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Paatosehdotus

Paatos

Vaikutusten arviointi

Liitteet
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Omistajaohjausjaosto 09.12.

Paatosehdotus

Paatos

45377

Valmistelijat / lisdtiedot:

talousjohtaja Marja-Leena Martikainen, puh. 044 718 2153
konserniohjauspaallikké liro Lyytinen, puh. 044 718 2156
etunimi.sukunimi(at)kuopio.fi

kaupunginjohtaja Soile Lahti

Kaupunginhallitus paattaa hyvaksya Canelco Invest Oy:n indikatiivisen
ostotarjouksen ja myyda Kuopion kaupungin omistamat Canelco Oy:n osakkeet
Canelco Invest Oy:lle tai Canelco Invest Oy:n maaraamalle taholle, jonka
kaupunki hyvaksyy.

Kaupunginhallitus valtuuttaa kaupunginjohtajan allekirjoittamaan osakkeiden
kauppakirjan ja ostajatahon ollessa muu kuin Canelco Invest Oy, arvioimaan,
ettd ostaja on kaupungin nakokulmasta hyvaksyttava.

Kaupunginjohtaja poisti asian esityslistalta.

Liitteena

Canelco Invest Oy:n kirja 15.11.2024

Vaiktutusten ennakkoarviointi / Canelco Oy:n osakkeiden myynti

2024 § 104

Valmistelijat / lisdtiedot:
konserniohjauspaallikko liro Lyytinen, puh. 044 718 2156
etunimi.sukunimi(at)kuopio.fi

kaupunginjohtaja Soile Lahti

Omistajaohjausjaosto esittda kaupunginhallitukselle, ettd kaupunginhallitus
paattaa myyda Kuopion kaupungin omistamat Canelco Oy:n osakkeet Canelco
Invest Oy:lle tai Canelco Invest Oy:n maaramalle taholle, jonka kaupunki
hyvaksyy.

Edelleen esitetaan, etta kaupunginhallitus valtuuttaisi kaupunginjohtajan
allekirjoittamaan osakkeiden kauppakirjan ja ostajatahon ollessa muu kuin
Canelco Invest Oy, arvioimaan, etta ostaja on kaupungin nakokulmasta
hyvaksyttava.

Merkitdan, etta jasen Marja Berg saapui kokoukseen taman asiakohdan
kasittelyn aikana.



Selostus

Jasen Aleksi Eskelinen ehdotti, etta ostotarjousta ei hyvaksyta. Esitysta ei
kannatettu, joten se raukesi.

Omistajaohjausjaosto hyvaksyi kaupunginjohtajan paatosehdotuksen.

Kaupunginhallitus paatti kokouksessaan 24.06.2024 § 207, ettei se hyvaksy
Canelco Invest Oy:n tekemaa ostotarjousta Kuopion kaupungin omistamista
Canelco Oy:n osakkeista. Paatos sisalsi mahdollisuuden jatkaa neuvotteluja
osakkeiden myynnista.

Kuopion kaupunki omistaa 149.165 kappaletta Canelco Oy:n osakkeita, mika
vastaa 3,21 % yhtion koko osakekannasta. Tarjottu hinta oli 1,16 euroa/osake eli
yhteensa 173.031,40 euroa.

Neuvottelut ja paivitetty indikatiivinen ostotarjous

Osa Canelco Oy:n julkisista omistajista oli halukkaita jatkamaan neuvotteluja ja
niita kaytiin yhdessa Canelco Invest Oy:n ja suurimpien omistajakaupunkien
kanssa kesalla ja alkusyksylld 2024. Neuvottelujen pohjalta Canelco Invest Oy on
paivittanyt indikatiivista ostotarjoustaan siten, etta kauppahintaa on nostettu
ennustetulla vuoden 2024 osakekohtaisella tuloksella.

Paivitetty ostotarjous on 1,42 euroa/osake eli yhteensa 211.814,30 euroa.

Aiempaan ostotarjoukseen nahden pdivitetyssa tarjouksessa on tarkennettuy,
ettd ostajana olisi Canelco Invest Oy tai Canelco Invest Oy:n maadraama taho.

Pdivitetty ostotarjous on voimassa 31.12.2024 saakka ja sen lopullinen
hyvdksyntad vaatii ostajatahon hallituksen hyvaksynnan. Taustakeskusteluissa
Canelco Invest Oy on ilmoittanut, ettei se tule uusimaan tarjousta vuonna 2025.

Ostotarjouksen ja yhtion arvonmaarityksen arviointi

Aikaisempina vuosina Canelco Oy:ssd ja sen edeltdjissa on toteutettu useita
yritysjarjestelyja, tyypillisesti fuusioita ja niiden yhteydessa toteutettuja omien
osakkeiden lunastuksia. Naissa jarjestelyissa hinnoittelu on yleensa pohjautunut
lunastushetken oman paaoman arvoon.

Tehty ostotarjous ja paivitetty indikatiivinen ostotarjous on laadittu edelld
kuvatulla periaatteella. Alkuperdinen 1,16 euron osakekohtainen ostotarjous
perustui tilinpaatoksen 31.12.2023 mukaiseen oman paaoman arvoon, joka oli
noin 5,4 milj. euroa. Ostotarjouksen tekija arvioi, etta vuoden 2024
tuloskertyman jalkeen oman padoman arvo olisi noin 6,6 milj. euroa. Taman
mukaisesti osakekohtainen tuloskertyma olisi noin 0,26 euroa.

Canelco Oy on listaamaton yhtio, joten yleista kauppapaikkaa ja markkinoiden
maaraamaa hintaa osakkeille ei ole, vaan arvostusta on arvioitava muilla tavoin.

Tarjottu osakekohtainen kauppahinta jaettuna arvioidulla osakekohtaisella
tuloksella (1,42/0,26) johtaa P/E-lukuun 5,5 (Price per Earnings). Luku kertoo,
kuinka monessa vuodessa yhtio tekisi arvostuksensa verran tulosta.

P/E-luvulla arvioiden tarjouksen mukainen arvostus yhtiolle on matala, mikali
osakekohtainen tulos tulevina vuosina sailyy nykyiselld tasolla. Nykyinen



Pddtoshistoria

tulostaso ei ole tae tulevasta. Yhtiossa on tehty useita yritysjarjestelyita jotka
myo6s osaltaan vaikeuttavat tulostason arviointia.

Ostotarjousta arvioitaessa tulee arvioida myos osakkeiden likviditeettia. Talla
tarkoitetaan omaisuuseran muutettavuutta rahaksi. Canelco Oy:n kaltaisessa
yhtiossd, etenkin kun puhutaan yhtion vahemmistdosuudesta, kiinnostunut
ostaja voisi olla 1ahinna joku taho yhtion nykyisista osakkaista, kuten nyt
puheena olevan ostotarjouksenkin tapauksessa. Muun ostajan |8ytymisen voi
arvioida olevan vaikeaa.

Osakkeiden arvo kaupungin taseessa on 90.120,25 euroa. Kauppahinnan ja
tasearvon valinen erotus kirjautuisi kaupungille myyntivoitoksi.

Omistuksen arviointi strategisesta nakokulmasta
Canelco Oy:n pddomistajan intressina on, ettd yhtiossa olisi pitkdjanteisia, yhtion

kehittamiseen sitoutuneita omistajia. Yhtion omistus ei ole Kuopion kaupungille
strategisessa mielessa merkittava.

Kaupunginhallitus 24.06.2024 § 207

Paatosehdotus

Paatos

Valmistelijat / lisdtiedot:
konserniohjauspaallikké liro Lyytinen, puh. 044 718 2156
etunimi.sukunimi(at)kuopio.fi

vs. kaupunginjohtaja Jari Kyllonen
Kaupunginhallitus

1) paattaa, ettei Kuopion kaupunki hyvaksy Canelco Invest Oy:n tekemaa
ostotarjousta Canelco Oy:n osakkeista. Kuopion kaupunki voi edelleen kayda
neuvotteluja osakkeiden myynnista, mahdollinen esitys tuodaan erikseen
paatoksentekoon.

2) selvyyden vuoksi toteaa, ettd lainasopimus Canelco Oy:n kanssa paattyy
sopimuksen ja sithen aiemmin tehtyjen muutosten mukaisesti siten, etta
lainasaaminen eraantyy maksettavaksi 31.12.2024.

Merkitaan, etta konserniohjauspaallikko liro Lyytinen oli Iasna pykalassa
vastaamassa kysymyksiin ja han poistui kokouksesta ennen pykalan
pdatoskasittelya.

Kaupunginhallitus hyvaksyi yksimielisesti vs. kaupunginjohtajan
paatdsehdotuksen.
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Omistajaochjausjaosto 10.06.2024 § 48

Paatosehdotus

Paatos

Selostus

Vaikutusten arviointi

Pdditoshistoria

Valmistelijat / lisatiedot:
konserniohjauspaallikké liro Lyytinen, puh. 044 718 2156
etunimi.sukunimi(at)kuopio.fi

kaupunginjohtaja Soile Lahti
Omistajaohjausjaosto esittaa kaupunginhallitukselle, ettd kaupunginhallitus

1) paattaa, ettei Kuopion kaupunki hyvaksy Canelco Invest Oy:n tekemaa
ostotarjousta Canelco Oy:n osakkeista. Kuopion kaupunki voi edelleen kayda
neuvotteluja osakkeiden myynnistd, mahdollinen esitys tuodaan erikseen
paatoksentekoon.

2) selvyyden vuoksi toteaa, ettd lainasopimus Canelco Oy:n kanssa paattyy
sopimuksen ja siihen aiemmin tehtyjen muutosten mukaisesti siten, etta
lainasaaminen eraantyy maksettavaksi 31.12.2024.

Paatosehdotus hyvaksyttiin yksimielisesti.

Omistajaohjausjaosto siirsi kokouksessaan paatoksenteon Canelco Invest Oy:n
ostotarjouksesta kesakuun kokoukseen.

Canelco Oy:n muista julkisista omistajista ainakin Joensuun kaupunki
(kaupunginhallitus 27.5.2024 § 204) ja Lappeenrannan kaupunki
(kaupunginhallitus 20.5.2024 § 226) ovat tehneet padtoksen, etteivat hyvaksy
Canelco Invest Oy:n ostotarjousta.

Omistajaohjausjaosto 20.05.2024 § 40

Paatosehdotus

Valmistelijat / lisatiedot:
konserniohjauspaallikko liro Lyytinen, puh. 044 718 2156
etunimi.sukunimi(at)kuopio.fi

kaupunginjohtaja Soile Lahti

Omistajaohjausjaosto keskustelee Canelco Invest Oy:n tarjouksesta ja linjaa
jatkotoimenpiteista.



Paatos

Selostus

Merkitaan, etta Canelco Oy:n toimitusjohtaja oli lasna pykalassa kertomassa
ostotarjouksesta ja vastaamassa kysymyksiin. Han poistui ennen pykalan
paatoskasittelya.

Merkitdan, ettd Aleksi Eskelinen saapui kokoukseen tdaman asiakohdan
kasittelyn aikana.

Omistajaohjausjaosto paatti siirtaa asian paatoskasittelyn kesdkuun kokoukseen
ja pyytaa ostotarjouksen voimassaoloon jatkoaikaa 30.6.2024 saakka.

Kuopion kaupunki omistaa 149.165 kpl Canelco Oy:n osakkeita. Osakemaara
vastaa 3,21 % Canelco Oy:n osakekannasta.

Omistus on peraisin 1990-luvulta tehdysta sijoituksesta Savon Teknia Oy:0n,
joka erindisten yritysjarjestelyjen seurauksena muuttui Itd-Suomen Rahasto
Oy:ksi ja myohemmin Canelco Oy:ksi. Kuopion kaupungin lisaksi Canelco Oy:lla
on my6s muita julkisia omistajia, joiden yhteenlaskettu omistus yhtidsta on noin
12 %. Canelco Oy:n suurin omistaja on Canelco Invest Oy, joka omistaa noin 40
% yhtion osakekannasta.

Canelco Oy:n julkiset omistajat ovat indikoineet yhtion suuntaan, etta omistus
Canelco Oy:ssa ei valttamatta ole enda perusteltua. Suurimman omistajan
Canelco Invest Oy:n intressina on, etta yhtiolla olisi pitkajanteisia, yhtion
kehittamiseen sitoutuneita omistajia, mihin perustuen Canelco Invest Oy on
tehnyt Canelco Oy:n julkisille omistajille indikatiivisen ostotarjouksen Canelco
Oy:n osakkeista.

Menneina vuosina Canelco Oy:ssd on toteutettu useita yritysjarjestelyjd joiden
yhteydessa osakkeiden hinnoittelu on yleensa pohjautunut yhtién oman
padoman arvoon lunastushetkelld. Indikatiivinen ostotarjous perustuu
tilinpaatoksen 2023 mukaiseen oman padoman arvoon. Canelco Invest Oy
tarjoutuu ostamaan omaan tai maardamansa tahon lukuun kaikki Kuopion
kaupungin omistamat Canelco Oy:n osakkeet.

Ostotarjous on voimassa 31.5.2024 ja sen lopullinen hyvaksynta edellyttaa
ostajatahon hallituksen hyvaksynnan.

Osakeomistuksen lisdksi kaupungilla on Canelco Oy:lta noin o,5 miljoonan euron
lainasaatava, joka eraantyy 31.12.2024.



