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VALOE OYJ:N OSAVUOSIKATSAUS 1.1.2016 - 31.3.2016
YHTEENVETO

- Valoe Oyj:n (”Valoe”) rakennemuutos elektroniikkateollisuuden automaatiotoimittajasta puhtaaseen
energiaan, erityisesti aurinkosahkéon keskittyneeksi teknologiayhtidksi saatiin loppuun vuoden 2015
aikana. Valoe on nyt alkuvaiheen teknologiayhtio, jolla kuitenkin on uusi, kilpailukykyinen, valmis ja testattu
teknologia, toimiva automatisoitu tuotantolaitos, maailmanlaajuinen markkina seka kokenut,
kansainvalisessa teknologiakaupassa, -tuotannossa ja —projekteissa kehittynyt henkil6sto.

- Valoe sai katsauskaudella helmikuussa 2016 Etiopiasta arvoltaan noin 15,8 miljoonan euron tilauksen
aurinkosdhkopaneelitehtaan toimittamisesta ja taustajohdinteknologiasta. Tehdas toimitetaan vuoden
2016 aikana. Kauppahinnasta noin 9,5 miljoonaa euroa maksetaan Valoelle rahana ja loput asiakasyhtion
osakkeina siten, ettd Valoe tulee omistamaan 30 % etiopialaisesta valmistuspartneristaan. Kaupan on
Valoen asiakkaalle rahoittanut The Development Bank of Ethiopia, Etiopian Kehityspankki.

- Valoe-konsernin jatkuvien toimintojen liikevaihto katsauskaudella tammikuu — maaliskuu 2016 oli 1,6
miljoonaa euroa (0,1 miljoonaa euroa vuonna 2015). Jatkuvien toimintojen liiketulos oli -0,1 miljoonaa
euroa (-0,02 miljoonaa euroa), kauden tulos -0,6 miljoonaa euroa (-0,2 miljoonaa euroa), osakekohtainen
tulos oli -0,0007 euroa (-0,0002) ja kdyttokate oli 0,03 miljoonaa euroa (0,2 miljoonaa euroa).

- Katsauskauden paattymisen jalkeen Valoe myi omistamansa Kiinan yhtiot seka niihin liittyvat velat ja
vastuut Savisalon perheen lahipiiriin kuuluvalle Savcor Tempo Oy:lle. Valoe arvioi, etta toteutettu jarjestely
parantaa sen konsernitulosta arviolta noin 7 miljoonalla eurolla. Valoe tiedottaa jarjestelyn lopulliset
tulosvaikutukset toisen vuosineljanneksen osavuosikatsauksessaan, joka julkaistaan 3.8.2016. Pekingin
tehdas oli jo suljettu, eikd Valoe-konsernilla ollut katsauskaudellakaan enda taseessaan Pekingin tehtaaseen
liittyvia tulevaisuuden odotuksia. Katsauskauden paattyessa konsernitaseessa olivat Pekingin tytaryhtion
velat kokonaisuudessaan. Nettovelat olivat noin 3,7 miljoonaa euroa.

- Valoe arvioi Valoe-konsernin liikevaihdon olevan vuonna 2016 noin 11 — 13 miljoonaa euroa ja
kayttokatteen noin 1,5 - 2,0 miljoonaa euroa . Tilikauden 2016 arvioidaan olevan voitollinen.
Markkinaohjeistuksen toteutumisen edellytyksena on Etiopian projektin toteutuminen suunnitellusti.

- Valoen rahoitustilanne on edelleen tiukka. Paneelitehtaan ja teknologiapaketin kokonaan rahoitettu tilaus
Etiopiaan muuttaa kuitenkin yhtion johdon arvion mukaan Valoen rahoitustilanteen selvasti vakaammaksi,
mikali vientikauppaan liittyvat ennakkomaksun takaus ja toimitusaikainen rahoitus saadaan jarjestymaan.
Valoe tarvitsee ennakkomaksulle tavanomaisen, vientikauppaan liittyvan vakuusjarjestelyn ja
toimitusaikaista rahoitusta noin 2,0 - 4,0 miljoonaa euroa toimittajiltaan ja rahoituslaitoksilta.
Katsauskauden jalkeen Valoe sai yhteensa 1,3 miljoonan euron lainasitoumukset.

- Katsauskauden ja sen paattymisen jalkeisista tapahtumista on kerrottu enemman porssitiedotteissa, jotka
on julkaistu Valoen internet-sivuilla www.valoe.com. Osavuosikatsaus on laadittu noudattaen IAS 34
osavuosikatsaukset —standardia. Valoe on soveltanut osavuosikatsauksen laatimisessa samoja
laskentaperiaatteita kuin vuositilinpaatoksessa 2015. Osavuosikatsaus on tilintarkastamaton.
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Yhtion siirrettya elektroniikkateollisuuden automaatioliiketoimintansa Cencorp Automation Oy:lle ja
myytyaan tasta yhtiosta ensin 70 % ja joulukuussa 2014 jaljella olevat 30 % FTTK:lle Valoe raportoi jatkossa
ainoastaan yhtena yksikkona. FTTK:n kanssa tehdyn kaupan myyntivoitto, 0,276 miljoonaa euroa,
tuloutettiin kokonaisuudessaan vuonna 2014, eikd Cencorp Automation Oy:n lukuja ole konsolidoitu Valoen
taloudelliseen raportointiin enda vuonna 2015.

TALOUDELLINEN KEHITYS

Suluissa on vertailuluku vastaavalta ajanjaksolta vuonna 2015, jollei toisin mainita.

Tammikuu — maaliskuu 2016 (jatkuvat liiketoiminnot)

- Valoe-konsernin liikevaihto yli kymmenkertaistui 1,6 miljoonaan euroon (vuonna 2015: 0,1 miljoonaa
euroa)

- Kayttokate oli 0,03 miljoonaa euroa (0,2 miljoonaa euroa).

- Liiketulos oli -0,1 miljoonaa euroa (-0,02 miljoonaa euroa).

- Tulos ennen veroja oli -0,6 miljoonaa euroa (-0,2 miljoonaa euroa).

- Kauden tulos oli -0,6 miljoonaa euroa (-0,2 miljoonaa euroa).

- Osakekohtainen tulos oli -0,0007 euroa (-0,0002 euroa) ja laimennettu osakekohtainen tulos -0,0007
euroa (-0,0002 euroa).

Vertailuvuoden 2015 ensimmaisen neljanneksen liiketulosta paransi Savcor Group Ltd:Ita laskutettu
Pekingin tehtaaseen liittyva kertaluonteinen kulu 0,7 miljoonaa euroa, joka perustui vuonna 2009 tehdyn
Valoen ja australialaisen Savcor Group Ltd:n osakekauppasopimukseen. Tdma saatava kirjattiin alas
vuoden 2015 tilinpaatokseen.

TOIMITUSJOHTAIJA 1IKKA SAVISALON KATSAUS

Tilikauden 2016 ensimmaiselld neljannekselld Valoe paasi vihdoin toteuttamaan strategiaansa, kun
Etiopiaan tilatun paneelitehtaan ja teknologiasiirron toimitusprojekti kaynnistyi. Vaativan projektin
tavoitteena on toimittaa asiakkaalle, Valoen ensimmaiselle valmistuspartnerille edistyksellinen
aurinkopaneelien tuotantolaitos ja siirtaa asiakkaalle laitoksen menetyksellisen kayton edellyttama
teknologinen tietamys.

Valoe on valmistautunut projektiin hyvin. Yhtion projektiryhmalla on kdytdnnoén kokemusta vaativista
projektitoimituksista seka kansainvalisesta liiketoiminnasta. Projektiorganisaatiota on taydennetty ja
tdydennetdan tarpeen mukaan korkeatasoisilla ammattilaisilla. Yhtion johto uskoo projektiryhmansa
pystyvan toimittamaan asiakkaalle hyvin toimivan laatutuotteen aikataulussa.

Vaikka Valoen asiakas onkin lainoittanut koko toimituksen paikallisesti Etiopian Kehityspankin myéntamalla
rahoituksella, Valoen on itse huolehdittava projektin valmistusaikaisesta rahoituksesta. Valoe onnistui
kokoamaan projektin ensimmaisen vaiheen rahoituksen, n. 1,3 miljoonaa euroa ja projekti voitiin
kdynnistaa. Rahoitusneuvottelut venyivat odotettua pitemmiksi, mutta Valoe uskoo edelleen
projektitoimituksen etenevan asiakkaan kanssa sovitussa aikataulussa.

Valoen ekosysteemin saatua nyt ensimmaisen valmistusparterinsa on Valoen lisattava resurssejaan
partnereita palvelevien teknologioiden kehityksessa. Tuotantolinjojen lisdksi Valoe on valmis toimittamaan
partnereilleen erdiden muiden komponettien lisaksi itse kehittdmaansa taustavirtajohdetta. Riittdvan ja
kilpailukykyisen taustavirtajohdekapasiteetin varmistaminen onkin nyt yksi yhtion tarkeimmista lahiajan
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investointitavoitteista. Valoen liikevaihto alkoi vuoden 2016 ensimmaiselld neljanneksella kasvaa Etiopian
projektin kdynnistyttya ja aurinkosahkon kotimaisen kysynnan alettua selvasti vilkastua. Yhtion johto uskoo
kotimaisen kysynnan kevaalla ja kesalla 2016 jatkuvan.

Valoe uskoo kuluttajien arvostavan Valoen korkeatuottoisia, pitkdikaisia ja hyvannakoisilla paneeleilla
toteutettuja aurinkovoimaloita, jotka tuottavat puhdasta sahkoa vuosikymmenien ajan ja nostavat Valoen
asiakkaiden kiinteistojen arvoa. Vuoden 2015 toisella puoliskolla Valoe alkoi aktiivisesti rakentaa
aurinkosahkdjarjestelmilleen kotimaista jakelukanavaa. Yhtié on solminut useita jalleenmyyntisopimuksia
eripuolille Suomea ja kouluttanut jalleenmyyjistdaan aurinkosahkén ammattilaisia. Uusi jakeluverkosto
toimii jo tuloksellisesti. Sen suorituskyky perustuu Valoen saumattomaan yhteistoimintaan
aurinkosahkaojarjestelmien myynnista innostuneiden ja vastaavien tuotteiden ja palveluiden parissa hyvan
maineen hankkineiden yksityisten yritysten kanssa.

Aurinkosahkon kotimaisen kysynnan kasvu antaa Valoelle mahdollisuuden testata kotikentalldan
paneeliensa ja aurinkovoimalateknologioidensa myynti- ja toimitusmalleja. Riippumatta menestyksesta
Suomessa Valoen Mikkelin tehtaan tuotanto ei ole yhtion kasvun kannalta oleellinen. Valoen merkittavin
kasvu saavutetaan, mikali useampia Etiopiaan myydyn tehtaan tyyppisia paneelitehtaita niihin liittyvine
teknologiatoimituksineen saadaan kaupaksi. Valoen strategian mukaisesti paneelitehtaiden ostajat alkavat
Valoen valmistuspartnereina kdyttaa Valoen toimittamia komponentteja. Valoen asiakkaat,
valmistuspartnerit, muodostavat yhdenmukaisten ja uudenaikaisten taustajohdinpaneelien valmistukseen
erikoistuneiden yhtididen ekosysteemin, jonka teknisesta kehityksesta, ja jonka valmistuskustannusten
kilpailukyvysta Valoe huolehtii. Valoe pitda huolta myos koko ekosysteemin teknistaloudellisesta
kilpailukyvysta paivittamalla partnereidensatehtaita viimeisimpien tutkimustulosten ja kdytannén
kokemusten perusteella. Valoe on valmistuspartneriyhtion tekninen tuki, eikd halua yhti6ssa maaraysvaltaa
eika vastuuta yhtion tuotteiden myynnista.

Tilikauden 2016 ensimmaisen neljanneksen kayttokate oli positiivinen ensimmaista kertaa Valoen puhtaan
energian -strategian kdyttéonoton jalkeen. Tama osoittaa Valoen tekemien investointien olevan
oikeansuuntaisia. Pitkan aikavalin kannattavuus riippuu kuitenkin Etiopian projektin toimituksen
onnistumisesta sekéa yhtion kyvysta solmia uusia valmistuspartnerisopimuksia. Valoe on katsauskaudella
jatkanut neuvottelujaan aiempien ilmoituksiensa mukaisesti usean uuden valmistuspartnerehdokkaan
kanssa eri puolilla maailmaa.

Kasvusta ja kannattavuuden paranemisesta huolimatta yhtion rahoitustilanne on katsauskaudella ollut
erittdin tiukka. Yhtion johto uskoo kassatilanteen helpottuvan ja operatiivisen kassavirran kdaantyvan
positiiviseksi siind vaiheessa, kun yhtio alkaa saada Etiopian toimitukseen liittyvaa rahoitusta kaytt6onsa
arviolta toisen vuosineljanneksen loppupuolella ja viimeistdan, kun Etiopian laitetoimitus on Suomessa
hyvaksytysti testattuna ldhtévalmiina.

Valoen tuotekehitys jatkaa aiemmin ilmoitettujen hankkeiden eteenpain viemista tavoitteenaan parantaa
jatkuvasti taustavirtajohteeseen perustuvan ekosysteemin kilpailukykya. Valoe aloitti vuonna 2015
projektin taustavirtajohdepaneeleissa kaytettavien aurinkokennojen optimoimiseksi. Projektin tavoitteena
on kehittda kennon ominaisuuksia siten, etta niista saavutetaan taustavirtajohdepaneeleissa paras
mahdollinen hy6ty verrattuna vastaavasta materiaalista koottuun H- tyypin paneeliin. Projektin rahoitus
varmistui, kun Valoe sai joulukuussa Tekesilta merkittdvan, noin neljan miljoonan euron tuotekehityslainan.

Vuoden 2016 ensimmaisella puoliskolla suuri osa yhtion tuotekehitysresursseista ohjautuu Etiopian
projektin toteutuksen varmistamiseen.
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Pitkalla aikavalilla Valoe tulee strategiansa mukaisesti lisddmaan tarjontaansa myo6s energiavarastoihin ja
polttokennoihin liittyvid teknologioita. Naiden teknologioiden ydinosaamisessa Valoe tukeutuu teknologia-
partnereihinsa.

Valoe on siirtynyt strategiansa toteutusvaiheeseen. Markkinaohjeistuksensa mukaisesti yhtié uskoo
kasvavansa nopeasti ja kannattavasti, mika vahitellen johtaa yhtién rahoitusaseman paranemiseen .

VALOEN STRATEGIA
Valoen liikevaihto muodostuu neljasta eri tuotekonseptista, jotka ovat:
1. Aurinkosahkopaneelit ja —jarjestelmat

Aurinkopaneelitja pienet aurinkosahkdjarjestelmat ovat ehka Valoen Suomessa nakyvin, mutta
liilkevaihtopotentiaaliltaan pienin tuoteryhma. Kaikki Valoen aurinkosahkdpaneelit valmistetaan toistaiseksi
yhtion tehtaalla Mikkelissa. Niita toimitetaan pdaasiallisesti yhtion jakelijoille- tai tuleville
valmistuspartnereille sekd Suomeen etta ulkomaille. Lisaksi yhtid myy ja toimittaa aurinkosdahkoévoimaloita
ja -jarjestelmia koti- ja ulkomaisille asiakkaille. Valoe on tehostanut paneeleittensa ja
aurinkosahkojarjestelmiensd myyntia Suomessa rakentamalla ja kouluttamalla itselleen oman
jalleenmyyntikanavan.

Yhtion Mikkelin tehtaan nykyinen kapasiteetti on suunniteltu tuottamaan vuodessa enintdaan 6 — 8
miljoonan euron arvosta aurinkosdahkdpaneeleita tdman hetkisin maailmanmarkkinahinnoin. Paneelien
myynti ei siten muodosta oleellista osaa yhtion tavoittelemasta myynnista.

Valoen ensimmainen, taysin itse kehitetty paneelireseptiikka on lapaissyt saksalaisen Fraunhofer ISE:n
vaativan testiohjelman mahdollistaen paneelin sertifioinnin kaikilla yhtion myyntialueilla.

2. Tuotantolinjat ja niiden osat

Tyypillisesti uusiin paneelien tuotantolinjoihin voisivat investoida alalla jo toimivat valmistajat esimerkiksi
Kiinassa. Nama Valoen potentiaaliset asiakkaat valmistavat nyt perinteisia ns. H-tyypin, pintajohdotettuja
aurinkosdhkodpaneeleja. Valoella olevan tiedon mukaan useat valmistajat aikovat siirtya tuottamaan
seuraavan sukupolven taustavirtajohdinpaneeleita. Tallaisilla asiakkailla on useimmiten hallussaan oma
paneelireseptiikka ja ne tarvitsevat ainoastaan yksittaisid tuotantokoneita tai -linjoja. Tyypillinen
markkinahinta taustavirtajohdinpaneelien tuotantokoneille tai valmistuslinjalle on Valoen arvion mukaan 4
— 8 miljoonaa euroa.

Yhtid neuvottelee parhaillaan paneelitehtaiden, yksittdisten tuotantolinjojen tai niiden osien
toimittamisesta usean Valoen valmistusteknologiasta kiinnostuneen asiakkaan kanssa eri puolilla maailmaa.
Neuvotteluiden kohteena olevien sopimusten arvot vaihtelevat noin kahden miljoonan euron ja noin 60
miljoonan euron valilla.

3. Valmistuspartnerit

Saatuaan helmikuussa 2016 ensimmaisen valmistuspartnerisopimuksensa ja tehdastilauksensa Valoe jatkaa
neuvottelujaan useiden muiden potentiaalisten valmistuspartnereiden kanssa yhteistyosopimuksista, joissa
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alalle pyrkivat uudet valmistajat sitoutuisivat etiopialaisen asiakkaan tavoin sekd Valoen
tuotantoteknologiaan etta paneelireseptiikkaan. Kuten Etiopiankin tilauksessa Valoe toimittaa partnerille
tehtaan avaimet kateen-periaatteella ja sitoutuu asiakkaansa partneriksi jaamalla valmistusyhtioon
vahemmistoosakkaaksi. Etiopiassa omistusosuudeksi on sovittu 30 %. Valoe on asiakkaansa tekninen
neuvonantaja, eikd pyri partneriyhtidissaan maaraysvaltaan tai halua vastata valmistuspartnerinsa
myynnista tai muustakaan liiketoiminnasta.

Valmistuspartneriyritykset toimivat padasiassa kehittyvilla markkinoilla tuottaen aurinkosahkdpaneeleja
paikallisille seka Iahialueiden markkinoille. Tyypillinen tehtaan avaimet kateen-toimitus ylittaa arvoltaan 10
miljoonaa euroa. Etiopian tilauksen arvo oli 15,8 miljoonaa euroa. Valoe pyrkii solmimaan seuraavan viiden
vuoden aikana vahintaan 10 valmistuspartnerisopimusta.

4, Erikoiskomponentit

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

Tulevaisuudessa Valoe suunnittelee myos tarjoavansa partnereilleen muita erikoiskomponentteja. Tallaisia
komponentteja voivat olla esimerkiksi erilaiset dlykomponentit, virran varastointiin liittyvdat komponentit
seka erityiset taustavirtajohteeseen perustuvat kennoteknologiat.

TOIMINTAYMPARISTO

Valoe toimii puhtaan energian toimialalla ja sen toimintaymparisté on maailmanlaajuinen. Yhtion asiakkaat
ovat yhtiditd, jotka toimittavat tuotteitaan paikallisesti tai maailmanlaajuisesti.

Valoen merkittavimmat tuote- ja palvelukokonaisuudet on tarkoitettu palvelemaan
aurinkosdahkomarkkinoita. Valoen reseptiikalla ja tuotantoautomaatiolla pystytdan valmistamaan
edistyksellisia taustavirtajohteeseen perustuvia aurinkosdhkdpaneeleita.

Yleinen markkinailmapiiri aurinkosahkoéinvestoinneissa alkoi parantua merkittavasti jo vuoden 2013 lopulla.
Sama kehitys jatkui koko vuoden 2014 ja edelleen vuoden 2015 ajan. Monet jo asemansa vakiinnuttaneet
aurinkosahkodpaneelien valmistajat ovat alkaneet suunnitella uusia kapasiteetti-investointeja osin
tuotantonsa lisdamiseksi ja osin korvaamaan vanhentuvaa ns. H-tyypin aurinkosahkdpaneelien
valmistuskapasiteettia.

Valoe on jo aiemmin ilmoittanut uskovansa tulevaisuuden liiketoiminnan painopisteensa olevan
kehittyvissd maissa. Yhtion ndkemys on vahvistunut vuoden 2015 aikana ja vuoden 2016 helmikuussa
Etiopiasta saatu tilaus vahvistaa nakemysta entisestdaan. Moni megatrendi, kuten esimerkiksi kansalliset
ilmastonsuojelutavoitteet, kehittyvien maiden halu parantaa teollista tuotantokykyaan ja
energiaomavaraisuuden lisddminen suosivat aurinkosdahkdpaneelien paikallista valmistusta. Talla hetkella
valtaosa maailman aurinkosahkopaneelivalmistuksesta on keskittynyt Kiinaan. Paneelit valmistetaan
suurissa kasityovaltaisissa yksikoissa ja jaellaan sieltda maailman markkinoille asennettaviksi.
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Kehittyneiden maiden aurinkosdahko on merkittaviltd osin tuotettu suurissa, avoimeen maisemaan
sijoitetuissa voimaloissa, jotka syottdvat tuottamansa sahkon kantaverkkoon. Tallaisissa voimalaitoksissa
voidaan mm. logistiikan kustannukset optimoida, eika esimerkiksi paneelin pinta-alakohtaista
hyotysuhdetta ole pidetty merkityksellisena. Kehittyvissa maissa juuri logistiikkakustannukset muodostuvat
erittdin merkittaviksi ja kysynta painottuu ns. minigrid-ratkaisuihin, joissa aurinkosahkévoimalat
hajautetaan ja niille rakennetaan uusi paikallinen sahkoverkko. Verkkoja liitetddn toisiinsa ja uusiin
pienvoimaloihin sdhkon kayton, jakelun ja tuotannon lisddntyessa tasatahtiin. Pienehkot voimalat ovat
usein ns. hybrideja, joissa aurinkovoimalat toimivat yhdessa diesel-, vesi- tai tuulivoimaloiden verkostoissa,
ja joihin voidaan yhdistaa erilaisia energiavarastoja.

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

RAHOITUS

Liiketoiminnan rahavirta ennen investointeja oli tammi-maaliskuussa -0,6 miljoonaa euroa (-0,7 miljoonaa
euroa). Myyntisaamiset olivat katsauskauden lopussa 9,6 miljoonaa euroa (0,8 miljoonaa euroa). Yhtién
nettorahoituskulut olivat 0,5 miljoonaa euroa (0,2 miljoonaa euroa).

Valoe-konsernin omavaraisuusaste oli maaliskuun lopussa -88,4 prosenttia (-148,7 %) ja osakekohtainen
oma padoma oli -0,015 euroa (-0,012 euroa). Omavaraisuusaste paddomalainat mukaanlukien oli -48,6
prosenttia (-102,5 %). Katsauskauden paattyessa konsernin rahavarat olivat 0,02 miljoonaa euroa (0,2
miljoonaa euroa) ja kdyttamattomien vientilimiittiluoton ja pankkitakauslimiitin maara oli 0,0 miljoonaa
euroa (0,0 miljoonaa euroa).

Katsauskauden paattymisen jalkeen tapahtunut Kiinan yhtididen myynti parantaa Valoe-konsernin tulosta
arviolta n. seitseman miljoonalla eurolla ja muuttaa siten Valoe-konsernin omavaraisuutta ratkaisevasti.
Valoe tiedottaa Kiinan yhtididen myynnin vaikutuksen puolivuotiskatsauksessaan, joka julkaistaan 3.8.2016.

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

Valoe ja Teknologian ja innovaatioiden kehittamiskeskus Tekes sopivat joulukuussa 2015 Valoen
jatkorahoituksesta. Tekes rahoittaa Valoen aurinkosdahkdpaneelien jatkokehitysta seka
taustavirtajohdinkennojen kehitysta n. neljan 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 seitseman vuotta.
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Yhti6 on suunnittellut my6s pidemman aikavalin rahoituksen hankkimista osakeannilla kasvunsa
rahoittamiseksi. Osakeanti on tarkoitus suunnata kotimaisille seka kansainvalisille sijoittajille. Mahdollisen
osakeannin ajankohdasta ei ole viela tietoa.

Yhtion aiemmin kertoman mukaisesti monet tuotantoteknologiatoimituksia koskevat neuvottelut ovat
edistyneet. Valoen rahoitustilanne jatkuu edelleen tiukkana ainakin siihen asti kunnes Etiopiasta saadun
tilauksen toimitusaikainen rahoitus on jarjestynyt ja kauppaan liittyva etumaksu on maksettu Valoelle. Jos
yhtio saa toimitusaikaisen rahoituksen jarjestettyd, Etiopian tilaus johtaa yhtion liiketoiminnan kassavirran
kdantymiseen positiiviseksi, eikd muuta valirahoitusta yhtion johdon kasityksen mukaan enaa tassa
vaiheessa tarvittaisi.

Valoe 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 ja Finnveran kanssa, ettd sen kdyt6ssa 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 eradntyneeseen 0,45 miljoonan euron
vientirahoituslimiitin takaisinmaksuun. Yhti6 tiedottaa neuvottelutuloksesta erikseen

neuvotteluiden paatyttya.

Ennen kuin Etiopian tilaukseen liittyva rahoitus ja vakuusjarjestely ovat jarjestyneet Valoen rahoitustilanne
jatkuu tiukkana ja siihen asti myos yhtion kahdentoista kuukauden rahoituksen riittavyyteen liittyy
merkittavia riskeja. Valoen rahoitus- ja muita riskeja on kasitelty tarkemmin jaljempéana taman
osavuosikatsauksen osiossa ”“Riskienhallinta, riskit ja epavarmuustekijat”.

TUOTEKEHITYS

Valoen tdhdan mennessa saavuttamat valmiudet ja tuotteiden tekninen menestys on perustunut
voimakkaaseen tuotekehityspanostukseen. Valoen itsensa kehittama paneeli ja sen valmistustekniikka ovat
jo osoittautuneet hyvin toimiviksi ja tuotekehitykselle asetetut tavoitteet on ylitetty. Kaupallinen menestys
riippuu jatkossakin suuressa maarin tuotekehityksen onnistumisesta. Tekesiltad joulukuussa 2015 saatu noin
neljan miljoonan euron laina varmistaa Valoen tuotekehityksen jatkumisen systemaattisena ja panostuksen
suuntaamisen niihin kehityskohteisiin, jotka nopeimmin vaikuttavat yhtion markkina-aseman
parantumiseen.

Valoen strategian onnistumisen edellyttdmat tuotteet ovat jo testatut ja ne toimivat. Mikali Valoe onnistuu
tuotekehityksessdan hyvin, se saattaa saada kdyttéonsa kenno- ja paneelitekniikkaa, joka edelleen
parantaa Valoen tarjoamien tuotteiden ja palveluiden kilpailukykya. Voimakasta tuotekehityspanostusta
jatketaan ja seka kansallista ettd Euroopan tutkimusrahoitusta tullaan kayttdmaan sen rahoittamiseksi
jatkossakin.

Konsernin tuotekehityskulut olivat tammi-maaliskuussa 0,2 miljoonaa euroa (0,3 miljoonaa euroa) eli 14,2
(127,9) prosenttia liikevaihdosta. Konsernin jatkuvien liiketoimintojen tuotekehityskulut olivat tammi-
maaliskuussa 0,2 miljoonaa euroa (0,3 miljoonaa euroa) eli 14,2 (262,3) prosenttia liikevaihdosta.
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Katsauskauden bruttoinvestoinnit jatkuviin lilkketoimintoihin olivat tammi-maaliskuussa 0,1 miljoonaa euroa
(0,04 miljoonaa euroa). Investoinnit kohdistuivat seka katsauskaudella etta vertailukaudella pdaosin
kehittamismenoihin.

INVESTOINNIT

HENKILOSTO

Konsernin palveluksessa oli maaliskuun lopussa 21 (26) henkil63, joista 20 henkil6a tydskenteli Suomessa ja
yksi henkild USA:ssa. Katsauskaudella konsernin palkka- ja palkkiokulut olivat yhteensa 0,3 miljoonaa euroa
(0,4 miljoonaa euroa).

OSAKKEET JA OMISTAJAT

Valoen osakepdaaoma katsauskauden paattyessa 31.3.2016 oli 80.000,00 euroa. Osakemaara oli
862.472.136 osaketta. Yhtiolla on yksi osakesarja, jonka osakkeet tuottavat yhtalaiset oikeudet yhtidssa.
Valoen hallussa ei ollut tilikauden paattyessa yhtion omia osakkeita.

Yhti6lla oli maaliskuun 2016 lopussa yhteensd 6 661 osakkeenomistajaa ja osakkeista 20,3 prosenttia oli
ulkomaalaisomistuksessa. Kymmenen suurimman osakkeenomistajan hallussa oli 31.3.2016 yhteensa 79,0
prosenttia yhtion osakkeista ja danista.

Suurimmat omistajat 31.3.2016

osakkeita prosentteja

1 SAVCOR GROUP OY 324 511 387 37,63
2 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 SCIINVEST OY 6 870 645 0,8
7 FRATELLI OY 6 622 650 0,77
8 NORDEA PANKKI SUOMI OYJ 5077942 0,59
9 VUORENMAA TIMO ANTERO 3894 360 0,45
10 SAARELAINEN MIKA 2 800 000 0,32
MUUT 181312 965 21,02
YHTEENSA 862 472 136 100,00

Suurimpien omistajien listassa ei ole mm. huomioitu niita muutoksia omistukseen, jotka toteutuisivat, jos
9.10.2015 hyvaksyttyja vaihtovelkakirjalaina 1/2015 merkintdja aikanaan vaihdettaisiin 0,01 euron hinnalla
osakkeiksi. Merkintdja tehtiin yhteensa 7.700.000 euron arvosta vastaten enintdan 770.000.000 uutta
osaketta. Katsauskauden paattymisen jalkeen Savcor Communications Pty. Ltd on hankkinut kaikki
australialaisen EMEFCY Group Ltd:n (ent. Savcor Group Limited.) omistamat Valoen osakkeet. Savcor
Communications Pty.Ltd hankki yhteensa 133 333 333 kpl Valoen osaketta, mika edustaa yhteensa noin
15,5 %:n osuutta Valoen yhteensa 862 472 136 osakkeesta ja niiden tuottamasta dadanimaarasta.
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Hallituksen jasenet ja toimitusjohtaja maardysvaltayhteisdineen omistivat 31.3.2016 yhteensa 373.255.785
osaketta, mika oli noin 43,3 prosenttia yhtion osake- ja danimaarasta. Yhtion toimitusjohtaja likka Savisalo
madraysvaltayhteisdéineen omisti kauden lopussa 370.757.026 yhtion osaketta ja 5.194.481
vaihtovelkakirjalaina 1/2012 liittyvaa optio-oikeutta.

Valoen osakkeen kurssi vaihteli tammi-maaliskuussa 0,019 euron ja 0,049 euron vililla. Keskikurssi oli 0,034
euroa ja paatoskurssi maaliskuun lopussa 0,029 euroa.Valoen osakkeen vaihto oli tammi-maaliskuussa 2,9
miljoonaa euroa ja 84,9 miljoonaa osaketta. Osakkeiden markkina-arvo maaliskuun lopussa oli 25,0
miljoonaa euroa.

Yhtion hallitus paatti vuonna 2015 optiojarjestelmasta. Optio-oikeuksia annetaan yhteensa enintaan
130.000.000 kappaletta ja ne oikeuttavat merkitsemaan yhteensa enintdadn 130.000.000 yhtion uutta
osaketta. Optio-oikeudet annetaan vastikkeetta. Hallitus paattaa vuosittain optio-oikeuksien jakamisesta
konsernin avainhenkil6ille. Katsauskaudella optio-oikeuksia jaettiin avainhenkildille 71.000.000 kappaletta.
Optio-oikeuksista 50.000.000 merkitddn tunnuksella 2015A, 40.000.000 merkitadn tunnuksella 2015B ja
40.000.000 merkitaan tunnuksella 2015C.

VOIMASSAOLEVAT OSAKEANTIVALTUUTUKSET

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

KATSAUSKAUDEN JALKEISET MERKITTAVAT TAPAHTUMAT
5.4.2016: LIPUTUSILMOITUS

Valoe Oyj on vastaanottanut Savcor Communications Pty.Ltd:Itad 5.4.2016 ilmoituksen, jonka mukaisesti sen
osakeomistus Valoesta on noussut yli 15 %:n rajan 5.4.2016 tehtyjen osakekauppojen seurauksena, jossa
Savcor Communications Pty.Ltd on hankkinut kaikki australialaisen EMEFCY Group Ltd:n (ent. Savcor Group
Ltd.) omistamat Valoen osakkeet. Savcor Communications Pty.Ltd hankki kaupantekohetkelld yhteensa 133
333 333 kpl Valoen osaketta, mikd edustaa yhteensa noin 15,5 %:n osuutta Valoen yhteensa 862 472 136
osakkeesta ja niiden tuottamasta danimaarasta.

5.4.2016: VALOE ON VASTAANOTTANUT SAVCOR COMMUNICATIONSILTA ILMOITUKSEN SAATAVIEN
SIIRROSTA

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
vadlinen laina erdantyy 31.12.2016 elleivat osapuolet sitd ennen muuta sovi. Lainan korko on 10,75%.
Lainalle ei ole asetettu vakuuksia.

18.4.2016: VALOE ON SAANUT TIEDOKSI VALIMIESOIKEUDEN PAATOKSEN CENCORP AUTOMATIONIN
OSAKKEITA KOSKEVASSA ASIASSA
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Vilimiesoikeus on tdndan antamassaan tuomiossa vahvistanut 30 prosentin omistusosuuden Cencorp
Automation Oy:n osakkeista siirtyneen Valoelta FTTK Company Limitedille 21.1.2015.

29.4.2016: VALOE ON SAANUT 1,3 MILJOONAN EURON LAINASITOUMUKSET. VALOE TEKEE
ALASKIRJAUKSEN EMOYHTION TILINPAATOKSEEN 31.12.2015 JA PAIVITTAA TIETOJA
RAHOITUSNEUVOTTELUJENSA TILANTEESTA

Valoe on paattanyt kirjata alas ensimmaiselld 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)
valiseen 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 kadynyt ilmeiseksi, ettd australialaisessa
selvitystilamenettelyssa olevalla Savcor Group Ltd Creditors Trustilla ei ole enda riittavasti omaisuutta tai
tuloja, joilla se Valoen arvion mukaan pystyisi maksamaan korvausvaatimuksen mukaista summaa, vaikka
Valoen vaatimus my6hemmin hyvaksyttaisiinkin. Valoe kirjasi vuoden 2015 viimeiselld neljanneksella em.
vaateeseen johtaneen 0,7 miljoonan euron kulun. Tama kertaluonteinen kulu liittyi Pekingin tehtaaseen ja
johtui jalkikateen muuttuneesta verotuskasittelysta liittyen laitteiden maahantuontiin vuonna 2008.

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 tdman tiedotteen
julkaisemiseen mennessa saanut noin 1,3 miljoonan euron lainasitoumukset Etiopiasta saadun noin 15,8
miljoonan euron tilauksen toimitusaikaiseen rahoitukseen yhtion lahipiiristd omistajilta ja
vaihtovelkakirjalainan haltijoilta. Valoen kasityksen mukaan tama rahoitusera mahdollistaa tilauksen
toimituksen taysipainoisen jatkamisen ja antaa aikaa lisarahoituksen ja takausten hankinnalle. Neuvottelut
lisdrahoituksesta ja ennakkomaksun takauksesta ovat kdynnissd, mutta ne ovat edelleen kesken.

Valoe tiedotti 5.4.2016, ettd Savcor Communications Pty. Ltd on ilmoittanut Valoelle sopineensa
australialaisen EMEFCY Group Ltd:n (ent. Savcor Group Ltd.) kanssa, ettd Valoen noin 0,8 miljoonan euron
laina korkoineen entiseltd, australialaiselta Savcor Group Ltd:Itd on siirtynyt Savcor Communications Ltd:lle.
Laina erddntyy 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 pddsemaan sellaiseen neuvottelutulokseen, jossa laina muutettaisiin oman pddoman
ehtoiseksi.

29.4.2016: VALOEN TILINTARKASTUSKERTOMUS

Valoen tilintarkastaja on tandaan antanut yhtion tilinpaatoksesta vuodelta 2015 alla olevan
tilintarkastuskertomuksen.

TILINTARKASTUSKERTOMUS. Valoe Oyj:n yhtickokoukselle. Meidat on valittu tilintarkastamaan Valoe Oyj:n
kirjanpito, tilinpaatos, toimintakertomus ja hallinto tilikaudelta 1.1.?31.12.2015. Tilinpaatos sisaltaa
konsernin taseen, tuloslaskelman, laajan tuloslaskelman, laskelman oman pddoman muutoksista,
rahavirtalaskelman ja liitetiedot sekd emoyhtion taseen, tuloslaskelman, rahoituslaskelman ja liitetiedot.

Hallituksen ja toimitusjohtajan vastuu

Valoe Oyj
Insinéorinkatu 8, FI-50100 Mikkeli
+358 20 7747 788 www.valoe.com



VALOE

Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat tilinpaatoksen ja toimintakertomuksen laatimisesta ja siita, etta
konsernitilinpaatds antaa oikeat ja riittavat tiedot EU:ssa kayttoon hyvaksyttyjen kansainvalisten
tilinpaatosstandardien (IFRS) mukaisesti ja etta tilinpaatos ja toimintakertomus antavat oikeat ja

riittavat tiedot Suomessa voimassa olevien tilinpaatoksen ja toimintakertomuksen laatimista koskevien
sdannosten mukaisesti. Hallitus vastaa kirjanpidon ja varainhoidon valvonnan asianmukaisesta
jarjestamisesta ja toimitusjohtaja siita, etta kirjanpito on lainmukainen ja varainhoito luotettavalla tavalla
jarjestetty.

Tilintarkastajan velvollisuudet

Velvollisuutenamme on antaa suorittamamme tilintarkastuksen perusteella lausunto tilinpaatoksesta,
konsernitilinpaatoksesta ja toimintakertomuksesta. Tilintarkastuslaki edellyttaa, ettd noudatamme
ammattieettisia periaatteita. Olemme suorittaneet tilintarkastuksen Suomessa noudatettavan hyvan
tilintarkastustavan mukaisesti. Hyva tilintarkastustapa edellyttda, ettd suunnittelemme ja suoritamme
tilintarkastuksen hankkiaksemme kohtuullisen varmuuden siita, onko tilinpaatoksessa tai
toimintakertomuksessa olennaista virheellisyyttd, ja siitd, ovatko emoyhtion hallituksen jasenet tai
toimitusjohtaja syyllistyneet tekoon tai laiminlydntiin, josta saattaa seurata vahingonkorvausvelvollisuus
yhtiota kohtaan taikka, rikkoneet osakeyhtitlakia tai yhtidjarjestysta.

Tilintarkastukseen kuuluu toimenpiteita tilintarkastusevidenssin hankkimiseksi tilinpdatokseen ja
toimintakertomukseen sisaltyvista luvuista ja niissa esitettavista muista tiedoista. Toimenpiteiden valinta
perustuu tilintarkastajan harkintaan, johon kuuluu vaarinkaytoksesta tai virheestd johtuvan olennaisen
virheellisyyden riskien arvioiminen. Naita riskeja arvioidessaan tilintarkastaja ottaa huomioon sisdisen
valvonnan, joka on yhtitssa merkityksellista oikeat ja riittavat tiedot antavan tilinpaatoksen ja
toimintakertomuksen laatimisen kannalta. Tilintarkastaja arvioi sisdista valvontaa pystyakseen
suunnittelemaan olosuhteisiin ndhden asianmukaiset tilintarkastustoimenpiteet mutta ei siina
tarkoituksessa, ettd han antaisi lausunnon yhtion sisdisen valvonnan tehokkuudesta. Tilintarkastukseen
kuuluu myds sovellettujen tilinpaatdksen laatimisperiaatteiden asianmukaisuuden, toimivan johdon
tekemien kirjanpidollisten arvioiden kohtuullisuuden seka tilinpdatdksen ja toimintakertomuksen yleisen
esittamistavan arvioiminen.

Emme kuitenkaan ole pystyneet hankkimaan tilintarkastuslausunnon perustaksi tarpeellista maaraa
tarkoitukseen soveltuvaa tilintarkastusevidenssia jaljempana kappaleessa ”“Perustelut lausunnon antamatta
jattamiselle konsernitilinpaatoksesta ja toimintakertomuksen konsernitilinpaatoksen tiedoista” kuvatusta
seikasta johtuen.

Lausunto emoyhtion tilinpaatdksesta ja toimintakertomuksen emoyhtion tiedoista

Lausuntonamme esitimme, etta Valoe Oyj:n (emoyhtion) tilinpaatos ja toimintakertomus siltad osin kun se
koskee emoyhtion tietoja, antavat Suomessa voimassa olevien tilinpaatoksen ja toimintakertomuksen
laatimista koskevien sadnnosten mukaisesti oikeat ja riittdvat tiedot emoyhtion toiminnan tuloksesta ja
taloudellisesta asemasta. Toimintakertomuksen ja emoyhtion tilinpaatoksen tiedot ovat ristiriidattomia.

Perustelut lausunnon antamatta jattamiselle konsernitilinpaatoksesta ja toimintakertomuksen
konsernitilinpaatoksen tiedoista

Hallituksen toimintakertomuksen kohdassa "Taloudellinen kehitys” on selostettu Pekingin tytaryhtion
tilannetta ja mahdollisia vaikutuksia konsernin taloudelliseen asemaan. Pekingin tytaryhtion
lilketapahtumista ei ole pidetty kirjanpitoa tilikaudelta 2015 toimintakertomuksessa mainituista syista
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johtuen. Taman vuoksi emme ole pystyneet varmentumaan Kiinan tytaryhtion saamisten, pankkitilin tai
velkojen oikeellisuudesta.

Lausunnon antamatta jattdminen konsernitilinpaatdksesta ja toimintakertomuksen konsernitilinpaatdksen
tiedoista . Lausunnon antamatta jattamisen perusteluissa kuvattujen seikkojen merkittavyydesta johtuen
emme ole pystyneet hankkimaan tilintarkastuslausunnon perustaksi tarpeellista maaraa tarkoitukseen
soveltuvaa tilintarkastusevidenssid. Nain ollen emme anna lausuntoa konsernitilinpaatoksesta emmeka
toimintakertomuksesta silta osin kuin toimintakertomus koskee konsernitilinpdaatosta.

Huomautus

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

Osavuosikatsaukseen 1.1.?30.6.2015 sisaltyva korvausvaatimukseen perustuva 0,7 miljoonan euron
tuloutus ei kdsityksemme mukaan ole IFRS:n mukainen. Lisdksi toimintakertomuksessa esitetty vuoden
2015 viimeiselld neljanneksella kirjattu Pekingin tytaryhtion verokasittelysta johtuva 0,7 miljoonan euron
kulu olisi asiakokonaisuus huomioiden pitanyt sisaltyd osavuosikatsaukseen 1.1.- 30.6.2015.

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

Tietyn seikan painottamista koskeva lisatieto

Haluamme kiinnittda huomiota toimintakertomuksen Riskienhallinta, Riskit ja Epdavarmuustekijat- seka
liitetieto 29 Rahoitusriskien hallinta -kappaleisiin. Kuten edella mainituista kohdista ilmenee, yhtion
rahoitustilanne on erittdin kired. Yhtion rahoitus- ja vakuusjarjestelyt ovat keskeneraiset ja 12 kuukauden
rahoituksen riittdvyyteen ja toiminnan jatkuvuuteen liittyy merkittavia riskeja.

Tilinpaatos on laadittu toiminnan jatkuvuus olettamalla. Tilinpaatoksen omaisuuserien kirjanpitoarvoja
voidaan joutua muuttamaan, jos toiminnan jatkuvuuden edellytyksia ei pystyta turvaamaan.

29.4.2016: VALOEN VUOSIKATSAUS JA SELVITYS HALLINTO- JA OHJAUSJARJESTELMASTA ON JULKAISTU

Valoe Oyj:n vuosikatsaus 2015 on julkaistu. Vuosikatsaus on saatavilla suomeksi ja englanniksi yhtion
verkkosivuilla www.valoe.com. Vuosikatsaus sisaltaa hallituksen toimintakertomuksen, tilinpaatoksen,
tilintarkastuskertomuksen seka selvityksen hallinto- ja ohjausjarjestelmasta.

2.5.2016: VALOE OYJ:N YHTIOKOKOUSKUTSU

Valoe Oyj:n osakkeenomistajat kutsutaan varsinaiseen yhtiokokoukseen, joka pidetdaan 24.5.2016 klo 11.00
yhtion toimitiloissa osoitteessa Insinddrinkatu 5, 50100 Mikkeli. Kokoukseen ilmoittautuneiden
vastaanottaminen ja ddnestyslippujen jakaminen aloitetaan klo 10.30.

A. Yhtiokokouksessa kasiteltavat asiat
Yhtiokokouksessa kasitellddan seuraavat asiat:

1. Kokouksen avaaminen
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11.

12.

13.

14.
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Kokouksen jarjestaytyminen
Poytakirjantarkastajien ja aantenlaskun valvojien valitseminen
Kokouksen laillisuuden toteaminen. Lasna olevien toteaminen ja daniluettelon vahvistaminen

Vuoden 2015 tilinpaatdksen, konsernitilinpaatoksen, toimintakertomuksen ja
Tilintarkastuskertomuksen esittaminen seka toimitusjohtajan katsaus

Tilinpaatoksen ja konsernitilinpaatoksen vahvistaminen
Taseen osoittaman tappion kayttdminen ja osingonmaksusta paattaminen

Hallitus ehdottaa yhtiokokoukselle, ettd 31.12.2015 paattyneen tilikauden tappio kirjataan
kertyneet voittovarat -tilille eika osinkoa jaeta.

Vastuuvapaudesta paattaminen hallituksen jasenille ja toimitusjohtajalle

Hallituksen jasenten lukumaarasta paattaminen

Hallituksen jasenten palkkioista ja matkakustannusten korvausperusteista paattaminen
Hallituksen jasenten valitseminen

Tilintarkastajan palkkiosta paattaminen

Hallitus ehdottaa yhtidkokoukselle, etta tilintarkastajalle maksetaan palkkio ja kustannusten
korvaus Valoe Oyj:n hyvaksyman kohtuullisen laskun mukaan.

Tilintarkastajan valitseminen

Hallitus ehdottaa yhtiokokoukselle, ettd Valoe Oyj:n tilintarkastajaksi valitaan toimikaudeksi,
joka paattyy ensimmaisen valintaa seuraavan varsinaisen yhtidkokouksen paattyesss,
edelleen KHT-yhteis6 KPMG Oy Ab, joka on ilmoittanut, ettd paavastuullisena
tilintarkastajana toimisi edelleen KHT-tilintarkastaja Petri Kettunen.

Hallituksen valtuuttaminen paattamaan osakeannista seka optio-oikeuksien ja muiden
osakkeisiin oikeuttavien erityisten oikeuksien antamisesta

Hallitus ehdottaa yhtiokokoukselle, etta yhtiokokous valtuuttaisi hallituksen paattamaan
yhdesta tai useammasta maksuttomasta ja/tai maksullisesta osakeannista, joka sisaltaa
oikeuden paattaa osakeyhtidlain 10 luvun 1 §:n tarkoittamien optio-oikeuksien ja muiden
osakkeeseen oikeuttavien erityisten oikeuksien antamisesta siten, etta valtuutuksen
perusteella annettavien uusien osakkeiden tai osakeyhtidlain 10 luvun 1 §:n mukaisten optio-
oikeuksien ja muiden osakkeisiin oikeuttavien erityisten oikeuksien antamisen perusteella
osakkeiden maara olisi yhteensa enintdan 1.000.000.000 osaketta, joka vastaa enintdan noin
36,2 prosenttia yhtion kaikista osakkeista valtuutuksen perusteella tehtavalla paatoksella
annettujen ja/tai osakeyhtiolain 10 luvun 1 §:n mukaisten optio-oikeuksien ja muiden
osakkeisiin oikeuttavien erityisten oikeuksien perusteella annettavien osakkeiden jalkeen.
Valtuutuksessa ei ole suljettu pois hallituksen oikeutta paattda myos suunnatusta osakkeiden
tai osakeyhtiolain 10 luvun 1 §:n mukaisten optio-oikeuksien tai erityisten oikeuksien
antamisesta. Valtuutusta esitetaan kaytettavaksi yhtion kannalta tarkeisiin jarjestelyihin,
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kuten padomarakenteen vahvistamiseen, investointien rahoittamiseen, yritys- ja
liilketoimintakauppojen tai muiden liiketoiminnan jarjestelyiden tai omistusrakenteen
laajentamiseen tai henkildston kannustamiseen tai sitouttamiseen tai sellaisiin muihin
hallituksen paattamiin tarkoituksiin, joissa osakkeiden tai osakeyhti6lain 10 luvun 1 §:n
tarkoittamien optio-oikeuksien tai osakkeisiin oikeuttavien erityisten oikeuksien antamiseen
on painava taloudellinen syy. Osakkeenomistajien merkintdetuoikeudesta voidaan poiketa
edellyttden, etta siihen on yhtion kannalta painava taloudellinen syy. Valtuutus olisi voimassa
30.6.2017 asti.

16. Kokouksen paattaminen

10.5.2016: VALOE MYI KIINAN YHTIONSA JA SIIHEN LIITTYVAT VASTUUT SAVCOR TEMPO OY:LLE

Valoe Oyj on saanut paatokseen Savisalon perheen lahipiiriyhtion kanssa kiymansa neuvottelut Pekingissa
sijaitsevan yhtidonsa myynnista. Jarjestely toteutettiin siten, etta Valoe myi hongkongilaisen tytaryhtionss,
Savcor Pacific Ltd:n koko osakekannan Savcor Tempo Oy:lle. Savcor Pacific omistaa kokonaan Kiinan yhtion,
Savcor Face (Beijing) Co.,Ltd:n. Molemmat yhtiot seka niiden toimintoihin liittyvat velat ja vastuut siirtyivat
Savcor Tempo Oy:n omistukseen. Valoe maksaa korvauksena Kiinan yhtion velkojen ja vastuiden
vastuulleen ottamisesta Savcor Tempo Oy:lle 0,3 miljoonaa euroa vuoden 2017 kesdakuun loppuun
mennessa. Velalle maksetaan 12 % vuotuista korkoa.

Kaupan ulkopuolelle jdi ainoastaan Kiinan tehtaan vuokravastuisiin liittyva Valoen antama takaus, jonka
enimmaismadra toteutuessaan olisi 0,65 miljoonaa euroa. Takausvastuusta on tehty saman suuruinen
varaus Valoen vuoden 2014 tilinpdatokseen, johon se on aiemmin ilmoitetun mukaisesti kirjattu kuluksi ja
emovyhtidlle kuuluvaksi vastuuksi. Valoe on riitauttanut takausvastuun.

Valoe on alaskirjannut tytaryhtionsa Savcor Pacific Ltd:n osakkeiden arvon kokonaisuudessaan vuoden 2014
tilinpaatokseen.

Valoe arvioi, ettd nyt toteutettu jarjestely parantaa sen konsernitulosta arviolta noin 7 miljoonalla eurolla.
Edelld esitetyt luvut ovat tassa vaiheessa vain arvioita. Valoe tiedottaa jarjestelyn lopulliset
tulosvaikutukset toisen vuosineljanneksen osavuosikatsauksessaan, joka julkaistaan 3.8.2016.

RISKIENHALLINTA, RISKIT JA EPAVARMUUSTEKIJAT

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.

Riskienhallinnan avulla pyritdan varmistamaan, etta liikketoimintaan vaikuttavat olennaiset riskit
tunnistetaan, ja etta niitad 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
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Valoen tavoitteena on saavuttaa vahva asema teknologiatoimittajana sellaisille aurinkopaneelien
valmistajille, jotka valmistavat paikallisesti eri markkina-alueilla Valoen automaatio-osaamista ja
lasertekniikkaa hyvaksi kayttden Valoen teknologiaan perustuvia, korkealaatuisia aurinkosahkdpaneeleita.
Nadiden tavoitteiden saavuttamiseen liittyy kuitenkin riskeja. Vaikka yhtion strategia ja tavoitteet perustuvat
markkinatuntemukseen ja teknisiin selvityksiin, riskit ovat merkittavat, eikd ole varmuutta saavuttaako
Valoe asetetut tavoitteet kokonaan tai osittain. Valoen tulevaisuuden ndkymat tulevat olemaan jatkossa
merkittavasti riippuvaisia yhtion kyvysta saavuttaa tavoiteltu markkina-asema globaaleilla
aurinkosahkdpaneelien 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
liilketoiminnan kassavirran positiiviseksi. Valoe tarvitsee kuitenkin Etiopia-tilauksen ennakkomaksulle
tavanomaisen, vientikauppaan liittyvan vakuusjarjestelyn ja toimitusaikaista rahoitusta noin 2,0 - 4,0
miljoonaa euroa toimittajiltaan ja rahoituslaitoksilta. Tasta toimitusaikaisesta rahoituksesta on
osavuosikatsauksen julkaisuun mennessa saatu sitoumuksia 1,3 miljoonan euron arvosta. Ennenkuin em.
rahoitus ja vakuusjarjestely ovat kokonaan jarjestyneet Valoen rahoitustilanne jatkuu tiukkana ja siihen asti
myos yhtion kahdentoista kuukauden rahoituksen riittavyyteen liittyy erittdin merkittavia riskeja. Mikali
Etiopian tilauksen em. rahoitus ja vakuusjarjestely ei jarjestyisi kokonaisuudessaan, yhtion rahoitustilanne
tiukentuisi entisestdan ja yhtion toiminnan jatkuvuus voi olla vaarassa.

Rahoitusneuvotteluihin Finnveran ja Danske Bankin kanssa liittyy riskeja. Mikali rahoituslimiitteja ei jatketa
kiristyy yhtion rahoitustilanne merkittavasti.

Vuoden 2015 tilintarkastuskertomuksessa yhtion tilintarkastaja kiinnitti ns. tietyn seikan painottamista
koskevalla lisatiedolla, muun ohessa huomiota yhtion rahoitusriskien hallintaan seuraavasti: “Haluamme
kiinnittdaa huomiota toimintakertomuksen Riskienhallinta, Riskit ja Epdavarmuustekijat- seka liitetieto 29
Rahoitusriskien hallinta -kappaleisiin. Kuten edelld mainituista kohdista ilmenee, yhtion rahoitustilanne on
erittdin kired. Yhtion rahoitus- ja vakuusjarjestelyt ovat keskeneraiset ja 12 kuukauden rahoituksen
riittdvyyteen ja toiminnan jatkuvuuteen liittyy merkittavia riskeja. Tilinpadtos on laadittu toiminnan
jatkuvuus olettamalla. Tilinpaatoksen omaisuuserien kirjanpitoarvoja voidaan joutua muuttamaan, jos
toiminnan jatkuvuuden edellytyksia ei pystyta turvaamaan.”

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

Kiinalaisen aurinkosahkdpaneelivalmistajan kanssa allekirjoitettuun sitomattomaan aiesopimukseen
toteutumiseen liittyy merkittavia riskeja. Osapuolten valiset neuvottelut toimituksista ovat viela
selvitysvaiheessa, eika sopimuksen toteutumisesta siten ole vield varmuutta. Sopimuksen toteutuminen
riippuu lisdksi Valoen rahoituksesta.

Etiopian paneelitehdastilaukseen liittyy normaaleja kansainvalisen laitekaupan liiketoiminta-, rahoitus- ja
maariskeja. Ennenkuin tilaukseen liittyvat rahoitus, vakuus- ja muut jarjestelyt ovat varmistuneet Valoen
rahoitustilanne jatkuu tiukkana ja siihen asti myds 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.

Valoe Oyj
Insinéorinkatu 8, FI-50100 Mikkeli
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Taman tiedotteen tietyt lausunnot ja erityisesti yhtion antama markkinaohjeistus seka Valoen strategiassa
mainitut sitomattomat arviot kohdistuvat tulevaisuuteen ja perustuvat johdon taman hetkisiin
ndakemyksiin. Luonteensa vuoksi ne sisaltavat riskeja ja epavarmuutta ja ovat alttiita yleisen taloudellisen tai
toimialan tilanteen muutoksille.

Valoeen liittyvista riskeista on kerrottu myds vuoden 2015 vuosikatsauksessa.

TULEVAISUUDENNAKYMAT

Valoe arvioi Valoe-konsernin liikevaihdon olevan vuonna 2016 noin 11 - 13 miljoonaa euroa (2015: 0,7
miljoonaa euroa) ja kdyttokatteen noin 1,5 - 2,0 miljoonaa euroa (2015 — 2,1 miljoonaa euroa). Tilikauden
2016 arvioidaan olevan voitollinen (2015: -3,9 miljoonaa euroa). Kaikki vertailukauden luvut koskevat
jatkuvia liiketoimintoja. Markkinaohjeistuksen toteutumisen edellytyksena on Etiopian projektin
toteutuminen suunnitellusti.

Mikkelissa, 19.5.2016
Valoe Oyj

HALLITUS

Lisatietoja:
Toimitusjohtaja likka Savisalo, p. 040 521 6082, iikka.savisalo@valoe.com

Valoe Oyj
Insinéorinkatu 8, FI-50100 Mikkeli
+358 20 7747 788 www.valoe.com



Konsernin laaja tuloslaskelma, IFRS

(tilintarkastamaton)

1000 EUR 1-3/2016 1-3/2015 1-12/2015
Jatkuvat toiminnot

Liikevaihto 1645 126 699
Myytyjen suoritteiden hankintameno -796 -165 -937
Bruttokate 848 -39 -237
Liiketoiminnan muut tuotot 0 751 150
Tuotekehityskulut -233 -330 -1078
Myynnin ja markkinoinnin kulut -199 -161 -686
Hallinnon kulut -207 -239 -982
Liiketoiminnan muut kulut -349 -2 -705
Liikevoitto -141 -20 -3 540
Rahoitustuotot 5 121 306
Rahoituskulut -507 -275 -1497
Tulos ennen veroja jatkuvista toiminnoista -643 -175 -4 731
Tuloverot 0 1 0
Kauden tulos jatkuvista toiminnoista -643 -174 -4 731
Lopetetut toiminnot

Tulos verojen jalkeen lopetetuista toiminnoista -29 20 91
Kauden tulos -672 -154 -4 822
Kauden tuloksen jakautuminen

Emoyrityksen omistajille -672 -154 -4 822
Tulos/osake (laimennettu), eur -0,0008 -0,0002 -0,006
Tulos/osake (laimentamaton), eur -0,0008 -0,0002 -0,006
Jatkuvista toiminnoista:

Tulos/osake (laimennettu), eur -0,0007 -0,0002 -0,005
Tulos/osake (laimentamaton), eur -0,0007 -0,0002 -0,005
Kauden tulos -672 -154 -4 822
Muut laajan tuloksen erat

Muuntoerot 166 -464 -468
Muut laajan tuloksen erdt, jotka saatetaan

myohemmin siirtda tulosvaikutteisiksi 166 -464 -468
Kauden laaja tulos yhteensa -505 -618 -5 290
Kauden laajan tuloksen jakautuminen

Emoryityksen omistajille -505 -618 -5 290



Konsernitase, IFRS

(tilintarkastamaton)

1000 EUR 31.3.2016 31.3.2015 31.12.2015
VARAT
Pitkdaikaiset varat
Aineelliset kdyttoomaisuushyodykkeet 12 8 64
Liikearvo 441 441 441
Muut aineettomat hyodykkeet 3696 3907 3737
Myytavissa olevat sijoitukset 9 9 9
Pitkaaikaiset varat yhteensa 4159 4365 4251
Lyhytaikaiset varat
Vaihto-omaisuus 276 49 254
Myyntisaamiset ja muut korottomat saamiset 10 342 1913 799
Rahavarat 22 225 31
Lyhytaikaiset varat yhteensa 10 639 2188 1084
Myytavdna olevat omaisuuserat 0 564 0
Varat yhteensa 14 798 7 117 5336
OMA PAAOMA JA VELAT
Emoyhtién omistajille kuuluva oma padoma
Osakepddoma 80 3425 80
Muut rahastot 0 49 460 0
Muuntoerot -583 -745 -750
Kertyneet voittovarat -12 581 -62 654 -11910
-13084 -10515 -12 579
Maardysvallattomien omistajien osuus 0 9 9
Oma pdaaoma yhteensa -13 084 -10 506 -12 570
Pitkaaikaiset velat
Pitkdaikaiset lainat 8278 1699 7222
Pitkaaikaiset korkovelat 335 0 0
Laskennalliset verovelat 0 -1 0
Pitkdaikaiset velat yhteensa 8613 1698 7 222
Lyhytaikaiset velat
Lyhytaikaiset korolliset velat 3116 7 405 3131
Ostovelat ja muut velat 15 602 7 454 7 030
Lyhytaikaiset varaukset 0 0 0
Lyhytaikaiset velat yhteensa 18718 14 860 10 162
Myytdvana oleviin omaisuuseriin liittyvat velat 551 1065 522
Velat yhteensa 27 882 17 623 17 906
Oma padoma ja velat yhteensa 14 798 7 117 5336




Konsernin rahavirtalaskelma, IFRS

(tilintarkastamaton)

1000 EUR 1-3/2016 1-3/2015 1-12/2015

Liiketoiminnan rahavirta

Tuloslaskelman voitto/tappio ennen veroja jatkuvista toiminnoista -643 -175 -4 731

Tuloslaskelman voitto/tappio ennen veroja lopetetuista

toiminnoista -29 20 -91

Tuloslaskelman voitto/tappio ennen veroja -672 -155 -4 822

Oikaistaan ei-rahamaéardiset, selkeét erét tuloslaskelmasta
Poistot ja arvonalentumiset + 175 224 696
Myyntivoitot/-tappiot pysyvista vastaavista +/- 63 0 0
Realisoitumattomat kurssivoitot (-) ja -tappiot (+) +/- 8 -118 -311
Muut tuotot ja kulut, joihin ei liity maksua +/- 282 -739 684
Varausten muutos +/- -9 -11 -86
Rahoitustuotot ja -kulut +/- 494 273 1502

Yhteensa rahavirta ennen kayttdpadoman muutosta 342 -526 -2337

Kayttépadoman muutos

Vaihto-omaisuuden lisdys (-) / vdhennys (+) -22 46 -159
Myynti- ja muiden saamisten lisdys (-) / vahennys (+) -9 566 338 1076
Osto- ja muiden velkojen lisdys (+) / vahennys (-) 8 642 -523 -1 358
Kayttdpaaoman muutos -945 -139 -441

Rahoituserien ja verojen oikaisu maksuperusteiseksi

Maksetut korot - 41 56 294
Saadut korot + 0 1 1
Muut rahoituserat - -1 28 68
Maksetut verot - 0 0 3
Rahoituserat ja verot -41 -82 -364
LIIKETOIMINNAN NETTORAHAVIRTA -644 -748 -3142

Investointien rahavirta

Investoinnit aineellisiin ja aineettomiin hyodykkeisiin - 150 51 396
Luovutustulot aineellisista ja aineettomista hyodykkeista + 0 34 34
Myonnetyt lainat - 0 160 160
Lainasaamisten takaisinmaksut + 0 263 263
Tytaryritysten ja muiden liiketoimintayksikdiden luovutus + -23 640 640
INVESTOINTIEN NETTORAHAVIRTA -173 726 381

Rahoituksen rahavirta

Pitkaaikaisten lainojen nostot + 820 121 3381
Pitkdaikaisten lainojen takaisinmaksut - 0 8 8
Lyhytaaikaisten lainojen nostot + 110 106 265
Lyhytaaikaisten lainojen takaisinmaksut - 126 149 1004
RAHOITUKSEN NETTORAHAVIRTA 804 71 2634

RAHAVAROJEN LISAYS (+) TAI VAHENNYS (-) -13 48 -127



Oman paaoman muutoslaskelma

(tilintarkastamaton)

Sijoitetun Maarays-
vapaan Kerty- vallatt-
oman neet omien Oma

Osake- Muut  Muun- pddoman voitto- omistajien  pddoma
1000 EUR padoma rahastot toero rahasto varat Yhteensa osuus yhteensa
31.12.2015 80 0 -750 0 -11910 -12 579 9 -12 570
Kauden voitto/tappio - - - - -672 -672 0 -672
Muuntoero, laaja tulos - - 166 - 166 -9 157
31.3.2016 80 0 -583 0 -12581 -13 084 0 -13 084

Esittamistapaa on tarkennettu vaihtovelkakirjalainojen oman padoman komponentin osalta, ne on Q3:lla 2015
siirretty sijoitetun oman padoman rahastosta kertyneisiin voittovaroihin. N&in sijoitetun oman pddoman rahasto arvo

nollautuu myds konsernissa.

Sijoitetun Maarays-
vapaan Kerty- vallatt-
oman neet omien Oma

Osake- Muut Muun- padoman voitto- omistajien pdaoma
1000 EUR padoma rahastot toero rahasto varat Yhteensa osuus yhteensa
31.12.2014 3425 4908 -281 44552 -62 500 -9 896 8 -9 888
Kauden voitto/tappio -154 -154 -154
Muuntoero, laaja tulos -464 -464 1 -463
31.3.2015 3425 4908 -745 44552 -62 654 -10515 9 -10 506



Segmentti-informaatio

(tilintarkastamaton)

Konsernilla on ollut 1.1.2013 alkaen Cleantech -liiketoimintastrategiansa mukaisesti kolme liiketoimintasegmenttia.
Liiketoimintasegmentit ovat olleet Laser- ja automaatiosovellukset (LAS), Laser- ja automaatiosovellusten
elinkaaren hallinta (LCM) ja Puhtaan energian sovellukset (CCE). Yhti6 ilmoitti 17.9.2014 siirtaneensa
elektroniikkateollisuuden automaatioliiketoimintansa perustamalleen taysin 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 kdytti 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 lopetettuihin toimintoihin Q3/2014 alkaen ja segmentti-
informaatio esitetaan jaettuna jatkuviin ja lopetettuihin toimintoihin. Segmentti-informaatio esitetdan
tuloslaskelman osalta liikevoittoon asti. Rahoituskuluja ja tase-erid ei jaeta segmenteille. Konsernin esittama
segmentti-informaatio perustuu johdon sisdiseen raportointiin ja yhtion organisaatiorakenteeseen. Vuosina 2016 ja
2015 lopetetut toiminnot sisdltavat Valoe Oyj:lle FTTK-kaupassa jadneiden muutaman automaatioliiketoiminnan
projektin seka itse liiketoimintakaupan loppuun saattamisen.

1000 EUR 1-3/2016 1-3/2015 1-12/2015
Liikevaihto
Puhtaan energian sovellukset (jatkuvat toiminnot) 1645 126 699
Lopetetut toiminnot 0 132 113
Yhteensa 1645 258 812
Liikevoitto
Puhtaan energian sovellukset (jatkuvat toiminnot) -141 -20 -3 540
Lopetetut toiminnot -29 20 91
Yhteensa -170 -1 -3631
Kayttokate
Puhtaan energian sovellukset (jatkuvat toiminnot) 34 204 -2844
Lopetetut toiminnot -29 20 -91
Yhteensa 5 224 -2935
Poistot
Puhtaan energian sovellukset (jatkuvat toiminnot) 175 224 696
Lopetetut toiminnot 0 0 0
Yhteensa 175 224 696

Arvonalentumiset
Puhtaan energian sovellukset (jatkuvat toiminnot) 0
Lopetetut toiminnot
Yhteensa 0 0 0

o
o o
o o



Lopetetut liiketoiminnot

(tilintarkastamaton)

Yhtio ilmoitti 17.9.2014 siirtdneensa elektroniikkateollisuuden automaatioliiketoimintansa perustamalleen taysin
omistamalleen tytaryhtidlle 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. Valoe raportoi Q3/2014 alkaen elektroniikkateollisuuden
automaatioliiketoimintaan liittyvat taloudelliset tunnusluvut lopetettujen toimintojen yhteydessa.

Vuonna 2016 ja 2015 lopetetut toiminnot sisdltavat Valoe Oyj:lle FTTK-kaupassa jadaneiden muutaman
automaatioliiketoiminnan projektin seka itse liiketoimintakaupan loppuun saattamisen.

Elektroniikkateollisuuden automaatioliiketoiminnan tulos- ja tasetiedot:

1000 EUR 1-3/2016 1-3/2015 1-12/2015
Liikevaihto 0 132 113
Kulut -29 -113 -204
Liiketulos lopetuista liiketoiminnoista -29 20 -91
Myyntivoitto lopetetuista liiketoiminnoista 0 0 0
Varat

Koneet ja kalusto 0 0 0
Aineettomat hyodykkeet 0 0 0
Vaihto-omaisuus 0 0 0
Myyntisaamiset ja muut saatavat 0 564 0
Rahavarat 0 0 0
Myytdvana olevat omaisuuserat 0 564 0
Velat

Ostovelat ja muut velat 502 931 463
Varaukset 50 134 59
Myytadvana oleviin omaisuuseriin liittyvat velat 551 1065 522
Myytdvana olevat nettovarat -551 -501 -522
Elektroniikkateollisuuden automaatioliiketoiminnan nettorahavirta:

1000 EUR 1-3/2016 1-3/2015 1-12/2015
Liiketoiminnan rahavirta 1 -392 -536
Investointien rahavirta 0 103 96
Tulos/osake (laimentamaton) lopetetuista liiketoiminnoista -0,00003 0,00002 -0,0001

Tulos/osake (laimennettu) lopetetuista liiketoiminnoista -0,00003 0,00002 -0,0001



Konsernin tunnusluvut

(tilintarkastamaton)

1000 EUR 1-3/2016 1-3/2015 1-12/2015
Jatkuvat toiminnot

Liikevaihto 1645 126 699
Liiketulos -141 -20 -3540
% liikevaihdosta -8,6 % -16,0 % -506,4 %
Kayttokate 34 204 -2 844
% liikevaihdosta 2,1% 162,1% -406,8 %
Tulos ennen veroja -643 -175 -4 731
% liikevaihdosta -39,1% -138,6 % -676,8 %
Taseen loppusumma 14798 7117 5336
Omavaraisuusaste % -88,4 % -148,7 % -235,7 %
Nettovelkaantumisaste % neg. neg. neg.
Bruttoinvestoinnit (jatkuvat toiminnot) 133 41 395
% liikevaihdosta 8,1% 32,6 % 56,5 %
Tutkimus- ja kehitysmenot (jatkuvat toiminnot) 233 330 1078
% liikevaihdosta 14,2 % 262,3% 154,2 %
Tilauskanta 7 995 122 0,05
Henkilosto, keskimaarin 21 26 22
Henkilosto, kauden lopussa 21 26 20
Koroton vieras padaoma 16 103 8 386 7 493
Korollinen vieras padoma 11394 9104 10354
Osakekohtaiset tunnusluvut

Tulos/osake (laimennettu) -0,0008 -0,0002 -0,006
Tulos/osake (laimentamaton) -0,0008 -0,0002 -0,006
Tulos/osake (laimennettu) - jatkuvat toiminnot -0,0007 -0,0002 -0,005
Tulos/osake (laimentamaton) - jatkuvat toiminnot -0,0007 -0,0002 -0,005
Oma padoma/osake -0,015 -0,012 -0,015
Hinta/voitto-suhde (P/E) -37,25 -44,70 -3,40
Ylin kurssi 0,049 0,010 0,020
Alin kurssi 0,019 0,007 0,007
Keskikurssi 0,034 0,009 0,013
Osakkeen kurssi kauden lopussa 0,029 0,008 0,019
Osakekannan markkina-arvo, kauden lopussa, MEUR 25,0 6,9 16,4



Tunnuslukujen laskentaperiaatteet

Kayttokate (%)

Omavaraisuusaste (%):

Nettovelkaantumisaste (%):

Tulos/osake (EPS):

Oma pddoma/osake:

P/E-luku

Tilikauden liiketulos + poistot + arvonalentumiset

Tilikauden liikevaihto

Oma padoma yhteensa x 100

Taseen loppusumma - saadut ennakot

Korollinen vieras pddaoma - rahat, pankkisaamiset
ja rahoitusomaisuusarvopaperit x 100

Oma pddoma + madraysvallattomien omistajien osuus

Tilikauden tulos emo yrityksen omistajalle

Osakkeiden keskimaardinen osakeantioikaistu
lukumaara

Emoyhtion osakkeenomistajille kuuluva oma pddoma

Osakkeiden osakeantioikaistu lukumaara
tilinpdatospdivana

Osakkeen kurssi kauden lopussa

Tulos/osake



Lahipiiritapahtumat

(tilintarkastamaton)

Konserni on myynyt ja ostanut tavaroita ja palveluita yhtidilts, joissa maardysvallan antava osake-enemmistd ja/tai
padtosvalta on konsernin ldhipiiriin kuuluvilla henkilGilla. Lahipiirin kanssa toteutuneet tavaroiden ja palveluiden

myynnit ja ostot perustuvat markkinahintaan.

Lahipiirin kanssa toteutuivat seuraavat lilketapahtumat:

1000 EUR 1-3/2016 1-3/2015 1-12/2015
Jatkuvat toiminnot

Tavaroiden ja palvelujen myynnit

Savcor -yhtiot - taloushallinnon ja tuotannon palveluja 14 17 92
Savcor Face Ltd - aurinkopaneleita / suunnittelupalveluja 0 0 36
Muut 0 1 0
Yhteensa 14 19 128
Tavaroiden ja palveluiden ostot

Savcor -yhtiot - taloushallinon seka laki- ja IT-palveluja 41 55 227
Savcor Face Ltd - markkinointipalveluja 8 8 51
SCl-Finance Oy - markkinointi- ja hallintopalveluja 24 19 98
Muut - lakipalveluja 19 -1 30
Yhteensa 92 81 405
Korkotuotot

Savcor -yhtiot 0 1 1
Korkokulut ja muut rahoituskulut

Savcor -yhtiot 38 36 162
SCI Invest Oy 17 15 57
SClI-Finance Oy - rahoituksen hankintaa 18 0 0
Muut 21 0 58
Yhteensa 94 51 277
Lopetetut toiminnot

Tavaroiden ja palveluiden ostot

Savcor -yhtiot - taloushallinon seka laki- ja IT-palveluja 0 0 7
SClI-Finance Oy - hallintopalveluja 3 0 9
Muut - lakipalveluja 0 0 1
Yhteensa 3 0 18
Pitkdaikainen vaihdettava padomalaina lahipiirilta 1951 0 1882
Pitkaaikaiset korkovelat lahipiirille 119 0 0
Lyhytaikainen vaihdettava padomalaina lahipiirilta 364 1195 364
Lyhytaikaiset muut velat lahipiirille 685 1355 705
Lyhytaikaiset korkovelat ldhipiirille 111 264 156
Ostovelat ja muut korottomat velat lahipiirille 255 986 197
Myyntisaamiset ja muut lyhytaikaiset saamiset lahipiirilta 30 163 25

Vuoden 2015 alusta australialainen Savcor Group Limited ei enda ole osa Savcor -konsernia, joten velat Savcor Group
Limitedille/The Savcor Creditors' Trust:lle tai sen tytaryhtiille eivat enda sisally lahipiiritapahtumiin.



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

SCI Invest Oy on Valoen toimitusjohtaja likka Savisalon maaraysvaltaan kuuluva yhtio.

Savcor Face Ltd on Valoen toimitusjohtaja likka Savisalon ja hallituksen puheenjohtaja Hannu Savisalon
madraysvaltaan kuuluva yhtio.

SClI-Finance Oy on Valoen Hallituksen puheenjohtaja Hannu Savisalon maaraysvaltaan kuuluva yhtio.

1000 EUR 1-3/2016 1-3/2015 1-12/2015
Palkat ja palkkiot
Johdon ja hallituksen palkat ja palkkiot 182 179 856

Johdon ja hallituksen palkkojen ja palkkioiden esittdmistapa on muutettu maksuperusteisesta suoriteparusteiseksi,

myos vertailukauden Q1 2015 osalta.



Kayvat arvot

(tilintarkastamaton)

Kirjanpito arvo Kaypa arvo
1 000 EUR 31.3.2016 31.3.2016
Rahoitusvarat
Myytavissa olevat sijoitukset 9 9
Myyntisaamiset ja muut saamiset 10 342 10 342
Rahavarat 22 22

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

Rahoitusvelat

Tuotekehityslaina, pitkdaikainen 2747 2747
Oman padoman ehtoiset lainat, pitkaaikaiset 5531 5531
Lainat rahoituslaitoksilta, lyhytaikaiset 1402 1402
Oman paidoman ehtoiset lainat, lyhytaikaiset 364 364
Muut lainat, lyhytaikaiset 1350 1350
Ostovelat ja muut korottomat velat 6 503 6 503

Pitkaaikaisten lainojen kdypa arvo oletetaan vastaavan kirjanpitoarvoa ja ne on arvostettu kdypaan arvoon
alkuperaisen kirjaamisen yhteydessa. Yleisessa korkotasossa ei ole tapahtunut merkittavdaa muutosta lainojen
nostohetken jalkeen.

Ostoveloista ja muista lyhytaikaisista veloista oli katsauskauden paattyessa eraantynyt noin 5,9 miljoonaa euroa, josta
Pekingin eraantyneet velat olivat noin 4,0 miljonaa eroa. Lisaksi on erdantynyt korollinen laina 0,5 miljoonaa euroa
Savcor Group Limitedille/The Savcor Creditors' Trust:lle sekd 0,4 miljoonan euron vientilimiitti Danske Bankille.



Aineettomien ja aineellisten hyodykkeiden muutos

(tilintarkastamaton)

1000 EUR 31.3.2016 31.3.2015 31.12.2015

Sisdltaa aineelliset kayttoomaisuushyodykkeet, konserniliikearvon
ja muut aineettomat hyodykkeet

Kirjanpitoarvo kauden alussa 4242 4577 4577
Poistot ja arvonalentumiset -175 -224 -696
Investoinnit aineellisiin ja aineettomiin hyodykkeisiin 133 41 395
Vahennykset -47 -38 -34
Muuntoerot -4 0 0

Kirjanpitoarvo kauden lopussa 4149 4356 4242



Vastuusitoumukset

(tilintarkastamaton)

1000 EUR 31.3.2016 31.3.2015 31.12.2015
Rahalaitoslainat 954 950 950
Annetut yrityskiinnitykset 12 691 12 691 12 691
Kaytetty factoringluotto ja vientilimiitti 448 1172 448
Myyntisaamiset vakuutena 0 73 0
Talletukset vakuutena 0 283 0
Annetut yrityskiinnitykset 12 691 12 691 12 691
Muista lyhytaikaisista veloista annetut vakuudet

Talletukset 489 539 509
Vuokravastuut jatkuvat toiminnot

Seuraavana vuonna eraantyvat 61 83 61



