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Tilintarkastuskertomus

Ovaro Kiinteistdsijoitus Oyj:n yhtidkokoukselle
Tilinpdétoksen tilintarkastus
Lausunto

Olemme tilintarkastaneet Ovaro Kiinteistosijoitus Oyj:n (y-tunnus 2382127-4) tilinpaatoksen tilikaudelta 1.1.—
31.12.2025. Tilinpaatds sisaltdd konsernin taseen, laajan tuloslaskelman, laskelman oman p&aoman
muutoksista, rahavirtalaskelman ja liitetiedot, mukaan lukien olennainen tilinpaatoksen laatimisperiaatteita
koskeva informaatio, seka emoyhtion taseen, tuloslaskelman, rahavirtalaskelman ja liitetiedot.

Lausuntonamme esitamme, etta

— konsernitilinpdatds antaa oikean ja riittdvan kuvan konsernin taloudellisesta asemasta seka sen toiminnan
tuloksesta ja rahavirroista EU:ssa kayttoon hyvaksyttyjen kansainvalisten IFRS-tilinpaatdsstandardien
mukaisesti,

— tilinpaatés antaa oikean ja riittdvan kuvan emoyhtion toiminnan tuloksesta ja taloudellisesta asemasta
Suomessa voimassa olevien tilinpaatdksen laatimista koskevien saanndsten mukaisesti ja tayttaa
lakisdateiset vaatimukset.

Lausuntomme on ristiriidaton hallitukselle annetun lisaraportin kanssa.
Lausunnon perustelut

Olemme suorittaneet tilintarkastuksen Suomessa noudatettavan hyvan tilintarkastustavan mukaisesti. Hyvan
tilintarkastustavan mukaisia velvollisuuksiamme kuvataan tarkemmin kohdassa Tilintarkastajan velvollisuudet
tilinpaétoksen tilintarkastuksessa.

Olemme riippumattomia emoyhtiosta ja konserniyrityksistda niiden Suomessa noudatettavien eettisten
vaatimusten mukaisesti, jotka koskevat suorittamaamme tilintarkastusta ja olemme tayttaneet muut naiden
vaatimusten mukaiset eettiset velvollisuutemme.

Emoyhtidlle ja konserniyrityksille suorittamamme muut kuin tilintarkastuspalvelut ovat parhaan tietomme ja
kasityksemme mukaan olleet Suomessa noudatettavien, naita palveluja koskevien saanndsten mukaisia,
emmeka ole suorittaneet EU-asetuksen 537/2014 5 artiklan 1 kohdassa tarkoitettuja kiellettyja palveluja.
Suorittamamme muut kuin tilintarkastuspalvelut on esitetty konsernitilinpaatdksen liitetiedossa 4.

Kasityksemme mukaan olemme hankkineet lausuntomme perustaksi tarpeellisen maaran tarkoitukseen
soveltuvaa tilintarkastusevidenssia.

Olennaisuus

Tarkastuksemme laajuuteen on vaikuttanut soveltamamme olennaisuus. Olennaisuus on maaritetty
perustuen ammatilliseen harkintaamme ja se ohjaa tarkastustoimenpiteiden luonteen, ajoituksen ja laajuuden
maarittamisessa, seka todettujen virheellisyyksien vaikutusten arvioimisessa suhteessa tilinpaatokseen
kokonaisuutena. Olennaisuuden taso perustuu arvioomme sellaisten virheellisyyksien suuruudesta, joilla
yksin tai yhdessa voisi kohtuudella odottaa olevan vaikutusta tilinpaatoksen kayttajien tekemiin taloudellisiin
paatoksiin. Olemme ottaneet huomioon myds sellaiset virheellisyydet, jotka laadullisten seikkojen vuoksi ovat
mielestdmme olennaisia tilinpaatoksen kayttajille.

Tilintarkastuksen kannalta keskeiset seikat

Tilintarkastuksen kannalta keskeiset seikat ovat seikkoja, jotka ammatillisen harkintamme mukaan ovat olleet
merkittdvimpia tarkastuksen kohteena olevan tilikauden tilintarkastuksessa. Nama seikat on otettu huomioon
tilinpaatokseen kokonaisuutena kohdistuneessa tilintarkastuksessamme seka laatiessamme siitéd annettavaa
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lausuntoa, emmeka anna naista seikoista erillista lausuntoa. EU-asetuksen 537/2014 10 artiklan 2 kohdan ¢
alakohdan mukaiset merkittavat olennaisen virheellisyyden riskit sisaltyvat alla kuvattuihin tilintarkastuksen
kannalta keskeisiin seikkoihin.

Olemme ottaneet tilintarkastuksessamme huomioon riskin siitd, ettd johto sivuuttaa kontrolleja. Tahan on
sisaltynyt arviointi siitd, onko viitteitd sellaisesta johdon tarkoitushakuisesta suhtautumisesta, josta aiheutuu
vaarinkaytoksestéa johtuvan olennaisen virheellisyyden riski.

TILINTARKASTUKSEN KANNALTA KUINKA KYSEISIA SEIKKOJA KASITELTIIN
KESKEISET SEIKAT TILINTARKASTUKSESSA

Aineeton oikeus (Konsernitilinpaatoksen laadintaperiaatteet, konsernitilinpaatoksen liitetieto
26)

Haluamme kiinnittdd huomiota liitetiedossa 26 Aineettomat hyddykkeet -kohdassa aineettoman
oikeuden arvostamiseen liittyvét keskeiset riskit esitettyyn riskiin Kukkulan alueen kehittémisen
etenemiseen aikataulussa, jossa on esitetty seuraavaa: Mikéli alueen kehittdminen viivastyy
merkittdvéasti tai mikéli kehittdmisestéa tai rakennuttamisesta aiheutuvat tulot osoittautuvat oletettua
pienemmiksi, aiheutuu yhtiblle riski aineettoman oikeuden alaskirjaamisesta.

— Aineeton oikeus, 10 milj. euroa, muodostaa — Olemme arvioineet kassavirtaennusteissa
13 % konsernitaseen loppusummasta. kaytettyja johdon harkintaa edellyttavia

— Aineeton oikeus liittyy aiemmin oletuksia ja arvioita ja niiden perusteita.

osakkuusyhtiona yhdistellyn Jyvaskylan — Olemme arvioineet aineettoman oikeuden
Kukkulan Kehitys Oy:n osakkeiden kirjaamisessa sovellettuja periaatteita
hankintaan. Aineeton oikeus poistetaan suhteessa IAS 38 -standardin vaatimuksiin.

suunnitelman mukaisesti. - . .
— Olemme arvioineet aineetonta oikeutta

— Aineettoman oikeuden hankintameno koskevien tilinpaatoksen liitetietojen
perustuu Jyvaskylan Kukkulan alueen asianmukaisuutta.
kehittamis- ja  rakennuttamishankkeen
kassavirtaennusteisiin. Naiden taustalla
olevien keskeisten oletusten maarittely
edellyttad merkittdvaa johdon harkintaa
liittyen muun muassa Jyvaskylan Kukkulan
alueen kehittdmisen etenemisen aikatauluun
ja siita tulevaisuudessa saatavien tuottojen
maaraan.

— Ennusteisiin ja poistoaikaan liittyvista
arvioista seka eran tasearvon
merkittdvyydesta johtuen aineeton oikeus
on konsernin tilintarkastuksessa keskeinen
seikka.
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Sijoituskiinteistojen arvostaminen (konsernitilinpaatéksen laadintaperiaatteet,
konsernintilinpdatoksen liitetieto 9, emoyhtion tilinpaatoksen liitetieto 3.1.2)

— Kaypaan arvoon arvostettavat
sijoituskiinteistot, 29 milj. euroa,
muodostavat 62 % konsernitaseen
loppusummasta.

— Sijoituskiinteistdjen kayvat arvot
maaritelldan liikekiinteistdjen osalta
kiinteistokohtaisesti perustuen
diskontattuihin kassavirtaennusteisiin.
Naiden taustalla olevien keskeisten

Olemme arvioineet laskelmissa kaytettyja
johdon harkintaa edellyttavia oletuksia seka
merkittavimpien kaypien arvojen muutosten
perusteita.

Olemme lisaksi otoksin testanneet
laskelmien teknisté oikeellisuutta seka
arvioineet arvonmaarityksen
laskentaparametrien asianmukaisuutta.

Olemme verranneet tilinpaatoksessa

oletusten maarittely edellyttda merkittavaa
johdon harkintaa muun muassa kiinteistdjen
tuottovaatimusten, markkinavuokrien,
yllapitokulujen ja kayttdasteiden osalta.
Asuinkiinteistot arvostetaan kauppa-arvoon. — Olemme arvioineet sijoituskiinteistoja
koskevien tilinpaatoksen liitetietojen
asianmukaisuutta.

kaytettyja arvostuksia ulkopuolisten
auktorisoitujen kiinteistéarvioitsijoiden (AKA)
arvostusraportteihin.

— Arvostamisessa kaytettaviin ennusteisiin
liittyvista arvioista ja tasearvojen
merkittdvyydesta johtuen arvostaminen on
konsernin tilintarkastuksessa keskeinen
seikka.

Tilinpaatosta koskevat hallituksen ja toimitusjohtajan velvollisuudet

Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat tilinpaatoksen laatimisesta siten, ettéa konsernitilinpaatdés antaa oikean ja
riittdvan kuvan EU:ssa kayttéon hyvaksyttyjen kansainvalisten IFRS-tilinpdatdosstandardien mukaisesti ja
siten, etta tilinpaatds antaa oikean ja riittavan kuvan Suomessa voimassa olevien tilinpaatdksen laatimista
koskevien saanndsten mukaisesti ja tayttaa lakisaateiset vaatimukset. Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat
myods sellaisesta sisaisesta valvonnasta, jonka ne katsovat tarpeelliseksi voidakseen laatia tilinpaatoksen,
jossa ei ole vaarinkaytoksesta tai virheesta johtuvaa olennaista virheellisyytta.

Hallitus ja toimitusjohtaja ovat tilinpaatosta laatiessaan velvollisia arvioimaan emoyhtion ja konsernin kykya
jatkaa toimintaansa ja49oveltuvissa tapauksissa esittdmaan seikat, jotka liittyvat toiminnan jatkuvuuteen ja
siihen, etta tilinpaatds on laadittu toiminnan jatkuvuuteen perustuen. Tilinpaatés laaditaan toiminnan
jatkuvuuteen perustuen, paitsi jos emoyhtio tai konserni aiotaan purkaa tai toiminta lakkauttaa tai ei ole muuta
realistista vaihtoehtoa kuin tehda niin.

Tilintarkastajan velvollisuudet tilinpaatoksen tilintarkastuksessa

Tavoitteenamme on hankkia kohtuullinen varmuus siitd, onko tilinpaatoksessa kokonaisuutena
vaarinkaytoksesta tai virheesta johtuvaa olennaista virheellisyytta, seka antaa tilintarkastuskertomus, joka
sisaltaa lausuntomme. Kohtuullinen varmuus on korkea varmuustaso, mutta se ei ole tae siita, etta olennainen
virheellisyys aina havaitaan hyvan tilintarkastustavan mukaisesti suoritettavassa tilintarkastuksessa.
Virheellisyyksia voi aiheutua vaarinkaytdksesta tai virheestd, ja niiden katsotaan olevan olennaisia, jos niiden
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yksin tai yhdessa voisi kohtuudella odottaa vaikuttavan taloudellisiin paatoksiin, joita kayttajat tekevat
tilinpaatoksen perusteella.

Hyvan tilintarkastustavan mukaiseen tilintarkastukseen kuuluu, ettd kdytdmme ammatillista harkintaa ja
sailytamme ammatillisen skeptisyyden koko tilintarkastuksen ajan. Lisaksi:

— Tunnistamme ja arvioimme vaarinkdytoksestd tai virheestd johtuvat tilinpaatoksen olennaisen
virheellisyyden riskit, suunnittelemme ja suoritamme naihin riskeihin vastaavia tilintarkastustoimenpiteita
ja  hankimme lausuntomme perustaksi tarpeellisen maaran tarkoitukseen  soveltuvaa
tilintarkastusevidenssia. Riski siitd, ettd vaarinkaytOksestd johtuva olennainen virheellisyys jaa
havaitsematta, on suurempi kuin riski siitd, ettd virheestd johtuva olennainen virheellisyys jaa
havaitsematta, silla vaarinkaytokseen voi liittyd yhteistoimintaa, vaarentamistd, tietojen tahallista
esittamatta jattamista tai virheellisten tietojen esittamista taikka sisaisen valvonnan sivuuttamista.

— Muodostamme kasityksen tilintarkastuksen kannalta relevantista sisaisesta valvonnasta pystyaksemme
suunnittelemaan olosuhteisiin nahden asianmukaiset tilintarkastustoimenpiteet mutta emme siina
tarkoituksessa, ettéd pystyisimme antamaan lausunnon emoyhtidn tai konsernin sisdisen valvonnan
tehokkuudesta.

— Arvioimme sovellettujen tilinpaatoksen laatimisperiaatteiden asianmukaisuutta seka johdon tekemien
kirjanpidollisten arvioiden ja niista esitettavien tietojen kohtuullisuutta.

— Teemme johtopaatoksen siitd, onko hallituksen ja toimitusjohtajan ollut asianmukaista laatia tilinpaatos
perustuen oletukseen toiminnan jatkuvuudesta, ja teemme hankkimamme tilintarkastusevidenssin
perusteella johtopaatoksen siita, esiintyykd sellaista tapahtumiin tai olosuhteisiin liittyvaa olennaista
epavarmuutta, joka voi antaa merkittavaa aihetta epailla emoyhtion tai konsernin kykya jatkaa
toimintaansa. Jos johtopaatéksemme on, etté olennaista epavarmuutta esiintyy, meidan taytyy kiinnittaa
tilintarkastuskertomuksessamme lukijan huomiota epavarmuutta koskeviin tilinpaatdoksessa esitettaviin
tietoihin tai, jos epavarmuutta koskevat tiedot eivat ole riittavid, mukauttaa lausuntomme.
Johtopaatoksemme perustuvat tilintarkastuskertomuksen antamispaivédn mennessa hankittuun
tilintarkastusevidenssiin. Vastaiset tapahtumat tai olosuhteet voivat kuitenkin johtaa siihen, ettei emoyhtié
tai konserni pysty jatkamaan toimintaansa.

— Arvioimme tilinpaatoksen, kaikki tilinpaatdksessa esitettavat tiedot mukaan lukien, yleista esittdmistapaa,
rakennetta ja sisalt6a ja sita, kuvastaako tilinpaatés sen perustana olevia liiketoimia ja tapahtumia siten,
ettad se antaa oikean ja riittdvan kuvan.

— Suunnittelemme ja suoritamme konsernin tilintarkastuksen hankkiaksemme konsernitilinpaatdsta
koskevan tilintarkastuslausunnon laatimisen perustaksi tarpeellisen maaran tarkoitukseen soveltuvaa
tilintarkastusevidenssia konserniin kuuluvia yhteiséja tai liiketoimintayksikkoja koskevasta taloudellisesta
informaatiosta. Vastaamme konsernin tilintarkastusta varten suoritettavan tilintarkastustyon ohjauksesta,
valvonnasta ja lapikaynnista. Vastaamme tilintarkastuslausunnosta yksin.

Kommunikoimme hallintoelinten kanssa muun muassa tilintarkastuksen suunnitellusta laajuudesta ja
ajoituksesta seka merkittavista tilintarkastushavainnoista, mukaan lukien mahdolliset sisdisen valvonnan
merkittavat puutteellisuudet, jotka tunnistamme tilintarkastuksen aikana.

Liséksi annamme hallintoelimille vahvistuksen siita, ettd olemme noudattaneet riippumattomuutta koskevia
relevantteja eettisid vaatimuksia, ja kommunikoimme niiden kanssa kaikista suhteista ja muista seikoista,
joiden voi kohtuudella ajatella vaikuttavan riippumattomuuteemme, ja soveltuvissa tapauksissa niihin
liittyvista varotoimista.

Paatamme, mitkd hallintoelinten kanssa kommunikoiduista seikoista olivat merkittavimpia tarkasteltavana
olevan tilikauden tilintarkastuksessa ja nain ollen ovat tilintarkastuksen kannalta keskeisia. Kuvaamme
kyseiset seikat tilintarkastuskertomuksessa, paitsi jos sdados tai maarays estaa kyseisen seikan julkistamisen
tai kun &arimmaisen harvinaisissa tapauksissa toteamme, ettei kyseisestd seikasta viestita
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tilintarkastuskertomuksessa, koska siitd aiheutuvien epaedullisten vaikutusten voisi kohtuudella odottaa
olevan suuremmat kuin tallaisesta viestinnasta koituva yleinen etu.

Muut raportointivelvoitteet

Tilintarkastustoimeksiantoa koskevat tiedot

Olemme toimineet yhtibkokouksen valitsemana tilintarkastajana 11.4.2024 alkaen yhtajaksoisesti 2 vuotta.
Muu informaatio

Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat muusta informaatiosta. Muu informaatio kasittaa toimintakertomuksen.
Tilinpaatosta koskeva lausuntomme ei kata muuta informaatiota.

Velvollisuutenamme on lukea edella yksil6ity muu informaatio tilinpaatoksen tilintarkastuksen yhteydessa ja
tata tehdessamme arvioida, onko muu informaatio olennaisesti ristiriidassa tilinpaatoksen tai tilintarkastusta
suoritettaessa hankkimamme tietamyksen kanssa tai vaikuttaako se muutoin olevan olennaisesti virheellista.
Toimintakertomuksen osalta velvollisuutenamme on lisdksi arvioida, onko toimintakertomus laadittu
noudattaen siihen sovellettavia sdannoksia.

Lausuntonamme esitdmme, ettad toimintakertomuksen ja tilinpaatdksen tiedot ovat yhdenmukaisia ja etta
toimintakertomus on laadittu noudattaen siihen sovellettavia sdannoksia.

Jos teemme ennen tilintarkastuskertomuksen antamispaivaa kayttdédmme saamaamme muuhun
informaatioon kohdistamamme tyon perusteella johtopaatoksen, etta kyseisessd muussa informaatiossa on
olennainen virheellisyys, meiddn on raportoitava tastd seikasta. Meilld ei ole tdméan asian suhteen
raportoitavaa.

Helsingissa 24. maaliskuuta 2026

KPMG OY AB

Tilintarkastusyhteis®

Timo Nummi,
KHT
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           Signatory approved and signed the documents.
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