena yhtididen osakkeilla on keskimaarin vahaisempi likviditeetti kuin pdrs-
sikaupankaynnin kohteena olevilla arvopapereilla. Myds osakkeiden arvovaihtelu saattaa olla suurempaa.

Yhtiéon B-sarjan osakkeen arvon kehittymiseen vaikuttaa muun muassa markkinoiden yleinen kehitys,
tiedot Yhtién toteutuneesta taloudellisesta kehityksesta ja ennusteet tulevasta kehityksestd. On myds
mahdollista, ettd B-sarjan osakkeen hinnanmuodostus markkinoilla hairiintyy, jolloin B-sarjan osakkeen
hinta ei heijasta kaikkea markkinoilla saatavilla olevaa tietoa.

Osakemarkkinoilla yleisesti ja erityisesti pienempien yhtididen osakkeiden markkinoihin on liittynyt histo-
riallisesti merkittavia kurssi ja volyymivaihteluita, jotka eivat aina ole olleet suhteessa yritysten tuloksen-
tekokykyyn. Vastaavat kurssivaihtelut voivat vaikuttaa Yhtidon B-sarjan osakkeiden kurssiin negatiivisesti
riippumatta Yhtion todellisesta tuloksentekokyvystd. Sijoittajien tulee olla tietoisia siitd, etta Yhtioon si-
joittamiseen liittyy korkea riski ja ettd B-sarjan osakkeen positiivisesta kurssikehityksesta ei ole varmuut-
ta. Osakekurssiin voi vaikuttaa myds monia ulkoisia tekijoita toiminnan kehityksen lisdksi. Naita ulkoisia
tekijoita voivat esimerkiksi olla vallitseva suhdanne ja markkinatilanne.

Yhtié ei valttadmaétta kykene jakamaan osinkoa tulevaisuudessa
Yhti6 ei voi taata, etta se maksaa tulevaisuudessa osinkoa Yhtion liikkeeseen laskemille osakkeille. Mah-
dollisesti maksettavan osingon madraa ei myodskaan voida taata. Mahdollisen tulevaisuudessa jaettavan

osingon maara riippuu Yhtion tulevasta tuloksesta, taloudellisesta asemasta, kassavirrasta, paaomavaa-
timuksista, investointitarpeista ja muista tekijéista, kuten Jarjestelyn toteutumisesta. Nain ollen ei ole
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varmuutta siita, ettd Yhtid kykenee jakamaan osinkoa tulevaisuudessa. Yhtién osinkopolitiikkaa on selos-
tettu tarkemmin Esitteen kohdassa “Tietoja Konsernista ja liiketoiminnasta - Osingonjakopolitiikka”. Tar-
jottavat Osakkeet eivat oikeuta Yhtidn tilikauden 2014 perusteella mahdollisesti jakamaan osinkoon.

Osakeyhti6lain ja Suomessa vallitsevan kdytannén mukaan suomalaisten yhtididen osakkeille maksetaan
osinkoa paasaantdisesti vain kerran vuodessa ja osinkoa voidaan maksaa vasta yhtiokokouksen hyvak-
syttya yhtion tilinpaatoksen ja paatettya mahdollisesta osingonjaosta yhtién hallituksen osingonjakoehdo-
tuksen perusteella.

Tarjottavat Osakkeet ovat erilajisia osakkeita eikd niilld ole oikeutta vuoden 2014 tulokseen
perustuvaan osinkoon

Tarjottavilla Osakkeet haetaan kaupankdynnin kohteeksi First Northiin omana osakelajinaan. Tarjottavilla
Osakkeilla ei ole oikeutta 20.3. yhtiokokouksessa mahdollisesti paatettavaan osinkoon, joka perustuu
vuoden 2014 tulokseen. Tarjottavat Osakkeet yhdistetdan jo Yhtion liikkeeseen laskemien ja kaupan-
kdaynnin kohteena olevien Yhtién B-sarjan osakkeiden kanssa arviolta 24.3.2015 kun Tarjottavien Osak-
keiden osinko-oikeudet ovat tulleet yhteneviksi Yhtion muiden B-sarjan osakkeiden kanssa. Osinko-
oikeuden puuttuminen voi vaikuttaa Tarjottavien Osakkeiden markkinahintaan eika voida antaa takuuta
siita, ettei markkinahinta laskisi alle Tarjottavien Osakkeiden merkintahinnan.

Osakassopimukseen liittyy riski muun muassa siitd, ettd maardysvalta Yhtiossa siirtyy kol-
mannelle taholle

Osakkeenomistajat, jotka edustavat yli 99,9 prosenttia Yhtion A-sarjan osakkeista ja yli 97 prosenttia
kaikista osakkeista ovat sitoutuneet osakassopimukseen.

Osakassopimuksen mukaan tarkoituksena on Yhtidn arvon kasvattaminen ja tdman arvonnousun reali-
sointi hallitusti. Arvonnousun realisointi tapahtuu ensisijaisesti Yhtién kaikkien A-sarjan osakkeiden kau-
pankaynnin kohteeksi saattamisen kautta, mutta kyseeseen voi myds tulla Yhtién A-sarjan osakkeiden tai
Yhtién liiketoiminnan teollinen myynti. Yhtidn osakekannan myynnin kasite sisaltdd myds osakevaihdon
ja/tai sulautumisen tai minka tahansa muun jarjestelyn, joka sisdltda osakkeiden ja/tai rahan saamista
vastikkeeksi Yhtion osakekannasta kolmannelta osapuolelta (yhdessa "Exit”).

Paatos Exitin toteuttamisesta edellyttad, etta sitéd kannattaa enemman kuin viisikymmenta (50) prosent-
tia Yhtidon A-sarjan osakkeiden tuottamasta aanimadarasta. Jokainen osakassopimuksen allekirjoittanut on
sitoutunut kyseisessa tilanteessa kannattamaan Exitin toteuttamiseksi tarpeellisia yhtidoikeudellisia paa-
toksia. Jokaisella osakassopimuksen allekirjoittaneella on Exit-tilanteessa oikeus ja velvollisuus osallistua
Exitiin samoin ehdoin muiden osakassopimuksen allekirjoittaneiden kanssa.

Tilanne voi johtaa B-sarjan osakkeenomistajan nakdkulmasta esimerkiksi tilanteeseen, jossa maaraysval-
ta Yhtiossa siirtyy kolmannelle taholle. Osakassopimusta on kasitelty tarkemmin jdljempdna kohdassa
"Osakepddoma ja suurimmat osakkeenomistajat - Osakassopimus”.

Sijoittajat eivét voi peruuttaa sijoituspédédtostadan

Osakeannissa tehdyt merkinnat ovat sitovia, eikéd niitd voi peruuttaa, mitatéida tai muuttaa paitsi koh-
dassa "Osakeannin ehdot - Esitteen tdydentdminen ja oikeus merkintdsitoumuksen peruuttamiseen”
mainituissa poikkeustapauksissa. Tarjottavat Osakkeet maksetaan merkinnan yhteydessa, ellei Osakean-
nin ehdoista muuta johdu. Nain ollen sijoittajien on tehtdva sijoituspaatéksensa ennen kuin Osakeannin
lopullinen tulos on tiedossa. Liséksi kannattaa huomioida, etta Tarjottavien Osakkeiden toimitus sijoittajil-
le tapahtuu vasta Osakeannin Merkintdajan paatyttya. Osakkeista ei myoskaan valttamatta voi luopua
ennen kuin ne on kirjattu merkitsijan arvo-osuustilille.

Hallintarekisteroityjen osakkeiden omistajat eivat valttamatta pysty kayttamdéddn danioikeut-
taan

Hallintarekisterdityjen osakkeiden oikeat omistajat eivat valttamatta voi kayttaa aanioikeuttaan ellei hei-
dan omistustaan ole uudelleenrekisterdity heidan nimiinsa Euroclear Finland Oy:ssa ("Euroclear Fin-
land”) ennen Yhtion yhtidkokousta. Yhtid ei voi taata, etta sen hallintarekisterdityjen osakkeiden omista-
jat vastaanottavat yhtiékokouskutsun ajoissa ohjeistaakseen heidan tilinhoitajiansa joko uudelleenrekis-
ter6imaan heidan osakkeensa tai muutoin kdyttdmaan heidan aanioikeuttaan oikeiden omistajien halua-
malla tavalla. Katso “First North ja arvopaperimarkkinat—Arvo-osuusjarjestelma”.
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Ulkomaiset osakkeenomistajat eivét valttamaéttd pysty kdyttaméadan merkintdetuoikeuksiaan

Suomen lainsdadanndn mukaan osakkeenomistajilla on heidéan omistuksensa suhteessa tiettyja merkin-
tdetuoikeuksia laskettaessa liikkeeseen uusia osakkeita tai uusien osakkeiden merkintaan oikeuttavia
arvopapereita. Ulkomaiset osakkeenomistajat eivat kuitenkaan valttéamatta voi kayttéda merkintdetuoi-
keuksiaan kotimaassaan voimassa olevien lakien ja maardysten vuoksi. Tama voi laimentaa naiden osak-
keenomistajien omistusosuutta Yhtidssa.
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3 ESITETTA KOSKEVIA TIETOJA

3.1 Esitteestd vastuulliset tahot

Taaleritehdas Oyj

Yritys- ja yhteis6tunnus: 2234823-5
Osoite: Kluuvikatu 3, 00100 Helsinki
Kotipaikka: Helsinki

3.2 Vakuutus Esitteessd annetuista tiedoista

Yhtié vastaa Esitteeseen siséltyvien tietojen oikeellisuudesta. Yhtié vakuuttaa varmistaneensa riittavan
huolellisesti, ettéda sen parhaan ymmarryksen mukaan Taaleritehdasta ja sen liiketoimintaan koskevat
Esitteen tiedot vastaavat tosiseikkoja eika tiedoista ole jatetty pois mitaan asiaan todenndkdisesti vaikut-
tavaa.

Garantiaa koskevat tiedot, jotka esitetdan kohdissa "Tietoja Garantiasta ja sen liiketoiminnasta” seka
"Erditd taloudellisia tietoja Garantiasta” ovat perdisin Garantian toimittamista tiedoista sek& Garantian
tilinpaatoksista ja vuosikertomuksista 2014 ja 2013 paattyneilta tilikausilta (yhdessa "Garantian Toimit-
tamat Tiedot”). Yhti6 luottaa Garantian Toimittamien Tietojen luotettavuuteen ja vastaa kyseisten tieto-
jen oikeasta uudelleen esittdmisesta Esitteessa.

3.3 Yhtion hallitus, tilintarkastajat ja neuvonantajat

Yhtion hallituksen jasenet

Nimi Asema

Peter Fagernas Puheenjohtaja
Juha Laaksonen Varapuheenjohtaja
Esa Kiiskinen Jasen

Pertti Laine Jasen

Vesa Puttonen Jasen

Yhtion tilintarkastaja tilikautena 2013-2014

Ernst & Young Oy

Yritys- ja yhteis6tunnus: 1638549-4

Osoite: Alvar Aallon katu 5 C, 00100 Helsinki
Paavastuullinen tilintarkastaja: KHT Tomi Englund

Yhtién 20.3.2015 pidettava varsinainen yhtidkokous paattaa tilintarkastajan valinnasta vuodelle 2015.
Hallitus tulee ehdottamaan, etta Ernst & Young Oy jatkaa yhtion tilintarkastajana ja sen paavastuullisena
tilintarkastajana KHT Ulla Nykky.

Yhtién oikeudellinen neuvonantaja Osakeannissa

Asianajotoimisto Borenius Oy
Yritys- ja yhteis6tunnus: 0103460-8
Osoite: Yrjonkatu 13 A, 00120 Helsinki

Yhtién hyvaksytty neuvonantaja First North listauksen osalta

Merasco Oy
Yritys- ja yhteis6tunnus: 2285560-8
Osoite: Mannerheimintie 8, 00100 Helsinki

Jarjestéaja:

Taaleritehtaan Varainhoito Oy
Yritys- ja yhteis6tunnus: 2080113-9
Osoite: Kluuvikatu 3, 00100 Helsinki

Jarjestaja on Yhtion 100 prosenttisesti omistama tytaryhtio, jolle ei makseta jarjestamisesta palkkiota.
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Liikkeeseenlaskijan asiamies:

Nordea Pankki Suomi Oyj

Yritys- ja yhteis6tunnus: 1680235-8

Osoite: Aleksanterinkatu 36 Helsinki, 00020 Nordea

Markkinatakaaja

Svenska Handelsbanken AB (publ.), Suomen sivukonttoritoiminta,
Yritys- ja yhteis6tunnus: 0861597-4

Osoite: Aleksanterinkatu 11, 00100 Helsinki

3.4 Tulevaisuutta koskevat lausunnot

Eraat Esitteessa esitetyt lausumat, mukaan lukien lausumat, jotka kuvaavat muun muassa Yhtién johdon
nykyisia nakemyksia ja odotuksia Yhtidon tuloksesta, taloudellisesta asemasta, liiketoimintastrategiasta
seka tulevaa toimintaa ja paamaaria koskevista suunnitelmista ja tavoitteista, perustuvat Yhtién johdon
nakemyksiin ja kasityksiin seka talla hetkelld Yhtion johdon tiedossa olevien seikkojen perusteella tehtyi-
hin oletuksiin ja ne voivat siten olla tulevaisuutta koskevia lausumia. Lausumat, joissa kaytetaan ilmauk-
sia "pyrkia”, "ennakoida”, "olettaa”, "uskoa” "tulla”, "jatkua”, “voida”, "arvioida”, "odottaa” "aikoa”,

"saattaa”, "suunnitella”, “ennustaa”, "tavoitella”, "tahdata”, "tahtoa”, tai muita vastaavia ilmaisuja ilmen-
tavat tulevaisuutta koskevia lausumia.

Tallaiset tulevaisuutta koskevat lausumat sisaltavat tunnettuja ja tuntemattomia riskeja, epavarmuuste-
kijoita seka muita tarkeitd tekijoita, joiden toteutuessa Yhtidon todellinen tulos, toiminta tai saavutukset
voivat poiketa olennaisesti tallaisissa tulevaisuutta koskevissa lausumissa nimenomaisesti tai valillisesti
esitetyista tuloksista, toiminnasta tai saavutuksista. Tallaisia riskeja, epdvarmuustekijoita ja muita tarkei-
ta tekijoita ovat muun muassa yleinen taloudellinen kehitys, Yhtién strategian onnistuminen, Yhtién
avainhenkildiden menettédminen, Yhtion tuotteiden ja palveluiden kysynnan kehittyminen, Yhtién maksu-
valmius, rahoituksen saaminen, lainaehtojen tayttamiseen liittyvat riskit seka muut Esitteen kohdassa
"Riskitekijat” kuvatut seikat seka kohdassa "Yhtién liiketoiminnan tulos ja taloudellinen asema - Viimeai-
kainen kehitys ja tulevaisuuden ndkyméat” kuvatut tulevaisuuden nakymat.

"Riskitekijét” -kappaleessa on kuvattu riskeja, epavarmuustekijoita ja muita tarkeita tekijoita, jotka voi-
vat vaikuttaa Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan ja/tai liiketoiminnan tulokseen tai Osakkei-
den arvoon. Esitteessa kuvatut riskitekijat eivat valttamatta kata kaikkia riskeja ja uusia riskeja voi ilme-
ta. Mikali yksi tai useampi Esitteessa mainituista tai muista riskeista tai epavarmuustekijoista toteutuisi
tai jokin tehdyista olettamuksista osoittautuisi virheelliseksi, Yhtion liikketoiminnan todellinen tulos ja/tai
taloudellinen asema saattavat poiketa olennaisesti Esitteessa ennakoidusta, uskotusta, arvioidusta tai
odotetusta. Yhtion ei ole tarkoitus, eika se ota velvollisuudekseen, paivittda Esitteeseen siséltyvia tulevai-
suuden nakymia koskevia lausumia, ellei soveltuva lainsadadantd sita edellyta.

3.5 Esitteen tadydentaminen

Yhtié korjaa tai tdydentaa Esitettd, jos siind havaitaan virheitd tai puutteita tai jos olennaista uutta tietoa
saadaan Esitteen hyvaksymisen jdlkeen, mutta kuitenkin ennen Tarjottavien Osakkeiden merkintdaajan
paattymista, jos virheelld, puutteella tai tiedolla voi olla olennainen merkitys sijoittajalle. Korjattu tai
tadydennetty Esite seka kaikki korjaukseen tai téydennykseen liittyvat asiakirjat ovat saatavilla merkinta-
paikoissa ja osoitteessa www.taaleritehdas.fi/anti2015 ja mahdolliseen merkinnan peruuttamiseen liitty-
vat asiakirjat ovat saatavilla merkintapaikoissa ja osoitteessa www.taaleritehdas.fi/anti2015. Korjaus tai
tadydennys julkaistaan, kun Finanssivalvonta on hyvéaksynyt sen.

Sijoittajat, jotka ovat sitoutuneet merkitsemaan tai ostamaan arvopapereita ennen Esitteen korjauksen
tai tdydennyksen julkaisemista, ovat oikeutettuja peruuttamaan paatdksensa kahden pankkipaivan kulu-
essa korjauksen tai taydennyksen julkaisemisesta. Peruuttamisen edellytyksena on lisaksi se, etta ylla
mainittu virhe, puute tai olennainen uusi tieto on havaittu ennen kuin arvopaperit on toimitettu sijoittajil-
le. Paatdksen peruuttamisoikeudesta tiedotetaan korjauksen tai tdydennyksen yhteydessa.

3.6 Taloudelliset tiedot

Yhtion tilintarkastetut konsernitilinpaatdokset 31.12.2014 ja 31.12.2013 paattyneilta tilikausilta on laadittu
suomalaisen tilinpaatéskaytanndon (FAS) mukaisesti. Yhtion tilitarkastetut tilinpaatokset 31.12.2014 ja
31.12.2013 paattyneilta tilikausilta seka niihin sisaltyvat toimintakertomukset ovat saatavilla Yhtién in-
ternetsivuilla osoitteessa www.taaleritehdas.fi/anti2015. Kuten tilintarkastuskertomuksista ilmenee, Yhti-
On tilintarkastetut konsernitilinpaatokset 31.12.2014 ja 31.12.2013 paattyneilta tilikausilta on tarkastanut
Ernst & Young Oy, paavastuullisena tilintarkastajana KHT Tomi Englund.
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Garantian tilintarkastetut tilinpaatokset 31.12.2014 ja 31.12.2013 pé&attyneilta tilikausilta on laadittu
suomalaisen tilinpaatdskaytannon (FAS) mukaisesti. Garantian tilitarkastetut tilinpaatokset 31.12.2014 ja
31.12.2013 paattyneilta tilikausilta sisaltden toimintakertomukset ovat saatavilla Taaleritehtaan internet-
sivuilla osoitteessa www.taaleritehdas.fi/anti2015. Kuten tilintarkastuskertomuksista ilmenee, Garantian
tilintarkastetut tilinpaatdokset 31.12.2014 ja 31.12.2013 paattyneilta tilikausilta on tarkastanut KHT Juha-
Pekka Mylén ja KHT Paula Pasanen.

Esitteessa esitetyistd pro forma laskelmista on Yhtion tilintarkastaja antanut erillisen kertomuksen, joka
on Esitteen liitteena 1.

Esitteessa esitetyt tilinpaatds- ja muut luvut on paaosin pyoéristetty. Siten Esitteen taulukoiden sarakkei-
den tai rivien lukujen summa ei aina vastaa tarkalleen sarakkeen tai rivin loppusummana esitettya lukua.
Lisaksi tietyt prosenttiluvut on laskettu tarkoilla luvuilla ennen pydristyksia, eivatkéd ne siten valttamatta
vastaa prosenttilukuja, joihin olisi paasty, mikali lukujen laskenta olisi perustunut pyéristettyihin lukuihin.

3.7 Padtos Osakeannista

Taaleritehtaan 12.2.2015 pidetty yhti6kokous paatti valtuuttaa Yhtion hallituksen laskemaan liikkeeseen
osakkeenomistajien merkintdetuoikeudesta poiketen enintdan 3 200 000 B-sarjan osaketta. Yhtion halli-
tus paatti 26.2.2015 enintdan 3 200 000 B-sarjan osakkeen Osakeannista, joka suunnataan yleisélle
Suomessa.

3.8 Muita tietoja
Ulkopuolisista ldhteistéd perdaisin olevat tiedot

Mikali Esitteen sisdltama tieto on peradisin ulkopuolisesta ldhteestd, kyseinen lahde on yksildity. Yhtion
kasityksen mukaan Esitteeseen sisaltyvat ulkopuolisista lahteista tuotetut tiedot on toistettu Esitteessa
asianmukaisesti ja, sikali kuin Yhtié on pystynyt kyseisen kolmannen julkistamien tietojen perusteella
varmistamaan, tiedoista ei ole jatetty pois seikkoja, jotka tekisivat toistetuista tiedoista harhaanjohtavia
tai epatarkkoja.

Mikali erikseen ei ole toisin mainittu, Esitteessa esitetyt luvut Yhtién osakkeista, osakepadaomasta, osak-
keiden lukumaarasta ja niiden tuottamasta aanimaarasta on laskettu Kaupparekisteriin Esitteen paiva-
maaraan mennessa Yhtiosta rekisterodityjen tietojen perusteella.

Garantiaa koskevat tiedot, jotka esitetdan kohdissa "Tietoja Garantiasta ja sen liiketoiminnasta” seka
"Erditd taloudellisia tietoja Garantiasta” ovat peraisin Garantian Toimittamista Tiedoista seka Garantian
tilinpaatoksista ja vuosikertomuksista 31.12.2014 ja 31.12.2013 paattyneilta tilikausilta.

Esitteen saatavilla olo

Osakeantiesite koostuu Esitteestd, viitatuista asiakirjoista ja mahdollisista esitteen taydennyksista. Maini-
tut asiakirjat ovat saatavilla sdhkodisena Yhtién internetsivustolta www.taaleritehdas.fi/anti2015, Yhtién
paakonttorista osoitteessa Kluuvikatu 3, Helsinki normaalin ty6ajan puitteissa, merkintapaikoissa seka
Helsingin Porssin vastaanotossa osoitteessa Fabianinkatu 14, Helsinki.

Edelld mainituilla verkkosivustoilla tai milla tahansa muulla verkkosivustolla esitetyt muut tiedot eivat
kuitenkaan ole osa Esitetta.

Sovellettava laki

Esitteen seka Osakeantiin ja/tai Osakkeiden tarjoamiseen sovelletaan Suomen lakia, ja kaikkia edella
mainittuja koskevat mahdolliset riidat ratkaistaan yksinomaan suomalaisissa tuomioistuimissa.
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4 OSAKEANNIN EHDOT
Osakeannin yleiskuvaus

Taaleritehdas Oyj:n (“Yhtié”) 12.2.2015 pidetty ylimaarainen yhtiokokous valtuutti Yhtion hallituksen
paattdmaan Osakeannista yhdessd tai useammassa erassa siten, ettd valtuutuksen nojalla annettavien
uusien osakkeiden maara voi olla enintédan 3 200 000 uutta B-sarjan osaketta.

Yhtion hallitus paatti 26.2.2015 alustavasti laskea liikkeeseen ylld mainitun valtuutuksen nojalla enintdan
3 200 000 uutta B-sarjan osaketta ("Tarjottavat Osakkeet” tai "Osakkeet”), jotka tarjotaan osakkeen-
omistajien merkintdetuoikeudesta poiketen yleisélle Suomessa ("Osakeanti”). Osakkeenomistajien mer-
kintdetuoikeudesta poiketaan, koska Osakeannista saatavat varat on tarkoitus kayttéda Vakuutusyhtio
Garantian yritysoston rahoittamiseen. Siten merkintaetuoikeudesta poikkeamiseen on Yhtion kannalta
painava taloudellinen syy.

Tarjottavien Osakkeiden enimmadismaaréd vastaa noin 13 prosenttia Yhtidon olemassa olevista osakkeista
ja noin 1 prosenttia niiden tuottamista danistd ennen Osakeantia seka noin 11 prosenttia Yhtioén kaikista
osakkeista ja noin 1 prosenttia niiden tuottamista danista Osakeannin jalkeen edellyttaen, ettd Osakeanti
merkitaan taysimaaraisesti.

Taaleritehtaan Varainhoito Oy toimii Osakeannin jarjestajana ("Jarjestaja”). Osakeannin merkintapaik-
kana Taaleritehtaan asiakkaille toimii Taaleritehtaan Varainhoito Oy. Nordea Pankki Suomi Oyj (“Nor-
dea”) toimii merkintédpaikkana Osakeannissa.

Osallistumisoikeus ja merkinnan vahimmaismaara

Osakeannissa Tarjottavat Osakkeet tarjotaan yleison merkittavaksi Suomessa. Osakeantiin voivat mygs
osallistua sijoittajat, joiden pysyva osoite tai kotipaikka on Euroopan talousalueen-jasenvaltiossa ja jotka
antavat merkintdsitoumuksensa Suomessa.

Merkinnan vahimmaismaara Osakeannissa on 800 Tarjottavaa Osaketta. Merkittéavien osakkeiden luku-
maara tulee olla jaollinen 100:lla. Saman sijoittajan merkintasitoumukset yhdistetdan yhdeksi merkin-
naksi.

Merkintahinta

Merkintahinta Osakeannissa on 7,25 euroa Tarjottavalta Osakkeelta. Osakeannin merkintéhinta vastaa
Yhtién B-sarjan osakkeen vaihdolla painotettua keskikurssia kahden kuukauden ajalta ennen osakeanti-
paatdsta 29.12.2014-25.2.2015.

Hyvaksytysta Tarjottavan Osakkeen merkinndsta suoritettu maksu kirjataan kokonaisuudessaan Yhtion
sijoitetun vapaan oman paaoman rahastoon.

Merkintaaika

Osakeannissa Tarjottavien Osakkeiden merkintdaika (“Osakeannin Merkintdaika”) alkaa 2.3.2015 klo
9.30 ja paattyy viimeistaan 13.3.2015 klo 16.30. Osakeannin merkintaaika paattyy Nordean internetin E-
merkinnan osalta viimeistéaan 11.3.2015 klo 16.30.

Yhtiélla on ylikysyntatilanteessa tai kysyntatilanteesta huolimatta oikeus Osakeannin keskeyttdmiseen
aikaisintaan 4.3.2015 kello 16.30. Osakeantia ei kuitenkaan voi keskeyttda kesken paivan klo 9.30 ja
16.30 valisena aikana. Yhtid julkaisee tiedon mahdollisesta keskeytyksesta yhtidtiedotteella valittdmasti
Osakeannin Merkintdajan keskeytyksen tapahduttua. Osakeannin Merkintdajan keskeyttamisen tai paat-
tymisen jalkeen tulleita Tarjottavien Osakkeiden merkint6ja ei huomioida.

Yhtién hallituksella on oikeus pidentédda Osakeannin Merkintdaikaa. Mahdollinen merkintaajan pidennys
julkistetaan yhtittiedotteella, josta ilmenee Osakeannin Merkintdajan uusi paattymisajankohta. Osakean-
nin Merkintdaika paattyy kuitenkin viimeistaan 20.3.2015 kello 16.30. Osakeannin Merkintaajan piden-
tamista koskeva yhtidtiedote on annettava viimeistaan Osakeannin Merkintdajan ylla esitettyna arvioituna
paattymispaivana.
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Merkintdpaikat ja -sitoumuksen antaminen

Osakeannin merkintapaikkana Taaleritehtaan asiakkaille toimii Taaleritehtaan Varainhoito Oy:n toimipai-
kat:

Helsinki, osoite: Kluuvikatu 3, 2. krs, 00100 Helsinki
Turku, osoite: Kauppiaskatu 1, 2. krs, 20100 Turku
Tampere, osoite: Keskustori 5, 2. krs, 33100 Tampere
Oulu, osoite: Pakkahuoneenkatu 15 A, 2. krs, 90100 Oulu
Pori, osoite: Yrjonkatu 1, 28100 Pori.

Osakeannin merkintdpaikkoina toimivat Nordean asiakkaille:

e Nordean verkkopankki, henkildasiakkaan pankkitunnuksilla, osoitteessa www.nordea.fi/osakkeet

e Nordea Asiakaspalvelu puhelimitse Nordean henkildasiakkaan pankkitunnuksilla ma-pe klo 8.00 -
20.00 (Suomen aikaa) numerossa 0200 3000 (suomenkielinen palvelu, pvm/mpm), numerossa
0200 5000 (ruotsinkielinen palvelu, pvm/mpm) tai ma-pe klo 10.00 - 16.30 (Suomen aikaa) nu-
merossa 0200 70 000 (englanninkielinen palvelu, pvm/mpm)

e Nordean konttorit (pois lukien kassapalvelukonttorit) Suomessa aukioloaikojensa puitteissa

Osakeannin merkintdpaikkoina toimivat muille kuin Nordean asiakkaille:

e Internet E-merkinta ilman pankkitunnuksia henkildasiakkaille osoitteessa www.nordea.fi/osakkeet

e Nordean konttorit (pois lukien kassapalvelukonttorit) Suomessa palveluaikojensa puitteissa. Tie-
don merkintédpalveluja tarjoavista konttoreista saa Nordean Asiakaspalvelusta' puhelimitse nume-
rosta 0200 3000 (suomenkielinen palvelu, pvm/mpm), numerosta 0200 5000 (ruotsinkielinen
palvelu, pvm/mpm) tai ma-pe klo 10.00 - 16.30 (Suomen aikaa) numerosta 0200 70 000 (eng-
lanninkielinen palvelu, pvm/mpm)

Merkintasitoumuksen tekeminen puhelimitse tai Nordean verkkopankin kautta edellyttédd voimassaolevaa
henkildasiakkaan verkkopankkisopimusta Nordean kanssa. Yhteisot eivat voi antaa merkintasitoumuksia
puhelimitse Nordea Asiakaspalveluun, Nordean verkkopankissa tai E-merkintédna. Nordea Asiakaspalvelun
puhelut nauhoitetaan.

Yksittdinen sijoittaja voi tehdd merkintdja E-merkinnadn kautta Osakeannissa 15 000 euroon asti. Jos
merkinta on yli 15 000 euroa, merkintdsitoumuksen voi antaa Nordean konttorissa.

Merkintaa tehtdessa ja Tarjottavia Osakkeita maksettaessa on otettava huomioon merkintapaikan anta-
mat tarkemmat ohjeet. Tarjottavia Osakkeita vastaava merkintahinta on maksettava kokonaisuudessaan
merkinnan tekemisen yhteydessa, ellei merkintédpaikan ohjeista muuta johdu.

Merkinta on sitova, eika sita voi muuttaa tai perua muutoin kuin ndiden ehtojen kohdan ” - Esitteen tay-
dentédminen ja oikeus merkintdsitoumuksen peruuttamiseen” mukaisesti. Merkintapaikalla, Yhtidlla tai
Jarjestajalla on oikeus hylatd merkintasitoumus kokonaan tai osittain, jos se ei ole naiden ehtojen mu-
kainen, merkintapaikan antamien tarkempien ehtojen mukainen tai se on muuten puutteellinen, jossa
tapauksessa merkintahinta palautetaan kohdassa ” - Merkintdhinnan palauttaminen” kuvatun mukaisesti.

Osakeannin ehdollisuus ja menettely ylimerkintatilanteissa

Yhtién hallitus paattda Osakeannin toteuttamisesta Tarjottavien Osakkeiden allokaatiosta ja merkintdjen
hyvaksymisestd seka Tarjottavien Osakkeiden maardsta Osakeannin Merkintdajan paatyttya, arviolta
16.3.2015. Hallitus voi myds paattaa olla toteuttamatta Osakeantia. Yhtidn hallitus paattéa myds menet-
telysta ylimerkintatilanteissa. Merkinnat voidaan hyvaksya kokonaan tai osittain tai ne voidaan myos
hylata. Yhtio julkistaa Osakeannin lopullisen tuloksen yhtittiedotteella arviolta 16.3.2015.

Mahdollisesti hylattyjen seka mahdollisessa ylimerkintatilanteessa leikattujen merkintdjen merkintéahinnat
palautetaan kohdassa ” - Merkintdhinnan palauttaminen” kuvatun mukaisesti.

Esitteen tdydentaminen ja oikeus merkintdasitoumuksen peruuttamiseen

Tehty merkintasitoumus on sitova ja sita ei voi muuttaa tai peruuttaa muutoin kuin Arvopaperimarkkina-
lain (746/2012, muutoksineen "Arvopaperimarkkinalaki”) edellyttamissa tilanteissa.

! Paikallisverkkomaksu/matkapuhelinmaksu
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Arvopaperimarkkinalain mukaan Esitetta tulee tdydentaa tietyissa tilanteissa, kuten sellaisten virheiden
tai puutteiden tai olennaisten uusien tietojen johdosta, jotka liittyvat Esitteessa esitettyyn tietoon ja joilla
saattaa olla olennaista merkitysta sijoittajalle. Jos Esitetta tdydennetaan, on sijoittajille, jotka ovat sitou-
tuneet ostamaan tai merkitsem&an arvopapereita ennen oikaisun tai tdydennyksen julkistamista, annet-
tava oikeus peruuttaa merkintdnsa maaraajassa, joka on vahintdaan kaksi (2) pankkipaivaa siita, kun
oikaisu tai taydennys on julkaistu. Perumisoikeuden edellytyksend on lisdksi, ettd virhe, puute tai olen-
nainen uusi tieto on kadynyt ilmi ennen arvopaperien toimittamista sijoittajille.

Mahdollinen peruutus koskee peruutettavan merkintasitoumuksen kattamaa osakem&araa kokonaisuu-
dessaan. Mikali Esitettd tdydennetddn tai oikaistaan, siita ilmoitetaan yhtidtiedotteella seka internetissa
osoitteessa www.taaleritehdas.fi/anti2015. Samalla ilmoitetaan my0s sijoittajien merkintasitoumuksen
peruuttamisoikeudesta.

Menettely merkintda peruutettaessa

Jos sijoittaja haluaa peruuttaa merkintéansa, merkintdsitoumuksen peruuttamisesta tulee ilmoittaa kirjalli-
sesti sille merkintapaikalle, jossa alkuperdainen merkintasitoumus on annettu. Merkintasitoumuksen pe-
ruutusta ei kuitenkaan voi tehda Nordean E-merkinnan tai Nordean verkkopankin kautta, vaan se tulee
tehd@ muussa merkintapaikassa.

Jos merkintasitoumus peruutetaan, merkintahinta palautetaan kohdassa ”
nen” kuvatun mukaisesti.

- Merkintdhinnan palauttami-

Merkintdhinnan palauttaminen

Mikali merkintasitoumus hylataan kokonaan tai hyvaksytaan vain osittain, maksettu merkintahinta tai sen
osa palautetaan merkintasitoumuksen antajalle hanen merkintasitoumuksen antamisen yhteydessa il-
moittamalleen pankkitilille Suomessa arviolta kolmen (3) pankkipaivan kuluttua tatd koskevasta Yhtion
hallituksen, Jarjestajan tai merkintdpaikan paatdoksesta. Mikali pankkitili on muussa rahalaitoksessa kuin
Nordeassa, palautettavat varat maksetaan suomalaiselle pankkitilille rahalaitosten valisen maksuliiken-
teen aikataulun mukaisesti arviolta viimeistaan kaksi (2) pankkipaivad mydhemmin. Mahdollisesti palau-
tettavalle maaralle ei makseta korkoa.

Mikali merkintasitoumus peruutetaan, maksettu merkintahinta palautetaan merkintapaikan toimesta
merkintasitoumuksen antajalle hanen merkintasitoumuksen antamisen yhteydessa ilmoittamalleen pank-
kitilille Suomessa arviolta kolmen (3) pankkipdivan kuluttua tata koskevasta hallituksen paatoksesta.
Mikali pankkitili on muussa rahalaitoksessa kuin Nordeassa, palautettavat varat maksetaan suomalaiselle
pankkitilille rahalaitosten valisen maksuliikenteen aikataulun mukaisesti arviolta viimeistaan kaksi (2)
pankkipaivad mydhemmin. Mahdollisesti palautettavalle maaralle ei makseta korkoa.

Tarjottavien Osakkeiden kirjaaminen arvo-osuustileille ja kaupankdynti Tarjottaville Osakkeil-
la

Merkintasitoumuksen antajalla on oltava arvo-osuustili suomalaisessa tai Suomessa toimivassa tilinhoita-
jassa ja hanen on ilmoitettava arvo-osuustilinsd numero merkintasitoumuksessaan. Osakeannissa merki-
tyt Tarjottavat Osakkeet lasketaan liikkeeseen arvo-osuuksina Euroclear Finland Oy:n ylldpitamassa arvo-
osuusjarjestelmassa. Tarjottavat Osakkeet kirjataan merkitsijan arvo-osuustilille sen jalkeen kun ne on
merkitty Patentti- ja rekisterihallituksen yllapitamaan kaupparekisteriin ("Kaupparekisteri”), arviolta
17.3.2015. Hyvaksymalla osakeannin ehdot merkintasitoumuksen antaja antaa suostumuksen ja valtuut-
taa Taaleritehdas Oyj:n tai sen maaraaman hakemaan osakkeiden kirjaamista arvo-osuustilille.

Tarjottavat Osakkeet haetaan kaupankaynnin kohteeksi Helsingin Pdrssin yllapitamalle monenkeskiselle
First North -markkinapaikalle. Kaupankaynti Tarjottavilla Osakkeilla alkaa arviolta 18.3.2015 erilaisina
osakkeina kaupankayntitunnuksella TAALBNO115. Tarjottavat Osakkeet yhdistetdaan jo Yhtion liikkeeseen
laskemien ja kaupankdynnin kohteena olevien Yhtién B-sarjan osakkeiden kanssa arviolta 24.3.2015 kun
Tarjottavien Osakkeiden osinko-oikeudet ovat tulleet yhteneviksi Yhtion muiden B-sarjan osakkeiden
kanssa. Yhtion jo liikkkeeseen laskemien ja kaupankdynnin kohteena olevien B-sarjan osakkeiden kaupan-
kayntitunnus on TAALB ja ISIN-koodi FI4000062195.
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Osakkeenomistajien oikeudet

Tarjottavat Osakkeet tuottavat samat oikeudet kuin muut Yhtion B-sarjan osakkeet lukuun ottamatta
yhtiékokouksessa 20.3.2015 mahdollisesti paatettavaa, tilikauden 2014 tuloksen perusteella maksettavaa
osinkoa, kun Tarjottavat Osakkeet on merkitty Kaupparekisteriin, arviolta 17.3.2015.

Maksut ja kulut

Tarjottavien Osakkeiden merkinnasta ei perita varainsiirtoveroa eika merkintamaksua merkitsijalta. Tilin-
hoitajat perivat hinnastonsa mukaisen maksun arvo-osuustilin yllapitamisesta ja osakkeiden sailyttami-
sestd. Mahdollisista pankkien perimista tilisiirtopalkkioista merkintdmaksujen yhteydessa vastaa merkitsi-
ja.

Oikeus peruuttaa Osakeanti

Yhtién hallituksella on oikeus peruuttaa Osakeanti ennen Osakeannin Merkintdajan paattymista tai sen
jalkeen markkinatilanteen tai Yhtién taloudellisen aseman tai Yhtién liiketoiminnan olennaisen muutoksen
johdosta. Mikali Yhtién hallitus paattaa peruuttaa Osakeannin, Yhtio julkistaa paatdksen sekd tarkemmat
ohjeet merkitsijdille yhtidtiedotteella. Yhtid palauttaa Tarjottavia Osakkeita vastaavan merkintdhinnan
sijoittajalle arviolta seitseman (7) pankkipadivan kuluttua paatdksesta. Palautettaville varoille ei makseta
korkoa.

Tiedot

Osakeyhtidlain (624/2006, muutoksineen) 5 luvun 21 §:ssa tarkoitetut asiakirjat ovat saatavilla Yhtion
verkkosivuilla osoitteessa: www.taaleritehdas.fi/anti2015.

Sovellettava laki ja erimielisyyksien ratkaiseminen

Osakeantiin sovelletaan Suomen lakia. Osakeannista mahdollisesti aiheutuvat erimielisyydet ratkaistaan
toimivaltaisessa tuomioistuimessa Suomessa.

Muut seikat

Yhtion hallitus paattéaa Tarjottavien Osakkeiden liikkeeseenlaskuun ja Osakeantiin liittyvistd muista sei-
koista ja niista aiheutuvista kdytanndn toimenpiteista.
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5 OHJEITA SIJOITTAIJILLE
Merkintdapaikat
Osakeannissa merkintasitoumuksia ottavat vastaan Yhtion toimipisteet:

e Helsinki, osoite: Kluuvikatu 3, 2. krs, 00100 Helsinki

e Turku, osoite: Kauppiaskatu 1, 2. krs, 20100 Turku

e Tampere, osoite: Keskustori 5, 2. krs, 33100 Tampere

e Oulu, osoite: Pakkahuoneenkatu 15 A, 2. krs, 90100 Oulu
e Pori, osoite: Yrjonkatu 1, 28100 Pori

Osakeannin merkintdpaikkoina toimivat Nordean asiakkaille:

e Nordean konttorit (pois lukien kassapalvelukonttorit) Suomessa aukioloaikojensa puitteissa,

e Nordea Asiakaspalvelu puhelimitse Nordean pankkitunnuksilla ma-pe klo 8.00 - 20.00 (Suomen aikaa)
numerossa 0200 3000 (suomenkielinen palvelu, pvm/mpm), numerossa 0200 5000 (ruotsinkielinen pal-
velu, pvm/mpm) tai ma-pe klo 10.00 - 16.30 (Suomen aikaa) numerossa 0200 70 000 (englanninkieli-
nen palvelu, pvm/mpm), seka

e Nordean verkkopankki, pankkitunnuksilla, osoitteessa www.nordea.fi,

Osakeannin merkintdpaikkoina toimivat muille kuin Nordean asiakkaille:

e Internet E-merkinta ilman pankkitunnuksia osoitteessa www.nordea.fi/osakkeet, seka

e Nordea Pankki Suomi Oyj:n konttorit (pois lukien kassapalvelukonttorit) Suomessa palveluaikojensa
puitteissa. Tiedon merkintapalveluja tarjoavista konttoreista saa Nordea Asiakaspalvelusta puhelimitse
numerosta 0200 3000 (suomenkielinen palvelu, pvm/mpm), numerosta 0200 5000 (ruotsinkielinen pal-
velu, pvm/mpm) tai ma-pe klo 10.00 - 16.30 (Suomen aikaa) numerosta 0200 70 000 (englanninkielinen
palvelu, pvm/mpm)

Sitoumuksen antaminen

Sitoumuksen tekeminen puhelimitse tai Nordean verkkopankin kautta edellyttéa voimassa olevaa verkko-
pankkisopimusta Nordean kanssa. Yhteisot eivat voi antaa sitoumuksia puhelimitse Nordea Asiakaspalve-
luun, Nordean verkkopankissa tai E-merkintana. Nordea Asiakaspalvelun puhelut nauhoitetaan.

Yksittéinen sijoittaja voi tehdd merkintdja E-merkinnan kautta Osakeannissa 15 000 euroon asti. Jos
merkinta on yli 15 000 euroa, sitoumuksen voi antaa Nordean konttorissa.

Sitoumus katsotaan annetuksi, kun sijoittaja on jattanyt merkintépaikkaan allekirjoitetun sitoumuslo-
makkeen merkintapaikan ohjeiden mukaisesti tai vahvistanut sitoumuksensa pankkitunnuksillaan ja mak-
sanut kyseisen sitoumuksen mukaisen merkinnan. Sitoumusta tehtdessa on otettava huomioon mahdolli-
set merkintdpaikan antamat tarkemmat ohjeet. Osakeannissa annettu sitoumus on sitova eika sita voi
muuttaa, ja sen peruuttaminen on mahdollista vain edelld kohdassa "Osakeannin ehdot - Merkinndn pe-
ruuttaminen” mainituissa tilanteissa ja yksildidylla tavalla. Sitoumus E-merkintéjen osalta katsotaan an-
netuksi, kun sijoittaja on tehnyt sitoumuksen E-merkinnan ehtojen mukaisesti.

Merkintasitoumusta annettaessa on otettava huomioon mahdolliset merkintdpaikan antamat tarkemmat
ohjeet.

Osakkeiden kirjaaminen arvo-osuustileille

Yhtién B-sarjan osakkeet kuuluvat arvo-osuusjarjestelmaan. Taman johdosta merkintasitoumuksen anta-
jalla on oltava suomalaisessa tai Suomessa toimivassa tilinhoitajaksi nimetyssa yhteiséssa arvo-osuustili,
jonka numero on ilmoitettava merkintasitoumusta annettaessa. Merkintasitoumusta annettaessa ei voi
kayttaa toisen henkilén arvo-osuustilia.

Yhteis6jen merkinta

Osakeantiin osallistuvien yhteisdjen on merkintapaikalla esitettédva asiakirjat, jotka osoittavat, ettd mer-

kintasitoumuksen antaneella yhteisélla ja sen puolesta toimineilla luonnollisilla henkildilld on oikeus mer-
kité Tarjottavia Osakkeita ja toimia kyseisen yhteisdon puolesta. Mikali yhteisén toimialaan kuuluu arvo-
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papereiden kauppa tai yhtidé on ottanut kayttdén Osakeyhtidlain mukaisen yleistoimialan, riittda tallaisek-
si asiakirjaksi yhteis6n enintdan kolme (3) kuukautta vanha kaupparekisteriote.

Mikali arvopaperikauppa ei kuulu yhteisén toimialaan eika yhteisd ole ottanut kayttdén edella tarkoitettua
yleistoimialaa, on merkintasitoumuksen tekijan toimitettava enintddn kolmen (3) kuukautta vanhan
kaupparekisteriotteen liséksi ote yhteison paattavan elimen kokouksen poéytékirjasta koskien Tarjottavien
Osakkeiden merkintaa.

Lisaksi yhteisén puolesta toimivalla luonnollisella henkil6lla on oltava valtakirja, ellei nimenomaisen hen-
kilén oikeus edustaa yhteiséa kday muutoin ilmi, joko kaupparekisteriotteesta tai yhteisén paattavan eli-
men kokouspdytakirjan otteesta. Valtuutetulla henkildlla on oltava mukanaan henkildllisyystodistus.

Merkinta asiamiehena

Osakeannissa merkintasitoumuksen voi antaa myds valtuutetun kautta, jolloin valtuutetulla tulee olla
valtuutus merkintasitoumuksen antamiseen. Valtuutetun tai muun toisen henkildn puolesta toimivan
asiamiehen tulee antaa tdydelliset tiedot merkintasitoumuksen antavasta henkilosta ja itsestédan seka
lisaksi vakuutus siita, etta asiamies on oikeutettu merkintasitoumuksen antamiseen. Mikali valtakirjaa tai
muuta selvitysta ei ole toimitettu tai jos vaadittuja tietoja ei ole annettu taydellisend merkintapaikan
antamien ohjeiden mukaisesti tai ne ovat vaaria tai puutteellisia, voidaan merkintasitoumus hylata ehto-
jen vastaisena.

Toimenpidemaksut

Sijoittajilta ei veloiteta merkintasitoumuksen antamisesta eika Tarjottavien Osakkeiden merkinnasta
palkkioita tai maksuja. Tilinhoitaja veloittaa palveluhinnastonsa mukaisen maksun arvo-osuustilin tai
muun sadilytyksen avaamisesta ja yllapitamisesta.

Verotus

Kohdassa “Verotus” on kuvattu Tarjottavien Osakkeiden merkitsemistéd harkitsevien Sijoittajien verotuk-
seen liittyvia asioita.
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6 JARJESTELYN KUVAUS SEKA SYYT TARJOAMISELLE JA VAROJEN KAYTTO

Taaleritehdas on 11.12.2014 allekirjoitetulla kauppakirjalla sitoutunut ostamaan Garantian koko osake-
kannan 60 miljoonan euron kauppahinnalla. Myyjina toimivat Garantian nykyiset omistajat Keskindinen
tydeldkevakuutusyhtié Varma, Keskindinen Eldakevakuutusyhtié Ilmarinen, Keskindinen Tydelakevakuu-
tusyhtid Elo, Keskindinen Eldkevakuutusyhtid Etera, Pensionsférsdkringsaktiebolaget Veritas, Veho Group
Oy Ab seka Forsakringsaktiebolaget Pensions-Alandia (“Myyj&dt”). Kaupan arvioidaan tulevan voimaan
lopullisesti vuoden 2015 ensimmaisen vuosineljanneksen aikana. Jarjestelyn rahoitusta lukuun ottamatta
muut Jarjestelyn etukateisehdot ovat tayttyneet.

Taaleritehdas tulee rahoittamaan Jarjestelyn eri rahoituslahteista. Osakeannista saatavat varat kaytetdaan
paaosin Jarjestelyn rahoittamiseen, minka lisaksi Jarjestelyyn kaytetdan kassavaroja ja ulkopuolista lai-
narahoitusta. Mikali Osakeanti ei toteudu tai Tarjottavia Osakkeita ei merkita taysimaaraisesti, Yhtion
tarkoituksena on jarjestaa vastaava rahoitus oman paaoman ehtoisella paaomalainalla ja/tai vaihtoehtoi-
sesti lainoilla rahoituslaitoksilta.

Taaleritehdas ja Myyjat ovat sopineet, ettd ennen Jarjestelyn voimaantuloa Garantia maksaa Myyjille
padaomanpalautusta 10 miljoonaa euroa. Taman lisaksi Taaleritehdas ja Myyjat ovat sopineet Jarjestelyn
yhteydessa, etta mikali Taaleritehdas myy (tai muuten realisoi) Garantian kolmen vuoden kuluessa Jar-
jestelyn voimaantulosta Konsernin ulkopuoliselle taholle, maksaa Taaleritehdas Myyjille lisakauppahintana
puolet Taaleritehtaalle mahdollisesta syntyvasta taloudellisesta edusta.

Jarjestelyn toteuduttua Garantiasta tulee Yhtion kokonaan omistama tytaryhti6é. Yhtién johdon tarkoituk-
sena on, ettd Garantia jatkaa itsendisend yhtiéna nojautuen sen omaan riskienhallintaan ja yritystutki-
mukseen. Yhtion tarkoituksena on, ettd enemmistd Garantian tulevasta hallituksesta koostuu konsernin
ulkopuolisista jasenista, joilla on vankka kokemus luottoriskien hallinnasta ja vakuutustoiminnasta. Fi-
nanssivalvonta valvoo Garantiaa jatkossakin erillisena yhtioné seké osana Taaleritehtaan muodostamaa
rahoitus- ja vakuutusryhmittymaa. Taaleritehtaan ja Garantian yhteisty6 tulee vahvistamaan kummankin
yhtién palveluita omille asiakaskunnilleen. Yhtidn johdon suunnitelmia Jarjestelyn toteutumisen jalkeen
syntyvastd yhdistyneesta Taaleritehtaasta on kuvattu jadljempana kohdassa "Taaleritehdas Jarjestelyn
toteuttamisen jalkeen”.

Taaleritehdas on teettanyt Garantiasta due diligence -tarkastukset Garantian liiketoimintaan liittyvien
riskien arvioimiseksi ja paatoksentekonsa tueksi. Mikéli Jarjestely toteutuu, Taaleritehdas tulee siirty-
maan suomalaisesta tilinpaatdéskaytannosta (FAS) kansainvaliseen tilinpaatéskaytantdéon (IFRS) 1.1.2015
alkaen.

Yhti6é arvioi saavansa Osakeannissa tarjottavista Osakkeista noin 19 miljoonaa euroa uusia varoja Osake-

antiin liittyvien maksujen, palkkioiden ja arvioitujen kulujen jéalkeen. Yhtion johdon arvion mukaan Osa-
keannista aiheutuu Yhtiélle noin 0,2 miljoonan euron kulut.
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7 TIETOJA KONSERNISTA JA SEN LIIKETOIMINNASTA
7.1 Yleisia tietoja

Yhtién toiminimi on Taaleritehdas Oyj (ruotsiksi Taaleritehdas Abp ja englanniksi Taaleritehdas PIc). Taa-
leritehdas on Suomen lakien mukaisesti 14.11.2008 perustettu julkinen osakeyhti6, jonka kotipaikka on
Helsinki ja joka on merkitty Kaupparekisteriin Y-tunnuksella 2234823-5. Yhtiédn sovelletaan Suomen
lakia ja sen tilikausi on 1.1.-31.12. Yhtion paatoimipaikan osoite on Kluuvikatu 3, 00100 Helsinki ja pu-
helinnumero 046 714 7100.

Yhtiéjarjestyksen 2 §:n mukaan Yhtidn toimialana on toimia Konsernin emoyhtiéna ja tarjota hallintopal-
veluita konserniyhtidille seka osakkuusyhtidille. Yhtid voi lisaksi harjoittaa arvopaperikauppaa ja omistaa
seka hallinnoida kiinteistdja tai asuinhuoneistoja.

7.2 Toimintahistoria ja kehitys

Konsernin aikaisempi emoyhtid, nykyinen Taaleritehtaan Varainhoito Oy (y-tunnus 2080113-9), perustet-
tiin 14.12.2006 ja sen toiminta alkoi kevaalla 2007. Finanssivalvonta (Rahoitustarkastus) mydnsi yhtidlle
toimiluvan 18.9.2007 sijoituspalvelutoimintaan. Konsernin toiminta oli sen ensimmaisind vuosina puh-
taasti perinteista varainhoitotoimintaa.

Taaleritehdas aloitti paaomarahastoliiketoiminnan vuonna 2009 keraamaéalld vuokra-asuntoihin sijoittavan
asuntorahaston. Taman jdlkeen padomarahastoliiketoiminta on jatkunut useilla vuokra-asuntorahastoilla
sekd mm. tuulivoimaan, bioenergiaan ja metsaan sijoittavilla rahastoilla.

Huhtikuusta 2013 alkaen Taaleritehdas Oyj:n osake on ollut kaupankdynnin kohteena First Northissa,
joka on Helsingin Podrssin yllapitamé& vaihtoehtoinen markkinapaikka osakekaupankaynnille (EU-
saadoksissa tarkoitettu monenkeskinen markkinapaikka).

Vuonna 2013 Konserni aloitti liiketoiminnan kahdella uudella toimialalla. Kesalla 2013 aloitettiin Lainaamo
Oy:n liiketoiminta, joka mydntaa vakuudettomia kulutus- ja yritysluottoja seka sijoituslainoja ja vuokra-
takauksia. Vuoden 2013 toisella puoliskolla aloitettiin Taaleritehtaan Sijoitustehdas Oy:n liiketoiminta,
joka tekee sijoituksia paaosin vahemmistdomistuksina listaamattomiin yrityksiin.

Vuonna 2014 Yhtid toteutti yhteensa 30 miljoonan euron maaraiset joukkovelkakirjalainojen liikkeeseen-
laskut, jotka olivat myds ensimmaiset Helsingin Porssin yllapitamélla First North Bond Market Fin-
land -markkinapaikalla kaupankdynnin kohteeksi otetut joukkovelkakirjalainat.

Taaleritehtaan Metsdrahasto II Ky, jonka rahastopadaoman Taaleritehtaan Sijoitustehdas Oy on sijoitta-
nut, osti 26.6.2014 noin 39,5 prosenttia Finsilva Oyj:n osakkeista Keskindiseltéd henkivakuutusyhtié Suo-
melta. Ostetut metsat sijaitsevat Keski-Suomessa, Adnekosken ympéristdssd ja vastaavat noin 53 000
hehtaaria metsaa. Finsilva Oyj:n liiketoimintaa on puuntuottaminen ja puunmyynti. Taaleritehtaasta tuli
Suomen viidenneksi suurin metsaomistaja ostettujen metsien jalkeen.

Taaleritehdas on 11.12.2014 allekirjoitetulla kauppakirjalla sitoutunut ostamaan Garantian koko osake-
kannan 60 miljoonan euron kauppahinnalla. Kauppa on ehdollinen ja kaupan arvioidaan tulevan voimaan
lopullisesti vuoden 2015 ensimmaisen vuosineljanneksen aikana. Jarjestelyn toteuduttua Garantiasta
tulee Yhtion kokonaan omistama tytaryhtio.

7.3 Yhtion liiketoiminnan ja paamarkkinoiden kuvaus

Yleista

Taaleritehdas on vuonna 2006 perustettu yrittdjavetoinen kansainvalistyva finanssiryhmad, joka on listattu
Helsingin Porssin yllapitamalle First North Finland- markkinapaikalle. Taaleritehdas keskittyy yksityishen-
kiloiden kokonaisvaltaiseen yksityispankkiiripalveluun ja instituutioasiakkaiden omaisuudenhoitoon. Taa-
leritehtaan tehtdvana on edistéda suomalaista omistajuutta ja Taaleritehdas uskoo erityisesti suoran rahoi-
tuksen kasvuun ja digitalisoitumiseen. Perustamme toimintamme suomalaiseen osaamiseen ja yrittajyy-
teen.

Taaleritehdas maérittelee varainhoidon tavanomaista arvopaperisijoittamista laajemmin. Taaleritehtaan
varainhoito sisaltaa arvopaperisijoittamisen lisaksi suorien sijoitusten kautta toteutettavan omistamisen.

Taaleritehtaan missio on omistajuuden edistédminen. Strategia koostuu seuraavista kulmakivista:
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Asiakasymmarryksen lisdaminen

Asiakasmadran voimakas kasvattaminen digitalisaatioon perustuen
Yrittdjyyden, markkinaehtoisen rahoituksen ja riskienhallinnan yhdistaminen
Kannattavuuden parantaminen yhdessa hyvan omavaraisuuden kanssa

Taaleritehtaan liikevoitto-tavoite on 15 prosenttia liikevaihdosta ja vahintdan 30 prosentin omavaraisuus.
Liiketoiminta-alueet

Taaleritehtaan liiketoiminta jakaantuu neljéén paaasialliseen liiketoimintayksikké6n: varainhoitopalvelut,
padomarahastot, rahoitustoiminta ja sijoitustoiminta. Yhtiélla on toimintaa Suomessa ja Turkissa. Lisaksi
Taaleritehtaan Padomarahastot Oy:lla on Keniassa toimisto, josta kasin valvotaan paaomarahaston kiin-
teistoliiketoiminnan hankkeita Ita-Afrikassa sijaitseviin kohteisiin.

Varainhoitopalvelut

Taaleritehdas tarjoaa kattavia varainhoitopalveluja varakkaille yksityishenkildille ja instituutioasiakkaille.
Kattavaan varainhoitopalveluun sisdltyy mm. allokaatiosijoittaminen, informaatioetuun perustuva sijoit-
taminen, yksildllinen varainhoito, ETF varainhoito, padomasijoitusrahastot, strukturoidut tuotteet ja vali-
tyspalvelut.

Varainhoito-liiketoiminnan tuotot kasvoivat 9,8 prosenttia vuonna 2014 ollen 27,0 miljoonaa euroa ver-
rattuna vuoden 2013 vastaavan ajankohdan 24,6 miljoonaan euroon. Omien sijoitusrahastojen nettomer-
kinnat olivat 77 miljoonaa euroa tilikaudella 2014 ja hallinnoitava varallisuus 774 miljoonaa euroa (610
miljoonaa euroa vuonna 2013). Sijoitusrahastojen tuotot nousivat vuonna 2014 16 prosenttia vuoden
2013 vastaavasta ajankohdasta ja olivat yhteensa 9,3 miljoonaa euroa (8,0 miljoonaa euroa).

Taaleritehtaan Varainhoidon asiakkaiden lukumaara 31.12.2014 oli 3 000 (2 500 vuonna 2013) ja Yhtion
hallinnoitava asiakasvarallisuus oli 31.12.2014 noin 3,4 miljardia euroa (2,8 miljardia euroa vuonna
2013).

Taaleritehdas tarjoaa asiakkailleen Kultataaleri Oy:n kautta mahdollisuuden sijoittaa my®&s fyysiseen kul-
taan osana kokonaisvarallisuudenhoitoa. Vakuutusvahti Oy, joka on vahinkovakuutusten kilpailuttami-
seen erikoistunut vakuutusmeklariyhtid, aloitti toimintansa vuoden 2013 toisella neljanneksella. Yhtio
tarjoaa asiakkaille vahinkovakuutusten ammattitaitoista hoitoa ja vakuutusyhtitista riippumatonta kilpai-
lutusta. Taaleritehtaan Holvi Oy koordinoi Taaleritehtaan asiakkaiden vero- ja lainopillista neuvontaa osa-
na kokonaisvaltaista varainhoitoa.

Pddomarahastot

Taaleritehtaan tavoitteena on yhdistaa paaomia, ideoita ja suomalaista yrittdjyytta. Taaleritehtaan paa-
omarahastot mahdollistavat sijoittamisen kohteisiin ja liiketoimintoihin, joihin yksittdisen sijoittajan olisi
muuten vaikea padsta mukaan.

Taaleritehdas on toteuttanut seuraavat paaomasijoitukset: Taaleritehtaan asuntorahastot I-VI, Taaleri-
tehtaan Tuulitehdas I-1I, Taaleritehtaan Linnainmaankulman-kiinteistérahasto, Taaleritehtaan Oakt-
ree -sylOttdrahasto, Taaleritehtaan Biotehdas, Taaleritehtaan Metsd I-III, Taaleritehtaan Ovitehdas ja
Taaleritehtaan Afrikka-rahasto. Padomarahastojen hallinnoitavat paaomat olivat yhteensa 401 miljoonaa
euroa vuoden 2014 lopussa (307 miljoonaa euroa vuonna 2013). Vuonna 2014 paaomarahastojen hallin-
nointipalkkiot nousivat 45,0 prosenttia vuoteen 2013 verrattuna ja kokonaistuotot nousivat 11,4 miljoo-
naan euroon (2,8 miljoonaa euroa vuonna 2013). Vuoden 2014 tuottoihin vaikutti oleellisesti tiettyjen
padomarahastohankkeiden irtautumisista syntyneet tuottopalkkiot.

Finanssivalvonta mydnsi Taaleritehtaan Padomarahastot Oy:lle lokakuussa 2014 vaihtoehtorahaston hoi-
tajan toimiluvan. Taaleritehdas Oyj:n omistusosuus Taaleritehtaan Paaomarahastot Oy:sta on 75 pro-
senttia. Loput Taaleritehtaan Pddomarahastot Oy:n osakkeista omistaa yhtién toimiva johto seka Taaleri-
tehtaan toimitusjohtaja ja toimitusjohtajan sijainen ja Taaleritehtaan Varainhoito Oy:n johto.
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Rahoitusliiketoiminta

Lainaamo Oy on suomalainen erityisrahoitusyhti6, jonka tuotteina ovat kuluttajille suunnatut lainat, sijoi-
tuslainatuotteet Taaleritehtaan asiakkaille, yrityslainat seka vuokravakuudet. Varsinainen liiketoiminta
kaynnistyi kesdakuussa 2013 kuluttajille suunnatuilla vakuudettomilla lainoilla. Lainakanta kasvoi vuoden
2014 aikana 15,6 miljoonaan euroon vuoden 2014 alun 4,8 miljoonasta eurosta.

Lainaamolla on ldhes 4 000 asiakasta. Vuoden 2014 tuotot olivat yhteensa 2,8 miljoonaa euroa (0,5 mil-
joonaa euroa vuonna 2013). Kulutuslainojen tuotevalikoimaa on laajennettu tilikauden aikana, ja liike-
toiminta on kehittynyt suunnitellusti.

Lainaamon toiminta ei vaadi toimilupaa, mutta sitd valvoo Eteld-Suomen aluehallintovirasto. Lainaamo
Oy:n palveluksessa oli vuoden 2014 lopussa yhteensa 8 tydntekijaa. Lainaamo liittyi heti ensimmaisena
toimintavuotenaan vuonna 2013 Suomen Asiakastiedon kuluttajaluottojen kyselyjarjestelmdaan, jonka
kautta pystytaan entista paremmin arvioimaan asiakkaan luottojen kokonaistilanne ja maksukyky.

Taaleritehdas Oyj:n omistusosuus Lainaamo Oy:sta on 70 prosenttia. Loput Lainaamo Oy:n osakkeista
omistaa sen toimiva johto seka Taaleritehtaan toimitusjohtaja ja toimitusjohtajan sijainen.

Konsernin oma sijoitustoiminta

Konsernin sijoitusyhtié Taaleritehtaan Sijoitustehdas Oy aloitti liiketoimintansa tilikautena 2013 kanssasi-
joittamisen periaattein. Sijoitustehdas pyrkii tekem&an pidempiaikaisia vahemmistésijoituksia, joissa
luodaan arvoa omistajuuden kautta ja joissa yhdistyy yrittdjyys, ideat ja padoma. Sijoitukset tehdaan
paaosin vahemmistdomistuksina listaamattomiin yrityksiin. Tavoitteena on pitaa Sijoitustehtaan omistuk-
set kohdeyrityksissa alle 20 prosentissa.

Taaleritehtaan Sijoitustehdas teki tilikautena 2014 merkittévan sijoituksen Taaleritehtaan Metsarahasto II
Ky:hyn. Taaleritehtaan Metsarahasto II Ky, jonka rahastopaaoman Taaleritehtaan Sijoitustehdas Oy on
sijoittanut, osti 26.6.2014 noin 39,5 prosenttia Finsilva Oyj:n osakkeista Keskindinen henkivakuutusyhtio
Suomelta. Finsilva Oyj:n liiketoimintaa on puuntuottaminen ja puunmyynti. Finsilva Oyj:n omistamat
metséat sijaitsevat Keski-Suomessa, Adnekosken ympaéristdssa ja hankittu osuus vastaa 53 000 hehtaarin
metsdomistusta. Taaleritehtaasta tuli Suomen viidenneksi suurin metsdomistaja ostettujen metsien jal-
keen. Sijoitustehtaan vuoden 2013 loppupuolella hankkiman Mattiovi Oy:n liiketoiminta on kehittynyt
suotuisasti vuoden 2014 aikana. Sijoitustehtaan omistus Mattiovesta oli tilikauden 2014 lopussa 19,9
prosenttia. Tilikauden 2014 aikana tehtiin taman liséksi 0,3 miljoonan euron sijoitus noteeraamattomaan
Havuz Holding Oy:66n seka sijoitukset Taaleritehtaan Afrikka-rahastoon ettd Taaleritehtaan Arvo Nordic-
rahastoon. Taaleritehtaan Sijoitustehdas Oy:n sijoitukset olivat yhteensa 6,0 miljoonaa euroa tilikauden
2014 lopussa.

Kansainvdélistyminen

Yksi Taaleritehtaan tavoitteista on asteittainen, hallittu kansainvalistyminen. Taaleritehdas perusti vuonna
2012 Turkkiin tytaryhtidon tarjoamaan sijoituspalveluita paikallisilla markkinoilla. Tytéryhtiéon toiminta
kaynnistyi vuonna 2013, kun yhtid sai Turkin viranomaisilta sijoituspalvelutoimiluvan. Istanbulista kasin
tarjotaan turkkilaisille asiakkaille kokonaisvaltaista ja laadukasta varainhoitopalvelua paikalliset tarpeet
huomioiden ja Suomessa hyvdksi havaittuja toimintamalleja hyddyntéen. Kansainvalistymisen saralla
Turkin yhtié on vuoden 2014 aikana onnistunut solmimaan tarkeitd asiakkuussuhteita yhteis6- ja insti-
tuutioasiakkaisiin Turkissa. Turkin yhtidn paamaarana on vahvistaa voimassa olevia asiakassuhteitaan
seka kasvattaa hallinnoitavia varojaan.

Turkin padomamarkkinat olivat haastavat vuonna 2014 ja asiakkaiden hallinnoitavien varojen kasvu kes-
téda kauemmin kuin alkujaan oletettu. Turkin arvopaperimarkkinalainsédddannén muututtua vuonna 2014,
tullaan Turkin yhtiéta padaomittamaan vuoden 2015 aikana korkeintaan 1 miljoonalla eurolla.

Taaleritehtaan Padomarahastot Oy laajensi tilikaudella 2014 yhtidon toimintaa uudelle toimialalle, kun se
perusti maaliskuussa 2014 Taaleritehtaan Afrikka hallinnointiyhtié Oy:n, joka on Taaleritehtaan Afrikka
Ky:n vastuunalainen yhtidmies. Taaleritehtaan Afrikka Ky kerdasi sijoitettavia varoja 50 miljoonaa Yhdys-
valtain dollaria, jotka on tarkoitus sijoittaa Ita-Afrikkaan valmistuviin liikekiinteistdihin. Rahasto teki en-
simmaisen sijoituksensa Ruandan paakaupunkiin Kigaliin tilikauden aikana ja kartoittaa kiinteistéhankkei-
ta seka valvoo rakenteilla olevia hankkeita parhaillaan.
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Lyhyt toimialakuvaus
Varainhoito

Varainhoitomarkkinat saivat alkunsa Suomessa vasta 1980-luvulla, jolloin esimerkiksi ensimmaiset sijoi-
tusrahastot perustettiin. Samoihin aikoihin perustettiin ensimmaiset pankeista riippumattomat varainhoi-
totalot, jotka keskittyivat yksityishenkildiden ja institutionaalisten asiakkaiden varainhoitoon ja osakevali-
tykseen. Omaisuudenhoidossa olevien varojen maara on Finanssivalvonnan tilastojen mukaan 123,4 mil-
jardia euroa (9/2014) ja varat kotimaisissa sijoitusrahastoissa 69,7 miljardia euroa (9/2014). Kotitalouk-
sien osuus sijoitusrahastoista oli vuoden 2013 lopussa 14,9 miljardia euroa (19,8 prosenttia).

Tarkasteltaessa varainhoitomarkkinaa lyhyemmallé aikajaksolla, voidaan todeta kasvun jossain maarin
taittuneen. Suurimpina syina tahan ovat olleet markkinoiden voimakas heiluminen, johtuen finanssikrii-
sista ja heikko taloudellinen kasvukehitys, jolloin uutta paaomaa ei ole syntynyt varainhoitomarkkinoille.

Heikon talouskasvun vallitessa varainhoitomarkkinoiden kasvu on rajattu tai heikko. Saantelyn lisaanty-
essa ja verotuksen kiristyessa lisaantyvat kustannuspaineet sijoituspalvelujen toimintaymparistdssa. Si-
joituspalveluyritysten on joko sopeuduttava heikon kasvun ymparistédn tehostamalla toimintaansa tai
hakemalla synergioita yhdistymisilld toisten toimijoiden kanssa. Tasta syysta toimialajarjestelyt ovat vii-
me vuosien aikana olleet varsin yleisia.

Varainhoitomarkkina on Suomessa varsin kilpailtu. Taaleritehtaan kilpailijat voidaan talta osin jakaa suu-
riin pankkitaustaisiin, keskisuuriin pankkitaustaisiin, keskisuuriin itsendisiin seka pieniin itsendisiin toimi-
joihin.

Pdadomasijoittaminen ja oma sijoitustoiminta

Perinteisen maaritelman mukaan padomasijoittaminen (private equity/venture capital) on sijoitusten te-
kemista julkisesti noteeraamattomiin yrityksiin, joilla arvioidaan olevan hyva arvonnousupotentiaali. Sijoi-
tusten tarkoituksena voi olla muun muassa uusien tuotteiden ja teknologioiden kehittdminen, kasvun
edellyttdman riittavan kayttépadoman varmistaminen, yrityksen taseen vahvistaminen tai yrityskauppo-
jen rahoittaminen. Padomasijoituksia kaytetdan myods sukupolvenvaihdostilanteiden yhteydessa. Paaoma-
sijoitustoimintaan voidaan laskea my®6s kiinteistosijoittaminen ja muunlainen sijoittaminen silloin kun
rahaston muoto on pddaomarahasto. Pddomasijoitukset tehdédan oman padoman ehtoisina sijoituksina.
Osakesijoitusten ohella tyypillisimpia paaomasijoitusinstrumentteja ovat vaihtovelkakirjalainat ja valira-
hoitusinstrumentit (mezzanine instrumentit). Rahoituksen lisdksi padomasijoittaja pyrkii edistamaan koh-
deyrityksen arvonnousua muun muassa osallistumalla hallitustydskentelyyn, rahoitusjarjestelyihin, joh-
tamis- jarjestelmien kehittdmiseen ja yrityksen kansainvalistdmiseen. Yrityksen arvonnousun toteuduttua
padomasijoittaja myy omistusosuutensa yrityksessa.

Tyypillisin pagomasijoittamisen muoto on rahastomalli, jossa padomasijoitusyhtié hallinnoi kommandiitti-
yhtiémuotoista rahastoa. Ensin padomasijoitusyhtié kerda rahaa tai sijoitussitoumuksia sijoittajilta maa-
raaikaiseen rahastoon. Taman jalkeen se tekee rahastosta sijoituksia kohdeyrityksiin. Maaraajan sisalla
kohdeyhtidita kehitetdan ja tama kehitystyon tulos pyritdan realisoimaan irtautumisessa (ns. exit). Irtau-
tumisesta saatava voitto jaetaan ennalta maaratylla jakosuhteella rahaston sijoittajien ja padomasijoitus-
yhtién kesken.

Suomalaisten paaomasijoitusyhtididen hallinnoimat pdaaomat olivat vuoden 2013 lopussa 5,6 miljardia
euroa, kun ne vuoden 2012 lopussa olivat 5,6 miljardia euroa. Alkuvuonna 2014 (01-09/2014) Suoma-
laiset paaomasijoitusyhtidt kerasivat uusiin rahastoihin 339 miljoonaa euroa ja kokonaisuudessaan suo-
malaiset padomasijoitusyhtiot tekivat kyseisena aikana padomasijoituksia 177 miljoonalla eurolla, kun
vuoden 2012 vastaava luku oli 486 miljoonaa euroa. (ldhde: Suomen padomasijoitusyhdistys ry).

Rahoitusliiketoiminta

Suomen kulutusluottomarkkina on edelleen hyvin pankkikeskeinen. Se koostuu osamaksurahoituksesta,
kertaluotoista seka erilaisista kortti- ja tililuotoista, joita voidaan myds markkinoida erilaisten tavaroiden
tai palveluiden nimilld. Suomen Pankin tilastojen mukaan kotitalouksien yhteenlaskettu kulutusluottojen
kokonaismaara oli vuoden lopussa 13,5 miljardia euroa. Valtaosa tasta on vakuudellisia kulutusluottoja.
Pankkien lisaksi markkinoilla toimii lukuisa joukko rahoitusyhtidita, jotka myontavat paadasiassa vakuu-
dettomia kulutusluottoja. Vakuudettomien kulutusluottojen maarat ja laina-ajat vaihtelevat toimijasta
riippuen, suurimpien luottojen ollessa jopa 50 000 euroa. Kulutusluottomarkkina kasvoi noin 3 prosenttia
vuonna 2014. Kasvu oli aiempaa hitaampaa johtuen Suomen taloudellisesta tilanteesta. Uutta lainaa
otettiin harkiten ja osa asiakkaista jarjesteli aikaisempia luottojaan uudelleen. Yritysluottojen kysynta oli
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laimeaa vuoden 2014 aikana. Suurin osa yrityksistd haki luottoa rahoituksen uudelleenjarjestelyihin seka
erilaisiin kayttépadaomatarpeisiin. Investointien osuus luottomarkkinasta oli vahainen.

7.4 Henkilosto

Taaleritehdas on vahvasti yrittdjavetoinen yhti6é, Yhtion avainhenkildt ja suuri osa henkiléstésta on Yhtion
osakkaita.

Henkiléstdn vahva sitoutuminen Yhtiédn omistuksen kautta on ollut yksi keskeinen Taaleritehtaan menes-
tystekija. Konsernin henkildstd, johto ja hallituksen jasenet (sisaltden |&hipiirin) omistivat 68 prosenttia
Yhtion osakkeista 31.12.2014.

Konsernin keskimaarainen henkildstd oli vuoden 2014 aikana 153 tyoétekijaa (114 vuonna 2013), tilikau-
den lopussa 31.12.2014 yhteensa 147 kokoaikaista vakituista tyontekijaa (31.12.2013: 130). Henkilds-
tosta 95 prosenttia tydskenteli Suomessa ja 5 prosenttia ulkomailla 31.12.2014.

7.5 Konsernin oikeudellinen rakenne

Taaleritehdas koostuu emoyhtidsta Taaleritehdas Oyj:sta sekd neljasta tytaryhtidésta, Taaleritehtaan Va-
rainhoito Oy:sta seka taman tytaryhtidistd, Taaleritehtaan Padomarahastot Oy:sta sekéd taman tytaryhti-
Oistd, Lainaamo Oy:sta ja Taaleritehtaan Sijoitustehdas Oy:std. Koska Konsernin operatiivista liiketoimin-
taa harjoitetaan pitkalti tytaryhtidissa, Taaleritehdas Oyj on riippuvainen muista Konserniin kuuluvista
yksikdista. Taaleritehdas Oyj:n tytaryhtiot ja osakkuusyhtiét 31.12.2014 on lueteltu vuoden 2014 tilin-
paatdksen liitetiedoissa kohdassa 2. Koska Taaleritehdas Oyj:lléa on IFRS 10 mukainen maaraysvalta Taa-
leritehtaan Metsa II Ky:ssé konsolidoidaan Taaleritehtaan Metsa II Ky Taaleritehdas-konsernin IFRS-
tilinpaatdokseen.

Taaleritehdas Oyj
Taalt_erlte!naan . :!'aalerltehtaan .‘.ra_alentehtaan Lainaamo Oy
Varainhoito Oy Padomarahastot Oy Sijoitustehdas Oy (70%)
(100 %) (75 %) (100 %)
1 |
Taaleritehtaan Asuntorahastot * Metsi Il Ky **
e e (100 %) (Finsilva 39,5 %)
| Vakuutusvahti Oy | Tuulitehdas *
(70 %) (80 % / 100 %)
Taaleritehtaan | Biotehdas *
Holvi Oy (75 %) (100 %)
Taaleri Portfoy | Metsarahasto *
Yonetimi Oy (77 %) (100 %)
Kultataaleri | Ovitehdas *
(100 %) (100 %)
— Afrikka*

(100 %)

*Hallinnointiyhtié **Taaleritehtaalla maaraysvalta IFRS:n mukaan

Kuva: Konsernin keskeinen rakenne IFRS:n mukaan

Kultataalerista tuli 1.4.2014 Taaleritehtaan 100 prosenttia omistama tytaryhtié, kun Taaleritehtaan Va-
rainhoito Oy osti tilikauden aikana yhtién loput osakkeet. Taaleritehtaan Varainhoito Oy:n osuus Taaleri
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Portféy Yodnetimistd laski vuoden 2014 alun 92 prosentista 77 prosenttiin, kun Varainhoito myi Turkin
tytaryhtiostd Taaleri Portfdoy Yonetimista Turkin yhtidon johdolle ja hallitukselle osakkeita. Vuodenvaih-
teessa 2014 - 2015 Takaamon taustayhti®é Suomen Vuokravastuu Oy sulautui emoyhtiddnsa Lainaamo
Oy:606n suunnitelman mukaisesti.

Tilikauden 2014 aikana perustettiin seuraavat tytaryhtiot Taaleritehtaan Padomarahastot Oy:lle: Taaleri-
tehtaan Metsarahasto III hallinnointiyhtid Oy, Taaleritehtaan Tuulitehdas II hallinnointiyhtié Oy, TT Syo6t-
térahasto II GP Oy ja TT Syoéttérahasto III GP Oy seka Taaleritehtaan Afrikka Rahaston hallinnointiyhtio
Oy.

Kaikkien konserniyhtididen kotipaikka on Helsinki lukuun ottamatta Taaleri Portféy Yonetimi A.S.:aa, jon-
ka kotipaikka on Istanbul, Turkki.

Konsernin tytaryhtididen vahemmistdosuudet ovat toimivan johdon tai tyontekijéiden omistuksessa. Taa-
leritehtaan emoyhtion johdolla on vahemmistdosuuksia padomarahastoliiketoiminnan ja rahoitusliiketoi-
minnan emoyhtidissa (Taaleritehtaan Pddomarahastot Oy ja Lainaamo Oy), Yhtién toimitusjohtajalla ja
toimitusjohtajan sijaisella on kummallakin 10 prosenttia omistus Taaleritehtaan Paaomarahastot Oy:ssa
ja 5 prosenttia omistus Lainaamo Oy:ssa. Taaleritehdas Oyj:lla on tietyin edellytyksin osakassopimuksiin
perustuva oikeus lunastaa vdahemmistbéosuudet Taaleritehtaan Paaomarahastot Oy:ssa. Taaleritehdas
Oyj:lla on tietyin edellytyksin oikeus lunastaa myds Vakuutusvahti Oy:n ja Taaleri Portfoy Yonetimi A.S.:n
vahemmistdosuudet.

7.6 Riippuvuus immateriaalioikeuksista sekd tuotanto-, toimitus- ja rahoitussopi-
muksista

Taaleritehtaan paaomasijoitustoimintaan liittyy toimitus-, palvelu- ja rahoitussopimuksia, joilla voi olla
merkittava vaikutus yksittaisten sijoituskohteiden toimintaan ja niihin liittyvien rahastojen tuottoon. Yhti-
6n johdon kasityksen mukaan yhdellakdan naistéd sopimuksista ei yksindan ole merkittavaa vaikutusta
Taaleritehtaalle. Lisdksi Yhtidn harjoittaessa liiketoimintaansa on Yhtid erdiden toimintojen osalta riippu-
vainen kolmansien tahojen kehittamista tietojarjestelmista.

Yhtion liiketoiminta tai tulos ei ole muilta osin riippuvainen patenteista tai lisensseista tai kolmansien
osapuolten kanssa tehdyistd palvelu- tai rahoitussopimuksista. Yhtidlld ei ole varsinaista tutkimus- ja
tuotekehitystoimintaa.

7.7 Viranomaismenettelyt ja oikeudenkaynnit

Yhti6 ei ole ollut viimeisen kahdentoista kuukauden aikana osapuolena merkittdvassa oikeudenkdaynnissa
tai valimiesmenettelyssa eika johdon tiedossa ole mitaan merkittavaa oikeudenkaynnin, viranomais- tai
valimiesmenettelyn uhkaa, joka voisi vaikuttaa merkittavasti Yhtion taloudelliseen asemaan tai kannatta-
vuuteen.

7.8 Merkittdavat tavanomaiseen liiketoimintaan kuulumattomat sopimukset

Taaleritehtaan A-sarjan osakkeita omistavat tahot ovat solmineen osakassopimuksen, joka saatelee mm.
osakesarjoja, vaihto-oikeutta A-sarjan osakkeista B-sarjan osakkeisiin, Yhtion hallinnointia, voitonjakoa,
henkildkuntaan kuuluvien osakkaiden tydvelvoitetta, A-sarjan osakkaiden luovutusvelvollisuutta ja A-
sarjan osakkeiden luovuttamista. Yhtid on kyseisen osakassopimusten osapuoli.

Eraat Konserniin kuuluvien yhtididen osakkaat ovat tehneet osakassopimuksia, joissa saadelladn mm.
vahemmistdosakkeiden lunastusoikeutta, yhtididen hallinnointia ja henkiléosakkaiden tydskentelyvelvoit-
teita.

Taaleritehdas on 11.12.2014 allekirjoitetulla kauppakirjalla sitoutunut ostamaan Vakuutusosakeyhtid
Garantian koko osakekannan 60 miljoonan euron kauppahinnalla. Myyjind toimivat Garantian nykyiset
omistajat Keskindinen tydeldakevakuutusyhtié Varma, Keskindinen Elékevakuutusyhtié Ilmarinen, Keski-
nainen Tydeldakevakuutusyhtié Elo, Keskindinen Elakevakuutusyhtid Etera, Pensionsforsakringsaktiebola-
get Veritas, Veho Group Oy Ab seka Forsdkringsaktiebolaget Pensions-Alandia . Kaupan arvioidaan tule-
van voimaan lopullisesti vuoden 2015 ensimmaisen vuosineljanneksen aikana.

Taaleritehdas tai Konserniin kuuluva yhtié ei ole solminut muita tavanomaiseen liiketoimintaan kuulumat-

tomia merkittavia sopimuksia, joista jollekin Konserniin kuuluvalle yritykselle voisi johtua sellaisia velvol-
lisuuksia tai oikeuksia, jotka ovat merkittdvia Konsernille Esitteen paivamaarana.
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7.9 Liiketoimet Iahipiirin kanssa

Osapuolten katsotaan kuuluvan toistensa lahipiiriin, jos toinen osapuoli pystyy kayttamaan toiseen nah-
den maardysvaltaa tai huomattavaa vaikutusvaltaa tai yhteistéa maaraysvaltaa sen taloutta ja liiketoimin-
taa koskevassa paatoksenteossa. Yhtion lahipiiriin kuuluvat Yhtién tytar- ja osakkuusyritykset. Yhtion
I&hipiiriin kuuluvat my6s Yhtidn hallitus, johtoryhma, toimitusjohtaja seka henkildt, jotka kayttavat Yhti-
0ssa huomattavaa vaikutusvaltaa tai joilla on maaraysvalta Yhtidssa, seka edelld mainittujen henkildiden
perheenjdsenet. Lisdaksi Yhtién ldhipiiriin kuuluvat sellaiset yritykset, joihin edella mainituilla henkildilléd on
maaraysvalta, yhteinen maaraysvalta tai huomattava vaikutusvalta.

Yhtion hallituksen ja johtoryhman jasenten seka toimitusjohtajan palkkoja ja palkkioita on kuvattu tdman
Esitteen kohdissa "Yhtién johto ja hallinto — Hallituksen jdsenten ja johdon palkat ja palkkiot”. Yhtidon ja
sen Konserniin kuuluvien yhtididen kanssa tehdyt liiketoimet on toteutettu normaalien liiketaloudellisten
periaatteiden mukaisesti.

Edellda mainitun liséksi Yhti6élla ei ole Esitteen historiallisten taloudellisten tietojen kattamalta jaksolta
Esitteen paivamaaraan saakka muita kuin markkinaehtoisesti toteutettuja Iahipiiriliiketoimia Yhtion Iahi-
piirin kanssa.

Hallituksen jasenet Peter Fagernads ja Pertti Laine kuuluvat omistamiensa yhtididen kautta Yhtion kym-
menen suurimman omistajan joukkoon. Yhtion toimitusjohtaja Juhani Elomaa ja toimitusjohtajan sijainen
Karri Haaparinne seka johtoryhman jasen Petri Lampinen kuuluvat Yhtién kymmenen suurimman osak-
keenomistajan joukkoon ennen Osakeantia. Yhtion toimitusjohtajalla ja toimitusjohtajan sijaisella on
kummallakin 10 prosentin suora omistusosuus Taaleritehtaan Pdaomarahastot Oy:ssa seka viiden pro-
sentin suora omistus Lainaamo Oy:sta.

Lainaamo Oy on saanut Taaleritehdas-konsernin [&hipiiriltd 10,0 miljoonan euron lainan, joka eraantyy
31.12.2015 ja jonka korko on 9 prosenttia. Lainan vakuutena on Lainaamon yrityskiinnitys yhteensa 15,0
miljoonaa euroa. Muuta lahipiiriliiketoimintaa ei ole.

7.10 Osingonjakopolitiikka

Yhtién A-sarjan osakkeita omistavien osakkeenomistajien kesken solmitussa osakassopimuksessa on
sovittu muun muassa osingonjakopolitiikasta. Katso”"Osakepddoma ja suurimmat osakkeenomistajat -
Osakassopimus”. Yhtion hallitus on paattanyt osakassopimuksen mukaisesta osingonjakopolitiikasta jon-
ka mukaan tavoitteena on, etta Yhtid jakaa Yhtion osakkeenomistajille sellaiset voittovarat, jotka voidaan
jakaa huomioon ottaen tulevat investointitarpeet.

Vuosittain pyritaan jakamaan kilpailukykyinen osinko Yhtién taloudellinen ja rahoitustilanne huomioiden.
Voitonjako ei kuitenkaan saa vaarantaa Yhtién maksukykya ja sen on muutenkin oltava lainsaadannoén ja
viranomaismaaraysten mukaista. Voitonjako toteutetaan ensisijaisesti vuosittaisina osinkoina.

Osakassopimuksessa A-sarjan osakkeita omistavat osakkeenomistajat ovat luopuneet oikeudestaan vaa-
tia Osakeyhtiélain mukaista vahimmaisosinkoa.

Yhtién osakkeille on maksettu tilikaudelta 1.1.-31.12.2013 osinkoa yhteensa 1 258 601,00 euroa, joka
Esitteen paivamaaran mukaisella osakemaaralla vastaa 0,05 euron osinkoa Yhtién osakkeelta. Tilikaudel-
ta 1.1.-31.12.2014 paatettdvasta osingosta paatetaan Yhtion varsinaisessa yhtidkokouksessa 20.3.2015.
Hallitus on ehdottanut yhtiokokoukselle, ettd 31.12.2014 paattyneelta tilikaudelta vahvistetun taseen
perusteella maksetaan osinkoa 0,09 euroa osakkeelta, yhteensa 2 263 555,80 euroa. Tarjottavat Osak-
keet eivat ole oikeutettuja 20.3.2015 yhtidkokouksessa mahdollisesti paatettavaan osinkoon.

Yhtién 11.12.2013 pidetty ylimaarainen yhtiokokous paatti yhteenséd 1 510 321,20 euron paaomanpalau-

tuksesta osakkeenomistajille, joka Esitteen paivamaaran mukaisella osakemaaralla vastaa 0,06 euron
padomanpalautusta Yhtién osakkeelta.
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8 TIETOJA GARANTIASTA JA SEN LIIKETOIMINNASTA
8.1 Yleisia tietoja

Yhtién toiminimi on Vakuutusyhti® Garantia (ruotsiksi Férsakringsaktiebolaget Garantia ja englanniksi
Garantia Insurance Company Ltd). Garantia on Suomen lakien mukaisesti 5.10.1993 perustettu osakeyh-
tid, jonka kotipaikka on Helsinki ja joka on merkitty Kaupparekisteriin Y-tunnuksella 0944524-1. Yhtioon
sovelletaan Suomen lakia ja sen tilikausi on 1.1.-31.12. Yhtion paatoimipaikan osoite on Salomonkatu 17
A, 00101 Helsinki ja puhelinnumero 020 7479 800.

Yhtidjarjestyksen 3 §:n mukaan Garantian tarkoituksena on seuraaviin vakuutusluokkiin kuuluvan vakuu-
tuksen harjoittaminen Euroopan talousalueella ja sen ulkopuolella: vahinkovakuutusluokka 14 ja 15,
"Luotto- ja takausvakuutus" sekd nadiden vahinkovakuutusten jélleenvakuutuksen harjoittaminen.

8.2 Toimintahistoria ja kehitys

Garantia perustettiin vuonna 1993 tarkoituksena ottaa haltuun Eldketurvakeskuksen eldaketakaussalkku.
Vuonna 2005 Garantian nykyiset osakkeenomistajat ostivat Elaketurvakeskuksen 48 prosentin omistuk-
sen Garantiasta. Perustamisen jalkeen Garantia on laajentanut liiketoimintaansa elédketakauksista muun
muassa muihin lainantakauksiin, kiinnitysvakuuksiin ja kaupallisiin takauksiin.

Garantia toi vuoden 2013 joulukuussa markkinoille uuden tuotteen, 1dhinna keskisuurille yrityksille tarkoi-
tetun ryhmajoukkovelkakirjan, jonka padoman ja korkojen maksun Garantia takasi kokonaisuudessaan.

Taméan Esitteen paivamaaralla, Garantian osakkeenomistajia ovat suomalaiset tydeldkevakuutusyhtitt,
jotka ovat myds merkittavia Garantian edunsaajia. Garantian omistus Esitteen paivamaaralla on jaettu
Keskindinen tyodeldkevakuutusyhtié Varman 30,5 prosenttia, Keskindinen Eldkevakuutusyhtié Ilmarisen
26,3 prosenttia, Keskindinen Tydelakevakuutusyhtid Elon 22,9 prosenttia, Keskindinen Eldkevakuutusyh-
tid Eteran 18,0 prosenttia, Eldkevakuutusosakeyhtidé Veritaksen 2,0 prosenttia, Veho Oy Ab:n 0,2 pro-
senttia ja Forsakringsaktiebolaget Pensions-Alandian 0,1 prosenttia kesken.

8.3 Garantian liiketoiminnan ja paamarkkinoiden kuvaus
Yleistéa

Garantia on taman Esitteen paivamaaralla finanssiryhmittymista riippumaton suomalaisten yritysten ra-
hoittaja, joka keskittyy takausvakuutuksiin ja niihin liittyvien palveluiden kehittédmiseen ja tuottamiseen.
Garantian toiminta perustuu pitkdaikaisiin ja luottamuksellisiin asiakassuhteisiin ja yhteistoimintaan eri
yhteisty6kumppanien kanssa.

Garantian paatuote on yritysten pitkdaikaiselle lainalle my6énnettava takaus. Muita tuotteita ovat mm.
padomalainatakaus, rahastotakaus seka toimitus- ja urakkatakaukset. Garantia on aktiivisesti mukana
erilaisissa rahoitusjarjestelyissé ja pyrkii kehittdmaan jatkuvasti uusia tuotteita Garantian asiakkaiden
muuttuviin tarpeisiin.

Garantian liiketoiminta jakaantuu vakuutustoimintaan ja sijoitustoimintaan.
Vakuutustoiminta

Garantian kaikki vakuutusvastuut koostuvat sosiaali- ja terveysministerion asetuksessa (2011/1144)
saadettyyn vakuutuslajiin 14 tai 15 luokitelluista takausvakuutuksista ("Luotto- ja takausvakuutus").
Paatuotteita ovat lainatakaukset ja asuntolainojen taytetakaukset. Muita tuotteita ovat mm. kaupalliset
takaukset ja jaanndsarvovakuutukset. Garantia tarjoaa asiakaskunnalleen myds raataloityja tuotteita
asiakkaiden erityistarpeita varten.

Garantian takausvakuutuskannan kokonaisvastuu oli vuoden 2014 lopussa 1 338 miljoonaa euroa (2013:
1 356 miljoonaa euroa) ja nettovastuu oli 905 miljoonaa euroa (2013: 837 miljoonaa euroa). Kaikkiaan
voimassa olevia vakuutuksia oli tilikauden paattyessa 510 kappaletta (2013: 516 kappaletta). Takausva-
kuutuskanta jakautui kolmen suurimman tuoteryhman osalta prosentuaalisesti seuraavasti: lainatakauk-
set 43,0 prosenttia, kaupalliset takaukset 19,1 prosenttia ja asuntolainan tdytetakaukset (HALG-
takaukset) 30,8 prosenttia.
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Viimeisimmalla 31.12.2014 paattyneelld tilikaudella sattui 56 (52 vuonna 2013) vahinkotapahtumaa,
joiden johdosta maksettiin korvauksina yhteensa 3,1 miljoonaa euroa (3,6 miljoonaa euroa vuonna
2013). Tasta summasta kirjattiin regressiosaamisiin 0,6 miljoonaa euroa (0,7 miljoonaa euroa vuonna
2013). Tilikauden aikana ja sité aikaisemmin maksetuista korvauksista saatiin perittya takaisin 2,1 mil-
joonaa euroa (1,1 miljoonaa euroa vuonna 2013). Tastd summasta kohdistui regressiosaamisiin 0,9 mil-
joonaa euroa (0,5 miljoonaa euroa vuonna 2013).

Vakuutusmaksutuotot olivat 31.12.2014 paattyneen tilikaudella 11,1 miljoonaa euroa (10,8 miljoonaa
euroa vuonna 2013), bruttomaksutulo oli 11,3 miljoonaa euroa (10,6 miljoonaa euroa vuonna 2013) ja
nettomaksutulo oli 9,8 miljoonaa euroa (8,7 miljoonaa euroa vuonna 2013).

Takausvakuutuksessa korvauskulut voivat vaihdella huomattavasti vuodesta toiseen riippuen muun mu-
assa talouden suhdanteista. Taloudellisen laman aikana ja sitd seuraavan noususuhdanteen alussa vahin-
got ovat usein moninkertaiset parempiin suhdannevaiheisiin ajoittuviin jaksoihin verrattuna. Useimmiten
osa maksetuista korvauksista saadaan perittyd takaisin, mutta aikaviive korvausten maksamisen ja ta-
kaisinperinnan valilla on usein pitka, jopa useita vuosia.

Vakuutustekninen kate ennen tasoitusmaaran muutosta oli 6,0 miljoonaa euroa (4,5 miljoonaa euroa
vuonna 2013), ja siirto tasoitusvastuuseen oli 6,1 miljoonaa euroa 31.12.2014 paattyneella tilikaudella
(4,5 miljoonaa euroa vuonna 2013).

Garantian asiakaskohtaisen riskin enimmadismaara on 10 miljoonaa euroa lainatakausten ja kaupallinen
takaus mukaan lukien 10 + 2 miljoonaa euroa. Garantia voi myodntaa nimellismaaraltdan suurempiakin
vakuutuksia, mikali riskin maaraa voidaan rajoittaa jalleenvakuutuksin tai vastavakuuksin.

Talla hetkelld Garantia kayttaa lainatakauksissa fakultatiivista jalleenvakuutusta yksittdisten omapida-
tysmaaran ylittavien riskien kattamiseen ja kaupallisissa takauksissa vakuutuskannan suhteellista jal-
leenvakuutusta. Menevan jalleenvakuutuksen osuus maksutulosta oli 1,4 miljoonaa euroa 31.12.2014
paattyneella tilikaudella (1,9 miljoonaa euroa vuonna 2013).

Kaytannodssa koko yhtion vakuutuskanta koostuu suomalaisista riskeistd. Lainatakauskannan luottoriski
yksittaiselle toimialalle pyritéan pitamaan kohtuullisena valttamalla lilan suuria toimialakeskittymia.

Sijoitustoiminta

Sijoitustenhallinta on keskeinen Garantian toiminto. Garantia pyrkii sijoitustoiminnassaan vakaaseen ja
tasaisesti kehittyvaan varallisuuden kasvuun tavoittelemalla parasta mahdollista tuottoa valitun riskitason
puitteissa. Riskien pienentamiseksi sijoitukset hajautetaan tehokkaasti. Riskikeskittymien valttamiseksi
sijoituskohteet valitaan siten, etta korrelaatio vakuutustoiminnan riskien kanssa on mahdollisimman pie-
ni.

Paaperiaatteet Garantian sijoitustoiminnassa ovat takaus, likviditeetti ja pitkdaikainen tuottavuus. Sijoi-
tukset allokoidaan, analysoidaan, hajautetaan ja hallinnoidaan vastuiden, lainséaadanndllisten vaatimus-
ten, ja sisaisten riskienhallinta menetelmien puitteissa. Riskien keskittymisen vahentamiseksi, vakuutus-
ja sijoituskanta on konsolidoitu riskienhallinnan kannalta.

Garantia ohjaa ja hoitaa sijoitustoimintaansa maaramuotoisen sijoitusprosessin avulla. Sen mukaisesti
Garantian hallitus vahvistaa vuosittain yhtién sijoitusstrategian ja seuraavan vuoden sijoitussuunnitel-
man. Sijoitussuunnittelutoiminnalle asetetaan takaus-, hajautus-, tuotto- ja likviditeettitavoitteet.

Sijoitussuunnitelmassa paatetylla strategisella allokaatiolla tarkoitetaan sijoitusomaisuuden keskimaarais-
ta jakautumista eri omaisuusluokkiin. Taman hetkisella tilikaudella ja 31.12.2014 paatyneella tilikaudella
Garantian sijoitusomaisuuden jakauma oli 75,5 prosenttia korkosijoituksissa, 22,5 prosenttia osakesijoi-
tuksissa ja 2 prosenttia kiinteistdsijoituksissa.

Garantian vastaavat oli 31.12.2014 paattyneella tilikaudella yhteensa 115,6 miljoonaa euroa (110,2 mil-
joonaa euroa vuonna 2013), joista sijoitusomaisuus oli 109,8 miljoonaa euroa (103,8 miljoonaa euroa
vuonna 2013). Sijoitusomaisuuden markkina-arvo oli 120,1 miljoonaa euroa (111,8 miljoonaa euroa
vuonna 2013). Kirjanpidollinen nettotuotto sijoitustoiminnasta oli 5,3 miljoonaa euroa (6,2 miljoonaa
euroa vuonna 2013) ja sijoitusomaisuuden toteutumattomat voitot olivat 10,3 miljoonaa euroa (8,0 mil-
joonaa euroa vuonna 2013). Sijoitussalkun nettotuotto kdyvin arvoin oli 7,6 miljoonaa euroa (6,1 miljoo-
naa euroa vuonna 2013) eli 7,1 prosenttia (5,9 prosenttia vuonna 2013).
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8.4 Johto, hallinto ja tilintarkastaja

Garantian hallitukseen kuuluvat Esitteen paivamaarana seuraavat henkilot:

Nimi Syntymavuosi Asema

Esko Rytkénen 1957 Hallituksen puheenjohtaja
Timo Salonen 1958 Hallituksen jasen

Hannu Linnoinen 1957 Hallituksen varapuheenjohtaja
Timo T. Laitinen 1953 Hallituksen jasen

Juho Lenni-Taattola 1960 Hallituksen jasen

Taaleritehtaan tarkoituksena on muuttaa hallituksen kokoonpanoa Jarjestelyn toteuduttua. Katso "Taale-
ritehdas Jérjestelyn toteuttamisen jélkeen”.

Garantian johtoryhmaan kuuluvat Esitteen pdivamaarana seuraavat henkil6t:

Nimi Syntymavuosi Asema

Mikael Englund 1955 Toimitusjohtaja

Titta Elomaa 1967 Talousjohtaja

Riitta Takala 1955 Johtaja, toimitusjohtajan sijainen
Tuukka Fabritius 1982 Johtaja

Timo Lehikoinen 1964 Johtaja

Garantian tilintarkastajina toimivat tilikauden 2014 paattyessa KHT Juha-Pekka Mylén ja KHT Paula Pasa-
nen ja varatilintarkastajina KPMG Oy Ab ja KHT Timo Nummi. Yhtion aktuaarina on toiminut Kalervo Kois-
tinen SHV.

Mikael Englund

Toimitusjohtaja

Koulutus: DI, MBA

Keskeinen ty6kokemus:

e Vakuutusosakeyhtié Garantia, toimitusjohtaja 1/1997-

e Vakuutusosakeyhtié Garantia, johtaja/paallikkd, riskienhallinta 10/1993-12/1996
e Helsingin Kauppakorkeakoulu (Aalto Yliopisto), tuntiopettaja ja jatko-opiskelija, rahoitusteoria
11/1992-5/1995

SKOP ulkomaan toiminnot, johtaja 2/1991-11/1992

Suomen Kiinteistépankki, johtaja, rahoitus ja riskienhallinta 2/1990-2/1991
Teollistamisrahasto Oy, johtaja, yritysrahoitus 6/1988-2/1990
Teollistamisrahasto Oy, rahoituspaallikkd, yritystutkija 5/1983-5/1988
Luottamustoimet viimeisen 5 vuoden aikana:

e Hypoteekkiyhdistys, hallintoneuvoston jasen 2005-

e Helsingin Autotalo Oy, hallituksen jasen, 2012-2014

Titta Elomaa

Johtaja, sijoitus ja talous (CFO)

Koulutus: KTM

Keskeinen tydkokemus:

e Vakuutusosakeyhtié Garantia, johtaja (CFO) 2014-

Vakuutusosakeyhtié Garantia, sijoitusjohtaja 2002-2014

Mobile technology startups, rahoitus ja taloushallinnon konsultointi 2000-2002

Oy Metra Ab (nyk. Wartsila), portfolio manager 1994-2000

Pankkiiriliike Oy Erik Selin Ab, optiomeklari 1992-1994

Suomen Optiomeklarit Oy, meklari ja meklariassistentti (opintojen ohessa) 1988-1992

Luottamustoimet viimeisen 5 vuoden aikana:

e Mattiovi Oy, hallituksen pj 2014~

e Diamond Beverages Oy, hallituksen jasen 2008- (hallituksen puheenjohtaja 2009-2010 ja 2012-
2014)

e FA-Solutions Oy, hallituksen jasen 2009-2013

Riitta Takala

Johtaja

Koulutus: Ekonomi
Keskeinen ty6kokemus:
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Vakuutusosakeyhtié Garantia, johtaja 2015-, talousjohtaja 2003-2014, talouspaallikkd 1998-2003
Met-Si Engineering Oy, talouspaallikké 1996-1997

Suomen Saastdpankki — SSP Oy, kirjanpitopaallikkd, 1992-1995

Hyvinkaan Saastdépankki, hallintojohtaja 1990-1992, laskentapaallikké 1985-1990
Kanta-Uudenmaan Saastdpankki, laskentapaallikkd 1980-1985

Luottamustoimet viimeisen 5 vuoden aikana:

e Kymen Hallintoapu Oy, hallituksen puheenjohtaja 2006-

Tuukka Fabritius

Johtaja, lakiasiat ja kannanhoito

Koulutus: OTK

Keskeinen ty6kokemus:

e Vakuutusosakeyhtidé Garantia, Johtaja, Lakiasiat ja kannanhoito, 10/2014-
e Vakuutusosakeyhtidé Garantia, Lakimies, 1/2010-9/2014

e Roschier Asianajotoimisto Oy, Avustava lakimies, 5/2008-1/2010

Timo Lehikoinen

Johtaja, myynti ja asiakasrahoitus

Koulutus: OTK

Keskeinen ty6kokemus:

e Vakuutusosakeyhtié Garantia, Johtaja, myynti ja asiakasrahoitus, 10/2014-
Vakuutusosakeyhtié Garantia, Johtaja, lakiasiat 12/2010-9/2014
Vakuutusosakeyhtié Garantia, Paalakimies, 11/2009-11/2010
Vakuutusosakeyhtié Garantia, Asiakasrahoitusjohtaja, lakimies, 2/2006-10/2009
Vakuutusosakeyhtié Garantia, lakimies, yhteyspaallikk6é, 1/2002-2/2006
Vakuutusosakeyhtié Garantia, lakimies, esimies, 12/1999-12/2001

Suomen Autokatsastus Oy, lakimies, tuotepaallikkd, 1/1996-11/1999
Autorekisterikeskus, ylitarkastaja, lakimies, yksikén paallikkd, 11/1993-12/1995
Luottamustoimet viimeisen 5 vuoden aikana:

e Helsingin Autotalo Oy, hallituksen jasen, 4/2014-

8.5 Henkilosto ja oikeudellinen rakenne
Garantian keskim&ardainen henkildstd oli vuoden 2014 aikana 25 tyontekijaa (24 vuonna 2013).

Garantia ei Esitteen paivamaarana kuulu mihinkdan konserniin eika silla ole tytaryhtigita.
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9 TAALERITEHDAS JARJESTELYN TOTEUTTAMISEN JALKEEN

Taaleritehtaan missiona on toimia aktiivisesti asiakkaiden kanssa ja etsid ennakkoluulottomasti uudenlai-
sia mahdollisuuksia.

Taaleritehdas muodostaa Garantian kanssa finanssiryhman, joka tarjoaa asiakkailleen sijoitus-, rahoitus-
ja vakuutuspalveluja. Yhtidn johdon nakemyksen mukaan Garantia avaa Taaleritehtaalle merkittavasti
uusia liiketoimintamahdollisuuksia ja tuo finanssiryhmalle vahvan taseen seka syvallistd osaamista yritys-
tutkimuksesta seka riskienhallinnasta Garantian vakavaraisuuspadaoma oli 31.12.2014 100,6 miljoonaa
euroa yhtidn vastuukantokyvyn ollessa 909 prosenttia.

Finanssiryhmana Taaleritehdas uskoo erityisesti suoran rahoituksen kasvuun ja digitalisoitumiseen. Taa-
leritehdas tarjoaa arvopaperipohjaisia sijoituspalveluita, sijoittaa itse ja yhdessa asiakkaidensa kanssa,
minka lisaksi Yhtid tulee jatkossa luomaan uudenlaisia tuotteita asiakkaillensa takausvakuutusten muo-
dossa.

Konsernin liiketoimintaa tullaan vuodesta 2015 alkaen johtamaan kolmen liiketoiminta-alueen kautta:
Sijoitustoiminta, Rahoitustoiminta ja Vakuutustoiminta. Sijoitustoiminto-liiketoiminta-alueeseen kuuluvat
Taaleritehtaan nykyiset liiketoiminta-alueet Varainhoito, Padomarahastot ja Sijoitustehdas. Lainaamon
toiminta muodostaa Rahoitustoiminnan ja Garantian liiketoiminta yhdessa Taaleritehtaan Vakuutusvahdin
kanssa muodostavat Konsernin Vakuutus-liiketoiminnan.

Garantiaa tullaan johtamaan mahdollisimman itsendisena yhtiona, jossa enemmistd hallituksesta koostuu
yhtién ulkopuolisista jasenista, joilla on vankka osaaminen luottojen riskienhallinnasta ja vakuutustoi-
minnasta. Hallituksen jasenet valitaan maaliskuun 2015 aikana. Garantialla ja Taaleritehtaan valissa ei
ole henkildstd- tai toimintopaallekkaisyyksia. Yhdistymisen tarkoituksena on innovoida yli liiketoimintara-
jojen uusia asiakaslahtoéisia tuotteita ja toimintamalleja, joissa yhdistyvat molempien yhtididen ydin-
osaamiset.

Taaleritehdas-konserni

Sijoitus Rahoitus Vakuutus

—

— Varainhoito

— Padomarahastot

— Sijoitustehdas
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10 ERAITA TALOUDELLISIA TIETOJA TAALERITEHTAASTA

Tassa esitettava yhteenveto Yhtion tilinpaatostiedoista on tarkasteltava yhdessa muualla Esitteessa esi-
tettavien "Yhtién liiketoiminnan tulos ja taloudellinen asema” -kohdan ja Esitteeseen viittaamalla sisally-
tettyjen tilikausilta 31.12.2014 ja 31.12.2013 laadittujen Yhtion tilintarkastettujen konsernitilinpdatosten
ja niiden liitetietojen seka hallituksen toimintakertomusten kanssa. Yhtion tilintarkastetut konsernitilin-
paatokset 31.12.2014 ja 31.12.2013 paattyneilta tilikausilta on laadittu suomalaisen kirjanpitokaytanndn
(FAS) mukaisesti. Tilinpaatoksen laatimisessa on noudatettu sijoituspalvelulakia (747/2012, muutoksi-
neen “Sijoituspalvelulaki”), sijoitusrahastolakia (48/1999, muutoksineen) ja valtiovarainministerion
sijoituspalveluyrityksen tilinpaatoksestd, konsernitilinpaatdoksesta ja toimintakertomuksesta antamaa
asetusta (VMA 150/2007) seka Finanssivalvonnan maarayksia ja ohjeita. Liséksi on noudatettu kirjanpito-
lakia (1336/1997, muutoksineen “Kirjanpitolaki”) ja asetusta (1339/1997, "Kirjanpitoasetus”) seka
Osakeyhtidlakia etta luottolaitostoiminnasta annettua lakia (121/2007, muutoksineen) soveltuvin osin.

Konsernin taseen loppusumma oli 78,1 miljoonaa euroa vuoden 2014 lopussa (28,1 miljoonaa euroa
31.12.2013). Konsernin oma padoma oli 25,7 miljoonaa euroa 31.12.2014 (22,2 miljoonaa euroa
31.12.2013).

Konsernin tavoite ydinvakavaraisuudelle on vahintdaan 12 prosenttia. Vakavaraisuuden luvut on esitetty
1.1.2014 lahtien uuden EU:n vakavaraisuusasetuksen (CRR, EU 575/2013) mukaisesti ja vertailutietoja ei
ole oikaistu. Katsauskauden tulos on huomioitu ydinpddomassa Finanssivalvonnan 12.12.2014 antaman
luvan mukaisesti. Vahemmistdosuutta ei ole huomioitu ydinpaaomassa 1.1.2014 alkaen.

Sijoituspalveluyritysten vakavaraisuussaanndkset tiukentuivat Basel III-sdannésmuutosten kautta. Uusi
EU:n vakavaraisuusdirektiivi ja -asetus (CRD4/CRR) julkaistiin 27.6.2013 ja uudet saannodkset astuivat
voimaan 1.1.2014, mitkd implementoivat Basel III -standardit EU:ssa vaiheittain vuosina 2014-2019.
Taaleritehdas soveltaa vakavaraisuuslaskennassa standardimenetelm&a (luottoriskin oman paaoman
vaade) ja perusmenetelmda (operatiivisen riskin oman padaoman vaade). Konsernin taseen loppusumma
oli 78,1 miljoonaa euroa vuoden 2014 lopussa (28,1 miljoonaa euroa vuonna 2013). Konsernin oma paa-
oma vahemmistdn kanssa oli 27,3 miljoonaa euroa 31.12.2014 (22,7 miljoonaa euroa 31.12.2013).

Konsernin ydinpadoma ennen vahennyksia per 31.12.2014 oli 27,3 miljoonaa euroa (1.1.2014: 22,7 mil-
joonaa euroa) ja ydinpaaoma vahennysten jdlkeen 21,2 miljoonaa euroa (1.1.2014: 16,4 miljoonaa eu-
roa). Riskipainotetut erdt per 31.12.2014 olivat yhteensa 84,2 miljoonaa euroa (1.1.2014: 45,4 miljoo-
naa euroa), ydinvakavaraisuussuhdeluvun ollessa 25,2 prosenttia (1.1.2014: 35,8 prosenttia). Konsernil-
la ei ole ensisijaista lisapadomaa tai toissijaisia omia varoja, joten ensisijaisten ja omien varojen vakava-
raisuussuhde olivat my6s 25,2 prosenttia (1.1.2014: 36,1 prosenttia). Taaleritehdas soveltaa vakavarai-
suuslaskennassa standardimenetelmaa (luottoriskin oman padoman vaade) ja perusmenetelmaa (opera-
tiivisen riskin oman paaoman vaade).

KONSERNIN VAKAVARAISUUS

OMAT VARAT, milj. euroa 31.12.2014 1.1.2014 31.12.2013
(tilintarkastettu) (tilintarkastamaton) (tilintarkastettu)
Ydinpaaoma ennen vahennyksia 27,3 22,7 22,7
Vahennykset ydinpadgomasta
Aineettomat hyddykkeet 2,2 1,3 1,3
Vahemmistbosuus 1,5 0,4 -
Osinkoehdotus 2,3 1,3 1,3
Muut vahennykset* 0,1 3,3 0,1
Vahennykset ydinpadomasta yhteensa 6,0 6,3 2,7
Ydinpadaoma (CET1) 21,2 16,4 20,0
Ensisijainen lisapadaoma ennen vahennyksia - - -
Vahennykset ensisijaisesta lisapadomasta - - -
Ensisijainen pdadoma (T1 = CET1 + AT1) 21,2 16,4 20,0
Toissijainen paaoma ennen vahennyksia - - -
Vahennykset toissijaisesta lisapaaomasta - - -
Toissijainen paaoma (T2) - - -
Omat varat yhteensa (TC = T1 + T2) 21,2 16,4 20,0
Riskipainotetut erat yhteensa (Kokonaisris- 84,2 45,4 45,8
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ki)
josta luottoriskin osuus
josta operatiivisen riskin osuus

Ydinpaaoma (CET1) suhteessa
riskipainotettuihin eriin (%)
Ensisijainen padaoma (T1) suhteessa
riskipainotettuihin eriin (%)

Omat varat yhteensa (TC) suhteessa
riskipainotettuihin eriin (%)

49,9 16,8
34,3 28,6
25,2 % 36,1 %
25,2 % 36,1 %
25,2 % 36,1 %

43,7 %
43,7 %

43,7 %

* Tilikauden 2013 voitto vahennetty

KONSERNIN TULOSLASKELMA (FAS)

(milj. euroa)

1.1.-31.12.2014
(tilintarkastettu)

1.1.-31.12.2013
(tilintarkastettu)

Palkkiotuotot 33,4 25,5
Arvopaperikaupan ja valuuttatoiminnan nettotuotot 1,8 1,2
Tuotot oman padaoman ehtoisista sijoituksista 0,0 0,1
Korkotuotot 3,3 0,6
Liiketoiminnan muut tuotot 2,9 0,1
SIJOITUSPALVELUTOIMINNAN TUOTOT 41,5 27,5
Palkkiokulut -6,3 -4,4
Korkokulut -0,8 0,0
Hallintokulut
Henkildstokulut yhteensa -16,5 -11,9
Muut hallintokulut -5,6 -3,4
Poistot ja arvonalentumiset konserniliikearvosta -0,2 -0,3
Poistot ja arvonalentumiset aineellisista ja 0,0 0,0
aineettomista hyddykkeista -0,6 -0,2
Liiketoiminnan muut kulut -3,4 -2,6
Arvonalentumistappiot luotoista ja muista saamisista -0,5 -0,1
Osuus osakkuusyritysten tuloksesta 0,0 0,0
LIIKEVOITTO (-TAPPIO) 7,6 4,5
Tuloverot -1,6 -1,3
VARSINAISEN TOIMINNAN VOITTO (TAPPIO) VEROJEN JALKEEN 6,0 3,2
Vahemmistdn osuus tilikauden voitosta/tappiosta -1,1 0,0
TILIKAUDEN VOITTO (TAPPIO) 4,8 3,2
KONSERNIN TASE (FAS)
Vastaavaa 31.12.2014 31.12.2013
(milj. euroa) (tilintarkastettu) (tilintarkastettu)
Saamiset luottolaitoksilta 31,5 11,5
Saamiset yleisolta ja julkisyhteisoilta 21,7 11,0
Osakkeet ja osuudet 9,0 0,4
Osakkeet ja osuudet omistusyhteysyrityksissa 0,3 1,1
Aineettomat hyddykkeet 2,2 1,3
Konserniliikearvo 0,5 0,7
Muut aineettomat hyddykkeet 1,7 0,6
Aineelliset hyddykkeet 0,6 0,3
Muut aineelliset hyddykkeet 0,6 0,3
Muut varat 6,9 1,6
Siirtosaamiset ja maksetut ennakot 5,7 0,8
Laskennalliset verosaamiset 0,1 0,0
78,1 28,1
Vastattavaa 31.12.2014 31.12.2013
(milj. euroa) (tilintarkastettu) (tilintarkastettu)
VIERAS PAAOMA 50,8 5,5
Velat yleisodlle ja julkisyhteisdille 10,0 0,0
Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat 30,0 0,0
Muut velat 2,8 2,3
Siirtovelat ja saadut ennakot 8,0 3,2
OMA PAAOMA JA VAHEMMISTON
osuus 25,7 22,2
Osakepddaoma 0,1 0,1
Vapaat rahastot 14,6 14,6
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Edellisten tilikausien voitto(tappio)
Tilikauden voitto (tappio)
Vahemmistdn osuus paaomasta

I )

I~ <

(U1 o =

KONSERNIN RAHOITUSLASKELMA

(milj. euroa)

1.1.-31.12.2014
(tilintarkastettu)

1.1.-31.12.2013
(tilintarkastettu)

Liiketoiminnan rahavirta:

Liikevoitto (tappio) 7,6 4,5
Suunnitelman mukaiset poistot 0,6 0,2
Konserniliikearvon poisto ja vahennys 0,2 0,3
Muut oikaisut 0,0 0,0

Lainakannan arvonalentuminen 0,5 0,1
Kaupankayntitarkoituksessa pidettavien

sijoitusten 0,0 0,0
kayvan arvon muutos 0,0 0,0
Muut oikaisut -0,1 -0,1

Rahavirta ennen kayttdpaaoman muutosta 8,8 5,0

Kayttopaaoman muutos 0,0 0,0
Lainasaamis-
ten lisays (-

)/véahennnys

(+) -10,6 -11,2
Lyhytaikaisten korottomien liikesaamisten lisdys(-

)/véhennys(+) -10,4 -0,9
Lyhytaikaisten korottomien velkojen lisays(+)/vahennys(-) 4,2 1,7

Liiketoiminnan rahavirta ennen rahoituseria ja veroja -8,0 -5,4
Maksetut valittdmat verot (-) -0,6 -0,9
Liiketoiminnan rahavirta (A) -8,6 -6,3

Investointien rahavirta:

Investoinnit aineellisiin ja aineettomiin hyddykkeisiin -1,8 -0,6
Investoinnit tytar- ja osakkuusyrityksiin hankintahetken 0,0 0,0
rahavaroilla véhennettyna -0,5 -0,8
Investoinnit muihin sijoituksiin -7,6 0,3
Investointien rahavirta (B) -10,0 -1,1
Rahoituksen rahavirta:
Maksullinen oman paaoman muutokset 0,0 15,0
Omien osakkeiden hankkiminen -0,1 0,0
Palautukset sijoitetun vapaan oman paaoman rahastosta 0,0 -2,1
Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat 30,0 0,0
Lyhytaikaisten lainojen nostot 10,0 0,0
Maksetut osingot ja muu voitonjako -1,4 -0,2
Rahoituksen rahavirta (C) 38,6 12,8

Rahavarojen lisdays/vahennys (A+B+C) 20,0 ,

Rahavarat tilikauden alussa 11,5 6,2

Rahavarat tilikauden lopussa 31,5 11,5

Rahavarojen erotus 20,0 5,3

TALOUDELLISTA KEHITYSTA KUVAAVAT TUNNUSLUVUT
Konserni 31.12.2014 31.12.2013
(tilintarkastettu)
Liikevaihto, milj. euroa 41,5 27,5
Liikevoitto (-tappio), milj. euroa 7,6 4,5
osuus liikevaihdosta % 18,2 16,4
Tilikauden voitto, milj. euroa 4,8 3,2
osuus liikevaihdosta % 11,7 11,7
Laimentamaton tulos/osake, EUR 0,77 0,55
Laimennusvaikutuksella oikaistu osakekohtainen tulos, EUR 0,75 0,53
Oman padaoman tuotto - prosenttia (ROE) 23,9 21,9
Koko paaoman tuotto % (ROA) 11,2 16,8
Omavaraisuusaste - % 34,9 80,5
Modifioitu omavaraisuusaste - % 40,2 81,6
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Kulu/tuotto -suhde, % 80,4 83,0

Lainasaamiset, milj. euroa 21,7 11,0
Omat varat suhteessa riskipainotettuihin eriin, % 25,2 43,7
Ydinpaaoma suhteessa riskipainotettuihin eriin, % 25,2 43,7
Keskim. henkil6sto tilikauden aikana 153 114
A-sarjan osakkeiden Ikm, tilikauden lopussa 4 096 704 4 838 005
B-sarjan osakkeiden Ikm, tilikauden lopussa 2 196 301 1 455 000
A-sarjan osakkeiden keskim. lkm (tod/tod) 4 467 355 4 838 005
B-sarjan osakkeiden keskim. lkm (tod/tod) 1 825 651 984 616
B-sarjan osakkeen paatdskurssi, EUR 25,45 18,30

TUNNUSLUKUJEN LASKENTAPERIAATTEET
Liikevaihto Tuloslaskelma/Sijoituspalvelutoiminnan tuotot

Oman paaoman tuotto (ROE), prosenttia (liikevoitto/-tappio - tuloverot) x 100

oma paaoma + vahemmistdosuus (vuoden alun ja lopun keskiarvo)

Koko padoman tuotto (ROA), prosenttia (liikevoitto/-tappio - tuloverot) x 100

keskimaarainen taseen loppusumma (vuoden alun ja lopun keskiarvo)

(oma paaoma + vahemmistdéosuus + vapaaehtoiset varaukset vahen-

nettyna laskennallisella verovelalla) x 100
Omavaraisuusaste - prosenttia

taseen loppusumma

(oma paaoma + vahemmistdéosuus + vapaaehtoiset varaukset vahen-

nettyna laskennallisella verovelalla ilman Lainaamon yhdistelya) x 100
Modifioitu omavaraisuusaste - prosenttia

taseen loppusumma ilman Lainaamon yhdistelya

palkkiokulut + korkokulut + hallintokulut + poistot + liiketoiminnan

muut kulut
Kulu/tuotto -suhde - prosenttia

sijoituspalvelutoiminnan tuotot + osuus osakkuusyritysten tuloksista

Omat varat (TC) suhteessa riskipainotettui-
hin eriin, prosenttia Omat varat yhteensa  (TC)

Riskipainotetut erat yhteensa

Ydinpaaoma (CET1) suhteessa riskipainotet-
tuihin eriin, prosenttia Ydinpaaoma (CET1) yhteensa

Riskipainotetut erat yhteensa

Laimentamaton tulos/osake, EUR Katsauskauden voitto (emoyhtidon osakkeenomistajille laskettu osuus)

Osakkeiden keskim. Ikm (ilman Yhtion omistamia omia osakkeita)
ennen laimennusvaikutusta

Laimennusvaikutuksella oikaistu Katsauskauden voitto (emoyhtidn osakkeenomistajille laskettu osuus)

osakekohtainen tulos, EUR Osakkeiden keskim. Ikm (ilman Yhtion omistamia omia osakkeita)
laimennusvaikutuksen jalkeen

10.1 Taaleritehdas siirtyy noudattamaan IFRS-standardeja 1.1.2015 alkaen

Taaleritehdas ilmoitti Jarjestelyn yhteydesséd 12.12.2014 sekd vuoden 2014 tilinpaatoksessa siirtyvansa
noudattamaan IFRS-standardeja 1.1.2015 alkaen mikali Garantia kauppa toteutuu.
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IFRS-standardien siirtymispdiva on 1.1.2014, mista alkaen tilinpaatds laaditaan IFRS standardien mukai-
sesti laadittuna. Taman selostusosan taloudellinen informaatio perustuu tastd lahtien IFRS-standardeihin.
Taaleritehtaan ensimmainen IFRS-vuositilinpaatds laaditaan vuodelta 2015 ja ensimmainen puolivuotis-
katsaus ajalta 1.1.-30.6.2015 julkaistaan elokuussa 2015. Tiedotteen sisaltama taloudellinen informaatio
perustuu laadintahetkelld voimassa oleviin IAS/IFRS-standardeihin, jotka olivat voimassa 31.12.2014.
Vuonna 2015 voimaan tulevilla standardeilla ei ole merkittavaa vaikutusta esitettyihin tietoihin. Standar-
dien kayttéonoton yhteydessa Konsernissa on sovellettu seuraavia IFRS 1 -siirtymastandardin sallimia
helpotuksia: kertyneet muuntoerot 0,1 miljoonaa euroa on nollattu eikd IFRS 3-standardia ole sovellettu
takautuvasti.

Varat ja velat esitetdan likvidiysjarjestyksessa kuten IAS 1.63 todetaan johtavan esim. rahoituslaitoksen
osalta luotettavampaan ja merkityksellisempaan informaatioon, kuin lyhyt- ja pitkaaikaisten erien erot-
taminen. Taaleritehtaan osavuosikatsauksessa ja tilinpdatoksessa esitetaan rahoitusvarojen ja rahoitus-
velkojen tarkempi maturiteettijakauma.

TASE 1.1.2014, AVAAVA TASE 2014

FAS IFRS IFRS
(milj. euroa) Lisatieto 31.12.2013 muutos 1.1.2014
Vastaavaa (tilintarkastettu) (tilintarkastamaton)
Saamiset luottolaitoksilta 11,5 11,5
Saamiset yleisolta ja julkisyhteisoilta 11,0 11,0
Osakkeet ja osuudet 0,4 0,4
Osakkeet ja osuudet omistusyhteysyrityksis-
sa 1,1 1,1
Aineettomat hyddykkeet 1,3 1,3
Konserniliikearvo 3) 0,7 0,0 0,7
Muut aineettomat hyddykkeet 0,6 0,6
Aineelliset hyddykkeet 0,3 0,3
Muut varat 1,6 1,6
Siirtosaamiset ja maksetut ennakot 0,8 0,8
Laskennalliset verosaamiset 9) 0,0 0,1 0,1
28,1 0,1 28,2
FAS IFRS IFRS
Lisatieto 31.12.2013 muutos 1.1.2014
Vastattavaa (tilintarkastettu) (tilintarkastamaton)
VIERAS PAAOMA 5,5 0,3 5,7
Muut velat 2,3 2,3
Siirtovelat ja saadut ennakot 7) 3,2 0,3 3,4
OMA PAAOMA 11) 22,6 -0,2 22,4
Osakepddaoma 0,1 0,1
Muut sidotut rahastot -0,1 0,1 0,0
Kayvan arvon rahasto 1) -0,1 0,1 0,0
Vapaat rahastot 14,6 14,6
Edellisten tilikausien voitto(tappio) 1),7) 4,3 -0,2 4,1
Tilikauden tulos/emoyhtion omistajien osuus 3), 4) 3,2 0,0 3,2
Maaraysvallattomien omistajien osuus paao-
mista 4) 0,4 0,0 0,4
28,1 0,1 28,2
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TASE 31.12.2014

FAS IFRS IFRS
(milj. euroa) Lisatieto 31.12.2014 muutos 31.12.2014
Vastaavaa (tilintarkastettu) (tilintarkastamaton)
Saamiset luottolaitoksilta 31,5 0,0 31,5
Saamiset yleisolta ja julkisyhteisoilta 21,7 21,7
Osakkeet ja osuudet 2) 9,0 -4,7 4,3
Osakkeet ja osuudet omistusyhteysyrityksissa 2), 8) 0,3 78,9 79,2
Aineettomat hyddykkeet 2,2 0,2 2,4
Konserniliikearvo 3) 0,5 0,2 0,7
Muut aineettomat hyddykkeet 1,7 1,7
Aineelliset hyddykkeet 0,6 0,6
Muut varat 6,9 6,9
Siirtosaamiset ja maksetut ennakot 5,7 -0,1 5,6
Laskennalliset verosaamiset 9) 0,1 0,1
78,1 74,2 152,3
FAS IFRS IFRS
Vastattavaa Lisatieto 31.12.2014 muutos 31.12.2014
(tilintarkastettu) (tilintarkastamaton)
VIERAS PAAOMA 50,8 64,2 115,0
Velat yleisodlle ja julkisyhteisdille 2) 10,0 60,5 70,5
Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat 6) 30,0 -0,2 29,8
Muut velat 2,8 2,8
Siirtovelat ja saadut ennakot 7) 8,0 1,3 9,3
Laskennalliset verovelat 10) 0,0 2,6 2,6
OMA PAAOMA 11) 27,3 10,0 37,3
Osakepdadaoma 0,1 0,1
Muut sidotut rahastot 0,0 0,0 0,0
Kayvan arvon rahasto 0,0 0,0 0,0
Vapaat rahastot 14,6 0,0 14,6
Edellisten tilikausien voitto (tappio) 1), 7) 6,1 -0,1 6,0
Tilikauden tulos/emoyhtion omistajien osuus 2),3),4) 4,8 10,2 15,1
Maaraysvallattomien omistajien osuus paao-
mista 4) 1,5 -0,1 1,4
78,1 74,2 152,3
TULOSLASKELMA 1-12/2014
(milj. euroa) FAS IFRS IFRS
KONSERNIN TULOSLASKELMA, IFRS Lisétieto 1-12/2014 muutos 1-12/2014
Palkkiotuotot 33,4 0,0 33,4
Arvopaperikaupan ja valuuttatoiminnan nettotuotot 8) 1,8 14,2 16,0
Tuotot oman padaoman ehtoisista sijoituksista 0,0 0,0
Korkotuotot 3,3 3,3
Liiketoiminnan muut tuotot 2,9 2,9
SIJOITUSPALVELUTOIMINNAN TUOTOT 41,5 14,2 55,7
Palkkiokulut -6,3 -6,3
Korkokulut 2), 6) -0,8 -0,5 -1,3
Hallintokulut
Henkildstékulut 7) -16,5 -0,5 -17,0
Muut hallintokulut -5,6 0,0 -5,6
Poistot ja arvonalentumiset konserniliikearvosta 3) -0,2 0,2 0,0
Poistot ja arvonalentumiset aineellisista ja
aineettomista hyddykkeista -0,6 -0,6
Liiketoiminnan muut kulut 2) -3,4 -0,5 -4,0
Arvonalentumistappiot luotoista ja muista saamisista -0,5 -0,5
Osuus osakkuusyritysten tuloksesta 0,0 0,0
LIIKEVOITTO (-TAPPIO) 7,6 12,8 20,4
Tuloverot 2),10) -1,6 -2,6 -4,2
VARSINAISEN TOIMINNAN VOITTO (TAPPIO)
VEROJEN JALKEEN 6,0 10,2 16,1
Vahemmistdn osuus tilikauden voitosta/tappiosta 4) -1,1 1,1 0,0
TILIKAUDEN VOITTO (TAPPIO) 4,8 11,3 16,1
FAS IFRS IFRS
KONSERNIN LAAJA TULOSLASKELMA, IFRS Lisétieto 1-12/2014 muutos 1-12/2014
Tilikauden voitto 4,8 11,3 16,1
Erat, jotka voidaan siirtda tulosvaikut-
teisiksi
Muuntoerot 0 0,0 0,0
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Erat, jotka voidaan siirtda tulosvaikut-

teisiksi yhteensa 0 0,0 0,0
TILIKAUDEN LAAJA TULOS 4,8 11,3 16,1
Tilikauden voitosta

Emoyhtion omistajien osuus 4,8 10,2 15,1
Maadraysvallattomien osuus 4) 1,1 0,0 1,1
Tilikauden laajasta tuloksesta

Emoyhtion omistajien osuus 0,0 0,0 0,0
Maaraysvallattomien osuus 0,0 0,0 0,0
Yhteensa

Emoyhtion omistajien osuus 4,8 10,2 15,1
Madraysvallattomien osuus 1,1 0,0 1,1

IFRS-SIIRTYMISESTA AIHEUTUVAT MUUTOKSET KONSERNIN TILINPAATOKSEN LAADINTAPE-
RIAATTEISSA

1. Laatimisperusta

Taaleritehtaan konsernitilinpaatds laaditaan kansainvalisten IFRS-standardien (International Financial
Reporting Standards) mukaisesti. Tilinpaatéksen laadinnassa noudatetaan niitd IAS- ja IFRS-standardeja
ja SIC- ja IFRIC-tulkintoja, jotka olivat voimassa 31.12.2014. Kansainvalisilla tilinpaatésstandardeilla
viitataan niihin standardeihin ja tulkintoihin, jotka on hyvaksytty Euroopan parlamentin ja neuvoston
asetuksen (EY) N:o 1606/2002 mukaisesti. IFRS-standardien ohella Konsernin tilinpaatéksen laadintaan
sovelletaan sijoituspalveluyrityksiin sovellettavia maarayksia ja ohjeita. Kayttdénoton yhteydessa sovel-
lettiin IFRS 1 -standardia: Ensimmainen IFRS-standardien kayttéonotto. Konsernissa on sovellettu IFRS 1
sallimaa ensilaatijan helpotusta (IFRS 1.D13) ja esitetty kertyneet muuntoerot nollan suuruisina. Muutok-
sen vaikutus konsernin omiin paaomiin oli -0,1 miljoonaa euroa. Ensilaatijan helpotuksena IFRS 3 stan-
dardia ei ole sovellettu takautuvasti.

Tilinpaatdksen laatiminen IFRS-standardien mukaisesti edellyttda johdolta arvioiden tekemista ja harkin-
taa laskentaperiaatteiden soveltamisessa. Keskeiset arvioita ja harkintaa edellyttdvat laskentakaytannot
tuodaan esille tilinpaatoksen laadintaperiaatteissa tai liitetiedoissa.

2. Konsolidoidut konserniyhtiot, IFRS muutokset FASiin verrattuna

Konsernitilinpaatds sisaltaa emoyhtion Taaleritehdas Oyj:n seka tytaryhtiét, joista emoyhtié omistaa joko
suoraan tai valillisesti enemman kuin 50 prosenttia osakekannan aanimaarasta tai joissa emoyhtiélla on
muutoin maaraysvalta. Maaraysvallalla tarkoitetaan oikeutta maarata toisen yhtion talouden ja liiketoi-
minnan periaatteista hydédyn saamiseksi sen toiminnasta. Konsernin keskindginen osakeomistus on elimi-
noitu hankintamenetelmalla. Luovutettu vastike ja hankitun yhtidon yksiléitdvissa olevat varat ja vastatta-
vaksi otetut velat on arvostettu kdypaan arvoon hankintahetkelld. Nettovarat ylittdva osuus hankinta-
menosta esitetdan liikearvona. Mikali hankintameno on pienempi kuin nettovarojen kdypa arvo, erotus
tuloutetaan valittémasti.

IFRS 10 "Konsernitilinpaatés” mukaan maardysvalta ratkaisee sisdllytetaanko tietty yhteisd6 emoyrityksen
konsernitilinpaattkseen. Sijoittajan on riippumatta siita, milla tavoin se on osallisena yhteiséssa (sijoitus-
kohde), ratkaistava, onko se emoyritys, arvioimalla, onko silla maardysvalta sijoituskohteessa (IFRS
10.5). Sijoittajalla on maardysvalta sijoituskohteessa, kun se olemalla osallisena sijoituskohteessa altis-
tuu sijoituskohteen muuttuvalle tuotolle tai on oikeutettu sen muuttuvaan tuottoon ja se pystyy vaikut-
tamaan tahan tuottoon kayttamalla sijoituskohdetta koskevaa valtaansa (IFRS 10.6).

Taaleritehdas Oyj:lla on IFRS 10:n mukainen maardysvalta Taaleritehtaan Metsarahasto II Ky:ssda. Tama
perustuu siihen, ettd Taaleritehdas Oyj altistuu talla hetkelld taysimaaraisesti Taaleritehtaan Metsarahas-
to II Ky:sta saatavalle muuttuvalle tuotolle ja pystyy talla hetkella vaikuttamaan tahan tuottoon kaytta-
malla valtaansa Taaleritehtaan Metsarahasto II Ky:ssa. Ndin ollen Taaleritehtaan Metsarahasto II Ky on
IFRS 10:n mukaan Taaleritehdas Oyj:n tytaryhtid ja yhdistellédan Konsernin IFRS-tilinpaatdkseen.

Taaleritehtaan Metsarahasto II Ky:lla on IAS 28:n mukainen huomattava vaikutusvalta Finsilva Oyj:ssa.
Tama perustuu siihen, etta Taaleritehtaan Metsarahasto II Ky:lla on yli 20 prosenttia aanivallasta Finsilva
Oyj:ssa. Koska Taaleritehtaan Metsarahasto Ky:lla ei ole &anivallan lisdksi muulla tavoin syntynytta huo-
mattavaa vaikutusvaltaa, Finsilva Oyj on Taaleritehtaan Metsarahasto II Ky:n osakkuusyhtid ja yhdistel-
1&an Konsernin IFRS-tilinpaatokseen IAS 28:n periaatteiden mukaisesti.
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Taaleritehtaan Metsarahasto II Ky:n konsolidoinnin vaikutus konsernin IFRS tulokseen on 10,5 miljoonaa
euroa Finsilva Oyj:n kdyvan arvon muutoksen jalkeen. Yhtion kuluina on konsolidoitu rahoituskorko -0,6
miljoonaa euroa ja liiketoiminnan muihin kuluihin kirjattu Finsilva Oyj:n osakkeista maksettu varainsiirto-
vero -0,5 miljoonaa euroa.

Osakkeet ja osuudet omistusyhteysyritys eraan on lisatty Finsilva Oyj:n hankintameno 64,7 miljoonaa
euroa ilman varainsiirtoveroa. Kayvan arvon muutoksen vaikutus on kuvattu kohdassa 8 ja kayvan arvon
muutoksesta laskettu laskennallinen verovelka on esitetty kohdassa 10. Taseesta per 31.12.2014 Osak-
keet ja osuudet-erasta on eliminoitu konsernin FAS tilinpaatdkseen sisaltynyt Metsarahasto II Ky:n paa-
omat 4,7 miljoonaa euroa.

Velat yleisolle ja julkisyhteisdlle eraén on lisatty Finsilva Oyj:n osakkeen rahoitusta varten otettu laina
60,5 miljoonaa euroa.

3. Liikearvo

1.1.2014 jalkeen tapahtuneiden liiketoimintojen yhdistamisissa syntyva liikearvo kirjataan maaraan, jolla
luovutettu vastike, maaraysvallattomien omistajien osuus kayvin arvoin hankinnan kohteessa ja aiemmin
omistettu osuus yhteenlaskettuna ylittdvat ryhman osuuden hankitun nettovarallisuuden kdyvasta arvos-
ta. Lisaksi sovelletaan IFRS 1:n sallimaa helpotusta, eika IFRS 3-standardia ole sovellettu takautuvasti.

Aiemmin tapahtuneissa hankinnoissa liikearvo vastaa sitd osaa hankintamenosta, joka ylittda ryhman
osuuden hankittujen yksilditdvissa olevien varojen, velkojen ja ehdollisten velkojen nettomé&araisesta
kayvasta arvosta hankinta-ajankohtana. IFRS:n mukaisesti liikearvo testataan vuosittain mahdollisen
arvonalentumisen varalta, kun vastaavasti FAS tilinpaatosperiaatteiden mukaisesti liikearvosta tehdaan
suunnitelman mukaiset poistot. Arvonalentumistestausta varten liikearvo kohdistetaan rahavirtaa tuotta-
ville yksikdille, jotka ovat joko liiketoimintasegmentteja tai niihin kuuluvia yrityksia. Liikearvo arvostetaan
alkuperdiseen hankintamenoon vahennettyna kertyneilld arvonalentumistappioilla. Mikali hankintameno
on pienempi kuin nettovarojen kaypéa arvo, erotus tuloutetaan valittomasti. IFRS 3:a ei sovelleta takau-
tuvasti.

IFRS tilinpaatoksessa on peruttu FAS tilinpaatoksessa tehdyt liikearvopoistot tilikaudelta 1.1.-31.12.2014
yhteensa 0,2 miljoonaa euroa. Poistot on palautettu osaksi liikearvoa. Jatkossa liikearvosta tehdaan tilin-
paatdksen yhteydessa arvonalentumistestaus.

4. Maardysvallattomien omistajien osuudet

Tilikauden tuloksen jakautuminen emoyhtién omistajien osuuteen ja maéardysvallattomien omistajien
osuuteen esitetdan tuloslaskelmassa, ja laajan tuloksen jakautuminen esitetéan erillisessa laajassa tulos-
laskelmassa. Tilikauden tulos seka laaja tulos kohdistetaan maaraysvallattomille omistajille siinakin tapa-
uksessa, ettd sen seurauksena maardysvallattomien omistajien osuudesta tulisi negatiivinen. Maaraysval-
lattomien omistajien osuus omasta padomasta esitetéddn taseessa osana omaa paaomaa.

Maaraysvallattomien omistajien osuus hankinnan kohteessa arvostetaan joko kdypaan arvoon tai suhteel-
lisena osuutena hankinnan kohteen nettovarallisuudesta. Arvostamisperiaate maaritetaan erikseen kulle-
kin hankinnalle.

FAS tuloslaskelman vahemmistdn osuus tilikauden tuloksesta 1,1 miljoonaa euroa on siirretty osaksi kon-
sernin laajaa tuloslaskelmaa.

Maaraysvallattomille omistajille on kohdistettu aiempien vuosien kohdistamattomat osuudet syntyneista
tappioista. Naiden vaikutus konsernin omiin padomiin on yhteensa 0,1 miljoonaa euroa.

5. Rahoitusvarojen ja —velkojen arvostaminen

Rahoitusvarat ja -velat arvostetaan taseeseen merkittdessa kdypaan arvoon, johon lisatdan kyseisen
rahoitusvaroihin kuuluvan eran tai rahoitusvelan hankinnasta tai liikkeeseenlaskusta valittdmasti johtuvat
transaktiomenot, kun kyseessa on sellainen rahoitusvaroihin kuuluva era tai rahoitusvelka, jota ei arvos-
teta kdypaan arvoon tulosvaikutteisesti.

Alkuperdisen kirjaamisen jalkeen rahoitusvaroihin kuuluvat lainat ja muut saamiset ja rahoitusvelkoihin
kuuluvat muut velat arvostetaan jaksotettuun hankintamenoon kayttaen efektiivisen koron menetelmaa.
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Efektiivisen koron menetelma on menetelmad, jota kaytetaan rahoitusvaroihin kuuluvan eran tai rahoitus-
velan jaksotetun hankintamenon laskemiseen ja korkotuoton tai -kulun kohdistamiseen asianomaiselle
ajanjaksolle. Efektiivinen korko on se korkokanta, jota kayttaen rahoitusinstrumentin odotettavissa ole-
vana juoksuaikana tai - mikali tdma on asianmukaista - lyhyemman ajanjakson kuluessa saatavaksi tai
suoritettavaksi arvioidut vastaiset maksut tulevat diskontatuiksi tdsmaélleen kyseisen rahoitusvaroihin
kuuluvan eran tai rahoitusvelan nettokirjanpitoarvon suuruisiksi. Efektiivistd korkokantaa laskettaessa
yhteisén on arvioitava rahavirrat ottamalla huomioon rahoitusinstrumentin kaikki sopimusehdot, mutta ei
vastaisia luottotappioita. Laskelmaan on sisallytettédva kaikki sellaiset sopimuspuolten vaélilld suoritettavat
tai saatavat palkkiot ja korkopisteet, jotka ovat kiinted osa efektiivisté korkoa, transaktiomenot seka
kaikki muut yli- tai alikurssit.

IAS 39.43 mukaan rahoitusvaroihin kuuluvat erat tai rahoitusvelat tulee arvostaa kaypaan arvoon, johon
lisataan kyseisen rahoitusvaroihin kuuluvan erdn tai rahoitusvelan hankinnasta tai liikkeeseenlaskusta
valittdmasta johtuvat transaktiomenot, kun kyseessa on sellainen rahoitusvaroihin kuuluva era tai rahoi-
tusvelka, jota ei arvosteta kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti. IFRS:n mukaisesti laadittuun tilinpaatok-
seen on huomioitu yleiseen liikkeeseen laskettujen velkakirjojen transaktiokulut, kun FAS tilinpaatdkses-
sa joukkovelkakirjalaina on arvostettu sen nimellisarvoon.

Oleellisin IFRS&an siirtymisen vaikutus efektiivisen koron osalta on yleiseen liikkeeseen laskettujen velka-
kirjojen arvostus, jota on kasitelty kohdassa 6.

6. Muut rahoitusvelat

Muut rahoitusvelat -luokkaan sisallytetddan muut kuin kdypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavaksi
luokitellut rahoitusvelat. Muita rahoitusvelkoja ovat muut velat luottolaitoksille ja asiakkaille seka liikkee-
seen lasketut velkakirjat. Muut rahoitusvelat kirjataan taseeseen selvityspaivana ja arvostetaan alkupe-
raisen kirjaamisen jdlkeen jaksotettuun hankintamenoon kayttaen efektiivisen koron menetelmaa. Kiin-
teakorkoisten joukkovelkakirjalainojen nimellisarvon ja hankintahinnan valinen erotus jaksotetaan korko-
kuluihin lainan juoksuajalle efektiivisen koron menetelmalla.

Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat on arvostettu IFRS taseessa jaksotettuun hankintamenoon. IFRS
muutoksena on tilikauden korkoa oikaistu 0,1 miljoonaa euroa. Velkapadomista on oikaistu lainan juok-
suajalle jaksotettu transaktiomeno myo6s 0,1 miljoonaa euroa. Joukkovelkakirjalainoista tehdyt oikaisut
ovat yhteensa 0,2 miljoonaa euroa.

7. Osakeperusteiset tydsuhde-etuudet (IFRS 2)

Konsernissa on kaytdssa henkildstén pitkaaikainen palkitsemisjarjestelma, jonka perusteella niihin kuulu-
vat henkildt voivat saada osittain Taaleritehtaan B-osakkeina ja osittain rahana selvitettavan palkkion ns.
ansainta- ja sitouttamisjakson aikana suorittamastaan tydsuorituksesta. Nama palkitsemisohjelmat kirja-
taan suoritustavasta riippuen joko omana padomana tai kateisvaroina maksettavina osakeperusteisina
lilketoimina.

Omana paaomana maksettavat osakeperusteiset tydsuhde-etuudet arvostetaan kdaypdan arvoon niiden
myontamishetkelld. Kuluksi kirjattava maara jaksotetaan henkiléstdkuluihin ja oman padoman lisdykseksi
oikeuden syntymisajanjakson kuluessa. Rahana maksettavat osakeperusteiset palkkiot ja niita vastaava
velka arvostetaan kdypaan arvoon kunkin kauden paattyessa. Kuluksi kirjattava méaara jaksotetaan hen-
kiléstokuluihin ja siirtovelkoihin oikeuden syntymisajanjakson kuluessa.

Toteutettavien osakkeiden arvioitu lukum&éara tarkastetaan neljannesvuosittain. Alkuperaisiin arvioihin
tehtavien tarkistusten mahdolliset vaikutukset kirjataan henkiléstokuluna tuloslaskelmaan, ja vastaava
oikaisu tehddan omaan padomaan ja siirtovelkoihin.

Osakeperusteisista palkitsemisjarjestelyista on tilikauden 1.1.-31.12.2014 tulokseen kirjattu kulua -0,5
miljoonaa euroa henkildstokulujen lisdaykseksi. Siirtovelkojen lisayksena tydsuhde-etuuksista kirjattiin
yhteensa 0,7 miljoonaa euroa.

8. Tuloksen kautta kaypdan arvoon arvostettavat rahoitusvarat (IAS 39)

Taaleritehtaan Metsdrahasto II Ky:n osalta on sovellettu IAS 28.17 mukaista vapautusta paaomaosuus-
menetelmdn soveltamisesta Taaleritehdas-konsernin tilinpdaatoksessa. Taaleritehtaan Metsdrahasto II
Ky:n maaraysvallan perusteet on selvitetty kappaleessa 2. Konsolidoidut konserniyhtiét, IFRS muutokset
FASiin verrattuna. Finsilva Oyj kasitelldan finanssisijoituksena ja luokitellaan kdypaan arvoon tulosvaikut-
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teiseksi arvostettavaksi rahoitusvaraksi. Koska Finsilva Oyj:n sijoituksen omistaja on Taaleritehtaan Met-
sarahasto II Ky, kyseessa on Taaleritehtaan Metsarahasto II Ky:n sijoitusomaisuus, joka konsolidoituu
Taaleritehtaan tilinpdatokseen kun tytaryhtiona konsolidoitava Taaleritehtaan Metsdrahasto II yhdistel-
1dan konsernitilinpaatdkseen. Kayvan arvon muutos esitetdan Arvopaperikaupan ja valuuttatoiminnan
nettotuotot alla. Arvostus perustuu saatuun ulkopuoliseen arvostukseen.

Taaleritehtaan Metsarahasto II Ky:n omistamien Finsilva Oyj:n osakkeiden kdypa arvo per 31.12.2014 on
78,9 miljoonaa euroa. Kayvan arvon muutos 14,2 miljoonaa euroa on kirjattu tulosvaikutteisesti Arvopa-
perikaupan ja valuuttatoiminnan nettotuottoihin ja lisdyksena osakkeen arvoon. Verovaikutus on esitetty
kohdassa 10.

9. Laskennalliset verosaamiset (IAS 12.34)

Konserni ei ollut FAS tilinpaatdksessaan 31.12.2013 kirjannut laskennallisia verosaamisia. IAS 12.34
standardin mukaisesti IFRS tilinpaatdksessa kirjataan laskennallinen verosaaminen Konsernin tytaryhtion
kayttamattomista verotuksellisista tappioista. Vastaava kirjaus tehdaan FAS tilinpaatokseen 31.12.2014.
Laskennallinen verosaatava on kirjattu suoraan voittovaroihin.

Laskennallinen verosaaminen 1.1.2014 on laskettu yhtidstd, jossa maaraysvallattomien osuus on 30 pro-
senttia. Verosaamisena kirjattiin avaavaan IFRS taseen voittovarojen ja siirtosaamisen lisayksena 0,1
miljoonaa euroa. Veron tulosvaikutuksesta kirjattiin maardysvallattomille omistajille osuuden lisaysta
0,03 euroa.

10. Laskennalliset verovelat (IAS 12.5)

Laskennalliset verovelat ovat tulevilla kausilla maksettavaksi tulevia veroja, jotka perustuvat veronalaisiin
valiaikaisiin eroihin. Laskennallinen verovelka on laskettu myytavissa olevien rahoitusvarojen kdayvan
arvon muutoksesta ja kirjattu laajan tuloksen eriin.

Tuloslaskelman verojen ja laskennallisen verovelan lisdykseen on Finsilva Oyj:n osakkeiden kdyvan arvon
muutoksesta kirjattu laskennallinen verovelka yhteensa 2,6 miljoonaa euroa.

11. Oman paaoman muutokset

Taaleritehtaan Metsarahasto II Ky:n yhdistelylléd ja sitd kautta Finsilva Oyj:n osakkeiden kayvan arvon
muutoksella on suurin vaikutus konsernin omiin paaomiin yhteensa 10,5 miljoonaa euroa. Alla olevassa
taulukossa on esitetty muut muutokset IFRS standardien mukaan jaoteltuna.

OMAN PAAOMAN MUUTOKSET (milj. euroa) 1.1.2014 31.12.2014
Oma padoma FASin mukaan 22,6 27,3
IFRS 1 Ensimmadinen IFRS-standardien Muuntoerojen nollaus -0,1 -0,1
kayttoonotto
IFRS 2 Osakeperusteiset maksut Osakeperusteiset tydsuhde-etuudet -0,3 -0,7
IFRS 3 Liiketoimintojen yhdistéminen Maaraysvallattomien omistajien osuus
aiemmin kumuloituneista tappioista 0,0 0,1
IAS 12 Tuloverot Laskennalliset verosaamiset ja -velat 0,1 -2,6
IAS 28 Sijoitukset osakkuus- ja Osakkuusyritysyhdistely/Taaleritehtaan - 13,1
Metsarahasto II Ky, sisaltaen Finsilva
yhteisyrityksiin Oyj
sijoituksen kayvan arvon muutoksen
IAS 36 Omaisuuserien arvonalentuminen Liikearvopoistojen palautus - 0,2
Rahoitusvelkojen kayvan arvon arvos-
IAS 39 Rahoitusinstrumentit tus/ - 0,1
Joukkovelkakirjalainan arvostus
IFRS oikaisut yhteensa -0,2 10,0
Oma padaoma IFRSn mukaan 22,4 37,3

10.2 Maksuvalmius ja rahoituksen ldahteet

Taaleritehtaan maksuvalmius on aikaisemmin perustunut paaasiassa liiketoiminnan tuottamaan rahavir-
taan ja vuonna 2013 toteutettuun osakeantiin. Taaleritehtaan maksuvalmiusvaatimukset liittyvat paaasi-
assa kayttopaaomaan ja Lainaamo Oy:n toiminnan seka Taaleritehtaan Sijoitustehdas Oy:n investointien
rahoittamiseen. Taaleritehdas saa osinkoja operatiivisista tytaryhtidistddn omistusosuutensa suhteessa,
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edellyttéden etta operatiivisilla tytaryhtioilla on voitonjakokelpoisia varoja. Yli 90 prosenttisesti omistettu-
jen kotimaisten tytaryhtididen kesken on liséksi mahdollista toteuttaa konserniavustusjarjestelyja.

Konsernin korolliset nettovelat per 31.12.2013 olivat 0,0 miljoonaa euroa ja saamisia luottolaitoksilta oli
yhteensa 11,5 miljoonaa euroa. Taaleritehtaalla oli kdyttamatonta shekkitililimiittia 5,0 miljoonaa euroa
per 31.12.2013.

Taaleritehdas toteutti vuonna 2014 30 miljoonan euron joukkovelkakirjalainaohjelman seka nosti vuoden
2014 lopussa 10 miljoonan euron lainan. Konsernin korolliset nettovelat 31.12.2014 olivat yhteensa 40
miljoonaa euroa (0,0 miljoonaa euroa 31.12.2013) ja saamiset luottolaitoksilta 31,5 miljoonaa euroa
(11,5 miljoonaa euroa 31.12.2013). Taaleritehtaalla oli 31.12.2014 kayttamatdonta komittoitunutta limiit-
tiluottoa yhteensa 5 miljoonaa euroa seka 5,0 miljoonaa euroa komittoitumatonta limiittiluottoa. Taaleri-
tehtaan velkaantumisaste 31.12.2014 oli 147 prosenttia.

Mikali osakeanti ei toteudu, on yhti6lla kdytettavissa esitteen paivamaarallad sitovat lainatarjoukset 9 mil-
joonasta eurosta rahoituslaitoksilta, 10 miljoonan euron pankkitililimiitit seka ylimaaraisia kassavaroja
Taaleritehdas-konsernissa 7 miljoonaa euroa. Yhtion tarkoituksena on kuitenkin |0ytdd oman padaoman
ehtoinen rahoitus, josta on indikatiivinen yli 20 miljoonan euron padomalainatarjous olemassa. Vaihtoeh-
toinen paaomalaina olisi kuitenkin kalliimpi kuin osakepddoma ja nostaisi Yhtion rahoituskuluja.
Jarjestelylla ja sen rahoituksella on merkittédva vaikutus Taaleritehtaan pddaomatarpeisiin ja -lahteisiin.
Garantiasta suoritettava kokonaishinta muodostuu 60 miljoonan euron kateismaksusta.

Olettaen, etta Jarjestely olisi toteutettu, se olisi nostanut Taaleritehtaan pro forma -perusteisen korollisen
nettovelan noin 111 miljoonaan euroon 31.12.2014. Garantialla on huomattava maaréd tasoitusmaaraa
71,3 miljoonaa euroa ennen laskennallista veroa ja 57,0 miljoonaa euroa laskennallisten verojen jalkeen
per 31.12.2014, joka toimii puskurina tulevia mahdollisia takausvaatimuksia kohtaan. Taman lisaksi Ga-
rantia on solminut jalleenvakuutussopimuksia, miké puolestaan vahentaa Garantian takausvastuuta. Kat-
so lisatietoa kohdasta "Erditd taloudellisia tietoja Garantiasta”. Jarjestelyn toteuduttua Taaleritehdas
odottaa rahoittavansa meneilldan olevat Yhdistyneen konsernin investoinnit, Sijoitustehtaan sijoitukset ja
Lainaamo Oy:n rahoitustarpeet liiketoiminnan tuottamalla rahavirralla ja tarpeen mukaan ulkopuolisella
velkarahoituksella.

Jarjestelyn seurauksena Yhdistyneen konsernin oman pddaoman maara tulee kasvamaan padasiassa
transaktion toteuttamishetkelld maaritettdvan oman padoman maaralla seka laskennallisella verovelalla
vahennetylld Garantian sijoitusten kdayvan arvon arvostuksella ja tasoitusmaarallda IFRS-laskenta-
periaatteiden mukaisesti laadittuna. Yhdistyneen konsernin velkaantumisaste odotetaan paranevan Jar-
jestelyn seurauksena, mutta velkarahoituksen maaran kasvu odotetaan lisdavan Yhdistyneen konsernin
rahoituskuluja tulevaisuudessa.
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11 ERAITA TALOUDELLISIA TIETOJA GARANTIASTA

Tassa esitettdava yhteenveto Garantian tilinpaatdstiedoista on tarkasteltava yhdessa muualla Esitteessa
esitettavien ja Esitteeseen viittaamalla sisallytettyjen tilikausilta 31.12.2014 ja 31.12.2013 laadittujen
Garantian tilintarkastettujen tilinpaatésten ja niiden liitetietojen seka hallituksen toimintakertomusten
kanssa. Yhtion tilintarkastetut tilinpaatokset 31.12.2014 ja 31.12.2013 paattyneilta tilikausilta on laadittu
suomalaisen kirjanpitokdaytanndén (FAS) mukaisesti. Tilinpdatdksen laatimisessa on noudatettu Kirjanpito-
lakia ja Kirjanpitoasetusta seka Osakeyhtidlakia vakuutusyhtidlakia (521/2008, muutoksineen) ja Finans-
sivalvonnan paatoksia, maarayksia ja ohjeita.

Yhtion tilintarkastajina ovat vuosina 2013 ja 2014 toimineet KHT Juha-Pekka Mylén ja KHT Paula Pasanen
ja varatilintarkastajina KPMG Oy Ab ja KHT Timo Nummi. Yhtidon aktuaarina kyseisena aikana on toiminut
Kalervo Koistinen SHV.

GARANTIAN TULOSLASKELMA, FAS

1.1.-31.12.2014 1.1.-31.12.2013
(1 000 euroa) (tilintarkastettu) (tilintarkastettu)
Vakuutustekninen laskelma
Vakuutusmaksutuotot
Vakuutusmaksutulo 11 250 10 610
Jalleenvakuuttajien osuus -1 437 -1934
Vakuutusmaksuvastuun muutos 1456 2 086
Jalleenvakuuttajien osuus -199 66
11 071 10 828
Korvauskulut
Maksetut korvaukset -1 068 -2 526
Jalleenvakuuttajien osuus 498 0
Korvausvastuun muutos 680 -637
Jalleenvakuuttajien osuus -523 758
-412 -2 405
Liikekulut -4 646 -3 935
Vakuutustekninen kate ennen tasoitusmaaran muutosta 6 013 4 489
Tasoitusmaaran muutos -6 101 -4 461
Vakuutustekninen kate -88 27
Muu kuin vakuutustekninen laskelma
Sijoitustoiminnan tuotot 5965 7 410
Sijoitustoiminnan kulut -617 -1 243
Valittdmat verot varsinaisesta toiminnasta -1 042 -1 516
Tilikauden voitto / tappio 4 218 4 678
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GARANTIAN TASE, FAS

VASTAAVAA
(1 000 euroa)

31.12.2014
(tilintarkastettu)

31.12.2013
(tilintarkstettu)

Aineettomat hyoddykkeet

Aineettomat oikeudet 14 21
Muut pitkavaikutteiset menot 702 819
716 840
Sijoitukset
Kiinteistosijoitukset
Kiinteistot ja kiinteistdosakkeet 1225 1298
Sijoitukset saman konsernin yrityksissa ja omistusyhteisyrityksissa
Osakkeet omistusyhteisyrityksissa 0 3
Muut sijoitukset
Osakkeet ja osuudet 24 242 30 558
Rahoitusmarkkinavalineet 84 317 71 980
108 560 102 537
Sijoitukset yhteensa 109 784 97 968
Saamiset
Ensivakuutustoiminnasta
Vakuutuksenottajilta 338 512
Jalleenvakuutustoiminnasta 144 127
Muut saamiset 1317 1297
1798 1937
Muu omaisuus
Aineelliset hyddykkeet
Kalusto 65 36
Muut aineelliset hyddykkeet 50 50
115 86
Rahat ja pankkisaamiset 1619 1727
Yhteensa 1734 1818
Siirtosaamiset
Korot ja vuokrat 1 565 1701
Muut siirtosaamiset 20 24
1 586 1725
Vastaavaa yhteensa 115 618 110 153
VASTATTAVAA 31.12.2014 31.12.2013

(1 000 euroa)

(tilintarkastettu)

(tilintarkastettu)

Oma padoma

Osakepaaoma 10 200 10 200
Sijoitetun vapaan oman paaoman rahasto 10 026 10 026
Edellisten tilikausien voitto 5363 3685
Tilikauden voitto/tappio 4218 4 678
Yhteensa 29 806 28 588
Vakuutustekninen vastuuvelka
Vakuutusmaksuvastuu 12 414 13 870
Jalleenvakuuttajien osuus -575 -774
11 839 13 097
Korvausvastuu 922 1602
Jalleenvakuuttajien osuus -324 -847
599 755
Tasoitusmaara 71 272 65 171
Yhteensa 83 710 79 023
Velat
Ensivakuutustoiminnasta 175 330
Jalleenvakuutustoiminnasta 758 434
Muut velat 163 312
1 096 1076
Siirtovelat
Muut siirtovelat 1 006 1467
1467
Vastattavaa yhteensa 115 618 110 153
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Rahoituslaskelma

(1 000 euroa)

1.1.-31.12.2014

1.1.-31.12.2013
(tilintarkastettu)

Liiketoiminnan rahavirta

Voitto/tappio varsinaisesta toiminnasta/voitto/tappio ennen satun- 4218 4 678
naisia eria
Oikaisut
Vakuutusteknisen vastuuvelan muutos 4 687 2 188
Sijoitusten arvonalentumiset ja -korotukset -33 291
Suunnitelman mukaiset poistot 291 275
Muut oikaisut -1 648 -2 730
Rahavirta ennen kayttdpaaoman muutosta 7 515 4 702
Kayttépaaoman muutos
Lyhytaikaisten korottomien liikesaamisten liséys 279
(-)/véhennys (+) 449
Lyhytaikaisten korottomien velkojen lisdys (+)/véhennys (-) -440 864
Liiketoiminnan rahavirta ennen rahoituseria ja veroja 7 353 6 015
Maksetut korot ja maksut muista lilketoiminnan rahoituskuluista 0 0
Maksetut valittomat verot -858 -814
Rahavirta ennen satunnaisia eria 6 495 5201
Liiketoiminnan rahavirta 6 495 5 201
Investointien rahavirta
Investoinnit sijoituksiin/luovutustulot sijoituksista (pl. rahavarat) -3 406 -2 617
Aineettomien ja aineellisten hyddykkeiden sekd muun omaisuuden
investoinnit ja luovutusvoitot (netto) -196 -202
Investointien rahavirta -3 046 -2 617
Rahoituksen rahavirta
Maksetut osingot/takuupaaoman korot ja muu voitonjako -3 000 -2 400
Rahoituksen rahavirta -3 000 -2 400
Rahavarojen muutos -107 -18
Rahavarat tilikauden alussa 1727 1745
Rahavarat tilikauden lopussa 1619 1727

Garantian takausvakuutuskannan kokonaisvastuu oli vuoden 2014 lopussa 1 338 miljoonaa euroa (2013:
1 356 miljoonaa euroa) ja nettovastuu oli 905 miljoonaa euroa (2013: 837 miljoonaa euroa). Kaikkiaan
voimassa olevia vakuutuksia oli tilikauden paattyessa 510 kappaletta (2013: 516 kappaletta). Takausva-
kuutuskanta jakautui kolmen suurimman tuoteryhman osalta prosentuaalisesti seuraavasti: lainatakauk-
set 43,0 prosenttia, kaupalliset takaukset 19,1 prosenttia ja asuntolainan tdytetakaukset 30,8 prosenttia.

Vastuut, 1 000 euroa
Takausvakuutuksen kokonaisvastuu

Takausvakuutuksen kokonaisvastuu vahennettyna
vakuuksien laskennallisilla arvoilla

Leasingvuokravastuusopimukset
Vuokra seuraavalla kaudella
Mydhemmin maksettavat vuokrat

Sijoitussitoumukset

2014
1338 339

904 990

72
44

1025

2013
1 355 758

836 807

82
89

0

Garantia on saanut 30.12.2011 ilmoituksen mahdollisesta vakuutustapahtumasta ja siitéa johtuvan 5,0
miljoonan euron korvausvaatimuksen. Garantia katsoo, ettd esitetty korvausvaatimus on perusteeton
eikd ole kirjannut sité tunnettujen vahinkojen varaukseen tilinpaatoksessa. Asiassa ei ole vuoden 2014
aikana tapahtunut oleellista muutosta ja asian kasittelya jatketaan edelleen.
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Erdita Garantian toimintaa kuvaavia avainlukuja

2014 2013
Vakuutusmaksutulo, milj. euroa 11,3 10,6
Vakuutusmaksutuotot, milj. euroa 11,1 10,8
Liikevoitto, milj. euroa 11,4 10,7
Tilikauden tulos, milj. euroa 4,2 4,7
Vahinkosuhde, prosenttia 3,7 22,2
Liikekulusuhde, prosenttia 42 36,3
Yhdistetty kulusuhde, prosenttia 45,7 58,5
Toimintap&aaoma, milj. euroa 29,4 32,7
Tasoitusmaara, milj. euroa 71,3 65,2
Vakavaraisuuspagaoma, milj. euroa 100,6 97,9
Kokonaispaaoman tuotto, prosenttia (kayvin 11.2 92
arvoin) ’ ’
\(/)cl;liw:)n paaoman tuotto, prosenttia (kayvin ar- 17,7 13,9
Vastuunkantokyky, prosenttia 909 904,1
Henkildstén keskimaardinen lukumaara 25 24

Avainlukujen laskentaperiaatteet

Vakuutusmaksutulo =

Vahinkosuhde, prosenttia =

Liikekulusuhde, prosenttia =

Yhdistetty kulusuhde, prosenttia =

Liikevoitto tai -tappio =

Kokonaispadaoman tuotto, prosenttia =
(kayvin arvoin)

Toimintapadoma =

Vakuutusmaksutulo ennen jalleenvakuuttajien osuutta

Korvauskulut
x 100
Vakuutusmaksutuotot

Tunnusluku lasketaan jélleenvakuuttajien osuuden jalkeen.

Liikekulut
x 100
Vakuutusmaksutuotot

Tunnusluku lasketaan jélleenvakuuttajien osuuden jalkeen.

Vahinkosuhde + liikekulusuhde

Voitto tai tappio ennen tasoitusmaaran muutosta, satunnaisia eria,
tilinpaatossiirtoja ja veroja

+/- liikkevoitto tai tappio
+ korkokulut ja muut rahoituskulut
+ perustekorkokulu
+/- arvonkorotusrahastoon/kdyvan arvon rahastoon kirjattu arvonko-
rotus/peruutus
+/- sijoitusten arvostuserojen muutos
x 100

+ taseen loppusumma

- sijoitussidonnaisten vakuutusten vastuuvelka

+/- sijoitusten arvostuserot

Tunnusluvun jakaja lasketaan tilikauden ja edellisen tilikauden taseen
mukaisten arvojen keskiarvona.

+ oma paaoma ehdotetun voitonjaon vahentamisen jalkeen
+ tilinpaatossiirtojen kertyma

+/- sijoitusten arvostuserot

+/- laskennalliset verovelat

+ paaomalainat (Finanssivalvonnan luvalla)

- aineettomat hyoédykkeet

+/- muut laissa saadetyt erat
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Oman paaoman tuotto=
prosenttia (kayvin arvoin)

Tasoitusmaara=
euromaaraisesti

Vakavaraisuuspadaoma =

Vakavaraisuuspadaoma =
prosenttia vastuuvelasta

Vastuunkantokyky, prosenttia =

Voitto tai tappio ennen satunnaisia eria
+ tuloverot varsinaisesta toiminnasta
+/- arvonkorotusrahastoon kirjattu arvonkorotus/peruutus
+/- sijoitusten arvostuserojen muutos
- verot (mukaan lukien laskennallisen verovelan muutos sijoitusten
arvostuseroissa)
x 100

+ Oma paaoma alussa +lopussa

+ vdhemmistdosuus alussa + lopussa

+/- sijoitusten arvostuserot laskennallisen verovelan véahentamisen
jalkeen alussa + lopussa

Tunnusluvun jakaja lasketaan tilikauden ja edellisen tilikauden taseen
mukaisten arvojen keskiarvona.

Toimintapdaoma ja tasoitusmaara on maaritetty vakuutusyhtidlaissa
seka tarkemmin asetuksella ja ministerion
maarayksilla

Toimintapadoma + tasoitusmaara + vahemmistéosuus

Vakavaraisuuspadaoma
x 100

Vakuutustekninen vastuuvelka - tasoitusmaara

Vakuutustekninen vastuuvelka lasketaan jalleenvakuuttajien osuuden
jalkeen.

Vakuutusmaksutuotot lasketaan kahdeltatoista edeltavalta kuukaudelta
jalleenvakuuttajien osuuden jalkeen.

Vakavaraisuuspadaoma
x 100

Vakuutusmaksutuotot 12 kuukaudelta

Garantian IFRS-lukujen laatimisperiaatteet

1. Myytadvissa olevat rahoitusvarat

Garantia arvostaa FAS-taseensa Sijoitusomaisuus-eraan siséltyneet instrumentit alkuperaiseen hankin-

tamenoon tai kdypaan arvoon sen mukaan, kumpi naista oli alempi. Nama instrumentit on luokiteltu uu-
delleen arvostusperiaatteiden maarittamista varten seuraaviin IAS 39:n Rahoitusinstrumentit: kirjaami-
nen ja arvostaminen rahoitusvarojen ryhmiin:

° Myytavissa olevat rahoitusvarat: 1.1.2014 Idhtien nama sijoitukset arvostetaan kunkin raportointi-
kauden paattymispaivan kdypaan arvoon IFRS-taseessa. Kdypien arvojen muutokset kirjataan paa-
saantoisesti muihin laajan tuloksen eriin, verojen osuudella vdhennettyna, ja esitetdaan oman paa-
oman kayvan arvon rahastossa. Arvonalentuminen kirjataan tulosvaikutteisesti, kun se on merkitta-
va tai pitkaaikainen. Kuitenkin arvonalentumisia on kirjattu padperiaatteesta poiketen tulosvaikuttei-
sesti 72 tuhatta euroa. Uusimman paaomarahasto-sijoituksen arvostus perustuu tilinpaatéshetkella
vield hankinta-arvoon. Myytavissa olevat rahoitusvarat sisaltavat seuraavat erat:

e Osuudet pdaomarahastoissa, osakesijoitukset, osake- ja korkorahastosijoitukset, joukkovelkakir-
jasijoitukset seka sijoitustodistukset.

. Kayvan arvon rahaston bruttomaara 1.1.2014 oli 7.246 tuhatta euroa, josta vahennetty laskennallis-
ta verovelka 1.449, nettomdéara 5.797 tuhatta euroa. Bruttomaara 31.12.2014 oli 9.419 tuhatta eu-
roa, laskennallinen verovelka.1l 884, nettomaara 7.535 tuhatta euroa. Tilikaudella 2014 muihin laa-
jan tuloksen eriin kirjattu m&ara (nettomaaraiset arvonmuutokset) oli 1.738 tuhatta euroa (brutto-
maara 2.172 tuhatta euroa, josta laskennallista verovelkaa 434 tuhatta euroa), joka koostuu seka
luokittelu- etté arvostamismuutoksista.
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2. Laskennalliset verot

IFRS-standardien mukaisten kirjaamis- ja arvostamisperiaatteiden noudattaminen johtaa valiaikaisten
erojen syntymiseen, joista kirjataan laskennalliset verot IAS 12 Tuloverot -standardin mukaisesti. Las-
kennalliset verosaamiset ja -velat kirjataan padsaantdisesti kaikista varojen seka velkojen kirjanpitoarvo-
jen ja verotuksellisten arvojen valisista véliaikaisista eroista velkamenetelman mukaisesti.Garantialla ei
ole ollut tallaisia valiaikaisia eroja FAS-taseessa.

Garantiassa laskennalliset verot kertyvat myytdvissa olevista rahoitusvaroista seka tasoitusmaarasta.

Taman verovelan erittely:

Tuhatta euroa 1.1.2014 31.12.2014
Tasoitusmaara 13.034 14.254
Kdayvan arvon rahasto 1.449 1.884
Laskennalliset verovelat yhteensa 14.483 16.138

Vuoden 2014 tuloslaskelman tuloveroja on oikaistu yhteensa 1.220 tuhannella eurolla, joka johtuu
IFRS:n puretusta tasoitusmé&aran muutoksesta (katso tasta tarkemmin kohta 3. alla). Muihin laajan tu-
loksen eriin on kirjattu laskennallisen verovelan lisdysta 434 tuhatta euroa, joka johtuu myytavissa olevi-
en rahoitusvarojen arvostamisesta.

3. Tasoitusmaara

FAS-tilinpaatoksessa on kirjattu tasoitusmaara 65.171 tuhatta euroa 31.12.2013 ja 71.272 tuhatta euroa
31.12.2014. Tasoitusmaadra ei tayta IFRS-standardien mukaisen velan kirjaamisedellytyksia. Siten IFRS-
mukaan laaditussa taseessa tama era on kirjattu pois taseesta ja sisdllytetty omaan padaomaan lisaykse-
nd, laskennallisella verolla oikaistuna. Laskennallinen vero tasoitusmaardsta on esitetty kohdassa 2 ja oli
1.1.2014 13.034 tuhatta ja 14.254 tuhatta per 31.12.2014.

Tasoitusmaaran muutos vuoden 2014 tuloslaskelmassa on 6.101 tuhatta euroa ja laskennallisella verolla
1.220 oikaistu nettomaara 4.881 tuhatta euroa.

4. Aineelliset kdayttoomaisuushyddykkeet

FAS-tilinpaatoksessa perusparannusmenot kirjattiin muihin pitkdvaikutteisiin menoihin ja ne sisaltyivat
taseen aineettomiin hyddykkeisiin.

IFRS:n mukaan laaditussa taseessa perusparannusmenot on luokiteltu uudelleen FAS-taseen Aineettomat
hyddykkeet -erasta aineellisiin kdyttéomaisuushyédykkeisiin. Oikaisun vaikutus oli maaraltaan avaavassa
IFRS-taseessa 360 tuhatta euroa ja 270 tuhatta euroa 31.12.2014.

FAS-tilinpaatoksessa 31.12.2014 kiinteistosijoituksiin kirjatut keskindisen kiinteistdyhtion osakkeet, jotka
oikeuttavat omassa kaytdssa olevaan toimitilaan, on kasitelty yhteisena toimintona IFRS 11 Yhteisjarjes-
telyt —standardin mukaisesti. Talldin Garantian osuus keskindisen kiinteistdéyhtion varoista ja veloista on

sisallytetty vastaaviin tase-eriin. Kasittelyn vaikutus 31.12.2014 aineellisiin kdyttéomaisuushyoédykkeisiin
oli 1.576 tuhatta euroa ja muihin velkoihin 351 tuhatta euroa. Aineellisten kayttdomaisuushyddykkeiden

lisdys kasittelysta johtuen 1.1.2014 oli 1.298 tuhatta euroa. 1.1.2014 tilanteesta ei ole pystytty selvitta-
maan velkaosuuden maaraa. Kiinteistosta ei ole tehty poistoja.

5. Jalleenvakuutussaamiset

Vastuuvelan laskennassa vahennyserana huomioitu jalleenvakuuttajien osuus vastuuvelasta (1.1.2014
tasemuutoksen vaikutus 1.621 tuhatta euroa) 31.12.2014 vaikutus 898 tuhatta euroa, on siirretty velois-
ta varoihin.

6. Menevan jdlleenvakuutuksen kulut

Menevan jalleenvakuutuksen kuluissa on huomioitu jalleenvakuuttajien osuudet tuotoista yhteensa 2.159
tuhatta euroa, jotka vdahennetty FASin mukaisista tuotoista mutta esitetty erikseen IFRS:n alla.

7. Menevan jalleenvakuutuksen tuotot

Menevan jalleenvakuutuksen tuotoissa on huomioitu jalleenvakuuttajien osuudet kuluista yhteensa 498
tuhatta euroa, jotka on vahennetty FASin mukaisista kuluista mutta esitetty erikseen IFRS:n alla.

68



Garantia tuloslaskelma Lisatieto FAS

(milj. euroa)

1.1.2014-
31.12.2014

(tilintarkastettu)

IFRS muutos

IFRS
1.1.2014-
31.12.2014

(tilintarkastamaton)

Vakuutusmaksutulo 6) 9,8 1,4 11,3
Vakuutusmaksuvastuun muutos 6) 1,3 0,2 1,5
Vakuutusmaksutuotot 11,1 1,6 12,7
Maksetut korvaukset 7) -0,6 -0,5 -1,1
Korvausvastuun muutos 6) 0,2 0,5 0,7
Korvauskulut -0,4 0,0 -0,4
Menevan jalleenvakuutuksen kulut 6) 0,0 -2,2 -2,2
Menevan jalleenvakuutuksen tuotot 7) 0,0 0,5 0,5
Menevan jalleenvakuutuksen nettokulut 0,0 0,0 -1,7
Hallinnon kulut / Liikekulut -4,6 4,6 0,0
Vakuutusriskiliikkeen tulos 6,0 4,6 10,7
Hallinnon kulut / Liikekulut 0,0 -4,6 -4,6
Tasoitusmaaran muutos 3) -6,1 6,1 0,0
Vakuutusliikkeen tulos -0,1 6,1 6,0
Sijoitustoiminnan tuotot 6,0 0,0 6,0
Sijoitusten hoitokulut -0,6 0,0 -0,6
Sijoitustoiminnan nettotuotto 5,3 0,0 5,3
Liiketulos 5,3 6,1 11,4
Tulos ennen veroja 5,3 6,1 11,4
Tuloverot -1,0 -1,2 -2,3
Tilikauden voitto 4,2 4,9 9,1
Laaja tuloslaskelma 1.1.-31.12.2014
Tilikauden voitto 4,2 4,9 9,1
Muut laajan tuloksen erat
Erat, jotka saatetaan mydhemmin siirtaa tulosvaikutteisek-
si
- Myytavissa olevat rahoitusvarat 1) 2,2 2,2
Verot erista, jotka saatetaan mydhemmin siirtaa
tulosvaikutteisiksi 2) -0,4 -0,4
1,7 1,7
Tilikauden muut laajan tuloksen erét vero-
jen jdlkeen 1,7 1,7
Tilikauden laaja tulos yhteensa 4,2 6,6 10,8
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Garantia Tase Lisatieto FAS IFRS
31.12.2013 IFRS muutos 1.1.2014
(milj. euroa) (tilintarkastettu) (tilintarkastamaton)
Aineettomat hyoddykkeet 4) 0,8 -0,4 0,5
Aineelliset kayttdomaisuushyddykkeet 4) 1,4 0,4 1,7
Myytavissa olevat rahoitusvarat 1) 102,5 7,2 109,8
Saamiset ensivakuutustoiminnasta 0,5 0,5
Saamiset jalleenvakuutustoiminnasta 0,1 0,1
Jalleenvakuuttajien osuus vastuuvelasta 0,0 1,6 1,6
Siirtosaamiset 1,7 1,7
Muut saamiset (regressit) 1,3 1,3
Rahavarat 1,7 1,7
Varat yhteensa 115,6 3,4 119,0
OMA PAAOMA JA VELAT
Oma padoma
Osakepddaoma 10,2 10,2
Sijoitetun vapaan oman paaoman rahasto 10,0 10,0
Kertyneet voittovarat 3) 8,4 52,1 60,5
Kayvan arvon rahasto 5,8 5,8
Oma padoma yhteensa 28,6 57,9 86,5
Vakuutusmaksuvastuu 5) 13,1 0,8 13,9
Korvausvastuu 5) 0,8 0,8 1,6
Vastuuvelka 13,9 1,6 15,5
Tasoitusmaara 3) 65,2 -65,2 0,0
Laskennalliset verovelat 2) 3) 0,0 14,5 14,5
Velat ensivakuutustoiminnasta 0,3 0,3
Velat jalleenvakuutustoiminnasta 0,4 0,4
Siirtovelat 1,5 1,5
Muut velat 0,3 0,3
Yhteensa 2,5 14,5 17,0
Velat yhteensa 16,4 16,1 32,5
Oma padoma ja velat yhteensa 110,2 8,9 119,0
Garantia IFRS Lisatieto FAS IFRS
(milj. euroa) 31.12.2014 IFRS muutos 31.12.2014
Varat (tilintarkastettu) (tilintarkastamaton)
Aineettomat hyddykkeet 4) 0,7 -0,3 0,4
Aineelliset kayttdomaisuushyddykkeet 4) 1,3 0,6 2,0
Myytavissa olevat rahoitusvarat 1) 108,6 9,4 118,0
Saamiset ensivakuutustoiminnasta 0,3 0,3
Saamiset jalleenvakuutustoiminnasta 0,1 0,1
Jalleenvakuuttajien osuus vastuuvelasta 5) 0,0 0,9 0,9
Siirtosaamiset 1,6 1,6
Muut saamiset (regressit) 1,3 1,3
Rahavarat 1,6 1,6
Varat yhteensa 115,6 10,7 126,3
OMA PAAOMA JA VELAT
Oma padoma
Osakepdadaoma 10,2 10,2
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Sijoitetun vapaan oman paaoman rahasto 10,0 10,0
Kertyneet voittovarat 3) 9,6 57,0 66,6
Kayvan arvon rahasto 1) 0,0 7,5 7,5
Oma padoma yhteensa 29,8 64,6 94,4
Vakuutusmaksuvastuu 5) 11,8 0,6 12,4
Korvausvastuu 5) 0,6 0,3 0,9
Vastuuvelka 12,4 0,9 13,3
Tasoitusmaara 3) 71,3 -71,3 0,0
Laskennalliset verovelat 2) 3) 0,0 16,1 16,1
Velat ensivakuutustoiminnasta 0,2 0,2
Velat jalleenvakuutustoiminnasta 0,8 0,8
Siirtovelat 1,0 1,0
Muut velat 4) 0,2 0,4 0,5
Yhteensa 2,1 16,5 18,6
Velat yhteensa 14,5 17,4 31,9
Oma padoma ja velat yhteensa 115,6 10,7 126,3

Tulevaisuuden nakymat
Garantian tilinpaatokseen 2014 liitetyssa toimintakertomuksessa on todettu seuraavaa:

Maailmantalouden ndkymia synkentdneet ja epdvarmuutta lisdnneet Ukrainan tapahtumat heijastuvat
myo6s Suomen talouden nakymiin vuodelle 2015. Vuoden 2014 aikana Suomen talous supistui jo kolman-
tena perakkaisena vuonna ja useimpia vuotta 2015 koskevia talouden ennusteita on tarkistettu alaspain.
Paattyneen vuoden 2014 lopulle ajoittuneiden Euron voimakkaan heikkenemisen ja 6ljyn hinnan laskun
vaikutukset Suomen ja sen vientiteollisuuden kannalta tarkeiden maiden talouteen jaavat nahtavaksi.

Yhtiéon nykyiset omistajat ja Taaleritehdas Oyj allekirjoittivat 12.12.2014 koko Garantian osakekantaa
koskevan kaupan, jonka toteutuessa suunnitellusti Garantiasta tulee Taaleritehdas Oyj:n tytaryhti6
31.3.2015 mennessa.

Eldkelainojen ja niiden takausten kysynnan oleellista piristymista ei ole nékdpiirissa ennen kuin investoin-
tien maara ja sitd myota myos niiden rahoituksen kysynta elpyvat.

Yritysten joukkovelkakirjaemissioiden ja niihin liittyvien takausten kysyntandakymat vaikuttavat lupaavilta.

Asuntolainojen taytetakausten kysyntandkymat ja kilpailutilanne ovat tyydyttavat, mutta kysynnan oleel-
linen elpyminen edellyttda asuntokaupan volyymin kasvua. Yhtié on vahvistanut osaamistaan ja tuotetar-
jontaansa talla tuotealueella ja on valmis vastaamaan kysynnan mahdolliseen kasvuun.

Kaupallisten takausten kokonaiskysynta, joka paasin riippuu rakentamisen volyymista, jadnee edelleen
edellisvuosien tapaan alhaiselle tasolle, joten kasvu jédnee muutamaa edellisvuotta hitaammaksi.

Yhtiéon nykyisten tuotteiden maksutulon ennakoidaan vuonna 2015 kasvavan parhaimmillaankin vain
maltillisesti edellisvuodesta,

Pitkaan jatkunut positiivinen tuottokehitys osakemarkkinoilla seka erittéin alhainen korkotaso asettavat
sijoitustoiminnalle haasteita vuodelle 2015. Viimeisten vuosien tuottotasojen saavuttaminen edellyttaa
kasvua Yhdysvaltojen lisdksi myds Euroopassa sekd inflaatio-odotusten sailymisté erittain alhaisella ta-
soilla. Korkotason vahainenkin nousu aiheuttaa suuren laskun pitkien kiintedkorkoisten velkakirjojen hin-
noissa.
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12 PRO FORMA - MUOTOISET TALOUDELLISET TIEDOT

Seuraavat tilintarkastamattomat pro forma -taloudelliset tiedot on esitetty havainnollistamaan lukijalle,
mika olisi Yhtion liiketoiminnan tulos ja taloudellinen asema, jos Taaleritehdas Oyj:n ja Garantian yhdis-
tyminen olisi tapahtunut aikaisempana hetkena.

Taaleritehdas allekirjoitti 11. joulukuuta 2014 kauppasopimuksen Garantian nykyisten omistajien kanssa,
missa Taaleritehdas hankkii omistukseensa 100 prosenttia Garantian osakkeista. Yrityskaupan seurauk-
sena Garantiasta tulee Taaleritehtaan kokonaan omistama tytaryhti¢.Jarjestelyn 60 miljoonan euron
kauppahinta on tarkoitus rahoittaa kassavaroilla, arviolta 30 miljoonaa euroa, jarjestettavalla Osakeannil-
la, arvio 19 miljoonaa euroa ja ulkopuolisella velkarahoituksella, arvio 11,0 miljoonaa euroa.

Pro forma -konsernituloslaskelma ja -tase on laadittu noudattaen Taaleritehdas Oyj:n konsernitilinpaa-
toksen laadintaperiaatteita vuoden 2015 laadittavassa tilinpaatoksessa olennaisilta osin. Taaleritehdas on
ilmoittanut siirtyvansa soveltamaan kansainvalisia tilinpaatésperiaatteita (IFRS) 1.1.2015 alkaen, mikali
Garantian yrityskauppa toteutuu vuonna 2015. Pro forma -konsernituloslaskelma ja -tase on laadittu
noudattaen Taaleritehdas Oyj:n konsernitilinpaatéksen laadintaperiaatteita olettaen, ettd Taaleritehdas
Oyj laatisi IFRS tilinpaatdéksen vuonna 2015.

Pro forma tiedot on esitetty ainoastaan Jarjestelyn vaikutusten havainnollistamiseksi, eika niiden tarkoi-
tuksena ole esittéda, millainen yhdistyneen liiketoiminnan tulos tai taloudellinen asema olisi, jos Jarjestely
olisi todellisuudessa tapahtunut alla mainittuna ajankohtana. Tiedot eivat my&skaan havainnollista, mil-
lainen Yhtion lilkketoiminnan tulos ja taloudellinen asema on tulevaisuudessa.

Tilintarkastamaton pro forma -tuloslaskelma tilikaudelta 1.1.-31.12.2014 on laadittu olettaen, etta Jar-
jestely olisi tapahtunut 1.1.2014, mutta siind ei ole huomioitu yrityskaupasta syntyvaa negatiivisen lii-
kearvon tuloutusta, arviolta 24,4 miljoonaa euroa vaan tdma on esitetty taseessa per 31.12.2014. Tilin-
tarkastamaton pro forma -tase 31.12.2014 on laadittu olettaen, ettd yhdistyminen olisi tapahtunut
31.12.2014 IFRS laadintaperiaatteita noudattaen. Taaleritehtaan ja Garantian siirtymisen vaikutus FAS
tilinpaatdsperiaatteista IFRS laadintaperiaatteisiin on kuvattu Taaleritehtaan osalta kappaleessa "Erdita
taloudellisia tietoja Taaleritehtaasta” ja Garantian osalta vastaavasti kappaleessa "Erditd taloudellisia
tietoja Garantiasta” seka esitetty taulukossa "IFRS-oikaisut” alla. Garantian tuloslaskelman ja taseen
erien luokittelu ja esittdaminen on muutettu vastaamaan Taaleritehtaan noudattamaa esittamistapaa ja
vakuutustoiminnan erat esitetty erikseen tuloslaskelmassa ja taseessa.

Osakkeen merkintahinta Osakeannissa on 7,25 euroa. Osakkeiden merkintdhinta perustuu edelld mainit-
tuun Yrityskaupan osittaiseen rahoittamiseen. Osakkeiden yhteenlaskettu merkintdhinta on noin 19 mil-
joonaa euroa, Yrityskaupan kokonaiskauppahinnan ollessa 60,0 miljoonaa euroa, joita on kaytetty tilin-
tarkastamattomassa pro forma - taloudellisessa informaatiossa. IFRS:n mukaisessa hankintamenolaskel-
massa kauppahinta kohdistetaan vastaanotettuja varoja kohtaan, eika tilauskannalle, asiakassuhteille tai
brandille ole laskettu arvoa. Garantian nettovarojen 84,4 miljoonaa euroa ylittdessa hankintamenon 60
miljoonaa euroa, syntyy negatiivista liikearvoa 24,4 miljoonaa euroa per 31.12.2014. Alustava hankinta-
menolaskelma on esitetty kohdassa: “Tilintarkastamattomien pro forma oikaisujen liitetiedot”, kohta 4)
Pro forma hankintamenon kohdistaminen. Garantian sijoitusten kdayvan arvon muutoksesta ja tasoitus-
maarasta huomioidaan laskennalliset verot ja ne tullaan poistamaan vaikutusaikanaan kuten Garantian
IFRS:n laadintaperiaatteissa kuvattu kappaleessa “11 Erditd taloudellisia tietoja Garantiasta” . Yrityskau-
pan myota Taaleritehdas laajentaa ja vahvistaa asiakaskuntaansa sekd toimintaansa vakuutusliiketoimin-
taan. Taaleritehdas tulee jatkossa harjoittamaan liiketoimintaansa seuraavien liiketoiminta-alueiden kaut-
ta: sijoitus-, rahoitus- ja vakuutusliiketoiminta. Taaleritehtaan ja Garantian liiketoiminnoissa ei Yhtién
kasityksen mukaan ole paallekkaisyytta.

Tilintarkastamattomassa pro forma -taloudellisessa informaatiossa ei ole otettu huomioon mahdollisia
synergiaetuja. Tassa esitetty tilintarkastamaton pro forma -taloudellinen informaatio tulee lukea yhdessa
Taaleritehtaan 31.12.2014 paattyneen tilikauden konsernitilinpaatdstietojen kanssa, seka Garantian
31.12.2014 paattyneen tilikauden tilinpaatdstietojen kanssa.

Tilintarkastamatonta pro forma -taloudellista informaatiota koskeva tilintarkastajan lausunto on esitetty
Esitteen Liitteessa 1.

Tilintarkastamattomien pro forma -oikaisujen perusteet

Taaleritehdas Oyj:n tilintarkastamattomissa pro forma -konsernituloslaskelma ja -tasetiedoissa on kay-
tetty seuraavia oikaisuja ja olettamuksia
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1) Garantian tulolaskelma- ja tase erien uudelleenluokittelu vastaamaan Taaleritehtaan tuloslaskel-
ma- ja taserakennetta

Garantian IFRS-tuloslaskelman mukainen tuloslaskelma-rivi "Vakuutusriskiliikkeen tulos” 10,7 miljoonaa
euroa on esitetty Taaleritehtaan tuloslaskelmassa “Vakuutustoiminnan nettotuotot / Vakuutustoiminnan
nettotuotot” alla. Garantina IFRS-tuloslaskelman mukainen “Sijoitustoiminnan nettotuotto” 5,3 milj. eu-
roa on esitetty Taaleritehtaan tuloslaskelmassa "Vakuutustoiminnan nettotuotot / Sijoitustoiminnan net-
totuotot” alla. Garantian IFRS-tuloslaskelmassa esitetty "Hallinnon kulut / Liikekulut” 4,6 milj. euroa on
Taaleritehtaan tuloslaskelmassa jaettu eriin “Hallintokulut / Henkildstékulut” 2,8 milj. euroa ja 1,9 milj.
euroa esitetty kohdassa “Liiketoiminnan muut kulut”.

e Garantian IFRS-tase on ryhmitelty uudestaan seuraavasti vastaamaan Taaleritehtaan taseraken-
netta: - "Rahavarat” on esitetty kohdassa “Saamiset luottolaitoksilta”

e “Saamiset ensivakuutustoiminnasta”, Saamiset jalleenvakuutustoiminnasta”, “ Jalleenvakuuttaji-
en osuus vastuuvelasta” ja “Muut saamiset (regressit) esitetty kohdassa "Vakuutustoiminnan va-
rat / Vakuutustoiminnan saamiset”

e "Kdyvan arvon rahasto” on esitetty "Edellisten tilikausien voitto (tappio)”-kohdassa

e "Vakuutusmaksuvastuu”, "Korvausvastuu”, “Velat ensivakuutustoiminnasta”, "Velat jalleenvakuu-
tustoiminnasta” on esitetty kohdassa “Vakuutustoiminnan velat”

2) Osakkeiden liikkeeseenlasku

Osakkeita (kappaletta) enintéan 3 200 000
Euroa per osake 7,25
Yhteensa: arvio noin 19,0 miljoonaa euroa

Liikkeeseenlaskuun kohdistuvat kulut: 0,2 miljoonaa euroa, on huomioitu omassa padaomassa alla Pro
forma taseessa kohdassa "Pro forma-oikaisut”.

Pro forma taseessa Yrityskaupan vaikutus on esitetty sarakkeessa "Pro forma-oikaisut”.
3) Garantian oman padoman eliminointi ja paaomanpalautus Myyjille

Garantian Myyijille palautetaan sijoitetun vapaan oman padaoman rahastosta 10,0 miljoonaa euroa kaup-
pasopimuksen mukaan ennen kun Taaleritehtaasta tulee Garantian omistaja. Kyseinen paaomanpalautus
on vahennetty Garantian omasta padomasta kohdasta "Sijoitetun vapaan oman padaoman rahastosta” ja
vastaavasti "Vakuutustoiminnan varat / Sijoitusomaisuus”. Garantian eliminoitava oma padaoma on 84,4
milj. euroa per 31.12.2014, hankintamenon ollessa 60,0 milj. euroa. IFRS:n mukaisesti laadittuna syntyy
taten negatiivista lilkearvoa yhteensa 24,4 miljoonaa euroa per 31.12.2014 Myyjien padaomanpalautuksen
jalkeen, joka on oikaistu tilintarkastamattomasta pro forma -taseesta kohdassa "Pro forma-oikaisut”.

4) Pro forma hankintamenon kohdistaminen

Alustava hankintahinnan kohdistuslaskelma 31.12.2014 on hypoteettinen, koska Garantia-transaktio ei
ole vield toteutunut. Lopullinen hankintahinnan kohdistuslaskelma laaditaan perustuen Garantian yksil6i-
tavissa olevien varojen, velkojen seka mahdollisten ehdollisten velkojen kaypiin arvoihin hankinta-
ajankohtana, kun Taaleritehdas saa maardysvallan Garantiassa. Arvioitu hankinta-ajankohta on
31.3.2015. Lopullinen hankintahinnan kohdistuslaskelma hankinta-ajankohtana voi erota merkittavasti
hypoteettisesta kohdistuslaskelmasta, joka on esitetty tassa tilintarkastamattomassa pro forma - talou-
dellisessa informaatiossa.

Hypoteettinen hankintahinnan kohdistuslaskelma on laadittu perustuen mahdollisten aineettomien hyo-
dykkeiden arviointiin, kayttden taloudellisia tietoja per 31.12.2014 seka pro forma -taloudellisen infor-
maation laatimisen yhteydessa saatavilla ollutta materiaalia. Tilauskannalle, asiakassuhteille tai brandille
ei ole laskettu arvoa.

Garantia-transaktiosta arvioidaan muodostuvan edullisesta kaupasta syntyva voitto, eli negatiivinen lii-
kearvo. Lopullinen hankintahinnan kohdistuslaskelma laaditaan perustuen Garantian yksilditavissa olevien
varojen, velkojen sekd mahdollisten ehdollisten velkojen kdypiin arvoihin hankinta-ajankohtana, kun Taa-
leritehdas saa maardaysvallan Garantiassa. Siten syntyva negatiivinen liikearvo on alustava ja syntyva
jaanndsera hankinta-ajankohtana voi erota merkittavasti tassa tilintarkastamattomassa pro forma -
taloudellisessa informaatiossa esitettyyn verrattuna.
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Garantiasta luovutettava vastike koostuu suoritettavasta kateiskauppasummasta 60,0 miljoonaa euroa,
jota ennen Garantian myyjille on palautettu sijoitetun vapaan oman padaoman rahastosta 10,0 miljoonaa
euroa.

Garantian yksiloitavissa olevien varojen seka vastattaviksi otettavien velkojen suuntaa antavat kayvat
arvot (miljoonaa euroa, 31.12.2014):

31.12.2014

Aineettomat hyoddykkeet 0,4
Aineelliset kayttdomaisuushyddykkeet

Myytdvissa olevat rahoitusvarat 118

Saamiset ensivakuutustoiminnasta 0

Saamiset jalleenvakuutustoiminnasta 0

Jalleenvakuuttajien osuus vastuuvelasta 0

Siirtosaamiset 1

Muut saamiset (regressit) 1

Rahavarat 1

Vakuutusmaksuvastuu -12,

0

6

0

0

1

0

N

I

Korvausvastuu -
Laskennalliset verovelat -1
Velat ensivakuutustoiminnasta -
Velat jalleenvakuutustoiminnasta -
Siirtovelat -
Muut velat -
Yksilditavissa olevat nettovarat ennen padaoman palautusta 94,4
- Myyijille palautettava maara omaa paaomaa -10,0
Yksiléitavissa olevat nettovarat 84,4
Negatiivinen liikearvo (edullisesta kaupasta syntyva voitto) 24,4

Yhteensa 60,0

IFRS:n mukaan se maara, jolla liiketoimintojen yhdistédmisen hankintameno alittaa hankkijaosapuolen
osuuden yksilditavien varojen ja velkojen nettomaardisesta kayvasta arvosta, on tuloutettava valittomasti
tilikauden tulokseen. Esitetty alustava hankintamenolaskelma on laadittu kdyttden Garantian pro forma -
taseen mukaista omaa paaomaa ja vastaanotettuja varoja.

Oman padaoman erittely
Garantian 60 000 osaketta
Garantian oma padoma:

Osakepaaoma: 10,2 miljoonaa euroa

- Sijoitetun vapaan oman padoman rahasto: 10,0 miljoonaa euroa

- Myyjille palautettava maara; - 10,0 miljoonaa euroa

- Voittovarat 74,1 miljoonaa euroa
Oma paaoma yhteensa: 84,4 miljoonaa euroa
Kohdistettava hankintameno: 60,0 miljoonaa euroa
Negatiivinen goodwill: 24,4 miljoonaa euroa

Tilintarkastamattomassa pro forma laskelmassa hankintameno 60,0 milj. euroa on kirjattu Taaleritehdas
Oyj:n tytaryhtidosakkeisiin ja Konsernissa eliminoitu vastaanotettuja varoja vastaan.

Yritysjohdon arvion mukaan valtaosa kohdistettavasta hankintamenosta tulee olemaan negatiivista lii-
kearvoa, arvio 24,4 miljoonaa euroa kertaluonteinen erd, ja tuloutetaan valittbmasti IFRS periaatteiden
mukaisesti.

Pro forman edellisten tilikausien voitto (tappio)-tilid on oikaistu Garantian IFRS mukaisesti laaditun edel-
listen tilikausien voitolla 65,0 miljoonalla eurolla. Tilikauden tulos / emoyhtién omistajien osuus-tilia on
oikaistu Garantian IFRS:n mukaisella tilikauden tuloksella 9,1 miljoonalla eurolla, negatiivisen liikearvon
tuloutuksella 24,4 miljoonalla eurolla, hankinnan korkokuluista koko vuodelta 1,1 miljoonaa euroa ja
yritysjarjestelyyn kohdistuvaan varainsiirtoveroon hankittavista osakkeista , arviolta 1,0 miljoonaa euroa
lilketoiminnan muissa kuluissa yhteensa 13,2 miljoonalla eurolla.
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5) Yrityskaupan velkarahoitus

Yrityskauppa on tarkoitus rahoittaa kassavaroilla, arviolta 30 miljoonaa euroa, jarjestettavalla Osakean-
nilla, arvio 19 miljoonaa euroa ja ulkopuolisella velkarahoituksella, arvio 11,0 miljoonaa euroa, yhteensa
60 miljoonaa euroa. Yrityskaupan rahoituksella on jatkuva vaikutus ja velkarahoitus tulee lisaamaan Taa-
leritehtaan korkokuluja jatkossa. Velkarahoituksen transaktiokulut 0,2 miljoonaa euroa on huomioitu ja
vahennetty vastaavasti “Velat luottolaitoksilta”-tase erasta, josta 0,1 miljoonaa jo Taaleritehtaan IFRS
luvuissa vuodelta 2014. Velkarahoituksen kertynyt korko vuodelle 2014 on yhteensa 1,9 miljoonaa euroa
olettaen, etta yrityskauppa olisi suoritettu 1.1.2014. Tilikauden korkokuluja on oikaistu 1,1 miljoonalla
eurolla, koska vuoden 2014 IFRS-tulokseen oli jo kertynyt kaupasta aiheutuvia korkokuluja 0,8 miljoonaa
euroa 30 miljoonan euron joukkovelkakirjojen liikkeeseenlaskusta vuonna 2014.

Saamiset luottolaitoksilta on oikaistu 30 miljoonalla eurolla seka jarjestelyn kohdistuvilla kuluilla 1,1 mil-
joonaa euroa, yhteensa 31,1 miljoonaa euroa. Osakeannista saatavat varat 19,0 miljoonaa euroa ja ul-
kopuolinen velkarahoitus 11,0 miljoonaa euroa on eliminoitu yhdessa luottolaitossaamisten 30,0 miljoo-
naa euroa Garantiasta suoritettavaa kauppasummaa 60 miljoonaa euroa vastaan.

6) IFRS oikaisut

Taaleritehtaan IFRS-oikaisut tilikaudelle 1.1.2014-31.12.2014 muodostuu FAS:in mukaisesti tehdyista
oikaisuista, jotka on eritelty kohdassa "Taaleritehtaan taloudellinen informaatio”. Garantian IFRS oikaisut
tilikaudelle 1.1.2014 - 31.12.2014 on esitetty vastaavasti “"Garantian taloudelliset tiedot” alla.

Laskennalliset verot Taaleritehtaan ja Garantian sijoitusten kdyvasta arvosta ja Garantian tasoitusmaa-
rasta on esitetty kohdassa "IFRS oikaisut” ja oikaistaan tilikauden veroihin niiden realisoitua. Oikaisulla
on jatkuva vaikutus.

7) Yrityskauppaan liittyvat transaktiokustannukset

Yrityskauppaan liittyvat transaktiokustannukset arviolta 1,0 miljoonaa euroa on huomioitu rahavarojen
vahennyksena ja kuluna “Liiketoiminnan muut kulut” alla, josta varainsiirtoveron osuus on 1,0 miljoonaa
euroa. Oikaisulla on kertaluonteinen vaikutus. Transaktiokustannuksista on huomioitu vero 0,4 miljoonaa
euroa ja esitetty tuloslaskelmassa kohdassa Tuloverot seka taseessa Siirtovelat-kohdassa. Taman lisaksi
on huomioitu osakeannin johdosta 0,2 miljoonaa euroa transaktiokulua oman padaoman vahennyksena.

TAALERITEHDAS-KONSERNIN PRO FORMA TULOSLASKELMA *)

Taaleritehdas Garantia IFRS - Pro forma- Pro forma
1.1.- 1.1.- oikaisut oikaisut 1.1.-
31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014
FAS FAS IFRS
(tilintarkastama- (tilintar-
(milj. euroa) (tilintarkastettu) ton) kastamaton)
Palkkiotuotot 33,4 33,4
Vakuutustoiminnan nettotuotot
Vakuutustoiminnan nettotuotot 4,6 6,1 10,7
Sijoitustoiminnan nettotuotot 5,3 5,3
Arvopaperikaupan ja valuuttatoimin-
nan nettotuotot 1,8 14,2 16,0
Tuotot oman padaoman ehtoisista sijoi-
tuksista
Korkotuotot 3,3 3,3

Myytévissa olevien rahoitusvarojen nettotuotot

Liiketoiminnan muut tuotot 2,9 2,9
LIIKETOIMINNAN TUOTOT 41,5 9,9 20,3 0,0 71,7
Palkkiokulut -6,3 -6,3
Korkokulut -0,8 -0,5 -1,1 -2,4
Hallintokulut
Henkilostokulut -16,5 -2,8 -0,5 -19,8
Muut hallintokulut -5,6 -5,6
Poistot ja arvonalentumiset konserni-
liikearvosta -0,2 0,2 0,0
Poistot ja arvonalentumiset aineellisis-
ta ja 0,0
aineettomista hyodykkeista -0,6 -0,6
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Liiketoiminnan muut kulut -3,4 -1,9 -0,5 -1,0 -6,8
Arvonalentumistappiot luotoista ja
muista saamisista -0,5 -0,5
Osuus osakkuusyritysten tuloksesta 0,0 0,0
LIIKEVOITTO (-TAPPIO) 7,6 5,3 18,9 -2,1 29,6
Tuloverot -1,6 -1,0 -3,8 0,4 -6,1
VARSINAISEN TOIMINNAN VOIT-
TO (TAPPIO) VEROJEN JALKEEN 6,0 4,2 15,1 -1,7 23,6
Vahemmiston osuus tilikauden voitos-
ta/tappiosta -1,1 1,1 0,0
TILIKAUDEN VOITTO (TAPPIO) 4,8 4,2 16,2 -1,7 23,6
LAAJA TULOSLASKELMA
Tilikauden voitto 16,2 -1,7 23,6
Erdt, jotka voidaan siirtaa tulosvaikutteisiksi
Muuntoerot 0,0 0,0
Myytévissa olevat rahoitusvarat 2,2 2,2
Verot -0,4 -0,4
Erdt, jotka voidaan siirtaa tulosvaikutteisiksi
yhteensa 1,8 0,0 1,8
TILIKAUDEN LAAJA TULOS 4,8 4,2 17,9 -1,7 25,3
Tilikauden voitosta
Emoyhtion omistajien osuus 4,8 4,2 15,1 -1,7 22,5
Maaraysvallattomien osuus 0,0 0,0 1,1 0,0 1,1
Tilikauden laajasta tuloksesta
Emoyhtion omistajien osuus 1,8 1,8
Maaraysvallattomien osuus
Yhteensa
Emoyhtion omistajien osuus 4,8 4,2 16,9 -1,7 24,2
Madrdysvallattomien osuus 1,1 0,0 1,1
*) Negatiivisen liikearvon 24,4 milj. euron tuloutusta Garantiasta ei
huomioitu tuloslaskelmassa vaan taseessa
PRO FORMA -TASE
Lisitieto Taaleriehdas Garantia IFRS- Pro Pro forma
31.12.2014 31.12.2014 oikaisut forma- 31.12.2014
FAS FAS oikaisut IFRS
- (tilintar-
Vastaavaa (tilintarkastettu) (tilintarkastamaton) kastamaton)
(milj. euroa)
Saamiset luottolaitoksilta 2)5)7) 31,5 1,6 0,0 -31,0 2,1
Sa_a_r_l_wls"et yleisélta ja julkisyh- 21,7 21,7
teisoilta
Osakkeet ja osuudet 9,0 -4,7 4,3
Osakkeet ja osuudet omis-
0,0
tusyhteys-
yrityksissa 0,3 78,9 79,2
Vakuutustoiminnan varat 111,6 9,1 -10,0 110,7
Vakuutustoiminnan saamiset 1,8 0,9 2,7
Sijoitusomaisuus 3) 109,8 8,2 -10,0 108,0
Aineettomat hyddykkeet 2,2 0,7 -0,1 2,8
Konserniliikearvo 0,5 0,2 0,7
Muut aineettomat hyddyk- 1,7 0,7 0,3 2.1
keet
Aineelliset hyddykkeet 0,6 0,1 1,8 2,5
Muut varat 6,9 0,0 6,9
Siirtosaamiset ja  maksetut 5,7 1,6 0,1 7,2
ennakot
Laskennalliset verosaamiset 0,1 0,0 0,1
78,1 115,6 84,9 -41,0 237,6
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Vastattavaa Taaleritehdas Garantia IFRS- Pro Pro forma
31.12.2014 31.12.2014 oikaisut forma- 31.12.2014
(tilintar-
(milj. euroa) (tilintarkastettu) (tilintarkastamaton) kastamaton)
VIERAS PAAOMA 50,8 85,8 10,4 12,1 159,0
Velat luottolaitoksille 5) 10,9 10,9
Velat yleisélle ja julkisyhteis6il-
le 10,0 60,5 70,5
Yleiseen liikkeeseen lasketut
velkakirjat 30,0 -0,2 29,8
Vakuutustoiminnan velat 84,6 -70,4 14,3
Muut velat 2,8 0,2 0,4 3,3
Siirtovelat ja saadut ennakot 7) 8,0 1,0 1,3 0,7 11,1
Laskennallinen verovelat 18,7 18,7
OMA PAAOMA 27,3 29,8 74,6 -52,7 78,9
Osakepdadaoma 0,1 10,2 -10,2 0,1
Vapaat rahastot 14,6 10,0 9,0 33,6
Sijoitetun vapaan oman 3)
paaoman rahasto 14,6 10,0 -10,0 14,6
Osakeanti 2),5) 19,0 19,0
Edellisten tilikausien 3), 4)
voitto(tappio) ! 6,1 5,4 59,5 -65,0 6,0
Tilikauden tulos/emoyhtion  3), 4),
omistajien osuus 7) 4,8 4,2 15,1 13,6 37,8
Maaraysvallattomien omistajien
osuus
padomista 1,5 0,0 -0,1 1,4
78,1 115,6 84,9 -41,0 237,6
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13 YHTION LIIKETOIMINNAN TULOS JA TALOUDELLINEN ASEMA

Seuraavat tiedot tulee lukea yhdessad Esitteeseen viittaamalla siséllytettyjen tilikausilta 31.12.2014 ja
31.12.2013 laadittujen Yhtién tilintarkastettujen konsernitilinpdétésten ja niiden liitetietojen kanssa sekéa
kohdassa "Erditad taloudellisia tietoja Taaleritehtaasta” esitettyjen valikoitujen tietojen ja liséksi erdiden
muiden Esitteessé esitettyjen taloudellisten tietojen kanssa. Taaleritehtaan ja Konsernin toteutuneet tu-
lokset saattavat poiketa olennaisesti tulevaisuutta koskevissa lausumissa esitetyistd johtuen monista
seuraavassa ja muualla Esitteessd kuvatuista tekijoista.

Seuraavassa tarkastelussa esitetddn tulevaisuutta koskevia lausumia, joihin liittyy riskeja ja epdvarmuus-
tekijoita. Sijoittajien on syytd perehtyd myds Esitteen kohdissa “Riskitekijat - Yhtién ja Konsernin liike-
toimintaan liittyvét riskitekijét” ja "Esitettd koskevia tietoja — Tulevaisuutta koskevat lausunnot” esitettyi-

tyista tulevaisuutta koskevista lausumista péételtdvista tuloksista.

T&ssé osassa “tilikausi 2014” tai "vuosi 2014” viittaa 31.12.2014 pdéttyneelts tilikaudelta laadittuun tilin-
tarkastettuun konsernitilinpdatdkseen ja “tilikausi 2013” tai "vuosi 2013” viittaa 31.12.2013 p&attyneelts
tilikaudelta laadittuun tilintarkastettuun konsernitilinpddtékseen.

13.1 Viimeaikainen kehitys ja tulevaisuuden nakymat
Olennaiset tapahtumat tilikauden péaattymisen jéalkeen

Taaleritehtaan Varainhoito organisoi instituutio- ja yksityisvarainhoidon toiminnot uudelleen palvellakseen
entista paremmin eri asiakasryhmiaan. Jarjestelyn toteutuessa maaliskuun 2015 lopussa, tullaan Konser-
nin liiketoimintaa jatkossa johtamaan kolmen liiketoiminta-alueen kautta: Sijoitustoiminta, Rahoitustoi-
minta ja Vakuutustoiminta. Sijoitustoiminto-liiketoiminta-alueeseen tulevat kuulumaan nykyiset liiketoi-
minta-alueet Varainhoito, Pddomarahastot ja Sijoitustehdas. Lainaamon toiminta kuuluu Rahoitustoimin-
taan ja Garantian liiketoiminta Vakuutusvahdin kanssa muodostavat Konsernin Vakuutus-liiketoiminnan.

Yhtion osakkeiden lukumé&araa lisattiin ylimaaraisen yhtidkokouksen paatoksellda 12.2.2015 antamalla
osakkeenomistajille maksutta uusia osakkeita omistusten mukaisessa suhteessa siten, etta kutakin A-
sarjan osaketta kohti annettiin kolme (3) A-sarjan osaketta ja kutakin B-sarjan osaketta kohti annettiin
kolme (3) B-sarjan osaketta. Uusia A-sarjan osakkeita annettiin 12.290.112 kappaletta ja uusia B-sarjan
osakkeita 6.588.903 kappaletta ja maksuttoman osakeannin jalkeen A-sarjan osakkeita oli yhteensa
16.386.816 kappaletta ja B-sarjan osakkeita yhteensa 8.785.204 kappaletta. Uudet osakkeet liitettiin
arvo-osuusjarjestelmaan 16.2.2015 ja otettiin julkisen kaupankaynnin kohteeksi 17.2.2015.

Ylimaarainen yhtidkokous 12.2.2015 valtuutti hallituksen paattamaan uusien osakkeiden antamisesta.
Valtuutuksen nojalla voidaan antaa uusia B-sarjan osakkeita yhteensa enintdan 3.200.000 kappaletta.
Osakeantivaltuutus liittyy 12.12.2014 tiedotettuun Garantian osakekannan hankinnan rahoittamiseen.
Hallitus on oikeutettu paattamaan Osakeannin ehdoista, mukaan lukien annettavien osakkeiden merkin-
tahinnan maarittelyperusteista ja lopullisesta merkintdhinnasta, seka osakemerkintdjen hyvaksymisesta,
liikkeeseen laskettavien uusien osakkeiden allokoinnista seka liikkeeseen laskettavien osakkeiden lopulli-
sesta maarasta. Hallitukselle annettava valtuutus sisaltaa oikeuden poiketa osakkeenomistajien merkin-
téetuoikeudesta edellyttaen, ettd poikkeamiseen on Yhtidn kannalta painava taloudellinen syy. Hallituk-
selle annettava valtuutus sisaltaa lisaksi oikeuden paattaa siita, merkitdanké osakkeen merkintahinta
kokonaan tai osittain sijoitetun vapaan oman padaoman rahastoon taikka osakepdadoman korotukseksi.
Valtuutus on voimassa viisi vuotta yhtidkokouksen paatdksesta ja kumoaa 7.3.2013 paatetyn antivaltuu-
tuksen.

Hallitus on 26.2.2015 paattanyt kayttaa edelld mainitun valtuutuksen jarjestamallé Osakeannin Garantia-
kaupan rahoittamiseksi. Mikali Garantia-kauppa toteutuu, siirtyy Taaleritehdas-konserni soveltamaan
kansainvalisia IFRS-tilinpaatésperiaatteita 1.1.2015 alkaen ja valmistelee samalla p&aalistalle siirtymista.
IFRS-tilinpaatdkseen tulee useita muutoksia verrattuna tassa tilinpaatéksessa Suomen kirjanpitolain edel-
lyttamiin tietoihin. Nama muutokset kuvataan tarkemmin kohdassa "10.1 Taaleritehdas siirtyy noudatta-
maan IFRS-standardeja 1.1.2015 alkaen.”. Oleellisimman muutoksen Taaleritehtaan FAS-tilinpdatdkseen
verrattuna tuo IFRS 10, jonka mydta Taaleritehdas Oyj:1léd on IFRS 10:n mukainen maaraysvalta Taaleri-
tehtaan Metsarahasto II Ky:ssa. Nain ollen Taaleritehtaan Metsarahasto II Ky on IFRS 10:n mukaan Taa-
leritehdas Oyj:n tytaryhtid ja yhdistelladn Taaleritehdas -konsernin IFRS-tilinpdaatokseen. Taaleritehtaan
Metsarahasto II Ky:n osalta sovelletaan IAS 28.17 mukaista vapautusta pddomaosuusmenetelman sovel-
tamisesta. Finsilva Oyj kasitelldan finanssisijoituksena ja luokitellaan kdypaan arvoon tulosvaikutteisesti
arvostettavaksi rahoitusvaraksi. Taaleritehtaan Metsarahasto II Ky:n yhdistédminen vaikuttaa olennaisesti
Taaleritehdas-konsernin taserakenteeseen ja sen tulokseen. Taaleritehdas-konsernin tase kasvaa Taaleri-
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tehtaan Metsarahasto II Ky:n yhdistamisen myo6té 74,2 miljoonalla eurolla ja tilikauden tulos paranee
10,5 miljoonalla eurolla. Taaleritehdas arvioi Garantia-kaupasta kertyvan Taaleritehdas-konsernille mer-
kittavan kertaluonteisen positiivisen tulosvaikutuksen sen toteutuessa vuonna 2015.

Yhtién viimeisin tilintarkastettu tilinpaatds koskee 31.12.2014 paattynytta tilikautta. Tuon paivamaaran
jalkeen Yhtion tai Konsernin taloudellisessa tai liikketoiminnallisessa asemassa ei ole tapahtunut merkitta-
vaa muutosta eikd Yhtion tai Konsernin tulevaisuudenndkymissa ole tapahtunut merkittavaa kielteista
muutosta.

Tulevaisuuden nakymdt
Yhtion tilinpaatokseen 2014 liitetyssa toimintakertomuksessa on todettu seuraavaa:

"Suomen taloudellinen ymparistd jatkuu haastavana. Varainhoidon liiketoiminnan odotetaan kasvavan
edelleen maltillisesti vuonna 2015 ja Paddomarahastojen liiketoiminnan jatkavan vuoden 2014 hyvaa kehi-
tystaan vuonna 2015. Lainaamon lainakannan uskotaan kehittyvan suotuisasti ja luottotappioiden pysy-
van samalla tasolla kuin vuonna 2014. Sijoitustehdas jatkaa kanssasijoittamisen periaattein ja pyrkii te-
kemaan muutaman sijoituksen vuoden aikana. Sijoitustehtaalle arvioidaan kertyvan maltillista osinkotu-
loa ilman mahdollisia irtautumisia kohdeyhtitista. Taaleritehdas arvioi liikevaihtonsa kasvavan jatkuvista
liiketoiminnoistaan.”

Yhtién viimeisin tilintarkastettu tilinpaatds koskee 31.12.2014 paattynytta tilikautta. Tuon paivamaaran
jalkeen Yhtion tai Konsernin taloudellisessa tai liikketoiminnallisessa asemassa ei ole tapahtunut merkitta-
vaa muutosta eikd Yhtion tai Konsernin tulevaisuudenndkymissa ole tapahtunut merkittavaa kielteista
muutosta.”

Epdvarmuustekijéat

Yhtién kannalta merkittavimmat tulevat riskit ovat liiketoiminnan kasvuun ja sen hallintaan liittyvat riskit
ja luottoriskit. Yhtion liikevoittoon vuosina 2015-2017 vaikuttavat useat tekijat, jotka voivat heikentaa
Yhtién mahdollisuuksia saavuttaa asetettuja tavoitteita ja odotettua positiivista liikevoiton kasvua. Kes-
keisia tekijoita ovat mm.:

e Varainhoitoliiketoiminnan osalta hallinnointipalkkioiden ja kaupankdyntipalkkioiden maara on altis
yleiselle markkinatilanteelle. Yhti®é ei odota varainhoitomarkkinan itsessaan kasvavan, mahdollinen
kasvu tulee pelkastaan yleisen osake- ja korkomarkkinoiden positiivisen kehityksen kautta tai mark-
kinaosuuksia kilpailijoilta valtaamalla. Mikali Yhtién uusasiakashankinta epdonnistuu ja/tai yleinen
osake- ja korkomarkkina laskee, on silla negatiivinen vaikutus Yhtion liikevaihtoon ja kannattavuu-
teen.

e Taaleritehtaan paaomarahastoihin ja sijoitustoimintaan liittyy riskeja koskien tuotto-odotuksien to-
teutumista. Padomasijoitustoiminnalle on tyypillista, ettd osa kohdeyhtidsta ei saavuta naille asetet-
tuja tavoitteita. Sijoitustoimintaan liittyvéa markkinariski riippuu kyseisen alan markkinatilanteesta ja
siita, miten tdma vaikuttaa mahdollisuuksiin irtautua sijoituksesta. Taaleritehdas ei voi taata, etta
mahdolliset irtautumiset listautumisella tai yrityskaupoin tulevat menestymaan.

e Rahoitusliiketoiminnan osalta rahoituksen saatavuus ja korkotason muutokset, voivat vaikuttaa mer-
kittavasti rahoitusliiketoiminnan kannattavuuteen. Yleisen taloudellisen tilanteen heikkeneminen voi
kasvattaa luottotappiota rahoitustoiminnassa seka hankaloittaa Yhtién uusasiakashankintaa. Kasvava
kilpailu voi vaikuttaa myds rahoitusliiketoiminnasta saatavien marginaalituottojen kaventumiseen.

Edella on esitetty tyypillisia tekijoita, jotka voivat vaikuttaa heikentavasti Yhtion tuloskehitykseen ja kan-
nattavuuteen. On kuitenkin syytd huomioida, etta luettelo ei ole tyhjentéva ja on olemassa muitakin teki-
joita, jotka voivat vaikuttaa negatiivisesti Yhtion tuloksentekokykyyn ja kannattavuuteen, katso "Riskite-
kijat”

Konsernin liikevaihto, eli sijoituspalveluiden tuotot, nousi 50,9 prosenttia 41,5 miljoonaan euroon (27,5
miljoonaa euroa vastaavalla ajanjaksolla vuonna 2013). Liikevaihdon kehitykseen vaikutti positiivisesti
erityisesti tiettyjen paaomarahastohankkeiden myynti tilikauden 2014 loppupuolella. Konsernin palk-
kiotuotot kasvoivat 31,3 prosenttia vuodesta 2013 (30,2 prosenttia). Vuoden 2014 liikevoitto oli 7,6 mil-
joonaa euroa (4,5 miljoonaa euroa vuonna 2013) ja tilikauden 2014 voitto verojen ja vdhemmistéosuuk-
sien jalkeen oli 4,8 miljoonaa euroa (3,2 miljoonaa euroa vuonna 2013).
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13.2 Investoinnit

Taaleritehdas on investoinut vuonna 2014 yli miljoona euroa IT-jarjestelmiinsa. Aineettomien hyddykkei-
den tase-arvo on noussut vuoden 2013 lopun 1,3 miljoonasta eurosta 2,2 miljoonaan euroon.

Taaleritehdas ei ole edellé mainitun lisdksi kuluvana vuonna tai vuosina 2012-2013 tehnyt investointeja
aineettomiin ja aineellisiin hyddykkeisiin, jotka olisivat Yhtion johdon kasityksen mukaan merkittavia.

13.3 Kayttopadaomaa koskeva lausunto

Yhtién johdon kasityksen mukaan Yhtion ja yhdistyneen konsernin (Taaleritehdas mukaan lukien Garantia
Jarjestelyn toteuduttua) kayttdpaaoma riittéda vahintaan 12 kuukauden ajaksi Esitteen paivamaarasta.
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14 PAAOMARAKENNE JA VELKAANTUNEISUUS

Seuraavassa taulukossa on esitetty Taaleritehdas Oyj:n (i) toteutunut ja (ii) Osakeannista saadun arvioi-
dun 19,0 miljoonan euron nettovarojen vaikutus, olettaen etta Osakeanti merkitdaan taysimaaraisesti, ja
se etta Jarjestely olisi toteutettu 31.12.2014, huomioonottava konsernitason paaomarakenne ja velkaan-

tuneisuus 31.12.2014.

Tarjottavien Osakkeiden merkitsemista harkitsevan sijoittajan tulee lukea tdma taulukko yhdessa kohtien
"Erditd taloudellisia tietoja Taaleritehtaasta”, "Pro forma - muotoiset taloudelliset tiedot” ja "Yhtién liike-
toiminnan tulos ja taloudellinen asema” seka tahan Esitteeseen sisaltyvien tai siihen viittaamalla sisally-
tettyjen historiallisten konsernitilinpaatosten, tiivistettyjen pro forma -tietojen ja muiden tilinpaatostieto-

jen kanssa.

Padomarakenne ja velkaantuneisuus 31.12.2014

Toteutunut Pro forma
Osakeannin ja Jdrjestelyn
(tilintarkastettu) vaikutus huomioiden 1)
milj. euroa (tilintarkastamaton)
PAAOMARAKENNE
Korolliset velat
Vakuudeton 30,0 29,8
Vakuudellinen 10,0 81,4
Korolliset velat yhteensa 40,0 111,2
Oma padoma
Osakepaaoma 0,1 0,1
Vapaat rahastot 14,6 14,6
Osakeanti - 19,0
Muut rahastot
Kertyneet voittovarat 6,1 6,0
Tilikauden voitto 4,8 37,8
Vahemmiston osuus paaomasta 1,5 1,4
Oma padoma yhteensa 27,3 78,9
gl_l.\_\'IA PAAOMA JA KOROLLISET VELAT YHTEEN- 67,3 190,1
NETTOVELKAANTUNEISUUS
Rahavarat 31,5 2,1
Likvidit sijoitukset 3,0 108,6
Lyhytaikaiset korolliset saamiset 2,5 2,5
Likviditeetti 37,0 113,2
Joukkovelkakirjalainat 30,0 29,8
Lainat rahoituslaitoksilta 10,9
Lainat yleisélta ja julkisyhteisoilta 10,0 70,5
Muut velat
Velat yhteensa 40,0 111,2
Velkojen maturiteettijakauma
- 1-5 vuotta 40,0 111,2
NETTOVELKAANTUNEISUUS -3,0 2,0
VAKUUDET JA VASTUUSITOUMUKSET
Taaleritehdas-konserni 31.12.2014 31.12.2013
Velat, joiden vakuudeksi on annettu yrityskiinnityksia
Ulkoinen rahoituslaina 10,0 0,0
Yrityskiinnitykset 15,0 0,0
Muusta syystd omasta puolesta annetut 0,2 0,2
Pankkitakaus 0,2 0,2
Muut vastuusitoumukset 10,0 5,0
Velat luottolaitoksille / luottolimiitti (ei omaa vakuutta) 10,0 5,0
Josta kayttamatta 10,0 5,0
Takausvastuut 0,5 0,3
Kolmannelle osapuolelle annetut takaukset 0,5 0,3
Taaleritehdas Oyj 31.12.2014 31.12.2013
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Muut vastuusitoumukset
Velat luottolaitoksille / luottolimiitti (ei omaa vakuutta)
Josta kayttamatta

U1§J101
[leR=N-)
=X=Nc
[leR=N-)

ELAKEVASTUUT

Yhtién henkildston ja johdon lakisaateinen eldketurva on jarjestetty TyEl-vakuutuksilla. Yhtion johdolle on
otettu vapaaehtoinen lisdelakevakuutus. Yhtidlla ei ole kirjaamattomia elakevastuita.

LEASING- JA MUUT VUOKRAVASTUUT

Taaleritehdas-konserni 31.12.2014 <1lw. 1-5v.
Huoneistovuokrat 1,0 1,7
Leasing- ja vuokravastuut 0,3 0,3
Yhteensa 1,2 2,0
Taaleritehdas-konserni 31.12.2013 <1ilw. 1-5v.
Huoneistovuokrat 0,7 0,8
Leasing- ja vuokravastuut 0,2 0,1
Yhteensa 0,8 0,9
Emo 31.12.2014 <1lv. 1-5v.
Leasingmaksut 0,1 0,1
Yhteensa 0,1 0,1
Emo 31.12.2013 <1lv. 1-5v.
Leasingmaksut 0,1 0,0
Yhteensa 0,1 0,0

Lisatietoa Garantian taseen ulkopuolisista vastuista ja annettujen vakuuksien luonteesta ja maarasta
kohdassa "8.3 Garantian liiketoiminnan ja pdémarkkinoiden kuvaus”
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15 YHTION JOHTO JA HALLINTO

15.1 Yleista

Osakeyhtidlain ja Yhtion yhtidjarjestyksen mukaan Yhtion hallinto ja valvonta on jaettu osakkeenomista-
jien, hallituksen ja toimitusjohtajan kesken. Lisdksi Yhtidn johtoryhma avustaa toimitusjohtajaa juokse-
van hallinnon hoitamisessa.

Hallituksen, toimitusjohtajan ja johtoryhman tydosoite on Kluuvikatu 3, 00100 Helsinki.
15.2 Hallitus

Yhtién hallituksen tehtavana on huolehtia Yhtién hallinnosta ja toiminnan asianmukaisesta jarjestamises-
ta. Hallituksella on yleistoimivalta paattaa kaikista Yhtidon hallintoon ja muihin asioihin liittyvista kysy-
myksista, jotka lain tai yhtidjarjestyksen mukaan eivat kuulu yhtidkokoukselle tai toimitusjohtajalle. Hal-
litus paattaa Yhtion ja sen tytaryhtididen strategiasta ja keskeisista liiketoimintatavoitteista.

Yhtién yhtiéjarjestyksen mukaan hallitus koostuu vahintdan kolmesta ja enintdan seitsemasta varsinai-
sesta jasenesta. Hallituksen jasenet valitaan tehtéavaansa valintaa seuraavan varsinaisen yhtidkokouksen
paattymiseen saakka.

Hallitukseen kuuluu télla hetkelld viisi varsinaista jasenta. Hallituksen puheenjohtajana toimii Peter Fa-
gernas.

Hallituksen kokous on paatdsvaltainen, kun ldasna on enemman kuin puolet sen jasenista. Hallitus ei ole
toistaiseksi katsonut tarpeelliseksi perustaa valiokuntia avustamaan toimintaansa. Yhtid on laatinut ja
noudattaa Taaleritehtaan Hallintoperiaatteet -ohjeistusta, joka perustuu Arvopaperimarkkinayhdistys ry:n
kesakuussa 2010 julkaisemaan listayhtididen hallinnointikoodi suositukseen ja Yhtion omasta koosta ja
tilanteesta lahtevaan analyysiin Yhtidlle tarpeellisista hallinnointiperiaatteista. Yhtid ei noudata Suomen
listayhtididen hallinnointikoodi (Corporate Governance) 2010 -suositusta, koska se ei ole Yhtion kokoon
ja liiketoiminnan laajuuteen nahden Yhtion arvion mukaan perusteltua eivatka First North -saannét taikka
muut saanndkset edellyta sita.

15.3 Hallituksen jdsenet

Yhtion hallitukseen kuuluvat téman Esitteen paivamaarana seuraavat henkilot:

Nimi Syntymavuosi Asema Hallituksessa vuodesta
Peter Fagernas 1952 Hallituksen puheenjohtaja 2008
Pertti Laine 1941 Hallituksen jasen 2008
Juha Laaksonen 1952 Hallituksen varapuheenjohtaja 2013
Esa Kiiskinen 1963 Hallituksen jasen 2014
Vesa Puttonen 1966 Hallituksen jasen 2013

Seuraavassa on esitetty lyhyt kuvaus Yhtion hallitukseen Esitteen paivamaarana kuuluvista henkildista.

Peter Fagernads

Hallituksen puheenjohtaja

Paatoimi: Hermitage & Co Oy, hallituksen puheenjohtaja
Koulutus: Oikeustieteen kandidaatti

Keskeinen ty6kokemus:

e Pohjola-Yhtyma Oyj, hallituksen pj. 2001-2003
Conventum Qy/Oyj, toimitusjohtaja 1996-1999; hallituksen puheenjohtaja 1999-2002
Merita Pankki Oy, johtokunnan jasen 1995-1996
Prospectus Oy, toimitusjohtaja 1993-1995
Kansallis-Osake-Pankki, 1977-1993
Luottamustoimet viimeisen 5 vuoden aikana:

Blick Oy, hallituksen pj. 2014~

Oy Hermitage Ab, hallituksen pj, 2003~

Fortum Oyj, hallituksen pj. 2004-2009

AS Trigon Capital, hallintoneuvoston jasen 2004-

eQ Oyj, hallituksen jasen 2007-2011

Winpak Plc, hallituksen jasen 2006-2011
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Juha Laaksonen

Hallituksen varapuheenjohtaja
Paatoimi: Hallitusammattilainen
Koulutus: BA

Keskeinen tyokokemus:

Fortum Oyj, useampia johtotehtavia (viimeisin talousjohtaja) 1979-2012

Luottamustoimet viimeisen 5 vuoden aikana:

Sato Oyj, hallituksen pj. 2007-

Sponda Oyj, hallituksen jasen 2013-

Kemira Oyj, hallituksen jasen 2007-

Kemijoki Oy, hallintoneuvoston jasen 2002-2013
Teollisuuden Voima Oyj, hallituksen jasen, 2004-2010

Esa Kiiskinen

Hallituksen jasen

Paatoimi: K-kauppias, K-Citymarket Sello Espoo
Koulutus: Yo-merkonomi

Keskeinen ty6kokemus:

K-kauppias, Saija ja Esa Kiiskinen Oy, K-Citymarket Sello, 2013-

K-kauppias, Saija ja Esa Kiiskinen Oy, K-Supermarket Kontumarket 1996-2013

Luottamustoimet viimeisen 5 vuoden aikana:

Elinkeinoelaman keskusliitto EK, yrittdjavaltuuskunnan pj. 2012-
Kesko Oyj, hallituksen pj. 2012-

Saija ja Esa Kiiskinen Oy, hallituksen pj. 1995-

Elinkeinoelaman keskusliitto EK, hallituksen varapuheenjohtaja 2012-
Perheyritysten liitto, hallituksen jasen 2011-2012

Kesko Oyj, hallituksen jasen 2009-2012

Kaupan Liitto, hallituksen jasen 2008-2012

K-kauppiasliitto ry, hallituksen pj. 2008-2012

Pertti Laine

Hallituksen jasen

Paatoimi: Veikko Laine Oy, hallituksen puheenjohtaja
Koulutus: Ekonomi

Keskeinen tyokokemus:

Veikko Laine Oy, toimitusjohtaja 1967-2003

Luottamustoimet viimeisen 5 vuoden aikana:

Veikko Laine Oy, hallituksen puheenjohtaja 2003-
Trigon Capital -konserni, hallituksen jasen 2003-
Osalhing Karlskroona, hallituksen jasen 1998-
Lansiauto Oy, hallituksen jasen 1979-

eQ Oyj, hallituksen jasen 2006-2011

United Bankers Ltd, hallituksen jasen 1968-2011

Vesa Puttonen

Hallituksen jasen

Paatoimi: Aalto-yliopiston kauppakorkeakoulu, rahoituksen professori
Koulutus: KTT

Keskeinen tyokokemus:

Aalto-yliopiston kauppakorkeakoulu, rahoituksen professori 2001-
Conventum Rahastoyhti6, toimitusjohtaja 1999-2001

Helsinki Exchanges, johtaja 1998-1999

Helsingin kauppakorkeakoulu, opettaja ja tutkija 1993-1998

Luottamustoimet viimeisen 5 vuoden aikana:

NASDAQ OMX Nordic Foundation - saatio, hallituksen jasen 2012-
OP-Pohjola - ryhman tutkimussaatio, hallituksen jasen 2012-

SM-Liiga Oy, hallituksen jasen 2012-

Pdrssisaatio, hallituksen jasen 2011-

Rocla Oyj, hallituksen jasen 2007-

Valtion eldkerahasto, sijoitustoimikunnan jasen 2003-

Oras Invest Oy, hallituksen jasen 2003-

Elinkeinoelaman tutkimuslaitos (ETLA), tutkimusneuvoston jasen 2005-2010
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15.4 Johtoryhma

Yhtion johtoryhmaan kuuluvat tdman Esitteen paivamaarana seuraavat henkilot:

Nimi Syntyma- Asema Yhtion palveluksessa
VUOSI vuodesta
Juhani Elomaa 1960 Toimitusjohtaja 2008
Karri Haaparinne 1967 Toimitusjohtajan sijainen 2008
Janne Koikkalainen 1971 Lakiasiainjohtaja 2008
Petri Lampinen 1967 Taalerintehdas Varainhoito Oy:n toimitusjohtaja 2008
Jaana Rosendahl 1961 Asiakkuusjohtaja 2008
Minna Smedsten 1976 Talousjohtaja 2013

Yhtié on perustettu vuonna 2008 ja Elomaa, Koikkalainen, Haaparinne, Lampinen ja Rosendahl olivat tata
ennen Taaleritehtaan Varainhoito Oy:n palveluksessa vuonna 2007.

Seuraavassa on esitetty lyhyt kuvaus Yhtion hallitukseen Esitteen paivamaarana kuuluvista henkildista.

Juhani Elomaa

Toimitusjohtaja

Koulutus: VTM, eMBA

Keskeinen ty6kokemus:

e Taaleritehdas Oyj, toimitusjohtaja 2007-

Sampo Pankin johtoryhman jasen 2006-2007
Mandatum Yksityispankin johtaja 2005-2007

3C Asset Managementin toimitusjohtajana ja osakas 2000-2005
OKO johtokunnan jasen 1998-2000

OKO Pankki Oyj:n, Head of Capital Markets - toiminnon vetaja 1997-2000
Erik Selin Pankkiiriliikkeen toimitusjohtaja 1990-1997
Luottamustoimet viimeisen 5 vuoden aikana:

Nostosilta Finance Oy, hallituksen jasen 2012-
Maanpuolustuksen Tuki ry, varapuheenjohtaja 2011-
Finsilva Oy, hallituksen jasen 2014-

Grene-Noramaa Ltd, hallituksen jasen 2013-
Nurmi-Yhtiot, hallituksen jasen 2009-2013

Ovenia Oy, hallituksen jasen 2008-2012

E-Capital Oy, hallituksen puheenjohtaja 2000-

3C Asset Management Oy, hallituksen jasen 2002-2007
3C Rahastoyhtio Oy, hallituksen jasen 2000-2002
OP-Rahastoyhtié Oy, hallituksen jasen 1998-2000

Karri Haaparinne

Toimitusjohtajan sijainen

Koulutus: Yo-merkonomi, eMBA

Vastuualueet:

e Padomarahastoliiketoiminta (Taaleritehtaan Paéaomarahastot Oy, toimitusjohtaja)
¢ Konsernin oma sijoitustoiminta (Taaleritehtaan Sijoitustehdas Oy, toimitusjohtaja)
e Konsernin lilketoiminnan kehittdminen

Keskeinen tydkokemus:

Taaleritehdas Oyj, varatoimitusjohtaja 2007-

Mandatum Yksityispankki, johtaja 2001-2007

Sampo Pankki Oyj:n, varainhoidon johtajana 2000-2001

Leonia Pankki Oyj, myyntijohtajana 1998-2000

Merita Rahastoyhtié Oy, myyntijohtaja 1996-1998

Luottamustoimet viimeisen 5 vuoden aikana:

¢ Nostosilta Finance Oy, hallituksen jasen 2012-

e FA Solutions Oy, hallituksen jasen 2007-2011

Janne Koikkalainen

Johtaja, lakiasiat ja compliance

Koulutus: OTK

Vastuualueet:

e Konsernin lakiasiat ja compliance toiminta
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Keskeinen ty6kokemus:

e Taaleritehdas Oyj, johtaja, lakiasiat ja compliance 2007~

e Sampo Pankki Oyj, Senior Advisor 2006-2007

e Skandia Life Assurance Company Limited - Suomen sivuliike, Legal Manager 2001-2006
o Keskinainen Vakuutusyhtié Tapiola, korvauslakimies 1999-2001

Luottamustoimet viimeisen 5 vuoden aikana:

e 24PPartner Oy, hallituksen puheenjohtajana 2011-

¢ Wakova Holding Oy, hallituksen puheenjohtaja 2011-

e Tapiola Paikoitus Oy, hallituksen jasen 2011-

¢ Downforce Oy, hallituksen jasen 2009-

Petri Lampinen

Taaleritehtaan Varainhoito Oy, toimitusjohtaja

Koulutus: Yo-merkonomi, LKV

Vastuualueet:

e Taaleritehtaan varainhoitoliiketoiminnan johtaja

Keskeinen ty6kokemus:

e Taaleritehtaan Varainhoito Oy, toimitusjohtaja 2013~

Taaleritehtaan Varainhoito Oy, johtaja, yksityispankkitoiminnot 2007-2012
Mandatum Yksityispankki (Sampo Pankki Oyj), pankinjohtaja ja johtoryhman jasen 2001-2007
Mandatum Pankki Oyj, pankinjohtaja 1999-2001

Interbank Osakepankki, konttorinjohtaja 1996-1998

Jaana Rosendahl

Johtaja, asiakkuudet ja markkinointi

Koulutus: Diplomi-insin6ori

Vastuualueet:

e Konsernin asiakkuusprosessit, asiakkuuksien kehittdminen, markkinointi ja viestinta
Keskeinen tyokokemus:

Taaleritehdas Oyj, johtaja, asiakkuudet ja markkinointi 2007-

Mandatum Yksityispankki, johtaja, asiakkuudet ja markkinointi 2006-2007
A-lehdet Oy, johtaja, myynti, asiakkuudet ja markkinointi 2003-2006
Aktia Saastopankki Oyj, markkinointijohtaja 2001-2003

Fortum Energiatalo, johtaja, asiakkuudet ja markkinointi 1999-2001
Imatran Voima Oy, kehitysjohtaja 1997-1999

Imatran Voima Oy, markkinointipaallikké 1988-1996

Luottamustoimet viimeisen 5 vuoden aikana:

e Darwin Media, hallituksen jasen 2006-2012

e Signom Oy, hallituksen jasen 2009-2010

e Kaipaus Oy, hallituksen jasen 2008-2010

Minna Smedsten

Talousjohtaja

Koulutus: KTM

Vastuualueet:

e Konsernitalous

Keskeinen tyokokemus:

Taaleritehdas Oyj, talousjohtaja 2013-

GreenStream Network Oyj, talousjohtaja 2009-2013
Kaupthing Bank hf. - Suomen sivuliike, talousjohtaja 2007-2008
Kaupthing Bank Oyj, talousjohtaja 2005-2007

Kaupthing Sofi Oyj, talouspaallikké 2004-2005

Norvestia Oyj, IR & Finance Manager 2000-2004
Luottamustoimet viimeisen 5 vuoden aikana:

e Ferratum Group, hallituksen jasen 2010-2013

e GreenStream China Holdings, hallituksen jasen 2011-2013
o Bl&fall AS, hallituksen jasen 2009-2011

15.5 Hallituksen jdsenten ja johdon palkat ja palkkiot
Hallituksen jasenten palkkioista paattaa yhtidkokous. Hallitukselle maksetaan palkkioita seuraavasti:

hallituksen puheenjohtajalle 25.000 euroa, hallituksen varapuheenjohtajalle 18.000 euroa ja hallituksen
jasenelle 15.000 euroa vuodessa.
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Hallituksen palkat ja palkkiot

Nimi 2014 2013

Peter Fagernas 25 000 25 000
Pertti Laine 15 000 15 000
Juha Laaksonen 18 000 18 000
Esa Kiiskinen* 15 000 -

Vesa Puttonen 15 000 15 000
Esa Karppinen** - 15 000

* Hallituksen jasen 4.4.2014 alkaen
** Hallituksen jédsen 1.1.-4.4.2014

Toimitusjohtajan, toimitusjohtajan sijaisen ja muun johtoryhmén palkat ja palkkiot
Yhtién toimitusjohtajalle ja toimitusjohtajan sijaiselle maksettiin tilikautena 2014 palkkana ja muina

etuuksina yhteensa 0,6 miljoonaa euroa (tilikautena 2013 0,4miljoonaa euroa), sisaltden palkat ja palk-
kiot luontaisetuineen.

Asema 2014 2013
Toimitusjohtaja ja toimitusjohtajan sijainen 0,6 milj. euroa 0,4 milj. euroa
Muu johtoryhma 0,7 milj. euroa 0,5 milj. euroa

Toimitusjohtaja Juhani Elomaa ja toimitusjohtajan sijainen Karri Haaparinne ovat oikeutettuja irtisano-
mistilanteessa kuuden kuukauden palkkaan vastaavaan irtisanomiskorvaukseen Yhtién irtisanoessa tyo-
tai toimitusjohtajasopimuksen. Toimitusjohtajalla ja toimitusjohtajan sijaisella on lisdelakejarjestely.
Muun johdon elakevastuut on jarjestetty lakisdateisilla vakuutuksilla.

Kannustinjérjestelma

Taaleritehdas Oyj:n hallitus paatti 4.12.2013 uudesta Konsernin avainhenkildiden osakepohjaisesta kan-
nustinjarjestelmastd. Kannustinjarjestelmassa avainhenkildille annetaan synteettisia optio-oikeuksia ja
mahdollinen palkkio maksetaan vuosina 2017—2018 osittain Yhtidn B-sarjan osakkeina ja osittain raha-
na. Kannustinjarjestelman aiheuttama laimennus Yhtion osakkeelle on enimmilldan 3,08 prosenttia.

15.6 Tiedot konkurssi- ja selvitystilamenettelyista ja petoksiin liittyvista tuomiois-
ta/vireilld olevista menettelyista

Esitteen julkistamista edeltdvan viiden vuoden ajalta yksikéan hallituksen tai johtoryhman jasenista taik-
ka toimitusjohtaja ei ole viiden viime vuoden aikana:

e saanut tuomioita liittyen petosrikoksiin tai -rikkomuksiin;

e toiminut johtavassa asemassa, kuten hallinto-, johto- tai valvontaelimen jasenena tai kuulunut
johtoon sellaisessa yhtidssa, joka on haettu konkurssiin, selvitystilaan tai saneeraukseen; tai

e ollut oikeus- tai valvontaviranomaisen (mukaan lukien ammattialajarjestét) syytteen ja/tai seu-
raamuksen kohteena tai saanut tuomioistuimelta tuomiota kelpaamattomuudesta toimimaan
mink&an yhtién hallinto-, johto- tai valvontaelimissa tai hoitamaan minkaan yhtion liiketoimintaa.

Hallituksen tai johtoryhman jasenten valilla ei ole perhesuhteita.

15.7 Tilintarkastajat

Taaleritehtaan yhtidjarjestyksen 8 § mukaan Yhtion tilintarkastaja on oltava tilintarkastuslain 4 §:ssa
tarkoitettu KHT-tilintarkastaja tai 5 §:ssa tarkoitettu KHT-tilintarkastusyhteisd. Tilintarkastajien toimikau-

si paattyy ensimmadisen vaalia seuraavan varsinaisen yhtiokokouksen paattyessa.

Yhtién varsinainen yhtiokokous 4.4.2014 valitsi tilintarkastajaksi KHT-yhteis6 Ernst & Young Oy:n
(2204039-6), paavastuullisena tilintarkastajanaan KHT Tomi Englund.

15.8 Eturistiriidat

Osakeyhtidlaissa sdaadetdaan yhtidon hallinnon eturistiriidoista. Osakeyhtidlain 6 luvun 4 §:n mukaan
hallituksen jasen tai toimitusjohtaja ei saa osallistua hanen ja yhtion valistd sopimusta koskevan asian
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kasittelyyn. Han ei myoskaan saa ottaa osaa yhtidn ja kolmannen henkilén vélistd sopimusta koskevan
asian kasittelyyn, mikali hanelld on siitd odotettavana olennaista etua, joka saattaa olla ristiriidassa
yhtién edun kanssa. Mitd edelld on sanottu sopimuksesta, on vastaavasti sovellettava oikeudenkayntiin ja
muuhun puhevallan kdyttamiseen.

Hallituksen jasenilla, toimitusjohtajalla tai toimitusjohtajan sijaisella ei ole eturistiriitoja niiden tehtavien,
joita heillda on Yhtidssa, ja heidan yksityisten etujensa ja/tai heidan muiden tehtaviensa valilla.

Hallituksen jasenet Peter Fagernas ja Pertti Laine kuuluvat omistamiensa yhtididen kautta Yhtion
kymmenen suurimman omistajan joukkoon. Yhtién toimitusjohtaja Juhani Elomaa ja toimitusjohtajan
sijainen Karri Haaparinne seka johtoryhman jasen Petri Lampinen kuuluvat Yhtién kymmenen suurimman
osakkeenomistajan joukkoon ennen Osakeantia. Yhtion toimitusjohtajalla ja toimitusjohtajan sijaisella on
kummallakin 10 prosentin suora omistusosuus Taaleritehtaan P&&omarahastot Oy:ssa seka viiden
prosentin suora omistus Lainaamo Oy:sta.

Riippumattomuusarvioinnin perusteella kaikkien tdman Esitteen paivamaaran mukaisten Yhtion hallituk-
sen jasenten on katsottu olevan Yhti6ésta rippumattomia.

15.9 Johdon omistukset

Yhtion hallituksen ja johtoryhmén jasenet omistavat tdman Esitteen paivamaarana yhteensa 9 725 484
Yhtién osaketta, yhteensa 9 010 828 A-sarjan osaketta ja yhteensa 714 656 B-sarjan osaketta, joka vas-
taa noin 55 prosenttia A-sarjan osakkeista ja noin 8 prosenttia B-sarjan osakkeista ja noin 54 prosenttia
kaikkien osakkeiden tuottamasta aanimaarasta ja 39 % kaikista osakkeista yhteensa.

Hallituksen ja johtoryhman jasenten omistukset, mukaan lukien mahdolliset ldhipiiriomistukset, taman
Esitteen paivamaarana ilmenevat alla olevasta taulukosta.

Nimi Asema A-sarjan B-sarjan A&net (pro-
osakkeet osakkeet senttia)

Hallitus

Peter Fagernas Hallituksen 2 340 000 117 200 13,94
puheenjohtaja

Juha Laaksonen Hallituksen - - -
varapuheenjohtaja

Esa Kiiskinen Hallituksen jasen - 201 600 0,06

Pertti Laine Hallituksen jasen 2 340 000 100 400 13,94

Vesa Puttonen Hallituksen jasen 232 224 - 1,38

Johto

Juhani Elomaa toimitusjohtaja 1 800 000 99 808 10,73

Karri Haaparinne toimitusjohtajan 1 491 604 8 400 8,87
sijainen

Janne Koikkalainen lakiasiainjohtaja 162 000 5 848 0,96

Petri Lampinen Varainhoidon toimitus- 415 000 133 000 2,51
johtaja

Jaana Rosendahl Asiakkuus- ja markki- 230 000 48 400 1,38

Minna Smedsten

nointijohtaja
Talousjohtaja
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16 OSAKEPAAOMA JA SUURIMMAT OSAKKEENOMISTAIJAT
16.1 Yleista

Esitteen paivamaarana Yhtion osakepaaoma on 125 000 euroa jakaantuen 16 365 416 A-sarjan osakkee-
seen ja 8 785 204 B-sarjan osakkeeseen. A-sarjan osakkeiden osuus kaikista osakkeista on 65 prosenttia
ja osuus kaikista aanista 97 prosenttia. B-sarjan osakkeiden osuus kaikista osakkeista on 35 prosenttia ja
osuus kaikista aanista 3 prosenttia. Yhtion osakkeilla ei ole nimellissarvoa.

Yhtién jokainen A-sarjan osake oikeuttaa kahteenkymmeneen aaneen Yhtion yhtidkokouksessa ja jokai-
nen B-sarjan osake oikeuttaa yhteen aaneen Yhtién yhti6kokouksessa. A-sarjan osakkeen omistajalla on
oikeus vaatia omistamiensa A-sarjan osakkeiden muuntamista B-sarjan osakkeiksi suhteessa 1:1. Muun-
tamista koskeva vaatimus voidaan esittda aina kahdesti (2) vuodessa hallituksen ilmoittamana ajankoh-
tana, ellei hallitus toisin paata. Vaatimuksessa on ilmoitettava muunnettavien osakkeiden lukumaara ja
arvo-osuustili, jolle osakkeet on kirjattu. Yhtid voi pyytda osakkeenomistajien arvo-osuustilille tehtavaksi
omistajan luovutusoikeutta rajoittavan merkinnan muuntamismenettelyn ajaksi. Yhti¢ tekee muuntamista
koskevan kaupparekisteri-ilmoituksen aina kaksi (2) kertaa vuodessa, ellei hallitus toisin paata. Osakkeen
muuntamista koskevaa vaatimusta ei voi peruuttaa. Hallitus paattaa tarvittaessa muuntamisen tarkem-
mista ehdoista. Mikali A-sarjan osakkeiden lukumaara laskee alle viidentoista prosentin laskettuna A- ja
B-sarjan osakkeiden yhteismaarasta, voidaan jaljella olevat A-sarjan osakkeet muuntaa B-sarjan osak-
keiksi suhteessa 1:1. Hallitus tekee kaikki muuntamista koskevat tarpeelliset paatokset. Osakkeiden
muuntaminen tdssa tilanteessa ja siihen liittyvat paatokset eivat edellytd A-sarjan osakkeen omistajan
suostumusta. Suhteellista osuutta laskettaessa ei oteta huomioon Yhtion hallussa olevia osakkeita.

Kaikkien Yhtion osakkeiden oikeudet ovat yhtdlaisia jaettaessa Yhtion varoja. Yhtion osakkeet on liitetty
arvo-osuusjarjestelmaan. Yhtion B-sarjan osakkeet noteerataan First Northissa. Osakkeiden ISIN-tunnus
on FI4000062195 ja kaupankayntitunnus on "TAALB”. Tarjottavat Osakkeet eivat oikeuta tilikaudelta
2014 mahdollisesti jaettavaan osinkoon. Tarjottavien Osakkeiden kaupankdynnin First Northissa odote-
taan alkavan arviolta 17.3.2015 erilaisina osakkeina kaupank&yntitunnuksella TAALBNO115. Tarjottavat
Osakkeet yhdistetaan jo Yhtion liikkkeeseen laskemien ja kaupankaynnin kohteena olevien Yhtion B-sarjan
osakkeiden kanssa arviolta 24.3.2015 kun Tarjottavien Osakkeiden osinko-oikeudet ovat tulleet yhtene-
viksi Yhtién muiden B-sarjan osakkeiden kanssa.

Yhtidén ja sen tytaryhtididen hallussa ei ole Yhtidn omia osakkeita. Yhti¢ ei ole laskenut liikkeelle vaihto-
velkakirjalainoja tai muita kuin edelld mainittuja erityisia oikeuksia.

16.2 Suurimmat osakkeenomistajat

Yhtiélla oli 20.2.2015 yhteensa 915 osakkeenomistajaa. Seuraavassa taulukossa on esitetty Yhtién suu-
rimmat osakkeenomistajat ja heidan omistuksensa kyseisena paivana.

Nimi A-sarjan B-sarjan Osuus osakkeis- Osuus aanists,
osakkeet osakkeet ta, % %
OY HERMITAGE AB 2 340 000 117 200 9,76 13,94
VEIKKO LAINE OY 2 340 000 100 400 9,69 13,94
ELOMAA JUHANI* 1 800 000 99 808 7,55 10,73
BERLING CAPITAL OY 1 540 000 344 444 7,49 9,25
HAAPARINNE KARRI 1491 604 8 400 5,96 8,87
CAPERCAILLIE CAPITAL OY 598 524 199 504 3,17 3,62
LAMPINEN PETRI 415 000 133 000 2,53 2,51
KINNUNEN ARTO 280 000 27 000 1,22 1,67
MATHUR RANJIT JUHANI 276 000 106 000 1,52 1,67
LEHTO VESA 276 000 92 000 1,46 1,67

*Juhani Elomaa henkilékohtaisesti seka omistamansa E-Capital Oy:n kanssa

Yhtion tietojen mukaan Yhtié ei ole suoraan tai valillisesti minkaan tahon maaraysvallassa Arvopaperi-
markkinalain 2 luvun 4 pykalan tarkoittamalla tavalla, ja Yhtion tiedossa ei ole jarjestelyd, jotka saattai-
sivat toteutuessaan johtaa maardysvallan vaihtumiseen Yhtidssa.

16.3 Osakepaaoman historiallinen kehitys

Seuraavassa taulukossa on esitetty yhteenveto Taaleritehtaan osakepadoman ja osakkeiden lukumaaran
muutoksista Esitteen paivamaaraa edeltavalta kahdelta vuodelta.
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Osakkeiden

Vaikutus Osakkeiden lukumaara toimen- Osakepadaoma Rekistero-
Aika Toimenpide lukumaairiin piteiden jilkeen (euroa) ity
18.3.2013 Osakeanti A-sarja 0 A-sarja 4 838 005 125 000 22.4.2013
B-sarja 1 455 000 B-sarja 1 455 000
14.5.2014 Osakkeiden A-sarja -679 836 A-sarja 4 158 169 125 000 16.5.2014
muunto B-sarja 679 836 B-sarja 2 134 836
22.10.2014 Osakkeiden A-sarja -61 465 A-sarja 4 096 704 125 000 27.10.2014
muunto B-sarja 61 465 B-sarja 2 196 301
12.2.2015 Osakkeiden A-sarja 12 290 112 A-sarja 16 386 816 125 000 16.2.2015
jakaminen B-sarja 6 588 903 B-sarja 8 785 204
maksuttomalla
osakeannilla
19.2.2015 Omien A-sarja -21 400 A-sarja 16 385 416 125 000 20.2.2015
osakkeiden B-sarja B-sarja 8 764 204

mitatdinti

Y paivamaara viittaa siihen péivaan, jona merkintéd on tehty kaupparekisteriin.
16.4 Voimassa olevat valtuutukset

Yhti6kokous on 12.2.2015 valtuuttanut hallituksen paattamaan osakeannista 12.2.2020 mennessa. Val-
tuutuksen nojalla voidaan antaa enintéaan 3 200 000 kappaletta Yhtion B-sarjan osakkeita. Yhtion hallitus
on 26.2.2015 paattanyt kayttaa osakeantivaltuutusta Esitteessa kuvatun Osakeannin jarjestamiseksi.

Varsinainen yhtiékokous 4.4.2014 valtuutti hallituksen paattamaan omien osakkeiden hankkimisesta Yh-
tibn vapaaseen omaan paaomaan kuuluvilla varoilla seuraavin ehdoin:

e Osakkeet voidaan hankkia Yhtion padaomarakenteen kehittéamiseksi, kaytettavaksi yrityskauppo-
jen tai muiden jarjestelyjen rahoittamisessa tai toteuttamisessa seka Yhtidén avainhenkildiden si-
touttamisjarjestelyjen mahdollistamiseksi tai muutoin edelleen luovutettaviksi tai mitatoitaviksi.

e Osakkeita voidaan hankkia yhdessa tai useammassa erdassa yhteensa enintéaan 500.000 kappalet-
ta A-sarjan osaketta ja 250.000 B-sarjan osaketta.

e Osakkeista maksettavan vastikkeen vahimmaismaara on 2 euroa ja enimmaismaara 30 euroa
osakkeelta.

e Hallitus on oikeutettu hankkimaan osakkeita muuten kuin osakkeenomistajien omistamien osak-
keiden suhteessa ja paattamaan osakkeiden hankkimisjarjestyksesta.

Hallitus paattaa omien osakkeiden hankkimisen kaikista muista ehdoista.

e Valtuutus on voimassa 18 kuukautta yhtiokokouksen pdatdspaivamaarasta lukien ja kumoaa yh-

tiokokouksen 7.3.2013 paattdman Yhtion omien osakkeiden hankkimisvaltuutuksen.

Yhtién hallitus on valtuutuksien 7.3.2013 ja 4.4.2014 perusteella hankkinut 5 350 A-sarjan osaketta
(osakkeiden jakamisen jalkeen 21 400 kappaletta), jotka on mitatoity 19.2.2015.

16.5 Osakkeenomistajien oikeudet
Yhtiojarjestys

Taaleritehdas Oyj:n yhti¢jarjestyksen 2 §:n mukaan Yhtion toimialana on toimia Konsernin emoyhtiéna ja
tarjota hallintopalveluita konserniyhtidille seka osakkuusyhtidille. Yhtié voi liséksi harjoittaa arvopaperi-
kauppaa ja omistaa seka hallinnoida kiinteistéja tai asuinhuoneistoja.

Osakkeenomistajien etuoikeus

Osakeyhtidlain mukaan osakkeenomistajilla on etuoikeus osakeannissa annettaviin osakkeisiin samassa
suhteessa kuin heilld ennestaan on yhtién osakkeita, ellei antia koskevassa yhtickokouksen paatéksessa
toisin maarata. Osakeyhtidlain mukaan paatds, jolla poiketaan osakkeenomistajan etuoikeudesta, edellyt-
taa, ettd paatdkseen on yhtidon kannalta painava taloudellinen syy, ja kyseinen paatdés on pateva vain,
mikali osakkeenomistajat, joilla on vahintaan kaksi kolmasosaa yhtiokokouksessa annetuista aanista ja
edustetuista osakkeista, ovat sitd kannattaneet.
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Yhtiokokoukset

Osakeyhtidlain mukaan osakkeenomistajat kayttavat yhtidkokouksissa paatdsvaltaansa Yhtion asioissa.
Yhtién varsinainen yhtidkokous on Osakeyhtidlain mukaan pidettava vuosittain kuuden kuukauden kulu-
essa tilikauden paattymisesta.

Varsinainen yhtidkokous paattaa Osakeyhtiélain mukaan muun muassa seuraavista asioista:

tilinpaatoksen seka konsernitilinpaatéksen vahvistaminen;
vastuuvapauden mydntaminen hallituksen jasenille seka toimitusjohtajalle;
taseen osoittaman voiton kayttaminen;

hallituksen jasenten valinta; ja

tilintarkastajien valinta.

Varsinaisten yhtiokokousten liséksi voidaan pitaa tarvittaessa yliméaaraisia yhtiokokouksia. Paatettavasta
asiasta riippuen sovelletaan maaraenemmistdésaannoksia Osakeyhtiélain mukaisesti.

Yhti6kokous kasittelee hallituksen sille esittamia asioita. Yhtiokokouksen kutsuu koolle hallitus. Osakeyh-
tidlain mukaan osakkeenomistaja voi kirjallisesti pyytaa Yhtion hallitukselta, ettd hanen esittdémansa yh-
tickokouksen paatdsvaltaan kuuluva asia kasitelldan seuraavassa yhtidkokouksessa toimittamalla vaati-
muksensa niin hyvissa ajoin, etta asia voidaan sisdllyttda kokouskutsuun. Mikali julkisen osakeyhtion
osakkeenomistaja tai osakkeenomistajat, joilla on vahintadn 10 prosenttia Yhtion osakkeista, tai Yhtion
tilintarkastaja kirjallisesti vaatii yhtiokokouksen pitamista tietyn asian késittelemista varten, on hallituk-
sen kutsuttava yhtidkokous koolle kuukauden kuluessa vaatimuksen saapumisesta.

Sikali kun asia on saatettu hallituksen tietoon, hallitukseen ehdolla olevat henkil6t julkistetaan yhtidokoko-
uskutsun yhteydessa tai kutsun julkistamisen jélkeen muulla tavoin ennen yhtiékokousta, jos henkilé on
antanut suostumuksensa tehtdvaan ja hantd kannattavat osakkeen- omistajat, joilla on vahintaan 10
prosenttia Yhtion kaikista osakkeiden tuottamasta aanimaarasta. Hallituksen ehdotus Yhtion tilintarkasta-
jiksi julkistetaan yhtiokokouskutsun yhteydessa.

Oikeus osallistua yhtidkokoukseen on osakkeenomistajalla, joka on merkitty kahdeksan arkipaivaa ennen
yhtiékokousta Euroclear Finlandin yllapitamaan Yhtién omistajaluetteloon (tai hallintarekisterdidylla osak-
keenomistajalla, joka on sanottuna paivana merkitty tilapaisesti Yhtién omistajaluetteloon), ja joka on
ilmoittautunut yhtidkokoukseen viimeistaan yhtidkokouskutsussa mainittuna paivana. Osakkeenomistaja
voi osallistua yhtidkokoukseen itse tai valtuuttamansa asiamiehen valityksella. Lisaksi osakkeenomistaja
tai asiamies voi kayttaa yhtiékokouksessa yhta avustajaa.

Adnioikeus

Osakkeenomistaja saa osallistua yhtiokokoukseen ja kayttaa siellé aanioikeuttaan joko henkilékohtaisesti
tai valtuuttamansa asiamiehen valityksella. Yhtiélla on kaksi osakesarjaa A- ja B-sarja. Jokainen A-sarjan
osake oikeuttaa danestamaan yhtiokokouksessa 20 danella ja jokainen B-sarjan osake yhdella danella.
Mikali hallintarekisterdityjen osakkeiden omistajalla on oikeus olla merkittyna osakasluetteloon yhtitko-
kouksen tasmadytyspdivana ja han haluaa osallistua yhtiokokoukseen ja kayttaa aanioikeuttaan, hanen
tulee rekisterdida osakkeet valiaikaisesti omiin nimiinsa viimeistaan yhtiokokouskutsussa mainittuna pai-
vana.

Osingot ja muu voitonjako

Osakeyhti6lain ja Suomessa vallitsevan kdytannén mukaan suomalaisten yhtididen osakkeille maksetaan
osinkoa paasaantodisesti vain kerran vuodessa, ja osinkoa voidaan maksaa vasta yhtidkokouksen hyvak-
syttya yhtion tilinpaatdksen ja paatettya osingonjaosta yhtion hallituksen osingonjakoehdotuksen perus-
teella. Uuden Osakeyhtidlain mukaan osingonjako voi perustua myés muuhun kuin viimeksi paattyneelta
tilikaudelta vahvistettuun tilintarkastettuun tilinpaatokseen, ja yhtiét voivat myds jakaa kuluvan tilikau-
den voittoon perustuvia osavuosiosinkoja ylimaardisen yhtidkokouksen hyvaksyman tilintarkastetun tilin-
paatdksen perusteella. Osingonjako edellyttaa osakkeenomistajien enemmistdpaatdsta yhtion yhtidékoko-
uksessa. Yhtiokokous voi my6s valtuuttaa hallituksen paattamaan osingonjaosta. Yhtion yhtidjarjestyksen
mukaan Yhtién osakkeet tuottavat, lukuun ottamatta ylla mainittuja danioikeuksia, Yhtidssa yhtalaiset
oikeudet.

Osakeyhtidlain mukaan oma paaoma jaetaan sidottuun ja vapaaseen omaan padaomaan. Jaolla on merki-
tysta maaritettdessa jakokelpoisten varojen maaraa. Osakepadoma seka Kirjanpitolain mukainen arvon-
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korotusrahasto, kdyvan arvon rahasto ja uudelleenarvostusrahasto ovat sidottua omaa paaomaa. Myds
ennen uuden Osakeyhtidlain voimaantuloa syntyneet ylikurssirahasto ja vararahasto ovat sidottua omaa
padomaa sen mukaan kuin Osakeyhtidlain voimaanpanosta annetussa laissa (625/2005) maarataan.
Muut rahastot seka tilikauden ja edellisten tilikausien voitto ovat vapaata omaa paaomaa. Osinko voi olla
enintaan jakokelpoisten varojen suuruinen. Varoja ei kuitenkaan saa jakaa, jos jaosta paatettaessa tiede-
taan tai pitaisi tietda yhtion olevan maksukyvytén tai jaon aiheuttavan maksukyvyttémyyden. Jakokelpoi-
set varat sisaltavat tilikauden voiton, edellisilta tilikausilta kertyneet voittovarat ja yhtion muut vapaan
oman padaoman erat, joista on vahennetty taseen osoittama tappio sekd maara, joka yhtidjarjestyksen
mukaan on jatettava jakamatta. Jakokelpoisia varoja on soveltuvin osin korjattava taseeseen aktivoitujen
perustamis-, tutkimus- ja tiettyjen kehityskulujen maaralla sen mukaisesti, mité Osakeyhtidlain voi-
maanpanosta annetussa laissa maarataan. Osingon maara ei saa ylittaa hallituksen osingonjakoehdotuk-
sen mukaista maaraa, elleivat osakkeenomistajat, jotka omistavat vahintdan 10 prosenttia yhtion kaikis-
ta osakkeista, sita varsinaisessa yhtiokokouksessa vaadi. Mikali edella mainittu vaatimus esitetdan, edella
maariteltyjen jakokelpoisten varojen rajoissa osinkona on jaettava vahintaan puolet tilikauden voitosta,
josta vdahennetdan yhtidjarjestyksen mukaan jakamatta jatettava maara. Osakkeenomistajat voivat vaa-
tia osinkoina enintdan kahdeksan prosenttia yhtion omasta padomasta. Jaettavasta maarasta vahenne-
taan tilikaudelta ennen varsinaista yhtiékokousta mahdollisesti jaettavat osingot. Osingot ja muut jako-
osuudet maksetaan niille osakkeenomistajille tai heidéan nimeamilleen henkildille, jotka on merkitty osa-
kasluetteloon tasmaytyspaivana. Osakasluetteloa yllapitda Euroclear Finlandin asianomaisen tilinhoita-
jayhteison valityksellda. Arvo-osuusjarjestelmdssa osingot maksetaan osakkeenomistajille tilisiirtoina re-
kisteriin ilmoitetuille tileille. Kaikki Yhtion osakkeet tuottavat yhtaldiset oikeudet Yhtidn jakamiin osinkoi-
hin ja muihin jako- osuuksiin (mukaan lukien Yhtidn varojen jako purkautumistilanteessa), pois lukien
Tarjottavien Osakkeiden oikeus vuoden 2014 jaettavaan osinkoon kuten edellda on mainittu. Osingon van-
henemispaiva on kolme vuotta osingonmaksun erdpaivastda. Osakkeiden omistuksen verotukseen liittyva
seikkoja on kuvattu jaljempana kohdassa "Verotus”.

Osakeyhtidlain mukaan yhtié voi hankkia omia osakkeitaan voitonjakokelpoisilla varoilla. Omien osakkei-
den hankkimisesta paattaa yhtiokokous. Yhtiokokous voi myds maaraajaksi, enintédédn 18 kuukaudeksi
yhtiokokouksen paatdksesta, valtuuttaa hallituksen paattamaan omien osakkeiden hankinnasta.

Julkinen ostotarjous ja lunastusvelvollisuus

Arvopaperimarkkinalain mukaan osakkeenomistajan, jonka osuus kasvaa yli kolmen kymmenesosan tai
yli puolen yhtién osakkeiden aanimaarasta sen jalkeen, kun yhtidon osake on otettu julkisen kaupankayn-
nin kohteeksi, on tarjouduttava lunastamaan loput yhtidn liikkeeseen laskemista osakkeista ja niihin oi-
keuttavista arvopapereista kdypaan hintaan. Lisatietoja on esitetty kohdassa “First North ja arvopaperi-
markkinat”.

Osakeyhtidélain mukaan osakkeenomistaja, jonka omistusoikeus ylittda 90 prosenttia yhtién osakepaa-
omasta ja kaikkien osakkeiden tuottamasta danimaarasta, on oikeutettu lunastamaan yhtion loput osak-
keet niiden kayvasta hinnasta. Lisaksi osakkeenomistaja, jonka osakkeet voidaan edelld mainitulla tavalla
lunastaa Osakeyhti6lain nojalla, on oikeutettu vaatimaan lunastamiseen oikeutetulta osakkeenomistajalta
osakkeidensa lunastamista.

16.6 Osakassopimus

Yhtiélla on 4.2.2013 paivatty osakassopimus ("Osakassopimus”).

Osapuolet

Osakassopimuksen osapuolia ("Osapuolet”) ovat Yhtidn lisaksi "Sijoittajaosakkaat”, "Operatiiviset Perus-
tajaosakkaat” ja "Operatiiviset Osakkaat”, yhdessa kaikki edella todetut “"Osakkaat”. Lisaksi Sijoittaja-
osakkaista ja Operatiivisista Perustajaosakkaista kdytetadan yhdessa maaritelmaa "Perustaja-osakkaat”.
Kaikki A-sarjan osakkeiden omistajat, pois lukien erillissitoumuksen alaiset osapuolet (“Erillissitoumuk-
sen alaiset osapuolet”), ovat sitoutuneet Osakassopimukseen.

Sijoittajaosakkaat ovat Oy Hermitage Ab, Veikko Laine Oy ja Berling Capital Oy. Operatiiviset Perustaja-

osakkaat ovat Juhani Elomaa ja Karri Haaparinne. Operatiiviset Osakkaat ovat tyd- tai toimisuhteessa
Konserniin kuuluvaan yhtiéén.
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Osakassopimuksen tausta ja tarkoitus

Osakassopimuksella sovitaan Osakkaiden oikeuksista ja velvollisuuksista liittyen Yhtién omistukseen,
liiketoimintaan ja hallintoon. Osapuolten valisisséa suhteissa Osakassopimuksen ehdot ovat ensisijaisia
suhteessa Yhtion kulloinkin voimassaolevaan yhtitjarjestykseen.

Osakassopimus koskee ainoastaan Yhtion A-sarjan osakkeita ja siten Osakkaiden omistamat B-sarjan
osakkeet ovat vapaasti luovutettavissa. Yhtion A-sarjan osakkeisiin sen sijaan liittyy Osakassopimuksessa
sovittuja luovutusrajoituksia.

Yhtion A-sarjan osakkeiden vaihto-oikeus

Osakassopimuksen perusteella Osakkailla on oikeus vaihtaa omistamansa Yhtion A-sarjan osakkeet B-
sarjan osakkeiksi seuraavasti:

Operatiiviset Perustajaosakkaat ja Operatiiviset Osakkaat

Operatiiviset Perustajaosakkaat ja Operatiiviset Osakkaat voivat vaihtaa vuosittain 24.4.2014 alkaen 1/4
Osakassopimuksen voimaantulohetkelld omistamistaan Yhtién A-sarjan osakkeista suhteessa 1:1 B-
sarjan osakkeiksi. Jos Operatiivinen Perustajaosakas tai Operatiivinen Osakas ei kayta vaihto-oikeutta
(kokonaan tai osittain) heti sen tullessa mahdolliseksi, on kyseiselld Operatiivisella Perustajaosakkaalla
tai Operatiivisella Osakkaalla oikeus kayttéda vaihto-oikeutta mydhemmin talta osin. Mikali Operatiivisen
Perustajaosakkaan tai Operatiivisen Osakkaan haltuun tulee milld tahansa tavalla myéhemmin Osakasso-
pimuksen voimaantulohetkelld olemassa olevia Yhtién A-sarjan osakkeita, siirtyy kyseisten Yhtién A-
sarjan osakkeiden vaihto-oikeus siirtyvien Yhtion A-sarjan osakkeiden mukana. Mikali kyseessa ovat uu-
det Osakassopimuksen voimaantulohetken jalkeen liikkeelle lasketut Yhtion A-sarjan osakkeet, maarittaa
Yhtion hallitus mahdollisen vaihto-oikeuden tapauskohtaisesti liikkeellelaskun yhteydessa.

Sijoittajaosakkaat

Sijoittajaosakkailla on oikeus vaihtaa kaikki Osakassopimuksen voimaantulohetkelld omistamansa Yhtion
A-sarjan osakkeet B-sarjan osakkeiksi suhteessa 1:1. Sijoittajaosakas voi my¢s paattaa jattaa kaytta-
matta vaihto-oikeuden (kokonaan tai osittain) sen tullessa ensimmadisen kerran mahdolliseksi, jolloin
vaihto-oikeutta voidaan kayttdaa myéhemmin talté osin. Mikali Sijoittajaosakkaan haltuun tulee milla ta-
hansa tavalla myéhemmin Osakassopimuksen voimaantulohetkelld olemassa olevia Yhtidn A-sarjan osak-
keita, siirtyy kyseisten Yhtidon A-sarjan osakkeiden vaihto-oikeus niiden mukana. Sijoittajaosakasta sitoo
nain haltuunsa saamien Yhtion A-sarjan osakkeiden osalta sama vaihto-oikeuden rajoitus kuin kyseisten
Yhtién A-sarjan osakkeiden luovuttajaa sitoi ennen luovutusta. N&in ollen siirron kohteena olevat Yhtion
A-sarjan osakkeet voivat olla vaihtokelpoisia heti tai ne tulevat vaihtokelpoisiksi mydhemmin. Mikali ky-
seessd ovat uudet Osakassopimuksen voimaantulohetken jalkeen liikkeelle lasketut Yhtién A-sarjan osak-
keet, maarittéaa Yhtion hallitus mahdollisen vaihto-oikeuden tapauskohtaisesti liikkeellelaskun yhteydessa.

Hallitus

Osakassopimuksessa on sovittu, ettd Yhtidon hallituksessa on 3-7 jasentd, jotka valitsee yhtiékokous.
Yhtion toimitusjohtaja voi olla hallituksen jasen.

Padtoksentekomenettely

Yhtion yhtiokokouksissa paatokset tehdéan Osakeyhtidlain ja Yhtion kulloinkin voimassa olevan yhtiéjar-
jestyksen mukaisesti, ellei Osakas- sopimuksessa ole nimenomaisesti muuta sovittu.

Voitonjako

Osakassopimuksen mukaan tavoitteena on, etta Yhtio jakaa Yhtion osakkeenomistajille sellaiset voittova-
rat, jotka voidaan jakaa huomioon ottaen tulevat investointitarpeet. Vuosittain pyritééan jakamaan kilpai-
lukykyinen osinko Yhtién taloudellinen ja rahoitustilanne huomioiden. Voitonjako ei kuitenkaan saa vaa-
rantaa Yhtiéon maksukykya ja sen on muutenkin oltava lainsdadannén ja viranomaismaardaysten mukaista.
Voitonjako toteutetaan ensisijaisesti vuosittaisina osinkoina. Kukin Osakas luopuu Osakassopimuksessa
oikeudestaan vaatia Osakeyhtidlain mukaista vdhemmistéosinkoa.
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Yhtion A-sarjan osakkeiden luovutusvelvollisuus

Osakassopimuksen mukaan Operatiivisilla Osakkailla ja Operatiivisilla Perustajaosakkailla on ty6velvoite
Yhtién tai sen konserniyhtion hyvéaksi tyd tai toimisuhteessa. Osakassopimuksessa on sovittu seuraavasta
menettelystad sen varalta, ettd tama tyo- tai toimisuhde paattyy:

Mikali Operatiivisen Osakkaan tyd- tai toimisuhde paattyy irtisanoutumisen tai muun vastaavan syyn
johdosta kyseisen Operatiivisen Osakkaan omasta toimesta tai Yhtion toimesta syystd, joka on verratta-
vissa tydsopimuslain 7 luvun 2 §:n (tyontekijan henkilddn liittyvat irtisanomisperusteet) tai 8 luvun 1 §:n
(purkamisperuste) perusteisiin, voi Yhtid (mutta eivat muut Osapuolet) lunastaa Operatiivisen Osakkaan
omistamat Yhtion A-sarjan osakkeet. Operatiivisten Perustajaosakkaiden osalta vastaava Yhtion A-sarjan
osakkeiden lunastus on mahdollinen, mikali tyo- tai toimisuhde paattyy Yhtion toimesta syysta, joka on
verrattavissa tyésopimuslain 7 luvun 2 §:n (tydntekijan henkilddn liittyvat irtisanomisperusteet) tai 8
luvun 1 §:n (purkamisperuste) perusteisiin. Lunastettavien Yhtidon A-sarjan osakkeiden lunastushinta on
niiden markkina-arvo (B-sarjan osakkeen kolmen (3) kuukauden kaupankayntipainotettua keskiarvoa
vastaava arvo tarkastelupdivaa edeltavaan pdrssipaivaan saakka) vahennettyna viidellakymmenella (50)
prosentilla. Tarkastelupaiva on irtisanomis- tai purkamisilmoituksen paivamaara.

Mikali Operatiivisen Osakkaan tyd- tai toimisuhteen paattymissyy on mika tahansa muu syy kuin edella
on todettu, voi Yhtid (mutta eivat muut Osapuolet) lunastaa kyseisen Operatiivisen Osakkaan omistamat
Yhtién A-sarjan osakkeet. Lunastettavien Yhtion A-sarjan osakkeiden lunastushinta on niiden edelld to-
dettu markkina-arvo. Tarkastelupdiva on tyd- tai toimisuhteen paattymispaiva.

Lunastusmenettely

Osakassopimuksessa on sovittu, ettéa mikali Osakassopimuksen mukaisissa Yhtion A-sarjan osakkeiden
lunastustilanteissa Yhtio ei kdyta lunastusoikeuttaan tai lunastaa vain osan lunastuksen kohteena olevista
Yhtién A-sarjan osakkeista, vaihdetaan lunastamatta jatetyt Yhtion A-sarjan osakkeet vapaasti luovutet-
tavissa oleviksi B-sarjan osakkeiksi suhteessa 1:1.

Panttauskielto

Osakassopimuksessa on sovittu, ettéd Yhtion A-sarjan osakkeita ja naihin oikeuttavia instrumentteja ei
saa pantata, kiinnittaa, asettaa rasitusten alaisiksi tai muutoin asettaa vakuudeksi ilman Yhtién hallituk-
selta saatua suostumusta.

Luovutuskielto

Osakkaat sitoutuvat Osakassopimuksessa olemaan (lukuun ottamatta Osakassopimuksen nimenomaisen
ehdon sallimaa tapaa) myymattda, luovuttamatta, antamatta apporttina, tallettamatta ja milldan muulla
siirtamatta, suoraan tai valillisesti, yhtaan Yhtién A-sarjan osaketta. Yhtién A-sarjan osakkeita voidaan
kuitenkin luovuttaa muille Osapuolille.

Osakassopimuksessa todetaan, etta Yhtion yhtiéjarjestykseen sisdltyy Yhtion A-sarjan osakkeita koskeva
lunastuslauseke, jonka perusteella Yhtié voi lunastaa omia A-sarjan osakkeitaan. Lunastusoikeus koskee
kaikkia saantoja (mukaan lukien perintd ja avio-oikeus). Edelléa todetusta poiketen Osapuolet sopivat
kuitenkin nimenomaisesti, etta Operatiivisen Perustajaosakkaan kuollessa Yhtio ei kaytd lunastusoikeut-
taan, vaan kyseessa olevan Operatiivisen Perustajaosakkaan omistamat Yhtidn A-sarjan osakkeet vaihde-
taan B-sarjan osakkeiksi suhteessa 1:1.

Exit

Osakkaiden tarkoituksena on Osakassopimuksen mukaan Yhtién arvon kasvattaminen ja taman arvon-
nousun realisointi hallitusti. Arvonnousun realisointi tapahtuu ensisijaisesti Yhtion kaikkien A-sarjan osak-
keiden julkisen kaupankdynnin kohteeksi saattamisen kautta, mutta kyseeseen voi myds tulla Yhtion A-
sarjan osakkeiden tai Yhtion liiketoiminnan teollinen myynti. Yhtién osakekannan myynnin kasite sisaltaa
myds Exitin.

Paatos Exitin toteuttamisesta edellyttaa, ettd sitéd kannattaa enemman kuin 50 prosenttia Yhtion A-sarjan
osakkeiden tuottamasta daanimaarasta. Jokainen Osakas sitoutuu tassa tilanteessa kannattamaan Exitin
toteuttamiseksi tarpeellisia yhtidoikeudellisia paatoksia. Jokaisella Osakkaalla on Exit-tilanteessa oikeus
ja velvollisuus osallistua Exitiin samoin ehdoin muiden Osakkaiden kanssa.
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Myétamyyntioikeus ja -velvollisuus

Osakassopimuksen mukaan Osakas tai Osakkaat voivat myyda omistamiaan Yhtién A-sarjan osakkeita
muuten kuin Exitin yhteydessa siten, ettéd kolmas osapuoli tulisi tdman myynnin seurauksena omista-
maan suoraan tai valillisesti yli 30 prosenttia Yhtién A-sarjan osakkeista, mikali yli 50 prosenttia Yhtion
A-sarjan osakkeiden tuottamasta aanimaarasta kannattaa myynnin toteuttamista. Tassa tilanteessa myy-
vat Osakkaat sitoutuvat pitamaan myynnin ehtoina, etta

i) myo6s muiden Osakkaiden (kunkin Osakkaan niin halutessa) omistamista Yhtién A-sarjan osak-
keista ostetaan vastaava suhteellinen osuus samoin ehdoin; ja
i) ii) lisdksi vastaava ostotarjous tehdaan myds kaikille B-sarjan osakkeiden omistajille.

Mikali kolmas osapuoli kirjallisesti vilpittdmassa mielessa tarjoutuu ostamaan yhteensa yli 50 prosenttia
kaikista Yhtidn A-sarjan osakkeista muuten kuin Exitin yhteydessa ja yli 50 prosenttia Yhtion A-sarjan
osakkeista omistavat Osakkaat hyvaksyvat ostotarjouksen, on myds muiden Osakassopimukseen sidottu-
jen Osakkaiden myytava vastaava suhteellinen osuus omistamistaan A-sarjan osakkeista tarjouksen teki-
jalle samalla hinnalla ja muilla ehdoilla kuin ne Osakkaat, jotka ovat tarjouksen hyvaksyneet.

Sopimuksen voimassaolo ja padttyminen

Osakassopimus on voimassa niin kauan kuin yksikin Osakas yhdessa vahintaan jonkun toisen Osakkaan
kanssa omistaa Yhtion A-sarjan osakkeita tai niihin oikeuttavia instrumentteja. Yksittdisen Osakkaan
osalta Osakassopimuksen voimassaolo paattyy, kun kyseinen Osakas luovuttaa Osakassopimuksen salli-
malla tavalla kaikki omistamansa Yhtidon A- sarjan osakkeet ja niihin oikeuttavat instrumentit lukuun ot-
tamatta sopimuskohtia, jotka on tarkoitettu jaédmaan voimaan Osakassopimuksen paattymisesta huoli-
matta. Yhtion osalta Osakassopimus paattyy, kun se on lakannut olemasta voimassa kaikkien muiden
Osapuolten valilla. Osakassopimus paattyy myads,

i) mikali Exit toteutetaan Yhtion A-sarjan osakkeiden julkisen kaupankdynnin kohteeksi saattamisen
kautta; tai
i) yli 2/3 Yhtion A-sarjan osakkeista omistavat Osakkaat niin paattavat.

Osakassopimuksessa todetaan myds selvyyden vuoksi Yhtion yhtidjarjestyksessa todetun, etta mikali
muilla kuin Yhtidlla olevien Yhtion A- sarjan osakkeiden maaran laskee alle 15 prosenttiin laskettuna Yhti-
6n A- ja B-sarjan osakkeiden yhteismaarasta, vaihdetaan jaljella olevat Yhtidn A-sarjan osakkeet B-
sarjan osakkeiksi suhteessa 1:1. Osakkaat sitoutuvat tarvittaessa mydtavaikuttamaan kaikin kaytdssaan
olevin keinoin vaihdon toteuttamiseen.

Muutokset

Osakassopimusta voidaan muuttaa, mikali Osakkaat, jotka omistavat yli 2/3 Yhtiéon A-sarjan osakkeista
niin paattavat. Muutokset on tehtava kirjallisesti ja niista on tiedotettava kaikille Osapuolille.

Erillissitoumuksen alaisten osapuolten oikeudet ja velvoitteet

Tietyt Yhtidon A-sarjan osakkeiden omistajat, jotka edustavat yhteensa 0,2 prosenttia A-sarjan osakkeista,
eivat ole sitoutuneita Yhtion Osakassopimukseen. He ("Sitoumuksen antajat”) ovat sitoutuneet noudat-
tamaan seuraavia ehtoja.

Panttauskielto

Sitoumuksen antaja on sitoutunut olemaan panttaamatta tai muutoin asettamatta vakuudeksi Yhtion A-
sarjan osakkeita ilman Yhtion hallitukselta saatua etukateista kirjallista suostumusta.

Luovutuskielto

Sitoumuksen antaja on sitoutunut olemaan myymatta, luovuttamatta, antamatta apporttina, tallettamat-
ta ja milldan muulla tavalla siirtamatta, suoraan tai valillisesti, yhtédan Yhtion A-sarjan osaketta ilman
Yhtién hallituksen antamaa etukateista kirjallista suostumusta. Tama rajoitus (nk. Lock-up) on voimassa
12 kuukautta siita paivamaarasta lukien, kun B-sarjan osakkeet otetaan julkisen kaupan- kaynnin koh-
teeksi First Northissa. Sitoumuksen antaja on sitoutunut edelld todetun 12 kuukauden ajanjakson taytty-
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essa vaihtamaan suhteessa 1:1 kaikki omistamansa Yhtion A-sarjan osakkeet vapaasti luovutettavissa
oleviksi B-sarjan osakkeiksi.

Exit
Niin kauan kuin Sitoumuksen antaja omistaa Yhtién A-sarjan osakkeita, han sitoutuu toimimaan samoin

kuin muut Yhtion A-sarjan osakkeita omistavat osakkaat, mikali yli 50 prosenttia Yhtion kaikkien A-sarjan
osakkeiden tuottamasta danimaarasta omistavat osakkaat ovat halukkaita:

i) saattamaan Yhtion A-sarjan osakkeet julkisen kaupankaynnin kohteeksi;

i) hyvaksymaan vilpittdmadssa mielessa saadun ostotarjouksen yli 50 prosentista kaikista Yhtién A-
sarjan osakkeista; tai

iii) toteuttamaan Yhtion liiketoiminnan teollisen myynnin.
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17 FIRST NORTH JA ARVOPAPERIMARKKINAT

Alla oleva yleisluonteinen kuvaus First Northiin sovellettavista arvopaperimarkkinaoikeudellisista saan-
noksista perustuu tédman Esitteen paivamaarana Suomessa voimassaolevaan lainsaadantéén. Kuvaukses-
sa ei esiteta tyhjentavasti kaikkia First Northiin mahdollisesti soveltuvia sdannoksia ja maarayksia.

17.1 Kaupankadaynti ja selvitys First Northissa

First North tarjoaa pohjoismaisen vaihtoehtoisen markkinapaikan osakekaupankaynnille. First Northia
yllapitéda NASDAQ -konserniin  kuuluva Helsingin Pérssi. Muita pohjoismaisia First North -
markkinapaikkoja yllapitavat NASDAQ:n pdrssit Tukholmassa, Kéépenhaminassa ja Islannissa. First North
hyédyntda samaa pohjoismaisten poérssien kdayttamaa jakeluverkostoa ja infrastruktuuria. Kaupankdynnin
perusta on maaritelty First Northin Saanndissa, joiden mukaan kaupankayntiin First Northissa sovelletaan
NASDAQ Member Rules-saantéja First Northin Sdannoéissa mainituin lisdyksin tai poikkeuksin. First Nort-
hiin sovelletaan lisaksi Helsingin Pdrssin arvopaperien kaupankayntisdaantéja First Northin S&anndissa
tarkemmin esitetyn mukaisesti.

Kaupankayntiin osakemarkkinoilla Helsingin Pdrssi ja siten myds First North kayttavat INET Nordic -
kaupankayntijarjestelmaa. Kaupankdynti koostuu kaupankdyntia edeltdvasta jaksosta, jatkuvasta kau-
pankaynnista seka kaupankaynnin jalkeisesta jaksosta. Helsingin Pdrssin kaupankayntivaiheet ja aukiolo-
ajat kayvat ilmi kulloinkin voimassa olevista aikatauluista, jotka ovat saatavissa NASDAQ Nordic -
porssien verkkosivuilta (www.nasdagomxnordic.com/kaupankayntiajat).

Helsingin Porssissa ja siten myos First Northissa kaupankdynti ja kauppojen selvitys tapahtuu euroissa, ja
pienin mahdollinen hinnanmuutos (tikkivali, tick size) on 0,0001 euroa.

Yhtién Osakkeet on laskettu liikkkeeseen ja rekisterdity arvo-osuus- jarjestelmdssa, jota ylléapitdaa Euro-
clear Finland. First Northiin listatulla arvopaperilla tehdyt kaupat selvitetdan Euroelearin HEXClear-
selvitysjarjestelméssa kahdenkeskisesti. Nain selvitettavat kaupat toteutetaan toisena arkipaivéana kau-
pasta lukien, ellei osapuolten valilla sovita muuta (T+2).

Arvopaperimarkkinoiden sédéantely monenkeskisessa kaupankaynnisséa

Finanssivalvonta valvoo arvopaperimarkkinoiden toimintaa Suomessa. Keskeisin arvopaperimarkkinoita
koskeva laki on Arvopaperimarkkinalaki, joka saantelee muun muassa arvopapereiden liikkeeseenlaskua
ja kaupankayntia, sisapiirintietoa ja julkisia ostotarjouksia. Finanssivalvonta valvoo Arvopaperimarkkina-
lain, sen nojalla annettujen saanndsten ja viranomaismaaraysten noudattamista.

Arvopaperimarkkinalaissa saannellylle markkinapaikalle asetetut vaatimukset kuten esimerkiksi saannok-
set liputusvelvollisuudesta eivat koske First Northilla monenkeskisen kaupankaynnin kohteena olevia ar-
vopapereita. Tietyt Arvopaperimarkkinalain saannékset kuitenkin koskevat myds monenkeskisen kaupan-
kaynnin kohteena olevia arvo- papereita, kuten markkinoiden vaarinkayttéa koskevat saanndkset ja tie-
tyt julkisia ostotarjouksia koskevat saannét. Lisaksi First Northin Saanndét asettavat velvoitteita First
Northilla kaupankaynnin kohteena oleville yhtidille.

Arvopaperimarkkinalain yleisen tiedonantovelvollisuuden mukaan muun muassa se joka itse tai toimek-
siannon nojalla tarjoaa arvopapereita tai hakee arvopaperin ottamista kaupankaynnin kohteeksi saannel-
lylle markkinalle tai monenkeskiseen kaupankayntijarjestelm&aan, on velvollinen pitamaan sijoittajien
saatavilla tasapuolisesti riittavat tiedot seikoista, jotka ovat omiaan olennaisesti vaikuttamaan arvopape-
rin arvoon. Kaupankdaynnin kohteena saannellylld markkinalla olevan arvopaperin liikkkeeseenlaskijalla on
velvollisuus ilman aiheetonta viivytysta julkistaa kaikki sellaiset paatdksensa seka liikkeeseenlaskijaa ja
sen toimintaa koskevat seikat, jotka ovat omiaan olennaisesti vaikuttamaan mainitun arvopaperin ar-
voon. First Northin Saannét sisadltavat myds velvollisuuden saanndllisesti julkistaa taloudellisesta tietoa
yhtiésté seka muita jatkuvaa tiedonantovelvollisuutta koskevia maarayksia, joiden tarkemmasta sisallos-
té on maaratty First Northin Sdanndissa. Julkistettu tieto on pidettava yleisén saatavilla.

Arvopaperimarkkinalaissa saadetdaan julkisen kaupankdynnin kohteeksi otettuja osakkeita tai osakkeisiin
oikeuttavia arvopapereita koskevasta julkisesta ostotarjouksesta. Julkisia ostotarjouksia koskeva saantely
ei kaikilta osiltaan koske monenkeskisen kaupankaynnin kohteeksi otettuja osakkeita, mutta tietyt julki-
sia ostotarjouksia koskevat yleiset periaatteet kuten osakkeenomistajien tasapuolisen kohtelun vaatimus,
olennaisten ja riittédvien tietojen antamisen tarjouksesta ja tarjouksen rahoituksen varmistaminen sovel-
tuvat myds monenkeskisen kaupankaynnin kohteena olevan osakkeen osalta. Liséksi monet julkisen os-
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totarjouksen kohteena olevia osakkeita koskevat tarjousvastikkeen osalta annetut saannét koskevat so-
veltuvin osin monenkeskisen kaupankdynnin kohteena olevista osakkeista tehtya julkista ostotarjousta.
Lisaksi Osakeyhtitlain vahemmistéosakkeiden lunastamista koskevat sdanndkset tulevat sovellettaviksi
monenkeskisen kaupankaynnin kohteena oleviin arvopapereihin. Nain ollen se, jolla on enemman kuin
yhdeksan kymmenesosaa yhtion kaikista osakkeista ja aanista, on oikeutettu kdyvdasta hinnasta lunasta-
maan muiden osakkeenomistajien osakkeet. Vahemmistdosakkeenomistajalla on vastaavasti oikeus vaa-
tia osakkeidensa lunastamista.

Arvopaperimarkkinoiden vaarinkdytdkset, kuten sisapiiritiedon vaarinkayttd seka kurssin vaaristaminen
ovat rikoslain mukaan rangaistavia tekoja. Lisaksi Finanssivalvonnalla on oikeus madrata hallinnollisia
seuraamuksia finanssimarkkinoiden saannésten rikkomisesta, kuten esimerkiksi rikemaksu, julkinen va-
roitus tai seuraamusmaksu markkinoiden vaarinkayttéa koskevien saanndsten laiminlydnnista tai rikko-
misesta.

17.2 Arvo-osuusjarjestelma

Yleistd

Arvo-osuusjarjestelmaan liittyminen on pakollista kaikille yhtidille, joiden osakkeet ovat julkisen kaupan-
kaynnin kohteena Helsingin Porssissa tai monenkeskisen kaupankdynnin kohteena First Northilla. Arvo-
osuusjarjestelman tehtavat on keskitetty Euroclear Finlandille, joka tarjoaa arvopapereiden selvitys- ja
rekisterdintipalveluja Suomessa. Euroclear yllapitdaa arvo-osuusrekisteria sekd oman padaoman etta vie-
raan padaoman ehtoisista arvopapereista. Euroelearin rekisterdity osoite on Urho Kekkosen katu 5 C,
00100 Helsinki.

Euroclear Finland pitaa yhtiékohtaisia osakasluetteloita arvo-osuusjérjestelmaan liittyneiden yhtididen
osakkeenomistajista seka tarjoaa arvo- osuustilipalveluita osakkeenomistajille, jotka eivat halua kayttaa
tilinhoitajien tarjoamia kaupallisia palveluja. Arvo-osuustilien pitamisesta johtuvista Euroclearin perussai-
lytyskuluista vastaavat paaasiassa arvo- osuusjarjestelmaan liittyneet yhtiét ja tilinhoitajat. Tilinhoitajat,
jollaisina toimivat muun muassa pankit, sijoituspalveluyritykset ja Euroclearin valtuuttamat selvitysosa-
puolet, hallinnoivat arvo-osuustileja seka tekevat kirjauksia niille.

Rekisterointimenettely

Kaikkien arvo-osuusjarjestelmaan liittyneiden yhtididen osakkeenomistajien on avattava arvo-osuustili
Euroclearissa tai jollakin tilinhoitajalla taikka hallintarekisterditava osakkeensa tilikirjausten toteuttami-
seksi. Suomalaisella osakkeenomistajalla ei ole oikeutta sailyttéda osakkeitaan hallintarekisterdidylla tililla.
Kaikki arvo-osuusjarjestelmaan rekisterdityjen arvopapereiden siirrot toteutetaan tilisiirtoina tietojarjes-
telmassa. Tilinhoitaja vahvistaa kirjaukset toimittamalla tilinhaltijalle tili-ilmoituksen kalkista arvo-
osuustileille tehdyista kirjauksista. Arvo-osuustilien haltijat saavat my6s vuosi-ilmoituksen omistuksistaan
kalenterivuoden paattyessa.

Jokaiselle arvo-osuustilille on merkittava tiedot tilinhaltijasta ja muista tilille kirjattuihin arvo-osuuksiin
kohdistuvien oikeuksien haltijoista tai hallintarekisterdinnin hoitajasta, joka hallinnoi hallintarekisterdidyn
tilin varoja, seka tieto tilinhoitajasta, jonka hoidossa tili on. Vaadittavat tiedot sisaltavat tilille kirjattujen
arvo-osuuksien lajin ja lukumaaran seka tiliin ja sille kirjattuihin arvo-osuuksiin kohdistuvat oikeudet ja
rajoitukset. Mahdollisesta hallintarekisterdidysta tilista tehdaan kirjattaessa merkinta. Euroclear Finland
ja kaikki tilinhoitajat ovat velvollisia pitamaan saamansa tiedot luottamuksellisina. Euroclear Finlandin ja
Yhtion tulee kuitenkin julkistaa eraat omistajarekisteriin liittyvat tiedot (kuten tilinomistajan nimi, kansa-
laisuus ja osoite) hallintarekisterdintitilanteita lukuun ottamatta. Finanssivalvonnalla on oikeus pyynndsta
saada maarattyja tietoja hallintarekisterdidyista arvopaperiomistajista.

Kukin tilinhoitaja on vastuussa hallinnoimassaan arvo-osuusrekisterissé mahdollisesti esiintyvista virheis-
ta ja laiminlydnneista seka tietosuojan rikkomisesta. Mikali tilinomistajalle on aiheutunut vahinkoa johtu-
en vaarasta kirjauksesta tai kirjattuihin arvopapereihin liittyvien oikeuksien muutoksesta tai niiden pois-
tosta ja mikali asianomainen tilinhoitaja ei pysty korvaamaan tallaista vahinkoa, on tilinomistaja oikeutet-
tu saamaan korvauksen Euroclearin lakisaateisesta kirjausrahastosta. Kirjausrahaston pdaoman vahim-
maismaaran on oltava 0,000048 prosenttia arvo-osuusjarjestelmassa viiden viimeksi kuluneen kalenteri-
vuoden aikana sailytettéving olleiden arvo-osuuksien yhteenlasketun markkina-arvon keskiarvosta, kui-
tenkin vahintdaan 20 miljoonaa euroa. Samalle vahingonkarsijalle maksetaan kirjausrahaston varoista
korvauksena vahingonkarsijan samalta tilinhoitajalta olevan korvaussaamisen maara, kuitenkin enintaan
25.000 euroa. Kirjausrahasto on velvollinen korvaamaan samaan vahinkotapahtumaan liittyvia vahinkoja
enintaan 10 miljoonaa euroa.

98



Arvopapereiden séilyttaminen ja hallintarekisterointi

Muu kuin suomalainen osakkeenomistaja voi valtuuttaa tilinhoitajan (tai Euroclearin hyvaksyman ulko-
maisen yhteisdn) toimimaan osakkeenomistajan puolesta hallintarekisterdinnin hoitajana. Hallintarekiste-
roityjen osakkeiden omistaja ei voi kdyttdaa muita omistajalle liikkeeseenlaskijaa kohtaan arvo-osuuden
omistajana kuuluvia oikeuksia kuin oikeutta nostaa varoja, muuntaa tai vaihtaa arvo-osuus ja osallistua
osake- tai muuhun arvo-osuusantiin. Hallintarekisterdidyn osakkeenomistajan, joka haluaa osallistua
yhtiokokoukseen, tulee hakea tilapdista rekisterdintia osakasluetteloon. Tilapdista rekisterdintia koskeva
ilmoitus on tehtava viimeistaan yhtiokokouskutsussa ilmoitettavana ajankohtana, joka on yhtiékokouksen
tasmaytyspaivan jalkeen. Hallintarekisterdityjen osakkeiden hoitajaksi valtuutettu omaisuudenhoitaja on
pyydettdaessa velvollinen ilmoittamaan Finanssivalvonnalle seké asianomaiselle yhtidlle todellisen osak-
keenomistajan henkildllisyyden, mikali se on tiedossa, seka tadman omistamien osakkeiden maaran. Mikali
todellisen osakkeenomistajan nimi ei ole tiedossa, on hallintarekisterdinnin hoitajaksi valtuutetun omai-
suudenhoitajan ilmoitettava vastaavat tiedot todellisen osakkeenomistajan edustajana toimivasta tahosta
ja toimitettava kirjallinen vakuutus siitd, ettei todellinen osakkeenomistaja ole suomalainen luonnollinen
henkild tai oikeushenkild.

Osakkeenomistajan, joka haluaa pitaa osakkeitaan arvo-osuusjarjestelmdssa omissa nimissaan mutta
jolla ei ole arvo-osuustilia Suomessa, tulee avata arvo-osuustili joko Euroclearissa tai jonkin tilinhoitajan
kautta seka euromaardinen pankkitili Suomessa.

Sijoittajien korvausjédrjestelma

Luottolaitosten ja sijoituspalveluyrityksen on kuuluttava sijoittajien korvausrahastoon. Vaatimus jasenyy-
desta ei koske sellaista sijoituspalveluyritysta, joka tarjoaa sijoituspalveluna yksinomaan toimeksiantojen
valittamistd tai sijoitusneuvontaa tai monenkeskisen kaupankdynnin jarjestamista ja jolla ei ole hallus-
saan tai hallinnoitavana asiakasvaroja. Korvausrahaston suojan piirissé ovat ainoastaan ei-ammattimaiset
asiakkaat. Korvausrahasto turvaa sijoittajan saatavat, jos korvausrahastoon kuuluva sijoituspalvelun
tarjoaja ei pysty maksamaan sijoittajan saamisia sopimuksen mukaisesti tilanteessa, jossa saamisen
suorittamatta jaaminen on johtunut sijoituspalveluyrityksen asettamisesta konkurssiin tai yrityssanee-
rausmenettelyyn taikka sijoituspalveluyrityksen muusta kuin tilapdisestd maksukyvyttdmyydesta. Samal-
le sijoittajalle maksettavan korvauksen maara on yhdeksdn kymmenesosaa sijoittajan samalta sijoitus-
palveluyritykseltéa olevan saamisen maarasta, kuitenkin enintéan 20 000 euroa. Korvausrahasto ei kui-
tenkaan korvaa esimerkiksi kurssimuutoksista tai virheellisiksi osoittautuneista sijoituspaatoksista johtu-
via tappioita, vaan sijoittaja vastaa aina omien sijoituspaatdstensa seurauksista.
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18 VEROTUS

Alla oleva yhteenveto perustuu Esitteen pdividméaédrdnd Suomessa voimassa olevaan verolainséddantoon
Jja vallitsevaan oikeus- ja verotuskadytiantéon. Muutokset verolainséédanndssé ja sen tulkinnassa saattavat
vaikuttaa verotukseen ja ndilld muutoksissa voi olla myds takautuva vaikutus. Alla oleva yhteenveto ei
ole tyhjentévé eika siind oteta huomioon minkdén muun maan kuin Suomen verolainséddéntéa. Tarjotta-
vien Osakkeiden merkitsemistd harkitsevien sijoittajien tulee kdédntyd veroasiantuntijan puoleen saadak-
seen tietoja Osakeantiin ja Tarjottavien Osakkeiden merkitsemiseen, omistamiseen ja luovuttamiseen
liittyvistd omiin olosuhteisiinsa soveltuvista veroseuraamuksista Suomessa. Sijoittajien, joiden verotuk-
seen saattaa vaikuttaa myds muiden maiden kuin Suomen lainsdddéntd, tulee kdéntyd veroasiantuntijan
puoleen yksilbllisiin olosuhteisiinsa eri maissa soveltuvien veroseuraamusten osalta.

Tassa yhteenvedossa kasitelldaan vain olennaisimpia Tarjottavien Osakkeiden merkitsemiseen, omista-
miseen ja luovuttamiseen liittyvia Suomen tulovero- ja varainsiirtoveroseuraamuksia, joilla saattaa olla
merkitystéa Osakeannin kannalta. Yhteenvedossa ei kasitella veroseuraamuksia, jotka kohdistuvat vain
sellaisiin Yhtién osakkeiden omistajiin, joihin sovelletaan erityisia saanndksia (esimerkiksi tuloverosta
vapaat yhteisodt, avoimet ja kommandiittiyhtiét, ulkomaiset valiyhteisdt ja niiden Suomessa yleisesti ve-
rovelvolliset osakkaat). Yhteenvedossa ei myodskaan kasitelld Suomen perintd- ja lahjaveroseuraamuksia.

18.1 Yleista

Suomessa yleisesti verovelvollisia ja rajoitetusti verovelvollisia kohdellaan Suomen verotuksessa eri ta-
voin. Yleisesti verovelvolliset ovat Suomessa verovelvollisia maailmanlaajuisista tuloistaan. Rajoitetusti
verovelvollisia verotetaan vain Suomesta saaduista tuloista seka rajoitetusti verovelvollisen Suomessa
sijaitsevaan kiintedan toimipaikkaan liittyvista tuloista. Verosopimukset voivat kuitenkin rajoittaa Suomen
sisdisen verolainsdadanndn soveltamista ja rajoitetusti verovelvollisen saaman tulon verottamista Suo-
messa.

Luonnollisen henkilon katsotaan olevan Suomessa yleisesti verovelvollinen silloin, kun han jatkuvasti
oleskelee taalla yli kuuden (6) kuukauden ajan tai hanella on taalla vakituinen asunto ja koti. Myds ulko-
maille muuttanutta Suomen kansalaista pidetéadan Suomessa yleisesti verovelvollisena muuttovuoden ja
kolmen (3) seuraavan vuoden ajan, ellei han nayta, ettei hanellda ole verovuonna ollut olennaisia siteita
Suomeen. Suomen lain mukaisesti perustetut yhtiét ovat Suomessa yleisesti verovelvollisia.

Luonnollisten henkiléiden ansiotuloa verotetaan progressiivisen verokannan mukaan. Verovuonna enin-
tdan 30 000 euron suuruista padomatuloa verotetaan talla hetkelld 30 prosentin verokannan mukaan ja
yli 30 000 euron suuruista paaomatuloa verotetaan 33 prosentin verokannan mukaan.

Yhteiséverokanta on Suomessa talla hetkellda 20 prosenttia. Suomalaisen yhteisdén verotettava tulo maari-
tetdan erikseen elinkeinotoiminnan, muun toiminnan ja maatalouden tuloldhteiden osalta (joista vii-
meisintd ei kasitella lainkaan tassa yhteenvedossa). Rajanvetoa omaisuuden ja tulon kuulumiselle elin-
keinotoiminnan tai muun toiminnan tuloldhteisiin ei kasitelld tassa yhteydessa. Elinkeinotoiminnan ja
muun toiminnan tulo verotetaan kumpikin yhteisdverokannan mukaan.

18.2 Suomalaisten yhteiséjen verotus
Luovutusvoitot ja -tappiot

Muun toiminnan tuloldahteeseen kuuluvien Tarjottavien Osakkeiden luovutuksesta saadun voiton (tai tap-
pion) maara lasketaan siten, etta luovutushinnasta vahennetaédn omaisuuden hankintamenon poistamatta
olevan osan ja voiton hankkimisesta olleiden menojen yhteismaara. Muun toiminnan tuloldahteeseen kuu-
luvat luovutustappiot ovat vahennettavissa vain samaan tulolahteeseen kuuluvista luovutusvoitoista tap-
piovuonna tai sitd seuraavien viiden vuoden aikana.

Elinkeinotoimintaan kuuluvien Tarjottavien Osakkeiden myyntihinta lasketaan lahtékohtaisesti osaksi elin-
keinotoiminnan tuloa. Vastaavasti osakkeiden poistamaton hankintahinta seka muut luovutukseen liitty-
vat vahennyskelpoiset menot ovat lahtdkohtaisesti elinkeinotoiminnan tuloista vahennyskelpoista menoa
luovutuksen yhteydessa. Elinkeinotoiminnan tuloldahteen vahvistetut tappiot voidaan vahentaa tappio-
vuotta seuraavien kymmenen vuoden aikana elinkeinotoiminnan tulolahteen verotettavasta tulosta.

YIl& mainitusta poiketen yhteisdn saamat luovutushinnat sellaisista elinkeinotoimintaan kuuluvista kaytto-
omaisuusosakkeista, jotka yhteisé on omistanut vahintdan vuoden ajan ja jotka oikeuttavat vahintaan 10
prosenttiin yhtidn osakepaaomasta, voivat tietyilla edellytyksilléd olla verovapaita. Luovutustappiot téllai-
sista osakkeista ovat vastaavasti verotuksessa vahennyskelvottomia. Kayttéomaisuuteen kuuluvien mui-
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den kuin verovapaasti luovutettavien osakkeiden luovutuksesta syntynyt tappio on vahennyskelpoinen
vain kayttbomaisuuteen kuuluvien osakkeiden luovutuksista saaduista veronalaisista voitoista verovuon-
na ja viitena seuraavana vuonna.

Osingot

First Northissa listattu yhtié katsotaan Suomen osinkoverotuksen kannalta julkisesti noteeratuksi yhtiok-
Si.

Julkisesti noteeratun yhtién saamat osingot toisesta julkisesti noteeratusta yhtiésta ovat paasaantoisesti
verovapaita. Jos kyse on kuitenkin osingonsaajan sijoitusomaisuuteen kuuluvista suomalaisen yhtién
osakkeista, saadusta osingosta 75 prosenttia on (yhteisdverokannan mukaan) veronalaista tuloa ja 25
prosenttia verovapaata tuloa. Sijoitusomaisuutta voi olla vain raha-, vakuutus- ja elakelaitoksilla.

Jos osingonsaaja on muu kuin julkisesti noteerattu yhti¢, sen julkisesti noteeratusta yhtidsta saamat
osingot ovat veronalaista tuloa, jos osingonsaaja ei omista suoraan vahintaan 10 prosenttia osinkoa ja-
kavan yhtién osakepadaomasta. Jos suora omistus on osinkoa jaettaessa vahintdaan 10 prosenttia, osinko
on verovapaata tuloa. Mikali kuitenkin kyse on osingonsaajan sijoitusomaisuuteen kuuluvista suomalaisen
yhtiéon osakkeista, saadusta osingosta 75 prosenttia on (yhteiséverokannan mukaan) veronalaista tuloa
ja 25 prosenttia verovapaata tuloa omistusosuudesta riippumatta.

18.3 Suomessa yleisesti verovelvollisten luonnollisten henkildoiden verotus
Luovutusvoitot ja -tappiot

Muun toiminnan tuloldhteeseen kuuluvien osakkeiden myynnista saatua luovutusvoittoa verotetaan lahto-
kohtaisesti henkildn paaomatulona. Luovutuksesta aiheutuneet voitot eivat ole kuitenkaan veronalaisia,
mikali henkildn omaisuuden yhteenlasketut luovutushinnat ovat verovuonna enintdaén 1 000 euroa. Hen-
kildiden elinkeinotoimintaan kuulumattomien osakkeiden myynnista aiheutuvat luovutustappiot voidaan
vahentda vain omaisuuden luovutusvoitoista samana ja viitend luovutusta seuraavana vuotena eika niita
oteta huomioon pddaomatulojen alijédmaa vahvistettaessa. Luovutuksesta aiheutuneet tappiot eivat ole
kuitenkaan vahennyskelpoisia, mikali henkildn myyman omaisuuden yhteenlasketut hankintamenot ovat
verovuonna enintdaan 1 000 euroa ja kyseisena vuonna luovutetun omaisuuden yhteenlasketut luovutus-
hinnat ovat verovuonna enintdan 1 000 euroa. Luovutusvoitto ja -tappio lasketaan vahentamalla luovu-
tushinnasta hankintahinnan ja voiton hankkimisesta olleiden menojen (esimerkiksi myyntikustannusten)
yhteismaara. Vaihtoehtoisesti luonnolliset henkildt voivat kayttdd muun toiminnan tuloldhteeseen kuulu-
vien osakkeiden osalta todellisen hankintamenon sijasta ns. hankintameno-olettamaa. Hankintameno-
olettamaa kaytettdessa luovutusvoitto lasketaan siten, ettd luovutushinnasta vahennetaan 20 prosenttia
(tai 40 prosenttia, mikali henkild on omistanut osakkeet vahintééan kymmenen vuoden ajan). Hankinta-
meno-olettamaa sovellettaessa voiton hankkimisesta aiheutuneiden kustannusten katsotaan sisaltyvan
hankintameno-olettamaan, eika niita voi vahentaa erikseen.

Elinkeinotoimintaan kuuluvien osakkeiden myynnista saatu luovutushinta katsotaan myyjan elinkeinotu-
loksi (ja vastaavasti poistamaton hankintahinta seka luovutukseen liittyvat véhennyskelpoiset menot ovat
lahtékohtaisesti elinkeinotoiminnan tuloista vahennyskelpoista menoa luovutuksen yhteydessa). Luonnol-
lisen henkildon elinkeinotoiminnan tulo jaetaan tuloverolain mukaisesti paaomatuloksi ja ansiotuloksi. Elin-
keinotoiminnan tuloldhteen vahvistetut tappiot voidaan vahentaa tappiovuotta seuraavien kymmenen
vuoden aikana elinkeinotoiminnan tulolahteen verotettavasta tulosta.

Suomessa yleisesti verovelvollisten luonnollisten henkildiden on lisattava esitaytettyyn veroilmoitukseen-
sa tiedot mm. verovuonna tapahtuneista osakkeiden luovutuksista.

Osingot

Suomessa yleisesti verovelvollisen luonnollisen henkildn julkisesti noteeratusta yhtiéstda saamista muun
toiminnan tulolahteeseen kuuluvista osingoista 85 prosenttia on veronalaista padaomatuloa ja 15 prosent-
tia on verovapaata tuloa.

Elinkeinotoimintaan kuuluvista osingoista 85 prosenttia on veronalaista tuloa ja 15 prosenttia verovapaa-
ta tuloa. Luonnollisen henkilén elinkeinotoiminnan tulo jaetaan tuloverolain mukaisesti padomatuloksi ja
ansiotuloksi.

Kun julkisesti noteerattu yhti¢ jakaa osinkoa henkilélle, sen on tehtava jakamastaan osingosta ennakon-
pidatys (talla hetkella maaraltaan 25,5 prosenttia). Yhtion pidattama vero luetaan osingonsaajan hyvaksi
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verovuoden lopullisessa verotuksessa. Henkildiden on tarkistettava esitaytetysta veroilmoituksesta vero-
vuonna saamansa osinkotulot ja tarvittaessa korjattava osinkotulojen ja ennakonpidatysten oikeat maa-
rat veroviranomaiselle. Osingon ollessa enintdan 20 euroa ei suoriteta ennakonpidatysta. Jos ennakonpi-
datys ei kata osingosta suoritettavan veron maaraa, luonnollinen henkild voi valttya jaannésveron korolta
maksamalla ennakon tdydennysmaksua osingon maksuvuotta seuraavan vuoden tammikuun loppuen
mennessa.

18.4 Rajoitetusti verovelvollisten sijoittajien verotus
Luovutusvoitot ja -tappiot

Rajoitetusti verovelvolliset sijoittajat eivat ole Suomessa verovelvollisia osakkeiden luovutuksesta saa-
dusta luovutusvoitosta, jos osakkeiden luovutus ei liity elinkeinotoiminnan harjoittamiseen Suomessa
olevan kiintean toimipaikan kautta eika luovutuksen kohteena olevan yhtion kokonaisvaroista enemman
kuin 50 prosenttia muodostu yhdesta tai useammasta Suomessa sijaitsevasta kiinteistdsta.

Osingot

Suomalaisen yhtién rajoitetusti verovelvolliselle sijoittajalle maksamasta osingosta on suomalainen osin-
gonmaksaja velvollinen perimaén soveltuvan lahdeveron osingon maksamisen yhteydessa.

Suomessa rajoitetusti verovelvollisille luonnollisille henkildille maksettujen osinkojen ldhdeveroprosentti
on talla hetkelld 30 prosenttia ja Suomessa rajoitetusti verovelvollisille yhteiséille maksettujen osinkojen
ldhdeveroprosentti on 20 prosenttia alla kuvatuin poikkeuksin. Lahdevero voi alentua tai poistua myds
verosopimuksen nojalla.

Lahdeveroa ei peritda lainkaan osingoista, joiden saaja on niin sanotun emo-tytaryhtiddirektiivin
(2011/96/EU, muutettuna direktiivilla 2013/13/EU) 2 artiklassa tarkoitettu EU:n jasenvaltiossa asuva
yhteis®, joka valittdmasti omistaa vahintaan 10 prosenttia osinkoa jakavan suomalaisen yhtiéon paaomas-
ta.

Lahdeveroa ei mydskaan perita osingosta, joka maksetaan Suomessa rajoitetusti verovelvolliselle tulo-
verolain 33d §:n 4 momentissa tai elinkeinotulon verottamisesta annetun lain 6a §:ssa tarkoitettua yhtei-
s6a vastaavalle yhteisdlle ja joka olisi verovapaa kyseisten sdanndsten mukaan, jos osinko maksettaisiin
kotimaiselle yhteisdlle. Verovapauden edellytyksena on, ettd yhteisén kotipaikka on Euroopan talousalu-
eella ja ettd ns. virka-apudirektiivi (2011/16/EU) tai jokin sopimus virka-avusta ja tietojenvaihdosta ve-
roasioissa Euroopan talousalueella koskee osingonsaajan kotivaltiota. Lisdksi edellytyksena on, etta lah-
deveroa ei osingonsaajan selvityksen mukaan tosiasiassa voida kokonaisuudessaan hyvittaa osingonsaa-
jan asuinvaltiossa Suomen ja osingonsaajan asuinvaltion valilla tehdyn verosopimuksen perusteella.

Edelld mainitun rajoittamatta osingosta peritédan lahdeveroa talla hetkelld 15 prosenttia, jos osinkoa ja-
kavan yhteisdn osakkeet kuuluvat Euroopan talousalueella sijaitsevan osingonsaajan sijoitusomaisuuteen
eikd osingonsaaja ole emo- ja tytaryhtiddirektiivissa tarkoitettu yhtid, joka omistaa osinkoa jaettaessa
valittdémasti vahintddn kymmenen prosenttia osinkoa maksavan yhteison osakepaaomasta, ja ns. virka-
apudirektiivi (2011/16/EU) tai jokin sopimus virka-avusta ja tietojenvaihdosta veroasioissa Euroopan
talousalueella koskee osingonsaajan kotivaltiota.

Hallintarekisterdidylle osakkeelle maksetusta osingosta peritéan kuitenkin lahdeveroa aina vahintaan 15
prosenttia tai kussakin tilanteessa verosopimuksen edellyttdma tatad suurempi maara, edellyttden muun
muassa, ettd maksajan laissa maaritellylld tavalla riittdvan huolellisesti varmistaman tiedon mukaan
osingon saajaan voidaan soveltaa verosopimuksen osinkoa koskevia maarayksida. Osingonsaaja voi myo6s
ennen suorituksen maksamista esittéa maksajalle laissa maaritellyn selvityksen kotipaikastaan ja muista
verosopimuksen soveltamisen edellytyksistd, jolloin han voi saada osingon sovellettavan verosopimuksen
mukaisella (hallintarekistertitya osaketta alhaisemmalla) Idhdeveroprosentilla.

Mikali osingonsaajana on Euroopan talousalueella asuva rajoitetusti verovelvollinen luonnollinen henkilg,
han voi tietyin edellytyksin vaatia, ettd suomalaisen yhteison maksamien osinkojen verotus toimitetaan
ldhdeverotuksen sijasta verotusmenettelystéd annetun lain mukaisessa jarjestyksessa. Edellytyksena on,
ettd ns. virka-apudirektiivi (2011/16/EU) tai jokin sopimus virka-avusta ja tietojenvaihdosta veroasioissa
Euroopan talousalueella koskee osingonsaajan kotivaltiota ja ettd |Idhdeveroa ei tosiasiassa voida koko-
naisuudessaan hyvittda osingonsaajan asuinvaltiossa Suomen ja osingonsaajan asuinvaltion valilla tehdyn
verosopimuksen perusteella.
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18.5 Varainsiirtovero
Uusien osakkeiden liikkeeseenlaskemisesta ja merkitsemisesta ei makseta varainsiirtoveroa.

Suomessa ei peritd varainsiirtoveroa suomalaisen yhtién osakkeiden luovutuksista, kun kohteena olevat
osakkeet ovat kaupankaynnin kohteena yleisdlle avoimessa saanndllisesti toimivassa kaupankdynnissa.
Tallaiseksi katsotaan muun muassa kaupankaynnista rahoitusvaélineilld annetussa laissa tarkoitettu mo-
nenkeskinen kaupankayntijérjestelma (ja saantdjensa mukaan First North on kyseisenlainen monen-
keskinen kaupankdyntijarjestelma) edellyttden, ettd yhtion liikkeeseen laskemat arvopaperit on liitetty
arvo-osuusjarjestelmasta ja selvitystoiminnasta annetussa laissa tarkoitettuun arvo-osuusjarjestelmaan.
Verovapaus edellyttaa lisaksi, ettd osakkeet vaihdetaan kiinteda rahavastiketta vastaan, ja etta valittaja
tai muu kaupan osapuoli on Sijoituspalvelulaissa tarkoitettu sijoituspalveluyritys, ulkomainen sijoituspal-
veluyritys tai muu sijoituspalvelun tarjoaja tai ettéd luovutuksensaaja on hyvaksytty kaupan osapuoleksi
markkinalla, jossa kauppa toteutetaan. Jos valittaja tai muu kaupan osapuoli ei ole varainsiirtoverolaissa
maaritelty arvopaperikauppias (toisin sanoen valittdja on ulkomainen arvopaperikauppias, jolla ei ole
sivuliiketta tai -konttoria Suomessa), verottomuuden edellytyksena on, ettd luovutuksensaaja ilmoittaa
luovutuksesta Suomen veroviranomaisille kahden kuukauden kuluessa luovutuksesta tai etta valittaja
tekee vuosi-ilmoituksen veroviranomaisille verotusmenettelyd koskevan lain mukaisesti. Luovutusten
edelld kuvatusta verovapaudesta on erdita poikkeuksia.

Mikali osakkeiden luovutus tehdéaan muulla tavalla kuin edella kuvattuna varainsiirtoverovapauden piirissa
olevana kauppana ja joko myyja tai ostaja tai molemmat ovat Suomessa yleisesti verovelvollisia, ostajan
on maksettava varainsiirtoveroa 1,6 prosenttia luovutushinnasta. Alle 10 euron suuruista varainsiirtove-
roa ei kuitenkaan ole suoritettava. Jos ostaja ei ole Suomessa yleisesti verovelvollinen tai ulkomaisen
luottolaitoksen tai sijoituspalveluyrityksen tai rahastoyhtién suomalainen sivuliike tai -konttori, on myyjan
perittava vero ostajalta.

Mikali kumpikaan kaupan osapuolista ei ole Suomessa yleisesti verovelvollinen taikka ulkomaisen luotto-
laitoksen tai sijoituspalveluyrityksen tai rahastoyhtién Suomessa oleva sivuliike tai -konttori, ei luovutuk-
sesta paasaantoisesti perita varainsiirtoveroa.

Mikali kaupan osapuolena tai valittajana on suomalainen sijoituspalveluyritys tai luottolaitos tai ulkomai-
sen sijoituspalveluyrityksen tai ulkomaisen luottolaitoksen Suomessa oleva sivuliike tai -konttori, se on
velvollinen perimdan luovutussopimuksen yhteydessa varainsiirtoveron ostajalta ja tilittdmaan sen valti-
olle.
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19 LUETTELO ESITTEESEEN VIITTAAMALLA SISALLYTETYSTA AINEISTOSTA

Seuraavat asiakirjat on viittaamalla sisdllytetty tahan Esitteeseen Euroopan komission asetuksen
809/2004 artiklan 28 mukaisesti ja ne muodostavat osan Yhtién taloudellisista tiedoista. Viittaamalla
sisdllytetyt asiakirjat ovat saatavilla internetisté osoitteessa www.taaleritehdas.fi/anti2015 ja Yhtion re-
kisterdidysta toimipaikasta osoitteessa Kluuvikatu 3, 2. kerros, 00100 Helsinki arkipaivind normaalin tyo-
ajan puitteissa.

e Yhtion tilinpaatds, toimintakertomus ja tilintarkastuskertomus 31.12.2014 paattyneelta tilikaudel-
ta sisaltden konsernitilinpaatdksen,

e Yhtion tilinpaatds, toimintakertomus ja tilintarkastuskertomus 31.12.2013 paattyneelta tilikaudel-
ta sisaltden konsernitilinpaatdksen,

e Garantian tilinpaatés, toimintakertomus ja tilintarkastuskertomus 31.12.2014 paattyneelta tili-
kaudelta

e Garantian tilinpaatoés, toimintakertomus ja tilintarkastuskertomus 31.12.2013 paattyneelta tili-
kaudelta (Garantian vuosikertomus, sivut 33 - 49)

e Yhtion yhtidjarjestys
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20 LUETTELO NAHTAVILLA PIDETTAVISTA ASIAKIRJOISTA

Seuraavien asiakirjojen jaljenndkset ovat nahtavilla tdman Esitteen voimassaoloajan arkipaivisin normaa-
lina toimistoaikana Yhtidon paakonttorissa osoitteessa Kluuvikatu 3, 2. kerros, 00100 Helsinki:

e Taman Esitteen kohdassa “Luettelo Esitteeseen viittaamalla siséllytetystd aineistosta” eritelty
Esitteeseen viittaamalla sisallytetty aineisto

e Finanssivalvonnan paatos koskien Esitetta
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Liite 1 Tilintarkastajan Lausunto pro forma laskelmista

Ernst & Young Oy Puhelin 0207 280 190
Alvar Aalion katu 5 C www.ey.com/fi

00100 Helsinki Y-tunnus 2204039-6,
Finland kotipaikka Helsinki

Building a bettey
working wo

Taaleritehdas Oyj:n hallitukselle

Esitteeseen sisiltyvai taloudellista pro forma -informaatiota koskeva raportti

Olemme saattaneet paatdkseen varmennustoimeksiannon, jossa raportoimme Taaleritehdas Oyj:n
taloudellisen pro forma -informaation kokoamisesta, jonka on tehnyt hallitus. Taloudellinen pro forma -
informaatio sisaltaa pro forma -taseen 31.12.2014, pro forma —tuloslaskelman Taaleritehdas Oyj:n 1.1.-
31.12.2014 paattyneeltsa kaudelta, seka naihin liittyvat pro forma-oikaisujen perusteet ja se esitetaan
Taaleritehdas Oyj:n julkaiseman esitteen sivuilla 73-78. Sovellettavat periaatteet, joiden mukaisesti
Taaleritehdas Oyj on koonnut taloudellisen pro forma -informaation, yksiléidaan komission asetuksen (EY)
N:0 809/2004 Liitteessa II, ja kokoamisessa sovelletut periaatteet kuvataan sivuilla 73-76.

Taaleritehdas Oyj on koonnut pro forma —informaation tarkoituksenaan havainnollista, mika olisi Taaleritehdas
Oyj:n liiketoiminnan tulos ja taloudellinen asema, jos Taaleritehdas Oyj:n ja Vakuutusosakeyhtié Garantian
yhdistyminen olisi tapahtunut aikaisempana hetkena. Pro forma -tuloslaskelma tilikaudelta 1.1.-31.12.2014
on laadittu kansainvalisia tilinpaatdsperiaatteita (IFRS) noudattaen ja olettaen, ettd yhdistyminen olisi
tapahtunut 1.1.2014. Pro forma -tase 31.12.2014 on laadittu kansainvélisia tilinpaatosperiaatteita (IFRS)
noudattaen ja olettaen, etta yhdistyminen olisi tapahtunut 31.12.2014.

Osana tata prosessia Taaleritehdas Oyj on ottanut Taaleritehdas Oyj:n taloudellista asemaa ja taloudellista
tulosta koskevan tiedon Taaleritehdas Oyj:n tilinpaatoksesta 31.12.2014 paattyneelta tilikaudelta, josta on
julkistettu tilintarkastuskertomus ja Vakuutusosakeyhtio Garantian taloudellista asemaa ja taloudellista tulosta
koskevan tiedon Garantian tilinpaatoksesta 31.12.2014 paattyneelta tilikaudelta, josta on julkistettu
tilintarkastuskertomus.

Hallituksen vastuu taloudellisesta pro forma -informaatiosta

Hallitus vastaa taloudellisen pro forma -informaation kokoamisesta komission asetuksen (EY) N:o 809/2004
mukaisesti.

Tilintarkastajan velvollisuudet

Meidan velvollisuutenamme on antaa komission asetuksen (EY) N:o 809/2004 Liitteen Il kohdassa 7
tarkoitettu lausunto siita, onko Taaleritehdas Oyj koonnut taloudellisen pro forma -informaation kaikilta
olennaisilta osiltaan esitettyjen periaatteiden mukaisesti ja etta mainitut periaatteet noudattavat
liikkeeseenlaskijan tilinpaatdksen laatimisperiaatteita.

Toimeksianto on suoritettu IAASB:n antaman kansainvalisen varmennustoimeksiantostandardin ISAE 3420
Varmennustoimeksiannot esitteeseen sisaltyvan taloudellisen pro forma -informaation kokoamisesta
raportoimiseksi mukaisesti. Tama standardi edellyttaa, etta tilintarkastaja noudattaa eettisia vaatimuksia seka
suunnittelee ja suorittaa toimenpiteita hankkiakseen kohtuullisen varmuuden siita, onko Taaleritehdas Oyj
koonnut taloudellisen pro forma -informaation kaikilta olennaisilta osiltaan komission asetuksen (EY) N:o
809/2004 mukaisesti.

Emme ole velvollisia paivittamaan mitaan taloudellista pro forma -informaatiota koottaessa kaytetysta
mennytta aikaa koskevasta taloudellisesta informaatiosta antamiamme raportteja tai lausuntoja tai antamaan
siita uusia raportteja tai lausuntoja tata toimeksiantoa varten, emmeka ole tassa toimeksiannossa suorittaneet
taloudellista pro forma -informaatiota koottaessa kaytetyn taloudeliisen tiedon tilintarkastusta tai
yleisluonteista tarkastusta.

A member firm of £mst & Young Globat Limited



Sivu 2

Esitteeseen sisaltyvan taloudellisen pro forma -informaation tarkoituksena on yksinomaan havainnollistaa
merkittavan tapahtuman tai liiketoimen vaikutusta yhtion oikaisemattomaan taloudelliseen informaatioon,
ikaan kuin tapahtuma tai liiketoimi olisi toteutunut havainnollistamistarkoitusta varten valittuna aikaisempana
ajankohtana. Nain ollen emme anna minkaanlaista varmuutta siita, etté tapahtuman tai liiketoimen
tosiasiallinen tulema olisi sama kuin on esitetty.

Kohtuullisen varmuuden antavaan toimeksiantoon siité raportoimiseksi, onko taloudellinen pro forma -
informaatio kaikilta olennaisilta osiltaan koottu esitettyjen periaatteiden mukaisesti ja ettd mainitut periaatteet
noudattavat likkeeseenlaskijan tilinpaatoksen laatimisperiaatteita, kuuluu, etta tilintarkastaja suorittaa
toimenpiteita arvioidakseen, antavatko Taaleritehdas Oyj:n taloudellisen pro forma -informaation
kokoamisessa kayttamat sovellettavat periaatteet kohtuullisen perustan liiketoimesta tai tapahtumasta
valittomasti johtuvien merkittavien vaikutusten esittamiselle, ja hankkiakseen tarpeellisen maaran
tarkoitukseen soveltuvaa evidenssia siita,

onko kyseisia periaatteita sovellettu pro forma -oikaisuissa asianmukaisesti; ja

onko tuloksena syntyva taloudellinen pro forma -informaatio sellainen, ettd nama oikaisut on tehty
oikaisemattomaan taloudelliseen informaatioon asianmukaisella tavalla.

Toimenpiteiden valinta perustuu tilintarkastajan harkintaan, jossa otetaan huomioon tilintarkastajan kasitys
yhtion luonteesta, siita tapahtumasta tai liiketoimesta, jota koskien taloudellinen pro forma -informaatio on
koottu, seka muista relevanteista toimeksiannon olosuhteista.

Toimeksiantoon kuuluu myés taloudellisen pro forma -informaation yleisen esittémistavan arvioiminen.

Kasityksemme mukaan olemme hankkineet lausuntomme perustaksi tarpeellisen maaran tarkoitukseen
soveltuvaa evidenssia.

Lausunto
Lausuntonamme esitamme, etta

taloudellinen pro forma -informaatio on asianmukaisesti koottu esitteen sivuilla 73-78/kohdassa 12
esitettyien periaatteiden mukaisesti ja

mainitut periaatteet noudattavat olennaisilta osiltaan kansainvalisia tilinpaatésperiaatteita (IFRS), joita
Taaleritehdas Oyj on ilmoittanut siirtyvansa noudattamaan 1.1.2015 alkaen, mikali Vakuutusosakeyhtio
Garantian hankinta toteutuu vuonna 2015.

Raportin luovuttamista koskeva rajoitus

Tama raportti on annettu ainoastaan liitettavaksi komission asetuksen (EY) N:o 809/2004 mukaiseen
esitteeseen.

Helsinki 26.2.2015

Ernst & Young Oy
KHT-yhteisd

Tomi Englund KHT
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