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SOLTUMATU VANDEAUDIITORI MUU KINDLUSTUNNET ANDVA TOO ARUANNE
ULEVOTMISARUANDE KONTROLLIMISE KOHTA

AS Jarvevana aktsionaride uildkoosolekule

Oleme kontrollinud AS Riverito (edaspidi ,Pohiaktsiondr") poolt 25. septembril 2014 koostatud ja
kiesolevale vandeaudiitori aruandele lisatud iilevétmisaruannet (edaspidi ,Ulevétmisaruanne"), milles
tuuakse dra AS-i Jarvevana (edaspidi ,Jarvevana") vihemusaktsionaridele kuuluvate aktsiate iilevotmise
tingimused ning nende aktsiate eest makstava hiivitise suuruse maaramise alused.

Pohiaktsionéri kohustus
Hiivitise suuruse miidramise ja Ulevotmisaruande oOigsuse eest vastutab Pohiaktsionar vastavalt
Ariseadustiku §-le 3632 ja § 3634 Ioikele 1 .

Meie kohustus
Meie iilesandeks vastavalt Ariseadustiku § 3634 1ikele 2 on kontrollida, kas Ulevotmisaruandes
Péhiaktsioniri poolt madratud hiivitise suurus vastab Ariseadustiku §-s 3632 sitestatule.

Viisime oma t66votu 1dbi kooskolas rahvusvahelise kindlustunnet andvate t66vottude standardiga ISAE
3000 “Kindlustunnet andvad t66votud, mis on muud kui m66dunud perioodide finantsinformatsiooni
auditid voi iilevaatused". See standard nouab, et me oleme vastavuses eetikanduetega ning et me
planeerime ja viime kindlustandva t66votu libi, omandamaks kindlustunnet, et Ulevétmisaruandes
miiratud hiivitise suurus vastab Ariseadustiku §-s 3632 sitestatule.

Labiviidud t66 kokkuvéote

Me teostasime jargmised protseduurid:

e Tutvusime Ulevotmisaruandes esitatud Pohiaktsioniri seisukohtadega hiivitise méidramisel ja
Ulevétmisaruandes viidatud regulatsiooniga (Viirtpaberituru seadus, rahandusministri méirus nr 71
28. maist 2002 ,Ulevotmispakkumisreeglid", Eesti viirtpaberite keskregistri seadus, Ariseadustik)
ning Euroopa Parlamendi ja Noukogu direktiiviga 2004/25/EU 21. aprillist 2004 ja
Finantsinspektsiooni margukirjaga ,Borsiemitentide tegevuse 6iguslik raamistik. Kiisimused ja
vastused 31.12.2008".

e Sooritasime muid kontrolliprotseduure, mida pidasime vajalikuks Ulevétmisaruandes toodud
andmete kontrollimiseks ja oma arvamuse kujundamiseks.

Hiivitise suuruse mdadaramise meetod ja kasutatud meetodi kohasus

Ulevotmisaruandes on P&hiaktsiondr miiranud vihemusaktsioniridele iilevoetavate aktsiate eest
tasutava Giglase hiivitise suuruseks 0,84 eurot aktsia eest. Pohiaktsiondr on selgitanud
vihemusaktsiondridele kuuluvate aktsiate iilevotmise tingimusi ja nende eest tasutava hiivitise
miiramise aluseid Ulevétmisaruandes.

Pohiaktsiondr maaras hiivitise suuruseks 18. augustil 2014 Pohiaktsioniri poolt koigile Pohiaktsionéarile
mittekuuluvate Jarvevana aktsiate omandamiseks tehtud vabatahtliku iilevotmispakkumise ostuhinna.
Ulevotmispakkumise kiigus miiiisid aktsionirid Pohiaktsiondrile kokku ligikaudu 25,52% kdigist
Jiarvevana aktsiatest ja 91,12% koigist iilevotmispakkumise esemeks olnud aktsiatest. Nimetatud
iilevotmispakkumise tulemusena suurendas Pohiaktsiondr oma osalust 97,51%-ni koigist Jarvevana
aktsiatest ning vastavate aktsiatega esindatud haaltest.
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Jarvevana aktsiad on NASDAQ OMX Tallinna borsi Balti lisanimekirjas avalikult kaubeldavad, millest
tulenevalt on Pohiaktsiondr lahtunud viikeaktsiondridele kuuluvate aktsiate {iilevotmisel eelkdige
Vaartpaberituru seaduse (VPTS) ja selle aluseks oleva Euroopa Liidu iilevotmispakkumiste direktiivi:
nouetest. Pohiaktsionar lahtus hiivitise maaramisel VPTS §-s 182! sitestatud nouetest, et hiivitis peab
olema diglane (VPTS §-s 1821 Ig 1) ja hiivitis ei voi olla viiksem iilevotmispakkumise ostuhinnast (VPTS §-
s 18211g 3).

Pohiaktsiondri hinnangul on aktsiate eest makstava oiglase hiivitise mdaramisel koige kohasem tugineda
Jarvevana aktsia bilansilisele vdirtusele ja Jarvevana aktsia hinnale borsil enne iilevotmispakkumise
kavatsuse avalikustamist ning iilevotmispakkumise ostuhinnale. Ulevotmisaruande kohaselt ei ole
Pohiaktsiondr kasutanud muid meetodeid hiivitise suuruse maaramisel. PGhiaktsiondri hinnangul ei ole
kohane rakendada muid enamlevinud aritihingu hinnastamise mudeleid nagu tulu- voi turumeetod, kuna
Jiarvevana on iseseisva majandustegevuseta aritihing.

Vaadeldes Jiarvevana aktsiate hinda borsil enne iilevotmispakkumise avalikustamist ja aktsiate bilansilist
védrtust, on Pohiaktsiondr Ulevotmisaruande kohaselt lihtunud rahandusministri 28. mai 2002
madrusega nr 71 kehtestatud iilevotmispakkumisreeglite §-s 2 sitestatud kriteeriumitest, kuna nende
kriteeriumite jargi maaratakse 6iglane hind kohustuslikus tilevotmispakkumises.

Nimetatud kriteeriumitest tulenevalt tuleb mairata korgeim ostuhind, ldhtudes alljargnevatest
asjaoludest:

e aktsia kaalutud keskmine hind perioodil 31. Jaanuar 2014 kuni 30. juuli 2014 (so
iilevotmispakkumise teate ja prospekti Finantsinspektsioonile esitamisele eelneva kuue kuu
jooksul), milleks oli 0,71 eurot;

e aktsia kaalutud keskmine hind perioodil 17. juuli 2014 kuni 3o0. juuli 2014 (so
iillevotmispakkumise teate ja prospekti Finantsinspektsioonile esitamisele eelneva kiimne
kauplemispieva jooksul), milleks oli 0,751 eurot. Ulevotmispakkumisreeglite § 2 Ig 2 p 4 kohaselt
ei tohi ostuhind sellest 10% vorra madalam olla.

e Jarvevana aktsia bilansiline maksumus, milleks oli 0,839 eurot 30. juuni 2014 seisuga.

e Pohiaktsiondr voi temaga kooskolastatult tegutsevad isikud ei ole ajavahemikul 31. jaanuar 2014
kuni 30. juuli 2014 (s.o lilevotmispakkumise teate ning prospekti Finantsinspektsioonile
kooskolastamiseks esitamisele eelneva kuue kuu jooksul) Jarvevana aktsiaid omandanud,
mistottu ei saa aluseks votta iilevotmispakkumisreeglite § 2 Ig 2 punktides 2 ja 3 esitatud
kriteeriumeid.

Kuna {ilevotmispakkumise hind oli korgem, kui eelnimetatud kriteeriumite alusel arvestatud aktsiate
hind, on PShiaktsiondr mairanud hiivitise suuruseks iilevotmispakkumise ostuhinna.

Hiivitise suuruse voOrdsustamist iilevotmispakkumise ostuhinnaga toetavad Euroopa Liidu
iilevotmispakkumiste direktiiv ja Finantsinspektsiooni seisukohad2. Nimetatud direktiivi artikli 15 (5)
kohaselt loetakse vabatahtliku iilevotmispakkumise ostuhind Giglaseks hinnaks ka iilevotmispakkumisele
jargnevas aktsiate tilevotmises juhul, kui pakkuja on pakkumise aktsepteerimise tulemusena omandanud
aktsiaid vdhemalt 90% ulatuses pakkumise esemeks olevast hidledigust andvast kapitalist.
Finantsinspektsioon on oma margukirja punktis 7 asunud seisukohale, et aktsiate iilevotmisele VPTS §

1 Euroopa Parlamendi ja Néukogu direktiiv 2004/25/EU 21. aprill 20114 iilevétmispakkumiste kohta
2 Finantsinspektsiooni mérgukiri ,,Borsiemitentide tegevuse 6iguslik raamistik. Kiisimused ja vastused 31.12.2008“

20f3



.

pwec

1821 alusel pirast vabatahtliku iilevotmise kaigus iile 90% aktsiakapitali omandamist kohalduvad samad
tingimused (sh hind), nagu olid eelnenud vabatahtlikus iilevotmispakkumises.

Ariseadustiku (AS) § 3632 jirgi tuleb iilevoetavate aktsiate viirtus méirata sellise vidrtuse alusel, mis
aktsiatel oli 10 paeva enne iildkoosoleku kokkukutsumise teate viljastamise paeva. Eelnevalt kirjeldatud
Pohiaktsionéri poolt VPTS ja Euroopa Liidu iilevotmispakkumiste direktiivi alusel rakendatud hiivitise
miiramise meetodid vilistavad olemuslikult AS § 3632 sitestatud ajalise miirangu (10 pdeva enne
iilldkoosoleku kokkukutsumise teate viljastamise pideva) kohaldamise oiglase hiivitise médramisele.
Sellegipoolest on Pohiaktsiondr Ulevotmisaruandes vilja toonud Jirvevana aktsia sulgemishinna 15
september 2014 seisuga (s.0 10 pdeva enne iildkoosoleku kokkukutsumise teate véljastamist), milleks oli
0,826 eurot.

Hiivitise suuruse madaramisega seotud raskused
Hivitise suuruse mairamisel ei ole esinenud raskusi.

Arvamus
Meie arvates vastab Ulevotmisaruandes Pohiaktsionari poolt méairatud hiivitise suurus Ariseadustiku §-s
3632 sitestatule.

Muu informatsioon
Muud meetodid hiivitise madaramiseks

Aktsiate vaiartuse maaramisel on laialdaselt kasutusel néiteks ka diskonteeritud rahavoogude meetod.
Mainitud meetodit kasutatakse iildjuhul nende aktsiate puhul, mis ei ole avalikult kaubeldavad ja mille
puhul ei ole diglane hind juba véirtpaberiturul vilja kujunenud. Nimetatud meetodit ei ole antud juhul
vaja tdiendavalt analiiiisida, kuna kiesoleva aruande alajaotuses ,,Hiivitise suuruse mddramise meetod ja
kasutatud meetodi kohasus" kirjeldatud pohjustel on PGhiaktsiondri poolt kasutatud meetodid audiitori
arvates kohased ja AS § 3634 Ig 2! motte kohaselt tuleks teisi meetodeid pohjalikult kisitleda juhul, kui
audiitori arvates oleks need teised meetodid kohased.

Aruande kasutuspiirang

Kiesolev aruanne on koostatud ainult esitamiseks Jarvevana aktsioniride iildkoosolekule ja seaduses
satestatud osapooltele seoses viahemusaktsionidride aktsiate iilevotmisega Pohiaktsiondri poolt.
Kiesolevat aruannet ei saa kasutada iihelgi muul eesmirgil ja see kehtib ainult koos Ulevdtmisaruandega.

AS PricewaterhouseCoopers

/Allkirjastatud digitaalselt/

Ago Vilu
Vandeaudiitor, litsents nr 325

25. september 2014
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