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Nettovelka Korolliset velat - rahat ja pankkisaamiset

Oman paaoman arvo tai Osakekannan arvo Yritysarvo - korolliset velat + rahat ja pankkisaamiset

P/B Price to book eli oman paaoman markkina-arvo jaettuna oman paaoman tasearvolla
P/E Price to earnings eli osakkeen hinta jaettuna osakekohtaisella tuloksella

T Tuhatta

Toimeksiantaja Lahden kaupunki

Yhtio / kohdeyhtio / Spatium Spatium Toimitilat Oy

Yritysarvo Liiketoiminnan arvo = velaton arvo = oman paaoman kaypa arvo + nettovelka
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Toimeksiannon tausta (1/3)

Toimeksiannon tausta ja tavoite

Toimeksiannon taustalla on Lahden kaupungin ("Toimeksiantaja”) 16.11.2023 paivatty tarjouspyynto koskien Lahden kaupungin omistuksessa olevien tiettyjen

yhtioiden arviointiin, joiden tarkastelussa Toimeksiantaja on pyytanyt KPMG:ta avustamaan sen strategisen omistajasuunnittelun tueksi.

* Arvioinnin kohteena on 5-13 Lahden kaupungin omistuksessa olevaa yhtiota, joiden arvioinnin laajuutta on tarkoitus tarkastella hankekohtaisesti.

* Arviointi sisaltaa Toimeksiantajan ohjeistuksella soveltuvasti muun muassa yhtion lyhyen esittelyn, arvioinnin yhtion omistuksen myytavyydesta ja mahdollisen
myynnin vaikutuksista keskeisimpiin sidosryhmiin seka yhtion arvonmaarityksen.

 Taman raportin tarkoituksena on toteuttaa arviointi edella mainituilla aihealueille koskien Lahden kaupungin 100 % omistaman Spatium Toimitilat Oy:n
("Spatium” tai "Yhtio”) osalta.

Arvonmaaritys

Yhtion arvonmaarityslaskelmissa on kaytetty arvonmaarityksissa vakiintuneita ja yleisimmin kaytettyja menetelmia kuten kassavirtaperusteista ja
markkinaperusteista menetelmaa:

1. Kassavirtaperusteisessa menetelmassa on tarkasteltu Yhtion kaypaa arvoa perustuen Yhtion johdon toimittamiin 2024-2025 vuosien kassavirtaennusteisiin
seka taman jalkeisten ennustevuosien nakemykseen Yhtion tulevasta kehityksesta. Kassavirtaperusteinen menetelma ottaa lapinakyvasti huomioon
yhtiokohtaisen tilanteen ja tulevaisuuden nakymat, mutta siihen sisaltyy vaistamatta subjektiivisuutta.

2. Markkinaperusteisissa menetelmissa, kuten porssilistattujen vertailuyhtididen kaupankayntikertoimissa seka toimialalla toteutuneiden transaktioiden
arvostuskertoimissa, on tarkasteltu Yhtion kaypaa arvoa huomioiden Yhtion nykyinen tai lahitulevaisuuden tulostaso. Markkinaperusteinen

arvonmaaritysmenetelma antaa objektiivisen kuvan siita, miten markkinat arvostavat vastaavanlaisia yhtioita arvonmaarityshetkella huomioiden Yhtion
nykytilanteen seka lahitulevaisuuden nakyman.
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Toimeksiannon tausta (2/3)

Arvonmaarityslaskelmissa kaytetyt tietolahteet

Toimeksiannossa arvonmaaritys on toteutettu pitkalti Yhtion johdolta seka Lahden kaupungilta saatujen materiaalien pohjalta seka hyodyntamalla muita

julkisesti saatavilla olevia tietoja. KPMG on ollut yhteydessa Yhtion johtoon ja keskustellut Yhtion johdon kanssa saadakseen kattavamman informaation

arvonmaaritykseen liittyen.

* Nain ollen arvonmaarityslaskelmat perustuvat merkittavilta osin Yhtiolta saatuihin materiaaleihin ja Yhtion johdon kanssa kaytyihin keskusteluihin seka naista
johdettuihin pidemman aikavalin ennusteisiin.

 Taman lisaksi olemme kayttaneet arvonmaarityksessa tietokannoista (mm. Damodaran, Mergermarket, EIU, LSEG Data & Analytics) saatua tietoa seka muuta
julkisesti saatavilla olevaa informaatiota.

Arvokasite - kaypa arvo

Laskelmissa on kaytetty arvokasitteena yhtion kaypaa arvoa. Kayvan arvon kasite kuvaa markkinoiden yhteisia odotuksia, ja se on yleisimmin kaytetty arvokasite
yhtion arvon maarityksessa.

e Kaypa arvo vastaa sellaista rahamaaraa, jolla omaisuusera voisi vaihtaa omistajaa kahden kaupan kohteen arvoon vaikuttavista tekijoista tietoisen ja ilman
pakottavaa syyta kauppaan halukkaan toisistaan riippumattoman osapuolen valilla puhtaasti liiketaloudellisessa transaktiossa ("arm’s length transaction”).
Kaypa arvo vastaa siis sellaista kauppahintaa, jolla hypoteettiset markkinaosapuolet voisivat sopia kaupasta.

 Kansainvaliset arvonmaaritysstandardit pyrkivat yleisella tasolla koherenttiin kayvan arvon maaritelmaan, ja kahden keskeisimman kansainvalisen
arvonmaaritysstandardin eli International Valuation Standards (IVS) ja International Private Equity and Venture Capital Valuation Guidelines (IPEV) valilla on
selkeasti lausuttu yhteys ja pyrkimys yndenmukaisuuteen.

Lahti 4.4.2024



Toimeksiannon tausta (3/3)

Arvonmaarityspaiva

Arvonmaarityspaivana laskelmissa on kaytetty 16.2.2024 ajankohtaa, josta kassavirrat ja niiden nykyarvo on laskettu. Laskelmissa kaytetty markkinainformaatio on
haettu myos samalta ajanhetkelta.

Toimeksiannon rajoitukset

Toimeksiannossa kaytetty materiaali perustuu merkittavin osin Yhtion toimittamiin toteuma ja ennustelukuihin, jonka pohjalta on arvioitu Yhtion liiketoiminnan
tulevaa kehitysta.

* Analyysissa on huomioitu Yhtion johdon kanssa kaydyt keskustelut seka naista johdetut pitkan aikavalin ennusteet. Laatimamme laskelmat perustuvat

oletuksiin, jotka vaikuttavat merkittavasti esittamiemme laskelmien lopputulokseen. Tasta johtuen laskelmia tulee tulkita suhteessa Toimeksiantajan
nakemyksiin oletusten todennakoisyydesta.

« KPMG:n lahtokohtana ei ole antaa absoluuttista arvoa Yhtiolle, vaan kayttaa yhtion tilipaatos- ja muuta taloudellista informaatiota ja arvonmaarityspaivan

markkinainformaatiota seka soveltaa objektiivisesti todennettavia oletuksia ja toisinnettavia vakiintuneita arvonmaaritysmenetelmia, jotka tuottavat kayvan
arvon vaihteluvalin.
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Spatium Toimitilat Oy on kiinteistoyhtio, joka hallinnol, vuokraa ja

kehittaa kiinteistokokonaisuuksia Lahden seudulla

Yleiskuvaus yhtiosta

Spatium Toimitilat Oy on vuonna 2000 perustettu kiinteistoyhtio, joka
keskittyy Lahden seudulla erilaisten kiinteistojen hallinnointiin,
vuokraamiseen ja kehittamiseen.

— Yhtion omistaa Lahden kaupunki.

Kiinteistojen kayttotarkoitus painottuu tarjoamaan tilat yritysten
tuotantoon, varastointiin ja logistiikkaan.

— Yhtiolla on myos kyvykkyys, seka valmiudet kehittaa ja rakentaa uudet
toimitilat tilaajan tarpeiden mukaan.

Yhtio omistaa talla hetkella 13 kiinteistoa eri puolilla Lahden seutua.
— Yhteenlaskettu kokonaisbruttoala on 94 716 brm?=.

— Kiinteistoista neljan myynti on kaynnissa tai suunnitteilla ja kaksi on
kiinteistokehityskohteita.

Vuonna 2023 yhtion liikevaihto oli €8.0m ja kiinteistojen vuokrausaste
tasolla 99%.

Lahde: Yhtion nettisivut ja materiaali
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Taloudellinen kehitys
€7.7m €7.5m €7.7m €73m €8.0m

2019 2020 2021 2022 2023
Bl Liikevainto —— Kayttokate-%

Vuokrattavan tilan ja vuokrausasteen kehitys

70 392m2 71 607m2 71 076m2
2021 2022 2023

- Vuokrattu-% Vuokraamatta-%



Kiinteistokokonaisuus on hyvin hajautettu Lahden alueella

Kiinteistokokonaisuus
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Huomio: (1) Saimaankatu 64 puuttuu, koska kohde myyty 1/2024. Aktiivi-talo puuttuu, koska kohde myyty 12/2023.

(2) m2, (3) Luku on jaahallin kokonaiskayttdaste vuonna 2023, ei vuokrausaste.
Lahde: Yhtion materiaali
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Yhteenveto arvonmaari

tyksesta

Yhteenveto Yhtion arvonmaarityksesta

* Yhtion arvonmaarityslaskelmissa on kaytetty arvonmaarityksissa vakiintuneita ja yleisimmin kaytettyja menetelmia kuten kassavirtaperusteista ja
markkinaperusteista menetelmaa huomioiden Yhtion johdon kanssa kaydyt keskustelut seka Yhtion viime vuosien toteuma seka lahitulevaisuuden nakymat.

* Laskelmissa on huomioitu myos Spatiumin suunnitteilla olevat kehityshankkeet seka kiinteistodivestoinnit kuten muun muassa Suurhallin myynti.

* Arvonmaaritysmenetelmien pohjalta Yhtion yritysarvon vaihteluvaliksi saadaan 47,7 - 57,2 M€ ja osakekannan arvon vaihteluvaliksi 6,7 - 16,2 M€. Alla on
esitetty eri menetelmien kautta johdetut vaihteluvalit. Osakekannan arvoon on paasty vahentamalla yritysarvosta Yhtion nettovelka (41,0 M€), josta suurin osa
on Lahden kaupungin velkaa (40,0 M€).

Velaton arvo / Yritysarvo (M€, 100 %) Osakekannan arvo (M€, 100 %)
0 25 50 75 100 wmenetelimien painoarvo 0 20 40 60 neneteimien painoarvo
| | | | vaihteluvélin laskennassa: ' j ' vaihteluvalin laskennassa:
Kassavirtalaskelma 50 I 64 — 50 %:n paino Vahennetaan 9 . 23 — 50 %:n paino
_ Yhtién nettovelka :
Kaupankag/nélkertmmet 48 | 50 (41 M€) 7 I 9
Huom. Lahden kaupungin
v : 50 %:n paino UELEIb G VLGS 50 %:n paino
Kaupankéayntikertoimet . el noin 16.7 %n 4 8 _ elinoin 16,7 %:n
P/E paino kullakin paino kullakin
menetelmalla menetelmalla
Transaktiokertoimet 3 11
EV/EBITDA 44 | 52
Yritysarvon vaihteluvali: 48 - 57 M€ (keskiarvo: 52 M€) Osakekannan arvon vaihteluvali: 7 - 16 M€ (keskiarvo: 11 M€)
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Yhteenveto myytavyydesta

Yhteenveto myytavyydesta seka mahdollisista ostajista

e Spatiumin portfolio sisaltaa useita toimisto- ja pienteollisuuskiinteistoja, joiden lisaksi se omistaa Lahden Jaahallin seka muita kehityskohteita Lahdessa.

* Talla hetkella vallitseva yleinen tilanne kiinteistomarkkinalla on haastava. Makrotalouden ajurit kuten inflaatio seka korkotason muutokset ovat osaltaan
vaikuttaneet markkinaan negatiivisesti, jonka seurauksena kiinteistotransaktiovolyymi Suomessa laski viime vuonna alimmalle tasolle kymmeneen vuoteen.

» Kiinteistosijoittajat hakevat salkkuihinsa tyypillisesti kohteita tietylta sektorilta ja suuret portfoliohankinnat pyritaan usein hajauttamaan ympari maata tai
keskittamaan suurimpiin kaupunkeihin. Yleisesti potentiaalisten ostajien joukkoa Spatiumille voidaan pitaa melko rajallisena, silla kiinteistoportfolio on
kayttotarkoitukseltaan hajanainen ja toisaalta keskittynyt kokonaan Lahteen, missa tehdaan tyypillisesti melko vahan kiinteistotransaktioita. Siten koko

Spatiumin myynti voi nykytilassa olla haasteellista. Toisaalta logistiikka- ja pienteollisuus ovat olleet sijoittajien nakokulmasta yksi haluttu sektori viime vuosina,
jonka puolesta kysyntaa voisi olla Spatiumin yksittaisille kiinteistoille tai pienille portfoliolle.

* Potentaalisten ostajien joukko voi sisaltaa mm. kotimaisia seka muita pohjoismaisia instituutio- ja paaomasijoittajia seka muita kiinteistorahastoyhtioita, jotka
voivat olla kiinnostuneita joko Spatiumin yksittaisista kiinteistoista tai mahdollisesti myos koko yhtiosta.

Esimerkkeja potentiaalisista kiinteistosijoittajatyypeistia ja markkinatoimifoista

Kotimaiset instituutiot seka toimitila- ja teollisuuskiinteistosijoittajat Ulkomaiset toimitila- ja teollisuuskiinteistosijoittajat
VARMA EVL[ &) LAHITAPIOLA K= NIAM gCASTELLUM % NREP

WT Renor e b N areim SLATTO
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Yhtion myynnissa huomioitavat asiat
Yhteenveto (1/2)

Muut huomioitavat asiat

 Konserniohjeen velvollisuuksien ja sijoittajan intressien kirjaaminen osakassopimukseen kumpaakin osapuolta tyydyttavalla tavalla voi olla haastavaa.
 Konserniohje maarittelee pitkalti yhtion hallituksen kokoonpanon.

 Konserniohje voi monimutkaistaa ja hidastaa yhtion paatoksentekoa, koska useista asioista on haettava dokumentoitu omistajan ennakkokanta. Kuinka

laajasti ennakkokantaa varten tulee asia olla esitetty tai perusteltu ja mita asiakirjoja tama vaatii? Kuinka nopeasti asia saadaan kasiteltya ja dokumentoitua,
jotta yhtio paasee paattamaan asiasta?

* Yhtion paatoksenteossa on ylipaataan otettava huomioon seka yhtion paatoksia koskevat kannat, mutta myos kaupungin strategia ja linjaukset. Lisaksi on
huomioitava laaja tiedonantovelvollisuus ja saannollinen raportointi vahintaan vuosittain tilinpaatoksen yhteydessa.

 Konserniohjeessa on myos hyvin yksityiskohtaisia velvoitteita esim. hallituksen poytakirjan kirjaamista koskien.

* Voiko konserniohjeen velvoite esim. hallitusten jasenten palkkioihin jne. vaikuttaa siihen, keta yhtion hallitukseen saadaan jaseneksi?

* Onko yhtiolla konsernin sisaista lainaa? Uusi omistaja ei valttamatta ole kiinnostunut ottamaan lainoja vastatakseen. Talloin vaihtoehto voisi olla myyda
kohteet/yhtio velattomana ja maksaa saatavalla myyntihinnalla lainat takaisin.

Yhtion myynnissa huomiotavien asioiden em. tarkastelussa kaytetyt dokumentit: Lahden kaupungin konserniohje (lainattu 4.3.2024: |ahti.fi/tiedostot/konserniohje/ ), YhtiOn yhtidjarjestys seka kaupparekisteriote (pvm.
4.3.2024).
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https://www.lahti.fi/tiedostot/konserniohje/

Yhtion myynnissa huomioitavat asiat
Yhteenveto (2/2)

Muut huomioitavat asiat

Erikseen tulisi viela selvittaa myynnista aiheutuvat mahdolliset veroseuraamukset.

Nykyiset sopimukset (vuokrat) ja naiden siirtyminen potentiaaliselle ostajalle: onko yhtion kohteissa miten vakaita ja pitkaaikaisia vuokralaisia?

Siirtyyko kaupan yhteydessa henkiloita?

Mika on due diligence -valmius myytavien kohteiden/yhtion osalta? Onko DD:ta varten tarvittavat asiakirjat nopeasti saatavilla.

Kauppahinnan arvioinnissa huomioitava kuntalain 130 §:n mukainen velvollisuus tarjouskilpailun jarjestamiseen tai ulkopuolisen arvioitsijan kaytto markkina-
arvon maarittamisessa. Kuka kaupungilla myynnista paattaa ja milla hinnalla kaupunki on valmis myymaan yhtion/kohteet?

Onko Lahden kaupungilla nakemysta aikataulusta?

Onko kohteissa ns. yleishyodyllista toimintaa esim. jaahalli ja seura/harrastustoiminta? Myynti saattaa nostaa vuokria ja nain karsia ns. yleishyodyllista
toimintaa, joka on kuitenkin kaupunkilaisille tarkeaa.

Yhtion myynnissa huomiotavien asioiden em. tarkastelussa kaytetyt dokumentit: Lahden kaupungin konserniohje (lainattu 4.3.2024: |ahti.fi/tiedostot/konserniohje/), yhtion yhtiojarjestys seka kaupparekisteriote (pvm.
4.3.2024).

Lahti
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Kiinteistotransaktiomarkkina lyhyesti (1/5)

Valtionlainojen (10v) korot 2019-2025E, %

Inflaatio, vuosittainen muutos-% 2019-2025E

9,0
8,0
7,0
6,0
5,0
4,0
3,0
2,0
1,0

Inflaatiotavoite,

2019 2020 2021 2022 2023 2024E 2025E

— Suomi Saksa Euroalue — Yhdysvallat

Inflaatio alkoi kiihtya Suomessa ja keskeisissa verrokkimaissa vuoden
2021 syksylla

Vuonna 2024 inflaation ennustetaan olevan Suomessa 2,0%, mutta
Euroalueella ja Yhdysvalloissa 2,5% eli edelleen keskuspankkien
tavoitetason ylapuolella

Lahde: EIU
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— Suomi Saksa — Yhdysvallat

* |nflaation kiihtymisen seurauksena keskuspankit nostivat nopeasti
ohjauskorkoja, mika nakyy yleisessa korkotasossa ja esim.
valtionlainojen koroissa

 Korkotaso saavutti huippunsa vuonna 2023, mutta paluuta
nollakorkoihin ei ole nakopiirissa
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Kiinteistotransaktiomarkkina lyhyesti (2/5)

Kiinteistotransaktiovolyymi Suomessa 2013-2023, mrd€? Kiinteistosijoitusten kokonaistuotto Suomessa 2023, %

11 1,9% 1,8%
10 0,9%

° L

8

7

6 -1,4%

5

4

3

2

1

O (0)

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 -1,1%
Tuotannolliset Liike- Hotellit Yhteiskunta- KaikKki Asunnot  Toimistot
B Toimisto M Tuotannollinen Liike [l Asunto Yhteiskuntakiinteistd Bt Muut Kiinteistot Kiinteistot  kiinteistot

 Korkotason nousun myota kiinteistotransaktiovolyymi Suomessa laski vuonna 2023 « Ammattimaisten kiinteistosijoittajien omistamien

alimmalle tasolle vuoden 2013 jalkeen. kiinteistojen kokonaistuotto vuonna 2023 oli -2,7%.
 Mikali keskuspankit aloittavat korkojen laskut, voi se heijastua kiinteistomarkkinaan  Markkina-arvot laskivat kaikilla kiinteistosektoreilla

aktiviteetin nousuna. (keskim. -7%), vuotuinen nettotuottoaste oli 4,6%.
Huomio: (1) Kiinteistokauppa- eli transaktiovolyymi mittaa sellaisten kiinteistokauppojen yhteenlaskettua arvoa, joissa ainakin toinen osapuoli on ammattimainen toimija ja joiden arvo on yli miljoona euroa
Lahde: KTI
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Kiinteistotransaktiomarkkina lyhyesti (3/5)

Kiinteistosijoitusten ja —transaktioiden maantieteellinen jakauma

Suomen Kiinteistosijoitusmarkkina 2023 Transaktiovolyymi 2023 » Kiinteistosijoitukset ja —-transaktiot ovat Suomessa keskittyneet
Helsingin seudulle.

 Esim. vuoden 2023 transaktiovolyymista lahes puolet koostui
Helsingin seudulla tehdyista transaktioista.

L] Helsingin seutu

B Muu Suomi
Transaktiovolyymi Lahdessa 2020-2023, M€ e Vuosina 2020-2023 transaktiovolyymi Lahdessa on ollut 80-190 M€
500 o 190.0 vuodessa.
’  Vuoden 2023 merkittavimmassa kaupassa Swiss Life osti
150 kuntoutussairaala Jalmarin €36 miljoonalla.
* Vuoden 2022 volyymista yli puolet koostui yhdesta kaupasta, jossa
100 80.0 90,0 LahiTapiola osti sairaalakiinteiston €96 miljoonalla. Muuten
kauppoja tehtiin enimmakseen asuinkiinteistoista.
20 * Vuoden 2021 suurin transaktio oli Hemson ostama Paavolan
5 kampus (80 M€), johon kaupunki teki 20-vuotisen

2020 2021 2022 2023 vuokrasopimuksen.
Lahde: KTI, yhtididen tiedotteet
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Kiinteistotransaktiomarkkina lyhyesti (4/5)

Viimeaikaisia Kiinteistotransaktioita Helsingin seudun ulkopuolella

Ajankonta -

Teollinen kiinteisto

Yhteiskuntakiinteisto
5 logistiikkakiinteistoa
3 liikekiinteistoa
17 hoivakiinteistoa
5 asuinkiinteistda (350 asuntoa)
15 hoivakiinteistoa
Sampotalo (toimisto)
Kuntoutussairaala Jalmari
Logistiikkakiinteisto
2 asuinkiinteistba (138 asuntoa)
1200 asuntoa

24 esikoulua ja 7 palvelutaloa

Sairaalakiinteistoja
Home of Radio -kampus

Sote-kiinteistoja

Lahde: KTI, yhtididen tiedotteet

Lahti

Q4 / 2023
Q4 /2023
Q4 / 2023
Q4 /2023
Q4 /2023

Q4 /2023
Q4 /2023
Q3 /2023
Q2 /2023
Q2 /2023
Q2 /2023
Q2 /2023
Q2 /2023
Q1 /2023
Q4 / 2022
Q4 / 2022

Turku
Seinajoki
Tuusula, Tampere, Oulu, Kuopio

Espoo, Tampere, Ylojarvi

Helsingin seutu, Tampere, Turku, Vaasa,
Hameenlinna, Jyvaskyla

Espoo, Kerava, Tampere, Turku
Helsinki, Turku, Tampere, muita yliopistokaupunkeja
Turku
Lahti
Hameenlinna
Espoo, Tampere
12 kaupunkikeskusta Suomessa

Useita sijainteja

lisalmi

Oulu
Jyvaskyla

100

75.4

35,7

35

70,4
22,1

84

Nordisk Renting
Etela-Pohjanmaan hyvinvointialue
Goldman Sachs Asset Management

LahiTapiola Aluekiinteistot

NREP

Catella Residential Investment Management

Northern Horizon Capital
Niam
Swiss Life
Tristan Capital Partners, Catella AM
eQ Asunnot
KKR
Kinland

lisalmen kaupunkKi
LCN Capital Partners

Infranode

eQ Yhteiskuntakiinteistot

eQ Liikekiinteistot
eQ Yhteiskuntakiinteistot
S-Pankki Asunto Erikoissijoitusrahasto
eQ Yhteiskuntakiinteistot
Schroders Nordic Real Estate Fund
Lahden kaupunkKi
Auratum Kiinteistot

SRV

Kruunuasunnot

OP-Palvelukiinteistot, Hoivatilat,
Hoivarakentajat

Yla-Savon sote-kuntayhtyma
Nokia Solutions and Asset Management

Jyvaskylan kaupunKi
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Kiinteistotransaktiomarkkina lyhyesti (5/5)

Kiinteist6jen tuottovaatimukset Lahdessa, %1 Bruttovuokrat Lahdessa, €/m2/kk?

Toimistokiinteistot Toimistokiinteistot
14 - 15 -
19 | 14 -
13 1 e S
1= B ———— — 12 -
S Matalin-korkein -vali == Mediaani 11 - Alakvartiili-ylakvartiili -vali
6 I I I I I I I I 1 10 I I I I I —Med]iaani I 1

1.1.2015 1.1.2016 1.1.2017 1.1.2018 1.1.2019 1.1.2020 1.1.2021 1.1.2022 1.1.2023 1.1.2024 1.1.2015 1.1.2016 1.1.2017 1.1.2018 1.1.2019 1.1.2020 1.1.2021 1.1.2022 1.1.2023 1.1.2024

Teollisuuskiinteistot Teollisuuskiinteistot
14 7.0 -
12 A 6,5 1

— r N—
10 + B,0 T = = = = = = = = o om om om m m m m m m m E m m m m= = o= o=
8 1 55 1

Matalin-korkein -vali == Mediaani Alakvartiili-ylakvartiili -vali

6 T T T T T T T T | 5,0 T T T T T NMediaani T T |

1.1.2015 1.1.2016 1.1.2017 1.1.2018 1.1.2019 1.1.2020 1.1.2021 1.1.2022 1.1.2023 1.1.2024 1.1.2015 1.1.2016 1.1.2017 1.1.2018 1.1.2019 1.1.2020 1.1.2021 1.1.2022 1.1.2023 1.1.2024

Toimisto- ja teollisuuskiinteistojen tuottovaatimukset ovat nousseet jonkin
verran viime vuosina, mutta tietyilla alueilla teollisuuskiinteistoissa ne ovat
voineet jopa laskea

Toimisto- ja teollisuuskiinteistojen vuokratasoissa ei ole tapahtunut suuria
muutoksia viime vuosina

Huomio: (1) Laskettu kaikista alueista Lahdessa, joista dataa on saatavilla
Lahde: Datscha
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Yhtion tai yksittaisten kiinteistojen myytavyys (1/2)

Vaihtoehdot
Spatium Toimitilat Oy
Vaihtoehto Koko yhtion myynti

e Spatium Toimitilat Oy:n osakekannan myynti

Kommentit

* Kiinteistosijoittajat hakevat salkkuihinsa
tyypillisesti kohteita tietylta sektorilta ja suuret

Kiinteistbomaisuuden myynti

* Yksittaisten kiinteistojen tai

sisaltaen kaikki yhtion omistukset mukaan
lukien Lahden Jaahalli Oy:n

Kiinteistoportfolioiden myynti erillisina
transaktioina

portfoliohankinnat pyritaan usein hajauttamaan
ympari maata tai keskittamaan suurimpiin

Kuvaus kaupunkeihin
Mahdollisuus 100% kauppaan tai muuhun * Yhtion omistus seka mahdollisesti osa Spatiumin salkussa on seka toimisto- etta
enemmisto- tai vahemmistorakenteeseen Kiinteistoista sailyy kaupungilla pienteollisuuskiinteistoja ja joitakin haastavampia
myyjan ja ostajan tahtotilan mukaisesti k9t1teit§, kutgn keh.ityskohd“e Sammonkatu 8 seka
Jaahallin omistus, jotka eivat sovi osalle
v’ Vain yksi myyntiprosessi - hallinnollisesti ja v' Mahdollisuus maksimoida jokaisen kohteen sijoittajista. Lisaksi koko portfolio sijaitsee
ajallisesti kevyempi vaihtoehto hinta erillisisséd myyntiprosesseissa Lahdessa, jossa tyypillisesti tehdaan melko vahan
Kiinteistotransaktioita
v Koko yhtion arvon realisointi kerralla v" Mahdollisuus sailyttda osa kiinteistoista seka Kun lisiksi huomioidaan talla hetkelld yleisesti
X Potentiaansten Ostajien joukko on me|ko keh|ttaa tal hankkia UUSia kllnte|StOJa mlkall va!litseva hqf'.astava tilgqn? kiiﬂte-iStémarkkinOi”a;
. rajallinen, sillé kiinteistdportfolio on téllé on kaupungille strategista tai 01 KOKO YL T e UICVaISULACSSS
Mahdolli- LB Aaiulkacias [Felemaines @ elesalh taloudellista arvoa osOlfalltia haasteclliseks e
suudetja ayt _O arkoltukseitaan najanainen Ja tolsaalta . . ) L?gi§tiikka—ja pienteollisuus Qn__ollut sumlttajlen
haasteet keskittynyt kokonaan Lahteen v' Lahden markkinassa pienemmat nakokulmasta haluttu sektori viime vuosina -

Lahti

x Voi edellyttaa tiettyjen kohteiden kehitysta tai

myyntia ennen kuin koko yhtio on valmis
markkinoille

Hinta voi jaada matalaksi, jos kysyntatilanne on
heikko

kokonaisuudet todennakoisesti helpompi
myyda

x Vaatii useita myyntiprosesseja eivatka kaikki
kohteet valttamatta mene kaupaksi

x Ajallisesti pitkakestoinen vaihtoehto

kysyntaa olisi todennakoisesti Spatiumin
yksittaisille kiinteistoille tai pienille portfolioille
Mikali kevennetaan portfoliota tiettyjen
kiinteistojen osalta, voidaan samalla muuta
yhtiota kehittaa haluttuun suuntaan tai pyrkia
myymaan jaljelle jaanyt kokonaisuus myohemmin

4.4.2024
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Yhtion tai yksittaisten kiinteistojen myytavyys (2/2)

Kiinteistoomaisuuden myynti

Kiinteistoomaisuuden myynti

Tuotannollisten kiinteistojen transaktiovolyymi Suomessa, €mrd

Kommentit

19 Spatium on myynyt Saimaankatu 64:n (1/2024) ja Aktiivi-talon (12/2023)
1.2 Logistiikka- ja tuotantokiinteistoille on viime vuosina ollut hyvin kysyntaa.
1,1 Spatium voisi jatkaa naiden kiinteistojen myynteja yksittain tai portfoliona
1,0 Samalla voidaan kehittaa muita kiinteistoja, jolloin jaljelle jaavan
0.9 yhtiokokonaisuuden myytavyys mahdollisesti paranee
0,8
0,7
0,6
0,5
0,4
0,3
0,2
0,1
0,0

2019 2020 2021 2022 2023

Lahde: KTI (transaktiovolyymi)
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Arvio vaikutuksesta keskeisiin sidosryhmiin (1/2)

Yhtio

Tyontekijat

Sopimus-
kumppanit

Lahti

Yhtion liiketoiminnan jatkuminen, jos yhtio myydaan kokonaan tai
kaikki kiinteistot myydaan

Yhtiolla on keskeinen rooli muun muassa Ladecin ja maankayton
yhteistyossa

NyKkyisten ja mahdollisten uusien tyontekijoiden rooli myynnin
jalkeen

Strategiset sopimuskumppanit ja heille soveltuvat ehdot (mm.
Lahden kaupungin sisaiset asiakkuudet ja tarkoitusperat
kiinteistoille)

Spatiumin suora- ja epasuora tyollistamisvaikutus Lahden alueen
yrityksiin (ml. Alihankintasopimukset)

Sidosryhma Huomioitavat asiat Mahdollinen vaikutus

Spatium brandin tarkeys kaupungille, esim. mahdollinen
mainehaitta jos sulautetaan tai ajetaan alas

Yhteistyon jatkuminen voi olla mahdollisuus tai haaste, riippuen
uuden omistajan/osaomistajan kokemasta hyodysta =
kaupunkikonsernissa tilanne voi olla erilainen

Uudella omistajalla ei valttamatta intressia pitaa nykyisia
tyosuhteita voimassa

Ostajan intresseista riippuen tyollistamistarve Lahdessa saattaa
jopa kasvaa

Tarkeat yhteistyosopimukset paikallisten tahojen kanssa ja niiden
jatkuminen (esim. jaahallin kayttajat, Ladec)

Mahdollisten alihankintasopimusten jatkuminen

4.4.2024
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Arvio vaikutuksesta keskeisiin sidosryhmiin (2/2)

Lahden
kaupunki

Vuokralaiset
/ asiakkaat

Viranomais-
tahot

Lahti

Koko yhtion/yksittaisten kiinteistdjen merkitys kaupungille - voiko
kaupunki paattaa kayttotarkoituksesta, vaikuttaa yllapitoon jne

Lahden kaupungin omien tarpeiden huomiointi kiinteistoille
Vaikutus Lahden kaupungin palvelutarjoomaan, kuluihin ja tuloihin
Konsernin sisainen yhteistyoverkosto muuttuisi kaupan myota

Vaikutukset kaupungin talousrakenteeseen (esimerkiksi osingot tai
lainojen Kkorot)

Miten vuokralaiset reagoivat myyntiin, voiko vahentaa kaupungin
kilnnostavauutta liiketoimintamielessa

Nouseeko vuokrat tai valillisvaikutuksena asiakashinnat

Lupa-asiat

Sidosryhma Huomioitavat asiat Mahdollinen vaikutus

Kaupungin vaikutusmahdollisuudet mm. investointeihin,
kiinteistokehitykseen ja vuokralaisiin katoaa

Lahden kaupungin omat tarpeet Kkiinteistoille ja niiden jatkuvuus

Spatiumia ei voitaisi jatkossa mahdollisesti hyodyntaa osana
vyhteistyoverkostoa ja elinkeinotyokaluna, mikali omistus siirtyy
kokonaan konsernin ulkopuolelle

Kaupungin lainakanta konserniyhtioille vahenisi kaupan myota,
mutta kaupunki ei saisi yhtiosta jatkossa osinkotuloja tai korkoja

Pitkan ajan vaikutus Lahden houkuttelevuuteen liiketoiminnan
nakokulmasta

Lahden kaupungilla tuskin sailyisi vaikutusmahdollisuus tarkeiden
vuokralaisten hinnoitteluun ja ehtoihin

Mahdollisten ostajien yllapitaessa ja kehittaessa kiinteistoja kaupan
jalkeen, tulisi niihin liittyvien lupa-asioiden edeta sujuvasti
kaupungin toimielimissa

4.4.2024
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Yhtion myynnissa huomioitavat asiat

Yhtiojarjestys, osakassopimus, ja

. . . a : e Juridisia asioita on arvioitu seuraavilla sivuilla
muut mahdolliset juridiset asiat

* Lahdetaanko myymaan koko yhtiota vai koskisiko myynti vain tiettyja kiinteistokohteita?
Myynnin kohde e SiirtyykO myynnin seurauksena henkilostoa?
* Onko yhtiolla tai sen omistuksilla strategista merkitysta kaupungille?

Konsernin sisaiset lainat ja * Ottaisiko uusi omistaja Lahden kaupungin lainat vastatakseen ?
naiden kohtalo  Myydaanko kiinteistot velattomana ja nailla maksettaisiin takaisin lainat?

e (QOstaja maksaa osakkeiden hankinnasta 1,5 % varainsiirtoveroa
Myynnin veroseuraamukset « Mikali yhtio myy kiinteistoja, on myynti verollinen luovutus yhtiolle (luovutusvoitto/-tappio merkitaan tuloslaskelmaan) ja
ostaja maksaa kiinteistojen/kiinteiston ostosta 3 %:n varainsiirtoveron

* Pyritaankd myymaan Yhtio mahdollisimman pian vai onko myynnille muita aikataulullisia tavoitteita tai nakokulmia esim.
Ajoitus ja valmiudet markkinatilanteen osalta?

 Mika on due diligence -valmius myytavan yhtion osalta?

Kauppahinta  Mika on tavoitehinta ja miten toimitaan, jos tavoitehintaa ei saavuteta?
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Yhtion myynnissa huomioitavat asiat
Osakassopimus (1/2)

Osakassopimus

* Yhtion yhtiojarjestys ei ota huomioon millaan lailla konserniohjetta tai —ohjausta. Kirjaukset kohdista, jotka halutaan noudatettavaksi tulisi kirjata
osakassopimukseen, jolla etusija yhtiojarjestykseen nahden.

 Em. kohtien tunnistus ennen sijoittajan kanssa kaytavia neuvotteluita osakassopimuksesta. Voidaan esim. esittaa:

— kirjattavaksi kohteen tavoite/tavoitteet siten, etta ne sopivat konsernin strategiaan (huomioitava, etta konsernin nakokulma voi poiketa yhtion
nakokulmasta),

— konserniohjetta noudatettavaksi silta osin kuin se ei ole ristiriidassa osakassopimuksen kanssa tai
— yksittaisia ehtoja kuten, etta yhtion toimipaikka on aina oltava Lahti.

* Sovittava myos tiedonantovelvollisuudesta omistajaa kohtaan siten, etta yhtion ja sen talouden tiedot ovat aina saatavilla. Lisaksi hyva sopia konserniohjeen
mukaisesti tarvittavasta seka saannollisesta raportoinnista.

e Paatoksenteosta sovittaessa otettava huomioon

— Yhtiokokous: kaupunki ei todennakoisesti voi jatkossa tehda paatoksia enemmistoomistajana kaikista sovittavista asioista, vaan paatoksentekoon tarvittava
aanimaara tulee sopia esim. edellyttavatko tietyt paatokset esim. 90 % osakkeenomistajan aanista, jolloin sijoittaja osallistuu myos paatoksentekoon ja saa
nain kayttoonsa veto-oikeuden em. paatoksia koskien.

— Hallitus: Tarvittaessa sovittava kaupungin oikeudesta nimittaa yli puolet hallituksen jasenista mukaan lukien hallituksen puheenjohtaja ja
varapuheenjohtaja. Lisaksi sovittava hallituksen jasenten kelpoisuusehdoista ja mahdollisista asiantuntijajasenten nimeamisesta ja kaupungin oikeuksista
nimeamisia koskien. Sijoittaja vaatii todennakoisesti myos hallituksen tiettyja paatoksia koskevan veto-oikeuden esim. 2/3 enemmiston, jolloin paatos vaatii
sijoittajan edustajan suostumuksen (esim. lahipiirilainat, rahoitus, merkittavat sopimukset, hankinnat/sijoitukset)

— Sovittava miten toimitaan, jos paatoksista ei paasta yhteisymmarrykseen. Talloin oltava velvollisuus varmistaa yhtion toiminnan jatkuminen ja kolmansille
tehtyjen sitoumusten noudattaminen.

Yhtion myynnissa huomiotavien asioiden em. tarkastelussa kaytetyt dokumentit: Lahden kaupungin konserniohje (lainattu 4.3.2024: |ahti.fi/tiedostot/konserniohje/ ), YhtiOn yhtidjarjestys seka kaupparekisteriote (pvm.
4.3.2024).
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https://www.lahti.fi/tiedostot/konserniohje/

Yhtion myynnissa huomioitavat asiat
Osakassopimus (2/2)

Osakassopimus

 Rahoituksesta sovittava, miten uudelleen rahoitus jarjestetaan esim. ensisijaisesti konserniohjeen mukaisesti sisainen pankki vai ulkopuolinen taho (pankki,
sijoittaja), toissijaisesti osakaslainalla ja kolmanneksi paaoman korotuksella. Rahoittaako kaupunki jatkossa ylipaataan yhtiota ja antaako vakuuksia?

* Tulisiko sopia velkatasoa koskevan politiikan maarittelemisesta tai sisallyttaa selvitys velkatasosta esitettavaksi em. raportoinnin yhteydessa? Tarkoitus
varmistaa yhtion liiketoiminnan jatkuminen ja maksukyky.

e Sijoittajan intressi on yhtion jaettavien varojen maaran maksimointi, joka vaatii sopimista osingonjaosta siten, etta osakkeenomistajat tukevat tata
varojenjakopolitiikkaa yhtion yhtiokokouksessa. Huomioitava ettei yhtion liiketoiminta/maksukyky vaarannu.

 (Osakkeiden luovutus tulee olla mahdollista vain osakassopimuksen mukaisesti. Osakassopimuksessa sovittava etuosto-oikeudesta, jolloin ulkopuolisille
myytaessa on muilla osakkeenomistajilla ensin oikeus tehda tarjous tai myyva taho on velvollinen ilmoittamaan myyntihinnan. Myynti ulkopuolisille vain ehdolla,
etta uusi omistaja sitoutuu osakassopimukseen.

 Sopimussakko tulee olla riittavan suuri, etta vaikutusta esim. etuosto-oikeuteen
e Sovittava, etta sovelletaan Suomen lakia ja mahdolliset riidat ratkaistaan valimiesoikeudessa.

Yhtion myynnissa huomiotavien asioiden em. tarkastelussa kaytetyt dokumentit: Lahden kaupungin konserniohje (lainattu 4.3.2024: |ahti.fi/tiedostot/konserniohje/ ), YhtiOn yhtidjarjestys seka kaupparekisteriote (pvm.
4.3.2024).

Lahti 4.4.2024



https://www.lahti.fi/tiedostot/konserniohje/

Antamamme raportti ja muu toimeksiantoon liittyva informaatio koskee ainoastaan 16.11.2023 paivattya tarjouspyyntoa ja siihen liittyvaa toimeksiantoa koskien Lahden kaupungin
("Toimeksiantaja”) omistuksessa olevien tiettyjen yhtioiden arviointia.

Emme ole vahvistaneet sasamamme materiaalin oikeellisuutta emmeka anna lausuntoa sen oikeellisuudesta tai riittavyydesta. Oheista dokumenttia luettaessa tulee huomioida,
etta kaytetyt oletukset ja laskelmat perustuvat vain Toimeksiantajalta ja kohdeyhtiolta saatuun tietoon, julkisesti saatavilla olevaan informaatioon seka kaytossamme oleviin
tietokantoihin. Olemme tarkastelleet kaytettya informaatiota objektiivisesti, mutta koska siihen liittyy merkittavin osin oletuksia mm. tulevaisuuden kehityksesta, emme voi taata sen
oikeellisuutta.

Tama tyo ei ole tilintarkastusstandardien mukainen varmennustoimeksianto, emmeka anna tilintarkastusstandardeissa tarkoitettua varmennuslausuntoa. Haluamme erityisesti
korostaa, ettei tarkoituksenamme ole ollut antaa lausuntoa kohdeyhtiontilinpaatoksesta tai muuten vahvistaa Yhtion materiaalin oikeellisuutta, eivatka suorittamamme
toimenpiteet valttamatta ilmaise kohdeyhtion kannalta kaikkia olennaisia seikkoja.
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