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VALOE

VALOE LYHYESTI

e Valoe on innovatiivinen suomalainen teknologiayritys, joka on erikoistunut aurinkoenergian tehokkaaseen kayttéonottoon.
¢ Valoe kehittda ja myy maailmalle suomalaista aurinkosahkoteknologiaa.

e Valoen tarjoamista tuotteista ja palveluista tarkeimmat ovat yhtion kehittdmaan taustavirtajohteeseen perustuvat automaatti-
set aurinkosdhkopaneelitehtaat, tuotantolinjat ja niiden osat.

e Valoen tuotevalikoimaan kuuluvat myos erikoiskomponentit, joista télla hetkelld merkittavin on yhtion itse kehittama tausta-
virtajohdin.

e Valoe myy myos Suomessa valmistamiaan uuden sukupolven taustajohdinpaneeleita ja toimittaa suunnittelemiaan
aurinkosdhkovoimaloita.

e Valoen strategia perustuu vahvaan kumppanuusverkostoon. Yrityksen valmistuspartnerit kdyttavat Valoen paneeliteknologiaa,
laitteistoja ja reseptiikkaa.

e Valoe-konsernin toimintaymparistd on maailmanlaajuinen. Yhtién puhtaan energian asiakkaat ovat yhtioita, jotka toimittavat
tuotteitaan paikallisesti tai maailmanlaajuisesti.

e Valoen padkonttori on Mikkelissa.

e Valoen osakkeet noteerataan NASDAQ OMX Helsinki Oy:ssa.

VUOSI 2015 LYHYESTI

e Valoen rakennemuutos elektroniikkateollisuuden automaatiotoimittajasta puhtaaseen energiaan, erityisesti aurinkosahkéon
keskittyneeksi teknologiayhticksi saatiin loppuun vuoden 2015 aikana.

e Valoe sai katsauskauden paattymisen jalkeen, helmikuussa 2016, Etiopiasta aurinkopaneelitehdasta koskevan tilauksen, joka
on arvoltaan noin 15,8 miljoonaa euroa.

e Yhtiokokous valtuutti hallituksen laskemaan liikeelle enintddn 900.000.000 uutta osaketta. Hallitus laski vuoden 2015 aikana
liikkeelle vaihtovelkakirjalainan seka paatti antivalmistelujen aloittamisesta. Ndiden toimenpiteiden tarkoitus oli turvata
yhtion kdyttopadomatilanne seka varmistaa yhtion oman padoman riittavyys kunnes yhtion liiketoiminta kaantyy voitolliseksi.
Vaihtovelkakirjalainan kokonaismaara oli 7.700.000 euroa ja se merkittiin kokonaisuudessaan.

e Valoe-konsernin liikevaihto pieneni 16,9 prosenttia 0,7 miljoonaan euroon (0,8 milj. euroa vuonna 2014).

e Liiketulos oli -3,5 miljoonaa euroa (-10,9 milj. euroa) ja tulos ennen veroja -4,7 miljoonaa euroa (-11,7 milj. euroa). Osake-
kohtainen tulos oli -0,005 euroa (-0,014 euroa).

¢ Valoe Oyj:n omavaraisuusasaste vuoden 2015 lopussa oli 15,6 % ja Valoe-konsernin -235,7 prosenttia (-130,9 %).
e Valoe julkaisi joulukuussa vuotta 2016 koskevan markkinaohjeistuksen, jonka mukaan yhtién liikevaihto on 11 — 13 miljoonaa
euroa ja kayttokate 1,5 — 2,0 miljoonaa euroa. Vuoden 2016 taloudellisten lukujen toteutuminen edellyttaa Etiopian projektin

toteutumista sovitussa aikataulussa.

e Kaikki Valoen porssitiedotteet ja muut tiedotteet |6ytyvat yhtion kotisivuilta: www.valoe.com.



TOIMITUSJOHTAJAN KATSAUS
IIKKA SAVISALO

Arvoisat osakkeenomistajat

Valoen tilikausi 2015 on ollut tapahtumarikas. Vuosi alkoi uudella tarmolla yhtion keskittdaessa kaikki voimansa
aurinkoenergiaratkaisujen kehittamiseen ja myyntiin. Cencorp Oyj -nimi siirtyi liilketomintakaupassa uudelle
omistajalle. Yhtion oli ndin ollen |oydettava uusi nimi, joka kuvaisi yhtion uutta aurinkoenergiatoimialaa. Eri
vaihtoehtoja puntaroituaan yhti6 rekister6i 13.5.2015 uudeksi nimekseen Valoe Oyj. Valoe-nimi syntyy sanoista
valo ja energia. Aurinkoenergia syntyy ninmenomaan auringon valosta. Uusi nimi on saanut asiakkailta ja
muilta sidosryhmilta paljon positiivista palautetta.

Valoen liiketoimintastrategia julkaistiin vuonna 2014 ja siitd asti se on pysynyt muuttumattomana.
Aurinkoenergiamarkkinat ovat niinikdan kehittyneet ennustustemme mukaisesti. Valoe uskoo strategiaansa,
joka perustuu paikallisten valmistuspartnerisopimusten solmimiseen ja aurinkopaneelitehtaiden ja
avainkomponenttien myymiseen valmistuspartnerille. Vaikka ensimmaisten partnerisopimusten ja niihin
liittyvien rahoitussopimusten aikaansaaminen on kestdnyt odotettua kauemmin, yhtié uskoo strategiansa
olevan oikea tavoiteltaessa poikkeuksellisen kovia kasvulukemia ldhivuosina. Strategian merkittava
virstanpylvds saavutettiin, kun Valoe solmi ensimmadisen partnerisopimuksensa Etiopiaan helmikuussa 2016.

Tilikausi 2015 oli kovaa kamppailua rahoituksen riittavyydesta. Muutos parempaan nadhtiin Valoen
vaihtovelkakirjankirjan tultua ylimerkityksi kesalld 2015. Niin Valoen vanhat merkittavat osakkeenomistajat
kuin useat uudetkin varsin korkeaprofiiliset sijoittajat osoittivat luottamuksensa yhtion strategiaa kohtaan
merkitsemalld ehdoitaan edullista lainaa.

Joulukuussa 2015 Valoe arvioi pitkdan kestaneen muutosvaiheen olevan ohi ja antoi tilikaudelle 2016
ohjeistuksen, jossa ennustetaan merkittavaa kasvua seka toiminnan kaantymista voitolliseksi. Tilikauden lopulla
Valoe sai my0s tukea Tekesilta, joka myonsi yhtiolle merkittavan 4,1 miljoonan euron lainan taustajohtimeen
perustuvien aurinkokennojen kehittamiseksi.

Tilikauden 2016 tarkeimmat tavoitteet liittyvat ensimmaisen tehdastoimituksen onnistuneeseen
lapiviemiseen sekd uusien valmistuspartnerisopimusten solmimiseen. Yhtiolla on meneilldédn useita

lupaavia hankkeita uusien partnerisopimusten aikaansaamiseksi. Tuotekehitysponnistukset yhtio keskittaa
Iahinnd moduulireseptiikan edelleen kehittamiseen sekd oman taustavirtajohdinkennon arkkitehtuurin
kehittdamiseen. Kennojen valmistuksessa Valoe luottaa edelleen ulkoisen valmistuspartnerin kapasiteettiin,
vaikkakin tavoitteena on luoda yhtille myds oma pieni kennonvalmistuskapasiteetti. Valoe on edelleen
kiinnostunut myds sahkon varastoinnista sekd polttokennoteknologiasta, joiden uskotaan olevan jatkossa yha
merkittdvammassa asemassa seuraavan sukupolven aurinkovoimalatoimituksissa.

VALOE OYJ



Kaikenkaikkiaan vuosi 2016 tulee olemaan kasvun vuosi, jonka aikana tulemme tekemé&an tyota nostaaksemme
yhtion yhdeksi Suomen nopeimmin kasvavista vientiyhtidista. Tahan tarvitsemme henkilokuntamme sitkeaa

ja vasymatonta panosta. Tavoitteenamme on niinikdan yhtion talouden ja rahoitustilanteen vakiinnuttaminen
siten, etta osakkeemme voi jatkossa olla sijoituskohde myos kohtuulisen riskin sijoituksia suunnitteleville
sijoittajille.

Kiitos kaikille sidosryhmillemme tuestanne tavoitteidemme saavuttamisessa vuoden 2015 aikana.

likka Savisalo
Toimitusjohtaja
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VALOEN STRATEGIA

VISIOMME

Tulevaisuuden energia tulee auringosta.

MISSIOMME

Haluamme mahdollistaa aurinkosahkon hyodyntamisen missa tahansa ja milloin tahansa 24-7-365.

Taman teemme yhdessa valmistus-, teknologia- seka jakelupartnereidemme kanssa.

STRATEGIAMME

Uskomme aurinkosdhkon kdyton voimakkaaseen kasvuun. Ehtyméattoman ja ilmaisen aurinkosahkon kaytto laajenee erityisesti
alueille, joilla ei ole rakennettua sahkoverkkoa. Paikallinen sahkdn tuotanto on tehokas ja edullinen energiamalli. Aurinkoa on
tarjolla riittavasti tyydyttdmaan maapallon sahkon tarpeet, kunhan energian tallennus ja varastointi opitaan.

Tulevaisuudessa aurinkoenergian hyédyntamisen rajoitteet tullaan ratkaisemaan. Valoe panostaa tuotekehitykseensa ja
yhteistydhon aurinkosahkdteknologian globaalin karkijoukon kanssa. Valoe seuraa lilketoimintaansa laheisesti liittyvaa
kehitystyota ja sovittaa kayttokelpoiset teknologiat omaan tuotekonseptiinsa. Yhtio pyrkii nopeaan ja kannattavaan kasvuun.

VALOE OYJ



VALOEN TUOTTEET JA PALVELUT

Valoen liiketoiminta muodostuu neljasta eri toiminnosta:

1. AURINKOSAHKOPANEELIEN JA —JARJESTELMIEN MYYNTI JA TOIMITUKSET

Paneelien ja aurinkosahkojarjestelmien myynti on ehka Valoen nakyvin, mutta liikevaihtopotentiaaliltaan pienin tuoteryhma.
Kaikki Valoen aurinkosahkopaneelit valmistetaan toistaiseksi yhtion tehtaalla Mikkelissa. Niitd toimitetaan paaasiallisesti yhtion
jakelijoille- tai tuleville valmistuspartnereille. Lisdksi yhtio toimittaa aurinkosahkdvoimaloita ja -jarjestelmia koti- ja ulkomaisille
asiakkaille. Valoe tehostaa paneeliensa ja aurinkosdahkojarjestelmiensa myyntia Suomessa rakentamalla jarjestelmallisesti
jalleenmyyntikanavia tuotteilleen.

Yhtion Mikkelin tehtaan nykyinen kapasiteetti on suunniteltu tuottamaan vuodessa enintdan 6 — 8 miljoonan euron arvosta
aurinkosahkopaneeleita timanhetkisin maailmanmarkkinahinnoin. Paneelien myynti ei siten muodosta oleellista osaa yhtion
tavoittelemasta myynnista.

Valoen paneelit ovat lapaissyt saksalaisen Fraunhofer ISE:n vaativan testiohjelman mahdollistaen paneelin sertifioinnin kaikilla
yhtion tavoittelemilla myyntialueilla.

2. TUOTANTOLINJOJEN JA NIIDEN OSIEN KEHITTAMINEN JA MYYNTI

Tyypillisesti uusiin paneelien tuotantolinjoihin voisivat investoida kehittyneilld markkinoilla, esimerkiksi Kiinassa,

toimivat valmistajat. Nama Valoen potentiaaliset asiakkaat valmistavat nyt perinteisid, ns. H-tyypin, pintajohdotettuja
aurinkosdhkopaneeleja. Valoe tietdd, etta useat valmistajat aikovat siirtya valmistamaan seuraavan sukupolven
taustajohdinpaneeleita. Tallaisilla asiakkailla on useimmiten hallussaan oma paneelireseptiikka ja ne tarvitsevat ainoastaan
yksittdisia tuotantokoneita tai -linjoja. Tyypillinen markkinahinta taustajohdinpaneelien tuotantokoneista tai valmistuslinjasta
on Valoen arvion mukaan 4-8 miljoona euroa.

3. VALMISTUSPARTNERIVERKOSTON RAKENTAMINEN

Valoen strategian kulmakivi on solmia valmistuspartnerisopimuksia, joissa alalle pyrkivat, uudet aurinkopaneelien valmistajat
sitoutuvat seka Valoen tuotantoteknologiaan etta paneelireseptiikkaan. Valoe toimittaa partnerille paneelitehtaan avaimet kdteen
-periaatteella ja sitoutuu asiakkaansa partneriksi jaamalld valmistusyhtioén vahemmistdosakkaaksi. Valmistuspartneriyritykset
toimivat paaasiassa kehittyvilla markkinoilla tuottaen aurinkosahkopaneeleja paikallisille seka lahialueiden markkinoille.
Tyypillinen tehtaan avaimet kateen -toimitus ylittda arvoltaan 10 miljoonaa euroa. Valoe pyrkii solmimaan seuraavan viiden
vuoden aikana vahintaan 10 valmistuspartnerisopimusta.

4. PANEELIEN KOMPONENTTIEN MYYNTI LAHINNA VALMISTUSPARTNEREILLE

Valoen strategian tarkein ja liikevaihtopotentiaaliltaan merkittavin osa on erikoiskomponenttien toimitukset lIahinna
valmistuspartnereilleen. Ensimmainen Valoen tarjoama erikoiskomponentti on yhtidssa itse kehitetty, jokaiseen paneeliin
yhtena sen tarkeimmista komponenteista kuuluva taustavirtajohde. Yksi normaalikokoinen, taustavirtajohdetekniikkaa soveltava
paneelitehdas tarvitsee taydella teholla toimiessaan noin 300.000 — 500.000 taustavirtajohdetta vuodessa. Talla hetkella
oletettavalla ldhitulevaisuuden hintatasolla arvioituna tarvitsee jokainen tuotantolinja taustavirtajohteita 5 — 11 miljoonan euron
arvosta vuosittain.

Tulevaisuudessa Valoe suunnittelee myds tarjoavansa partnereilleen muita erikoiskomponentteja. Tallaisia komponentteja voivat
olla esimerkiksi erilaiset dlykomponentit, virran varastointiin liittyvat komponentit sekd erityiset taustavirtajohteeseen perustuvat
kennoteknologiat.

VUOSIKATSAUS 2015



Vasemmalla ylhaalta:

Valoen aurinkosahkoasennus yrityksen katolla
Etela-Suomessa

Valoen paneelit aurinkovoimalassa Intiassa. Projekti
toteutettiin yhteistyossa Wartsilan kanssa.

Omakotitalon aurinkosahkojarjestelma
asennettuna autotallin katolle.

Oikealla ylhaalta:

Valoen aurinkovoimala asennettuna kartanon
navetan katolle asennettuna (historiallinen
suojelukohde).

Kymenlaakson AMK:n aurinkosdhkovene,
johon Valoe toimitti erikoispaneelit, sjoittui
aurinkosahkoveneiden MM-kilpailuissa
kolmanneksi ja voitti avoimen sarjan Monacon
Monte Carlo Cupissa.

Valoen aurinkosdahkévoimala maatilalla Etela-
Suomessa.
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Hallituksen toimintakertomus

TALOUDELLINEN KEHITYS

Valoe jatkoi koko tilivuoden ty6taan aurinkopaneelitehtaiden myymiseksi ja kehitti myyntikyvykkyyttdan myos kotimaassa.
Tilikauden paatyttya Valoe sai ensimmadisen tehdastilauksensa Etiopiasta. Tilaus muuttaa yhtion kannattavuutta oleellisesti,
mikali toimitus onnistuu suunnitellusti.

Valoe raportoi jatkossa tuloksensa yhtena kokonaisuutena. Puhtaan energian sovellukset muodostavat nyt yhtion koko
toiminnan. Yhtio siirsi elektroniikkateollisuuden automaatioliiketoimintansa Cencorp Automation Oy:lle ja myi tasta yhtiosta
ensin 70 % ja joulukuussa 2014 jaljella olevat 30 % FTTK:lle. Valimiesoikeus on 18.4.2016 antamassaan tuomiossa vahvistanut

30 prosentin omistusosuuden Cencorp Automation Oy:n osakkeista siirtyneen Valoelta FTTK Company Limitedille 21.1.2015.
FTTK:n kanssa tehdyn kaupan myyntivoitto oli 0,276 miljoonaa euroa ja se tuloutettiin kokonaisuudessaan vuonna 2014, eika
Cencorp Automation Oy:n lukuja ole konsolidoitu Valoen taloudelliseen raportointiin vuonna 2015. Valoen tulosraportoinnissa on
lopetettujen toimintojen (FTTK:lle myydyt LAS- ja LCM-tulosyksikot) tulos esitetty yhdella rivilld erilldan jatkuvista toiminnoista.
Konsernin esittama taloudellinen informaatio on yhdenmukainen johdon sisdisen raportoinnin ja yhtion organisaatiorakenteen
kanssa.

Valoen oma pddoma oli 31.12.2014 laskenut alle puoleen osakepddomasta. Tastd johtuen hallitus kutsui kevadalla 2015

koolle yhtiokokouksen paattamaan toimenpiteista yhtion taloudellisen aseman tervehdyttamiseksi ja mm. osakepddoman
alentamiseksi. Ylimaardinen yhtiokokous paatti valtuuttaa hallituksen laskemaan liikeelle enintddn 900.000.000 uutta osaketta.
Hallitus on sittemmin valtuutukseen perustuen laskenut liikkeelle 7.700.000 euron vaihtovelkakirjalainan, joka merkittiin
kokonaisuudessaan, seka paattanyt antivalmistelujen aloittamisesta. Yhtion osakepddoma on yhtiokokouksen paatoksella
alennettu 80.000 euroon. Vaihtovelkakirjalainan onnistumisen ja osakepdadoman alentamisen johdosta emoyhti6 Valoe Oyj:n
omavaraisuusaste padomalainat mukaan lukien oli 31.12.2015 noin 15,6 % prosenttia.

Suluissa on vertailuluku vastaavalta ajanjaksolta vuonna 2014, jollei toisin mainita.

Valoen Pekingin tehdas on suljettu, eikd Valoe-konsernilla ole enda taseessaan Pekingin tehtaaseen liittyvia tulevaisuuden odotuksia.
Konsernitaseessa ovat kuitenkin Pekingin tytdryhtion nettovelat kokonaisuudessaan, yhteensa noin 3,9 miljoonaa euroa.

Valoen kirjanpito Pekingissa paattyi helmikuussa 2015 yhtidsta riippumattomista syista, kun kaikki tydntekijat irtisanoutuivat
ja Valoen paasy Pekingin kirjanpitoaineistoon estyi. Pekingin yhtion toiminnot oli lopetettu jo vuoden 2014 alkupuolella, eika
oleellisia kirjanpitotapahtumia sen jalkeen enaa ollut. Valoe paattaa 30.6.2016 mennessa, miten Pekingin yhtio lopetetaan.

Valoe kay parhaillaan Kiinan tehtaaseensa liittyvien velkojien seka Savisalon perheen ldhipiiriyhtion kanssa neuvotteluja, joiden
onnistuessa Valoe vapautuisi kokonaan tai ainakin suurimmalta osin Kiinan tehtaan toimintoihin liittyvista veloista ja vastuista,
mika parantaisi Valoe-konsernin tulosta ja tasetta. Valoe-konsernin tilinpaatos tulisi oleellisilta osiltaan muodostumaan Valoe
Oyj:n (emoyhtio) tilinpaatoksesta.

Valoe tiedotti 5.4.2016, ettd Savcor Communications Pty. Ltd on ilmoittanut Valoelle sopineensa australialaisen EMEFCY Group
Ltd:n (ent. Savcor Group Ltd.) kanssa etta Valoen noin 0,8 miljoonan euron laina korkoineen entiseltd, australialaiselta Savcor
Group Ltd:lta on siirtynyt Savcor Communications Ltd:lle.

Laina erdantyy 31.12.2016 elleivat osapuolet sitd ennen muuta sovi. Lainan korko on 10,75%. Lainalle ei ole asetettu vakuuksia.
Valoe on aloittanut neuvottelut Savcor Communications Ltd:n kanssa uusista lainaehdoista ja pyrkii pddasemaan sellaiseen
neuvottelutulokseen, jossa laina muutettaisiin omanpadomanehtoiseksi.

Valoe paatti kirjata alas ensimmaisella vuosineljannekselld 2015 tulouttamansa 0,7 miljoonan euron korvausvaatimuksensa
australialaiselta Savcor Group Ltd Creditors Trustilta (ent. Savcor Group Ltd) vuoden 2015 tilinpaatokseen. Korvausvaatimus
perustui Savcor Group Ltd:n ja Cencorp Oyj:n (nyk. Valoe Oyj) véliseen vuonna 2009 solmittuun Kiinan tehtaita koskevaan
yrityskauppasopimukseen. Valoe vaati Savcor Group Ltd Creditors Trustia maksamaan Kiinassa maksuun maaratyt verot, jotka
kohdistuivat Savcor Group Ltd:n omistusaikaan. Valoen saaman tiedon mukaan on kdynyt ilmeiseksi, ettd australialaisessa
selvitystilamenettelyssa olevalla Savcor Group Ltd Creditors Trustilla ei ole enaa riittavasti omaisuutta tai tuloja, joilla se
Valoen arvion mukaan pystyisi maksamaan korvausvaatimuksen mukaista summaa, vaikka Valoen vaatimus myéhemmin
hyvaksyttaisiinkin. Valoe kirjasi vuoden 2015 viimeiselld neljannekselld ym. vaateesen johtaneen 0,7 miljoonan euron kulun.
Tama kertaluonteinen kulu liittyi Pekingin tehtaaseen ja johtui jalkikdteen muuttuneesta verotuskasittelysta liittyen laitteiden
maahantuontiin vuonna 2008.

VALOE OYJ



HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS

LIKEVAIHTO JA TULOS

Valoe-konsernin jatkuvien toimintojen liikevaihto vuonna 2015 oli 0,7 miljoonaa euroa (0,8 miljoonaa euroa). Tilauskanta
joulukuun lopussa oli noin 0,05 miljoonaa euroa (0,3 miljoonaa euroa). Kayttokate oli -2,8 miljoonaa euroa (-3,3 miljoonaa
euroa). Liiketulos oli -3,5 miljoonaa euroa (-10,9 miljoonaa euroa). Tulos ennen veroja oli -4,7 miljoonaa euroa (-11,7
miljoonaa euroa). Kauden tulos oli -4,7 miljoonaa euroa (-11,7 miljoonaa euroa). Osakekohtainen tulos oli -0,005 euroa
(-0,014 euroa) ja laimennettu osakekohtainen tulos -0,005 euroa (-0,014 euroa). Omavaraisuusaste joulukuun lopussa oli
-235,7prosenttia (-130,9 %). Omavaraisuusaste padomalainat mukaanlukien oli -128,9 prosenttia (-88,8 %). Emoyhtion, Valoe
Oyj:n omavaraisuusaste oli -61,0 % ja padomalainat mukaanlukien + 15,6%.

TOIMINTAYMPARISTO

Valoe toimii puhtaan energian toimialalla. Valoe-konsernin toimintaymparistdé on maailmanlaajuinen. Yhtion asiakkaat ovat
yhtiditd, jotka toimittavat tuotteitaan paikallisesti tai maailmanlaajuisesti.

Valoen merkittavimmat tuote- ja palvelukokonaisuudet on tarkoitettu palvelemaan PV (PV = Photo Voltaic)-
aurinkosahkomarkkinoita. Valoen reseptiikalla ja tuotantoautomaatiolaitteilla pystytdaan valmistamaan edistyksellisia
taustavirtajohteeseen perustuvia aurinkosahkopaneeleita.

Yleinen markkinailmapiiri aurinkosahkdinvestoinneissa parantui merkittavasti jo vuoden 2013 lopulla. Sama kehitys jatkui koko
vuoden 2014 ajan ja edelleen vuoden 2015 aikana. Monet jo asemansa vakiinnuttaneet aurinkosdhképaneelien valmistajat ovat
alkaneet suunnitella uusia kapasiteetti-investointeja osin tuotantonsa lisddmiseksi ja osin korvaamaan vanhentuvaa ns. H-tyypin
aurinkosdhkopaneelien valmistuskapasiteettia.

Valoe on jo aiemmin ilmoittanut uskovansa tulevaisuuden liiketoimintansa painopisteen olevan kehittyvissa maissa. Yhtion
nakemys on vahvistunut vuoden 2015 aikana ja vuoden 2016 helmikuussa Etiopiasta saatu tilaus vahvistaa nakemysta
entisestaan. Moni megatrendi kuten esimerkiksi kansalliset ilmastonsuojelutavoitteet, kehittyvien maiden halu parantaa teollista
tuotantokykyaan ja energiaomavaraisuuden lisdédminen suosii aurinkosdahkopaneelien paikallista valmistusta. Talla hetkella
valtaosa maailman paneelivalmistuksesta on keskittynyt Kiinaan. Paneelit valmistetaan suurissa kasityovaltaisissa yksikoissa ja
jaellaan sielta maailman markkinoille asennettaviksi.

Kehittyneiden maiden aurinkosdahkd on merkittaviltd osin tuotettu suurissa, avoimeen maisemaan sijoitetuissa voimaloissa,
jotka syottavat tuottamansa sahkon kantaverkkoon. Tallaisissa voimalaitoksissa voidaan mm. logistiikan kustannukset
optimoida, eikd esimerkiksi paneelin pinta-alakohtaista hyotysuhdetta ole pidetty merkityksellisend. Kehittyvissa maissa
juuri logistiikkakustannukset muodostuvat erittdin merkittaviksi ja kysyntd painottuu ns. minigrid-ratkaisuihin, joissa
aurinkosahkdévoimalat hajautetaan ja niille rakennetaan uusi paikallinen sdhkdverkko. Verkkoja liitetdan toisiinsa ja uusiin
pienvoimaloihin sdahkon kayton, jakelun ja tuotannon lisddntyessa tasatahtiin. Pienehkot voimalat ovat usein ns. hybrideja,
joissa aurinkovoimalat toimivat yhdessa diesel-, vesi- tai tuulivoimaloiden verkostoissa, ja joihin voidaan yhdistda erilaisia
energiavarastoja.

Edelld kuvatuissa ympadristoissa paikallinen tuottaja voi huomattavasti paremmin hallita logistiikkakustannuksensa seka
hyodyntaa paikallista valmistusta suosivaa lainsdadantda. Useat Valoen neuvottelukumppanit ovatkin huomanneet paikallisen
valmistuskustannuksen alittavan Kiinasta tuotujen paneelien hinnan. Paikallisessa tuotannossa myods mahdollisuudet valvoa
paneelien laatua paranevat. Valoen kdsityksen mukaan taustavirtajohdepaneeleille tyypillinen tasalaatuisuus parantaa lahes aina
paneelin keskimaaraista sahkontuottokykya.

RAHOITUS

Liiketoiminnan rahavirta ennen investointeja oli tammi-joulukuussa -3,1 miljoonaa euroa (-4,0 miljoonaa euroa). Myyntisaamiset
olivat katsauskauden lopussa 0,1 miljoonaa euroa (1,0 miljoonaa euroa). Yhtion nettorahoituskulut olivat 1,2 miljoonaa euroa
(0,8 miljoonaa euroa).

Valoe-konsernin omavaraisuusaste oli joulukuun lopussa -235,7 prosenttia (-130,9 %) ja osakekohtainen oma padoma oli
-0,015 euroa (-0,011 euroa). Omavaraisuusaste padomalainat mukaanlukien oli -128,9 prosenttia (-88,8 %). Katsauskauden
paattyessa konsernin rahavarat olivat 0,03 miljoonaa euroa (0,2 miljoonaa euroa) ja kdyttdmattomien vientilimiittiluoton ja
pankkitakauslimiitin méaara oli 0,0 miljoonaa euroa (0,0 miljoonaa euroa).

Valoen padomarakenteen vahvistamiseksi yhtio paatti toukokuun 2015 lopussa laskea liikkeelle enintdan 5.000.000 euron
suuruisen vaihtovelkakirjalainan (Vaihtovelkakirjalaina 1/2015. Vaihtovelkakirjalainan kokonaismaaraa korotettiin ylimerkinnén
johdosta 7.700.000 euroon. Vaihtovelkairjalaina merkittiin kokonaisuudessaan ja yhtion hallitus hyvaksyi kaikki tehdyt merkinnat
9.10.2015. Vaihtovelkakirjalainan mukainen yksi 0,01 euron lainaosuus oikeuttaa velkakirjan haltijan merkitsemaan yhden
uuden osakkeen. Lainaosuuksien perusteella tehtavien osakemerkintojen seurauksena Valoe antaa enintaan 770.000.000 uutta
osaketta. Laina-aika ja vaihto-oikeus paattyy 1.8.2018.
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Valoen rahoitustilanne parani merkittavasti onnistuneen vaihtovelkakirjalainan 1/2015 johdosta. Rahoitustilanne on kuitenkin
edelleen tiukka. Helmikuussa 2016 saatu 15,8 miljoonan euron tilaus, josta 9,5 miljoonaa euroa maksetaan rahana, muuttaa yhtion
johdon kasityksen mukaan rahoitustilanteen selvasti vakaammaksi silla edellytykselld, ettd tavanomainen vientitoimituksiin liittyva
toimitusaikainen rahoitus ja pankkitakaus ennakkomaksulle saadaan jarjestymaan ja tilaus toimitetaan sovitusti.

Tilikauden 2015 paattymisen jalkeen Valoen rahoitustilanne on tiukentunut. Valoe tarvitsee Etiopia-tilauksen ennakkomaksulle
tavanomaisen, vientikauppaan liittyvan vakuusjarjestelyn ja toimitusaikaista rahoitusta noin 2,0 - 4,0 miljoonaa euroa toimittajiltaan
ja rahoituslaitoksilta.

Valoe on toimintakertomuksen julkaisemiseen mennessd saanut noin 1,3 miljoonan euron lainasitoumukset Etiopiasta saadun

noin 15,8 miljoonan euron tilauksen toimitusaikaiseen rahoitukseen yhtion lahipiirista omistajilta ja vaihtovelkakirjalainan

haltijoilta. Valoen kasityksen mukaan tdma rahoitusera mahdollistaa tilauksen toimituksen taysipainoisen jatkamisen ja antaa aikaa
lisdrahoituksen ja takausten hankinnalle. Neuvottelut lisdrahoituksesta ja ennakkomaksun takauksesta ovat kdynnissa, mutta ne ovat
edelleen kesken.

Yhtion johdon taman hetkisen kasityksen mukaan toimituksen aikainen rahoitus tai tarvittavat takaukset saadaan jarjestymaan
toimituksen edellyttamassa aikataulussa. Jos yhtio saa toimitusaikaisen rahoituksen jarjestettya, Etiopian tilaus johtaa yhtion
liilketoiminnan kassavirran kdaantymiseen positiiviseksi vuoden 2017 ensimmaisen neljanneksen aikana, eikd muuta valirahoitusta
yhtion johdon kasityksen mukaan enaa tarvittaisi.

Yhtié on suunnitellut myds pidemman aikavalin rahoituksen hankkimista osakeannilla kasvunsa rahoittamiseksi. Osakeanti on
tarkoitus suunnata kotimaisille seka kansainvalisille sijoittajille. Mahdollisen osakeannin ajankohdasta ei ole viela tietoa.

Valoe ja Teknologian ja innovaatioiden kehittamiskeskus TEKES sopivat katsauskaudella Valoen jatkorahoituksesta. Tekes
rahoittaa Valoen aurinkosahkdpaneelien jatkokehitysta seka taustavirtajohdinkennojen kehitysta n. 4 miljoonan euron
korkotukilainalla. Lainan maara voi olla enintdadan 70% projektin kokonaiskustannuksista, joiden on arvioitu olevan noin 5,8
miljoonaa euroa. Laina on nostettavissa vuosien 2016 ja 2019 valisend aikana. Laina-aika on 7 vuotta.

Yhtion aiemmin kertoman mukaisesti monet tuotantoteknologiatoimituksia koskevat neuvottelut ovat edistyneet.

Tilikauden paattymisen jalkeen, tilinpaatoksen julkaisuhetkelld Valoe neuvottelee edelleen Danske Bankin kanssa siitd, ettd sen
kaytossa oleva 0,95 miljoonan euron luotollisen tilin rahoitussopimusta jatkettaisiin. Edelleen Valoe neuvottelee Danske Bankin
kanssa siitd, missd aikataulussa 0,45 miljoonan euron vientirahoituslimiitti maksetaan takaisin. Valoe on sopinut Savcor Group
Oy:n n. 0,364 miljoonan euron vaihtovelkakirjalainan jatkamisesta 31.3.2017 asti. Savcor Invest B.V:n 1,0 miljoonan euron
lainasta korkoineen noin 0,876 miljoonan euron osuus muutettiin Valoe Vaihtovelkakirjalaina I/2015:ksi ja loppuosan noin
0,324 miljoonan euron jatkamisesta on sovittu 31.3.2017 asti. SCI Invest Oy:n noin 0,841 miljoonan euron vaihtovelkakirjalaina
korkoineen on muutettu Valoe Vaihtovelkakirjalaina 1/2015:n mukaisiksi lainaosuuksiksi.

Ennenkuin edella tassa toimintakertomuksessa mainitut rahoitus, vakuus- ja muut jarjestelyt ovat varmistuneet Valoen
rahoitustilanne jatkuu tiukkana ja siihen asti my6s yhtion kahdentoista kuukauden rahoituksen riittavyyteen liittyy erittdin
merkittavia riskeja. Mikali yhtio ei onnistu turvaamaan riittavaa Etiopian kauppaan liittyvaa toimitusaikaista rahoitusta, voi
yhtion toiminnan jatkuvuus olla vaarassa. Mikali Etiopian tilauksen em. rahoitus ja vakuusjarjestely viivastyisi tai markkinatilanne
muuttuisi heikommaksi yhtion arvioimasta, voi tilausten muuttuminen liikevaihdoksi hidastua ja nain vaikuttaa merkittavasti
aikatauluun, jossa kassavirta ennen investointeja kaantyisi positiiviseksi. Talloin yhtion rahoitustilanne tiukentuisi entisestaan.
Valoen rahoitus- ja muita riskeja on kasitelty tarkemmin jaljempana taman toimintakertomuksen osiossa ”Riskienhallinta, riskit ja
epavarmuustekijat”.

TUOTEKEHITYS

Valoen tdhdn mennessa saavuttamat valmiudet ja tuotteiden tekninen menestys on perustunut voimakkaaseen
tuotekehityspanostukseen. Valoen itsensa kehittdma paneeli ja sen valmistustekniikka ovat jo osoittautuneet hyvin toimiviksi

ja tuotekehitykselle asetetut tavoitteet on ylitetty. Kaupallinen menestys riippuu jatkossa suuressa maarin tuotekehityksen
onnistumisesta. Tekesilta joulukuussa 2015 saatu noin neljan miljoonan euron laina varmistaa osaltaan Valoen tuotekehityksen
jatkumisen systemaattisena ja panostuksen suuntaamisen niihin kehityskohteisiin, jotka nopeimmin vaikuttavat yhtion markkina-
aseman parantumiseen.

Valoen strategian onnistumisen edellyttamat tuotteet ovat jo testatut ja ne toimivat. Mikali Valoe onnistuu tuotekehityksessaan
ja saavuttaa tuotekehitykselle asettamansa tavoitteet , se saattaa saada kayttéonsa kenno- ja paneelitekniikkaa, joka edelleen
parantaa Valoen tarjoamien tuotteiden ja palveluiden kilpailukykya. Voimakasta tuotekehityspanostusta jatketaan ja seka
kansallista ettd Euroopan tutkimusrahoitusta pyritdan kayttdmaan sen rahoittamiseksi jatkossakin.

Konsernin tuotekehityskulut olivat tammi-joulukuussa 1,1 miljoonaa euroa (1,7 miljoonaa euroa) eli 132,8 (25,7) prosenttia
liikevaihdosta. Konsernin jatkuvien liiketoimintojen tuotekehityskulut olivat tammi-joulukuussa 1,1 miljoonaa euroa (1,1
miljoonaa euroa) eli 154,2 (131,8) prosenttia liikevaihdosta.

VALOE OYJ
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INVESTOINNIT

Katsauskauden bruttoinvestoinnit jatkuviin liiketoimintoihin olivat tammi-joulukuussa 0,4 miljoonaa euroa (0,4 miljoonaa euroa).
Investoinnit kohdistuivat seka katsauskaudella etta vertailukaudella padosin kehittamismenoihin.

HENKILOSTO

Konsernin palveluksessa oli joulukuun lopussa 20 (26) henkil64, joista 19 henkiloa tyoskenteli Suomessa ja yksi henkilo USA:ssa.
Vuonna 2015 konsernin palkka- ja palkkiokulut olivat yhteensa 1,6 miljoonaa euroa (3,3 miljoonaa euroa).

OSAKKEET JA OMISTAJAT

Valoen osakepadoma katsauskauden paattyessa 31.12.2015 oli 80.000,00 euroa. Osakemaara oli 862.472.136 osaketta. Yhtiolla
on yksi osakesarja, jonka osakkeet tuottavat yhtaldiset oikeudet yhtiossa. Valoen hallussa ei ollut tilikauden paattyessa yhtion
omia osakkeita.

Yhti6lla oli joulukuun 2015 lopussa yhteensa 6 259 osakkeenomistajaa ja osakkeista 20,3 prosenttia oli ulkomaalaisomistuksessa.
Kymmenen suurimman osakkeenomistajan hallussa oli 31.12.2015 yhteensa 79,6 prosenttia yhtion osakkeista ja danista.

Suurimmat omistajat 31.12.2015

osakkeita prosentteja

1 SAVCOR GROUP OY 328 451 387 38,08
2 EMEFCY LIMITED (ent.SAVCOR GROUP LIMITED) 133333333 15,46
3 GASELLI CAPITAL OY 95 000 000 11,01
4 KESKINAINEN ELAKEVAKUUTUSYHTIO ETERA 63 673 860 7,38
5 SAVCOR INVEST B.V. 39374994 4,57
6 FRATELLI OY 9223250 1,07
7 SCIINVEST OY 6 870 645 0,80
8 NORDEA PANKKI SUOMI OYIJ 4 482 364 0,52
9 VUORENMAA TIMO ANTERO 3841 860 0,45
10 PARPOLA VILLE 2498 759 0,29
MUUT 175721 684 20,37
YHTEENSA 862 472 136 100,00

Suurimpien omistajien listassa ei ole mm. huomioitu niitd muutoksia omistukseen, jotka toteutuisivat, jos 9.10.2015 hyvaksyttyja
vaihtovelkakirjalaina I/2015 merkint6ja aikanaan vaihdettaisiin 0,01 euron hinnalla osakkeiksi. Merkint6ja tehtiin yhteensa
7.700.000 euron arvosta vastaten enintddan 770.000.000 uutta osaketta.

Yhtio on liputtanut 5.4.2016 etta Savisalon perheen kokonaan omistama yhtié Savcor Communications Pty on ostanut EMEFCY
Limitedin omistamat Valoen osakkeet.

Hallituksen jasenet ja toimitusjohtaja maaraysvaltayhteisdineen omistivat 31.12.2015 yhteensa 377.195.785 osaketta, mika oli
noin 43,7 prosenttia yhtion osake- ja ddnimaarasta. Yhtion toimitusjohtaja likka Savisalo maaraysvaltayhteisdineen omisti kauden
lopussa 374.697.026 yhtion osaketta ja 5.194.481 vaihtovelkakirjalaina 1/2012 liittyvaa optio-oikeutta.

Valoen osakkeen kurssi vaihteli tammi-joulukuussa 0,007 euron ja 0,02 euron valilla. Keskikurssi oli 0,013 euroa ja paatoskurssi
joulukuun lopussa 0,019 euroa.Valoen osakkeen vaihto oli tammi-joulukuussa 1,3 miljoonaa euroa ja 105,0 miljoonaa osaketta.
Osakkeiden markkina-arvo joulukuun lopussa oli 16,4 miljoonaa euroa.

Yhtion hallitus paatti katsauskauden aikana optiojarjestelmasta. Optio-oikeuksia annetaan yhteenséa enintaan 130.000.000
kappaletta ja ne oikeuttavat merkitsemaan yhteensa enintdaan 130.000.000 yhtion uutta osaketta. Optio-oikeudet annetaan
vastikkeetta. Hallitus paattaa vuosittain optio-oikeuksien jakamisesta konsernin avainhenkildille. Optio-oikeuksista 50.000.000
merkitdan tunnuksella 2015A, 40.000.000 merkitaan tunnuksella 20158 ja 40.000.000 merkitaan tunnuksella 2015C.

Ingman Finance Oy ja Keskindinen Eldkevakuutusyhti6 Etera vaihtoivat katsauskauden aikana Vaihtovelkakirjalaina | /2013:n koko
padoman ja koron vaihtovelkakirjalaina | / 2015 mukaisiksi lainaosuuksiksi.

Vaihtovelkakirjalaina 1/2012:aan liittyvat 5.194.481 optiota ovat Savcor Group Oy:n hallussa.

VUOSIKATSAUS 2015

15



HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS

VOIMASSAOLEVAT OSAKEANTIVALTUUTUKSET

Yhtiolla ei ole voimassaolevia osakeantivaltuutuksia vaihtovelkakirjalaina | /2015 tultua merkityksi kokonaan ja optio-ohjelman
tultua paatetyksi katsauskauden aikana.

TILIKAUDEN 2015 AIKAISET MERKITTAVAT TAPAHTUMAT PORSSITIEDOTTEIDEN MUKAISESTI

16.2.2015: PEKINGIN TEHTAASEEN KOHDISTUVAT ALASKIRJAUKSET

Katsauskaudella tammikuu — joulukuu 2014 jatkuviin toimintoihin on tehty yhteensa 6,2 miljoonan euron alaskirjaus Pekingin
tehtaan vaihto- ja kdyttbomaisuuteen.

Yhtion hallitus paatti 20.8.2014 tehda 3,2 miljoonan euron alaskirjaukset Pekingin tehtaasta ja sielld olevista tuotantokoneistaja
siirsi aurinkosahkémoduuleihin liittyvdan CBS-komponenttituotantonnon Mikkelin tehtaalleen.

Koska Valoe ei loytanyt Pekingin tehtaansa RFID- ja matkapuhelimien joustavan elektroniikan valmistusliiketoiminnalle ostajaa,
joka voisi hyodyntaa teknologiaa omassa tuotantoprosessissaan yhtio teki 16.2.2015 Pekingin tehtaaseen kohdistuvan toisen,
3,0 miljoonan euron, alaskirjauksen vuoden 2014 tilinpaatokseen. Alaskirjausten jalkeen koko Pekingin tehtaan arvo on
alaskirjattu. Alaskirjauksesta huolimatta Valoe jatkaa kuitenkin toimenpiteitd RFID- ja matkapuhelimien joustavan elektroniikan
valmistusliiketoimintaan liittyvan teknologian ja tuotantokoneiden myymiseksi.

2.3.2015: MUUTOS FTTK:N JA VALOEN VALISEN KAUPAN AIKATAULUUN KOSKIEN LOPPUA 30 PROSENTTIA CENCORP
AUTOMATION OY:N OSAKKEISTA

Valoe ilmoitti 2.3.2015, ettd se on aiemmin arvioinut, ettd FTTK Company Limitedin ("FTTK”) ja Valoen vélinen kauppa,

koskien loppua 30 prosenttia Cencorp Automation Oy:n osakkeista saataisiin saatettua loppuun 1.3.2015 mennessa. Koko
kauppahinta on maksettu, mutta kaupan voimaantulo on lykkdantynyt. Syyna aikataulumuutokseen on yhden kesken olevan
elektroniikkateollisuuden automaatioliiketoimintaan liittyvan asiakasprojektin kustannusten jako Valoen ja FTTK:n valilla. Kauppa
pyritddn saattamaan loppuun mahdollisimman nopeasti.

17.3.2015 ja 29.6.2015: VALOEN RAHOITUSNEUVOTTELUJEN JA ENSIMMAISEN VALMISTUSPARTNERISOPIMUKSEN
ARVIOITU TOTEUTUMINEN. RAHOITUSTILANNE JATKUU EDELLEEN ERITTAIN TIUKKANA.

Valoe on aiemmin arvioinut, ettd yhtion pitkdn aikavalin rahoitusratkaisu saataisiin aikaiseksi vuoden 2015 ensimmaisen
vuosineljdnneksen aikana, ja ettd pitkan aikavalin rahoitusneuvottelujen toteutumisaikatauluun vaikuttaa ratkaisevasti
ensimmaisen aurinkosahkdmoduulien tuotantoteknologian valmistuspartnerisopimuksen allekirjoittaminen vuoden 2015
ensimmaisen vuosineljanneksen aikana. Yhtio ilmoitti 17.3.2015, ettd se muuttaa ensimmaiseen valmistuspartnerisopimukseen
ja yhtion pitkan aikavalin rahoitusratkaisuun liittyvien neuvottelujen tavoiteaikataulua vuoden 2015 ensimmaisen
vuosineljanneksen lopusta toiselle vuosineljannekselle.

29.6.2015 Valoe ilmoitti aurinkosahkoon liittyvien valmistuspartnerisopimusneuvotteluiden edistyneen rahoitustilanteen
jatkuessa kuitenkin erittdin tiukkana seuraavasti:

Valoe on saanut paatokseen kaupalliset neuvottelut ensimmaisestd valmistuspartnerisopimuksesta ulkomaisen asiakkaan
kanssa. Moduulitehtaan myynti riippuu kuitenkin paikallisesta projektirahoituksesta, jota koskevat neuvottelut ovat kesken
eikd niiden onnistumisesta ole vield varmuutta. Valoen arvion mukaan paikallista projektirahoitusta koskevat neuvottelut
saadaan paatdkseen syyskuun 2015 loppuun mennessa. Yhtio tiedottaa mahdollisesta valmistuspartnerisopimukseen liittyvasta
tilauksesta erikseen vasta projektirahoituksen varmistuttua.

Lisaksi yhtio ilmoitti, etta edella mainitun liséksi se neuvottelee parhaillaan aurinkosdhkomoduulitehtaiden tai yksittaisten
tuotantolinjojen toimittamisesta usean Valoen valmistusteknologiasta kiinnostuneen asiakkaan kanssa eri puolilla maailmaa.
Nama neuvottelut ovat edistyneet, mutta ovat kesken.
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Valoe on aiemmin arvioinut, ettd yhtion pitkdn aikavalin rahoitus saataisiin ratkaistuksi vuoden 2015 toisen vuosineljanneksen
aikana, ja etta pitkan aikavalin rahoitusneuvottelujen toteutumisaikatauluun vaikuttaa ratkaisevasti ensimmaisen
aurinkosahkdomoduulien tuotantoteknologian valmistuspartnerisopimuksen allekirjoittaminen vuoden 2015 toisen
vuosineljanneksen aikana. Sittemmin yhtio on ilmoittanut laskevansa liikkeelle vaihtovelkakirjalainan valirahoituksensa
turvaamiseksi ja aloittavansa osakeannin valmistelun siten, ettd anti toteutuisi vield vuoden 2015 aikana. Pitkdn aikavalin
rahoitusratkaisu on tarkoitus jarjestdaa em. osakeannilla kotimaisille- ja kansainvalisille sijoittajille.

Valoe on 29.5.2015 laskenut liikkeelle vaihtovelkakirjalainan. Vaihtovelkakirjalainan kokonaismaara on 5.000.000 euroa ja
merkintaaika jatkuu 30.7.2015 asti. Minimimerkinta on 100.000 euroa. Vaihtovelkakirjalainan ehdot on tiedotettu erillisella
tiedotteella 29.5.2015.

Seka rahoitusta etta tuotantoteknologiatoimituksia koskevat neuvottelut ovat edistyneet. Tasta huolimatta Valoen rahoitustilanne
jatkuu edelleen erittdin tiukkana. Yhtion kahdentoista kuukauden rahoituksen riittavyyteen liittyy erittdin merkittavia riskeja.
Valoen johdon tdman hetkisen kadsityksen mukaan yhtio tarvitsee edelleen valirahoitusta siihen asti kunnes pitkan aikavalin
rahoitusratkaisu suunnitellulla osakeannilla on varmistunut ja yhtion liiketoiminnan kassavirta on kddntynyt positiiviseksi.
Vdlirahoitus on tarkoitus turvata 29.5.2015 liikkeelle lasketulla vaihtovelkakirjalainalla. Yhtion kdyttopadomavaje on merkittava
siihen asti kunnes ensimmadinen aurinkosdhkdmoduulien tuotantoteknologian toimitus tuottaa positiivista kassavirtaa. Mikali
yhtio ei onnistu turvaamaan riittdvaa lyhyen- ja pitkan aikavalin rahoitusta voi yhtién toiminnan jatkuvuus olla vaarassa.

Ensimmadisen valmistuspartnerisopimuksen projektirahoituksen toteutumiseen seka vaihtovelkakirjalainan ja osakeannin
onnistumisiin liittyy riskeja. Ei ole varmuutta, onnistuuko yhtio kerdaamaan vaihtovelkakirjalainalla enintaan viisi miljoonaa
euroa paaomarakenteensa vahvistamiseksi tai osakeannilla padomaa puhtaan energian liiketoimintasuunnitelmansa
toteuttamiseksi ja pitkan aikavalin rahoitusratkaisunsa varmistamiseksi. Edelleen ei ole varmaa, etta paikallinen projektirahoitus
valmistuspartnerisopimuksen mukaisen moduulitehtaan rakentamiseksi saadaan neuvotelluksi. Mikali paikallista
projektirahoitusta ei saada, niin kyseessa oleva valmistuspartnerisopimus ja siihen liittyva mahdollinen tilaus eivat toteudu.

Valoen rahoitustilanne jatkuu edelleen erittdin tiukkana. Yhtion kahdentoista kuukauden rahoituksen riittavyyteen liittyy
erittdin merkittavia riskeja. Valoen johdon taman hetkisen kasityksen mukaan yhtio tarvitsee valirahoitusta siihen asti kunnes
pitkan aikavalin rahoitusratkaisu on varmistunut ja yhtion liiketoiminnan kassavirta on kddntynyt positiiviseksi. Neuvottelut
my0s valirahoituksen jarjestamiseksi ovat kdynnissa. Yhtion kayttdpadomavaje on merkittava siihen asti kunnes ensimmainen
aurinkosdahkémoduulien tuotantoteknologian toimitus tuottaa positiivista kassavirtaa. Mikali yhtio ei onnistu turvaamaan
riittdvaa lyhyen ja pitkdn aikavalin rahoitusta voi yhtion toiminnan jatkuvuus olla vaarassa.

Neuvottelut ensimmadisestd valmistuspartnerisopimuksesta ulkomaisen asiakkaan kanssa pitkittyivat toisen vuosipuoliskon
aikana, mista Valoe tiedotti erillisilla tiedotteilla. Valmistuspartnerisopimukseen liittyva aurinkosahkopaneelitehdasta koskeva
tilaus varmistui 10.2.2016, ja siita on kerrottu tarkemmin Tilikauden jalkeisissa merkittavissa tapahtumissa vuosikatsauksen
litetiedoissa.

31.3.2015: VALOE ON SOPINUT DANSKE BANKIN LUOTOLLISEN TILIN RAHOITUSSOPIMUKSEN VOIMASSAOLON
JATKAMISESTA, VIENTIRAHOITUSLIMIITIN JA TAKAUSLIMIITIN PAATTYMISESTA SEKA SAVCOR GROUP OY:N, SAVCOR
INVEST BV:N JA SCI INVEST OY:N LAINOJEN ERAPAIVIEN SIIRROSTA

Valoe ilmoitti 31.3.2015, ettd se on sopinut Danske Bankin kanssa, ettd sen kaytossa oleva 0,95 miljoonan euron luotollisen

tilin rahoitussopimusta jatketaan 30.9.2015 asti. Vientirahoituslimiittid ja takauslimiittia ei jatketa. Valoella ei ole talla hetkella
merkittavaa maaraa sellaisia projekteja, joiden toimittamiseen tarvittaisiin kyseisia vienti- ja takauslimiitteja. Valoe pyrkii jatkossa
neuvottelemaan kadytt6éonsa tarvittavat vienti- ja takauslimiitit siind vaiheessa, kun se on solminut uusia vientisopimuksia.

Valoe on 19.3.2015 tiedottanut, ettd se muuttaa ensimmaiseen valmistuspartnerisopimukseen liittyvien neuvotteluiden
tavoiteaikataulua vuoden 2015 ensimmaisen vuosineljanneksen lopusta toiselle vuosineljannekselle.

Valoe on sopinut Savcor Group Oy:n n. 0,364 miljoonan euron vaihtovelkakirjalainan jatkamisesta 30.9.2015 asti, SCI Invest Oy:n
noin 0,746 miljoonan euron vaihtovelkakirjalainan jatkamisesta 30.9.2015 asti ja Savcor Invest B.V:n 1,0 miljoonan euron lainan
jatkamisesta 30.9.2015 asti.

1.4.2015: FINANSSIVALVONNAN POIKKEUSLUPA VALOEILLE
Valoe ilmoitti 1.4.2015, etta se on saanut Finanssivalvonnalta poikkeusluvan tilinpaatoksen ja toimintakertomuksen

julkistamiseen arvopaperimarkkinalain mukaisesta maaraajasta poiketen. Poikkeusluvan mukaan Valoen pitaa julkaista tilinpaatos
ja toimintakertomus viimeistdaan 30.4.2015.
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29.4.2015: VALOE TEKEE KULU- JA ALASKIRJIAUKSIA EMOYHTION TILINPAATOKSEEN 31.12.2014. YHTION
OMA PAAOMA LASKEE ALLE PUOLEEN OSAKEPAAOMASTA. KIRJAUKSILLA EI OLE VAIKUTUSTA JULKAISTUIHIN
KONSERNITILINPAATOKSEN LUKUIHIN

Valoe ilmoitti 29.4.2015, ettd on paattanyt kirjata alas tytaryhtionsa Savcor Pacific Ltd:n (jdljempéana ”Pacific”) osakkeiden arvon
vuoden 2014 tilinpaatokseen. Pacific omistaa Pekingin yhtion osakekannan. Pekingin suljetun tehtaan koneiden ja laitteiden
myyntitoimenpiteiden ollessa yha kesken, yhtio kirjaa Pacificin arvon alas varovaisuusperiaatteen mukaisesti. Lisaksi yhtio
kirjaa varovaisuusperiaatetta noudattaen kuluksi ja emoyhtiélle kuuluvaksi vastuuksi Pekingin yhtioon liittyvan takausvastuun.
Valoein tamén hetkisen kasityksen mukaan takausvastuu ei tule realisoitumaan. Kirjaukset eivat muuta 18.2.2015 julkaistun

tilinpaatostiedotteen konsernitilinpaatoksen lukuja.

Edelld mainitusta johtuen Valoen oma padoma laskee alle puoleen osakepadomasta per 31.12.2014. Tasta johtuen hallitus tulee
kutsumaan koolle yhtiokokouksen paattamaan mahdollisista toimenpiteista yhtion taloudellisen aseman tervehdyttamiseksi. Asia
tullaan kasittelemaan yhtion varsinaisessa yhtiokokouksessa, johon kokouskutsu julkistetaan myéhemmin erilliselld tiedotteella.

Valoe on kdytdanndssa jo aiemmin aloittanut toimenpiteet yhtion taloudellisen aseman tervehdyttamiseksi. Tanaan 29.4.2015
pidettavassa ylimaaraisessa yhtiokokouksessa hallitus esittda yhtiokokoukselle enintdan 900.000.000 osakkeen valtuutusta
mm. yhtién rahoitusjarjestelyiden nopean toteuttamisen mahdollistamiseen sen jalkeen, kun rahoitusneuvottelut on saatu
paatokseen. Valoe julkaisee vuoden 2014 tilinpaatoksensa 30.4.2015.

29.4.2015: VALOEN YLIMAARAISEN YHTIOKOKOUKSEN PAATOKSET

Valoe ilmoitti 7.4.2015, etta sen hallitus on paattanyt siirtda aiemmin ilmoitetusta poiketen varsinaisen yhtikokouksen
pidettavaksi myohemmin ilmoitettavana ajankohtana. Aiemmin ilmoitetun mukaisesti varsinainen yhtiokokous olisi ollut
tarkoitus pitaa 29.4.2015. Syyna siirtoon on se, etta yhtion tilinpaatos tilikaudelta 2014 ei ole viela valmistunut. Valoe on saanut
Finanssivalvonnalta poikkeusluvan tilinpaatoksen ja toimintakertomuksen julkistamiseen arvopaperimarkkinalain mukaisesta
madaraajasta poiketen.Poikkeusluvan mukaan Valoen pitaa julkaista tilinpaatos ja toimintakertomus viimeistdaan 30.4.2015. Valoen
hallitus on 7.4.2015 paattanyt kutsua 29.4.2015 koolle ylimaaraisen yhtiokokouksen.

Ylimaaraisen yhtiokokouksen tekemat paatokset:

Yhtiojarjestyksen kohta 1 paatettiin muuttaa kuulumaan seuraavasti: ”1 § Yhtion toiminimi ja kotipaikka: Yhtion toiminimi
on Valoe Oyj, ruotsiksi Valoe Abp ja englanniksi Valoe Corporation. Yhtion kotipaikka on Mikkeli.” Yhtion uuden nimen
rekisterdintipaiva ei ole viela selvilla. Yhti6 tiedottaa rekisterdintipdaivan myohemmin erikseen.

Yhtiojarjestyksen kohta 2 paatettiin muuttaa kuulumaan seuraavasti: ”2 § Yhtion toimiala: Yhtion toimialana on kehittda, myyda ja
valmistaa puhtaan energian tuottamista palvelevia teollisia ratkaisuja. Yhtio voi omistaa ja hallita kiinteda omaisuutta ja arvopapereita.”

Yhtiojarjestyksen kohta 4 paatettiin muuttaa kuulumaan seuraavasti: ”4 § Hallitus: Yhtion hallinnosta ja toiminnan
asianmukaisesta jarjestamisesta huolehtii hallitus, johon kuuluu vahintdan 3 ja enintdan 7 jasenta. Hallituksen jasenten
toimikausi paattyy ensimmaisen vaalia seuraavan varsinaisen yhtiokokouksen paattyessa. Hallitus valitsee keskuudestaan hallituksen
puheenjohtajan ja varapuheenjohtajan. Hallitus on paatosvaltainen, jos enemman kuin puolet sen jasenista on kokouksessa lasna.
Asiat ratkaistaan yksinkertaisella 3ntenenemmistélld. Adnten mennessa tasan ratkaisee puheenjohtajan dani.”

Paatettiin, ettd yhtijarjestyksen nykyinen 13 §, koskien tilikautta siirretddn yhtiojarjestyksen kohdaksi 12 ja nykyinen 12 §, jonka
kohdalla lukee poistettu jatetdadn yhticjarjestyksestd pois kokonaan. Yhtijarjestyksessa on siten jatkossa 12 kohtaa.

Paatettiin, etta yhtiokokous aiemmat valtuudet peruuttaen valtuuttaa hallituksen paattamaan yhdesta tai useammasta
maksuttomasta ja/tai maksullisesta osakeannista, joka sisaltaa oikeuden paattd3 osakeyhtidlain 10 luvun 1 §:n tarkoittamien
optio-oikeuksien ja muiden osakkeeseen oikeuttavien erityisten oikeuksien antamisesta siten, ettd valtuutuksen perusteella
annettavien uusien osakkeiden tai osakeyhtiolain 10 luvun 1 §:n mukaisten optio-oikeuksien ja muiden osakkeisiin oikeuttavien
erityisten oikeuksien antamisen perusteella osakkeiden maara olisi yhteensa enintddn 900.000.000 osaketta, joka vastaa
enintdan noin 51,1 prosenttia yhtion kaikista osakkeista valtuutuksen perusteella tehtdvalla paatoksella annettujen ja/tai
osakeyhtitlain 10 luvun 1 &:n mukaisten optio-oikeuksien ja muiden osakkeisiin oikeuttavien erityisten oikeuksien perusteella
annettavien osakkeiden jalkeen. Valtuutuksessa ei ole suljettu pois hallituksen oikeutta paattdaa myos suunnatusta osakkeiden
tai osakeyhtiolain 10 luvun 1 §:n mukaisten optio-oikeuksien tai erityisten oikeuksien antamisesta. Valtuutusta esitetdan
kaytettavaksi yhtion kannalta tarkeisiin jarjestelyihin, kuten padomarakenteen vahvistamiseen, investointien rahoittamiseen,
yritys- ja liiketoimintakauppojen tai muiden liiketoiminnan jarjestelyiden tai omistusrakenteen laajentamiseen tai henkiloston
kannustamiseen tai sitouttamiseen tai sellaisiin muihin hallituksen paattamiin tarkoituksiin, joissa osakkeiden tai osakeyhtidlain
10 luvun 1 §:n tarkoittamien optio-oikeuksien tai osakkeisiin oikeuttavien erityisten oikeuksien antamiseen on painava
taloudellinen syy. Osakkeenomistajien merkintdetuoikeudesta voidaan poiketa edellyttden, ettd siihen on yhtion kannalta painava
taloudellinen syy. Valtuutus on voimassa 30.6.2017 asti.
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13.5.2015: YHTION UUSI TOIMINIMI VALOE OYJ ON REKISTEROITY KAUPPAREKISTERIIN

Yhtion 29.4.2015 pidetyssa ylimaaraisessa yhtiokokouksessa hyvaksytty uusi toiminimi Valoe Oyj on merkitty kaupparekisteriin
13.5.2015.

28.5.2015: VALOEN VARSINAISEN YHTIOKOKOUKSEN PAATOKSET JA HALLITUKSEN JARJESTAYTYMINEN

Valoen varsinainen yhtickokous pidettiin 28.5.2015 Mikkelissa. Yhtickokous vahvisti tilikauden 2014 tilinpaatoksen ja myonsi
vastuuvapauden yhtion hallituksessa tilikauden 2014 aikana toimineille henkilGille ja toimitusjohtajalle. Hallituksen ehdotuksen
mukaisesti paatettiin, etta tilikaudelta 1.1.-31.12.2014 ei jaeta osinkoa. Niin ikdan paatettiin, ettd 31.12.2014 paattyneen
tilikauden tappio kirjataan kertyneet voittovarat-tilille.

Hallituksen jasenmadaraksi paatettiin 3 jasentd. Uutena jasenend hallitukseen valittu Ville Parpola (s. 1972) on koulutukseltaan
oikeustieteen maisteri ja toimii Savcor —yhtididen lakiasiainjohtajana. Parpolalla on pitka kokemus Valoe Oyj:sta. Han on toiminut
lakiasiainjohtajana Valoen edeltdjissa PMJ automec Oyj:ssa ja Cencorp Oyj:ssa vuosina 1999 — 2010. Parpola toimii hallituksen
puheenjohtajana Tonfisk Design Oy:ssa, Oy Marville Ab:ssa, Idem Finland Oy:ssa ja Lumonator Oy:ssa. Parpola omistaa 2.498.759
Valoen osaketta.

Teollisuusneuvos Hannu Savisalo ja toimitusjohtaja likka Savisalo jatkavat hallituksessa vanhoina jasenina.

Yhtiokokouksen jalkeen pidetyssa hallituksen jarjestaytymiskokouksessa hallituksen puheenjohtajaksi valittiin Hannu Savisalo
ja varapuheenjohtajaksi Ville Parpola. Hallitus paatti, ettei yhtion liiketoiminnan laajuus huomioiden ole tarkoituksenmukaista
perustaa hallitukselle erillisia valiokuntia.

Yhtiokokous paatti, etta hallituksen puheenjohtajalle seka varapuheenjohtajalle maksetaan molemmille palkkiona 40.000
euroa vuodessa ja hallituksen jasenille maksetaan 30.000 euroa vuodessa. Hallituksen jasenten matkakulut korvataan yhtién
matkustussdannon mukaan.

Yhtion tilintarkastajaksi valittiin KPMG Oy Ab paavastuullisena tilintarkastajanaan KHT Petri Kettunen.

Yhtiokokous paatti alentaa yhtion 3 425 059,10 euron osakepadomaa 3 345 059,10 eurolla tappioiden kattamiseksi. Yhtion
31.12.2014 ja sitd ennen paattyneiden tilikausien aikana kertyneet tappiot katettaisiin osittain alentamalla yhtion osakepdadomaa
3345 059,10 eurolla ja sijoitetun vapaan oman padaoman rahastoa 44 031 988,69 eurolla, vararahastoa 211 384,16 eurolla

seka ylikurssirahastoa 4 695 570,81 eurolla. Toimenpiteiden jalkeen yhtion uusi osakepddaoma on 80 000,00 euroa. Alentamiset
kohdistetaan tappioihin niiden syntyjarjestyksessa vanhimmista tappioista alkaen.

Kokouksen lopuksi hallitus selvitti yhtiokokoukselle yhtion taloudellista tilannetta yhtiokokouskutsun kohdan 17 mukaisesti.
Yhtickokous keskusteli toimenpiteista yhtion taloudellisen aseman tervehdyttamiseksi varsinaisen yhtiokokouksen ja 29.4.2015
pidetyn ylimaaraisen yhtickokouksen paatoésten pohjalta.

29.5.2015: VAIHTOVELKAKIRJALAINA JA OSAKEANNIN VALMISTELUJEN ALOITTAMINEN

Valoe ilmoitti 29.5.2015 laskevansa liikkeelle enintddn 5.000.000 euron suuruisen vaihtovelkakirjalainan yhtion
padomarakenteen vahvistamiseksi. Vaihtovelkakirjalainan lainaosuudet voidaan vaihtaa enintdan 500.000.000 yhtion uuteen
osakkeeseen. Osakkeen merkintahinta on 0,01 euroa. Vaihtovelkakirjalaina tarjotaan osakkeenomistajien merkintdaetuoikeudesta
poiketen hallituksen erikseen hyvaksymille tahoille. Vaihtovelkakirjalainaa voi merkita myds Valoelta vaihtovelkakirjalainan
merkintdaikana olevaa riidatonta vahintddn 100.000 euron lainasaatavaa vastaan muuttamalla lainan pddoma- ja/tai
korkosaatava vaihtovelkakirjalainan ehtojen mukaiseksi vaihtovelkakirjalainaksi. Vaihtovelkakirjalainan vahimmadismerkinta

ja yksi lainaosuus on 100.000 euroa.Laina-aika alkaa vaihtovelkakirjalainan maksamisesta yhtiolle ja paattyy 1.8.2018, jolloin
vaihtovelkakirjalaina erdadntyy lainaehtojen mukaisesti kokonaisuudessaan takaisinmaksettavaksi.

Osakkeenomistajien merkintdetuoikeudesta poiketaan, koska erityiset oikeudet annetaan lainaosuuksien muodossa yhtion
padomarakenteen vahvistamiseksi tarvittavan rahoituksen saamiseksi rahoituksen koko huomioon ottaen kustannustehokkaalla
tavalla, joten erityisten oikeuksien antamiselle on siten yhtion kannalta painava taloudellinen syy.

Vaihtovelkakirjalainan padomalle maksetaan vaihtovelkakirjalainan nostopaivasta lukien kahdeksan (8) prosentin vuotuinen
korko. Korko lisdtdan lainapadomaan kerran vuodessa aina 30.7. Korko maksetaan osakkeilla laina-ajan paatyttya.

Velkakirjan haltijalla on oikeus osallistua yhtion mahdollisesti tulevaisuudessa jarjestamiin sellaisiin osakeanteihin, joissa
osakeannin merkintaaika paattyy viimeistaan 1.8.2018 mennessa, 20 prosenttia kyseisissa osakeanneissa tarjottujen osakkeiden
merkintahintaa alemmalla merkintdhinnalla.
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Yksi 100.000 euron lainaosuus oikeuttaa velkakirjan haltijan merkitsemaan 10.000.000 yhtion uutta osaketta. Lainaosuuksien
perusteella tehtdvien osakemerkintdjen seurauksena yhtio antaa enintddn 500.000.000 yhtion uutta osaketta. Yhtiolld on yksi (1)
osakelaji.

Lisaksi Valoe ilmoitti aloittavansa my0ds osakeannin valmistelun. Osakeannin tavoitteena on kerdta padomaa yhtion puhtaan
energian liiketoimintasuunnitelman toteuttamiseksi. Osakeanti on tarkoitus toteuttaa kuluvan vuoden loppuun mennessa. Yhtié
tiedottaa erikseen osakeannin ehdoista ja aikataulusta.

Valoe korotti mydhemmin vaihtovelkakirjalainan enimmaismaaran 7.700.000 euroon ja jatkoi merkintdaikaa siten, etta
merkintdaika paattyi 9.10.2015, jolloin julkistettiin vaihtovelkakirjalainen lopullinen tulos.

18.6.2015: MUUTOS VALOE OYJ:N OSAKEPAAOMAAN

Valoe Oyj:n 28.5.2015 pidetty varsinainen yhtiokokous paatti alentaa yhtion sijoitetun vapaan oman pddaoman rahastoa 44 031
988,69 eurolla, vararahastoa 211 384,16 eurolla, ylikurssirahastoa 4 695 570,81 eurolla ja osakepddomaa 3 345 059,10 eurolla
31.12.2014 ja sitd ennen paattyneiden tilikausien aikana kertyneiden tappioiden kattamiseksi. Osakepadoman alentaminen on
merkitty 18.6.2015 kaupparekisteriin. Osakepadaoman alentamisella ei ollut vaikutusta yhtion osakkeiden lukumaaraan.

Yhtion osakepadoman uusi maara on 80.000 euroa.

24.6.2015: VALOE ON SAANUT FTTK:LTA TIEDOKSI HAKEMUKSEN VALIMIESMENETTELYN ALOITTAMISEKSI

Valoe Oyj on saanut FTTK Company Limitedilta (“FTTK”) tiedoksi hakemuksen valimiesmenettelyn aloittamiseksi. Valimiesmenettely
koskee yhtididen vélistd osakekauppaa, jossa 30% Cencorp Automation Oy:n osakkeista vaihtaa omistajaa ja siihen liittyvaa
riitakokonaisuutta. Hakemuksessa vaaditaan ensisijaisesti vdlimiesoikeutta vahvistamaan, etta osakekauppa on saatettu loppuun,
ja ettd osakkeiden hallinta on siirtynyt FTTK:lle kauppahinnan tultua kokonaan maksetuksi. Valoe kiistda vaateet perusteettomina ja
katsoo, ettd em. osakekauppa ei tule voimaan ennen kuin kauppasopimuksen muut ehdot ovat tayttyneet. Valoe tulee vaatimaan
FTTK:Ita oikeudenkdyntikulujensa ja muiden mahdollisten vahinkojensa korvaamista tdysimaaraisena.

11.8.2015: VALOEN HALLITUS PAATTI OPTIO-OHJELMAN EHDOISTA

Valoe Oyj:n hallitus on paattanyt optio-ohjelman ehdoista, jonka mukaisia optio-oikeuksia annetaan Valoe-konsernin
avainhenkildille. Optio-oikeuksien antamiselle on yhtion kannalta painava taloudellinen syy, koska optio-oikeudet on tarkoitettu
osaksi konsernin avainhenkildiden kannustus-, palkitsemis- ja sitouttamisjarjestelmaa.

Optio-oikeuksia annetaan yhteensa enintdan 130.000.000 kappaletta ja ne oikeuttavat merkitsemaan yhteensa enintdan
130.000.000 yhtion uutta osaketta. Optio-oikeuksien perusteella merkittavat osakkeet vastaavat yhteensa enintaan 8,7 prosenttia
yhtion kaikista osakkeista ja danistda mahdollisen osakemerkinnan jalkeen ottaen huomioon kdynnissa olevan vaihtovelkakirjalaina
1/2015 lainaosuuksien oikeuttaman enintaan 500.000.000 osakkeen ja ddnen mahdolliset merkinnat. Optio-oikeudet annetaan
vastikkeetta. Hallitus paattaa vuosittain optio-oikeuksien jakamisesta konsernin avainhenkil6ille. Optio-oikeuksista 50.000.000
merkitdan tunnuksella 2015A, 40.000.000 merkitaan tunnuksella 20158 ja 40.000.000 merkitaan tunnuksella 2015C.

Osakkeen merkintdhinta on:

optio-oikeudella 2015A osakkeen vaihdolla painotettu 5 kuukauden keskikurssi NASDAQ OMX Helsinki Oy:ssa
1.3.—31.7.2015 laskettuna kolmen desimaalin tarkkuudella
optio-oikeudella 2015B osakkeen vaihdolla painotettu 5 kuukauden keskikurssi NASDAQ OMX Helsinki Oy:ssa
1.3.—31.7.2016 laskettuna kolmen desimaalin tarkkuudella

e optio-oikeudella 2015C osakkeen vaihdolla painotettu 5 kuukauden keskikurssi NASDAQ OMX Helsinki Oy:ssa
1.3.—31.7.2017 laskettuna kolmen desimaalin tarkkuudella

Osakkeen merkintdhinta on kuitenkin aina vahintdan 0,01 euroa.
Osakkeiden merkintaaika on:
optio-oikeudella 2015A: 1.1.2017 —31.12.2018
optio-oikeudella 2015B: 1.1.2018 —31.12.2019
optio-oikeudella 2015C: 1.1.2019 —31.12.2020.

Valoen hallitus paatti optio-ohjelmasta yhtion ylimaardisen yhtikokouksen 28.4.2015 antaman valtuutuksen nojalla.
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30.9.2015: VALOE ON SOPINUT RAHOITUSSOPIMUKSISTA

Valoe on sopinut Danske Bankin kanssa, etta sen kdytossa oleva 0,95 miljoonan euron luotollisen tilin rahoitussopimusta
jatketaan 31.3.2016 asti. Edelleen Valoe on sopinut Danske Bankin kanssa, etta 0,65 miljoonan euron vientirahoituslimiitti
maksetaan takaisin erissa 31.3.2016 mennessa.

Valoe on sopinut Savcor Group Oy:n n. 0,364 miljoonan euron vaihtovelkakirjalainan jatkamisesta 31.3.2016 asti.
Savcor Invest B.V:n noin 1,0 miljoonan euron lainan jatkamisesta on sovittu 31.3.2016 asti.

SClI Invest Oy:n noin 0,746 miljoonan euron vaihtovelkakirjalaina on muutettu Valoe 1/2015 Vaihtovelkakirjalainan mukaisiksi
lainaosuuksiksi.

9.10.2015: VALOEN VAIHTOVELKAKIRJALAINA | /2015 TULOS: VAIHTOVELKAKIRJALAINA MERKITTIIN KOKONAISUU-
DESSAAN. VALOEN OMAVARAISUUSASTE PAAOMALAINAT MUKAAN LUKIEN NOUSI ARVIOLTA NOIN 30 PROSENTTIIN

Valoe ilmoitti 29.5.2015 laskevansa liikkeelle vaihtovelkakirjalainan yhtion padomarakenteen vahvistamiseksi.

Valoen vaihtovelkakirjalaina 1/2015:ta merkittiin sen enimmaismaara eli yhteensd 7,7 miljoonaa euroa. Merkinndistd noin 5,0
miljoonaa euroa maksettiin kuittaamalla merkintdhinta merkitsijoiden saatavia vastaan. Huomioiden vaihtovelkakirjalainan
merkintaajan alkamisen jalkeen Valoelle annetut lyhytaikaiset lainat, jotka muutettiin vaihtovelkakirjalainaksi, yhtioon tehtiin
uusia kateissijoituksia vaihtovelkakirjalainan merkintaaikana noin 2,7 miljoonaa euroa.

Valoen omavaraisuusaste, padomalainat mukaan lukien, nousi vaihtovelkakirjalainan tultua kokonaan merkityksi arviolta noin 30
prosenttiin.

Valoen hallitus hyvaksyi 9.10.2015 kaikki tehdyt vaihtovelkakirjalainamerkinnat.

Vaihtovelkakirjalainan mukainen yksi 0,01 euron lainaosuus oikeuttaa velkakirjan haltijan merkitsemaan yhden uuden osakkeen.
Lainaosuuksien perusteella tehtdvien osakemerkintdjen seurauksena Valoe antaa enintdan 770.000.000 uutta osaketta. Laina-
aika ja vaihto-oikeus paattyy 1.8.2018

14.12.2015: VALOEN MARKKINAOHIJEISTUS VUODELLE 2016

Valoe Oyj ("Valoe” tai “Yhti6”) lopetti 21.8.2012 markkinaohjeistuksen antamisen toistaiseksi kokonaan, koska Yhtion
rakennemuutos elektroniikkateollisuuden automaatiotoimittajasta pelkastaan puhtaaseen energiaan keskittyneeksi
teknologiayhtioksi alkoi.

Rakennemuutos saatiin valmiiksi vuoden 2015 ensimmaisen vuosipuoliskon aikana. Valoe on nyt alkuvaiheen teknologiayhtio,
joka on keskittynyt erityisesti aurinkosahkoon liittyviin ratkaisuihin.

Yhtio on vuodesta 2012 julkistanut osavuosikatsaustensa yhteydessa sitomattomia Yhtion toimitusjohtajan pitkan aikavalin
tavoitteita, jotka eivat ole olleet markkinaohjeistus. Yhtio on nyt paattanyt luopua Yhtion toimitusjohtajan pitkan aikavalin
tavoitteiden ja niiden seurannan julkistamisesta ja siirtya markkinakaytannon mukaisten markkinaohjeistusten antamiseen.

Yhtién hallitus on kokouksessaan 14.12.2015 arvioinut Valoen tulevaisuuden ndkymia vuodelle 2016 ja erityisesti
valmistuspartnerisopimusneuvotteluiden etenemista ja paattanyt, ettd Yhtio antaa markkinaohjeistuksen vuodelle 2016
seuraavasti:

Valoe arvioi Valoe-konsernin liikevaihdon olevan vuonna 2016 noin 11 — 13 miljoonaa euroa (Q3/2015: 0,5 miljoonaa euroa)
ja kayttékatteen noin 1,5 — 2,0 miljoonaa euroa (Q3/2015 -0,8 miljoonaa euroa). Tilikauden 2016 arvioidaan olevan voitollinen
(Q3/2015: -2,0 miljoonaa euroa). Kaikki vertailukauden luvut koskevat jatkuvia liiketoimintoja.

Valoe arvioi, ettd Valoe-konsernin vuoden 2015 jatkuvien liiketoimintojen liikevaihto tulee olemaan noin 0,7 miljoonaa euroa ja
tulos tappiollinen.

Edelleen Yhtion hallitus haluaa korostaa Yhtioon liittyviad riskejd, erityisesti rahoituksen riittavyyttd. Vaihtovelkakirjalainalla
1/2015 onnistuttiin vakauttamaan lyhyen aikavalin rahoitusta merkittdvasti. Myos tuotantoteknologiatoimituksia koskevat
neuvottelut ovat edistyneet hyvin. Tasta huolimatta Valoen rahoitustilanne jatkuu edelleen tiukkana. Yhtion kahdentoista
kuukauden rahoituksen riittavyyteen liittyy erittdin merkittdvia riskeja. Valoen johdon taman hetkisen kasityksen mukaan

Yhti6 tarvitsee edelleen rahoitusta siihen asti kunnes Yhtion liiketoiminnan kassavirta on kdantynyt positiiviseksi tai pitkan
aikavalin rahoitusratkaisu suunnitellulla osakeannilla on varmistunut. Yhtion kdyttopadomavaje on merkittava siihen asti kunnes
ensimmainen aurinkosahkémoduulien tuotantoteknologian toimitus tuottaa positiivista kassavirtaa.

VUOSIKATSAUS 2015

21



22

HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS

Mikali Yhtio ei onnistu turvaamaan riittavaa rahoitusta, voi Yhtion toiminnan jatkuvuus olla vaarassa. Mikali uusien tilausten
saamisessa tapahtuisi viivastyksia tai markkinatilanne muuttuisi heikommaksi Yhtion arvioimasta, voi tilausten muuttuminen
liikevaihdoksi hidastua ja ndin vaikuttaa merkittavasti aikatauluun, jossa kassavirta ennen investointeja kdantyisi positiiviseksi.
Talléin Yhtion rahoitustilanne tiukentuisi entisestaan.

28.12.2015: VALOE SYVENTAA OSAAMISTAAN TAUSTAVIRTAJOHDINKENNOISSA YHDESSA YHTEISTYOKUMPPANIENSA
KANSSA - TEKES JATKORAHOITTAA VALOETA NOIN 4 MILJOONAN EURON LAINALLA

Uusiutuvaan energiaan, erityisesti aurinkosahkoon liittyvia sovellutuksia valmistava Valoe Oyj (”Valoe” tai "Yhti6”) ja
Teknologian ja innovaatioiden kehittamiskeskus ("Tekes”) ovat sopineet Valoen jatkorahoituksesta. Tekes rahoittaa Valoen
aurinkosahkopaneelien jatkokehitysta seka taustavirtajohdinkennojen kehitysta n. 4 miljoonan euron korkotukilainalla. Lainan
maara voi olla enintaan 70% projektin kokonaiskustannuksista, joiden on arvioitu olevan noin 5,8 miljoonaa euroa. Laina on
nostettavissa vuosien 2016 ja 2019 valisena aikana. Laina-aika on 7 vuotta.

Valoen kehittyminen aurinkosahkdéliiketoiminnassa on perustunut Valoen osaamiseen automaatiossa, laserin kdytdssa ja sen
kokemukseen joustavista virtapiireista. Lasertekniikka on avainasemassa myos taustavirtajohdinkennojen valmistuksessa. Valoella
on lisaksi syvallista osaamista fysikaalisessa metallurgiassa, joka on yksi avainosaamisalueista PV-(photovoltaic)aurinkokennojen
kehittdmisessa. Yhdessa strategisten yhteistydokumppaniensa kanssa Valoe suunnittelee laajentavansa tarjontaansa
tulevaisuudessa taustavirtajohdinkennoihin.

"Tekesin paatos rahoittaa Valoen uuden sukupolven taustavirtajohteeseen perustuvaa aurinkosahkoteknologiaa on merkittava.
Valoe on tehnyt tiivista yhteistyota Tekesin kanssa jo usean vuoden ajan kehittdessaan uuden sukupolven aurinkosahképaneeleja.
Tekesin paatos lisata rahoitustaan vahvistaa merkittavasti Valoen mahdollisuuksia luoda kehittdmansa teknologian

ymparille oma ekosysteeminsa. Uskon, etta lahiaikoina ndemme eri tahoilta uusia avauksia, jotka tukevat Valoen kasitysta
taustavirtajohdinpaneeleiden markkinaosuuden nopeasta kasvusta lahivuosien aikana”, toteaa Valoen toimitusjohtaja likka
Savisalo.

Tekesin kanssa sovittu lainajadrjestely vaikuttaa Valoen rahoitusasemaan positiivisesti. Edelleen Yhtion hallitus haluaa
kuitenkin korostaa Yhtioon liittyvia riskejd, erityisesti rahoituksen riittavyytta. Vaihtovelkakirjalainalla 1/2015 seka nyt
myonnetylla Tekesin lainalla Valoe on onnistunut vakauttamaan lyhyen ja pitkdn aikavalin rahoitusta merkittavasti. Myos
Yhtion tuotantoteknologiatoimituksia koskevat neuvottelut ovat edistyneet hyvin. Naista tapahtumista huolimatta Valoen
rahoitustilanne jatkuu edelleen tiukkana. Yhtion kahdentoista kuukauden rahoituksen riittavyyteen liittyy merkittavia riskeja.
Valoen johdon taman hetkisen kasityksen mukaan Yhti6 tarvitsee edelleen rahoitusta siihen asti kunnes Yhtion liiketoiminnan
kassavirta on kdaantynyt positiiviseksi tai pitkan aikavalin rahoitusratkaisu suunnitellulla osakeannilla on varmistunut. Yhtion
kayttopadomavaje on merkittava siihen asti kunnes ensimmainen aurinkosahkémoduulien tuotantoteknologian toimitus tuottaa
positiivista kassavirtaa. Mikali Yhtio ei onnistu turvaamaan riittavaa rahoitusta, voi Yhtion toiminnan jatkuvuus olla vaarassa.
Mikali uusien tilausten saamisessa tapahtuisi viivastyksia tai markkinatilanne muuttuisi heikommaksi Yhtion arvioimasta, voi
tilausten muuttuminen liikevaihdoksi hidastua ja ndin vaikuttaa merkittavasti aikatauluun, jossa kassavirta ennen investointeja

kaantyisi positiiviseksi. Talldin Yhtion rahoitustilanne tiukentuisi entisestaan.

TILIKAUDEN 2015 JALKEISET TAPAHTUMAT

Tilikauden jalkeisia merkittavia tapahtumia on kasitelty tdssa vuosikatsauksessa kohdissa: Taloudellinen tulos, Rahoitus ja

Osakkeet ja omistajat. Tilikauden paattymisen jalkeen tapahtuneet merkittavat tapahtumat ovat liitetiedoissa sivulla 57.

RISKIENHALLINTA, RISKIT JA EPAVARMUUSTEKIJAT

Vastuu kirjanpidosta ja varainhoidon valvonnasta kuuluu Valoen hallitukselle. Hallitus vastaa sisdisestd valvonnasta ja
toimitusjohtaja huolehtii valvonnan kdytannon jarjestamisesta ja valvonnan toimivuuden seurannasta. Liiketoiminnan ohjaus ja
valvonta tapahtuvat koko konsernin kattavan raportointi- ja ennustejarjestelman avulla.

Riskienhallinnan avulla pyritdan varmistamaan, etta liiketoimintaan vaikuttavat olennaiset riskit tunnistetaan, ja etta niita
seurataan tarkoituksenmukaisesti. Yhtion liiketoiminta- ja rahoitusriskeja hallinnoidaan keskitetysti konsernin talousosastolla ja
riskeista raportoidaan tarvittaessa konsernin hallitukselle.

Yhtion ja sen liiketoiminnan pienen koon vuoksi Valoella ei ole sisdisen tarkastuksen organisaatiota eika tarkastusvaliokuntaa.

VALOE OYJ



HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS

Valoen tavoitteena on saavuttaa vahva asema teknologiatoimittajana sellaisille aurinkopaneelien valmistajille, jotka valmistavat
paikallisesti eri markkina-alueilla Valoen automaatio-osaamista ja lasertekniikkaa hyvaksi kdyttaen Valoen teknologiaan
perustuvia, korkealaatuisia aurinkosdhkopaneeleita. Ndiden tavoitteiden saavuttamiseen liittyy kuitenkin riskeja. Vaikka yhtion
strategia ja tavoitteet perustuvat markkinatuntemukseen ja teknisiin selvityksiin, riskit ovat merkittavat, eika ole varmuutta
saavuttaako Valoe asetetut tavoitteet kokonaan tai osittain. Valoen tulevaisuuden ndkymat tulevat olemaan jatkossa merkittavasti
riippuvaisia yhtion kyvysta saavuttaa tavoiteltu markkina-asema globaaleilla aurinkosahképaneelien markkinoilla seka yhtion
rahoituksesta.

Vaihtovelkakirjalainalla 1/2015 onnistuttiin vakauttamaan lyhyen aikavalin rahoitusta merkittavasti. Helmikuussa 2016 Etiopiasta
saatu paneelitehtaan tilaus, arvoltaan 15,8 miljoonaa euroa, josta 9,5 miljoonaa euroa maksetaan rahana kaantaa yhtion johdon
kasityksen mukaan toteutuessaan yhtion liiketoiminnan kassavirran positiiviseksi vuoden 2017 ensimmaiselld neljanneksella.
Valoe tarvitsee kuitenkin Etiopia-tilauksen ennakkomaksulle tavanomaisen, vientikauppaan liittyvan vakuusjarjestelyn ja
toimitusaikaista rahoitusta noin 2,0 - 4,0 miljoonaa euroa toimittajiltaan ja rahoituslaitoksilta. Ennenkuin em. rahoitus ja
vakuusjarjestely ovat jarjestyneet Valoen rahoitustilanne jatkuu tiukkana ja siihen asti myds yhtion kahdentoista kuukauden
rahoituksen riittavyyteen liittyy erittdin merkittavia riskeja. Mikali yhtié ei onnistu turvaamaan riittavaa Etiopian kauppaan
liittyvaa toimitusaikaista rahoitusta, voi yhtion toiminnan jatkuvuus olla vaarassa. Mikali Etiopian tilauksen em. rahoitus

ja vakuusjarjestely viivastyisi tai markkinatilanne muuttuisi heikommaksi yhtion arvioimasta, voi tilausten muuttuminen
liilkevaihdoksi hidastua jo lyhyelldkin aikavalilla ja ndin vaikuttaa merkittavasti aikatauluun, jossa kassavirta ennen investointeja
kaantyisi positiiviseksi. Talloin yhtion rahoitustilanne tiukentuisi entisestaan.

Vikram Solarin kanssa allekirjoitettuun sitomattomaan aiesopimuksen toteutumiseen liittyy normaaleja liiketoiminnallisia riskeja.
Sitomattoman aiesopimuksen mukaisten jarjestelyjen toteutuminen riippuu lisdksi useiden ehtojen tayttymisesta, erityisesti
Valoen rahoituksesta.

Kiinalaisen aurinkosdhképaneelivalmistajan kanssa allekirjoitettuun sitomattomaan aiesopimukseen toteutumiseen liittyy
merkittdvia riskeja. Osapuolten viliset neuvottelut toimituksista ovat vield selvitysvaiheessa eika sopimuksen toteutumisesta
siten ole vielda varmuutta. Sopimuksen toteutuminen riippuu liséksi Valoen rahoituksesta.

Etiopian paneelitehdastilaukseen liittyy normaaleja kansainvalisen laitekaupan liiketoiminta-, rahoitus- ja maariskeja.

Taman toimintakertomuksen tietyt lausunnot ja erityisesti yhtion antama markkinaohjeistus seka Valoen strategiassa mainitut
sitomattomat arviot kohdistuvat tulevaisuuteen ja perustuvat johdon tdman hetkisiin ndkemyksiin. Luonteensa vuoksi ne
sisdltavat riskejd ja epdvarmuutta ja ovat alttiita yleisen taloudellisen tai toimialan tilanteen muutoksille.

TULEVAISUUDENNAKYMAT

Valoe arvioi Valoe-konsernin liikevaihdon olevan vuonna 2016 noin 11 - 13 miljoonaa euroa (2015: 0,7 miljoonaa euroa) ja
kayttokatteen noin 1,5 - 2,0 miljoonaa euroa (2015 — 2,8 miljoonaa euroa). Tilikauden 2016 arvioidaan olevan voitollinen (2015:
-4,7 miljoonaa euroa). Kaikki vertailukauden luvut koskevat jatkuvia liiketoimintoja.

HALLINTO- JA OHJAUSJARIESTELMA

Valoe soveltaa Arvopaperimarkkinayhdistys ry:n hyvaksymaa Suomen listayhtididen hallinnointikoodia, joka tuli voimaan
1.10.2010. Koodin suosituksen 51 mukainen Valoen selvitys hallinto- ja ohjausjarjestelmasta vuodelta 2015 julkistetaan vuonna
2016 viikolla 17 erillisena raporttina.

EHDOTUS OSINGONJAOSTA

Yhtion hallitus ehdottaa yhtiokokoukselle, etta tilikaudelta 2015 ei jaeta osinkoa.
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TUNNUSLUVUT

2015 2014 2013
1 000 EUR 12kk 12kk 12kk
Jatkuvat toiminnot
Liikevaihto 699 841 3315
Liiketulos -3540 -10 885 -3144
% liikevaihdosta -506,4 % -1294,2 % -94,8 %
Tulos ennen veroja -4731 -11 689 -4 932
% liikevaihdosta -676,8 % -1389,8 % -148,8 %
Oman padoman tuotto-% n/a n/a n/a
Sijoitetun pddoman tuotto-% n/a n/a -129,4
Omavaraisuusaste % -235,7 -130,9 -6,9
Nettovelkaantumisaste % neg. neg. neg.
Koroton vieras padaoma 7 493 6 693 9594
Korollinen vieras padoma 10354 8928 10017
Bruttoinvestoinnit 395 377 3045
% liikevaihdosta 56,5 % 44,9 % 91,9 %
Tutkimus- ja kehitysmenot 1078 1109 903
% liikevaihdosta 154,2 % 131,8% 27,2 %
Tilauskanta, milj. eur 0,05 0,3 3,7
Henkilosto, keskimaarin 22 74 155
Henkilosto, kauden lopussa 20 26 149
Osakekohtaiset tunnusluvut
Tulos / osake (laimentamaton) -0,006 -0,015 -0,011
Tulos / osake (laimennettu) -0,006 -0,015 -0,011
Tulos / osake (laimentamaton) - Jatkuvat toiminnot -0,005 -0,014 -0,008
Tulos / osake (laimennettu) - Jatkuvat toiminnot -0,005 -0,014 -0,008
Oma padoma / osake, eur -0,015 -0,011 -0,004
Osinko / osake, eur 0,00 0,00 0,00
Osinko / tulos, % 0,00 0,00 0,00
Efektiivinen osinkotuotto, % 0,00 0,00 0,00
P/E luku (laimentamaton) -3,4 -0,6 -3,6
P/E luku (laimennettu) -3,4 -0,6 -3,7
Osakkeen kurssi kauden lopussa 0,019 0,009 0,04
Osakekannan markkina-arvo, kauden lopussa, MEUR 16,4 7,8 13,8
Osakeantikorjattu osakkeiden vaihto 105004 021 161180397 31439123
Osuus osakkeiden painotetusta keskiarvosta, % 12,2 % 19,7 % 9,2 %
Osakkeiden osakenantioikaistun lukumaaran painotettu
keskiarvo tilikauden aikana 862472 136 819 064 263 342533873
Osakkeiden osakeantioikaistu lukumaara tilikauden
lopussa 862472136 862472136 346 161 270
Osakkeiden optio-oikeudella laimennettu, osake- 862472136 849 064 263 391057 827

antioikaistu lukumaara keskimaarin tilikauden aikana

Oman padaoman tuottoa ja nettovelkaantumisastetta ei ole esitetty raportoitavilta vuosilta koska oma padaoma on

negatiivinen.
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Oman padoman tuotto-% (ROE):

Sijoitetun padgoman tuotto-% (ROI):

Omavaraisuusaste (%):

Nettovelkaantumisaste (%):

Tulos/osake (EPS):

Oma padoma/osake:

Osinko/osake:

Osinko/tulos, %:

Efektiivinen osinkotuotto (%):

P/E luku:

TUNNUSLUKUJEN LASKENTAPERIAATTEET

Tilikauden tulos - verot x 100

Oma padoma yhteensa

Voitto/tappio + rahoituskulut x 100

Oma paaaoma + korolliset rahoitusvelat (keskimaarin)

Oma paaoma yhteensa x 100

Taseen loppusumma - saadut ennakot

Korollinen vieras padoma - rahat, pankkisaamiset

ja rahoitusomaisuusarvopaperit x 100

Oma padoma + maardysvallattomien omistajien osuus

Tilikauden tulos emo yrityksen omistajalle

Osakkeiden keskiméaarainen osakeantioikaistu lukumaara

Emoyhtion osakkeenomistajille kuuluva oma padoma

Osakkeiden laimentamaton lukumaara tilinpaatospaivana

Tilikauden osingonjako

Osakkeiden laimentamaton lukumaara tilinpaatospaivana

Osinko per osake x 100

Tulos per osake

Osinko / osake x 100

Tilikauden paatoskurssi

Tilikauden paatoskurssi

Osakekohtainen tulos
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KONSERNIN LAAJA TULOSLASKELMA

1000 EUR Liite 1.1.-31.12.2015

1.1.-31.12.2014

Jatkuvat toiminnot

Liikevaihto 1 699 100 % 841 100 %
Myytyjen suoritteiden hankintameno -937 -134 % -8 398 -999 %
Bruttokate -237 -34 % -7 557 -899 %
Liiketoiminnan muut tuotot 3 150 23
Tuotekehityskulut -1078 -1109

Myynnin ja markkinoinnin kulut -686 -840

Hallinnon kulut -982 -1146
Liiketoiminnan muut kulut 4 -705 -256

Liiketappio -3 540 -506 % -10 885 -1294 %
Rahoitustuotot 7 306 903
Rahoituskulut 8 -1497 -1707

Tulos ennen veroja jatkuvista toiminnoista -4731 -677 % -11 689 -1390 %
Tuloverot 9 0 -4

Tilikauden tulos jatkuvista toiminnoista -4 731 -677 % -11 693 -1390 %
Lopetetut toiminnot 10

Tulos verojen jalkeen lopetetuista toiminnoista -91 -712

Tilikauden tulos -4 822 -690 % -12 405 -1475 %
Tilikauden tuloksen jakautuminen

Emoyrityksen omistajille -4 822 -12 405

Tulos/osake (laimentamaton), eur 11 -0,006 -0,015

Tulos/osake (laimennettu), eur 11 -0,006 -0,015

Jatkuvista toiminnoista

Tulos/osake (laimentamaton), eur 11 -0,005 -0,014

Tulos/osake (laimennettu), eur 11 -0,005 -0,014

Tilikauden tulos -4 822 -12 405

Muut laajan tuloksen erat

Muuntoerot -468 -1114

Muut laajan tuloksen erat, jotka saatetaan

myohemmin siirtaa tulosvaikutteisiksi -468 -1114

Tilikauden laaja tulos yhteensa -5290 -757 % -13 519 -1607 %
Emoryityksen omistajille -5290 -13519
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KONSERNITASE

1000 EUR Liite 31.12.2015 31.12.2014
VARAT
Pitkaaikaiset varat
Aineelliset kdyttoomaisuushyddykkeet 12 64 44
Konsernililkearvo 13 441 441
Muut aineettomat hyodykkeet 13 3737 4092
Myytavissa olevat sijoitukset 14 9 9
Laskennalliset verosaamiset 15 0 0
Pitkdaikaiset varat yhteensa 4251 4586
Lyhytaikaiset varat
Vaihto-omaisuus 16 254 67
Myyntisaamiset ja muut korottomat saamiset 17 799 2013
Rahavarat 18 31 161
Lyhytaikaiset varat yhteensa 1084 2240
Myytdvdna olevat omaisuuserat 10 0 733
Varat yhteensa 5336 7 560
OMA PAAOMA JA VELAT
Emoyhtion omistajille kuuluva oma padgoma
Osakepadoma 19 80 3425
Muut rahastot 19 0 49 460
Muuntoero 19 -750 -281
Kertyneet voittovarat 19 -11910 -62 500
-12 579 -9 897
Maardysvallattomien omistajien osuus 9 8
Oma pddoma yhteensa -12 570 -9 889
Pitkdaikaiset velat
Pitkaaikaiset lainat 22 7222 1571
Laskennalliset verovelat 15 0 0
Pitkaaikaiset velat yhteensa 7222 1571
Lyhytaikaiset velat
Lyhytaikaiset korolliset velat 22 3131 7 357
Ostovelat ja muut velat 23 7030 6 693
Lyhytaikaiset varaukset 21 0 0
Lyhytaikaiset velat yhteensa 10 162 14 050
Myytavana oleviin omaisuuseriin liittyvat velat 10 522 1828
Velat yhteensa 17 906 17 449
Oma padoma ja velat yhteensa 5336 7 560
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KONSERNIN RAHAVIRTALASKELMA

1 000 EUR 1-12/2015 1-12/2014
LIIKETOIMINNAN RAHAVIRTA

Tuloslaskelman voitto/tappio ennen veroja jatkuvista toiminnoista -4 731 -11 689
Tuloslaskelman voitto/tappio ennen veroja lopetetuista toiminnosta -91 -712
Tuloslaskelman voitto/tappio ennen veroja -4 822 -12 401

Oikaistaan ei-rahamaéaraiset, selkeéat erat tuloslaskelmasta

Poistot ja arvonalentumiset 696 7 844
Myyntivoitot/-tappiot pysyvista vastaavista 0 -298
Realisoitumattomat kurssivoitot (-) ja -tappiot (+) -311 -256
Muut tuotot ja kulut, joihin ei liity maksua 684 87
Rahoitustuotot ja -kulut 1502 1060
Yhteensa rahavirta ennen kdyttopadoman muutosta -2251 -3963

Kayttopadaoman muutos

Vaihto-omaisuuden lisdys (-) / vdhennys (+) -159 179
Myynti- ja muiden saamisten lisdys (-) / vdhennys (+) 1076 289
Osto- ja muiden velkojen lisdys (+) / vdhennys (-) -1358 -516
Varausten muutos -86 -5
Kayttopadoman muutos -527 -53

Rahoituserien ja verojen oikaisu maksuperusteiseksi

Maksetut korot -294 -308
Saadut korot 1 3
Maksetut verot -3 304
Muut rahoituserat -68 -17
Rahoituserat ja verot -364 -17
LIIKETOIMINNAN NETTORAHAVIRTA -3142 -4 034

INVESTOINTIEN RAHAVIRTA

Investoinnit aineellisiin ja aineettomiin hyddykkeisiin -396 -1084
Luovutustulot aineellisista ja aineettomista hyodykkeista 34 29
Mydnnetyt lainat -260

Mydnnetyt lainat osakkuusyhtidlle 0 -103
Lainasaamisten takaisinmaksut 363

Tytdryritysten ja muiden liiketoimintayksikdiden hankinta 0 -1
Tytaryritysten ja muiden liiketoimintayksikdiden luovutus 640 3048
INVESTOINTIEN NETTORAHAVIRTA 381 1890

RAHOITUKSEN RAHAVIRTA

Osakeannista saadut maksut 0 2 400
Pitkdaikaisten lainojen nostot 3381 256
Pitkdaikaisten lainojen takaisinmaksut -8 -7
Lyhytaikaisten lainojen nostot 265 3737
Lyhytaikaisten lainojen takaisinmaksut -1 004 -3 878
RAHOITUKSEN NETTORAHAVIRTA 2634 2509
RAHAVAROJEN LISAYS (+) TAI VAHENNYS (-) -127 364
Rahavarat tilikauden alussa 161 116
Muuntoero-oikaisu rahavaroihin -3 -320
Rahavarat tilikauden lopussa 31 161

-127 364
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OMAN PAAOMAN MUUTOSLASKELMA

Oman padaoman muutoslaskelma 1.1. - 31.12.2015

Sijoitetun  Kerty- Maaraysval-
vapaan oman neet lattomien Oma

Osake- Muut Muun- padoman voitto- omistajien pdadaoma
1000 EUR padoma rahastot toero rahasto varat Yhteensa osuus yhteensa
31.12.2014 3425 4908 -281 44 552 -62 500 -9 897 8 -9 889
Vaihtovelkakirjalainan
oman paaoman
komponentti 2 608 2608 2608
Siirto erien valilla -520 520 0 0
Osakepdaman
alentaminen -3345 -4 908 -44 032 52 285 0 0
Muuntoero, laaja tulos -468 -468 1 -468
Kauden voitto/tappio -4 822 -4 822 -4 822
31.12.2015 80 0 -750 0 -11 910 -12 579 9 -12 570
Oman padoman muutoslaskelma 1.1.-31.12.2014

Sijoitetun  Kerty- Maardysval-
vapaan oman neet lattomien Oma

Osake- Muut Muun- padoman voitto- omistajien padoma
1000 EUR padoma rahastot toero rahasto varat Yhteensa osuus yhteensa
31.12.2013 3425 4908 833 39 661 -50 095 -1269 0 -1269
Suunnattu osakeanti 204 204 204
Osakeanti 4 882 4 882 4 882
Osakeannin kulut -194 -194 -194
Maardysvallattomien
omistajien sijoitus 0 8 8
Muuntoero, laaja tulos -1114 -1114 -1114
Kauden voitto/tappio -12 405 -12 405 -12 405
31.12.2014 3425 4908 -281 44 552 -62 500 -9 897 8 -9 889
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Perustiedot yhtiosta

Valoe tarjoaa asiakkailleen uusiutuvaan energiaan, erityisesti aurinkosahkoon, liittyvia sovellutuksia. Valoe myy sen omaan
teknologiaan pohjautuvaa automaattista aurinkosahkdmodulien valmistustekniikkaa, modulien valmistuslinjoja, moduleita
sekd modulien avainkomponetteja, mm. takavirtajohtimia.

Konsernin emoyritys on Valoe Oyj, joka on suomalainen julkinen osakeyhtid, jonka kotipaikka on Mikkeli. Yhtion rekisteroity
osoite on Insindorinkatu 8, 50150 Mikkeli

Jaljennos konsernitilinpdatoksestad on saatavissa Internet-osoitteesta www.valoe.com tai konsernin padkonttorista
osoitteesta Insin6orinkatu 8, 50150 Mikkeli.

Valoe Oyj:n hallitus on hyvaksynyt tilinpaatoksen 29.4.2016. Suomen osakeyhtidlain mukaan osakkeenomistajilla on
mahdollisuus hyvaksya tai hylata tilinpaatds sen julkistamisen jalkeen pidettavassa yhtiokokouksessa. Yhtiokokouksella on
my06s mahdollisuus paattaa tilinpadatoksen muuttamisesta.

Tilinpaatoksen laadintaperiaatteet

Laatimisperusta

Konsernitilinpaatos on laadittu kansainvalisten tilinpaatdsstandardien (International Financial Reporting Standards, IFRS)
mukaisesti ja sita laadittaessa on noudatettu 31.12.2015 voimassa olevia IAS- ja IFRS-standardeja seka SIC- ja IFRIC-
tulkintoja. Kansainvalisilla tilinpdatésstandardeilla tarkoitetaan Suomen kirjanpitolaissa ja sen nojalla annetuissa
sdannoksissd EU:n asetuksissa (EY) N:o 1606/2002 sdadetyn menettelyn mukaisesti EU:ssa sovellettaviksi hyvaksyttyja
standardeja ja niista annettuja tulkintoja. Konsernitilinpaatoksen liitetiedot ovat myds suomalaisten, IFRS-saannoksia
taydentavien kirjanpito- ja yhteis6lainsaadannon vaatimusten mukaiset.

Konsernitilinpdatos on laadittu alkuperdisiin hankintamenoihin perustuen lukuun ottamatta myytavissa olevia sijoituksia,
jotka on arvostettu kdypaan arvoon. Tilinpdatostiedot esitetaan tuhansina euroina.

Toiminnan jatkuvuus —laadintaperiaatteen soveltuminen

Tilinpaatos on laadittu toiminnan jatkuvuus olettamalla. Valoen rahoitustilanne parani merkittavasti onnistuneen
vaihtovelkakirjalainan 1/2015 johdosta. Rahoitustilanne on kuitenkin edelleen tiukka. Helmikuussa 2016 saatu 15,8
miljoonan euron tilaus, josta 9,5 miljoonaa euroa maksetaan rahana, muuttaa yhtion johdon kasityksen mukaan
rahoitustilanteen selvasti vakaammaksi silld edellytykselld, ettd tavanomainen vientitoimituksiin liittyva toimitusaikainen
rahoitus ja pankkitakaus ennakkomaksulle saadaan jarjestymaan ja tilaus toimitetaan sovitusti.

Tilikauden 2015 paattymisen jalkeen Valoen rahoitustilanne on tiukentunut. Valoe tarvitsee Etiopia-tilauksen
ennakkomaksulle tavanomaisen, vientikauppaan liittyvan vakuusjarjestelyn ja toimitusaikaista rahoitusta noin 2,0 - 4,0
miljoonaa euroa toimittajiltaan ja rahoituslaitoksilta.

Valoe on toimintakertomuksen julkaisemiseen mennessa saanut noin 1,3 miljoonan euron lainasitoumukset Etiopiasta
saadun noin 15,8 miljoonan euron tilauksen toimitusaikaiseen rahoitukseen yhtion Iahipiirista omistajilta ja
vaihtovelkakirjalainan haltijoilta. Valoen kasityksen mukaan tama rahoitusera mahdollistaa tilauksen toimituksen
taysipainoisen jatkamisen ja antaa aikaa lisdrahoituksen ja takausten hankinnalle. Neuvottelut lisarahoituksesta ja
ennakkomaksun takauksesta ovat kdynnissa, mutta ne ovat edelleen kesken.

Tilikauden paattymisen jalkeen, tilinpaatoksen julkaisuhetkelld, Valoe neuvottelee edelleen Danske Bankin kanssa siita, etta
sen kaytossa oleva 0,95 miljoonan euron luotollisen tilin rahoitussopimusta jatkettaisiin. Edelleen Valoe neuvottelee Danske
Bankin kanssa siita, missa aikataulussa 0,45 miljoonan euron vientirahoituslimiitti maksetaan takaisin. Valoe on sopinut
Savcor Group Oy:n n. 0,364 miljoonan euron vaihtovelkakirjalainan jatkamisesta 31.3.2017 asti. Savcor Invest B.V:n 1,0
miljoonan euron lainasta korkoineen noin 0,876 miljoonan euron osuus muutettiin Valoe Vaihtovelkakirjalaina 1/2015:ksi ja
loppuosan noin 0,324 miljoonan euron jatkamisesta on sovittu 31.3.2017 asti. SCI Invest Oy:n noin 0,841 miljoonan euron
vaihtovelkakirjalaina korkoineen on muutettu Valoe Vaihtovelkakirjalaina I/2015:n mukaisiksi lainaosuuksiksi.

Yhtio uskoo liiketoiminnan kassavirran kaantyvan positiiviseksi loppuvuodesta 2016. Taman edellytys kuitenkin on, etta
yhti6 saa neuvoteltua ylldmainitun 2-4 miljoonan euron oikea aikaisen projektirahoituksen. Lisdksi yhtion on saatava
neuvoteltua Danske Bankin yhtidlle mydntamien rahoituslimiittien jatkosta.

1.1.2015 alkaen voimaanastuneilla standardien ja tulkintaohjeiden muutoksilla ei ole ollut vaikutusta
konsernitilinpadtokseen.
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KONSERNITILINPAATOKSEN LITETIEDOT

Johdon harkintaa edellyttavat laatimisperiaatteet ja arvioihin liittyvat keskeiset
epdvarmuustekijat

Tilinpaatosta laadittaessa joudutaan tekemaan tulevaisuutta koskevia arvioita ja oletuksia, joiden lopputulemat voivat
poiketa tehdyista arvioista ja oletuksista. Lisaksi joudutaan kdayttamaan harkintaa tilinpaatoksen laatimisperiaatteiden
soveltamisessa.

Tilinpaatoksen laatimisperiaatteiden valintaan ja soveltamiseen liittyva johdon harkinta

Konsernin johto tekee harkintaan perustuvia ratkaisuja tehdessaan paatoksia, jotka koskevat tilinpaatoksen
laatimisperiaatteiden valinnataa ja naiden soveltamista. Merkittavimmat osa-alueet, joissa johto on harkintaa tilinpaatosta
laatiessaan liittyvat toiminnan jatkuvuuden periaatteen noudattamisen arviointiin seka konsernin liikkearvon ja
tuotekehitysmenojen arvostukseen. Vuonna 2014 johdon harkintaa kaytettiin lisdksi liityen Pekingin tehtaan varojen
arvostukseen sekd automaatioliiketoiminnan myyntiin.

Rahoitukseen ja yhtion liiketoiminnan jatkuvuuteen liittyvia epavarmuustekijoita on selostettu ylla tilinpaatoksen
laatimisperiaatteissa, minka liséksi on annettu perustelut jatkuvuuden periaatteen noudattamiselle. Yhtioé on kirjannut
vuonna 2015 0,2 miljoonan euron arvonalentumistappion Pekingin tehtaaseen liittyvista saamisista. Vuonna 2014 yhtio
kirjasi Pekingin tuotantokoneisiin, muuhun kdyttdomaisuuteen ja vaihto-omaisuuteen liittyen yhteensa 6,2 miljoonan euron
arvonalentumistappiot. Pekingin tehdas on suljettu, eikd Valoe-konsernilla ole enda taseessaan Pekingin tehtaaseen liittyvia
tulevaisuuden odotuksia. Konsernitaseessa ovat kuitenkin Pekingin tytaryhtion nettovelat kokonaisuudessaan, yhteensa
noin 3,9 miljoonaa euroa. Valoe pdattaa 30.6.2016 mennessa, miten Pekingin yhti6 lopetetaan.

Automaationliiketoiminnan myynti FTTK:lle tuloutettiin kokonaisuudessaan vuonna 2014. Valimiesoikeus on 18.4.2016
antamassaan tuomiossa vahvistanut viimeisten 30 prosentin omistusosuuden Cencorp Automation Oy:n osakkeista
siirtyneet Valoelta FTTK Company Limitedille 21.1.2015.

Arvioihin liittyvat epavarmuustekijat

Tilinpaatoksen laadinnan yhteydesséa tehdyt arviot pohjautuvat johdon parhaaseen nakemykseen raportointikauden
paattymispaivana. Arvioiden taustalla ovat aiemmat kokemukset seka tulevaisuutta koskevat, tilinpdatoshetkella
todennakoisimpina pidetyt oletukset. Johdon arvioita joudutaan kayttamaan erityisesti lilkearvon arvonalennustestauksessa
ja tuotekehitysaktivointien arvostuksessa (liitetieto 13.). Omaisuuserien arvonalentumistestauksissa laaditaan ennusteet
omaisuuseran kerrytettavissa olevista rahamaarista. Liikearvon arvonalentumistestauksessa keskeisia epavarmuustekijoita
ovat myyntiin ja myyntikatteeseen liittyvat tekijat. Yhtio on suorittanut liikearvoihin seka tuotekehitysmenoihin
kohdistuvan arvonalentumistestauksen IFRS standardin mukaisesti.

Omaisuuserien arvonalentumistestauksissa laaditaan ennusteet omaisuuseran kerrytettavissa olevista rahamaarista.
Liikearvon testauksissa kdytetyista arvioista ja niiden perusteista on esitetty lisatietoja konsernitilinpaatoksen liitetietojen
kohdassa Poistot ja arvonalennukset sekd Aineettomat hyddykkeet / Liikearvo.

Konsernitilinpadtdksen laatimisperiaatteet

Konsernitilinpaatokseen sisdltyvat emoyritys Valoe Oyj ja kaikki sen tytdryhtiot. Tytdryritykset ovat yrityksia, joissa
konsernilla on maaraysvalta. Konsernilla on maardysvalta sijoituskohteessa, kun se olemalla osallisena sijoituskohteessa
altistuu sijoituskohteen muuttuvalle tuotolle tai on oikeutettu sen muuttuvaan tuottoon ja se pystyy vaikuttamaan tahan
tuottoon kayttamalla sijoituskohdetta koskevaa valtaansa. Tytaryhtidistd on annettu tiedot lahipiiriliitetiedoissa 28.
Konsernilla ei ole tytaryhtioita, joissa on merkittava maaraysvallattomien omistajien osuus.

Konsernin keskindinen osakkeenomistus on eliminoitu hankintamenetelmalla. Hankitut tytaryritykset yhdistellaan
konsernitilinpaatokseen siita hetkesta lahtien, kun konserni on saanut maaraysvallan ja luovutetut tytaryritykset siihen
saakka, jolloin maaraysvalta lakkaa. Kaikki konsernin sisdiset liiketapahtumat, saamiset, velat ja realisoitumattomat voitot,
seka sisdinen voitonjako eliminoidaan konsernitilinpdatosta laadittaessa. Realisoitumattomia tappioita ei eliminoida, jos
tappio johtuu arvonalentumisesta.

Ulkomaan rahan maaraisten erien muuttaminen

Konsernin yksikodiden tulosta ja taloudellista asemaa koskevat luvut maaritelldan siind valuutassa, joka on kunkin yksikon
paaasiallisen toimintaympariston valuutta (“toimintavaluutta”). Konsernitilinpaatos on esitetty euroina, joka on konsernin
emovhtion toiminta- ja esittamisvaluutta.
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muunnettu euroiksi tilinpaatospaivan kursseja kayttaen. Ulkomaan rahan maaraiset ei-monetaariset erat, jotka on
arvostettu kaypiin arvoihin, on muunnettu euroiksi kdyttden arvostuspdivan valuuttakursseja. Muutoin ei-monetaariset erat
on arvostettu tapahtumapaivan kurssiin. Ulkomaan rahan maaraisista liiketapahtumista ja monetaaristen erien
muuntamisesta syntyneet voitot ja tappiot on merkitty tuloslaskelmaan. Liiketoiminnan kurssivoitot ja —tappiot sisaltyvat
vastaaviin eriin liikevoiton ylapuolelle.

Ulkomaisten konserniyritysten tuloslaskelmien tuotto- ja kuluerat on muunnettu euroiksi kunkin tilikauden painotettua
keskikurssia ja taseet tilinpaatospaivan kursseja kayttaen. Kauden tuloksen muuntaminen eri kursseilla tuloslaskelmassa ja
taseessa aiheuttaa muuntoeroa, joka kirjataan laajaan tuloslaskelmaan. Ulkomaisten tytaryritysten hankintamenon elimi-
noinnista syntyvat muuntoerot merkitaan tuloslaskelmaan silloin, kun nettosijoituksesta luovutaan kokonaan tai osittain.

Realisoitumattomat kurssitappiot ja —voitot kirjataan tulosvaikutteisesti. Jos kurssivoitot/-tappiot kohdistuvat samaan
tase-erdan, ne on netotettu ja kirjattu sitten tulosvaikutteisesti.

Muuntoerot, jotka ovat syntyneet ennen 1.1.2004, joka oli konsernin IFRS-standardeihin siirtymispdiva, on kirjattu IFRS 1 —
standardin salliman helpotuksen mukaisesti kertyneisiin voittovaroihin IFRS-standardeihin siirtymisen yhteydessa, eika niita
myoskaan myohemmin tytaryhtion myynnin yhteydessa kirjata tuloslaskelmaan. Siirtymispaivasta lahtien
konsernitilinpaatosta laadittaessa syntyneet muuntoerot esitetddn omassa padaomassa erillisena erana. Valoe-konsernissa
tahan kaytantoon siirryttiin jalkikdateen vuonna 2008 ja tarvittavat korjaukset tehtiin edellisen vuoden vertailutietoihin.

Aineelliset kayttoomaisuushyoddykkeet

Aineelliset kdayttbomaisuushyddykkeet on arvostettu poistoilla ja arvonalentumisilla vahennettyyn alkuperdiseen
hankintamenoon.

Mikali kdyttoomaisuushyddyke koostuu useammasta osasta, joiden taloudelliset vaikutusajat ovat eri pituiset, kukin osa
kasitellaan erillisena hyodykkeena. Talloin osan uusimiseen liittyvat menot aktivoidaan ja uusimisen yhteydessa
mahdollinen jaljelld oleva kirjanpitoarvo kirjataan pois taseesta. Muussa tapauksessa myohemmin syntyvat menot
sisdllytetaan aineellisen kayttdomaisuushyodykkeen kirjanpitoarvoon vain, mikali on todenndkoistd, ettd hyodykkeeseen
liittyva vastainen taloudellinen hyoty koituu konsernin hyvaksi ja hyodykkeen hankintameno on luotettavasti
madritettavissa. Muut korjaus- ja yllapitomenot kirjataan tulosvaikutteisesti, kun ne ovat toteutuneet.

Hyodykkeista tehdaan tasapoistot arvioidun taloudellisen vaikutusajan kuluessa. Maa-alueista ei tehda poistoja. Arvioidut
taloudelliset vaikutusajat ovat seuraavat:

Rakennukset 25 vuotta
Vuokratilojen perusparannusmenot 5 vuotta
Koneet ja kalusto 3-7 vuotta

Hyodykkeiden jaanndsarvo ja taloudellinen vaikutusaika tarkastetaan jokaisessa tilinpdatoksessa ja tarvittaessa oikaistaan
kuvastamaan taloudellisen hyodyn odotuksissa tapahtuneita muutoksia.

Aineellisen kayttdomaisuuden poistot lopetetaan silloin, kun aineellinen kdyttdomaisuushyoddyke luokitellaan myytavana
olevaksi IFRS 5 Myytdvana olevat omaisuuserat ja lopetetut toiminnot —standardin mukaisesti.

Aineellisten kayttbomaisuushyodykkeiden kaytdsta poistamisesta ja luovutuksista syntyvat myyntivoitot ja —tappiot
sisaltyvat joko liiketoiminnan muihin tuottoihin tai kuluihin.

Julkiset avustukset

Julkiset avustukset, esimerkiksi valtiolta saadut aineellisten kdyttdomaisuushyddykkeiden hankintoihin liittyvat avustukset,
on kirjattu aineellisten kdyttdomaisuushyddykkeiden ja aineettomien hyédykkeiden kirjanpitoarvojen vahennykseksi silloin,
kun on kohtuullisen varmaa, etta ne tullaan saamaan ja ettd konserni tayttaa avustuksen saamisen edellytykset. Avustukset
tuloutuvat pienempien poistojen muodossa hyddykkeen taloudellisen vaikutusajan kuluessa. Sellaiset avustukset, jotka on
saatu syntyneiden menojen korvaukseksi, tuloutetaan tuloslaskelmaan samalla, kun avustuksen kohteeseen liittyvat menot
kasitelladn kuluksi. Tallaiset avustukset esitetddn liiketoiminnan muissa tuotoissa. Konserni on saanut aiemilla tilikausilla
tuotekehitysavustuksia, joissa on kyse molemmista edelld selostetuista avustuksen kirjausmuodoista.

IAS 20:n mukaisesti hyoty, joka on saatu julkisen vallan markkinakorkoa alemmalla korolla my&ntamasta lainasta, on
kasitelty julkisena avustuksena. Laina on kirjattu ja arvostettu IAS 39:n mukaisesti. Markkinakorkoa pienemmalla korolla
myonnetystd lainasta saatava hyoty on maaritetty lainan IAS 39:n mukaisen kirjanpitoarvon ja saatujen maksujen
erotuksena.
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Sijoituskiinteistot

Sijoituskiinteistot ovat kiinteistoja, joita konserni pitaa hallussaan hankkiakseen vuokratuottoa tai omaisuuden
arvonnousua. Sijoituskiinteistot arvostetaan kdypdan arvoon. Kaypa arvo maaritetdadn saannollisesti ulkopuolisen
kiinteistoarvioijan tekeman arvion perusteella, ja se vastaa toimivien markkinoiden markkina-arvoa. Sijoituskiinteistdjen
kayvan arvon muutokset sisaltyvat tuloslaskelmassa liiketoiminnan muihin tuottoihin tai kuluihin. Konsernilla ei ollut
sijoituskiinteistoja tilikaudella 2015.

Aineettomat hyodykkeet
Liikearvo

Liiketoimintojen yhdistamisessa syntyva liikearvo kirjataan maaraan, jolla luovutettu vastike, maardysvallattomien
omistajien osuus hankinnan kohteessa ja aiemmin omistettu osuus yhteen laskettuina ylittavat hankitun nettovarallisuuden
kayvan arvon. Ennen vuotta 2004 tapahtuneiden liiketoimintojen yhdistamisten liikearvo vastaa aiemman
tilinpaatosnormiston mukaista kirjanpitoarvoa, jota on kadytetty IFRS:n mukaisena oletushankintamenona.

Liikearvosta ja muista taloudelliselta vaikutusajaltaan rajattomista aineettomista hyddykkeista ei kirjata sédnnénmukaisia
poistoja, vaan ne testataan vuosittain mahdollisen arvonalentumisen varalta. Tata tarkoitusta varten liikearvo on
kohdistettu rahavirtaa tuottaville yksikoille. Liikearvo arvostetaan alkuperaiseen hankintamenoon vahennettyna
arvonalentumisilla (liitetieto 13).

Tutkimus- ja kehittdmismenot

Tutkimusmenot kirjataan tuloslaskelmaan kuluksi. Kehittamismenot, jotka aiheutuvat uusien tai kehittyneempien
tuotteiden suunnittelusta, aktivoidaan taseen aineettomiksi hyodykkeiksi siita Iahtien, kun tuote on teknisesti
toteutettavissa, se voidaan hyddyntaa kaupallisesti ja tuotteesta odotetaan saatavan vastaista taloudellista hyotya.
Aktivoidut kehittamismenot sisdltavat ne materiaali-, tyo- ja testausmenot, jotka johtuvat valittomasti hyédykkeen
saattamisesta valmiiksi sille aiottuun kayttotarkoitukseen. Aiemmilla tilikausilla kuluksi kirjattuja kehittamismenoja ei
aktivoida endaa myohemmin.

Aineetonta hyodyketta poistetaan siita lahtien, kun se on valmis kaytettavaksi. Kaytossa olevat aktivoidut kehittamismenot
kdydaan vuosittain lapi sen selvittamiseksi, onko viitteitd arvonalentumisesta. Aineeton hyodyke, joka ei ole vield valmis
kaytettavaksi, testataan vuosittain arvonalentumisen varalta. Aktivoidut kehittdmismenot arvostetaan alkuperdisen
kirjaamisen jalkeen hankintamenoon kertyneilld poistoilla ja arvonalentumisilla vahennettyina. Aktivoitujen kehittamis-
menojen taloudellinen vaikutusaika on 3-10 vuotta, jonka kuluessa aktivoidut menot kirjataan tasapoistoina kuluiksi.

Muut aineettomat hyédykkeet

Aineeton hyodyke merkitdaan taseeseen alkuperdiseen hankintamenoon siina tapauksessa, etta hankintameno on
madritettavissa luotettavasti ja on todennakoista, etta hyodykkeesta johtuva odotettavissa oleva taloudellinen hyoty koituu
yrityksen hyvaksi.

Ne aineettomat hyodykkeet, joilla on rajallinen taloudellinen vaikutusaika, on aktivoitu taseeseen hankintamenoon ja
kirjataan tasapoistoina kuluiksi tulosvaikutteisesti niiden taloudellisen vaikutusajan kuluessa.

Muiden aineettomien hyodykkeiden poistoajat ovat seuraavat:
Patentit 10 vuotta
Ohjelmistolisenssit 5 vuotta

Vaihto-omaisuus

Vaihto-omaisuus arvostetaan hankintamenoon tai sitad alhaisempaan nettorealisointiarvoon. Hankintameno maaritetaan
materiaalivaraston osalta painotetun keskihinnan menetelmalla ja keskeneraisten tdiden osalta FIFO-menetelmalla (first in,
first out). Valmiiden ja keskenerdisten tuotteiden hankintameno muodostuu raaka-aineista, valittémista tyosuorituksista
johtuvista menoista, muista valittdmista menoista seka systemaattisesti kohdistetusta osuudesta valmistuksen muuttuvista
yleismenoista. Nettorealisointiarvo on tavanomaisessa liiketoiminnassa saatava arvioitu myyntihinta, josta on vdahennetty
arvioidut tuotteen valmiiksi saattamiseen tarvittavat menot ja myynnista johtuvat menot.
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Vuokrasopimukset
Konserni vuokralleottajana

Vuokrasopimukset jaetaan IAS 17 mukaisesti rahoitusleasing-sopimuksiin ja muihin vuokrasopimuksiin. Aineellisia
hyddykkeita koskevat vuokrasopimukset, joissa konsernilla on olennainen osa omistamiselle ominaisista riskeista ja eduista,
luokitellaan rahoitusleasingsopimuksiksi IAS 17 (Vuokrasopimukset) —standardin mukaisesti. Rahoitusleasingsopimuksella
hankittu omaisuusera merkitdaan taseeseen vuokra-ajan alkamisajankohtana vuokratun hyédykkeen kdypdan arvoon tai sita
alempaan vahimmaisvuokrien nykyarvoon. Rahoitusleasingsopimuksella hankitusta hyodykkeesta tehdadan poistot
hyoddykkeen taloudellisen vaikutusajan tai sitd lyhyemman vuokra-ajan kuluessa. Maksettavat leasingvuokrat jaetaan
rahoitusmenoon ja velan vahennykseen vuokra-aikana siten, etta tilikausittain jaljelld olevalle velalle muodostuu
samansuuruinen korkoprosentti. Vuokravelvoitteet sisaltyvat rahoitusvelkoihin. Konsernilla ei ole
rahoitusleasingsopimuksella vuokrattuja hyddykkeita tilikausilla 2014 ja 2015.

Vuokrasopimukset, joissa omistamiselle ominaiset riskit ja edut jadvat vuokralleantajalle, kasitelldaan muina
vuokrasopimuksina. Muut vuokrasopimukset kirjataan kyseessa olevaan toimintoon vuokrakuluina. Muiden
vuokrasopimusten perusteella suoritettavat vuokrat kirjataan kuluiksi tuloslaskelmaan tasaerind vuokra-ajan kuluessa.
Saadut kannustimet on vahennetty maksetuista vuokrista hyédyn ajallisen jakautumisen perusteella.

Aineellisten ja aineettomien hyodykkeiden arvon alentuminen
Aineelliset ja aineettomat omaisuuserat

Konserni arvioi jokaisena tilinpaatospaivana, onko viitteita siita, etta jonkin omaisuuserdn arvo on alentunut. Jos viitteita
ilmenee, arvioidaan kyseisesta omaisuuserasta kerrytettavissa oleva rahamaara. Kerrytettavissa oleva rahamaara
arvioidaan lisdksi vuosittain seuraavista omaisuuserista riippumatta siitd, onko arvonalentumisesta viitteita: liikearvo ja
tuotekehityshankkeet. Arvonalentumistarvetta tarkastellaan rahavirtaa tuottavien yksikkdjen tasolla, eli silld alimmalla
yksikkotasolla, joka on pdaosin muista yksikdista riippumaton ja jonka rahavirrat ovat erotettavissa muista rahavirroista.

Kerrytettavissa oleva rahamaara on omaisuuserdn kdypa arvo vdahennettyna luovutuksesta aiheutuvilla menoilla tai sita
korkeampi kayttoarvo. Kayttdarvolla tarkoitetaan kyseisesta omaisuuserasta tai rahavirtaa tuottavasta yksikosta saatavissa
olevia arvioituja vastaisia nettorahavirtoja, jotka diskontataan nykyarvoonsa.

Arvonalentumistappio kirjataan, kun omaisuuseran kirjanpitoarvo on suurempi kuin siita kerrytettavissa oleva rahamaara.
Arvonalentumistappio kirjataan valittémasti tuloslaskelmaan. Mikali arvonalentumistappio kohdistuu rahavirtaa tuottavaan
yksikkoon, se kohdistetaan ensin vahentdmaan rahavirtaa tuottavalle yksikolle kohdistettua liikearvoa ja taman jalkeen
vahentdmaan muita yksikon omaisuuseria tasasuhteisesti. Arvonalentumistappio perutaan, jos on tapahtunut muutos niissa
olosuhteissa, joita on kaytetty maaritettdessa omaisuuserasta kerrytettavissa olevaa rahamaaraa ja hyodykkeen
kerrytettavissa oleva rahamaara on muuttunut arvonalentumistappion kirjaamisajankohdasta. Arvonalentumistappiota ei
kuitenkaan peruta enempaa, kuin mika hyodykkeen kirjanpitoarvo olisi ilman arvonalentumistappion kirjaamista.
Liikearvosta kirjattua arvonalentumistappiota ei peruta missaan tilanteessa.

Tyosuhde-etuudet

Elakevelvoitteet

Eldkejarjestelyt luokitellaan etuuspohjaisiksi ja maksupohjaisiksi jarjestelyiksi. Maksupohjaisissa jarjestelyissa konserni
suorittaa kiinteita maksuja erilliselle yksikolle. Konsernilla ei ole oikeudellista eika tosiasiallista velvoitetta lisamaksujen
suorittamiseen, mikali maksujen saajataho ei pysty suoriutumaan kyseisten elake-etuuksien maksamisesta. Kaikki muut
jarjestelyt, jotka eivat tayta nditd ehtoja, ovat etuuspohjaisia eldkejarjestelyja. Maksupohjaisiin eldkejdrjestelyihin tehdyt
suoritukset kirjataan tuloslaskelmaan silla tilikaudella, jota veloitus koskee. Konsernilla ei ole etuuspohjaisina pidettavia
elakejarjestelyja.

Osakeperusteiset maksut
Konsernilla ei ole vuonna 2015 voimassa olevia osakeperusteisia palkitsemisjarjestelmia.
Muut tyosuhde-etuudet

Tyontekijat saavat pitkan palvelusajan johdosta palkkion tai palkallista vapaata. Pitkdaikaisesta tyosuhde-etuudesta
merkitadn velaksi taseeseen jarjestelysta johtuvan velvoitteen nykyarvo raportointikauden paattymispaivana.
Vakuutusmatemaattiset voitot ja tappiot kirjataan tulosvaikutteisesti.
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Varaukset

Varaus kirjataan, kun konsernilla on aikaisemman tapahtuman seurauksena oikeudellinen tai tosiasiallinen velvoite,
maksuvelvoitteen toteutuminen on todenndkdista ja velvoitteen suuruus on arvioitavissa luotettavasti. Jos osasta
velvoitetta on mahdollista saada korvaus joltakin kolmannelta osapuolelta, korvaus kirjataan erilliseksi omaisuuseraksi,
mutta vasta siina vaiheessa, kun korvauksen saaminen on kdytdnnossa varmaa. Varaukset arvostetaan velvoitteen
kattamiseksi vaadittavien menojen nykyarvoon. Nykyarvon laskennassa kaytetty diskonttaustekija valitaan siten, etta se
kuvastaa markkinoiden ndakemysta tarkasteluhetken rahan aika-arvosta ja velvoitteeseen liittyvista riskeista.

Takuuvaraus kirjataan, kun takuuehdon sisaltava tuote on loppuhyvaksytty. Takuuvarauksen suuruus perustuu
kokemusperdiseen tietoon takuumenojen toteutumisesta.

Uudelleenjarjestelyvaraus kirjataan, kun konserni on laatinut yksityiskohtaisen uudelleenjarjestelysuunnitelman ja
aloittanut suunnitelman toimeenpanon tai tiedottanut asiasta. Uudelleenjarjestelya koskeva suunnitelma sisaltaa vahintaan
seuraavat tiedot: jarjestelyd koskeva liiketoiminta, paaasialliset toimipaikat, joihin jarjestely vaikuttaa, niiden henkildiden
toimipaikkojen sijainti, tydtehtavat ja arvioitu lukumaara, joille tullaan suorittamaan korvauksia tyosuhteen paattymisests,
toteutuvat menot ja suunnitelman toimeenpanoaika. Konsernin jatkuvaan toimintaan liittyvistd menoista ei kirjata
varausta.

Tappiollisista sopimuksista kirjataan varaus, kun velvoitteiden tayttamiseksi vaadittavat valttamattomat menot ylittavat
sopimuksesta saatavat hyodyt.

Kaytosta poistamista ja alkuperaiseen tilaan palauttamista koskevista velvoitteista kirjataan varaus silloin, kun konsernilla
on ymparistélainsaadannon ja konsernin ymparistovastuuperiaatteiden perusteella velvoite, joka liittyy tuotantolaitoksen
kadytosta poistamiseen, ympadristévahingon korjaamiseen tai laitteiston paikasta toiseen siirtamiseen.

Tuloverot ja laskennalliset verot

Tuloslaskelman verokulu muodostuu kauden verotettavaan tuloon perustuvasta verosta ja laskennallisesta verosta.
Verokulu kirjataan tulosvaikutteisesti, paitsi suoraan omaan padomaan kirjattavien erien osalta, jolloin verovaikutus
kirjataan myds vastaavasti osaksi omaa pdadomaa. Kauden verotettavaan tuloon perustuva vero lasketaan verotettavasta
tulosta kunkin maan voimassaolevan verokannan perusteella.

Laskennalliset verot lasketaan valiaikaisista eroista kirjanpitoarvon ja verotuksellisen arvon vililla. Laskennallista verovelkaa
ei kuitenkaan kirjata, kun kyseessa on alun perin kirjanpitoon merkittava omaisuusera tai velka, ja kyseinen lilketoimi ei ole
yritysten yhteenliittyma eika téllaisen omaisuus- tai velkaeran kirjaaminen vaikuta kirjanpidon tulokseen eika verotettavaan
tuloon liiketoimen toteutumisajankohtana. Merkittavimmat valiaikaiset erot syntyvat hankintojen yhteydessa tehdyista
kaypiin arvoihin arvostuksista.

Tytaryrityksiin tehdyista sijoituksista kirjataan laskennallinen vero, paitsi milloin konserni pystyy maaraamaan valiaikaisen
eron purkatumisajankohdan eika véliaikainen ero todennakaisesti purkaudu ennakoitavissa olevassa tulevaisuudessa.

Laskennalliset verot on laskettu kayttamalla tilinpaatospaivaan mennessa saadettyja verokantoja.

Laskennallinen verosaaminen on kirjattu silhen maaraan asti kuin on todennakdistd, etta tulevaisuudessa syntyy
verotettavaa tuloa, jota vastaan véliaikainen ero voidaan hyddyntda. Yhtio ei ole kirjannut verotuksessa
vahennyskelpoisista tappioistaan laskennallista verosaatavaa.

Tuloutusperiaatteet

Myydyt tavarat ja tuotetut palvelut

Tuotot tavaroiden myynnista kirjataan, kun tavaroiden omistamiseen liittyvat merkittavat riskit ja edut ovat siirtyneet
ostajalle. Talloin konsernilla ei ole enaa tuotteeseen liittyvaa valvonta- tai maardysvaltaa. Padsaantoisesti tama tarkoittaa
sitd hetked, jolloin tavara on toimitettu asiakkaalle sovitun toimituslausekkeen mukaisesti. Tuotot palveluista kirjataan
silloin, kun palvelu on suoritettu. Liikevaihto sisdltaa tuotteiden ja palveluiden seka raaka-aineiden ja tarvikkeiden
myynnista saadut tuotot oikaistuna valillisilla veroilla, alennuksilla ja valuuttamaaraisen myynnin kurssieroilla.

Pitkadn valmistumisajan vaativista suoritteista syntyva tulo on kirjattu tuotoksi valmiusasteen perusteella. Pitkdn
valmistusajan vaativiksi suoritteiksi on katsottu hankkeet, joiden aloittamis- ja lopettamisajankohdat ajoittuvat eri
tilikausille ja tulon kirjaaminen tuotoksi vaikuttaa olennaisesti liikevaihdon ja tuloksen muodostumiseen.
Pitkaaikaishankkeiden valmiusaste on maaritelty hankkeen toteutuneiden menojen suhteessa hankkeen arvioituihin
kokonaismenoihin ja on riippuvainen ennustettavista lopullisista kokonaistuotoista ja -kuluista, seka luotettavasta tavasta
mitata projektin edistymista. Tappio hankkeelta kirjataan heti, kun se on tiedossa ja arvioitavissa.
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Korot ja osingot

Korkotuotot on kirjattu efektiivisen koron menetelmalla ja osinkotuotot, kun oikeus osinkoon on syntynyt.

Myytavana olevaksi luokitellut pitkdaikaiset omaisuuserat ja lopetetut toiminnot

Pitkaaikaiset omaisuuserat (tai luovitettavien erien ryhma) ja lopetettuihin toimintoihin liittyvat omaisuuserat ja velat
luokitellaan myytavina olevaksi, mikali niiden kirjanpitoarvoa vastaava maara tulee kertymaan paaasiassa omaisuuseran
myynnista jatkuvan kdyton sijaan. Myytavan olevaksi luokittelun edellytyksien katsotaan tayttyvan, kun myynti on erittdin
todenndkoinen ja omaisuusera (tai luovutettavien erien ryhma) on valittémasti myytavissa nykyisessa kunnossaan yleisin ja
tavanomaisin ehdoin, kun johto on sitoutunut myyntiin ja myynnin odotetaan tapahtuvan vuoden kuluessa luokittelusta.

Luokitteluhetkestd lahtien myyatvana olevat omaisuuserat (tai luovutettavien erien ryhma) arvostetaan kirjanpitoarvoon tai
myynnista aiheutuvilla menoilla vahennettyyn kdypaan arvoon sen mukaan, kumpi naistd on alempi. Poistot naista
omaisuuserista lopetetaan luokitteluhetkella.

Lopetettu toiminto on konsernin osa, josta on luovuttu tai joka on luokiteltu myytavana olevaksi ja joka tayttaa jonkin
seuraavista edellytyksista;

1. Se on merkittava erillinen liiketoimintayksikko tai maantieteellista aluetta edustava yksikko.

2. Se on osa koordinoitua suunnitelmaa, joka koskee luopumista erillisesta keskeisesta liiketoiminta-alueesta tai
maantieteellisesta toiminta-alueesta.

3. Se on tytaryritys, joka on hankittu yksinomaan tarkoituksena myyda se edelleen.

Lopetettujen toimintojen tulos esitetddn omana eranaan konsernin laajassa tuloslaskelmassa. Myytavana olevat
omaisuuserat, luovutettavien erien ryhmat, myytavana oleviin omaisuuseriin liittyvat muihin laajan tuloksen eriin kirjatut
erat seka luovutettavien erien ryhmaan sisaltyvat velat esitetadn taseessa erilladn muista erista.

Valoella on ollut lopetettavaksi toiminnoksi luokiteltu FTTK:lle myyty elektroniikkateollisuuden automaatioliiketoiminta
tilikausilla 2015 ja 2014.

Rahoitusvarat ja rahoitusvelat

Rahoitusvarat

Konsernin rahoitusvarat luokitellaan IAS 39 Rahoitusinstrumentit: kirjaaminen ja arvostaminen —standardin mukaisesti
seuraaviin ryhmiin: kdypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat, lainat ja muut saamiset ja myytavissa
olevat rahoitusvarat. Luokittelu tapahtuu rahoitusvarojen hankinnan tarkoituksen perusteella, ja ne luokitellaan
alkuperdisen hankinnan yhteydessa. Konsernilla ei ole kdypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattuja rahoitusvaroja
tilikausilla 2014 ja 2015.

Lainat ja muut saamiset ovat johdannaisvaroihin kuulumattomia varoja, joihin liittyvat maksut ovat kiinteat tai
maaritettdvissa ja joita ei noteerata toimivilla markkinoilla, eika yritys pida niita kaupankdyntitarkoituksessa. Niiden
arvostusperuste on jaksotettu hankintameno. Ne sisdltyvat taseessa myyntisaamiset ja muut saamiset —-ryhmaan
luonteensa mukaisesti lyhyt- ja pitkdaikaisiin varoihin: viimeksi mainittuihin, mikali ne eradntyvat yli 12 kuukauden kuluttua.

Myytavissa olevat rahoitusvarat ovat johdannaisvaroihin kuulumattomia varoja, jotka on nimenomaisesti maaratty tahan
ryhmaan tai joita ei ole luokiteltu muuhun ryhmaan. Ne sisaltyvat pitkdaikaisiin varoihin, paitsi jos ne on tarkoitus pitaa alle
12 kuukauden ajan tilinpaatospaivasta lahtien, jolloin ne sisallytetdan lyhytaikaisiin varoihin. Myytavissa olevat
rahoitusvarat voivat koostua osakkeista ja korollisista sijoituksista. Ne arvostetaan kdypaan arvoon, tai milloin kdypa arvo ei
ole maaritettdvissd luotettavasti, hankintahintaan. Myytdvissa olevien rahoitusvarojen kdyvan arvon muutokset merkitaan
kayvan arvon rahastoon omaan pdadaomaan verovaikutus huomioon ottaen. Kdyvan arvon muutokset siirretddn omasta
pdaaomasta tuloslaskelmaan silloin, kun sijoitus myydaan tai kun sen arvo on alentunut siten, etta sijoituksesta tulee kirjata
arvonalentumistappio.

Konsernilla ei ole johdannaissopimuksia tilikausilla 2014 ja 2015.

Rahavarat koostuvat kateisesta rahasta, vaadittaessa nostettavissa olevista pankkitalletuksista ja muista lyhytaikaisista,
erittdin likvideista sijoituksista. Rahavaroihin luokitelluilla erilld on enintdaan kolmen kuukauden maturiteetti hankinta-
ajankohdasta lukien. Konsernitileihin liittyvat luottotilit sisdltyvat lyhytaikaisiin korollisiin velkoihin ja ne on esitetty
netotettuina, silla konsernilla on sopimukseen perustuva laillinen kuittausoikeus suorittaa tai muutoin eliminoida velkojalle
suoritettava maara kokonaan tai osaksi.
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Transaktiomenot on sisdllytetty rahoitusvarojen alkuperdiseen kirjanpitoarvoon, kun kyseessa on era jota ei arvosteta
kdypaan arvoon tuloksen kautta. Kaikki rahoitusvarojen ostot ja myynnit kirjataan kaupantekopaivana.

Rahoitusvarojen taseesta pois kirjaaminen tapahtuu silloin, kun konserni on menettanyt sopimusperusteisen oikeuden
rahavirtoihin tai kun se on siirtanyt merkittavilta osin riskit ja tuotot konsernin ulkopuolelle.

Rahoitusvelat

Rahoitusvelat merkitdan alun perin kirjanpitoon kdypaan arvoon. Transaktiomenot on sisallytetty rahoitusvelkojen
alkuperéiseen kirjanpitoarvoon. Myohemmin kaikki rahoitusvelat arvostetaan efektiivisen koron menetelmalla jaksotettuun
hankintamenoon. Rahoitusvelkoja sisaltyy pitka- ja lyhytaikaisiin velkoihin, ja ne voivat olla korollisia tai korottomia.
P3adomalainan ehtoisen vaihtovelkakirjalainan velkaosuuden kdypa arvo on maaritetty kdyttdmalla vastaavan velan
markkinakorkoa lainan liikkeeseenlaskuhetkelld. Velkaosuus on kirjattu jaksotettuun hankintamenoon.
Vaihtovelkakirjalainan laskennassa oman pddoman osuus on kirjattu omaan padaomaan.

Kaikkien rahoitusvarojen ja —velkojen kayvan arvon maarittdmisperiaatteet on esitetty liitetiedossa 24.
Rahoitusvarojen arvonalentuminen

Konserni arvioi jokaisena tilinpaatdspaivana onko olemassa objektiivista ndyttéa yksittdisen rahoitusvaroihin kuuluvan erdn
tai rahoitusvarojen ryhman arvon alentumisesta. Osakesijoitusten merkittdva ja pitkadn jatkunut arvonalentuminen, jolloin
kaypa arvo alittaa hankintahinnan, on osoitus myytavissa olevan osakkeen arvonalentumisesta.

Konserni kirjaa myyntisaamisista arvonalentumistappion, kun on olemassa objektiivista ndyttoa siita, ettd saamista ei saada
perityksi tdysimaaraisesti. Velallisen merkittavat taloudelliset vaikeudet, konkurssin todennakoisyys, maksujen laiminlyonti
tai maksusuorituksen viivastyminen yli 90 paivaa ovat naytt6ja myyntisaamisen mahdollisesta arvonalentumisesta.
Tuloslaskelmaan kirjattavan arvonalentumistappion suuruus maaritetaan saamisen kirjanpitoarvon ja efektiiviselld korolla
diskontattujen arvioitujen vastaisten rahavirtojen nykyarvon erotuksena. Mikali arvonalentumistappion maara pienenee
jollakin myéhemmalla kaudella, ja vahennyksen voidaan objektiivisesti katsoa liittyvan arvonalentumisen kirjaamisen
jalkeiseen tapahtumaan, kirjattu tappio perutaan tulosvaikutteisesti.

Vieraan paaoman menot

Lisaksi konserni aktivoi tietyt ehdot tayttavan omaisuuseran hankkimisesta, rakentamisesta tai valmistamisesta valittomasti
johtuvat vieraan padoman menot osana kyseisen omaisuuseran hankintamenoa silloin, kun on todennakaoista, etta ne
tuottavat vastaista taloudellista hyotya, ja kun menot ovat luotettavasti maaritettavissa. Aktivointi lopetetaaan, kun
omaisuusera on olennaisilta osin valmis sille aiottua kdyttotarkoitusta tai myyntia varten. Muut vieraan padoman menot
kirjataan kuluksi silla tilikaudella, jonka aikana ne ovat syntyneet.

Oma pdaoma

Konserni luokittelee liikkeeseen laskemansa instrumentit niiden luonteen perusteella joko omaksi pddomaksi tai vieraaksi
padaomaksi (rahoitusvelaksi). Oman pdadoman ehtoinen instrumentti on mika tahansa sopimus, joka osoittaa oikeutta
osuuteen yhteison varoista sen kaikkien velkojen vahentamisen jalkeen. Menot, jotka liittyvat omien oman padoman
ehtoisten instrumenttien liikkeeseenlaskuun tai hankintaan, esitetdadn oman padoman vahennyserana. Jos yhtio hankii
takaisin omia oman pdaoman ehtoisia instrumenttejaan, naiden instrumenttien hankintameno vahennetdaan omasta
padaomasta.

Valoe laski liikkeeseen 29.5.2015 enintadn 5 miljoonan euron suuruisen vaihtovelkakirjalainan, mutta korotti sen
kokonaismdaaran ylimerkinnan johdosta 7,7 miljoonaan euroon. Laina on kirjattu yhtién oman padgoman ehtoiseen
pitkdaikaiseen velkaan. Vaihtovelkakirjalainan mukainen yksi 0,01 euron lainaosuus oikeuttaa velkakirjan haltijan
merkitsemaan yhden uuden osakkeen. Lainaosuuksien perusteella tehtdvien osakemerkintdjen seurauksena Valoe antaa
enintdan 770.000.000 uutta osaketta. Laina-aika ja vaihto-oikeus paattyy 1.8.2018. Vaihtovelkakirjalainan padomalle
maksetaan Vaihtovelkakirjalainan nostopdivasta lukien kahdeksan (8) prosentin vuotuinen korko. Korko lisdtaan
lainapddomaan kerran vuodessa aina 30.7. Padomitetulle korolle ei makseta korkoa. Korko maksetaan osakkeilla laina-ajan
paatyttya siten, ettd kukin 0,01 euron suuruinen kertynyt korko vaihdetaan yhteen (1) uuteen Yhtion osakkeeseen.
Viimeinen korkojakso paattyy 30.7.2018

Osingonjako

Hallituksen yhtiokokoukselle ehdottamaa osingonjakoa ei vahenneta jakokelpoisesta padomasta ennen yhtiokokouksen
paatosta.
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Uudet IFRS-standardit ja tulkinnat

Valoe ei ole vield soveltanut seuraavia, IASB:n jo julkistamia uusia tai uudistettuja standardeja ja tulkintoja. Konserni ottaa
ne kayttoon kunkin standardin ja tulkinnan voimaantulopaivasta lahtien, tai mikali voimaantulopaivéa on muu kuin
tilikauden ensimmaéinen paiva, voimaantulopaivaa seuraavan tilikauden alusta lukien.

Muutos IAS 1:een Tilinpddtdksen esittdminen: Disclosure Initiative* (sovellettava 1.1.2016 tai sen jalkeen alkavilla
tilikausilla). Muutoksilla on tarkoitus rohkaista yhteisoja kdyttamaan harkintaa tilinpaatoksessa esitettavia tietoja
madritettdaessa. Muutoksilla selvennetdan esimerkiksi olennaisuuden kdsitteen soveltamista ja harkinnan kayttoa
tilinpdatoksen liitetietojen jarjestyksen ja paikan madrittdmisessa. Standardimuutoksilla ei arvioida olevan merkittavaa
vaikutusta Valoen konsernitilinpdaatokseen.

IFRS-standardien vuosittaiset parannukset (Annual Improvements to IFRSs), muutoskokoelma 2012—-2014* (sovellettava
1.1.2016 tai sen jalkeen alkavilla tilikausilla): Annual Improvements -menettelyn kautta standardeihin tehtavat pienet ja
vahemman kiireelliset muutokset keratdaan yhdeksi kokonaisuudeksi ja toteutetaan kerran vuodessa. Muutokset koskevat
neljaa standardia. Muutosten vaikutukset vaihtelevat standardeittain, mutta ne eivat ole merkittavia.

Uusi IFRS 15 Myyntituotot asiakassopimuksista® (sovellettava 1.1.2018 tai sen jalkeen alkavilla tilikausilla): IFRS 15 luo
kattavan viitekehyksen sen maarittamiseksi, voidaanko myyntituottoja tulouttaa, kuinka paljon ja milloin. IFRS 15 korvaa
voimassaolevan tuloutusta koskevan ohjeistuksen, mm. IAS 18:n Tuotot, IAS 11:n Pitkdaikaishankkeet seka IFRIC 13:n
Kanta-asiakasohjelmat. IFRS 15:n mukaan yhteison on kirjattava myyntituotot sellaisena rahamaarana, joka kuvastaa
vastiketta, johon yhteis6 odottaa olevansa oikeutettu kyseisid tavaroita tai palveluja vastaan. Konserni arvioi IFRS 15:n
vaikutuksia.

Uusi IFRS 9 Rahoitusinstrumentit* (sovellettava 1.1.2018 tai sen jalkeen alkavilla tilikausilla): Standardi korvaa nykyisen IAS
39 Rahoitusinstrumentit: kirjaaminen ja arvostaminen -standardin. IFRS 9:3an sisdltyy uudistettu ohjeistus
rahoitusinstrumenttien kirjaamisesta ja arvostamisesta. Tama kattaa myos uuden, odotettuja luottotappioita koskevan
kirjanpitokasittelyn mallin, jota sovelletaan rahoitusvaroista kirjattavien arvonalentumisten maarittamiseen. Standardin
yleistd suojauslaskentaa koskevat sadnndkset on myos uudistettu. IAS 39:n sddnndkset rahoitusinstrumenttien taseeseen
kirjaamisesta ja taseesta pois kirjaamisesta on sailytetty. Konserni selvittda viela standardin vaikutuksia.

Muilla uusilla tai muutetuilla standardeille ja tulkinnoilla ei ole vaikutusta konsernin tilinpaatokseen.

Lukujen esittdminen

Seuraavissa liitetiedoissa luvut on esitetty tuhansina euroina, ellei toisin ole mainittu.

VALOE OVYJ



1. Segmentti-informaatio

KONSERNITILINPAATOKSEN LITETIEDOT

Konsernilla on ollut 1.1.2013 alkaen Cleantech -liiketoimintastrategiansa mukaisesti kolme liiketoimintasegmenttia; Laser- ja
automaatiosovellukset (LAS), Laser- ja automaatiosovellusten elinkaaren hallinta (LCM) ja Puhtaan energian sovellukset (CCE).

Yhti6 ilmoitti 17.9.2014 siirtdneensa elektroniikkateollisuuden automaatioliiketoimintansa perustamalleen taysin

omistamalleen tytaryhtiélle Cencorp Automation Oy:lle. Edelleen, FTTK Company Limited on ostanut aiemmin allekirjoitetun
sopimuksen mukaisesti 70 prosenttia Cencorp Automation Oy:n osakkeista. Edelleen FTTK kaytti 17.12.2014 oikeutensa
lunastaa loput 30 prosenttia Cencorp Automation Oy:n osakkeista ja osapuolet allekirjoittivat osto-option kdyttoa koskevan
sopimuksen. Kaupan toteuduttua elektroniikkateollisuuden automaatioliiketoimintaa (eli LAS ja LCM liiketoimintasegmentit)
ei ole yhdistelty, vaan se sisaltyy lopetetuihin toimintoihin Q3/2014 alkaen ja segmentti-informaatio esitetdan jaettuna
jatkuviin ja lopetettuihin toimintoihin. Segmentti-informaatio esitetdan tuloslaskelman osalta liikevoittoon asti.
Rahoituskuluja ja tase-eria ei jaeta segmenteille. Vuoden 2015 alusta lahtien yhti6lla on yksi segmentti Puhtaan energian
sovellukset, jonka toiminta kasittaa erityisesti aurinkosahkoon liittyvien sovelluksien kehittamisen ja myynnin. Konsernin

esittdma uusi segmentti-informaatio perustuu johdon sisdiseen raportointiin ja yhtion organisaatiorakenteeseen.

Lopetettuja toimintoja koskeva informaatio on annettu liitetietojen kohdassa 10. Lopetetut liiketoiminnot.

Konsernilla ei ole yhteisia toimintoja, joita ei olisi voitu kohdentaa segmenteille. Segmenttien vélinen hinnoittelu tapahtui

kdypaan markkinahintaan.

Konsernin jatkuvien toimintojen tuotoista yhdelta asiakkaalta kertyi yli 10% konsernin jatkuvien toimintojen liikevaihdosta,

yhteensa 156 tuhatta euroa.

Liiketoimintasegmentit 2015

Liikevaihto
Kayttokate
Liiketappio

Varat
Velat

Investoinnit
Poistot
Arvonalentumiset

Liiketoimintasegmentit 2014

Liikevaihto
Kayttokate
Liiketappio

Varat
Velat

Investoinnit
Poistot

Arvonalentumiset

Puhtaan
energian
sovellukset
(= Jatkuvat)

699
-2 844
-3540

5336
17 384

395
696
0

Puhtaan
energian
sovellukset
(= Jatkuvat)

841
-3 342
-10 885

6827
15621

377
1318
6225

Lopetetut
toiminnot

Lopetetut
toiminnot

5665
-411
-712

733
1828

173
301
0

Eliminoinnit

Eliminoinnit

Yhteensa

812
-2935
-3631

5336
17 906

395
696
0

Yhteensa

6 506
-3753
-11 597

7 560
17 449

550
1619
6225
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Maantieteelliset tiedot

Maantieteellisina tietoina raportoidaan Suomi, Muu Eurooppa, Amerikka, Aasia ja Afrikka. Maantieteellinen tieto maaraytyy

liilkevaihdon osalta asiakkaan sijainnin mukaan ja varat varojen sijainnin mukaan.

Jatkuvat toiminnot Suomi  Muu Eurooppa Amerikka Aasia Afrikka Konserni
2015
Ulkoinen liikevaihto 656 26 17 0 0 699
Pitkaaikaiset varat 4200 0 0 0 51 4251
2014
Ulkoinen liikevaihto 66 430 11 333 841
Pitkdaikaiset varat 4586 0 0 0 4586
Liikevaihdon jakautuminen 2015 2014
Jatkuvat toiminnot
Tuotot palveluista 111 67
Tuotot tavaroiden myynnista 588 774
Yhteensa 699 841
2. Valmiusasteen perusteella tuloutettavat pitkan valmistusajan vaativat hankkeet

2015 2014
Kumulatiivinen liikevaihto 31 2151
Tilikaudelle tuloutetut 31 1281
Tuotoiksi kirjaamaton maara 34 199
Saadut ennakkomaksut 0 64
Osatuloutussaamiset 31 208

Ylldolevat valmiusasteen perusteella tuloutettavat pitkan valmistusajan vaativat hankkeet liittyvat tilivuonna 2015 jatkuviin

toimintoihin ja vertailuvuonna 2014 lopetettuihin toimintoihin.

3. Liiketoiminnan muut tuotot 2015

Jatkuvat toiminnot

Aineellisten ja aineettomien kayttdomaisuushyddykkeiden myyntivoitot 1
Saadut avustukset 30
Kaytettyjen tuotteiden myynti 36
Muut tuottoerat 83
Yhteensa 150
4. Liiketoiminnan muut kulut 2015

Jatkuvat toiminnot

Luotto tappio 0
Maahantuonnin muuttunut verotuskasittely Kiinassa 682
Muut kuluerat 24
Yhteensa 705

VALOE OVYJ
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Tilintarkastajien palkkiot
KHT-yhteis6 KPMG Oy Ab
Tilintarkastuspalkkiot
Veroneuvonta

Muut palvelut

Yhteensa

KHT-yhteiso Ernst & Young Oy
Tilintarkastuspalkkiot

Muut palvelut

Yhteensa

KONSERNITILINPAATOKSEN LITETIEDOT

Ernst & Young Oy:n tilivuodella 2015 raportoidut palkkiot liittyvat vertailuvuoden 2014 tilintarkastukseen.

Muut tilintarkastusyhteisot
Tilintarkastuspalkkiot
Yhteensa

2015 2014
30 0
0
0 0
33 0
57 136
0 14
57 150
0 4
0

Muista erittelyistd poiketen tilintarkastajien palkkiot on tadssa ilmoitettu kokonaan, ei vain jatkuvien toimintojen osalta.

Vuokrakulut jatkuvat toiminnot

Vuokrakulut

5. Ty6suhde-etuudet

Palkat

Eldkekulut - maksupohjaiset jarjestelyt
Muut henkilésivukulut

Yhteensd

2015 2014
228 939
2015 2014
1595 3273
210 455
35 226
1840 3955

Ylla olevat tydsuhde-etuudet siséltavat seka jatkuvat etta lopetetut toiminnot, koska jako niiden valilla nain eriteltyna ei ole

luotettavasti saatavilla.

Tyosuhde-etuudet yhteensa

Jatkuvat toiminnot

Tiedot johdon tydsuhde-etuuksista esitetaan liitetiedoissa 28. Lahipiiritapahtumat.

Jatkuvien toimintojen henkil6kunta toiminnoittain oli

Tilikauden aikana keskimaarin
Hankinta ja valmistus
Tuotekehitys
Myynti ja markkinointi
Hallinto
Yhteensd

Kauden lopussa
Hankinta ja valmistus
Tuotekehitys
Myynti ja markkinointi
Hallinto
Yhteensa

Lopetettujen toimintojen henkil6kunta toiminnoittain oli

Tilikauden aikana keskimaarin
Hankinta ja valmistus
Tuotekehitys
Myynti ja markkinointi
Hallinto
Yhteensa

2015 2014
1829 1882
2015 2014
7 23
6 6
3 6
6 8
22 44
8 6
5 7
3 4
4 9
20 26
2015 2014
0 18
0
0
0 1
0 30
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Kauden lopussa 2015
Yhteensa 0

6. Poistot ja arvonalentumiset

Poistot hyodykeryhmittdin jatkuvat toiminnot 2015
Aineettomat hyodykkeet
Kehittamismenot 646
Patentit 10
Aineettomat oikeidet 10
Muut pitkavaikutteiset menot 22
Yhteensa 688
Aineelliset kdyttoomaisuushyodykkeet 2015
Koneet ja kalusto 8
Muut aineelliset hyodykkeet 0
Yhteensa 8
Arvonalentumiset hyédykeryhmittdin jatkuvat toiminnot 2015
Vaihto-omaisuus 0
Aineettomat oikeidet 0
Muut pitkavaikutteiset menot 0
Koneet ja kalusto 0
Muut aineelliset hyodykkeet 0
Yhteensa 0

Tuloslaskelman erat on jaettu jatkuviin ja lopetettuihin toimintoihin liikevoittoon asti. Rahoitustuottoja ja -kuluja tai
tuloveroja ei ole jaettu, vaan niissa esitetaan koko konsernin luvut.

7. Rahoitustuotot 2015
Korkotuotot 1
Valuuttakurssivoitot 304
Yhteensa 306

2014

2014

640

26
10
676
2014

635

642
2014

939
251
119
4781
134
6 225

2014

3
900
903

Liiketuloksen ylapuolella oleviin eriin sisdltyy valuuttakurssitappioita 7 tuhatta euroa (valuuttakurssivoittoja 4 tuhatta euroa

vuonna 2014).

8. Rahoituskulut 2015
Korkokulut 1274
Valuuttakurssitappiot -13
Muut rahoituskulut 77
Saamisten arvonalentumiset 158
Yhteensd 1497
9. Tuloverot 2015
Tilikauden verotettavaan tuloon perustuva vero 0
Edellisten tilikausien verot 0
Laskennalliset verot 0
Yhteensd 0
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Tuloslaskelman verokulun ja konsernin kotimaan verokannalla laskettujen verojen tasmaytyslaskelma:

2015
Tulos ennen veroja -4 822
Verot laskettuna kotimaan verokannalla 20 % (2014: 20%) -964
Tytaryritysten poikkeavat verokannat -33
Verovapaat tuotot / vdhennyskelvottomat menot 2
Laskennallisen veron muutos 0
Verotuksessa vahvistettava tappio, josta ei ole kirjattu laskennallista verosaatavaa 996
Muut 0
Edellisten tilikausien verot 0
Verot tuloslaskelmassa 0

10. Lopetetut toiminnot

Yhti6 ilmoitti 17.9.2014 siirtdneensa elektroniikkateollisuuden automaatioliiketoimintansa perustamalleen taysin

2014
-12 401

-2480
614

3164

-1298

omistamalleen tytaryhtiolle Cencorp Automation Oy:lle. Edelleen, FTTK Company Limited on ostanut aiemmin allekirjoitetun
sopimuksen mukaisesti 70 prosenttia Cencorp Automation Oy:n osakkeista. Edelleen FTTK kaytti 17.12.2014 oikeutensa
lunastaa loput 30 prosenttia Cencorp Automation Oy:n osakkeista ja osapuolet allekirjoittivat osto-option kayttoa koskevan

sopimuksen. Cencorp raportoi Q3/2014 alkaen elektroniikkateollisuuden automaatioliiketoimintaan liittyvat talo
tunnusluvut lopetettujen toimintojen yhteydessa.

Vuonna 2015 lopetetut toiminnot sisdltdavat Valoe Oyj:lle FTTK-kaupassa jadneiden muutaman automaatioliiketoi
projektin seka itse liiketoimintakaupan loppuun saattamisen.

Elektroniikkateollisuuden automaatioliiketoiminnan tulos- ja tasetiedot:

udelliset

minnan

1000 EUR 1-12/2015 1-12/2014
Liikevaihto 113 5 666
Kulut -204 -6 824
Liiketoiminnan muut tuotot 0 171
Liiketulos lopetuista liiketoiminnoista -91 -987
Myyntivoitto lopetetuista liiketoiminnoista 0 276
Varat

Koneet ja kalusto 0 0
Aineettomat hyodykkeet 0 0
Vaihto-omaisuus 0 28
Myyntisaamiset ja muut saatavat 0 705
Rahavarat 0 0
Myytavana olevat omaisuuserat 0 733
Velat

Ostovelat ja muut velat 463 1683
Varaukset 59 145
Myytavana oleviin omaisuuseriin liittyvat velat 522 1828
Myytdvana olevat nettovarat -522 -1 095
Elektroniikkateollisuuden automaatioliiketoiminnan nettorahavirta:

1000 EUR 1-12/2015 1-12/2014
Liiketoiminnan rahavirta -536 -1 858
Investointien rahavirta 96 2701

(sisaltaa myyntituoton lopetetuista toiminnoista 2014)

Tulos/osake (laimentamaton) lopetetuista liiketoiminnoista -0,0001 -0,001
Tulos/osake (laimennettu) lopetetuista liiketoiminnoista -0,0001 -0,001
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11. Osakekohtainen tulos

Laimentamaton osakekohtainen tulos lasketaan jakamalla emoyhtion osakkeenomistajille kuuluva kauden voitto kauden

aikana ulkona olevien osakkeiden lukumadrdn painotetulla keskiarvolla.

Emoyhtion omistajille kuuluva tilikauden tappio(1 000 eur)
jatkuvista toiminnoista

Emoyhtion omistajille kuuluva tilikauden tappio (1 000 eur)
lopetetuista toiminnoista

Emoyhtion omistajille kuuluva tilikauden tappio (1 000 eur)

Osakkeiden lukumaaran painotettu keskiarvo tilikauden aikana (1 000)
Laimentamaton osakekohtainen tulos (EUR/osake)

Laimentamaton osakekohtainen tulos (EUR/osake) jatkuvat toiminnot

1-12/2015 1-12/2014
-4731 -11693

-91 -712

-4 822 -12 405
862472 819 064
-0,006 -0,015
-0,005 -0,014

Potentiaalisten kantaosakkeiden laimennusvaikutusta ei ole IAS 33:41 mukaisesti otettu huomioon, koska se vahentaisi

osakekohtaista tappiota.

12. Aineelliset kdyttoomaisuushyodykkeet

Muut  Enn.maksut ja
Koneet ja aineelliset  keskeneriiset
2015 kalusto hyodykkeet hankinnat Yhteensa
Hankintameno 1.1.2015 15712 472 0 16 183
Valuuttakurssiero 1154 32 0 1186
Lisdykset 11 0 51 62
Vahennykset ja siirrot erien valilla 94 0 0 94
Hankintameno 31.12.2015 16 971 503 51 17 525
Kertyneet poistot ja
arvonalennukset 1.1.2015 -15 668 -472 -16 140
Valuuttakurssiero -1154 -32 -1186
Vahennysten ja siirtojen
kertyneet poistot - jatkuvat toiminnot -128 -128
Tilikauden poisto -8 0 0 -8
Kertyneet poistot ja
arvonalennukset 31.12.2015 -16 958 -503 0 -17461
Kirjanpitoarvo 1.1.2015 44 0 0 44
Kirjanpitoarvo 31.12.2015 13 0 51 64
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Muut  Enn.maksut ja

Koneet ja aineelliset  keskeneraiset

2014 kalusto hyodykkeet hankinnat Yhteensa
Hankintameno 1.1.2014 14 279 426 490 15194
Valuuttakurssiero 1653 46 53 1752
Lisdykset 2 0 0 2
Vahennykset ja siirrot erien valilla 362 0 -543 -180
Vahennykset lopetetut toiminnot -584 0 0 -584
Hankintameno 31.12.2014 15712 472 0 16 183
Kertyneet poistot ja arvonalennukset 1.1.2014 -9302 -287 0 -9590
Valuuttakurssiero -1590 -43 0 -1633
Vahennysten ja siirtojen

kertyneet poistot - jatkuvat toiminnot 174 0 0 174
Vahennysten ja siirtojen

kertyneet poistot - lopetetut toiminnot 526 526
Tilikauden poisto -694 -7 0 -701
Arvonalennukset -4 781 -134 0 -4 915
Kertyneet poistot ja
arvonalennukset 31.12.2014 -15 668 -472 0 -16140
Kirjanpitoarvo 1.1.2014 4976 138 490 5 604
Kirjanpitoarvo 31.12.2014 44 0 0 44

Rahoitusleasingsopimukset

Aineellisiin kayttéomaisuushyodykkeisiin ei sisaltynyt vuosina 2015 tai 2014 rahoitusleasingsopimuksilla hankittua
omaisuutta.

13. Aineettomat hyodykkeet

Muut

Kehittdmis- aineettomat
2015 Konserniliikearvo menot Patentit hyodykkeet Yhteensa
Hankintameno 1.1.2015 743 4 690 94 1387 6914
Valuuttakurssiero 0 0 0 66 66
Lisdykset 0 312 21 0 332
Vahennykset 0 -199 0 -149 -348
Hankintameno 31.12.2015 743 4 803 114 1304 6964
Kertyneet poistot ja
arvonalentumiset 1.1.2015 -302 -817 -11 -1250 -2380
Valuuttakurssiero 0 0 0 -66 -66
Vahennysten ja siirtojen
kertyneet poistot - jatkuvat toiminnot 0 199 0 149 348
Tilikauden poisto 0 -646 -10 -32 -688
Kertyneet poistot ja
arvonalentumiset 31.12.2015 -302 -1264 -22 -1199 -2787
Kirjanpitoarvo 1.1.2015 441 3873 82 137 4533
Kirjanpitoarvo 31.12.2015 441 3539 93 105 4178
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Muut
Kehittamis- aineettomat

2014 Konserniliikearvo menot Patentit hyodykkeet Yhteensa
Hankintameno 1.1.2014 4426 5539 163 1679 11 806
Valuuttakurssiero 0 157 0 100 257
Lisaykset 0 636 17 5 657
Vahennykset -3683 -482 0 -85 -4 250
Vahennykset lopetetut toiminnot -1159 -86 -312 -1556
Hankintameno 31.12.2014 743 4690 94 1387 6914
Kertyneet poistot ja

arvonalentumiset 1.1.2014 -1 889 -826 -40 -1003 -3757
Valuuttakurssiero 0 -19 0 -91 -110
Vahennysten ja siirtojen

kertyneet poistot - jatkuvat toiminnot 1587 352 0 80 2018
Vahennysten ja siirtojen

kertyneet poistot -lopetetut toiminnot 467 43 247 756
Tilikauden poisto 0 -790 -15 -113 -918
Arvonalentumiset 0 0 0 -370 -370
Kertyneet poistot ja

arvonalentumiset 31.12.2014 -302 -817 -11 -1250 -2 380
Kirjanpitoarvo 1.1.2014 2 538 4712 123 676 8 050
Kirjanpitoarvo 31.12.2014 441 3873 82 137 4533

Aineettomat hyodykkeet ja liikearvo

Valoe konsernin muihin aineettomiin hyddykkeisiin sisaltyy aktivoituja tuotekehitysmenoja 3,5 miljoonaa euroa, joista 1,7
miljoonaa euroa liittyy tuotekehitysprojekteihin, joista poistot aloitetaan vuonna 2016. Aktivoitujen kehitysmenojen
taloudellinen vaikutusaika on 10 vuotta, jonka kuluessa aktivoidut menot kirjataan tasapoistoina kuluiksi. Konserni on
tilikaudella tarkistanut Pekingista Mikkelin tehtaalle siirretyn aurinkosahkémoduuleihin liittyvdan CBS-
komponenttituotannon tuotekehitysmenojen aktivointiaikaa 10 vuodeksi, mika vastaa tuotteiden taloudellista
vaikutusaikaa.

Liiketoimintojen yhdistamisessa syntyva liikearvo kirjataan maaraan, jolla luovutettu vastike, maaraysvallattomien
omistajien osuus hankinnan kohteessa ja aiemmin omistettu osuus yhteen laskettuina ylittavat hankitun nettovarallisuuden
kayvan arvon. Ennen vuotta 2004 tapahtuneiden liiketoimintojen yhdistamisten liikearvo vastaa aiemman
tilinpaatésnormiston mukaista kirjanpitoarvoa, jota on kdytetty IFRS:n mukaisena oletushankintamenona.

Liikearvosta ja keskeneraisista tuotekehitysmenoista ei kirjata sdédnnonmukaisia poistoja, vaan ne testataan vuosittain
mahdollisen arvonalentumisen varalta. Tata tarkoitusta varten liikearvo on kohdistettu rahavirtaa tuottaville yksikaille.
Liikearvo arvostetaan alkuperaiseen hankintamenoon vdahennettyna arvonalentumisilla.

Konsernissa oleva liikearvo on tilikauden lopussa 0,44 miljoonaa euroa, kaudella siihen ei ole kirjattu lisdyksia tai
vahennyksia. 30.11.2010 hankitun Face (Telecom) —liiketoiminnan hankinnassa oli kyse saman maaraysvallan alaisten
yhteisdjen yhdistamisestd, joiden yhdistelyssa Valoe soveltaa kirjanpitoarvoja. Luovutetun vastikkeen ja hankinnan kohteen
hankintahetken varojen ja velkojen kirjanpitoarvojen erotus kirjattiin voittovaroihin. Jarjestelysta ei kirjattu liikearvoa.

Testauksessa on testattu vain yhta kassavirtaa tuottavaa liiketoiminta-aluetta siihen kohdistuvan liikearvon ja muiden
aineettomien hyddykkeiden osalta. Testattu liiketoiminta-alue on Puhtaan energian sovellukset eli jatkuvat liiketoiminnot.
Konserniliikearvoa on konsernissa 0,4 miljoonaa euroa ja muita aineettomia hyédykkeitad 3,7 miljoonaa euroa ja ne
kohdistuvat testauksessa kokonaan jatkuviin toimintoihin eli Puhtaan energian sovelluksiin .

Arvonalentumistappio kirjataan, kun omaisuuseran kirjanpitoarvo on suurempi kuin siitd kerrytettavissa oleva rahamaara.
Arvonalentumistappio kirjataan valittdmasti tuloslaskelmaan. Mikali arvonalentumistappio kohdistuu rahavirtaa tuottavaan
yksikkdon, se kohdistetaan ensin vahentamaan rahavirtaa tuottavalle yksikolle kohdistettua liikearvoa ja tdman jalkeen
vahentdmaan muita yksikon omaisuuseria tasasuhteisesti. Arvonalentumistappio perutaan, jos on tapahtunut muutos niissa
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olosuhteissa, joita on kdytetty maaritettdessa omaisuuserasta kerrytettdvissa olevaa rahamaaraa ja hyodykkeen
kerrytettavissa oleva rahamaara on muuttunut arvonalentumistappion kirjaamisajankohdasta. Arvonalentumistappiota ei
kuitenkaan peruta enempad, kuin mikd hyédykkeen kirjanpitoarvo olisi ilman arvonalentumistappion kirjaamista.
Liikearvosta kirjattua arvonalentumistappiota ei peruta missaan tilanteessa.

Arvonalentumistestauksessa kerrytettdvissa oleva rahamaara on maaritetty kayttdéarvoon perustuen ja vertailussa on otettu
huomioon konsernin tase 31.12.2015. Rahavirtaennusteet pohjautuvat hallituksen hyvaksymiin ennusteisiin, jotka kattavat
kolmen vuoden ajanjakson. Kaytetty diskonttauskorko on 16,6 % verojen jalkeen (16,6 % vuonna 2014).

Liikevaihdon Iaht6kohtana on 12,7 miljoonaa euroa, jonka oletetaan kasvavan suunnittelujaksolla 36 miljoonan euron
tasolle, jonka jalkeen terminaalikasvu on viisi. Suunnittelujakso on 4 vuotta ja vuoden 2016 liikevaihto perustuu budjettiin.
Suunnittelujakson myyntikate vastaa vuoden 2016 budjetoitua myyntikatetta kaikkien osa-alueiden kohdalla.
Myyntikatteen odotetaan nousevan vuoden 2015 toteumasta ennustetun liikevaihdon kasvaessa. Kiinteat kustannukset on
arvioitu vuoden 2015 kustannustason ja tiedossa olevien muutosten mukaisesti. Konsernilla olevien merkittavien
vahennyskelpoisten verotappioiden takia verovaikutusta ei ole huomioitu suunnittelujaksolla eika sen jalkeen.
Liiketoimintaan sitoutuvan kayttopadaoman maaraksi on arvioitu 20 % liikevaihdon kasvusta. Investoinnit on suhteutettu
suunnittelujakson liikevaihtoa vastaaviksi.

Testauksessa on kaytetty myos herkkyysanalyyseja. Suunnittelujakson jalkeen laskettavalla ns. terminal valuella on erittéin
suuri merkitys testauksessa, silld liiketoiminnan kehittamiseen osoitetut merkittavat resurssit alkavat vasta tuottaa tulosta.
Mikali yhtio epdonnistuisi liiketoimintasuunnitelmansa toteuttamisessa, saattaisi se johtaa liikearvojen ja muiden
aineettomien hyddykkeiden alaskirjaukseen.

14. Myytavissa olevat rahoitusvarat
Taso 1 Taso 2 Taso 3

Myytavissa olevat rahoitusvarat 31.12.2015 9

Myytavissa olevat rahoitusvarat muodostuvat osakkeista, joiden hankintamenon on katsottu vastaavan kdypaa arvoa.
Tilikaudella ei ole ollut myytdvissa oleviin rahavaroihin kohdistuvia tapahtumia.

15. Laskennalliset verosaamiset ja -velat

Emoyhtion verotuksessa vahvistetut tappiot ovat yhteensa 31,7 miljoonaa euroa, joista seuraavan kolmen vuoden aikana
eraantyy 11,0 miljoonaa euroa. Toiminnan muuttumisen takia ulkomailla syntyneita tappioita ei tassa ilmoiteta, silla niiden
hyodyntaminen on epatodenndkdista. Vahvistetuista tappioista ei ole kirjattu laskennallista verosaamista, koska niiden
hyédyntaminen ei ole varmaa.

16. Vaihto-omaisuus 2015 2014
Aineet ja tarvikkeet 247 65
Valmiit tuotteet 7 1
Vaihto-omaisuus lopetetut toiminnot 0 28
Yhteensa 254 95

Vaihto-omaisuudesta ei kirjattu arvonalennusta vuonna 2015 (939 tuhatta euroa vuonna 2014, jolla Savcor Face Beijingin
vaihto-omaisuus kirjattiin kokonaan alas jatkuvissa toiminnoissa).

17. Myyntisaamiset ja muut korottomat saamiset

2015 2014
Myyntisaamiset 142 257
Osatuloutussaamiset 31 208
Siirtosaamiset 51 661
Muut saamiset 574 887
Jatkuvat toiminnot yhteensa 799 2013
Myyntisaamiset 0 705
Muut saamiset 0 0
Lopetetut toiminnot yhteensa 0 705
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Myyntisaamisten ikdjakauma ja arvonalentumistappioiksi kirjatut erat
Eraantymattomat

Eradntyneet 0-30 padivaa

Eradntyneet 30-60 paivaa

Erdadntyneet 61-90 paivaa

Erddntyneet yli 90 paivaa

Yhteensa

2015
5

16

3

3
116
142

2014
253
113
254

77
266
962

Vuonna 2015 muut saamiset sisdltdvat 0,5 miljoonaa euroa Kiinaan liittyvia erid, joiden kayttoon liittyy rajoituksia. Nama erat
koostuvat vuokranantajalle annetusta vakuudesta ja oikeudelle velkojen vakuudeksi pantatusta pankkitilista.

18. Rahavarat

2015 2014
Kateinen raha ja pankkitilit - Jatkuvat toiminnot 31 161
Yhteensa 31 161
Rahavirtalaskelman mukaiset rahavarat muodostuvat kéteisesta rahasta ja pankkitileista.
19. Omaa padomaa koskevat liitetiedot
Sijoitetun
vapaan oman
Osakkeiden padoman
lukumaara (1000) Osakepaioma Ylikurssirahasto Vararahasto rahasto
31.12.2010 314 394 3425 4695 213 35104
Osakeanti 27 767 0 0 0 3332
31.12.2011 342 161 3425 4695 213 38436
Vaihtovelkakirjalainan
optio-oikeudet 0 0 0 0 347
31.12.2012 342 161 3425 4695 213 38783
Vaihtovelkakirjalainan
optio-oikeudet 0 0 0 0 432
Suunnattu osakeanti 4000 0 0 0 480
Osakeannin vahennykset 0 0 0 0 -34
31.12.2013 346 161 3425 4695 213 39661
Osakeanti 508 151 0 0 0 4912
Suunnattu osakeanti 8160 0 0 0 204
Osakeannin vahennykset 0 0 0 0 -194
Optioiden arvo VVK-lainan
kuittauksesta 0 0 0 0 -30
31.12.2014 862 472 3425 4695 213 44 552
Osakepdadoman alentaminen
tappioiden kattamiseksi 0 -3345 -4 695 -213 -44 032
Siirto kert. voittovaroihin 0 0 0 0 -520
31.12.2015 862 472 80 0 0 0

Kaikki lilkkeeseen lasketut osakkeet on maksettu taysimaaraisesti. Osakkeilla ei ole nimellisarvoa.

Ylikurssirahasto

Ylikurssirahastoon on kirjattu vanhan osakeyhtidlain 12 luvun 3 §:n (29.9.1978/734) mukaiset erat. Valoe Oyj:n yhtidkokous
paatti 28.5.2015 alentaa ylikurssirahastoa sen koko maarélld kertyneiden tappioiden kattamiseksi.

Vararahasto

Vararahastosta sdadettiin vanhan osakeyhtidlain 12 luvun 38&:ssd. Vararahasto on sidottua omaa pddomaa. Valoe Oyj:n
yhtidkokous paatti 28.5.2015 alentaa vararahastoa sen koko maaralla kertyneiden tappioiden kattamiseksi.
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Sijoitetun vapaan oman padoman rahasto

Sijoitetun vapaan oman paaoman (SVOP) rahasto sisaltdd muut oman paaoman luonteiset sijoitukset ja osakkeiden
merkintahinnan siltd osin, kun sita ei nimenomaisen paatoksen mukaan merkita osakepadaomaan. Tilikauden aikana Valoe
Oyj:n yhtiokokous paatti 28.5. alentaa sijoittun vapaan oman pddoman rahastoa sen koko maaralla kertyneiden tappioiden
kattamiseksi. Lisaksi esittdmistapaa vaihtovelkakirjalainojen oman paagoman komponentin osalta tarkennettiin siten, ettd se
siirrettiin sijoitetun oman padaoman rahastosta kertyneisiin voittovaroihin. Ndin sijoitetun oman padoman rahasto nollautui
my0s konsernissa.

20. Osakeperusteiset maksut ja vaihtovelkakirjalainat

Tilikauden aikana konsernilla on ollut kayt6ssa vaihtovelkakirjalaina 1/2012:een (seka nimellisarvo etta tasearvo 31.12.2015
0,4 miljoonaa euroa, silla SCI Invest vaihtoi katsauskauden aikana koko padgoman 0,7 miljoonaa euroa ja koron
vaihtovelkakirjalaina 1/2015 mukaisiksi lainaosuuksiksi) ja vaihtovelkakirjalaina 1/2013:een (sekd nimellisarvo ettd tasearvo
31.12.2015 0 miljoonaa euroa, silla Keskindinen Eldkevakuutusyhti6 Etera ja Oyj Ingman Finance Ab vaihtoivat katsauskauden
aikana Vaihtovelkakirjalaina 1/2013:n koko pddoman ja koron vaihtovelkakirjalaina 1/2015 mukaisiksi lainaosuuksiksi) liittyvat
optio-ohjelmat.

Vaihtovelkakirjalaina 1/2013:een liittyvat optiot raukesivat 2.6.2015. Keskindinen Eldkevakuutusyhtio Etera ja Oyj Ingman
Finance Ab vaihtoivat katsauskauden aikana Vaihtovelkakirjalaina 1/2013:n koko padoman ja koron vaihtovelkakirjalaina
1/2015 mukaisiksi lainaosuuksiksi.

Yhtion hallitus paatti katsauskauden aikana optiojarjestelmasta. Optio-oikeuksia annetaan yhteensa enintaan 130.000.000
kappaletta ja ne oikeuttavat merkitseméaan yhteensa enintdaan 130.000.000 yhtion uutta osaketta. Optio-oikeudet annetaan
vastikkeetta. Hallitus paattaa vuosittain optio-oikeuksien jakamisesta konsernin avainhenkil6ille. Optio-oikeuksista
50.000.000 merkitaan tunnuksella 2015A, 40.000.000 merkitaan tunnuksella 2015B ja 40.000.000 merkitadn tunnuksella
2015C.

Valoen padaomarakenteen vahvistamiseksi yhtio paatti toukokuun 2015 lopussa laskea liikkeelle enintddn 5.000.000 euron
suuruisen vaihtovelkakirjalainan. Vaihtovelkakirjalainan kokonaismaéaraa korotettiin ylimerkinnan johdosta 7.700.000
euroon. Vaihtovelkairjalaina merkittiin kokonaisuudessaan ja yhtion hallitus hyvaksyi kaikki tehdyt merkinnat 9.10.2015.
Vaihtovelkakirjalainan mukainen yksi 0,01 euron lainaosuus oikeuttaa velkakirjan haltijan merkitsemaan yhden uuden
osakkeen. Lainaosuuksien perusteella tehtdvien osakemerkintdjen seurauksena Valoe antaa enintdadn 770.000.000 uutta
osaketta. Laina-aika ja vaihto-oikeus paattyy 1.8.2018.

Ulkona olevat optiot 2015 2014
Toteutushinta Toteutushinta
painotettuna painotettuna Optioiden
keskiarvona Optioiden maarat keskiarvona maarat
Optio-ohjelma euroa/osake (1 000 kpl) euroa/osake (1 000 kpl)
Tilikauden alussa VVK 1/2010 0 0,16* 8931
VVK 1/2012 0 0,07 21429
VVK 1/2013 0,07 30 000 0,07 30 000
Myo6nnetyt uudet optiot - -
Rauenneet optiot VVK 1/2010 0,16* 8931
Rauenneet optiot VVK 1/2012 0,07 21429
Rauenneet optiot VVK /2013 0,07 30000 0,07 0
Tilikauden lopussa VVK 1/2013 0 0,07 30 000

Toteutettavissa olevat
optiot tilikauden lopussa VVK1/2013 0 0,07 30000

Tilikaudella ja edellisell tilikaudella ei ole toteutettu yhtaan optiota.

Kauden lopussa ulkona olevien optioiden toteutushinnan vaihteluvali ja jaljella olevan voimassaoloajan painotettu keskiarvo.

Voimassaoloaika Osakkeiden

Toteutushinta vuosina maara

2015 - - 0
2014 0,07 0,4 30000
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21. Varaukset

2015 2014
Varaukset tilikauden alussa 145 150
Varausten lisdykset 15 101
Kaytetyt varaukset -39 -14
Varausten peruutukset -63 -92
Varaukset tilikauden lopussa 59 145
Pitkaaikaiset varaukset 0 0
Lyhytaikaiset varaukset 59 145
Yhteensa 59 145

Tilikauden lopussa 31.12.2015 sekd 31.12.2014 kaikki varaukset liittyvat lopetettuihin toimintoihin.

Tuotot tavaroiden myynnista kirjataan, kun tavaroiden ostamiseen liittyvat merkittavat riskit ja edut ovat siirtyneet ostajalle.
Arvioiduista takuukuluista tehddan varaus. Yritys antaa tietyille tuotteilleen keskimaarin yhden vuoden takuun. Takuun aikana
tuotteissa havaitut viat korjataan yrityksen kustannuksella tai asiakkaalle annetaan vastaava uusi tuote. 31.12.2015
takuuvarauksia oli 59 tuhatta euroa (110 tuhatta euroa 31.12.2014). Takuuvaraus perustuu aikaisempien vuosien
kokemukseen viallisista tai lisdasennuksia vaativista tuotteista. Takuuvaraus kirjataan projektin loppuhyvaksynnan yhteydessa
takuuajan alkaessa ja se puretaan takuuajan paattyessa.

22. Rahoitusvelat

Tasearvot Tasearvot
Pitkaaikaiset jaksotettuun hankintamenoon arvostetut rahoitusvelat 2015 2014
Tuotekehityslaina 1886 1563
VVK 1/2015 5336 0
Yhteensa 7 222 1571
Lyhytaikaiset jaksotettuun hankintamenoon arvostetut rahoitusvelat
Lainat rahoituslaitoksilta 1398 2269
VVK 1/2012 364 1159
VVK 1/2013 0 2 015
Muut lainat 1370 1915
Yhteensa 3131 7 357

Pitkaaikaiset rahoitusvelat sisaltavat 7,7 miljoonan euron padomaehtoisen vaihtovelkakirjalainan. Velkaosuus (tasearvo
31.12.2015: 5,3 miljoonaa) on kirjattu jaksotettuun hankintamenoon ja oman pdaoman osuus (2,6 miljoonaa) on kirjattu
omaan padgomaan. Oman padoman osuus on arvostettu kdypaan arvoon vaihtovelkakirjalainan liikkkeeseenlaskuhetkella.
Laskelmassa sovelletut keskeiset olettamat olivat; osakkeen arvo 0,015 euroa, option toteutushinta 0,01 euroa, riskiton
korko: 3 vuoden swap korko per 30.6.2015 (0,32%) ja merkintdaika sekd option paattymispaiva perustuen laina-
/optioehtoihin.

Lyhytaikaiset rahoitusvelat sisaltavat 0,4 miljoonan euron padomaehtoisen vaihtovelkakirjalainan. Vaihtovelkakirjalaina oli
alunperin 1,5 miljoonaa euroa, mutta 24.1.2014 paattyneessa osakeannistta Savcor Group Oy ja SCI Invest Oy merkitsivat
Valoe Oyj:n osakkeita 0,4 miljoonalla eurolla. Edelleen 0,7 miljoonaa euroa konvertoitiin uudeksi pitkdaikaiseksi oman
padoman ehtoiseksi vaihtovelkakirjalainaksi 2015. Velkaosuus (tasearvo 31.12.2015: 0,4 miljoonaa) on kirjattu jaksotettuun
hankintamenoon ja oman padoman osuus (0,3 miljoonaa) on kirjattu omaan padomaan. Oman pddoman osuus on arvostettu
kdypaan arvoon Black-Scholes -mallilla vaihtovelkakirjalainan liikkeeseenlaskuhetkelld. Laskelmassa sovelletut keskeiset
olettamat olivat; osakkeen arvo 0,07 euroa, option toteutushinta 0,07 euroa, riskiton korko: Suomen valtion 10v. obligaation
tuotto per 30.11.2012 (1,63%), volatiliteetti: Valittujen vertailuyhtididen (42%) ja merkintdaika seka option paattymispaiva
perustuen laina-/optioehtoihin.
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Teknologian ja innovaatioiden kehittamiskeskus -Tekes rahoittaa Valoen (ent. Cencorp) liiketoiminta- ja tuotantomallia
liittyen kustannustehokkaiden aurinkosahkdmodulien suunnitteluun, valmistukseen sekd modulien komponenttien
kehitykseen n. 3 miljoonaan euron lainalla. Laina voi olla kuitenkin enintdan 50 % projektin kokonaiskustannuksista, joiden on
arvioitu olevan 6 miljoonaa euroa. Laina on nostettavissa alkuperaisestd aikataulusta poiketen vuosien 2013 - 2016 aikana,
silla projektin kestoaikaa jatkettiin. Laina-aika on 10 vuotta. Lainaa on nostettu nimellisarvoltaan 2,7 miljoonaa euroa
31.12.2015 mennessa. Tuotekehityslainan korko on 1 %. Konsernissa lainasta on IAS 39:n mukaisesti vahennetty investoinnin
avustusosuus ja lisatty jaksotettua 8 %:n korkokulua.

Korollisten velkojen maturiteettijakauma:

2020 ja
31.12.2015 2016 2017 2018 2019 my6hemmin
Tuotekehityslaina 52 27 621 615 1512
Muut lainat 2551 1149 0 0 0
Korolliset velat yhteensa 2602 1176 621 615 1512
2019 ja
31.12.2014 2015 2016 2017 2018 myohemmin
Tuotekehityslaina 44 23 23 617 1741
Muut lainat 8736 8 0 0 0
Korolliset velat yhteensa 8780 31 23 617 1741
23. Ostovelat ja muut lyhytaikaiset korottomat velat
2015 2014
Ostovelat 2747 2924
Siirtovelat 1548 1501
Saadut ennakot pitkaaikaishankkeista 0 64
Verovelat 0 3
Muut velat 2736 2201
Jatkuvat toiminnot yhteensa 7030 6 693
Ostovelat 329 1541
Siirtovelat 80 50
Muut velat 54 91
Lopetetut toiminnot yhteensa 463 1683

Ylldolevista veloista, eli seka jatkuvien ettd lopettujen toimintojen ostoveloista (yhteensd 3,1 miljoonaa euroa) oli
tilinpaatoshetkelld erdantynyt 3,0 miljoonaa euroa ja muista lyhytaikaisista veloista, siirtoveloista seka veroveloista (yhteensa
4,4 miljoonaa euroa) oli tilinpdatoshetkelld eraantynyt 2,9 miljoonaa euroa. Siirtovelkoihin sisaltyvat olennaiset erat
muodostuvat henkilostokuluista seka korko- ja kulujaksotuksista.

24. Rahoitusvarojen ja -velkojen kayvat arvot

Rahoitusvarojen kirjanpitoarvo ja kdypa arvo ovat samat vuosina 2015 ja 2014.
Myytéavissa olevat rahoitusvarat ovat 3:n kategorialuokkaan kuuluvia sijoituksia.

Myyntisaamisten ja muiden saamisten kaypa arvo oletetaan vastaavan kirjanpitoarvoa niiden lyhyen maturiteetin johdosta.

Rahoitusvelkojen kirjanpitoarvo ja kdypa arvo ovat samat vuosina 2015 ja 2014.

Pitkaaikaisten lainojen kaypa arvo oletetaan vastaavan kirjanpitoarvoa, koska lainat on arvostettu kdyp&aan arvoon
alkuperaisen kirjaamisen yhteydessa. Yleisessa korkotasossa ei ole tapahtunut merkittdvaa muutosta lainojen nostohetken
jalkeen.

Muista lyhytaikaisista lainoista oli tilinpaatéshetkelld erdantynyt laina 0,5 miljoonaa euroa Savcor Group Limitedille/The
Savcor Creditor's Trust:lle seka 0,4 miljoonan euron vientilimiitti Danske Bankille.

Kaypien arvojen hierarkiataso on 2.
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Korollisten velkojen keskikorot 2015

Lainat rahoituslaitoksilta 6,34 %

Lyhytaikaisten velkojen kdypa arvo odotetaan vastaavan kirjanpitoarvoa niiden lyhyen maturiteetin johdosta.

25. Liiketoimet, joihin ei liity maksutapahtumaa

2015
Poistot 696
Arvonalentumiset 0
Kurssierot -311
Kayttoomaisuuden siirto asiakasprojektille 0
Muut erat -2
Yhteensa 383
Liiketoimet, joihin ei liity maksua, sisaltavat seka jatkuvat ettd lopetetut toiminnot.
26. Vuokrasopimukset
2015

Ei-purettavissa olevat muiden vuokrasopimusten perusteella maksettavat vahimmaisvuokrat:
Jatkuvat toiminnot

Yhden vuoden kuluessa 61
Lopetetut toiminnot

Yhden vuoden kuluessa

2-5 vuoden kuluessa

Yli viiden vuoden kuluessa
27. Muut vastuusitoumukset
Omasta puolesta annetut vakuudet 2015

Lainat rahoituslaitoksilta 950

Kiinnitetyt panttivelkakirjat 12 691

Vientilimiitti 448

Myyntisaamiset 0

Muista lyhytaikaisista veloista annetut vakuudet

Talletukset 509

28. Lahipiiritapahtumat

2014
5,24 %

2014
1619

6225
-256
129

7676

2014

58

2014
948

12 691
1307
91

477

Valoe noudattaa osakeyhti6lain ja kansainvalisen tilinpaatosstandardin (IAS 24) velvoitteita lahipiiriliiketoimien seurannassa.

Konsernin lahipiiriin kuuluvat emoyhti6 Valoe Oyj ja konsernin tytaryhtiot. Konsernin lahipiiriin luetaan johdon

avainhenkildina hallituksen ja johtoryhman jasenet mukaan lukien toimitusjohtaja seka henkil6t, joilla on Valoe-konsernissa
huomattava vaikutusvalta seka kyseisten henkildiden perheenjdsenet. Myos lahipiiriin kuuluvien henkildiden maarays- tai
vaikutusvallassa tai yhteisessa maardys- tai vaikutusvallassa olevat yhteisot kuuluvat lahipiiriin. Konsernin lahipiiriin luetaan

my0s yhtiot, joilla on huomattava maaraysvalta Valoe-konsernissa.
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Konsernin emo- ja tytaryhtiosuhteet ovat seuraavat:

Konsernin
Yhtio Toimiala Kotipaikka omistusosuus
Emoyritys Valoe Oyj Puhtaan energian sovellusten kehitys,valmistus ja myynti ~ Mikkeli, Suomi 100,0 %
PMJ Testline Oy Teollisuuslaitteiden myynt| Lohja, Suomi 100,0 %
Cencorp AB Automaatio- ja tuontantolaiteiden myynti Sollentuna, Ruotsi 100,0 %
Savcor Pacific Ltd Omistus ja vilityskauppa Hong Kong 100,0 %
Savcor Face (Beijing) . . ) . . " o
Technologies Co, Ltd. Elektroniikkakomponenttien tuotanto ja myynti Peking, Kiina 100,0 %
Addis Abeba
LSC cl E PLC ! 93,759
orp Liean tnergy Puhtaan energian sovellusten kehitys,valmistus ja myynti  Etiopia 75 %
Valo Clean Energy USA Inc Canton Ml, USA 100,0 %

Puhtaan energian sovellusten kehitys ja myynti

Konserni on myynyt ja ostanut tavaroita ja palveluita yhti6iltd, joissa maaraysvallan antava osake-enemmist6 ja/tai
paatosvalta on konsernin lahipiiriin kuuluvilla henkilGilla. Lahipiirin kanssa toteutuneet tavaroiden ja palveluiden myynnit
perustuvat markkinahintaan. Lisdksi yhtio on Q3 ja Q4/2014 aikana myynyt ja ostanut tavaroita ja palveluita
osakkuusyhtioltaan Cencorp Automation Oy:ltd, jonka kanssa tavaroiden ja palveluiden myynnit ja ostot perustuvat
sopimuksen mukaisesti kustannuksiin. Cencorp Automation Oy:ta ei katsota lahipiiriyhtioksi enaa 2015.

Lahipiirin kanssa toteutuivat seuraavat liiketapahtumat:
Jatkuvat toiminnot

Tavaroiden ja palvelujen myynnit 2015 2014
Savcor -yhtiot - taloushallinnon ja tuotannon palveluja 92 67
Cencorp Automation Oy - taloushallinnon palveluja 0 19
Savcor Face Ltd - aurinkopaneleita / suunnittelupalveluja 36 20
Muut 0 0
Yhteensa 128 106

Tavaroiden ja palveluiden ostot

Savcor -yhtiot - taloushallinon seka laki- ja IT-palveluja 227 196
Savcor Face Ltd - markkinointipalveluja 51 36
SCI-Finance Oy - markkinointi- ja hallintopalveluja 98 14
Muut - lakipalveluja 30 0
Yhteensa 405 246
Korkotuotot

Savcor -yhtiot 1 3

Korkokulut ja muut rahoituskulut

Savcor -yhtiot 162 213
SCI Invest Oy 57 60
Muut 58 0
Yhteensa 277 273

Lahipiiriyhtidille veloista maksettu korko on velan luonteesta riippuen vaihdellut valilla 7 - 15 %.
Lopetetut toiminnot

Tavaroiden ja palvelujen myynnit
Cencorp Automation Oy - taloushallinnon palveluja 0 87
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Tavaroiden ja palveluiden ostot 2015 2014
Savcor -yhtiot - taloushallinon seka laki- ja IT-palveluja 7 194
Savcor Face Ltd - markkinointi- ja hallintopalveluja 0 46
Cencorp Automation Oy - tuotannon palveluja 0 395
SCl-Finance Oy - hallintopalveluja 9 30
Muut - lakipalveluja 1 0
Yhteensa 18 665
Pitkaaikaiset vaihdettava padomalainat lahipiirilta 1882 0
Korkovelat lahipiirille 156 416
Lyhytaikaiset muut velat lahipiirille 705 1769
Lyhytaikainen vaihdettava padomalaina lahipiirilta 364 1159
Ostovelat ja muut korottomat velat lahipiirille 197 1363
Myyntisaamiset lahipiirilta 25 369
Muut saamiset lahipiirilta 0 2
Vuoden 2015 alusta australialainen Savcor Group Limited ei enaa ole osa Savcor -konsernia, joten velat Savcor Group
Limitedille/The Savcor Creditors' Trust:lle tai sen tytédryhtigille eivat enaa sisélly lahipiiritapahtumiin.

Savcor -yhtiot ovat Valoen toimitusjohtaja likka Savisalon ja hallituksen puheenjohtaja Hannu Savisalon vaikutusvaltaan
kuuluvia.

SCl Invest Oy on Valoen toimitusjohtaja likka Savisalon maardysvaltaan kuuluva yhtio.

Savcor Face Ltd on toimitusjohtaja likka Savisalon ja hallituksen puheenjohtaja Hannu Savisalon maaraysvaltaan kuuluva
yhti6.

SCI-Finance Oy on Valoen hallituksen puheenjohtaja Hannu Savisalon maardysvaltaan kuuluva yhti6.

Johdon tyésuhde-etuudet 2015 2014
Palkat ja muut lyhytaikaiset tyosuhde-etuudet 764 805
Palkat ja palkkiot 2015 2014
Toimitusjohtajan ja hanen sijaistensa palkat 231 181
Hallituksen jasenet ja varajasenet:

Rautiainen Ismo 0 0
Karttunen Marjukka 17 40
Kiuru Sauli 13 20
Parpola Ville 23 0
Savisalo Hannu 40 40
Savisalo likka 0 0
Yhteensa 92 100

Johdon ja hallituksen palkkojen ja palkkioiden esittamistapa on muutettu maksuperusteisesta suoriteparusteiseksi, myos
vertailuvuoden 2014 osalta.

Toimitusjohtajan irtisanomisaika on kuusi kuukautta. Toimitusjohtajan elake maaraytyy Tyontekijan Eldkelain mukaan.

Yhtion johdolle ei myonnetty tilikauden 1.1. - 31.12.2015 aikana osakeoptioita. Yhti6lla ei ollut voimassaolevia osakeoptioita
31.12.2015.
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29. Rahoitusriskien hallinta
Rahoitukselliset riskit

Valoe altistuu normaalissa liiketoiminnassaan rahoitusriskeille eli korkoriskeille, luottoriskeille, valuuttariskeille ja
varainhankintariskeille. Konsernin riskienhallinnan tavoitteena on minimoida rahoitusmarkkinoiden muutosten haitalliset
vaikutukset konsernin tulokseen ja taseasemaan. Konsernin riskienhallinnan yleiset periaatteet hyvaksyy hallitus, ja niiden
kaytannon toteutuksesta vastaa konsernin keskitetty talousosasto yhdessa liiketoimintaryhmien kanssa. Konsernin
talousosasto tunnistaa, arvioi ja hankkii tarvittavat instrumentit riskeiltd suojautumiseen laheisessa yhteistydssa
operatiivisten yksikdiden kanssa. Suojaustransaktiot toteutetaan konsernin johdon hyvaksyman riskienhallintapolitiikan
mukaisesti. Konserni ei ole suojannut valuuttariskidaan eika korkoriskiaan.

Valoen tavoitteena on saavuttaa vahva asema teknologiatoimittajana sellaisille aurinkopaneelien valmistajille, jotka
valmistavat paikallisesti eri markkina-alueilla Valoen automaatio-osaamista ja lasertekniikkaa hyvaksi kayttaen Valoen
teknologiaan perustuvia, korkealaatuisia aurinkosdhkopaneeleita. Ndiden tavoitteiden saavuttamiseen liittyy kuitenkin
riskeja. Vaikka yhtion strategia ja tavoitteet perustuvat markkinatuntemukseen ja teknisiin selvityksiin, riskit ovat
merkittavat, eika ole varmuutta saavuttaako Valoe asetetut tavoitteet kokonaan tai osittain. Valoen tulevaisuuden nakymat
tulevat olemaan jatkossa merkittavasti riippuvaisia yhtion kyvysta saavuttaa tavoiteltu markkina-asema globaaleilla
aurinkosahkopaneelien markkinoilla seka yhtion rahoituksesta.

Maksuvalmiusriski

Tilinpaatos on laadittu toiminnan jatkuvuus olettamalla. Valoen rahoitustilanne parani merkittavasti onnistuneen
vaihtovelkakirjalainan 1/2015 johdosta. Rahoitustilanne on kuitenkin edelleen tiukka. Helmikuussa 2016 saatu 15,8
miljoonan euron tilaus, josta 9,5 miljoonaa euroa maksetaan rahana, muuttaa yhtion johdon kasityksen mukaan
rahoitustilanteen selvasti vakaammaksi silld edellytykselld, ettd tavanomainen vientitoimituksiin liittyva toimitusaikainen
rahoitus ja pankkitakaus ennakkomaksulle saadaan jarjestymaan ja tilaus toimitetaan sovitusti.

Tilikauden 2015 paattymisen jalkeen Valoen rahoitustilanne on tiukentunut. Valoe tarvitsee Etiopia-tilauksen
ennakkomaksulle tavanomaisen, vientikauppaan liittyvan vakuusjarjestelyn ja toimitusaikaista rahoitusta noin 2,0 - 4,0
miljoonaa euroa toimittajiltaan ja rahoituslaitoksilta.

Valoe on toimintakertomuksen julkaisemiseen mennessa saanut noin 1,3 miljoonan euron lainasitoumukset Etiopiasta
saadun noin 15,8 miljoonan euron tilauksen toimitusaikaiseen rahoitukseen yhtion Iahipiirista omistajilta ja
vaihtovelkakirjalainan haltijoilta. Valoen kasityksen mukaan tdma rahoitusera mahdollistaa tilauksen toimituksen
tdysipainoisen jatkamisen ja antaa aikaa lisdrahoituksen ja takausten hankinnalle. Neuvottelut lisdrahoituksesta ja
ennakkomaksun takauksesta ovat kdynnissa, mutta ne ovat edelleen kesken.

Valoe on 31.3.2016 sopinut Savcor Group Oy:n noin 0,36 miljoonan euron vaihtovelkakirjalainan ja Savcor Invest B.V:n noin
0,32 miljoonan euron lainan jatkamisesta 31.3.2017 asti.

Valoe neuvottelee Danske Bankin kanssa, ettd sen kdytdssa olevaa 0,95 miljoonan euron luotollisen tilin rahoitussopimusta
jatkettaisiin 31.3.2017 asti. Edelleen Valoe neuvottelee Danske Bankin kanssa maksuaikataulun pidentamisesta liittyen
31.3.2016 eraantyneen 0,45 miljoonan euron vientirahoituslimiitin takaisinmaksuun. Yhtio tiedottaa neuvottelu- tuloksesta
erikseen neuvotteluiden paatyttya.

Savcor Communications Pty. Ltd on 5.4.2016 ilmoittanut Valoelle sopineensa australialaisen EMEFCY Group Ltd:n (ent.
Savcor Group Ltd.) kanssa saatavien siirrosta. Valoen noin 0,8 miljoonan euron laina korkoineen EMEFCY Groupilta on
siirtynyt Savcor Communicationsille 5.4.2016. Valoen ja Savcor Communications valinen laina erddntyy 31.12.2016 elleivat
osapuolet sitéd ennen muuta sovi. Lainan korko on 10,75%. Lainalle ei ole asetettu vakuuksia. Valoe on aloittanut
neuvottelut Savcor Comminications Ltd:n kanssa uusista lainaehdoista ja pyrkii padsemaan sellaiseeen
neuvottelutulokseen, jossa laina muutettaisiin omanpadaomanehtoiseksi.

Valoe kdy parhaillaan Kiinan tehtaaseensa liittyvien velkojien seka Savisalon perheen lahipiiriyhtion kanssa neuvotteluja,
joiden onnistuessa Valoe vapautuisi kokonaan tai ainakin suurimmalta osin Kiinan tehtaan toimintoihin liittyvista veloista ja
vastuista, mikd parantaisi Valoe-konsernin tulosta ja tasetta. Valoe-konsernin tilinpaatos tulisi oleellisilta osiltaan
muodostumaan Valoe Oyj:n (emoyhtio) tilinpaatoksesta.

Yhtion johdon taman hetkisen kasityksen mukaan toimituksen aikainen rahoitus tai tarvittavat takaukset saadaan
jarjestymaan toimituksen edellyttamassa aikataulussa. Jos yhtio saa toimitusaikaisen rahoituksen jarjestettya, Etiopian
tilaus johtaa yhtion liiketoiminnan kassavirran kdantymiseen positiiviseksi vuoden 2017 ensimmaisen neljanneksen aikana,
eikd muuta valirahoitusta yhtion johdon kasityksen mukaan enda tarvittaisi.
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Etiopian paneelitehdastilaukseen liittyy normaaleja kansainvalisen laitekaupan liiketoiminta-, rahoitus- ja maariskeja.

Konsernissa pyritadn jatkuvasti arvioimaan ja seuraamaan liikketoiminnan vaatiman rahoituksen maaraa liikketoimintojen
johdon kanssa, jotta konsernilla olisi tarpeeksi likvideja varoja toiminnan rahoittamiseksi ja eraantyvien lainojen
takaisinmaksuun. Konsernin rahoituspolitiikassa maaritelladan maksuvalmiusvarannon optimikoko. Otettujen lainojen
maturiteetti ja lyhennykset pyritddan mitoittamaan niin, ettda ne optimoivat maksuvalmiutta. Rahoituksen saatavuus ja
joustavuus pyritadn takaamaan riittavilla luottolimiiteilla.

Valoe Oyj:lla on tilinpaatéshetkelld 31.12.2015 vuonna 2012 otettuun vaihtovelkakirjalainaan maksamattomia korkoja 0,1
miljoonaa euroa. Lainan korkoa voidaan maksaa vuosittain vain siltd osin kuin Valoe Oyj:n vapaan oman paaoman ja
kaikkien padomalainojen maara maksuhetkelld ylittaa viimeksi paattyneelta tilikaudelta vahvistettavan tai sitd uudempaan
tilinpdatokseen sisaltyvan taseen mukaisen tappion maaran. Korkoa lasketaan 2012 ja 2015 otetuille
vaihtovelkakirjalainoille 8%. Vuonna 2015 otetulle vaihtovelkakirjalainoille kertynyt korko lisdtaan lainapadomaan kerran
vuodessa aina 30.7. ja maksetaan osakkeilla laina-ajan paattyessa siten, etta kukin 0,01 euron suuruinen kertynyt korko
vaihdetaan yhteen uuteen osakkeeseen. Padomitetulle korolle ei makseta korkoa. Yhti6lla ei ollut vapaata omaa padomaa
tilikauden lopussa.

Valoe -konsernin emoyhtion oman paaman riittavyyteen liittyy riskeja, mikali yhtion taloudellinen kehitys tai suunnitellut
rahoitusjarjestelyt eivat toteudu yhtion johdon ennakoimalla tavalla.

Valuuttariskit

Konserni toimii kansainvélisesti ja on siten altistunut eri valuuttapositioista aiheutuville transaktioriskeille ja riskeille, jotka
syntyvat, kun eri valuutoissa olevat investoinnit muunnetaan emoyhtion toimintavaluuttaan. Konsernin kannalta
merkittdvimmat valuutat ovat USD ja CNY. Valuuttakurssiriskit syntyvat ostoista ja myynneista muulla kuin konsernin
toimintavaluutalla, valuuttamaaraisista myyntisaamisista ja ostoveloista ja nettoinvestoinneista ulkomaisiin tytaryrityksiin.

Valoella on tytaryhtidissaan hyvin vahan ulkomaisia investointeja Kiinan Pekingin tehtaan varojen alaskirjauksen jalkeen eli
altistuminen riskeille, jotka syntyvat, kun sen valuuttamaaraiset investoinnit ulkomaisiin tytaryhtiéihin muunnetaan Valoe-
konsernin emoyhtion raportointivaluutaksi, euroksi, on hyvin pieni. Yhtio ei ole suojannut ulkomaisiin konserniyhtitihin
tehtyja nettovelkoja eika valuuttapositiotaan.

Korkoriski

Konsernin tulot seka operatiiviset kassavirrat ovat padosiltaan riippumattomia markkinakorkojen vaihteluista. Konserni
altistui tilikauden aikana kayvan arvon korkoriskille (kiintedkorkoiset velat) ja rahavirran korkoriskille (vaihtuvakorkoiset
velat) Iahinna velkojen korkojen osalta. Riskienhallinnan periaatteiden mukaisesti vahintddn 10 % luottokannasta tulee olla
kiintedkorkoista ja lainasalkun keskimaaraisen duraation tulee olla valilla 3 - 6 vuotta. Korollisesta vieraasta padomasta
kiintedakorkoisia lainoja on 89,6%.

Luottoriski

Yrityksen liiketoimintaan liittyy normaaleja ulkomaankauppaan liittyvia luottoriskeja, joita yritys pyrkii hallitsemaan
ennakkomaksuin seka asiakkaiden maksukayttaytymista ja luottotietoja seuraamalla.

Padaoman hallinta

Yhtion pddoman hallinnan tavoitteena on varmistaa yhtion toiminnan jatkuvuus sekd osakkeenomistajien saama arvon
nousu. Pddomarakennetta hallitaan paatoksilla, jotka koskevat osakeanteja, oman pddomanehtoisten instrumenttien
hyddyntamista seka osingonjakoa. Pddomarakenteen tunnuslukuja ovat omavaraisuusaste ja nettovelkaantumisaste.

Rahoitusriskeille altistuminen

2015 2014
Lyhytaikaisen koron vaihtelu +/-2% vaikuttaisi +/-18 +/-26
Konsernilla on kaytdssaan 1,4 milj. euron rahoituslimiitit, jotka koostuvat
Shekkitililimiitti 0,95 milj. eur 0,95 milj. eur
Vientiluottolimiitti 0,45 milj. eur 1,5 milj. eur
Pankkitakauslimiitti 0 milj. eur 0,75 milj. eur

VALOE OVYJ



KONSERNITILINPAATOKSEN LITETIEDOT

Yhtié neuvottelee Danske Bankin kanssa maksuaikataulun pidentdamisesta liittyen 31.3.2016 eradntyneen 0,45 miljoonan
euron vientirahoituslimiitin takaisinmaksuun.

Valuuttariskeille altistuminen

Vuonna 2015 konsernin pienehkd valuuttariski muodostui CNY ja USD maardisista rahoitusvaroista ja —veloista. Seuraava
herkkyysanalyysi perustuu olemassaoleviin valuuttamaaraisiin rahoitusvaroihin ja —velkoihin 31.12.2015.

Valuuttamaaraiset rahoitusvarat 2015 2014
usD 25 226
CNY 0 46
Valuuttamaaraiset rahoitusvelat 2015 2014
usD 179 256
CNY 1032 967
Netto -1186 -951
Tulosvaikutus 2015 2014
EUR/USD +/-10% +/-14 +/-5
EUR/CNY +/-10% +/-103 +/-69

Materiaalihallintariski

Merkittavimmat materiaaleihin kohdistuvat riskit ovat kuparin ja piin hintaan ja saatavuuteen liittyvat riskit seka yleinen
komponentteihin liittyva hintariski. Materiaalien hinnankorotukset pyritaan siirtdmaan myyntihintoihin sekad parantamaan
hintakilpailukykya tuotteita kehittamalla.

30. Raportointikauden paattymispaivan jalkeiset tapahtumat

VALOE SAI ETIOPIASTA NOIN 15,8 MILJOONAN EURON TILAUKSEN AURINKOSAHKOPANEELITEHTAASTA

Valoe ilmoitti 10.2.2016 seuraavaa: Valoe tiedotti 29.6.2015 saaneensa paatokseen kaupalliset neuvottelut ensimmadisesta
valmistuspartnerisopimuksesta ulkomaisen asiakkaan kanssa, mutta paneelitehtaan kauppa oli ehdollinen ja edellytti
paikallista rahoitusta, joka on nyt varmistunut. Hankkeen paarahoittaja on Etiopian Kehityspankki (The Development Bank
of Ethiopia).

Valmistuspartnerisopimukseen liittyva aurinkosahkopaneelitehdasta koskeva tilaus on arvoltaan noin 15,8 miljoonaa euroa.
Tehdas toimitetaan Etiopiaan vuoden 2016 aikana. Kauppahinnasta noin 9,5 miljoonaa euroa maksetaan Valoelle rahana ja
loput asiakasyhtion osakkeina siten, ettd Valoe tulee omistamaan 30% etiopialaisesta valmistuspartneristaan. Tilaaja
varmistaa toimituksen maksun vakavaraisessa eurooppalaisessa pankissa avattavalla peruuttamattomalla remburssilla.

Valoe tarvitsee ennakkomaksulle tavanomaisen, vientikauppaan liittyvan vakuusjarjestelyn ja toimitusaikaista rahoitusta
noin 2,0 - 4,0 miljoonaa euroa toimittajiltaan ja rahoituslaitoksilta.

Etiopian tilaus on ensimmainen Valoen pitkdn aikavalin strategian mukainen kauppa. Kaupan neuvotteluprosessin aikana
Valoen kasitys aiempien strategisten paatostensa oikeellisuudesta on vahvistunut. Valoen tekniikka on uutta ja
edistyksellistd. Valoe on pystynyt toimittamallaan materiaalilla vakuuttamaan ostajat ja ndiden rahoittajat edistyksellisesta
tekniikastaan seka Valoen teknisista ja kaupallisista kyvyista tukea valmistuspartneritehtaitaan jatkossakin.

Paneelitehdastilaukseen liittyy normaaleja kansainvalisen laitekaupan liiketoiminta-, rahoitus- ja maariskeja.
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VALOE SIIRTAA 2015 VUOSIKERTOMUKSENSA JULKISTAMISTA

Valoe ilmoitti 15.3.2016 julkaisevansa vuoden 2015 vuosikertomuksensa, joka sisaltaa tilinpaatoksen, toimintakertomuksen
ja selvityksen hallinto- ja ohjausjarjestelmasta viimeistaan 30.4.2016. Aiemman ilmoituksen mukaan vuosikertomus oli
tarkoitus julkaista 16.3.2016. Syyna aikataulumuutokselle on se, etta yhtion tilinpaatos ei ole vield valmistunut.

VALOE ON SOPINUT RAHOITUSSOPIMUKSISTA SAVCOR-YHTIOIDEN KANSSA. NEUVOTTELUT DANSKE BANKIN KANSSA
JATKUVAT

Valoe ilmoitti 31.3.2016, ettd on sopinut Savcor Group Oy:n n. 0,36 miljoonan euron vaihtovelkakirjalainan ja Savcor Invest
B.V:n noin 0,32 miljoonan euron lainan jatkamisesta 31.3.2017 asti.

Valoe neuvottelee Danske Bankin kanssa, ettd sen kdytdssa olevaa 0,95 miljoonan euron luotollisen tilin rahoitussopimusta
jatkettaisiin 31.3.2017 asti. Edelleen Valoe neuvottelee Danske Bankin kanssa maksuaikataulun pidentamisesta liittyen
31.3.2016 erdantyvdan 0,45 miljoonan euron vientirahoituslimiitin takaisinmaksuun. Yhtio tiedottaa neuvottelutuloksesta
erikseen neuvotteluiden paatyttya.

VALOE ON VASTAANOTTANUT SAVCOR COMMUNICATIONSILTA ILMOITUKSEN SAATAVIEN SIIRROSTA

Valoe ilmoitti 5.4.2016, ettd Savcor Communications Pty. Ltd on ilmoittanut Valoelle sopineensa australialaisen EMEFCY
Group Ltd:n (ent. Savcor Group Ltd.) kanssa saatavien siirrosta. Valoen noin 0,8 miljoonan euron laina korkoineen EMEFCY
Groupilta on siirtynyt Savcor Communicationsille 5.4.2016.

Valoen ja Savcor Communications valinen laina erdantyy 31.12.2016 elleivat osapuolet sita ennen muuta sovi. Lainan korko
on 10,75%. Lainalle ei ole asetettu vakuuksia.

VALOE ON SAANUT TIEDOKSI VALIMIESOIKEUDEN PAATOKSEN CENCORP AUTOMATIONIN OSAKKEITA KOSKEVASSA
ASIASSA

Valoe ilmoitti 18.4.2016, ettd valimiesoikeus on tdnddn antamassaan tuomiossa vahvistanut 30 prosentin omistusosuuden
Cencorp Automation Oy:n osakkeista siirtyneen Valoelta FTTK Company Limitedille 21.1.2015.

VALOE SIIRTAA VARSINAISEN YHTIOKOKOUKSEN PIDETTAVAKSI MYOHEMMIN ILMOITETTAVANA AJANKOHTANA

Valoeilmoitti 19.4.2016, etta yhtidn hallitus on paattanyt siirtad aiemmin ilmoitetusta poiketen varsinaisen yhtiokokouksen
pidettavaksi myohemmin ilmoitettavana ajankohtana. Aiemmin ilmoitetun mukaisesti varsinainen yhtiékokous olisi ollut
tarkoitus pitda 11.5.2016. Syyna siirtoon on se, etta yhtion tilinpaatos tilikaudelta 2015 ei ole viela valmistunut. Valoe
julkaisee vuoden 2015 vuosikertomuksensa, joka sisaltaa tilinpaatoksen, toimintakertomuksen ja selvityksen hallinto- ja
ohjausjdrjestelmadsta viimeistaan 30.4.2016.
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EMOYHTION TULOSLASKELMA

EUR Liite 1.1.-31.12.2015 1.1.-31.12.2014
Liikevaihto 1-3 811 860,00 100 % 5489 099,47 100 %
Hankinnan ja valmistuksen kulut -2 684 413,52 -331% -6 402 495,61 -117 %
Bruttokate -1 872 553,52 -231% -913 396,14 -17 %
Myynnin ja markkinoinnin kulut -675 931,89 -1348 324,32
Hallinnon kulut -1 038 252,68 -1417 954,06
Liiketoiminnan muut tuotot 4 149 535,79 2 145 303,31
Liiketoiminnan muut kulut 10 -24 685,26 -942 580,20
Liikevoitto (-tappio) -3 461 877,56 -426 % -2476 951,41 -45 %
Rahoitustuotot 12 1515,76 267 535,82
Rahoituskulut 12 -937 098,18 -10 895 399,46
Voitto (tappio) ennen satunnaisia eria -4 397 469,98 -542 % -13 104 815,05 -239%
Voitto (tappio) ennen tilinpaatossiirtoja ja veroja -4 397 469,98 -13 104 815,05
Tilinpaatossiirrot 13 0,00 22 542,76
Tuloverot 14 0,00 0,00
Tilikauden voitto (tappio) -4 397 469,98 -542 % -13 082 272,29 -238%
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EMOYHTION TASE

EUR Liite 31.12.2015 31.12.2014

VASTAAVAA

Pysyvat vastaavat

Aineettomat hyodykkeet 15 9904 994,72 10 780 974,91

Aineelliset hyodykkeet 16 13 363,91 43 561,33

Sijoitukset 17 132 981,99 132981,11
10 051 340,62 10 957 517,35

Vaihtuvat vastaavat

Vaihto-omaisuus 18 254 032,88 94 903,69

Pitkaaikaiset saamiset 0,00 0,00

Lyhytaikaiset saamiset 19 215 953,39 2025 029,36

Rahat ja pankkisaamiset 1737,52 6 267,75

471 723,79 2126 200,80

VASTAAVAA YHTEENSA 10523 064,41 13 083 718,15

VASTATTAVAA

Oma padoma

Osakepdaaoma 20 80 000,00 3425059,10

Ylikurssirahasto 20 0,00 4695 570,81

Vararahasto 20 0,00 211 384,16

Sijoitetun vapaan oman paaoman rahasto 20 0,00 44 031 988,69

Edellisten tilikausien voitto (tappio) 20 -2100 331,52 -41 302 061,99

Tilikauden voitto (tappio) 20 -4 397 469,98 -13 082 272,29
-6 417 801,50 -2020 331,52

Tilinpaatossiirtojen kertyma

Poistoero 0,00 0,00

Pakolliset varaukset

Muut pakolliset varaukset 21 58 690,50 144 502,30

Vieras padgoma

Pitkaaikainen vieras padoma 22 10 373 000,00 2 309 453,79

Lyhytaikainen vieraspadoma 23 6509 175,41 12 650 093,58

16882 175,41

14 959 547,37

VASTATTAVAA YHTEENSA

10 523 064,41

13 083 718,15
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EMOYHTION RAHOITUSLASKELMA (FAS)

1000 EUR 1-12/2015 1-12/2014
Liiketoiminnan rahavirta
Tuloslaskelman voitto/tappio ennen veroja -4 397 -13 082
Oikaistaan ei-rahamaaraiset, selkeat erat tuloslaskelmasta
Poistot ja arvonalentumiset + 1364 813
Myyntivoitot/-tappiot pysyvista vastaavista /- 0 -22
Realisoitumattomat kurssivoitot (-) ja -tappiot (+) /- 3 15
Muut tuotot ja kulut, joihin ei liity maksua +/- 0 0
Rahoitustuotot ja -kulut 932 10 604
Muut oikaisut - 0 -1269
Yhteensa rahavirta ennen kdyttépadoman muutosta -2098 -2941
Kayttépadaoman muutos
Vaihto-omaisuuden lisdys (-) / vahennys (+) -159 179
Varausten muutos -86 -5
Lyhytaikaisten myynti- ja muiden saamisten lisdys (-) / vahennys (+) 1066 1340
Lyhytaikaisten osto- ja muiden velkojen lisdys (+) / vahennys (-) -1434 -1163
Kayttépadaoman muutos -612 350
Liiketoiminnan rahavirta ennen rahoituseria ja veroja -2710 -2 591
Rahoituserien ja verojen oikaisu maksuperusteiseksi
Maksetut korot ja maksut muista liiketoiminnan rahoituskuluista - -364 -596
Saadut korot ja osingot + 1 966
Maksetut verot - 0 0
Rahoituserat ja verot -362 370
LIIKETOIMINNAN NETTORAHAVIRTA -3 072 -2222
Investointien rahavirta
Investoinnit aineellisiin ja aineettomiin hyddykkeisiin - -493 -8 290
Luovutustulot aineellisista ja aineettomista hyddykkeista + 34 29
Myodnnetyt lainat - -272 -311
Lainasaamisten takaisinmaksut + 375 4947
Tytaryritysten ja muiden liiketoimintayksikdiden hankinta - 0 -120
Tytaryritysten ja muiden liiketoimintayksikoiden luovutus + 640 3060
INVESTOINTIEN NETTORAHAVIRTA 284 -685
Rahoituksen rahavirta
Osakeannista saadut maksut + 0 2595
Pitkaaikaisten lainojen nostot + 3530 462
Pitkaaikaisten lainojen takaisinmaksut - -8 -7
Lyhytaikaisten lainojen nostot + 267 3737
Lyhytaikaisten lainojen takaisinmaksut - -1 004 -3878
RAHOITUKSEN NETTORAHAVIRTA 2784 2909
RAHAVAROJEN LISAYS (+) TAI VAHENNYS (-) -5 2
Rahavarat tilikauden alussa 4
Rahavarat tilikauden lopussa 6
-5 2
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Tilinpaatoksen laadinta-, arvostus- ja jaksotusperiaatteet

Valoe Oyj:n tilinpaatos on laadittu voimassa olevan Suomen kirjanpitolain seka tilinpaatoksen laatimista koskevien muiden
sdannosten ja maaraysten mukaisesti. Konsernitilinpaatos on laadittu noudattaen IFRS-laadintaperiaatteita ja emoyhtion tilinpaatos
on laadittu noudattaen ndita standardeja aina, kun se on ollut mahdollista.

Vertailukelpoisuus

Tilikaudella 2014 Valoe Oyj myi automaatioliiketoimintansa. Puhtaan energian liiketoiminta oli viela tilikaudella 2015 aloitusvaiheessa,
eikd tuonut merkittavaa liikkevaihtoa. Taman vuoksi tilikaudet eivat ole tdysin vertailukelpoiset.

Arvioiden kaytto tilinpaatoksissa

Kun tilinpaatosta laaditaan hyvan kirjanpitotavan mukaisesti, yhtion johto joutuu tekemé&an arvioita ja oletuksia, jotka vaikuttavat
raportoitujen varojen ja velkojen tilinpadtdspdivan maariin seka raportoitujen tilikauden tuottojen ja kulujen madriin. Arvioissa ja
oletuksissa on noudatettu varovaisuuden periaatetta. Lopulliset lukemat voivat poiketa naistd arvioista.

Pysyvien vastaavien arvostaminen

Aineelliset ja aineettomat hyodykkeet on merkitty taseeseen alkuperdiseen hankintamenoonsa vahennettyna suunnitelman mukaisilla
poistoilla. Suunnitelman mukaiset poistot on laskettu alkuperaisista hankintamenoista arvioidun taloudellisen vaikutusajan mukaisin
tasapoistoin. Uudesta kdyttdomaisuudesta poistot on laskettu kdyttoonottokuukaudelta alkaen. Poistot on tehty toimintokohtaisesti.

Suunnitelman mukaiset poistoajat ovat:

Aineettomat oikeudet 5-10 vuotta
Kehittdmismenot 3-10 vuotta
Liikearvo 5 vuotta
Muut pitkavaikutteiset menot 5-10 vuotta
Koneet ja kalusto 3-7 vuotta

Kayttdomaisuuden myynnista syntyneet voitot ja tappiot esitetdaan tuloslaskelmassa.
Kunnossapito ja korjaukset

Kunnossapito- ja korjausmenot kirjataan tilikauden kuluksi. Merkittavat perusparannusmenot sisdllytetdan aineellisen
kayttoomaisuushyodykkeen kirjanpitoarvoon ja poistetaan hyédykkeen jaljella olevana taloudellisena pitoaikana.

Muut pitkdvaikutteiset menot ja liikearvo

Vuonna 2010 fuusioaktiivaa syntyi Savcor Alfa Oy:n sulautumisessa 31.12.2010. Fuusioaktiiva esitetdan liikkearvossa, joka
poistettiin loppuun vuonna 2015.

Tutkimus- ja tuotekehitysmenot

Tutkimus- ja tuotekehitysmenot on padsaantoisesti kirjattu vuosikuluksi niiden syntymisvuonna. Kolmen tai useamman
vuoden ajan tuloa kerryttavat tuotekehitysmenot on aktivoitu taseeseen kehittdmismenoina ja poistetaan 3-10 vuoden
aikana.

Aikaisempina vuosina kehittdmismenojen enimmaispoistoaikana pidettiin 5 vuotta. Pekingista Mikkelin tehtaalle siirretyn
aurinkosahkémoduuleihin liittyvan CBS-komponenttituotannon kehittamismenojen poistoaika on nyt kuitenkin arvioitu
olevan 10 vuotta, silld teknologia on luonteeltaan kestdvaa ja siita sovelletut tuotteet tuovat tuloa jopa 20 vuotta.

Aktivoidut kehittamismenot sisdltdvat 1,7 miljoonaa euroa tuotekehitysmenoja, joista poistot aloitetaan arviolta vuoden
2016 aikana. Nykyisten taseeseen aktivoitujen kehittdmismenojen poistojen arvioidaan loppuvan tilikauden 2024 aikana.
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Muut aineettomat hyédykkeet

Patenttien, tavaramerkin ja lisenssien hankintamenot aktivoidaan ja poistetaan tasapoistoina taloudellisena pitoaikana,
padsaantoisesti 10 vuoden aikana. Ohjelmistolisenssien hankintamenot sisaltyvat aineettomiin oikeuksiin ja poistetaan 5
vuoden aikana.

Pysyvien vastaavien sijoitukset

Tytadryhtion Cencorp AB Ruotsissa lopettaminen on aloitettu ja Bolagsverket on rekisterdinyt lopettamistoimenpiteiden
aloittamisen joulukuussa 2015.

Vaihto-omaisuuden arvostaminen

Vaihto-omaisuus esitetaan painotetun keskihinnan periaatteen mukaisesti hankintamenon tai sitd alemman
jalleenhankintahinnan tai todenndkdisen myyntihinnan maardisena.

Valuuttamaaraiset erat

Ulkomaan rahan méaaraiset saamiset ja velat on muutettu euroiksi tilinpaatéspaivan Suomen Pankin noteeraamaan
keskikurssiin.

Tuloutusperiaatteet

Liikevaihtoa laskettaessa myyntituotoista vahennetdan myynnin valilliset verot, alennukset ja myyntiin liittyvat kurssierot.
Tuotot tavaroiden ja palveluiden myynnista tuloutetaan kun ne on toimitettu/suoritettu.

Pitkan valmistusajan vaativista suoritteista syntyva tulo on kirjattu tuotoksi valmiusasteen perusteella. Pitkan valmistusajan
vaativiksi suoritteiksi on katsottu hankkeet, joiden aloittamis- ja lopettamisajankohdat ajoittuvat eri raportointikausille ja
tulon kirjaaminen tuotoksi vaikuttaa olennaisesti liikevaihdon ja tuloksen muodostumiseen. Pltkdaikaishankkeiden
valmiusaste on maaritetty hankkeen toteutuneiden menojen suhteessa hankkeen arvioituihin kokonaismenoihin ja on
riippuvainen ennustettavista lopullisista kokonaistuotoista ja -kuluista, seka luotettavasta tavasta mitata projektin
edistymista. Tappio hankkeelta kirjataan heti kun se on tiedossa ja arvioitavissa.

Varaukset

Varaus kirjataan taseeseen, kun yritykselle syntyy oikeudellinen tai tosiasiallinen velvoite, joka todennakoisesti edellyttaa
taloudellista suoritusta tai aiheuttaa taloudellisen menetyksen, ja jonka maara on arvioitavissa luotettavasti. Varauksena
kirjataan maara, joka vastaa yhtion johdon parasta arviota menoista, jota syntyneen velvoitteen tayttaminen edellyttaa
tilinpaatospaivana. Varaukset voivat liittya esimerkiksi liiketoimintojen uudelleenjarjestelyihin, tappiollisiin sopimuksiin,
oikeudenkaynteihin tai veroriskeihin.

Takuuvaraus kirjataan, kun takuuehdon sisaltava tuote on loppuhyvaksytty. Takuuvarauksen suuruus perustuu
kokemusperéiseen tietoon takuumenojen toteutumisesta.

Tappiollisista sopimuksista kirjataan varaus, kun velvoitteiden tayttdmiseksi vaadittavat valttamattomat menot ylittavat
sopimuksesta saatavat hyodyt.

Seuraavissa liitetiedoissa luvut on esitetty tuhansina euroina, ellei toisin ole mainittu.
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TULOSLASKELMAN LIITETIEDOT

1. Liikevaihdon jakautuminen markkina-alueittain
Eurooppa

Amerikka

Aasia ja Australia

Yhteensa

2. Liikevaihdon jakautuminen toimialoittain

Laser - ja automaatiosovellukset (LAS)

Laser - ja automaatiosovellusten elinkaaren hallinta (LCM)
Puhtaan energian sovellukset (CCE)

Yhteensa

3. Valmiusasteen perusteella tuloutettavat pitkdn valmistusajan vaativat hankkeet

Valmiusasteen mukaan tuotoksi kirjatun liikevaihdon osuus koko tilikauden
liikevaihdosta

Valmiusasteen mukaan tuloutettujen mutta asiakkaille luovuttamatta olevien
pitkaaikaishankkeiden osalta tuotoiksi tilikaudella kirjattu maara

Valmiusasteen mukaan tuloutettujen mutta asiakkaille luovuttamatta olevien
pitkaaikaishankkeiden osalta tuotoiksi aikaisempina tilikausina kirjattu maara

Pitkaaikaishankkeiden tuotoiksi kirjaamatta oleva maara valmiusasteen
mukaan tuloutettavista hankkeista

4, Liiketoiminnan muut tuotot

EU:Ita saadut avustukset

Muilta saadut avustukset
Liiketoiminnan myynti
Kaytettyjen tuotteiden myynti
Kayttéomaisuuden myyntivoitot
Muut tuotot

Yhteensa

5. Materiaalit ja palvelut

Aineet ja tarvikkeet
Ostot tilikauden aikana
Varaston muutos

Ulkopuoliset palvelut
Yhteensa

6. Henkiloston lukumaara

Tilikauden aikana keskimaarin
Hankinta ja valmistus
Tuotekehitys

Markkinointi

Hallinto

Yhteensa
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Kauden lopussa 2015 2014
Hankinta ja valmistus 8 6
Tuotekehitys 4 6
Markkinointi 3 3
Hallinto 4 5
Yhteensa 19 20
7. Henkilostokulut 2015 2014
Palkat ja palkkiot 1261 2 556
Elakekulut 207 393
Muut henkildsivukulut 22 117
Taseeseen aktivoidut palkat -197 -330
Taseeseen aktivoidut sivukulut -96 -165
Yhteensa 1197 2572

8. Johdon palkat ja palkkiot

2015 2014
Toimitusjohtaja ja hanen sijaisensa 231 181
Hallituksen jasenet 92 100
Yhteensa 323 281

Johdon ja hallituksen palkkojen ja palkkioiden esittamistapa on muutettu maksuperusteisesta suoriteparusteiseksi, myos
vertailuvuoden 2014 osalta.

9. Poistot ja arvonalentumiset

2015 2014
Hankinnan ja valmistuksen poistot 0 44
Kehittdmismenojen poistot 1260 558
Myynnin ja markkinoinnin poistot 0 3
Hallinnon poistot 104 208
Yhteensa 1364 813
10. Liiketoiminnan kulut 2015 2014
Muut liiketoiminnan kulut 11 4
Tytaryhtididen puolesta maksetut kulut 14 145
Myyntisaamisten alaskirjaus liiketoimintakaupan yhteydessa 0 32
Luottotappiot 0 112
Vuokratakaus tytaryhtion puolesta 0 650
Yhteensa 25 943
11. Tilintarkastajan palkkiot
KPMG Oy 2015 2014
Tilintarkastuspalkkiot 29 0
Veroneuvonta 2 0
Yhteensa 32 0
Ernst & Young Oy
Tilintarkastuspalkkiot 56 136
Muut palvelut 1 14
Yhteensa 57 150

Ernst & Young Oy:n tilivuodella 2015 raportoidut palkkiot liittyvat vertailuvuoden 2014 tilintarkastukseen.
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12. Rahoitustuotot ja -kulut

2015 2014
Tuotot osuuksista saman konsernin yrityksissa 0 4
Muut korko- ja rahoitustuotot
Saman konsernin yrityksilta 0 186
Muilta 2 77
Yhteensa 2 263
Rahoitustuotot yhteensa 2 268
Arvonalentumiset pysyvien vastaavien sijoituksista 0 7871
Arvonalentumiset vaihtuvien vastaavien rahoitusarvopapereista 0 1755
Korkokulut ja muut rahoituskulut
Saman konsernin yrityksille 0 212
Muille 937 1055
Yhteensa 937 1268
Rahoituskulut yhteensa 937 10 895
Rahoitustuotot ja -kulut yhteensa -936 -10 628
13. Tilinpaatossiirrot
Poistoeron lisdys/vdahennys 0 23
14. Tuloverot (] (]
TASEEN LITETIEDOT
15. Aineettomat hyodykkeet

Kehittamis- Aineettomat Muut pitkavaik.

1000 EUR menot oikeudet Liikearvo menot Yhteensa
Hankintameno 1.1.2015 10761 241 891 108 12 002
Lisdykset 460 21 0 0 481
Vahennykset 0 0 0 0 0
Siirrot erien valilla 0 0 0 0 0
Hankintameno 31.12.2015 11221 261 891 108 12 482
Kertyneet poistot ja
arvonalentumiset 1.1.2015 -297 -107 -794 -23 -1221
Vahennysten ja siirtojen
kertyneet poistot 0 0 0 0 0
Tilikauden poisto -1217 -21 -98 -22 -1356
Arvonalennukset 0 0 0 0 0
Kertyneet poistot 31.12.2015 -1514 -128 -891 -44 -2577
Kirjanpitoarvo 1.1.2015 10 464 133 98 86 10781
Kirjanpitoarvo 31.12.2015 9707 134 0 64 9 905

Mikali yhtio epdonnistuisi liiketoimintasuunnitelmansa toteuttamisessa, saattaisi se johtaa aineettomien hyodykkeiden
alaskirjaukseen.
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16. Aineelliset hyodykkeet

Koneet ja Muut aineelliset
1000 EUR Maa-alueet Rakennukset kalusto hyodykkeet Yhteensa
Hankintameno 1.1.2015 0 0 180 0 180
Lisdykset 0 0 11 0 11
Vahennykset 0 0 -55 0 -55
Siirrot erien valilla 0 0 0 0 0
Hankintameno 31.12.2015 0 0 136 0 136

Kertyneet poistot ja
arvonalentumiset 1.1.2015 0 0 -136 0 -136

Vahennysten ja siirtojen

kertyneet poistot 0 0 21 0 21

Tilikauden poisto 0 0 -8 0 -8

Arvonalennukset 0 0 0 0 0

Kertyneet poistot 31.12.2015 0 0 -123 0 -123

Kirjanpitoarvo 1.1.2015 0 0 44 0 44

Kirjanpitoarvo 31.12.2015 0 0 13 0 13

17. Sijoitukset

Osuudet saman konsernin yrityksissa Emoyhtion Konsernin
Kotipaikka omistusosuus omistusosuus

PM!J testline Oy Lohja, Suomi 100,0 %

Cencorp AB Sollentuna, Ruotsi 100,0 %

LSCorp Clean Energy Private Limited Co. Addis Ababa, Ethiopia 93,75 %

Savcor Pacific Ltd Hong Kong 100,0 %

Savcor Face (Beijing) Technologies Co., Ltd. Peking, Kiina 100,0 %

Valo Clean Energy USA Inc. Canton Ml, USA 100,0 %

Kaikki konserniyhtiot on yhdistelty emoyhtion konsernitilinpadtékseen.

Saamiset saman konsernin yrityksilta 2015 2014

PM!J testline Oy, sijoitus vapaan oman padgoman rahastoon 1 1

Muut osakkeet ja osuudet

Kiinteistd Oy Musko I, viikko-osake

Helsinki Halli Oy B-osakkeet 2 kpl

Yhteensa 9 9
Kiinteistdo Oy Musko Il osakkeiden hankintamenon on katsottu vastaavan kdypaa arvoa.

Helsinki Halli Oy B-osakkeisiin on tehty arvonalentumiskirjaus kdypaan arvoon vuonna 2012.

18. Vaihto-omaisuus 2015 2014
Aineet ja tarvikkeet 247 65
Keskeneraiset tuotteet 0 28
Valmiit tuotteet/tavarat 7 1
Yhteensa 254 95
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19. Lyhytaikaiset saamiset

Saamiset saman konsernin yrityksilta
Muut saamiset

Yhteensa

Saamiset muilta
Myyntisaamiset
Lainasaamiset
Muut saamiset
Siirtosaamiset

Yhteensa

Lyhytaikaiset saamiset yhteensa

Siirtosaamisten olennaiset erat
Osamaksusaamiset
Henkilésivukulujen jaksotus
Liiketoimintakaupan saatava
Osatuloutussaamiset
Liikekumppanuustuen jaksotus

Yhteensa

20. Oma padaoma

Osakepdaoma 1.1.
Osakepddoman alentaminen tappioiden kattamiseksi

Osakepadoma 31.12.

Ylikurssirahasto 1.1.
Ylikurssirahasto kaytetty tappioiden kattamiseen
Ylikurssirahasto 31.12.

Vararahasto 1.1.
Vararahasto kadytetty tappioiden kattamiseen
Vararahasto 31.12.

Sidottu oma padoma yhteensa

Sijoitetun vapaan oman pdadoman rahasto 1.1.

Sijoitetun vapaan oman padoman rahasto kaytetty tappioiden kattamiseen

Sijoitetun vapaan oman padoman rahasto 31.12.
Kertyneet voittovarat 1.1.

Tappioita katettu rahastoilla

Tilikauden tulos

Kertyneet voittovarat 31.12.

Vapaa oma pdaaoma yhteensa
Oma padoma yhteensa

Padomalainat

Oma padoma ja pddomalainat yhteensa
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Laskelma jakokelpoisesta omasta padomasta 31.12.2015
Kertyneet voittovarat 31.12.

Sijoitetun vapaan oman padoman rahasto

Yhteensa

21. Pakolliset varaukset

Kuluvaraukset
Takuuvaraukset

Yhteensa

22. Pitkaaikainen vieras paaoma

Velat muille, jotka erdadntyvat 1-5 vuoden kuluttua
Oman padoman ehtoiset vaihtovelkakirjalainat
Lainat rahoituslaitoksilta

Yhteensa

Velat muille, jotka erdaantyvat myohemmin kuin viiden vuoden kuluttua
Lainat rahoituslaitoksilta

Yhteensa

Pitkdaikainen vieras padoma yhteensa

23. Lyhytaikainen vieras padoma

Velat saman konsernin yrityksille

Oman padoman ehtoiset vaihtovelkakirjalainat
Lainat saman konsernin yrityksilta

Ostovelat

Siirtovelat

Yhteensa

Velat muille

Oman padoman ehtoiset vaihtovelkakirjalainat
Lainat rahoituslaitoksilta

Ostovelat

Muut velat

Siirtovelat

Yhteensa

Lyhytaikainen vieras pddoma yhteensa

Siirtovelkojen olennaiset erat

EU:lta saadut avustukset tuotekehitysprojekteihin
Korkojaksotukset

Henkilostokulujen jaksotus

Vuokratakaus tytaryhtion puolesta
Provisiovaraukset

Hallituspalkkiojaksotus

Osatuloutusvelat

Muut siirtovelat

Yhteensa

2015
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6 497,80
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24. Vakuuksia ja vastuusitoumuksia koskevat liitetiedot

Velat, joiden vakuudeksi annettu kiinnityksia 2015 2014
Lainat rahoituslaitoksilta 950 948
Annetut yrityskiinnitykset 12 691 12 691
Kaytetty vientilimiitti 448 1307
Myyntisaamiset vakuutena 0 91
Annetut yrityskiinnitykset 12 691 12 691
Vuokravastuut

Seuraavana vuonna eraantyvat 61 58
Mybhemmin eraantyvat 0 0

Muut vastuusitoumukset

Ennakkomaksujen takaus 0 518

25. Lahipiiritapahtumat

Konsernin lahipiirin kuuluville henkil6ille ei ole mydnnetty lainoja eikd heiddn puolestaan ole annettu takauksia tai muita
vakuuksia.

Valoen toimitusjohtaja likka Savisalo, hallituksen puheenjohtaja Hannu Savisalo ja hdnen puolisonsa Ulla Savisalo seka heidan
madraysvallassaan olevat Savcor Technologies Oy, SCI Invest Oy ja Savcor Invest BV merkitsivat uusia vaihtovelkakirjalainoja
yhteensd 2,52 miljoonalla eurolla. Osa merkinndista tehtiin konvertoimalla aiempia vvk- tai muita lainoja.

26. Konserniin kuuluvaa kirjanpitovelvollista koskevat liitetiedot

Valoe Oyj on Valoe-konsernin emoyhtio.

Osoite josta konsernitilinpaatos saatavissa: Insindorinkatu 8, 50150 Mikkeli
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ALLEKIRJOITUKSET JA TILINTARKASTAJIEN TILINPAATOSMERKINTA

Mikkelissa 29. paivana huhtikuuta 2016

Hannu Savisalo Ville Parpola
hallituksen puheenjohtaja hallituksen varapuheenjohtaja
likka Savisalo

hallituksen jasen
toimitusjohtaja

Suoritetusta tilintarkastuksesta on tandan annettu kertomus.

Helsingissa 29. paivana huhtikuuta 2016

KPMG Oy

KHT-Yhteiso

Petri Kettunen
KHT
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LUETTELO KIRJAPITOKIRJOISTA JA TOSITELAJEISTA

Tasekirja
Tase-erittelyt

Pdiva- ja paakirja

Tuloslaskelma
Tase
Reskontraerittelyt

Ostoreskontran maksut
Myyntilaskujen suoritukset
Tilisiirrot

Pankkitositteet
Osatuloutustositteet
Jaksotustositteet
Palkkakirjanpito
Kayttdomaisuuden poistotositteet
Varastotapahtumat
Tuntikirjaukset
Muistiotositteet

Myyntilaskut
Ostolaskut
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TILINTARKASTUSKERTOMUS

KPMG Oy Ab Kéayntiosoite:
PL 1037 Toéol6nlahdenkatu 3 A
00101 HELSINKI 00100 HELSINKI

Puhelin 020 760 3000
Faksi 020 760 3399
www.kpmg.fi

TILINTARKASTUSKERTOMUS
Valoe Oyj:n yhtiokokoukselle

Meiddt on valittu tilintarkastamaan Valoe Oyj:n kirjanpito, tilinpdétds, toimintakertomus ja hallinto
tilikaudelta 1.1.-31.12.2015. Tilinpditds siséltdd konsernin taseen, tuloslaskelman, laajan tuloslaskelman,
laskelman oman pddoman muutoksista, rahavirtalaskelman ja liitetiedot sekd emoyhtion taseen,
tuloslaskelman, rahoituslaskelman ja liitetiedot.

Hallituksen ja toimitusjohtajan vastuu

Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat tilinpdétdksen ja toimintakertomuksen laatimisesta ja siitd, ettd
konsernitilinpddtds antaa oikeat ja riittdvdt tiedot EU:ssa kdyttoon hyvéksyttyjen kansainvélisten
tilinpaatosstandardien (IFRS) mukaisesti ja ettd tilinpdatds ja toimintakertomus antavat oikeat ja riittavét
tiedot Suomessa voimassa olevien tilinpdétoksen ja toimintakertomuksen laatimista koskevien sdédnndsten
mukaisesti. Hallitus vastaa kirjanpidon ja varainhoidon valvonnan asianmukaisesta jirjestdmisestd ja
toimitusjohtaja siitd, etti kirjanpito on lainmukainen ja varainhoito luotettavalla tavalla jarjestetty.

Tilintarkastajan velvollisuudet

Velvollisuutenamme on antaa suorittamamme tilintarkastuksen perusteella lausunto tilinpddtoksestd,
konsernitilinpddtoksestd ja toimintakertomuksesta. Tilintarkastuslaki edellyttdd, ettd noudatamme
ammattieettisid periaatteita. Olemme suorittaneet tilintarkastuksen Suomessa noudatettavan hyvén
tilintarkastustavan mukaisesti. Hyvé tilintarkastustapa edellyttd, ettd suunnittelemme ja suoritamme
tilintarkastuksen  hankkiaksemme kohtuullisen ~varmuuden siitd, onko tilinpddtoksessd tai
toimintakertomuksessa olennaista virheellisyyttd, ja siitd, ovatko emoyhtion hallituksen jésenet tai
toimitusjohtaja syyllistyneet tekoon tai laiminlydntiin, josta saattaa seurata vahingonkorvausvelvollisuus
yhtiotd kohtaan taikka, rikkoneet osakeyhtidlakia tai yhtidjarjestysté.

Tilintarkastukseen kuuluu toimenpiteitd tilintarkastusevidenssin hankkimiseksi tilinpdédtokseen ja
toimintakertomukseen sisdltyvistd luvuista ja niissd esitettdvistd muista tiedoista. Toimenpiteiden valinta
perustuu tilintarkastajan harkintaan, johon kuuluu véaérinkédytoksestd tai virheestd johtuvan olennaisen
virheellisyyden riskien arvioiminen. Néitd riskejad arvioidessaan tilintarkastaja ottaa huomioon sisédisen
valvonnan, joka on yhtidssd merkityksellisti oikeat ja riittdvit tiedot antavan tilinpddtoksen ja
toimintakertomuksen laatimisen kannalta. Tilintarkastaja arvioi sisdistd valvontaa pystydkseen
suunnittelemaan olosuhteisiin ndhden asianmukaiset tilintarkastustoimenpiteet mutta ei siind
tarkoituksessa, ettd hén antaisi lausunnon yhtion sisdisen valvonnan tehokkuudesta. Tilintarkastukseen
kuuluu my6s sovellettujen tilinpddatoksen laatimisperiaatteiden asianmukaisuuden, toimivan johdon
tekemien kirjanpidollisten arvioiden kohtuullisuuden seké tilinpadtoksen ja toimintakertomuksen yleisen
esittdmistavan arvioiminen.

Emme kuitenkaan ole pystyneet hankkimaan tilintarkastuslausunnon perustaksi tarpeellista madria
tarkoitukseen soveltuvaa tilintarkastusevidenssid jéljempénd kappaleessa “Perustelut lausunnon
antamatta jattamiselle konsernitilinpddtoksestd ja toimintakertomuksen konsernitilinpdatoksen tiedoista”
kuvatusta seikasta johtuen.

Lausunto emoyhtion tilinpddtoksestd ja toimintakertomuksen emoyhtion tiedoista

Lausuntonamme esitimme, ettd Valoe Oyj:n (emoyhtion) tilinpddtds ja toimintakertomus siltd osin kun
se koskee emoyhtion tietoja, antavat Suomessa voimassa olevien tilinpaédtoksen ja toimintakertomuksen
laatimista koskevien sdédnndsten mukaisesti oikeat ja riittdvit tiedot emoyhtion toiminnan tuloksesta ja
taloudellisesta asemasta. Toimintakertomuksen ja emoyhtion tilinpdétoksen tiedot ovat ristiriidattomia.
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Valoe Oyj
Tilintarkastuskertomus 1.1.2015-31.12.2015

Perustelut lausunnon antamatta jdttimiselle konsernitilinpddtoksestd ja toimintakertomuksen
konsernitilinpddtoksen tiedoista

Hallituksen toimintakertomuksen kohdassa “Taloudellinen kehitys™ on selostettu Pekingin tytéryhtion
tilannetta ja mahdollisia vaikutuksia konsernin taloudelliseen asemaan. Pekingin tytéryhtion
liiketapahtumista ei ole pidetty kirjanpitoa tilikaudelta 2015 toimintakertomuksessa mainituista syisté
johtuen. Tamén vuoksi emme ole pystyneet varmentumaan Kiinan tytaryhtion saamisten, pankkitilin tai
velkojen oikeellisuudesta.

Lausunnon antamatta jdttdminen konsernitilinpdcdtoksestd ja toimintakertomuksen
konsernitilinpddtoksen tiedoista

Lausunnon antamatta jattdmisen perusteluissa kuvattujen seikkojen merkittdvyydestd johtuen emme ole
pystyneet hankkimaan tilintarkastuslausunnon perustaksi tarpeellista méiérda tarkoitukseen soveltuvaa
tilintarkastusevidenssid. N&iin ollen emme anna lausuntoa konsernitilinpdatoksestd emmeka
toimintakertomuksesta siltd osin kuin toimintakertomus koskee konsernitilinpaétosta.

Huomautus

Hallituksen osavuosikatsaukseen 1.1.-30.6.2015 sisdltyy Valoen esittdmédan korvausvaateeseen perustuva
0,7 miljoonan euron tuloutus. Edelleen toimintakertomuksen kohdassa “Taloudellinen kehitys” on esitetty
korvausvaateen ja sen perusteena olleiden kustannusten kirjanpidollista késittelyd tilikaudella 2015.

Osavuosikatsaukseen 1.1.-30.6.2015 siséltyvd korvausvaatimukseen perustuva 0,7 miljoonan euron
tuloutus ei késityksemme mukaan ole IFRS:n mukainen. Liséksi toimintakertomuksessa esitetty vuoden
2015 viimeiselld neljannekselld kirjattu Pekingin tytaryhtion verokésittelystd johtuva 0,7 miljoonan euron
kulu olisi asiakokonaisuus huomioiden pitanyt siséltyd osavuosikatsaukseen 1.1.-30.6.2015.

Arvopaperimarkkinalain 7 luvun 8 §:n 2 momenttiin viitaten huomautamme, etti osavuosikatsausta ajalta
1.1.-30.6.2015 ei kdsityksemme mukaan ole laadittu sitd koskevien sddnndsten mukaisesti.

Tietyn seikan painottamista koskeva lisditieto

Haluamme kiinnittdd huomiota toimintakertomuksen Riskienhallinta, Riskit ja Epdvarmuustekijét- seké
liitetieto 29 Rahoitusriskien hallinta -kappaleisiin. Kuten edelld mainituista kohdista ilmenee, yhtion
rahoitustilanne on erittdin kired. Yhtion rahoitus- ja vakuusjérjestelyt ovat keskenerdiset ja 12 kuukauden
rahoituksen riittdvyyteen ja toiminnan jatkuvuuteen liittyy merkittévid riskejé.

Tilinpddtds on laadittu toiminnan jatkuvuus olettamalla. Tilinpaédtoksen omaisuuserien kirjanpitoarvoja

voidaan joutua muuttamaan, jos toiminnan jatkuvuuden edellytyksid ei pystytd turvaamaan.

Helsingissé 29. huhtikuuta 2016
KPMG OY AB

Petri Kettunen
KHT
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HALLINNOINTI

Valoe Oyj:n ja sen tytaryhtididen hallinto perustuu lakiin, yhtidjarjestykseen ja vuonna 2010 voimaan tulleeseen Suomen
listayhtididen hallinnointikoodiin. Yhtié noudattaa myos Finanssivalvonnan standardeja ja NASDAQ OMX Helsinki Oy:n saantoja.

Selvitys Valoen hallinto- ja ohjausjdrjestelmasta (Corporate Governance Statement) on laadittu arvopaperimarkkinayhdistys
ry:n hyvdaksyman Suomen listayhtididen hallinnointikoodin suosituksen 54 ja AML 2 luvun 6§:n 3 momentin mukaisesti.
Hallinnointikoodi on julkisesti saatavilla arvopaperimarkkinayhdistys ry:n internet-sivuilla osoitteessa www.cgfinland.fi. Selvitys
Valoen hallinto- ja ohjausjdrjestelmastad annetaan toimintakertomuksesta erillisend kertomuksena. Hallitus on kasitellyt
selvityksen hallinto- ja ohjausjarjestelmasta kokouksessaan huhtikuussa 2016.

Valoe noudattaa listayhtididen hallinnointikoodia seuraavin poikkeamin:

= Suositus 9 —Valoen hallituksen kokoonpano poikkeaa hallinnointikoodin mukaisesta vaatimuksesta, etta hallituksen jasenina
on oltava molempia sukupuolia. Valoen vuoden 2015 varsinainen yhtidkokous ei valinnut naisia yhtion hallituksen jaseniksi.

= Suositus 14 - Valoen hallituksen kokoonpano poikkeaa hallinnointikoodin riippumattomuussuosituksesta, jonka mukaan
hallituksen jasenten enemmiston on oltava yhtiosta riippumattomia ja kahden tdhdn enemmistoon kuuluvista on oltava riip-
pumattomia yhtion merkittavista osakkeenomistajista. Vuonna 2015 Valoen hallituksen kolmesta jasenesta yksi oli riijppum-
aton yhtiosta ja merkittavista osakkeenomistajista. Perustelu talle poikkeamalle on, ettd merkittdvan osan Valoen osakkeista
omistavat Savisalojen perheen hallinnoimat Savcor-yhtiot. Nain ollen Valoen yhtidkokous on ndhnyt tarkoituksenmukaiseksi
hallituksen jasenia valitessaan, ettd hallituksen kokoonpanossa on vahva omistajaedustus.

= Suositus 24 - Yhtion hallitus ei ole perustanut erillista tarkastusvaliokuntaa, koska yhtion liiketoiminnan laajuus ei edellyta
taloudellista raportointia ja valvontaa koskevien asioiden valmistelua koko hallitusta pienemmassa kokoonpanossa. Hallitus
hoitaa tarkastusvaliokunnan tehtavat.

KONSERNIRAKENNE

Valoen paakonttori on Mikkelissa. Valoe-konsernin hallinnosta ja toiminnasta vastaavat yhtiokokouksenvalitsema hallitus ja
toimitusjohtaja.

YHTIOKOKOUS

Varsinainen yhtiokokous pidetdan vuosittain hallituksen maaradamana pdivana kesakuun loppuun mennessa. Ylimadrdinen
yhtiokokous pidetaan, jos hallitus katsoo sen tarpeelliseksi tai se muuten lain mukaan on pidettava. Yhtiokokous pidetdaan yhtion
kotipaikassa Mikkelissa tai hallituksen niin paattaessa Helsingissa.

Kutsu yhtiokokoukseen on julkaistava porssitiedotteella ja yhtion internet-sivuilla aikaisintaan kolme kuukautta ennen
yhtiokokouksen tasmaytyspaivaa ja viimeistdaan kolme viikkoa ennen yhtiokokousta, kuitenkin aina vahintaan yhdeksan paivaa
ennen yhtiokokouksen tasmaytyspaivaa. Hallitus voi myos paattaa kokouskutsun julkaisemisesta valtakunnallisessa paivalehdessa.

Varsinaisessa yhtiokokouksessa on esitettava:

= tilinpdatos
= tilintarkastuskertomus

Varsinaisessa yhtiokokouksessa on paatettava:

= tilinpdatoksen vahvistamisesta

= toimenpiteistd, joihin vahvistetun taseen mukainen voitto antaa aihetta

= vastuuvapaudesta hallituksen jasenille ja toimitusjohtajalle

= hallituksen jasenten lukumaarasta

= hallituksen jasenten palkkioista ja matkakustannusten korvausperusteista
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Varsinaisessa yhtiokokouksessa on valittava:

= hallituksen jasenet ja tarvittaessa heille varajasenet
= ftilintarkastaja ja hanelle tarvittaessa varamies

HALLITUS

Hallitus huolehtii yhtién hallinnosta ja toiminnan asianmukaisesta jarjestamisesta. Hallitukseen kuuluu vdhintdan kolme
ja enintdan kuusi jasenta. Yhtiokokous valitsee hallituksen jasenet vuodeksi kerrallaan. Hallitus valitsee keskuudestaan
puheenjohtajan. Valoe-konsernin emoyhtion hallitus paattaa tytaryhtididen hallitusten kokoonpanoista.

HALLITUKSEN PAAASIALLISET TEHTAVAT

Hallituksen tehtdvana on osakeyhtiélain mukaan huolehtia yhtion hallinnosta ja sen toiminnan asianmukaisesta jarjestamisesta.
Hallitus vastaa siitd, ettd yhtion kirjanpidon ja varainhoidon valvonta on asianmukaisesti jarjestetty. Hallitus ohjaa ja valvoo

yhtion toimivaa johtoa, nimittda ja erottaa toimitusjohtajan, hyvaksyy yhtion strategiset tavoitteet, budjetin, investointien
kokonaismdaran ja niiden jakautumisen seka kaytettavat palkkiojarjestelmat, paattaa laajakantoisista sopimuksista ja
riskienhallinnan periaatteista seka varmistaa johtamisjdrjestelméan toiminnan, vahvistaa yhtion vision ja toiminnassa noudatettavat
arvot seka organisaatiomallin, hyvaksyy ja julkistaa osavuosikatsaukset, muut porssitiedotteet, vuosikertomuksen ja tilinpaatoksen
sekd maarittelee yhtion osinkopolitiikan ja kutsuu koolle yhtiokokouksen. Hallituksen tehtdvana on edistda yhtion ja kaikkien
osakkeenomistajien etua.

Hallitus kokoontui 43 kertaa vuonna 2015. Hallituksen jasenten osallistumisprosentti kokouksiin oli 99,3 prosenttia. Kunkin
hallituksen jasenen osallistumisprosentit on esitetty alla kohdassa hallituksen kokoonpano.

HALLITUKSEN VALIOKUNNAT

Hallitus paatti vuonna 2008 lakkauttaa nimitys- ja palkitsemisvaliokunnan, koska yhtion liiketoiminnan laajuus ei edellytd nimitys-
ja palkitsemisasioiden valmistelua koko hallitusta pienemmadssa kokoonpanossa. Samaa toimintatapaa jatkettiin vuonna 2015.

Yhtion hallitus ei ole perustanut erillista tarkastusvaliokuntaa, koska yhtion liiketoiminnan laajuus ei edellyta taloudellista
raportointia ja valvontaa koskevien asioiden valmistelua koko hallitusta pienemmassa kokoonpanossa. Hallitus hoitaa
tarkastusvaliokunnan tehtavat.

HALLITUKSEN KOKOONPANO

Vuoden 2015 varsinaisessa yhtiokokouksessa hallitukseen valittiin kolme jasenta.

Hannu Savisalo

= hallituksen puheenjohtaja vuodesta 2009

= 5.1946, DI, teollisuusneuvos

= Savcor Group Oy:n hallituksen puheenjohtaja ja Savcor Holding Groupin hallituksen puheenjohtaja

= 328.451.387 Valoe Oyj:n osaketta 31.12.2015 Savcor Group Oy:n kautta,

= 39.374.994 Valoe Oyj:n osaketta Savcor Invest BV:een kautta ja vaihtovelkakirjalaina 1/2012:een liittyvia optioita 5.194.481
kappaletta Savcor Group Oy:n kautta.

= Lasndoloprosentti hallituksen kokouksissa vuonna 2015: 97,7 %.

likka Savisalo

= hallituksen jasen vuodesta 2009

= 5.1972, BBA (Accounting)

= Valoe Oyj:n toimitusjohtaja

= 328.451.387 Valoe Oyj:n osaketta 31.12.2015 Savcor Group Oy:n kautta, 39.374.994 Valoe Oyj:n osaketta Savcor Invest
BV:een kautta, 6.870.645 Valoe Oyj:n osaketta SCI Invest Oy:n kautta ja vaihtovelkakirjalaina 1/2012:een liittyvia optioita
5.194.481 kappaletta Savcor Group Oy:n kautta.

= Ldsndoloprosentti hallituksen kokouksissa vuonna 2015: 100%
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Ville Parpola

= hallituksen riippumaton jasen vuodesta 2015

= s.1972,0TM

= hallituksen puheenjohtaja Tonfisk Design Oy:ssd, Oy Marville Ab:ssa, Idem Finland Oy:ssa ja Lumonator Oy:ssa.

= Parpola toimii yrittdjana ja lakimiehend omassa lakiasiaintoimistossaan. Hanella on pitka kokemus Valoe Oyj:sta. Hdan on
toiminut lakiasiainjohtajana Valoen edeltajissa PMJ automec Oyj:ssa ja Cencorp Oyj:ssa vuosina 1999 — 2010.

= Parpola omistaa 2.498.759 Valoe Oyj:n osaketta.

= Ldsndoloprosentti hallituksen kokouksissa vuonna 2015: 100%

HALLITUKSEN RIIPPUMATTOMUUSARVIOINTI

Hallitus arvioi jasentensa riippumattomuuden yhtiosta ja merkittavista osakkeenomistajista.

Vuonna 2015 tehdyn riippumattomuusarvioinnin perusteella Valoen hallituksen kokoonpano poikkeaa hallinnointikoodin
rilppumattomuussuosituksesta.

= Yhtiostd ja merkittavista osakkeenomistajista riippumaton hallituksen jasen oli Ville Parpola.
= likka Savisalo ja Hannu Savisalo kdyttavat maardysvaltaa Savcor Group Oy:ssa ja toimivat Savcor Group Oy:n ja sen konserni-
yhtididen hallintoelimissa sekd muissa Savcor—yhtitissa.

Perustelu tdlle poikkeamalle on, ettd merkittdvan osan Valoen osakkeista omistavat Savisalojen perheen hallinnoimat Savcor-
yhtiot ja ndin ollen Valoen yhtiokokous on ndhnyt tarkoituksenmukaiseksi hallituksen jasenid valitessaan, ettd hallituksen
kokoonpanossa on vahva omistajaedustus.

TOIMITUSJOHTAJA

Toimitusjohtajan tehtdvana osakeyhtiélain mukaan on hoitaa yhtién juoksevaa hallintoa hallituksen antamien ohjeiden

ja maaraysten mukaisesti. Toimitusjohtaja vastaa siitd, etta yhtion kirjanpito on lain mukainen ja varainhoito luotettavalla

tavalla jarjestetty. Toimitusjohtajan on annettava hallitukselle ja sen jasenille tiedot, jotka ovat tarpeen hallituksen tehtavien
hoitamiseksi. Toimiin, jotka yhtion toiminnan laajuuden ja laadun huomioon ottaen ovat epatavallisia tai laajakantoisia,
toimitusjohtaja saa ryhtya vain, mikali hallitus on hanet siihen valtuuttanut tai hallituksen paatosta ei voida odottaa aiheuttamatta
yhtion toiminnalle olennaista haittaa. Viimeksi mainitussa tapauksessa on hallitukselle niin pian kuin mahdollista annettava
toimenpiteesta tieto. Toimitusjohtaja vastaa operatiivisesta toiminnasta, budjetin toteutumisesta, Valoe-konsernin tuloksesta ja
suorien alaistensa toiminnasta.

JOHTORYHMA

Konsernin johtoryhma avustaa toimitusjohtajaa yhtion operatiivisessa johtamisessa, valmistelee hallituksen ja toimitusjohtajan
kasiteltavia asioita seka suunnittelee ja valvoo liiketoimintayksikéiden toimintaa. Konsernin johtoryhma kokoontuu tarvittaessa,
vahintaan kuitenkin kaksi kertaa kuukaudessa. Johtoryhman puheenjohtajana toimii toimitusjohtaja.

JOHTORYHMAN KOKOONPANO

likka Savisalo

toimitusjohtaja vuodesta 2012

hallituksen jasen vuodesta 2009

s.1972, BBA (Accounting)

328.451.387 Valoe Oyj:n osaketta 31.12.2015 Savcor Group Oy:n kautta, 39.374.994
Valoe Oyj:n osaketta Savcor Invest BV:een kautta, 6.870.645 Valoe Oyj:n osaketta
SCl Invest Oy:n kautta ja vaihtovelkakirjalaina 1/2012:een liittyvia optioita 5.194.481
kappaletta Savcor Group Oy:n kautta.
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Sami Lindfors

Cleantech -liiketoimintojen johtaja, johtoryhmaén jasen vuodesta 2010

s. 1975, MBA

Sami Lindfors aloitti tydskentelyn Savcor -konsernissa 1996. Vuonna 2001 han siirtyi Kiinaan
Guangzhouhun Kiinan liiketoimintojen johtajaksi, ja vuodesta 2004 Idhtien han toimi Savcor
Facen Kiinan liiketoimintojen johtajana. Vuonna 2013 hanet nimitettiin Valoen Cleantech —toi-
mintojen johtajaksi

421.760 Valoe Oyj:n osaketta.

Henrikki Pantsar

tuotekehitysjohtaja, johtoryhmén jasen vuodesta 2010

tuotekehitysjohtaja, johtoryhmén jasen vuodesta 2010

s. 1974, tekniikan tohtori

Henrikki Pantsarilla on pitka kokemus teollisten laserprosessien kehittdmisestd ja tuotanto- ja
tutkimuslaitteisiin liittyvasta laitesuunnittelusta seka laserteknologian soveltamisesta uuden
energiateollisuuden tarpeisiin. Viimeksi hdn on toiminut Fraunhofer USA Inc:n laserteknologiake-
skuksen palveluksessa.

1.184.200 Valoe Oyj:n osaketta.

Seija Kurki

talousjohtaja, johtoryhman jasen vuodesta 2012
s. 1963, BBA (Accounting)

Seija Kurki on tyoskennellyt vuodesta 1984 alkaen johtotehtavissa Savcor Group Oy:n taloushallinnossa
300.000 Valoe Oyj:n osaketta.

PALKITSEMINEN

Yhtiokokous paattaa hallituksen ja tilintarkastuksen palkkiot. Hallitus paattaa ja hyvaksyy toimitusjohtajan toimisuhteen ehdoista
kirjallisessa sopimuksessa. Ylimman johdon palkitsemisperiaatteista paattaa yhtion hallitus. Hallitus hyvaksyy vuosittain yhtion
henkilostén mahdollisen kannustinjarjestelman.

Hallitus on paattanyt olla perustamatta erillisia valiokuntia, koska yhtion toiminnan laajuus ja hallituksen koko eivat edellyta
asioiden valmistelua koko hallitusta pienemmadssa kokoonpanossa. Nain ollen hallituksen palkitsemisen valmistelua ei ole
osoitettu nimitysvaliokunnan tehtavaksi eika toimitusjohtajan ja muun johdon palkitsemisen valmistelua ole osoitettu
palkitsemisvaliokunnan tehtavaksi.

HALLITUKSEN PALKKIOT

Kevaan 2015 yhtiokokous paatti, ettd hallituksen puheenjohtajalle seka varapuheenjohtajalle maksetaan molemmille palkkiona
40 000 euroa vuodessa ja hallituksen jasenille maksetaan 30 000 euroa vuodessa. Lisdksi matkakulut korvataan Valoe Oyj:n
matkustussdannon mukaisesti. Hallituksen jasenillad ei ole luontaisetuja tai muita palkkion ulkopuolisia etuja.

TOIMITUSJOHTAJAN JA MUUN JOHTORYHMAN PALKITSEMINEN

Yhtién toimitusjohtajana toimii likka Savisalo. Toimitusjohtajasopimuksen irtisanomisaika on seka yhtion etta likka

Savisalon osalta kuusi kuukautta. Mikali likka Savisalo irtisanoo toimitusjohtajasopimuksen yhtiosta riippumattomasta

syystd, yhtio ei ole velvollinen suorittamaan likka Savisalolle muuta korvausta kuin irtisanomisajan palkan. Yhtion purkaessa
toimitusjohtajasopimuksen ei yhtio ole velvollinen suorittamaan likka Savisalolle edelld tarkoitettua ero- tai muutakaan korvausta.

Johtoryhman jasenten palkitsemisperiaatteista paattaa yhtion hallitus. Palkitsemisjarjestelma muodostuu kuukausipalkasta, optio-
oikeuksista ja vuosibonuksesta.

Toimitusjohtaja likka Savisalolle maksettiin palkkana, palkkioina ja luontaisetuna yhteensa 230.516,80 euroa vuonna 2015.
Vuonna 2015 muille johtoryhman jasenille maksettiin palkkana,palkkioina ja luontaisetuina yhteensa 490.150,32 euroa.
Johtoryhman jasenille ei maksettu bonusjarjestelman mukaisia palkkioita vuonna 2015.
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HENKILOSTON BONUS- JA OPTIOJARJESTELMAT

Valoeilla on palkkaan perustuva bonusjarjestelma johdolle ja muulle Suomen henkilostélle. Hallitus paattda bonusjarjestelmén
soveltamisesta vuosittain.

Vuoden 2016 bonusjarjestelman perusteella maksettavat enimmaispalkkiot voivat vaihdella henkilon tehtavasta riippuen
henkil6ston osalta 8-12 prosentin valilla henkilon saanndéllisesta vuosipalkasta. Toimitusjohtajalle ja muulle johdolle
bonusjarjestelman perusteella maksettavat palkkiot voivat olla enimmillaan 15 prosenttia henkilon saanndllisesta vuosipalkasta.

Bonusjarjestelmaan sisaltyvien palkkioiden maksaminen on sidottu seka yhtion liiketoiminnan ettd henkilon vastuualueen
tavoitteiden toteutumiseen. Lisdksi kdytetdan prosesseihin, henkilokohtaisiin tavoitteisiin ja projekteihin liittyvid mittareita.

Yhtion hallitus paatti katsauskauden aikana optiojarjestelmasta. Optio-oikeuksia annetaan yhteensa enintdan 130.000.000
kappaletta ja ne oikeuttavat merkitsemaan yhteensa enintdan 130.000.000 yhtion uutta osaketta. Optio-oikeudet annetaan
vastikkeetta. Hallitus paattaa vuosittain optio-oikeuksien jakamisesta konsernin avainhenkildille. Optio-oikeuksista 50.000.000
merkitdan tunnuksella 2015A, 40.000.000 merkitaan tunnuksella 2015B ja 40.000.000 merkitdan tunnuksella 2015C.

SISAPIIRILAISET JA SISAPIIRIHALLINTO

Valoeilla on kdytossa sisapiirisaannot, jotka vastaavat NASDAQ OMX Helsinki Oy:n hyvaksymaa sisapiiriohjetta. Sisapiirisdannot
kieltavat sisapiirilaisten, heidan holhottaviensa ja maardysvallassa olevien yhteiséiden kaupankaynnin yhtion osakkeilla ja optioilla
14 vuorokauden ajan ennen tulosjulkistusta (ns. suljettu ikkuna).

Yhtion sisapiiriin kuuluvat lain mukaisesti hallituksen jasenet, toimitusjohtaja, tilintarkastajat ja tilintarkastusyhteisén
paavastuullinen tilintarkastaja. Lisdksi pysyvadan sisapiiriin kuuluvat maarattyina sisapiirildisina johtoryhman jasenet seka
nimetyt henkildt konsernin talous- ja muusta hallinnosta. Henkil6t, jotka osallistuvat yrityskauppoihin tai muihin yhtion
osakkeiden arvonmuodostukseen vaikuttaviin hankkeisiin, kuuluvat yhtion hankekohtaiseen sisapiiriin ja heita koskee tilapdinen
kaupankdyntikielto.

KUVAUS TALOUDELLISEEN RAPORTOINTIPROSESSIIN LIITTYVIEN SISAISEN VALVONNAN JA
RISKIENHALLINNAN JARJESTELMIEN PAAPIIRTEISTA

Kuvaus valvontaymparistosta

Valoen liikeidea

Valoen toimiala muodostuu uusiutuvaan energiaan, erityisesti aurinkosahkoon, liittyvista sovellutuksista. Valoe myy sen omaan
teknologiaan pohjautuvaa automaattista aurinkosahkopaneelien valmistustekniikkaa, paneelien valmistuslinjoja, paneeleita seka
niiden avainkomponentteja.

Ymparistopolitiikka

Yhtié noudattaa voimassa olevaa ymparistolainsaddantoa. Yhtio pyrkii toiminnassaan ottamaan huomioon ymparisténakokohdat
johtamisjarjestelmissa ja paatoksenteossa.

Suunnittelu- ja seurantaprosessit

Konsernin toiminta suunnitellaan ja toiminnan tehokkuus varmistetaan vuosittain toteutettavassa strategiasuunnitteluprosessissa
ja budjetointiprosessissa. Suunnitelmien toteumista ja toimintaympariston kehitysta seurataan kuukausiraportoinnin,
osavuosikatsausraportoinnin ja tilinpaatoésraportoinnin yhteydessa. Riskianalyysi ja riskienhallinta ovat Valoekonsernissa osa
vuosittain toteutettavaa strategista suunnitteluprosessia ja operatiivista toimintaa. Sisdisen valvonnan ja riskienhallinnan
tavoitteena konsernissa on varmistaa, etta toiminta on tehokasta ja tuloksellista, informaatio luotettavaa ja ettd saannoksia ja
toimintaperiaatteita noudatetaan.

Valvontatoiminnot

Organisaation ja toimenkuvien mukaisesti valtaa ja vastuuta delegoidaan budjettivastuullisille ja linja-organisaation
vastuuhenkilille. Toiminnan lakien ja sddddsten mukaisuus varmistetaan sisdisen ohjeistuksen kautta. Konsernin sisdisen
valvonnan tavoitteisiin kuuluvat toiminnalliset tavoitteet, taloudellinen raportointi ja toiminnan lakien ja sdantojen mukaisuus.
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Hallitus

= sisdisen valvonnan toimintaperiaatteiden maarittely
= vastuu valvonnan toimivuuden seurannasta

= riskienhallintaperiaatteiden hyvaksyminen

= tilintarkastajien raporttien kasittely

= kannustinjarjestelman madarittaminen

Toimitusjohtaja

= valvoo sisdisen valvonnan osatekijoiden olemassaolon ja toimivuuden

= valvoo, ettd toiminta on asetettujen arvojen mukaista

= muokkaa toimintaperiaatteet ja -politiikat

= vastaa resurssien tarkoituksenmukaisesta ja tehokkaasta kaytosta

= valvontamekanismien (hyvaksymisperiaatteet, tasmaytykset ja raportointi) maarittdminen
= maadrittaa riskienhallinnan toimintatavat ja riskienhallintakeinot

Talousjohtaja

= sisdinen laskenta: tulosten seuranta ja analysointi
= ulkoinen laskenta ja raportointi

= suunnitteluprosessien yllapito ja kehittdminen

= likviditeetin varmistaminen

Tilintarkastaja

= lakisdateinen tilintarkastus
= laajennettu tarkastus hallituksen erillisesta toimeksiannosta
= raportointi hallitukselle

Sisdinen valvonta ja riskienhallinta

Vastuu kirjanpidosta ja varainhoidon valvonnasta kuuluu Valoen hallitukselle. Hallitus vastaa sisdisesta valvonnasta, ja
toimitusjohtaja huolehtii valvonnan kdytannon jarjestamisesta ja valvonnan toimivuuden seurannasta. Liiketoiminnan ohjaus ja
valvonta tapahtuvat koko konsernin kattavan raportointi- ja ennustejarjestelman avulla.

Yhtion pienen koon ja liiketoiminnan laajuuden vuoksi Valoella ei ole sisdisen tarkastuksen organisaatiota eika
tarkastusvaliokuntaa. Hallitus pyrkii osaltaan myds riskienhallinta-, valvonta- ja hallintoprosessien tehokkuuden arviointiin ja
jatkuvaan kehittamiseen myos tilintarkastusyhteison osavuotiskatsausten yhteydessa tekeman tilikaudenaikaisen tarkastuksen ja
siita laadittujen valvontaraporttien avulla.

Riskienhallinnan avulla pyritddn varmistamaan, etta liiketoimintaan vaikuttavat olennaiset riskit tunnistetaan ja etta niita
seurataan tarkoituksenmukaisesti. Yhtion liiketoiminta- ja rahoitusriskeja hallinnoidaan keskitetysti konsernin talousosastolla, ja
riskeista raportoidaan tarvittaessa konsernin hallitukselle.

Raportointijarjestelma

Valoe laatii konsernitilinpaatoksen ja osavuosikatsaukset kansainvalisten, EU:n hyvaksymien IFRS-standardien mukaisesti.
Toimintakertomus ja emoyhtion tilinpdatos on laadittu Suomen kirjanpitolain ja kirjanpitolautakunnan ohjeiden ja lausuntojen
mukaisesti.

Raportointijarjestelman mukaisesti toimitusjohtaja raportoi hallitukselle kuukausittain konsernin ja liiketoimintayksikkdjen
toiminnasta seka tuloksesta ja poikkeamista budjettiin ja tarkennettuihin ennusteisiin ndhden (kuukausiraportti),
neljannesvuosittain osavuosikatsaukseen/vuositilinpaatokseen perustuvasta operatiivisesta tuloksesta ja muutoin valittémasti
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olennaisista muutoksista toimintaymparistdssa. Toimitusjohtaja raportoi sadannollisesti hallitukselle strategian ja PTS:n
toteutumasta.

Konsernin raportoinnista vastaa talousjohtaja. Kotimaisten yhtididen kirjanpito ja konsernilaskenta suoritetaan Valoen
omalla talousosastolla. Ulkomaisten tytaryhtididen kirjanpito ja raportointi hoidetaan paikallisissa ulkopuolisissa, riittavaa
asiantuntemusta omaavissa tilitoimistoissa tai muutoin ulkopuolisia asiantuntijoita hyodyntaen.

Raportoinnin oikeellisuus varmistetaan talousraportoinnin ohjeistuksella, henkiléston ammattitaidon yllapidolla,
tietojdrjestelmien luotettavuudella, normaaleilla valvontamekanismeilla ja laajennetun tarkastuksen avulla. Raporttien
poikkeamat budjetista ja toimintasuunnitelmista ohjaavat analysoimaan tilannetta tarkemmin ja etsimdan poikkeamien syyt.

Taloudellisen raportoinnin oikeellisuutta valvovat talousjohtaja ja tilintarkastus.

Viestinta ja tiedotus

Konsernin viestinnastd ja porssitiedottamisesta vastaa hallitus yhdessa toimitusjohtajan kanssa. Yhtion sisdisesta viestinnasta
vastaa toimitusjohtaja.

Seuranta

Sisdisen valvonnan tehokkuutta arvioidaan sadanndllisesti johtamis- ja ohjaustoimien yhteydessa ja erikseen tarkastusraporttien
valmistuttua. Taloudellisen raportoinnin osalta vertailut toteuman ja tavoitteen valilld, erilaiset tdsmaytykset ja toiminnallisten
raporttien sdidnnénmukaisuuden valvonta ovat jatkuvasti toteuttavia seurantatoimenpiteita.

Suunnittelu- ja seurantakokoukset sisaltyvat hallituksen vuosisuunnitelmaan. Tietojarjestelmat ovat paapiirteissaan vakiintuneita,
ja ulkopuolinen asiantuntija arvioi niiden luotettavuutta saannoéllisesti.

Tilintarkastus

Tilintarkastaja valitaan vuosittain varsinaisessa yhtiokokouksessa toimikaudeksi, joka paattyy seuraavan varsinaisen
yhtiokokouksen paattyessa. Yhtion tilintarkastajana toimi vuoden 2015 varsinaiseen yhtiokokoukseen asti KHT-yhteiso Ernst &
Young, padvastuullisena tilintarkastajanaan Mikko Rytilahti. Varsinaisessa yhtiokokouksessa 28.5.2015 yhtion tilintarkastajaksi
valittiin KHT-yhteis6 KPMG Oy Ab, paavastuullisena tilintarkastajanaan KHT Petri Kettunen. Tilintarkastajien palkkiot vuonna 2015
olivat yhteensd 89.873,40 euroa.
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