AKTSIASELTS EKSPRESS GRUPP POHIAKTSIONARI ULEVOTMISARUANNE
AKTSIASELTS EKSPRESS GRUPP VAHEMUSAKTSIONARIDELE KUULUVATE AKTSIATE
ULEVOTMISEKS

1. ULDINFO

Aktsiaseltsi Ekspress Grupp (Eesti seaduste alusel asutatud akisiaselts registrikoodiga
10004677 ja registreeritud aadressiga Narva mnt 13, 10151, Tallinn, Eesti, ,Ekspress Grupp* voi
.Selts®)  pdhiaktsionar HHL RiOhm Osalihing (Eesti seaduste alusel asutatud osalihing
registrikoodiga 10743222 ja registreeritud aadressiga Parda tn 6, 10151, Tallinn, Eesti,
.POhiaktsionar‘) on koostanud kaesoleva Ulevdtmisaruande (,Aruanne“) seoses
vahemusaktsionaridele kuuluvate Seltsi aktsiate Ulevotmisega rahalise hivitise eest vastavalt
ariseadustiku (,AS*) peatiikile 29'.

Vahemusaktsionaridele kuuluvate Seltsi aktsiate Ulevotmiseks esitab Pohiaktsionar kaesoleva
aruande 27. aprillil 2026 Seltsi juhatusele koos AS § 363" Ig-s 2 nimetatud taotlusega.

2. TAUST

Pdhiaktsionar on investeeringute tegemiseks ja haldamiseks moodustatud aritihing, mille osanikud
on Hans (H.) Luik (76%), Hans Luik (12%) ja Epp Nael (12%). Hans (H.) Luik on Uhtlasi Ekspress
Grupi asutaja, kes on kaudselt olnud Ekspress Grupi kontrolliv aktsionar. Varasemalt oli ta ka
Ekspress Grupi néukogu liige.

Pdhiaktsionarile kuulus 7. novembri 2025 seisuga 22 775 442 Seltsi aktsiat, mis moodustas
ligikaudu 73,57% koikidest Seltsi aktsiatest. Pdhiaktsionar tegi Seltsi aktsionaridele vabatahtliku
Ulevotmispakkumise vaartpaberituruseaduse 19. peatiki alusel, mille periood oli 25. novembrist
kuni 22. detsembrini 2025 ning mille kdigus omandas Pd&hiaktsionar 6 982 181 taiendavat Seltsi
aktsiat ning seega kuulub 24. aprilli 2026 seisuga Pohiaktsionarile 29 757 623 Seltsi aktsiat ehk
kokku 96,1185% kdikidest Seltsi aktsiatest.

Kéesoleva Aruande kuupdeva seisuga on Seltsi aktsiad vbetud kauplemisele Nasdaq Tallinna
Bdrsi Balti péhinimekirjas (Iihinimi EEG1T). Seltsi avaliku ettevdtja staatusega kaasneb ettevétja
jaoks markimisvaarne administratiiv- ja finantskulu. Kuna Ekspress Grupi tegevus ei nde tulevikus
ette suures mahus raha kaasamist, siis ei ole enam moistliku pdhjendust avaliku ettevdtjana
jatkamiseks. Meediamaastik on pidevalt keerulises seisus ning omakeelse ja -meelse meedia
sailitamine ja juhtimine on tulevikus vaga suur valjakutse. Seega peab Ekspress Grupp suunama
oma organisatsiooni fookuse efektiivsele meediateenuse pakkumisele ning vdimaluste piires
vahendama administratiiv- ja finantskulusid.

Eelkirjeldatut arvestades ei ole Seltsi bérsithinguna jatkamine majanduslikult otstarbekas ning on
madistlik Seltsi aktsiatega kauplemine Nasdaq Tallinna Borsi péhinimekirjas I6petada. Seltsi aktsiate
kauplemise I6petamiseks viiakse esmalt labi Seltsi aktsiate tlevotmine vahemusaktsionaridelt.

Kavandatav Seltsi vahemusaktsionaride aktsiate Ulevotmine, mille tulemusena saab
Pdhiaktsionarist Seltsi ainuaktsionar, on Ekspress Grupi kontsernile vajalik oma pdhitegevusele
keskendumiseks, et jatkata kvaliteetse meedia pakkumist Eestis. Ulevétmine véimaldab esmalt
I6petada Seltsi aktsiatega kauplemise borsil, mis tekitab hetkel kontsernile Uleliigseid kulusid ning
taiendavaid kohustusi, mis ei ole Ekspress Grupi aritegevusest tulenevalt péhjendatud. Ekspress
Grupp on meediaettevétja, kes voib tegutseda labipaistvalt ka ilma borsil kauplemisega kaasneva
kohustusliku aruandluseta. Paratamatult kaasneb avalikult kaubeldava ettevétja staatusega soov
naida atraktiivse investeerimisobjektina, mis suunab juhtide fookuse lihiajaliste majandusnaitajate



parandamisele ja aktsiahinna téstmisele. Selline surve vdib vahendada tdhelepanu ettevdtja
pdhieesmargilt ehk kvaliteetse ja sbltumatu meedia pakkumiselt, ning soodustada otsuseid, mis
teenivad eelkdige investorite ootusi, mitte suuremat avalikku huvi.

3. ULEVOTMISE OIGUSLIK ALUS

P&hiaktsionar taotleb Seltsi aktsiate llevdtmist rahalise hiivitise eest vastavalt AS § 363" Ig-le 1.
Pdhiaktsionarile kuulub 29 757 623 Seltsi aktsiat ehk ile 9/10 Seltsi haaledigust esindavast
aktsiakapitalist ning seega on Pdhiaktsionaril digus taotleda Seltsi aktsiate Glevotmist.

Aktsiate Ulevdtmise taotlemisel AS § 363" alusel, vdib aktsiondride Uldkoosolek otsustada
aktsiaseltsi Ulejddnud aktsionaridele (vahemusaktsionarid) kuuluvate aktsiate Ulevotmise
pdhiaktsionari poolt diglase rahalise hiivitise maksmise vastu. Uldkoosoleku otsus iilejaanud
aktsiate Ulevotmise kohta on vastu véetud, kui selle poolt on antud vahemalt 95/100 aktsiatega
esindatud haaltest.

Vastavalt AS §-le 3632 méarab vahemusaktsionaridele makstava hiivitise suuruse pdhiaktsionar.
Huvitise suurus maaratakse viidatud paragrahvi jargi Glevdetavate aktsiate sellise vaartuse alusel,
mis aktsiatel oli 10 paeva enne Uldkoosoleku kokkukutsumise teate valjasaatmise paeva.

AS § 363* Ig 1 alusel peab pdhiaktsionar ildkoosolekule esitama kirjaliku aruande
(Ulevbtmisaruande), kus selgitatakse ja pohjendatakse vahemusaktsionaridele kuuluvate aktsiate
tilevétmise tingimusi ning aktsiate eest makstava hiivitise suuruse maaramise aluseid. AS § 3634
Ig 2 kohaselt peab kirjalikku Ulevétmisaruannet kontrollima audiitor, kes koostab kontrolli kohta
kirjaliku aruande, kus tuleb eelkbige naidata, kas pdhiaktsionari poolt maaratud hivitise suurus
vastab AS § 3632 Ig-s 1 satestatule.

Audiitor peab aruandes markima:

¢ millist meetodit kasutati hivitise suuruse maaramisel;

¢ millised olid hlvitise suuruse maaramisega seotud raskused;

e kas kasutatud meetod on hivitise suuruse maaramiseks kohane; ning
o millised oleksid muud meetodid hlvitise maaramiseks.

Kui hivitise suuruse maaramisel kasutatakse erinevaid meetodeid, tuleb markida, milline olnuks
havitise suurus iga meetodi puhul eraldi ning millist tdhtsust omas iga meetodi alusel saadud
tulemus hivitise suuruse maaramisel.

4, VAHEMUSAKTSIATE EEST MAKSTAV HUVITIS JA SELLE MAARAMINE
41 Seltsi vahemusaktsiate eest makstav hiivitis

Pdhiaktsionari poolt maaratud hivitis on 1,26 eurot (ihe Seltsi aktsia kohta, mis on suurem
vabatahtlikul Ulevdtmispakkumisel pakutud hinnast. Hind kajastab aktsia diglast vaartust
19.04.2025 seisuga, s.0 10 paeva enne Uldkoosoleku kokkukutsumise teate valjasaatmise
eeldatavat kuupdeva. Pohiaktsiondri maaras hinna kasutades hindajana tegutsenud Grant
Thornton Baltic OU poolt koostatud hindamisakti, mille kohaselt on diglane véaartus maaratud
tulumeetodiga, péhinedes diskonteeritud rahavoogude meetodil. Diskonteeritud rahavoogude
meetod on kdige asjakohasem Seltsi omakapitali diglase vaartuse leidmiseks, sest votab arvesse
Seltsi vbimet genereerida rahavoogusid ja luua lisandvaartust tulevikus.

4.2 Ulevaade Seltsist ja Pohiaktsioniri grupist

Péhiaktsionari poolt labiviidud Seltsi aktsiate vabatahtliku Ulevétmispakkumise prospekti
peatiikkides 3 - 5 on esitatud Ulevaade Pd&hiaktsionarist, Seltsist ja Pdhiaktsionari kontserni



edasistest plaanidest. Prospektiga on vdimalik tutvuda Pohiaktsionari veebilehel
(https://www.egrupp.ee/investorile/teade-vabatahtlikust-ulevotmispakkumisest/).

4.3 Kasutatud meetod

Pdhiaktsionar on vahemusaktsiate eest makstava huvitise maaranud l|ahtudes tulu- ehk
diskonteeritud rahavoogude meetodist. Diskonteeritud rahavoogude meetod (DCF) on ettevdtja
vaartuse hindamise meetod, mis pohineb prognoositavate rahavoogude nuudisvaartuse
arvutamisel. Hindamine on labi viidud tuginedes Seltsi juhtkonna poolt kattesaadavaks tehtud
prognoosidele, selle aluseks olevatele eeldustele ja muule asjakohasele informatsioonile, sh
varasematele finantsandmetele.

Hindamisprotsess algab tulevaste rahavoogude realistliku prognoosimisega, vdttes arvesse
aritulude ja -kulude, investeeringute, netokaibekapitali muutuse ja tulumaksukulu prognoose.
Tekkiv vaba rahavoog diskonteeritakse kaalutud keskmise kapitalikuluga (WACC), mis peegeldab
ettevdtja ari- ja regiooniriski, suurusefaktorit ning kapitali hinda. DCF-meetod vdimaldab detailset,
ettevotja pohist vaartuse hindamist, kuna see tugineb konkreetsele ettevotja pdhisele spetsiifilisele
rahavoo stsenaariumile, arvestades mh ettevétja kliendibaasi, ajaloolisi trende, muud ariliselt olulist
informatsiooni ning regionaalseid ja sektori-spetsiifilisi eriparasid. Parast vabade rahavoogude
diskonteerimist summeeritakse diskonteeritud rahavood selleks, et leida ettevétja tegevusvaartus
e koguvaartus. Omakapitali vaartus arvutatakse ettevotja tegevusvaartusest volgade turuvaartuse
lahutamise teel ja olemasolevate kassa- vdi pangareservide, muude nduete ning pikaajaliste
finantsinvesteeringute liitmise teel. Oluline on arvestada, et diskonteeritud rahavoogude meetodi
tapsus soltub suuresti tapsete pikaajalise ndudluse, mulgitulemuse, kasumi, tegevuskulu,
investeerimisvajaduse jne, ennustuste olemasolust.

Seltsi kontekstis on diskonteeritud rahavoogude meetodiga arvutatud valja prognoosiperioodi
2026-2030 vabade rahavoogude nuudisvaartus ning liidetud sellele otsa Seltsi terminaalvaartuse
naddisvaartus, mis on leitud Gordoni kasvumudeliga viimase prognoosiaasta tulueelduste alusel.
Terminaalvaartuse arvutamisel on rakendatud pikaajalist kasvumaara -0,5%.

Seltsi vaartuse arvestamisel vaartuspdeva seisuga on vdetud arvesse ka Seltsi Eesti ja Lati
tulumaksu kulu vaartusvahendavat mdju, seejuures Leedu métteline osa on leitud tulumaksu jargse
vaartusena. Riikide kaupa kasitlemise eesmark on tagada, et tulumaksu méju kajastuks
hindamises kooskodlas nii rahavoogude genereerimise loogika, asukoha regulatsioonide kui ka
omakapitali vaartuse leidmise pohimotetega.

Diskonteerimise jarel on vaartuspaeva seisuga Seltsi mediaanvaartus 38 910 000 eurot, mis teeb
Uhe aktsia vaartuseks ligikaudu 1,26 eurot.

Pdhiaktsionar kaalus taiendavalt diglase huvitise maaramist turu vérdluskordajate meetodil ning
bdrsihinna meetodil, milliste meetodite puuduseid/ebasobivust ning vastavate meetodite abil leitud
hivitise suurusi on tapsemailt kirjeldatud punktides 4.3.1-4.3.2.

4.3.1  Turu vordluskordajate meetod

Turupdhist vordlusmeetodit saab kasutada juhul, kui hinnatava ettevétjaga vorreldava tegevusala
ja spetsiifikaga ettevétjad on noteeritud kohalikel vi valisborsidel. Vérdlusmeetodil pdhinev
vaartuse maaramine tugineb selliste borsiettevotjate vdi vorreldavate tehingute leidmisele, mille
turuvaartus on teada. Sarnase ettevdtja vaartuse hindamisel kasutatakse vastavate ettevétjate
avalikke andmeid. Meetod eeldab, et kui kahe ettevdtja tegevusala ja majandusmudel on sarnased,
sbltuvad nende rahavood sarnastest teguritest ning seetdttu on need omavahel tugevalt
korreleerunud.


https://www.egrupp.ee/investorile/teade-vabatahtlikust-ulevotmispakkumisest/

Vérdlusmeetodi rakendamisel kasutatakse samaaegselt mitut muutujat. Iga valitud muutuja jaoks
maaratakse vdrreldavate ettevdtjate kordaja (multiple). Seejarel arvutatakse nende kordajate
aritmeetiline keskmine vdi mediaan ning korrutatakse hinnatava ettevotja vastavate naitajatega.
Turu vordluskordajate meetodiga saab leida ettevétja vaartust tuginedes avalikult kaubeldavate
sarnaste ettevdtjate vaartuskordajatele nagu naiteks EV/EBITDA, P/BV, P/S véi P/E.

Analiiisi kaigus valitakse hoolikalt valja valim ettevétjatest (peer group), mis tegutsevad sarnases
regioonis, sektoris ning on sarnase suuruse ja arimudeliga. Valimisse arvatud ettevétjate
finantsnaitajate pdhjal arvutatakse keskmised vaartuskordajad, mida rakendatakse hinnatava
ettevdtja finantsandmetele. Vérdlusmeetod vdib toimida hasti, kui valim on vdimalik kokku panna
vdimalikult paljudest ja sarnase tegevusala, piirkonna ja riskiastmega ettevdtjatest. Meetod ei
pruugi toimida kui on tarvis arvestada anallUsitava ettevotja spetsiifilisi riske ja eriparasid seoses
regiooni, aritegevuse, kasvuperspektiivi voi kapitalistruktuuriga.

Turu vordluskordajate meetodit ei valitud pdhimeetodiks, kuna Seltsiga sarnaste ja vdrreldavate
avalikult kaubeldavate ettevétjate hulk on sisuliselt olematu, mistottu ei ole valim piisavalt
representatiivne. Argumendid:

a) Balti regioonis on ettevdtjaid, mis tegutsevad kiill meediasektoris, kuid ei ole avalikult
kaubeldavad sarnaselt Seltsile ning nende osas ei ole sarnaseid naitajaid véimalik koguda
ning anallilsida, mist6ttu ei ole regiooni teisi meediasektori ettevdtjaid adekvaatne Seltsiga
Uks-uhele vorrelda;

b) mujal tegutsevate ja oluliselt suuremate ettevétjate kasutamine ei ole asjakohane, sest
nende hinnastamine turul ja prognoosid toimuvad teistsugustel eeldustel (nt nende turu
suuruse erinevus, kuhu nende &ri on véimalik veel laiendada).

Kinnitamaks, et kdik vaartushindamise metoodikad on nduetekohaselt labi viidud ja saadud
tulemusi teineteise vastu vorreldud, tehti 18bi vaartushindamise Ulesanne turu vdrdluskordajate
meetodil. Vordluse aluseks vdeti 8 avalikult kauplevat ettevdtjat ning 10 erakapitali tehinguga
middud ettevétjat, mis on Seltsiga vorreldavad meediaettevdtjad Euroopas. Voérdlusel kasutati
vaartuskordajana EV/EBITDA naitajat. Tulemuseks saadi omakapitali vaartus 1,057 eurot aktsia
kohta.

4.3.2 Borsihinna meetod

Borsiettevdtja korral on borsihind liks véimalikest diglase vaartuse indikatsioonidest, kuid viimane
ei ole alati kdige asjakohasem alus diglase vaartuse hindamiseks aktsiate Ulevbtmise rahalise
hlvitise vastu kontekstis kuivord tulenevalt Nasdaqg Balti borsi madalast kauplemismahust ja
seelabi madalast likviidsusest véib borsihind olla nii Ule- kui ka alahinnatud vérreldes ettevdtja
Oiglase vaartusega.

Seltsi aktsiad on kauplemisele vbetud Nasdaq Balti bdrsil ning arvestades kaubeldavate
vaartpaberite kogust (30 959 342) ja aktsia sulgemishinda seisuga 30.12.2025 (1,23) on Seltsi
turukapitalisatsioon €38 079 991. Seltsi diglase vaartuse leidmisel on oluline votta arvesse, kas
borsil eksisteerib adekvaatne likviidsuse tase, et ettevotja bdrsihinda oleks vdimalik realiseerida,
ilma et likviidsuse puudumise téttu kalduks boérsihind oluliselt kdrvale Seltsi diglasest vaartusest.

Vaatlusperioodil 02.01.2025 — 30.12.2025 oli Seltsi kauplemismahu suhtarvu mediaanvaartus
0,01389% ning keskmine vaartus 0,03001%, suurimaks vaartuseks oli vaadeldud perioodil
0,44704% ning vahimaks vaartuseks 0,00000%. Vaatlusperioodi [dpus toimus aktsiate vabatahtlik
Ulevotmispakkumine ning sellele jargnenud perioodil kuni aktsiate vaartuse maaramiseni on
aktsiate likvildsus on veelgi madalam kui varasemal perioodil. FTSE Russell (London Stock
Exchange Group’i titarettevdtja) hinnangul on aktsia ebalikviidne, kui selle kauplemismahu



suhtarvu mediaanvaartus jaab alla 0,02%. Kauplemismahu mediaanvaartust arvestades ei ole
Seltsi aktsia likvidne ning hindamise kontekstis ei ole asjakohane kasitleda Seltsi
turukapitalisatsiooni indikatsioonina Seltsi ja tema aktsiakapitali diglasest vaartusest. Seejuures
tuleb ka arvestada, et praegune turuhind ja vaadeldava perioodi likviidsuse kdrgemad perioodid on
suuresti mdjutatud vabatahtliku UGlevotmispakkumise kaigus makstud preemiast ja tehtud
tehingutest ning sellele eelnenud perioodil oli Seltsi aktsia vaartus veelgi madalam.

5. KOKKUVOTE

Arvestades eelnevalt kasitletud meetodeid, jareldab Pdhiaktsionar, et punktis 4.3 kasitletud
meetodi rakendamine on Seltsi aktsiate diglase vaartuse hindamiseks kdige asjakohasem ning
parim meetod. Kasutades eelkirjeldatud meetodit on Seltsi vaartus 38 910 000 eurot, mis teeb Uhe
Seltsi aktsia diglaseks vaartuseks 1,26 eurot.

Tulenevalt eelnevast taotleb Pohiaktsionar Seltsi vihemusaktsiate lilevotmist hinnaga 1,26
eurot aktsia kohta, s.o kokku 1 514 165,94 euro eest 1 201 719 Seltsi viahemusaktsiat.

LISAD

Lisa 1 — Diskonteeritud rahavoogude meetod
Lisa 2 — Turu voérdluskordajate meetod
Lisa 3 — Borsihinna meetod

/Allkirjastatud digitaalselt/
Hans (H.) Luik

HHL Rdhm Osauhing juhatuse liige



LISA 1 — DISKONTEERITUD RAHAVOOGUDE MEETOD

Ekspress Grupp AS 100% omakapitali diglane vaartus 31.12.2025 vaartuspaeva seisuga

€ min Tulumeetod Vdérdlevmeetod
Diskontomaar 9,91% n.a.
Pikaajaline kasuvmaar (0,5%) n.a.
Turukordaja (EV/EBITDA) n.a. 4,33
EBITDA (2025) n.a. 10,79
Ettevétte tegevusvaartus 56,38 46,74
MNetovélg (22,68) (22,68)
Liikluslab Baltic OU 4,94 4,94
Tulumaksu korrektsioonieelne 100% omakapitali diglane vaartus 38,63 n.a.
Maksustamisperioodi 16puks omakapitalist valiamaksmata sissemaksete ja 30,49 n.a.
maksukilbi summa
Tulumaksu korrektsioon (3,44) -
Tulumaksu korrektsiooni jargne 100% omakapitali iglane vaartus 35,19 29,00
Ohtuleht 50% omakapitali diglane vaartus 2,15 2,15
Kinnisvarakeskkond 48,02 omakapitali éiglane vaartus 1.57 1.57
Ettevotte 100% omakapitali diglane vairtus 38,91 32,72
Ekspress Grupp AS vaartpaberite arv 30959 342 30 959 342
Uhe vaartpaberi diglane vaartus, EUR/tk 1,257 1,057
Sensitiivsusanaliiiis: Ettevotte AS Ekspress Grupp omakapitali vaartus 31.12.2025 seisuga
€'000 WACC 1,5% 1,0% 0,5% 0,0% -0,5% -1,0% -1,5%
EBITDA
1,5% 50 266 51 567 52 902 54 271 55 676 57 117 82 068
1,0% 46 063 47 284 48 536 49 821 51139 52 492 75910
0,5% 41 859 43 000 44171 45 371 46 603 47 867 69 753
0.0% 35776 36 794 37 838 38 910 40 009 41136 60619
-0,5% 33 452 34 433 35 440 36 472 37 531 38 617 57 437
1,0% 29249 30150 31074 32022 32994 33 992 51 280
-1,5% 25 046 25 866 26 708 27 572 28 458 29 367 45122



LISA 2 - TURU VORDLUSKORDAJATE MEETOD

Hindamise tulemus

Spetsifikatsioon €000
Kordaja 4 3x
EBITDALTM 31.12.2025 10 786
Tegevusvaartus (EV) 46 745
Raha ja raha ekvivalendid 31.12.2025 seisuga 13 583
Intressikandvad kohustused 31.12.2025 seisuga (27 056)
Antud laenud ja intressid 31.12.2025 seisuga 25
Muud invest. ja pikaajalised nduded 31.12.2025 seisuga 788
Urituste ettermaksud (10 0286)
Liikluslab Baltic Q0 4936
OK 100% omakapitali diglane vérius 2153
KWK omakapitali iglane vaartus 48,02% 1 867
Omakapitali vaédrtus 32 716
Vorreldavate ettevotete vaartuskordajad
EBITDA
Spetsifikatsioon Marginaal EV/EBITDA
|Agora S.A. 12% 4 5x
Reach plc 18% 2,6x
Attica Publications S.A. 12% 9,0x
|rcs MediaGroup S.p.A 17% 4.1x|
|Societs Editoriale I Fatto S.pA o _S% . __ 424
Class Editori Spa 7% 13,2x
Roularta Media Group NV 2% 6,7x
Future plc 30% 4 dx
Borsil noteeritud ettevotted (EBITDA marginaal 9%-18%) 4,2x%
Kgik valitud bérsil noteeritud ettevatted 4 4%
Loplik mediaan 4,3x




LISA 3 - BORSIHINNA MEETOD

Alltoodud graafikul on valja toodud AS Ekspress Grupp viimase aasta (02.01.2025 - 30.12.2025) paevane
kauplemismaht suhtena kogu vaartpaberite arvu.
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