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Tama on Valoe

Olemme innovatiivinen, suomalainen teknologiayritys. Haluamme osaamisellamme edistaa puhtaan aurinkoenergian
monipuolista kdyttoa.

Auringon energiaa riittaa maapallon tarpeisiin, mutta sen tehokas talteenotto ja monipuolinen kaytto vaatii uutta teknologiaa ja
ajattelua. Hajautetusti kayttopaikalla tuotettu aurinkosahkd on tehokkainta ja ekologisinta. Me valoelaiset uskomme vahvasti, etta
voimme teknisella osaamisellamme ja kokemuksellamme edistaa aurinkosahkon laajempaa ja monipuolisempaa hyddyntamista.

Valoen liiketoiminnan tarkein oivallus on keskittyminen aurinkopaneelin taustajohdinteknologiaan ja sen kehittamiseen.
Taustajohdinpaneelissa kaikki aurinkokennon tuottama sahkd kulkee kennojen taakse, sahkda johtavaan, paneelin kokoiseen
piirikorttiin. Kennon etupuolelle ei juoteta virtajohdinlankoja, vaan koko kennopinta tuottaa tehokkaasti sahkoa ja nayttaa
yhtenaiselta. Taustajohdin vaatii hyvin toimiakseen siihen sopivan aurinkokennon, esimerkiksi IBC (Interdigitated Back Contact)
-kennon. Taustajohdinrakenne ja IBC-kenno tukevat teknisesti toisiaan ja tuottavat tehokkaita aurinkosahképaneeleita erilaisiin
kayttotarkoituksiin.

Koska IBC-kennoja ei ole ollut markkinoilta saatavissa, teimme kahden viime vuoden aikana merkittavan investoinnin omaan
kennotehtaaseen Liettuassa. IBC-kennon valmistusteknologian kehitimme yhdessa saksalaisen ISC Kontanz -tutkimuslaitoksen
kanssa. Testitoimitukset asiakkaille alkoivat maaliskuussa 2021.

Valmistamme toisella tehtaallamme Juvalla, taustajohtimeen perustuvia Chrystal IBC-paneeleita, joita asennetaan

perinteisten paneeleiden tapaan katoille aurinkovoimaloiksi. Taustajohdinpaneeleiden etuna on tehokkuus ja pitka kayttoika.
Hankintahinnaltaan paneelimme eivat voi kilpailla halpatuotteiden kanssa, mutta paaomakustannusten jakautuessa
paneeliemme pitkalle kayttoialle niilla tuotettu sahkd on edullisinta. Paneeliemme ulkonakd on erinomainen: kennot ovat hyvin
tummia, tasavarisia, eivatka paneeleitten pinnassa kulkevat johdinlangat pilaa niiden siistia viimeistelya.

Taustajohdinteknologia ja sita hyodyntavien paneelinvalmistuslaitteiden saadettavyys ja joustavuus tekevat mahdolliseksi
valmistaa samoilla laitteilla monia erilaisia paneeleita. Peruspaneelin ominaisuuksista poikkeavat OddForm-paneelit voidaan
suunnitella vastaamaan asiakkaan tarpeita. Taustajohdinpaneelin muoto, koko tai materiaali voi vaihdella lahes rajatta. Valoe
pystyy aurinkosahkoteknologian asiantuntijana toteuttamaan asiakkaiden aurinkoenergian kayttotarpeet aivan uusilla tavollla.
Niinpa asiakkaiden kiinnostus OddForm-paneeleita kohtaan on kasvanut nopeasti.

Padkonttorimme on Mikkelissa. Valoen osakkeet noteerataan NASDAQ Helsingin porssissa.
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Innovaatioita vastuullisesti

OSAAMINEN, TEKNOLOGIA JA KUMPPANUUDET OVAT KESKEISIA ARVOJA ASIAKKAILLEMME

Valoe on tarkeassa roolissa arvoketjussa
uusien aurinkoenergiaa kayttavien
tuotteiden kehittdjana ja teollistajana.
Luomme lisdarvoa liittamalla osaamisen ja
edistyneen teknologian asiakkaan ideaan ja
tuotteen vaatimiin ominaisuuksiin.

Tuotteissamme kaytetaan laadukkaita ja
vastuullisia materiaaleja.

Tuotteemme ja toimintamme ovat
ymparistdystavallisia ja niiden positiiviset
ymparistdvaikutukset ovat merkittavia.

Asiakkaamme kayttavat ratkaisujamme
sovelluksissa, joiden kayttdtarkoitusten kirjo
on laaja. Tyypillisesti kaikki sovellutukset
tukevat nyky-yhteiskunnan tavoitteita:
kestavaa kehitysta ja ilmastonmuutoksen
hidastamista.
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HUOLELLISESTI VALITUT JA
TESTATUT RAAKA-AINEET

Piikiekot
Kemikaalit
Polymeerit
Komposiitit
Lasit
Lyijyttdmyys
Myrkyttomyys
Kierratettavyys

Eettisyys

VASTUULLINEN HANKINTA

Myrkyttomyys ja pieni hiilijalanjalki ovat
eurooppalaisen paneelinvalmistuksen
tavoite ja joissakin maissa jo ehto.
Uudet normit kieltavat lyijyn kayton.

HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS

ALYKKAITA RATKAISUJA
Taustajohdin

IBC-teknologia

OddForm -paneelit

Paneelien rakenneratkaisut
Virranhallinta

Energiavarastot
Materiaaliratkaisut
Liitantateknologia

Laserin kayttdsovellutukset

Innovatiiviset tuotantoratkaisut

OSAAMINEN JA TEKNOLOGIA

Koko tuotantoketjun teknologian
osaaminen, kennosta voimalaitokseen,
mahdollistaa keksintdjen teollistamisen.

KONSERNITILINPAATOS

ASIAKKAAMME SOVELLU-
TUKSET JA LOPPUKAYTOT

Henkildautot
Kylmakuljetuskalusto
Jakeluautot

Linja-autot

Veneet

Talojen seina- ja kattorakenteet
Kankaat

Kasvihuoneet

Satelliitit

LAAJA TARJOOMA

Asiakkaamme kayttavat ratkaisujamme

monissa erilaisissa sovelluksissa.

EMOYHTION TILINPAATOS

HALLINTO- JA OHJAUSJARJESTELMA

VALOEN VASTUULLINEN
TOIMINTA

Edistetaan hajautetusti tuotettua, kaikkein
ekologisinta aurinkosahkoa

Tuotteet edistavat uusiutuvan energian
kaytdn laajenemista

Ymparistdystavalliset toimitilat Vilnassa
(Euroopan ymparistoystavallisin
tuotantolaitos 2013, Saksan
Kauppakamarin palkinto)

Kaytetaan uusiutuvaa sahkda omassa
tuotannossa

VASTUULLISUUSHYODYT

Edistamme kaikessa toiminnassamme
uusiutuvan energian laajaa kayttoa.

YRITYSTIEDOT



Arvomme

Olemme tasa-arvoisia

Edistamme tasa-arvoa ja avointa ilmapiiria.
Tyoskentelemme joukkueena kunnioittaen kutakin sen
yksittaista jasenta.

Kuuntelemme ja opimme

Ollaksemme innovatiivisia meidan on opittava koko
ajan lisaa. Yhdistamme tietomme ja kokemuksemme
alan asiantuntijoiden seka asiakkaidemme tietoon ja
kokemukseen. Ymmarramme kuuntelun ja oppimisen
arvon.

Olemme hyvia partnereita

Tavoitteenamme on tarjota asiakkaillemme aitoa arvoa.
Vain todellisella kumppanuudella asiakkaidemme
kanssa voimme saavuttaa palveluidemme optimaalisen
kehityksen.

Tunnemme vastuumme

Kannamme vastuumme kaikesta toiminnastamme.
Ymmarramme vastuumme asiakkaitamme, ymparistoa,
koko yhteiskuntaa seka omaa henkil6stoamme kohtaan.

Rakastamme elamaa

llman rakkautta elamaan ja huolenpitoa elaman laadusta
voitto sinansa olisi merkityksetonta.

VALOE TOIMITUSIOHTAJAN KATSAUS

HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS

KONSERNITILINPAATOS

EMOYHTION TILINPAATOS

Tavoitteemme

on maailma, missa puhdasta aurinkosahkoa
on tarjolla kaikille, kaikkialla.

Aurinkosahkd on paras energiamuoto. Sita on tarjolla kaikkialla
maapallolla, myds paikoissa, joissa ei ole sahkdverkkoa. Hajautettu
paikallinen sahkodntuotanto korvaa fossiilisia polttoaineita. Se on
my0s osaltaan ratkaisu kehittyvien maiden taloudellisiin, sosiaalisiin
ja terveydellisiin ongelmiin.

Haluamme kehittaa kestavia ja tehokkaita aurinkopaneeleita
moniin erilaisiin kayttotarkoituksiin. Haluamme my®&s kehittaa
aurinkosahkoéteknologiaa puhtaan lilkkkumisen edistamiseksi.

Tehtavamme

on edistaa teknologiamme ja
kokemuksemme avulla puhtaan
aurinkosahkon monimuotoista
tuotantoa ja kayttoa.

Aurinkosahkd tulee jo lahitulevaisuudessa olemaan osa luonnollista
ymparistoamme. Kaikki pinnat, joihin aurinko sateilee, voidaan
periaatteessa saada tuottamaan sahkaoa.

Uusien aurinkosahkoétuotteiden kirjo tulee olemaan laaja. Teemme
tilvista yhteistyota asiakkaidemme ja muiden alan kehittdjien kanssa.
Aurinkosahkon kaytdn kasvattaminen on yhteinen missiomme.

HALLINTO- JA OHJAUSJARJESTELMA YRITYSTIEDOT
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Toimitusjohtajan katsaus

MUUTTUVA MAAILMA ON MAHDOLLISUUS VALOELLE

Aurinkoenergian muuttaminen sahkoksi on haaste, johon vuonna 2014
tartuimme innolla. Meilla oli jo tietoa ja kokemusta teknologiasta. Koska
ala on nopeasti kehittyva, aloitimme tuotekehitysprojekteilla. Kuuden
vuoden tyon ja satojen testausten jalkeen tiedamme nyt enemman
teoriasta ja kaytannosta. Tunnemme koko tuotantoketjun, kennosta
voimalaan.

Tieto on arvokasta, mutta se ei viela vuonna 2020 tuottanut Valoelle eika
yhtion omistajille toivottua lapimurtoa. Lupasimme kaynnistaa syksylla
uusien kennojen ja paneeleiden tuotannon. Arvioimme tarvittavan ajan
liilan lyhyeksi eika aivan tayteen tuotantovauhtiin ole paasty vielakaan.
Vuosi 2020 oli siina mielessa pettymys. Toki Covid-19 viivytti meita
aikataulullisesti merkittavasti.

Toisaalta opimme kenno- ja paneeliteknologiasta paljon uutta. Ideoista
tehtiin totta. Kokeilimme ja testasimme vasymatta. Onnistuimme ja
epaonnistuimme. Olemme nyt entista valmiimpia astumaan aurinko-
sahkdmarkkinoille. Loysimme oman lokeromme, jossa kysynta kasvaa.

Saimme vahvistusta alkuperaiseen ajatukseemme lahella sahkon
kayttokohdetta tuotettavasta sahkosta. Tilikauden aikana toteuttajaansa
hakivat maailmalla juuri sellaiset ideat, joihin valmiita tuotteita ei [6ydy
kaupan hyllysta. Valoen osaamista tarvittiin ja tarvitaan uusien tuotteiden
teollistamiseen: tuotekehitykseen, prototyyppien testaamiseen seka
tuote- tai laitevalmistukseen.

Maailmassa on otettu pitka harppaus aurinkoenergian kaytossa. Valoelle
esitetaan jatkuvasti uusia ideoita, joissa asiat halutaan tehda kokonaan

HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS KONSERNITILINPAATOS

EMOYHTION TILINPAATOS

toisella tavalla. Innovatiivinen teknologiayritys, jonka toimiala on erittain suuri
ja kasvaa huimaa vauhtia, 16ytaa varmasti erikoistumista edellyttavia, uusia ja
kannattavia markkinasegmentteja.

Taustajohdinteknologialla aurinkoséahkd on helppo ottaa kayttéon hyvinkin
epatavanomaisilla markkinoilla. Valoen uutta OddForm-paneeliperhetta

on kehitetty mm. autoteollisuuteen Sono Motorsin kanssa. Liettuan IBC-
kennotehdas mahdollistaa huippulaatuisten avainkomponenttien saatavuuden
yhtion sisalta seka korkean lisaarvon aurinkokennojen tarjoamisen kolmansille
osapuolille. Vuonna 2020 Valoe OddForm-paneelit ovat jo monessa mukana,
mutta merkittavaa kassavirtaa Valoe arvioi saavansa niista vasta seuraavalla
tilikaudella.

Kerroimme huhtikuussa 2020 Mikkelin tehtaan muutosta ja uudesta
tehdasinvestoinnista Juvalla. Vuonna 2021 jatkamme karvuamme ja
tavoittelemme positiivista kassavirtaa. Meilla on nyt kdytdssamme paremmat
resurssit, kuin mita meilla on koskaan aurinkosahkéliiketoiminnan aloittamisen
jalkeen ollut. Meiltd odotetaan nyt paljon

Kun taloutta hidastanut Covid-19 hiipuu, jaetaan markkinoita uudelleen. Me
Valoella luotamme tulevaisuuteen ja tiimiimme seka teemme kaikkemme, etta
yhtion toiminta alkaisi vihdoinkin tuottaa arvoa osakkaille ja yha enemman
hydtyja asiakkaille.

likka Savisalo
Toimitusjohtaja

HALLINTO- JA OHJAUSJARJESTELMA YRITYSTIEDOT
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Hallituksen toimintakertomus 2020

LIIKEVAIHTO JA LIKETULOS

Valoen tilikauden 2020 liikevaihto oli yhtion ohjeistuksen mukaisesti 1,6
miljoonaa euroa (2019: 0,3 miljoonaa euroa), liiketulos -3,3 miljoonaa
euroa (-3,7 miljoonaa euroa) ja tilikauden tulos -4,9 miljoonaa euroa (-5,8
miljoonaa euroa). Osakekohtainen laimentamaton ja laimennettu tulos
olivat -0,03 euroa (-0,14 euroa).

MARKKINAOHJEISTUS

Valoe tavoittelee tilikaudella 2021 voimakasta kasvua. Koronavirus-
pandemian aiheuttamat rajoitukset ja vaikutukset vaikeuttavat markkina-
tilanteen arvioimista, eika yhtié anna vuodelle 2021 liikkevaihto-ohjeistusta.

Valoe-konsernin operatiivinen kassavirta kaantyy kuukausitasolla
positiiviseksi vuoden 2021 toisen vuosineljanneksen aikana edellyttaen,
etta Covid-19 ei suoraan tai epasuorasti edelleen lykkaa Liettuan tehtaan
aurinkokennojen massavalmistuksen kaynnistymista ja taysimittaisten
toimitusten aloittamista.

VUOSI 2020 LYHYESTI

Valoen kennotehdas kaynnistyi

Vilnan kennotehtaan ja sen prosessien rakentaminen oli vuoden 2020
alussa pitkalla, mutta valmistuakseen projekti vaati viela kuukausien tyon

ja testausvaiheen. Ensimmaiset, vaatimukset tayttavat IBC-testikennot
valmistettiin jo toukokuussa ja prosessien ylosajo paastiin aloittamaan kesalla.

Monimutkaisten aurinkokennojen valmistusprosessien kaynnistaminen

on erittain vaativaa. Koronaviruspandemia hairitsi kriittisten osien
toimituksia ja pandemiaan liittyvat matkustusrajoitukset estivat ajoittain
asiantuntijoiden paasemisen Liettuaan. Joulukuussa aurinkokennotuotanto
kaynnistyi ja tuotantomaaria nostetaan vahitellen. Prosessien testaus
kennojen tehokkuuden maksimoimiseksi jatkui tammi- ja helmikuussa
2021 ja ensimmaiset koe-erat kennoja toimitettiin seka Juvan tehtaalle etta
asiakkaalle maaliskuun 2021 lopulla.

TOIMITUSJOHTAJAN KATSAUS

HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS

Paneelitehdas muutti

Valoen paneelivalmistus siirtyi Mikkelista laajempiin ja kasvavaan
teollisuustoimintaan paremmin sopiviin tiloihin Juvalle. Paneelituotanto
kaynnistyi noin kahden kuukauden tauon jalkeen uudelleen kesakuussa
2020. Investoinnit jatkuivat seka Chrystal-paneeliperheeseen etta
OddForm-paneelien tuotantoon Juvalla. Kaikki uudet tuotteet
valmistetaan Juvalla ja niissa kaytetaan Vilnan tehtaalla valmistettavia
IBC-kennoja.

Vuoden vaihteessa Chrome Il -paneeleiden valmistus lopetettiin.
Tuotantokoneet uudistettiin uusien IBC-kennoihin perustuvien Chrystal-
ja kaksipuolisten Chrystal Twin -paneeleiden valmistukseen sopiviksi.
Ensimmainen IBC-paneeli valmistui maaliskuun 2021 lopussa ja
Chrystal-paneeleiden toimitukset ovat alkamassa.

Omalla asennustiimilla varmistetaan aurinkovoimalan laatu

Asensimme itse vuonna 2020 kaikki Chrome Il -aurinkovoimalat
yksityiskiinteistoihin seka teollisuuslaitoksiin ja kauppakeskuksiin
Suomessa. Omien asentajien koulutuksella varmistettiin asennustydn
laatu. Chrome Il -voimalat ForUs Capitalin kohteisiin muodostivat viela
vuonna 2020 suurimman osan Valoen liikevaihdosta.

Rahoitus

Valoe kerasi rahoitusta vuonna 2020 ja alkuvuodesta 2021 osakeanneilla
seka vaihtovelkakirja- ja muilla lainoilla. Uutta rahaa kerattiin yhteensa
noin 9,4 miljoonaa euroa ja sen lisaksi velkoja pienennettiin noin 1,6
miljoonalla eurolla. Valoen investointien aiheuttama rahoitusvaje
onnistuttiin tayttamaan kohtuullisesti ja kayttdpaaomatilanne parani
sailyen edelleen tiukkana. Valoella on 22.4.2021 kayttamatta Winancen
rahoituslimiitista 1,0 miljoonaa euroa.

Valoen kokoonsa nahden merkittavat investointiohjelmat Vilnassa ja
Juvalla saatiin vietya vaiheeseen, jossa seka paneelien etta kennojen
kaupallinen tuotanto voidaan aloittaa. Valoen rahoituksesta on kerrottu
yksityiskohtaisemmin jaljempana kohdassa: RAHOITUS

KONSERNITILINPAATOS

EMOYHTION TILINPAATOS

HALLINTO- JA OHJAUSJARJESTELMA

YRITYSTIEDOT
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Tuotekehitys tuki liiketoimintaa

Tuotekehityksen onnistuminen ratkaisee Valoen tulevaisuuden.

Valoen tuotekehitystiimi, 31.12.2020 Suomessa 10 ja Liettuassa

10 henkil6a, toimi koko vuoden resurssiensa rajoilla. Henkil6sto
suoriutui kiitettavasti ja saavutti useita tavoitteita. Jatkossakin uudet
liikennevalineisiin suunniteltavat tuotteet, kone- ja laitekehitys, Chrystal-
ja OddForm-paneelien tuotannon kaynnistaminen seka IBC-kennojen ja
tuotantomenetelmien jatkuva parantaminen vaativat uusia onnistumisia.

Kaikki Valoen myymat OddForm-projektit tarvitsevat toistaiseksi tuote-
kehitystiimin osallistumista seka tuote- etta valmistusteknologian kehitta-
miseen. Tuotekehitys suunnittelee ja toteuttaa laadunvalvonnan ja konseptoi
uusien tuotteiden valmistusprosessit, nilden automaation ja koneet.

Tuotekehitystiimimme merkittavin saavutus vuonna 2020 oli Sono Motors
GmbH:n Sion-itselataavaan henkildautoon kehitetyt paneelit. Myo6s
lampotilasdatelyyn aurinkosahkoa kayttava rekkaperavaunu kehitettiin
yhdessa Sono Motorsin kanssa.

19.4.2021 tiedotetun mukaisesti Valoe ja Sono Motors allekirjoittivat noin
2,2 miljoonan euron sopimuksen tuotekehitysyhteistyon jatkamisesta.
Yhteisty® alkaa heti ja kestaa 12 kk. Yhteistyd Sono Motorsin kanssa on
avannut ja avaa edelleenkin Valoelle erityisesti Euroopassa uusia ja yha
merkittavampia mahdollisuuksia liikenteen aurinkosahkoistyksessa. Valoen
omatkin aurinkoperavaunuhankkeet etenivat tilikaudella lupaavasti.

EU:n Horizon-ohjelman HighLite -projekti edistyi Valoen osalta muiden
osallistujien kanssa samassa aikataulussa. Projektista oli jo vuonna 2020
Valoelle monenlaista hyotya. IBC-kennoihin ja OddForm-paneeleihin
liittyvan tutkimustyon ja sen rahoituksen lisaksi Valoe paasi parhaiden
eurooppalaisten tutkimusyhteisojen sisapiiriin. Tuotekehityksesta on
kerrottu yksityiskohtaisemmin jaljempana kohdassa TUOTEKEHITYS.

Tilikauden aikaiset tapahtumat

Tilikauden tapahtumista on kerrottu enemman porssitiedotteissa, jotka on

julkaistu Valoen internetsivuilla www.valoe.fi.

TOIMITUSJOHTAJAN KATSAUS
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Tilikauden jailkeiset merkittiavat tapahtumat

19.1.2021 Valoe paatti kayttopadaoman ja padaomarakenteen vahvista-
miseksi laskea liikkeelle enintaan 3,0 miljoonan euron suuruisen oman
paaoman ehtoisen vaihtovelkakirjalainan. 29.1.2020 yhti6 korotti vaihto-
velkakirjalainan maaran 3,4 miljoonaan euroon. Vaihtovelkakirjalaina oli
suunnattu yhtion suurimmille omistajille ja eraille muille ammattisijoittajille
ja sen minimimerkinta oli 100.000 euroa.

1.2.2021 Valoe tiedotti, etta vaihtovelkakirjalaina 1/2021 oli ylimerkitty
ja etta yhtion hallitus oli hyvaksynyt merkintdja vaihtovelkakirjalainan
enimmaismaaran, 3,4 miljoonaa euroa.

19.4.2021 tiedotetun mukaisesti Valoe ja Sono Motors allekirjoittivat noin
2,2 miljoonan euron sopimuksen tuotekehitysyhteistyon jatkamisesta.
Yhteisty alkaa heti ja kestaa 12 kk.

MARKKINATILANNE

Aurinkosahkaon kilpailukyky verrattuna fossiilisiin polttoaineisiin

seka muihin uusiutuviin energialahteisiin tulee edelleen kiihtyvalla
vauhdilla parantumaan. Jo vuonna 2018 auringolla tuotetun sahkdn
tuotantokustannus alitti useilla maantieteellisilla alueilla kaikilla muilla
tavoilla tuotetun sahkon hinnan. Vuoden 2021 aikana aurinkosahkon
tuotantokapasiteetin on arvioitu saavuttavan 180 GW:n nimellistehon.
(PVTech 2.4.2021/IHS Markit). Liiketoiminnan vuosivolyymi ilman sahkon
myynnin liikkevaihtoa on vuoden 2020 lopussa jo yli 100 miljardia euroa ja
vuotuinen kasvu noin 20 % seuraavat 30 vuotta (ITRPV 2019).

Ennusteiden mukaan aurinkosahkdn osuus liikenteen kayttamasta
energiasta kasvaa merkittavasti. Aurinkokayttoisten liikkennevalineiden
maailmanlaajuisen markkinan on arvioitu vuonna 2023 olevan 329 miljoonaa
Yhdysvaltojen dollaria ja sen ennustetaan kasvavan vuoteen 2030 mennessa
43,3 % vuosittain noin 4,1 miljardiin Yhdysvaltojen dollariin. (Allied Market
Research, 2020)
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Esimerkiksi autoon ja muihin kulkuneuvoihin integroidaan lisaantyvasti
aurinkopaneeleita. Olemme valinneet Valoen painopistealueeksi vuonna
2021 IBC-kennoihin ja taustavirtajohtimeen perustuvat epatavanomaiset
Valoe OddForm-paneelit juuri kulkuneuvoihin sovitettuina.

Me luotamme erikoistumiseen ja OddForm-paneeleihimme, mutta olemme
varautuneet siihen, etta lahitulevaisuudessa kilpailijat tuovat markkinoille
omia taustajohdinpaneeleitaan seka muita innovaatioita. Tavanomaisten
paneeleidenkin markkinat muuttuvat. Hintakilpailussa menestyvat yritykset
tulevat jatkamaan perustuotteidensa hintojen laskemista ostovolyymeihin
ja lisaantyvaan kapasiteettiinsa luottaen ja jatkavat pudotuspelia maailman-
laajuisesti. Toisaalta Covid-19 pandemia on muuttanut toimitusketjuja.
Piikiekoista, aurinkosahkdsovellutuksissa kaytetyista muoveista ja lasista

on jo puutetta ja niiden hinnat ovat nousseet, mika on jo nostanut
vakiopaneeleidenkin hintoja, mika saattaa avata uusia markkinarakoja
erikoistuneille yrityksille.

VALOEN TULEVAISUUDEN NAKYMAT

Valoe panostaa liikenteen OddForm-sovellutuksiin

Valoe OddForm-paneelien rakenteet perustuvat komposiittien kayttoon.
Paneelit ovat tehokkaita, kevyita, joustavia ja vapaasti muotoiltavissa.
Tallaisia paneeleita voi kayttaa esimerkiksi ajoneuvoissa, logistiikkaketjujen
paikasta riippumattomiin energiatarpeisiin seka ilmailu- ja avaruus-
sovelluksissa.

Naissa ymparistoissa ja erityisesti avaruudessa energiaongelmat on
jouduttu ratkaisemaan kalliilla ja vahemman ymparistdystavallisilla
tavoilla, eika markkinoilla ole tavanomaista kilpailutilannetta. Tallaisissa
sovellutuksissa voi Valoen kennon korkea hyotysuhde yhdistettyna
taustavirtajohdeteknologian tehokkaaseen tilankayttoon ja erityyppisten
kennojen valmistuksessa tarvittavaan joustavuuteen tuoda asiakkaalle
ratkaisevan lisdarvon.

Jatkoimme kehitystyota taustajohdinpaneelien valmistustekniikan
tehokkuuden lisaamiseksi. Uudet sovellutukset vaativat uudenlaista
tuotantoajattelua. Tarvitsemme tehokasta tuotantotekniikkaa itsekin,
mutta olemme tehostaneet myos OddForm-paneelien tuotantotekniikan
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myyntia. Tulemme toimittamaan tuotantolinjoja lahinna ajoneuvoihin ja
rakentamiseen liittyviin erikoiskohteisiin Valoen omien epatavanomaisten
paneelien kayttoonottajille.

Valoe on saanut vuoden 2020 lopulla ja vuonna 2021 useita tilauksia
OddForm-paneelien soveltamisesta uudenlaisiin kayttokohteisiin.
Yksittaisten tilausten arvo on jaanyt 400.000 euron tiedotusrajan
alapuolelle. Neuvottelut useista uusista tilauksista ovat kaynnissa. Valoe
uskoo ajoneuvojen aurinkopaneeliratkaisujen (VIPV = Vehicle Integrated
Photo Voltaics) tuovan tilikauden 2021 aikana liikevaihtoa ja siirtavan
Valoen toiminnan painopistetta ajoneuvopaneeleihin. Hyva esimerkki
tavoitteiden toteutumisesta on Sono Motorsin ja Valoen yhteisty6 auton
koriin integroitujen Valoe OddForm-aurinkopaneelien kehittamiseksi.

Valoe OddForm-paneelien kysynta nousee jatkuvasti uusien toimijoiden
seka toimialojen oivaltaessa niihin liittyvat mahdollisuudet. Joulukuussa
2020 Valoe sai tilauksen tuotekehitysprojektista, jossa kehitetaan
uudentyyppista OddForm-paneelia kaytettavaksi kasvihuoneissa. Tallaiset,
epatavanomaisilla paneeleilla toteutettavat ratkaisut sopivat Valoen
taustajohdin- ja OddForm-teknologialle hyvin ja ovat merkittavasti
tavanomaisia voimalaitoskauppoja kannattavampia.

Valoen taustavirtajohdintekniikka sopii rakennuksiin integroitaviin
voimaloihin

Kevaalla 2020 Valoe asensi aurinkopaneeleista muodostuvan
seinarakenteen Helsinki-Vantaan lentokentan uuteen pysakointitaloon.
Rakennusten osaksi, esimerkiksi julkisivuihin, integroitavat voimalat
(BIPV = Building Integrated Photo Voltaics) sopivat hyvin Valoen
taustajohdintekniikalla toteutettaviksi ja Valoen kilpailukyky noissa
sovellutuksissa on kauniin ulkonadn ansiosta usein parempi kuin
kilpailtaessa normaalista kattovoimalasta hinnalla.

Laadukkaita vakiopaneeleitakin tarvitaan

Valoen Juvan aurinkopaneelitehdas on varautunut aloittamaan Chrystal

ja Chrystal Twin -paneelien tuotannon heti massatuotantokennojen
toimitusten alettua Liettuasta. Chrystal-paneelien kysynta on edelleen hyva.
Vuonna 2021 Valoe etsii Chrystal- ja Chrystal Twin -vakiopaneeleilleen
myyntikanavat. Valoen vakiopaneelit ovat markkinoiden tehokkaimpien
joukossa. Valoen uusi hinnoittelu asettaa vakiopaneeleitten hinnat muiden

KONSERNITILINPAATOS

EMOYHTION TILINPAATOS

HALLINTO- JA OHJAUSJARJESTELMA

YRITYSTIEDOT



VALO@ YHTIOSTA

huippupaneeleitten tasolle.
Myymme edelleen myo6s vakiopaneelien valmistustekniikkaa

Valoe tarjoaa Chrystal- ja Chrystal Twin-paneeliensa tuotantoteknologiaa
kaikille taustajohdinpaneeleista kiinnostuneille valmistajille. Uskomme
paneelivalmistuksen hajautuvan, vaikka Kiina jatkossakin hallitsisi
markkinoita. Myymme taustavirtajohdinpaneeleja valmistavan tehtaan
paikalliselle partnerillemme, joka on hankkinut tehtaalle rahoituksen

ja myy tehtaalla valmistettavat paneelit. Valoe voi jaada tehtaaseen
vahemmistdomistajaksi, joka vastaa valmistusteknologiasta, tuotteiden
laadusta seka kehittamisesta.

Valoen maantieteelliset markkinat

Valoe menestyy sellaisilla markkinoilla, joilla syntyva liikevaihto on liian
pieni ja hajaantunut kiinnostaakseen suuria valmistajia, ja joilla teknisilla
innovaatioilla on hintaa suurempi merkitys.

Valoen liiketoimintamallit perustuvat aina aurinkosahkon tuottamiseen
kayttopaikallaan, olipa sitten kysymyksessa maantieteellinen alue tai
sahkdkayttoinen laite.

Valoen luontaisia maantieteellisia markkinoita ovat maat ja alueet, joissa
sahkon jakeluverkko ei ole kattava tai sen toiminta on puutteellista.
Tallaisia alueita on ennen kaikkea Afrikassa, mutta myds Aasiassa ja Etela-
Amerikassa.

VALOEN STRATEGIA

Olemme kansainvalinen kasvuyritys, jonka tavoitteet seka toiminnan
mittakaavassa etta teknologian edistyksellisyydessa ovat korkealla.
Olemme nopeita, joustavia ja innovatiivisia!

Olemme vuonna 2021 valinneet painopisteeksemme liikenteen
sovellutukset. Liikenne on murroksessa ja Valoen pitaa kayttaa
hyodykseen voimakkaasti eteneva liikennevalineiden sahkoistyminen.
Muita Valoen toimintaa tukevia megatrendeja ovat lilkkkumisen uudet
muodot, erityisesti suurkaupunkien liikenteessa. Autot poistuvat
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keskustoista ja “viimeinen maili - Last Mile” tullaan lilkkkumaan

paitsi kavellen tai sahkopotkulaidoilla my6s aivan uusiin ajatuksiin
perustuvilla, yhteisilla sahkokayttoisilla ja autonomisilla kulkuvalineilla.
Aurinkosahkon merkitys kasvaa latausmahdollisuuksien hankaloituessa,
kun sahkoa tarvitsevien laitteiden lukumaarat ja niiden koot kasvavat.

Taustavirtajohdintekniikka, tehokkaat Valoen IBC-kennot ja Valoen
OddForm-paneelit tulevat visiomme mukaisesti olemaan aivan uusien
lilkkumisratkaisujen ytimessa.

Uskomme aurinkoenergian mahdollisuuksiin

Aurinkosahkd on puhtain ja turvallisin energiantuotannon muoto ja
sita on kaikkialla riittavasti kattamaan maapallon energiantarpeen. Kun
opitaan korjaamaan aurinkoenergia tehokkaasti talteen sahkoksi seka
varastoimaan energiaa myohempaa kayttoa varten, auringon valosta
saatavalla energialla voidaan korvata fossiiliset polttoaineet. lImaiseksi
tarjolla olevalla aurinkoenergialla tuotetun sahkdn hinta alittaa useilla
alueilla kaikilla muilla tavoilla tuotetun sahkén hinnan. Strategiamme
perustuu siihen, etta tulevaisuudessa aurinkoenergian hyddyntamisen
rajoitteet tullaan ratkaisemaan.

Kdytamme osaamistamme aurinkosahkon kayton lisaamiseksi

Menestyksekas toiminta aurinkoenergia-alalla edellyttaa valmiutta kilpailla
kansainvalisilla markkinoilla. Seuraamme liiketoimintaamme laheisesti
littyvan teknologian ja tuotteiden kehitysta ja sovellamme kayttokelpoiset
teknologiat omiin tuotteisimme. Vahvuutemme on materiaalitekniikan
syvallinen osaaminen, lasertekniikan tuntemus seka pitka kokemus
teollisen automaation sovellutusten toimittajana.

Valitsemamme teknologia soveltuu uusien aurinkosahkotuotteiden
kehitykseen

Taustajohtimeen perustuva, joustavasti muokattava valmistusteknologiamme

ja omat kenno- ja paneelitehtaamme, tuovat meille valmiuden toimia
uusien tuotteiden teollistamisen teknologiapartnerina ja mahdollisesti
myohemmin myds valmistuspartnerina.
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Uskomme aurinkosahkoon kehittyvilla alueilla

Kehitamme teknologiaa ja paneelien valmistuslinjoja kehittyvia maita
varten. Aurinkosahko on luonnollisin keino parantaa elinolosuhteita
sahkattomilla alueilla. Haluamme luoda edellytykset aurinkosahkon
tarjonnalle myos kaikkein koéyhimmilla alueilla. Tahan tarvitaan muun
muassa soveltuvia rahoitusratkaisuja.

Menestyksekas toiminta aurinkosahkoalalla edellyttaa kykya kilpailla
kansainvalisilla markkinoilla. Valoen on uutena tulokkaana loydettava
markkinasta oma erikoissegmenttinsa.

TUOTTEET JA PALVELUT

1. AURINKOSAHKOPANEELIT JA -VOIMALAT
Tavanomaiset aurinkopaneelit

Panostamme paneelien laadukkaisiin materiaaleihin, viimeisteltyyn
tuotteeseen, tehokkuuteen, lyijyttomyyteen ja pitkaan kayttdikaan.
Aurinkosahkdn lahes koko kustannus syntyy jarjestelman asennuksesta.
Polttoaine on ilmaista ja huoltoa tarvitaan hyvin vahan. Pitkaikaiset
paneelit tuottavat kayttéaikanaan eniten sahkoa, joten niilla tuotetun
sahkdn yksikkodhinta on halvin. Pitkaan kestavat ja tehokkaasti sahkda
tuottavat paneelit ovat ymparistoystavallisimpia seka saastavat resursseja
ja luonnonvaroja. Kotimaisuus ja ekologisuus ovat vahvuutemme
tavanomaisten paneelien markkinoilla.

Vuonna 2020 valmistamamme Chrome II- etta Chrystal-paneelit olivat
taustajohdinpaneeleita, mutta ne joutuivat kilpailemaan pelkastaan hinnalla
Suomenkin katto- ja maa-asennuksissa Kiinan massatuotantopaneelien
kanssa. Kotimaisuus, parempi ulkonakd ja edistyksellinen tekniikkamme ei
riittanyt kohtuullisiin myyntimaariin paasemiseen.

Seuraavat valmistettavat paneelit ovat IBC-kennoista rakennettavia
Chrystal -paneeleita, joihin kuuluu myds nimellisteholtaan yksi markki-
noitten tehokkaimmista, yhteensa yli 400 kW molemmilta puoliltaan
sahkoa tuottava Chrystal Twin -paneeli. Ulkonadltaan uusi Chrystal IBC-
paneeli on premiumtuote.
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Epatavanomaiset Valoe OddForm-paneelit

llImastonmuutospaineessa monet miettivat aurinkosahkoén hyédyntamista.
Koska perinteinen paneeli on standardimalli, jonka ominaisuuksia ei

voi juurikaan muuttaa, vaatii ideoiden toteuttaminen aurinkosahko-
teknologian osaamista. Nyt kehitetdan ennennakemattdmia tuotteita uusille,
maailmanlaajuisille markkinoille. Tuotekehitysta tehdaan kiivaasti Valoella,
kuten kaikkialla maailmassa.

Taustajohdintekniikka on avain uusiin sovellutuksiin. Uuden tyyppiset
aurinkopaneelit ovat kayttotarpeesta riippuen erikokoisia ja -muotoisia,

ja nilden materiaalit seka ominaisuudet vaihtelevat. Paino, taipuisuus ja
ulkonakd seka tietysti tehokkuus sahkdntuotossa ovat Valoen IBC-OddForm
-paneelin tarkeimmat kilpailuvaltit. Yksilollisiin sovellutuksiin raataloityjen
OddForm-paneeleiden kehittamisessa teemme tiivista yhteistydta
asiakkaiden kanssa.

OddForm-paneelit sopivat esimerkiksi liikennevalineiden sahkdenergian
tuottamiseen. Liikennevalineissa tarvitaan IBC-kennon erittain korkea
hyotysuhde, koska kaytettavissa oleva pinta-ala on rajallinen. Sono Motorsin
Sion-autoon olemme kehittédneet pinnan muotoihin asettuvia ja auton
ulkonakdon sulautuvia OddForm-paneeleita.

Sono Motors ja Valoe tekevat tuotekehitys- ja markkinointiyhteisty6ta
kylmakuljetusten jaahdytyslaitteiden muuttamiseksi paastottomiksi,
aurinkosahkolla toimiviksi. Tarinan- ja iskunkestavyytensa ansiosta Valoen
OddForm-paneeleita voidaan asentaa rekkoihin. Sono Motors tuo ratkaisuun
kehittamansa ohjaus- ja saatdjarjestelman.

Vuonna 2020 tuotekehityksemme osallistui useiden toisistaan hyvin
erilaisten tuoteideoiden kehitykseen. limailu- ja avaruussovelluksissa on
kilnnostavia tuotekehityskohteita, samoin kuin kasvihuoneviljelyssa ja
rakennusmateriaaleissa. Nama tuotteistamisprojektit jatkuvat vuonna 2021.

2. TUOTANTOLINJAT JA VALMISTUSPARTNEREIDEN PALVELUT

Oleellinen osa voimakkaan kasvun strategiaamme on myyda Valoen
osaamista solmimalla valmistuspartnerisopimuksia tai teknologian
lisensointisopimuksia. Valoen aurinkosahkotekniikkaa sovellutuksissaan
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kayttavat valmistajat sitoutuvat seka Valoen tuotantoteknologiaan etta
kayttamaan Valoen taustavirtajohdintekniikkaan kuuluvia komponentteja.

Valoe toimittaa partnerille kokonaisen paneelitehtaan tai sen koneet

ja takaa partnerinsa komponenttien saatavuuden valmistamalla ne
tarvittaessa itse. Uskomme, etta tyytyvainen asiakas haluaa asiakassuhteista
pitkaaikaisia ja pyrkii sitouttamaan Valoen teknologiatoimittajanaan
yhteistyohon, jossakin tapauksessa sopimusvalmistajaksi tai joskus
yhteiseen valmistusyhtioon vahemmistéosakkaaksi.

Valoe solmi ensimmaisen valmistuspartnerisopimuksensa etiopialaisen

LS Corpin kanssa vuonna 2016. Partnerisopimuksen mukaista teknologia-
toimitusta ei ole taman vuoskatsauksen paivamaaraan mennessa
toteutettu ja partnerisopimuksen mukaisten tilausten arvo on poistettu
yhtion tilauskannasta.

Seuraava partnerisopimus syntyi 25.2.2020 Sono Motorsin kanssa. Mikali
Sono Motors ja sen auringosta itseaan lataava sahkdauto Sion menestyy,
ja Valoe pystyy jatkossakin tayttamaan asiakkaansa toiveet, yhteistyd
johtaa myos merkittaviin kassavirtoihin.

Partnerina uusien tuotteiden teollistamisessa

Meilld on kokemusta koko aurinkosahkén tuotantoketjusta: kenno-
tuotannosta, perinteisten paneelien ja OddForm-paneelien tuotannosta
seka tuotantolaitteiden suunnittelusta ja valmistuksesta. Teknologiset
kulmakivemme ovat IBC-kenno ja taustajohdinpaneeli. Taustajohtimeen
perustuvan tuotantoteknologian joustavuus ja varioitavuus ovat tarkeita
ominaisuuksia uusien tuotteiden kehittamisessa, koska ne mahdollistavat
uusien tuotteiden prototyyppien valmistuksen ja pienten erien
koetuotannon.

Onnistunut tuotekehitys ja testituotanto auttaa asiakasta uuden tuotteen
teollistamisessa ja saamisessa nopeasti markkinoille. Valoella on valmius
valittdmasti myds kone- ja linjatoimituksiin asiakkaalle tai pienempien
sarjojen valmistukseen omilla tehtaillamme. Jatkamme kehitystydtamme
taustajohdinpaneelien valmistustekniikan tehokkuuden lisaamiseksi seka
eri tyyppisten tuotantolaitteiden kehittamiseksi. Uskomme tulevaisuudessa
paasevamme toimittamaan tuotantolinjoja OddForm-paneelien kayttoon-
ottajille.
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Partnerina kehittyvien maiden paneelituotannossa

Emme ole luopuneet ajatuksesta myyda aurinkopaneelien tuotantolinjoja
kehittyviin maihin, erityisesti Afrikkaan, kun aika kaupankaynnille on kypsa.
Uskomme, etta kokemuksen karttumisen mydta tuotantolinjavaihtoehdot
saadaan optimoitua edullisemmiksi ja helpommin toteutettaviksi. Lahella
tuotettu sahko on paras vaihtoehto, jos rakennettua sahkoverkkoa ei ole.

Aurinkosahko voi parantaa oleellisesti elinolosuhteita ja mahdollisuuksia
sahkottomilla alueilla ja se voi korvata kalliita ja haitallisia fossiilisia
polttoaineita sahkdntuotannossa. Teknologiapartnerina Valoe tukee
paneelituotannon sujuvaa kaynnistamista ja varmistaa paneelituotantoa.

3. KENNOT JA MUUT PANEELIEN KOMPONENTIT

Valoe tarjoaa partnereilleen ja muille asiakkailleen my&s valmistamansa IBC-
tekniikkaan perustuvat aurinkokennot seka muita erikoiskomponentteja.

Ottaen huomioon myos Valoen oman kennotarpeen ja muiden asiakkaitten
kasvavan kysynnan Vilnan tehtaan kapasiteetti saattaa tayttya, ja Valoen
kannattaa harkita, minkalainen liiketoimintamalli toisi sille Liettuan kenno-
tuotannosta suurimman hyddyn.

Tarjoamme markkinoille taustajohdinpaneeleitten erikoiskomponentteja.
Ensimmainen Valoen erikoiskomponentti on itse kehitetty paneelin
taustavirtajohdin. Johtimen kehitys jatkuu, ja uskomme asiakkaittemme
kilnnostuksen muuttuvan tuotteen kehittymisen myo6ta kaupoiksi.

INVESTOINNIT

Tilikauden bruttoinvestoinnit olivat 2,17 miljoonaa euroa (4,8 miljoonaa
euroa). Investoinnit kohdistuivat katsauskaudella paaosin koneisiin ja
laitteisiin. Investoinneista noin puolet kohdistui Liettuan kennotehtaan
koneisiin ja laitteisiin. Juvan paneelitehtaalle rakennettiin kokonaan uusi
laminaattorilinja, joka soveltuu OddForm-paneeleiden valmistukseen. Lisaksi
parannettiin paneeleiden laadunvalvontalaitteistoa ja lisattiin automaatiota.

Vilnan investoinnilla saatiin kennotehdas hyvaan tuotantokuntoon. Juvalla
valmiudet tuottaa uusia IBC-Chrystal- ja OddForm-paneeleita paranivat
oleellisesti. Kummassakin tehtaassa investoinnit jatkuvat, kun tuotannon
kasvaessa sen hidasteita poistetaan.
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RAH 0|TUS SlA:lle silla yhtidlta olevan Vaihtovelkakirjalainan 3/2019 jaljella olleen Valoe on mukana Euroopan unionin Horizon 2020 -ohjelmaan kuuluvassa
lainapddomasaatavan muuttamiseksi uudeksi Vaihtovelkakirjalainaksi noin 15 miljoonan euron HighLite-tuotekehityshankkeessa ainoana

Yhtion rahoitusasema oli koko tilikauden ajan erittéin tiukka ja yhtio 1/2020. Vaihtovelkakirjalainan 3/2019 alkuperéisesta 0,5 miljoonan euron kennoteknologian kehittajana. Valoe tekee tuotekehitysta seka Suomessa

rahoitti investointejaan ja paikkasi kayttopdaomavajettaan edell3 lainapddomasta 0,1 miljoonaa euroa konvertoitiin osakkeiksi 5.5.2020 ettd Liettuassa ja on saanut katsauskauden paattymiseen mennessa

mainittujen osakeantien ja vaihtovelkakirjojen lisdksi Winancen kanssa paatetyssa osakeannissa. hankkeen avustuksesta yhteensd noin 1,4 miljoonaa euroa. Projektiin

tehdyn rahoitussopimuksen mukaisten vaihtovelkakirjalainaerien 3 . S S liittyvaa rahoitusta on viela nostamatta yhteensa noin 0,5 miljoonaa euroa.

: . e , Kesakuussa 2020 tiedotetun mukaisesti vaihtovelkakirjalainan 4/2019

nostamisella. Winancen rahoituslimiitista on vuosikatsauksen , , . ) : .

. e . lainaosuudet vaihdettiin yhteensa 1.155.921 yhtion uuteen osakkeeseen, Katsauskauden jalkeen, tammikuussa 2021 Valoe laski liikkeelle

IImestymispaivana kayttamatta 1,0 miljoonaa euroa. , o . , o , . . . . C . e
ja merkintahinta maksettiin kuittaamalla sita vastaava osuus vaihtovelka- suurimmille osakkailleen ja ammattimaisille sijoittajille suunnatun enintaan

Helmikuussa 2020 Valoe allekirjoitti Winancen kanssa 500.000 euron kirjalainan 4/2019 maksamatonta lainapdaomaa ja korkoja vastaan. 3,4 miljoonan euron vaihtovelkakirjalainan, jossa minimimerkinta oli

siltarahoitussopimuksen. Valoe maksoi toukokuussa 2020 lainan takaisin 100.000 euroa. Laina ylimerkittiin. Vaihtovelkakirjalainan hyvaksytyista

Syyskuun 2020 lopussa Finanssivalvonta hyvaksyi Valoen yhteensa

muuttamalla lainapaaoman yhtidn ja Winancen valilla 20.12.2018 . o . T . merkinndista uusia kateissijoituksia oli noin 2,4 miljoonaa euroa ja noin
R : : : Co : : 89.888.886 osakkeen listalle ottoon liittyvan esitteen. Esite ja osakkeiden . . : g e
julkistetun rahoitussopimuksen mukaiseksi viimeiseksi, neljanneksi 1,0 miljoonaa euroa maksettiin kuittaamalla merkintahinta merkitsijéiden

: L o : o listalle otto liittyi seuraaviin yhtion hallituksen paattamiin osakeanteihin: (i . : :
vaihtovelkakirjalainaeraksi. Huhtikuussa 2020 Valoe sopi Winancen ) Y y P . R V) riidattomia saatavia vastaan.
yhteensa 48.148.148 yhtion uuden osakkeen antaminen tietyille sijoittaja-

kanssa uudesta enintaan 3,0 miljoonan euron oman paaoman ehtoisesta

: . . . ja velkojatahoille hallituksen paatoksella 15.5.2020; (i) yhteensa 18.240.738 Yhti6lla on tamanhetkisen arvion mukaan nyt kaytéssaan riittava rahoitus
vaihtovelkakirjalainoja koskevasta rahoitussopimuksesta 22.4.2020 , e , , . : . _ : e o
_ . o . . o yhtion uuden osakkeen antaminen tietyille sijoittaja- ja velkojatahoille siihen asti, kun liiketoiminnan kassavirta kaantyy positiiviseksi. Taman
tiedotetun mukaisesti. Tasta rahoitussopimuksesta yhtié nosti tilikaudella , o , oo " . e e e e . : .

) - . . 3 hallituksen p&aatoksilla 24.6.2020 ja 30.6.2020; ja (iii) yhteenss 23.500.000 vuosikatsauksen paivamaarana yhtid arvioi Valoe-konsernin operatiivisen

2020 yhteensa 1,5 miljoonaa euroa ja huhtikuussa 2021 nostettiin 0,5 , o , o ) : y . e . .
il oonaa euroa yhtion uuden osakkeen antaminen yhtidlle itselleen hallituksen paatoksella kassavirran kaantyvan kuukausitasolla positiiviseksi vuoden 2021 toisella

) ' 16.9.2020. Osakkeet otettiin kaupankaynnin kohteeksi Nasdaq Helsingin neljanneksella. Tulevaisuuteen liittyy talla hetkella paljon epavarmuutta
Toukokuussa 2020 Valoe sopi Nordic Environment Finance Corporationin porssilistalla 1.10.2020. COVID-19 pandemian ja siita johtuvien viranomaismaaraysten
(NEFCO) kanssa yhteensa 2,5 miljoonan euron rahoitusjarjestelysta, arvaamattomuudesta johtuen. Vaikka yhtidn rahoitusasema on parempi ei

Winancen 20.12.2018 tiedotetun rahoitusjarjestelyn osittaiseksi toteutta-
miseksi Valoe on merkinnyt tilikaudella 2020 yhteensa 23.750.000 uutta

osaketta yhtidlle itselleen suunnatuissa maksuttomissa osakeanneissa. Liiketoiminnan rahavirta ennen investointeja oli tammi - joulukuussa
-3,4 miljoonaa euroa (-2,1 miljoonaa euroa). Myyntisaamiset olivat

joka koostui NEFCOn yhtidlle myontamasta 1,25 miljoonan euron yhtiolla ole varaa arvioitujen kassavirtojen merkittaviin viivastymisiin.

lainasta ja NEFCOn 1,25 miljoonan euron paaomasijoituksesta Valoeen,
5.5.2020 paatetyssa osakeannissa. Samassa yhteydessa Savisalojen

perhe lahipiiriyhtidineen muutti NEFCOn rahoitusopimuksen mukaisesti Yhtion 27.8.2020 paattamasta maksuttomasta osakeannista yhtiolle . .
_ - - . . . . . . katsauskauden lopussa 0,06 miljoonaa euroa (0,04 miljoonaa euroa).
saataviaan osakkeiksi 1,25 miljoonan euron verran ja Global BOD itselleen yhtio on lisaksi 27.8.2020 merkinnyt yhteensa 3.740.000 osaketta. : : . .
. - _ S Yhtion nettorahoituskulut olivat 1,6 miljoonaa euroa (2,1 miljoonaa euroa).
Group SIA muutti 0,1 miljoonaa euroa vaihtovelkakirjalainan 3/2019 o ) . . .. .
o N - o 21.12.2020 Valoe paatti yhteensd 18.500.000 uuden osakkeen Valoe-konsernin omavaraisuusaste oli joulukuun lopussa -15,6 prosenttia
alkuperaisesta 0,5 miljoonan euron lainapadaomasta osakkeiksi. Yhtion , o , , o/ : .
e : e N maksuttomasta osakeannista yhtiélle itselleen Winancen vaihtovelka- (-21,1 %) ja osakekohtainen oma paaoma oli -0,01 euroa (-0,08 euroa).
5.5.2020 paattamassa osakeannissa yhtio kerasi 1,25 miljoonaa euroa N L , , o . o . . . . o
, . o o kirjarahoitusjarjestelyjen toteuttamiseksi ja yhtion padomarakenteen Omavaraisuusaste padgomalainat mukaan lukien oli 8,0 prosenttia (4,7 %).
uutta paaomaa, nosti 1,25 miljoonaa euroa pitkaaikaista lainaa ja yhtion , , - o , . : : -
. L . N vahvistamiseksi ja merkitsi kaikki sille osakeannissa suunnatut osakkeet. Katsauskauden paattyessa konsernin rahavarat olivat 0,4 miljoonaa euroa.
velkaisuus vaheni yhteensa 1,35 miljoonalla eurolla. o o o -
Osakkeet merkittiin kaupparekisteriin 22.12.2020 ja listattiin Nasdaq

Valoen rahoitus- ja muita riskeja on kasitelty jaljempana taman

Valoe paatti 24.6.2020 suunnatusta osakeannista, jolla yhtid kerasi ingin porssili 2. : e s : . : A .
P Jotlay Helsingin porssilistalle 23.12.2020 tilinpaatostiedotteen osiossa "Riskienhallinta, riskit ja epavarmuustekijat”.

yhteensa 0,85 miljoonaa euroa uutta rahaa ja yhtién velat vahenivat , , , , ,
.. Vuoden 2020 aikana yhtié nosti Business Finlandin vuonna 2015
0,135 miljoonalla eurolla. e - . . te 1pa
mydntamasta 4,1 miljoonan euron tuotekehityslainasta jaljella olleen,
Valoe paatti 23.7.2020 tiedotetun mukaisesti 0,4 miljoonan euron yhteensa 0,8 miljoonan euron osuuden.

oman paaoman ehtoisesta vaihtovelkakirjalainasta Global BOD Group
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TUOTEKEHITYS

Tuotekehityksemme tavoitteena on, etta Valoen teknologialla tuotetun
aurinkosahkon tulee olla markkinoiden vihreinta ja edullisinta. Valoen
aurinkopaneeleiden materiaalit valitaan vastuullisesti siten, ettd paneelin
taloudellinen kayttdika, voisi pidentya yli 100 vuoden.

Tuotekehityksen merkitysta Valoelle kuvaa hyvin tuotekehitykseen
kohdistettu henkiloresurssit: Valoe-konsernin palveluksessa 31.12.2020
olevista 42 henkilosta 20 tyoskentelee yhtion tuotekehitysprojekteissa
Suomessa ja Liettuassa.

Vuonna 2019 tuotekehityksen resursseja lisattiin edelleen epatavan-
omaisten Valoe OddForm-paneelien tuomiseksi nopeasti markkinoille.
Valoe kehittaa joustavia ja keveita komposiittipaneeleita muun muassa
auto- seka ilmailu- ja avaruusteollisuuden uusiin sovellutuksiin.

Kun tallainen uusi sovellutus otetaan kayttoon, Valoelle tarjoutuu
mahdollisuus paasta tiiviiseen tuotekehitys- ja teollistamisyhteistyohon
asiakkaansa kanssa. Asiakas sitoutuu ja Valoe saa pitkaaikaisen asiakkaan
esimerkiksi robotisoiduille kokoonpanolinjoilleen. Valoe on varautunut
tarjoamaan asiakkailleen kehittamiensa tuotteiden tai komponenttien
sopimusvalmistusta.

Sono Motorsin kanssa tehty yhteistyo koskien itselataavia sahkoautoja ja
lampotilasaadeltyjen rekkaperavaunujen aurinkosahko-jarjestelmia, on
nostanut ja maaratietoistanut Valoen tuotekehityksen tasoa aurinkosahkdn
kayttdsovellutuksien kehittamiseksi autoihin ja muuhun liikkuvaan
kalustoon.

Sonon Sion-henkildauton koripinta on lahes kokonaan paallystetty kori-
elementeilld, joissa Liettuan tehtaan IBC-kennoista valmistetut Valoen
OddForm-paneelit tuottavat sahkda auton liikkkumiseen ja kaikkiin muihin
tarpeisiin. Yhteistyd Sono Motorsin kanssa kehittyi hyvin ja Valoen rooli on
vakiintunut.

Valoen tuotekehityksen paahaasteena on kahden viimevuoden aikana ollut
uudentyyppisen aurinkokennotehtaan suunnittelu ja rakentaminen Vilnaan
ensimmaisena ja toistaiseksi, Valoen tietojen mukaan, ainoana yhtiéna
Euroopassa. Ensimmaiset Valoen tehtaalla valmistetut kennot tuotettiin
toukokuussa mutta koko kennotehtaan prosessi saatiin kayntiin vasta

TOIMITUSJOHTAJAN KATSAUS

joulukuussa 2020. Tuotantolinja ei saavuttanut massatuotantovalmiutta
tilikauden loppuun mennessa. Tahan vaikuttivat Covid-19 pandemian takia
venyneet kriittisten varaosien ja ohjelmistopaivitysten toimitusajat.

Valoe toimitti ensimmaiset koe-erat asiakkailleen aiemmin ilmoitetun
mukaisesti maaliskuun lopussa 2021.

Maaliskuussa 2019 hyvaksyttiin EU:n Horizon 2020 -ohjelmaan kuuluva
noin 15 miljoonan euron HighLite-tuotekehitysprojekti, jossa Valoella on
tarkea rooli. Projektin tavoitteena on nostaa Eurooppa jalleen johtoasemaan
aurinkosahkoteknologiassa. Tama projekti taydentaa erinomaisesti ylla
mainittua Valoen IBC-kennotehdasprojektia. Valoe on mukana projektissa
tehtavanaan kehittaa aurinkokennojen suorituskykya. Projekti kaynnistyi
lokakuun 2019 alussa.

Valoe on viimeisen kolmen vuoden aikana luonut oman tuotekehityksensa
tueksi globaalin partneriverkoston, jonka kanssa Valoe kehittaa tuotteitaan
ja teknologiaansa kasvustrategian seuraavan vaiheen toteuttamiseksi.
Tilikaudella 2018 Valoe solmi tuotekehitysyhteistyd- ja teknologian
siirtosopimuksen aurinkoenergia instituutti ISC Konstanzin kanssa, joka on
yksi johtavista aurinkoenergian tutkimuslaitoksista Euroopassa.

HENKILOSTO

Konsernin palveluksessa oli joulukuun 2020 lopussa 42 (32) henkil6a, joista
11 henkiléa tydskenteli Liettuassa ja loput Suomessa. Katsauskaudella
konsernin palkka- ja palkkiokulut olivat yhteensa 1,9 miljoonaa euroa (1,4
miljoonaa euroa).

OSAKKEET JA OMISTAJAT

Tilikauden paattyessa 31.12.2020 Valoen osakepaaoma oli 80.000,00
euroa ja osakemaara 255.359.195 osaketta. Yhtiolla on yksi osakesarja,

jonka osakkeet tuottavat yhtalaiset oikeudet yhtiossa. Valoen hallussa oli
31.12.2020 sen omia osakkeita 18.515.616 kappaletta.

Yhtidlla oli joulukuun 2020 lopussa yhteensa 10 759 osakkeenomistajaa
ja osakkeista 2,5 prosenttia oli ulkomaalaisomistuksessa. Kymmenen
suurimman osakkeenomistajan hallussa oli 31.12.2020 yhteensa 50,7
prosenttia yhtion osakkeista.

Suurimmat omistajat 31.12.2020

, o , , 1 SAVCOR TECHNOLOGIES OY 39.470.914 15,5
Muita merkittavia Valoen teknologiapartnereita ovat Energy Research Centre
of the Netherlands (ECN), joka nykyisin on osa TNO:ta seka Fraunhofer 2 NEFCO 23.148.148 91
Institute for Solar Energy Systems (Fraunhofer ISE). Horizon 2020 HighLite- 3  VALOE OVJ 18.515.616 7,2
projektia tehtaessa Valoe paasee hyodyntamaan, paitsi edella mainittujen, 4  GASELLI GROUP OY 13.098.979 5,1
myos mm. b.elglalalsen IMEC:l.n, ranskalals.ten CEA:nJa In"es:m,. sve|t5|IaT|sen S OLLILA JORMA JAAKKO 2303417 29
CSEM:n, kukin oman maansa johtava tutkimuslaitos, seka useiden maiden
alan johtavien yliopistojen tietoja ja kokemusta seka toimimaan yhdessa 6 SAVISALO lIKKA 6.216.709 24
eraiden maailman tunnetuimpien materiaalitekniikan yritysten kanssa. 7 JOENSUUN KAUPPA JA KONE OY  5.997.777 2,3
Valoe panostaa tuotekehityksessaan myos tuotantolinjakonseptinsa kehitykseen. 8  APTEEKKIEN ELAKEKASSA 5.550.000 2,2
Paneelien automatisoidussa valmistuksessa tarvittavat koneet ja laitteet 9  SCI-FINANCE OY 5.406.722 2,1
perustuvat yhtion omille innovaatioille ja Valoe suunnittelee ne itse. 10 K22 FINANCE OY A 747777 1.9
Valoe pyrkii suojaamaan keksintdjaan kaikilla oleellisilla maantieteellisilla alueilla. MUUT 125.903.136 49,3
Konsernin tuotekehityskulut tilikaudella olivat 1,1 miljoonaa euroa (1,9 YHTEENSA 255.359.195 100,0
miljoonaa euroa).
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Hallituksen jasenet ja toimitusjohtaja maaraysvaltayhteisdineen omis-
tivat 31.12.2020 yhteensa 58.529.459 osaketta, mika oli noin 22,9
prosenttia yhtion osakemaarasta. Yhtion toimitusjohtaja likka Savisalo

maaraysvaltayhteisdineen omisti kauden lopussa 58.261.781 yhtion osaketta.

Valoen osakkeen kurssi vaihteli tilikaudella 2020 a 0,041 euron ja 0,103
euron valilla. Keskikurssi oli 0,062 euroa ja paatdskurssi joulukuun lopussa
0,064 euroa. Valoen osakkeen vaihto oli tilikaudella 9,6 miljoonaa euroa ja
153,3 miljoonaa osaketta. Osakkeiden markkina-arvo joulukuun lopussa oli
16,3 miljoonaa euroa.

VOIMASSA OLEVAT OSAKEANTIVALTUUTUKSET

Vuoden 2020 yhtiokokous paatti valtuuttaa hallituksen paattamaan
yhdesta tai useammasta maksuttomasta ja/tai maksullisesta osakeannista,
joka sisaltaa oikeuden paattaa osakeyhtiolain 10 luvun 1 §&:n tarkoittamien
optio-oikeuksien ja muiden osakkeeseen oikeuttavien erityisten
oikeuksien antamisesta siten, etta valtuutuksen perusteella annettavien
uusien osakkeiden tai osakeyhtiélain 10 luvun 1 §:n mukaisten optio-
oikeuksien ja muiden osakkeisiin oikeuttavien erityisten oikeuksien
antamisen perusteella osakkeiden maara on yhteensa enintaan
150.000.000 osaketta. Valtuutuksessa ei ole suljettu pois hallituksen
oikeutta paattaa myos suunnatusta osakkeiden tai osakeyhtiolain 10 luvun
1 §:n mukaisten optio-oikeuksien tai erityisten oikeuksien antamisesta.
Valtuutusta voidaan kayttaa yhtion kannalta tarkeisiin jarjestelyihin,

kuten paaomarakenteen vahvistamiseen, investointien rahoittamiseen,
yritys- ja lilkketoimintakauppojen tai muiden liiketoiminnan jarjestelyiden
tai omistusrakenteen laajentamiseen tai henkildston kannustamiseen tai
sitouttamiseen tai sellaisiin muihin hallituksen paattamiin tarkoituksiin,
joissa osakkeiden tai osakeyhtidlain 10 luvun 1 8:n tarkoittamien optio-
oikeuksien tai osakkeisiin oikeuttavien erityisten oikeuksien antamiseen
on painava taloudellinen syy. Osakkeenomistajien merkintaetuoikeudesta
voidaan poiketa edellyttaen, etta sithen on yhtion kannalta painava
taloudellinen syy. Valtuutus on voimassa 30.6.2021 asti. Taman
vuosikatsauksen paivamaaran mennessa hallitus on paattanyt yhteensa
149.765.000 osakkeen antamisesta taman osakeantivaltuutuksen nojalla.

TOIMITUSJOHTAJAN KATSAUS

HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS

RISKIENHALLINTA, RISKIT JA EPAVARMUUSTEKIJAT

Vastuu kirjanpidosta ja varainhoidon valvonnasta kuuluu Valoen
hallitukselle. Hallitus vastaa sisaisesta 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 niita seurataan
tarkoituksenmukaisesti. Yhtion liiketoiminta- ja rahoitusriskeja
hallinnoidaankeskitetysti konsernin talousosastolla ja riskeista raportoidaan
tarvittaessa konsernin hallitukselle.

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

TALOUDELLISEEN ASEMAAN JA RAHOITUSTARPEESEEN LIITTYVAT RISKIT
Liiketoiminnan kassavirta ei toteudu suunnitellusti.

Valoe on arvioinut konsernin operatiivisen kassavirran kaantyvan kuukausi-
tasolla positiiviseksi vuoden 2021 toisen vuosineljanneksen aikana.
Covid-19 —pandemian leviaminen uudelleen erityisesti Liettuassa, mutta
my&s muualla Euroopassa, voi vaikeuttaa materiaalien ja palveluiden
saatavuutta ja pahenevat toimitusvaikeudet voivat edelleen hidastaa
aurinkokennojen massavalmistuksen kaynnistymista ja toimitusten aloitta-
mista. Viivastyksella voi olla olennaisen epaedullinen vaikutus yhtién
liiketoiminnan tulokseen ja/tai taloudelliseen asemaan.

Kassavirran kaantyminen positiiviseksi lykkaantyy

Jos kassavirran kaantyminen positiiviseksi vastoin yhtidn ennustetta
lykkaantyisi, saattaisivat yhtion nyt sopimat rahoitusjarjestelyt osoittautua
riittamattomiksi. Valoen olisi saatava uutta rahoitusta joko rahoittajilta tai
osakkailtaan.

Yhtion rahavirtaennusteisiin liittyvat oletukset eivat toteudu

Jos rahavirtaennusteisiin liittyvat oletukset eivat toteutuisi, yhtidn
arvonalentumistestaukset saattaisivat aiheuttaa yhtion aineettomiin ja

KONSERNITILINPAATOS

EMOYHTION TILINPAATOS

aineellisiin hyodykkeisiin tai lilkkearvoon kohdistuvan alaskirjauksen.
Tallaisessa tilanteessa aineettomien ja aineellisten hyodykkeiden

arvon alentumisella voisi olla olennainen epaedullinen vaikutus

yhtion taloudelliseen asemaan. Tarkempi kuvaus yhtién suorittamasta
arvonalentumistestauksesta on konsernitilinpaatoksen liitetiedoissa 12.

Yhtion strategiaan, liiketoimintaan seka uusiin teknologioihin ja
valmistukseen liittyvat riskit

Valoen kasvustrategia perustuu ennen kaikkea menestykseen uusissa,
muun muassa liikkuvan kaluston aurinkosahkdsovellutuksissa.

Mikali Valoe ei pysty riittavan nopeasti vakuuttamaan uusia potentiaalisia
asiakkaitaan tuotteittensa tuottavasta Isaarvosta, saattaa maailman-
laajuinen kilpailu kiristya ja Valoen mahdollisuudet hyvin kannattavien
tuotteitten myynnissa heikentya. Hintatason putoaminen voisi vaikuttaa
merkittavasti yhtion kannattavuuteen ja taloudeliseen asemaan.

Valoen tuotekehitysprojektit eivat tuota riittavan nopeasti tulosta

Jolleivat Valoen tuotekehitysprojektit onnistu tai tuloksiin paaseminen
kestaa lilan kauan, uudet tuotteet myohastyisivat ja kilpailutilanne
vaikeutuisi, uusien tuotteitten hintataso putoaisi ja Valoen kannattavuus
jaisi oleellisesti arvioitua matalammaksi, mika voisi vaikuttaa merkittavasti
yhtion taloudelliseen asemaan.

Covid-19 pandemiaan liittyvat materiaalien ja palvelujen toimitus-
vaikeudet

Covid-19 on jo hidastanut Valoen paneelituotantoa ja haitannut erityisesti
aurinkokennojen massavalmistuksen kaynnistymista, asiakastoimitusten
aloittamista ja kassavirran toteutumista. Yhtio kayttaa tuotteidensa
valmistukseen kansainvalisilta materiaalitoimittajilta ja alihankkijoilta
hankkimiaan komponentteja. Paaasialliset raaka-aineet ovat piikiekot,
hopea, muut metallit, muovit ja lasi, joiden kaikkien topimitusajat ovat
pidentyneet. Pandemian lopullista vaikutusta Valoen toimintaan on talla
hetkelld mahdoton arvioida.
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Covid-19 pandemiasta johtuva raaka-aineiden maailmanmarkkina-
hintojen nousu

Raaka-aineitten hinnat ovat jo nousseet Covid-19 takia. Jos Valoe el saisi
siirrettya korkeampia hankintakustannuksia asiakashintoihinsa, hintojen
nousu saattaisi vaikuttaa yhtion kannattavuuteen ja taloudelliseen
asemaan negatiivisesti. Pandemian lopullista vaikutusta Valoen toimintaan
on talla hetkella mahdoton arvioida.

Taman vuosikatsauksen lausunnot, markkinaohjeistus ja erityisesti Valoen
strategiassa mainitut sitomattomat arviot kohdistuvat tulevaisuuteen ja
perustuvat johdon tamanhetkisiin nakemyksiin. Luonteensa vuoksi ne
sisaltavat riskeja ja epavarmuutta ja ovat alttiita yleisen taloudellisen tai
toimialan tilanteen muutoksille.

EHDOTUS OSINGONJAOSTA JA VARSINAINEN
YHTIOKOKOUS

Yhtion hallitus ehdottaa yhtiokokoukselle, etta tilikaudelta 2020 ei jaeta
osinkoa. Yhtion varsinainen yhtiokokous pidetaan 20.5.2021.

KONSERNITILINPAATOS EMOYHTION TILINPAATOS HALLINTO- JA OHJAUSJARJESTELMA YRITYSTIEDOT
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1000 EUR

Tunnusluvut

2020

2019

2018

1000 EUR 2020 2019 2018
Lilkevaihto 1621 328 1328 Osakekohtaiset tunnusluvut
Liiketulos -3 277 -3 674 -2 468 Tulos / osake (laimentamaton) -0,03 -0,14 -0,28
% liikevaihdosta -202,2 % -1118,9 % -185,8 % Tulos / osake (laimennettu) -0,03 .0,14 .0,28
Tulos ennen veroja -4 922 -5771 -4 210 Oma piasdoma / osake, eur -0,01 -0,08 0,47
% liikevaihdosta -303,7 % -1757,4 % -316,9 % Osinko / osake, eur 0,00 0,00 0,00

Osinko / tulos, % 0,00 0,00 0,00
Oman padoman tuotto-% n/a n/a n/a Efektiivinen osinkotuotto, % 0,00 0,00 0,00
Sijoitetun pddoman tuotto-% n/a n/a n/a P/E luku (laimentamaton) 24 0,7 0,5

_ P/E luku (laimennettu) -2,4 -0,7 -0,5

Omavaraisuusaste % -15,6 -21,1 -61,5 _

Osakkeen kurssi kauden lopussa 0,06 0,10 0,14
Nettovelkaantumisaste % NEE. nee. NEE. Osakekannan markkina-arvo, kauden lopussa, MEUR 16,3 11,4 2,3
Koroton vieras paaoma 4128 5391 4414 Osakeantikorjattu osakkeiden vaihto 153 279 461 43 781 991 7 605 261
Korollinen vieras padgoma 14 480 13355 13774 Osuus osakkeiden painotetusta keskiarvosta, % 83,8 % 106,3 % 51,0 %
Bruttoinvestoinnit 2050 4767 3286 Osakkeiden osakenantioikaistun lukumaaran painotettu
% liikevaihdosta 126,5 % 1451,8 % 247,4 % keskiarvo tilikauden aikana 182 842 299 41 185 384 14 898 309
Tutkimus- ja kehitysmenot 1 055 1873 1322 Osakkeiden osakeantioikaistu lukumaara tilikauden
% liikevaihdosta 65,1 % 570,3 % 99,5 % lopussa 255 359 195 118 324 388 17 136 338
Tilauskanta, milj. eur Ur 17,2 15,9 Laimennusvaikutuksella oikaistu osakkeiden lukumaara 266 264 102 137 324 829 23 288 620
josta Etiopia 0 15,8 15,8
Henkilosto, keskimaarin 38 26 21
Henkil6sto, kauden lopussa 42 32 25

Oman paaoman tuottoa ja nettovelkaantumisastetta ei ole esitetty raportoitavilta vuosilta koska oma padaoma on negatiivinen.
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Tunnuslukujen laskentaperiaatteet

Oman padoman tuotto-% (ROE): Tilikauden tulos - verot x 100

Oma paaoma yhteensa

Sijoitetun padaoman tuotto-% (ROI): Voitto/tappio + rahoituskulut x 100

Oma paadaoma + korolliset rahoitusvelat (keskimaarin)

Omavaraisuusaste (%): Oma padaoma yhteensa x 100

Taseen loppusumma - saadut ennakot

Nettovelkaantumisaste (%): Korollinen vieras paaoma - rahat, pankkisaamiset
ja rahoitusomaisuusarvopaperit x 100

Oma padoma + maaraysvallattomien omistajien osuus

Tulos/osake (EPS): Tilikauden tulos emo yrityksen omistajalle

Osakkeiden keskimaardinen osakeantioikaistu lukumaara

Oma padoma/osake: Emoyhtion osakkeenomistajille kuuluva oma paaoma

Osakkeiden laimentamaton lukumaara tilinpaatospaivana

Osinko/osake: Tilikauden osingonjako

Osakkeiden laimentamaton lukumaara tilinpaatospaivana

Osinko/tulos, %: Osinko per osake x 100
Tulos per osake

Efektiivinen osinkotuotto (%): Osinko / osake x 100
Tilikauden paatoskurssi

P/E luku: Tilikauden paatoskurssi

Osakekohtainen tulos
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Konsernin laaja tuloslaskelma

1000 EUR Liite 11.-31.12.2020 11.-31.12.2019 %
Liikevaihto 1 1621 100 % 328 100 %
Myytyjen suoritteiden hankintameno -2621 -162% -1147 -349 %
Bruttokate -1 000 -62 % -818 -249 %
Liiketoiminnan muut tuotot 3 68 177
Tuotekehityskulut -1 055 -1 873

Myynnin ja markkinoinnin kulut -542 -467

Hallinnon kulut -747 -649

Liiketoiminnan muut kulut 4 0 -45

Liikevoitto /-tappio -3277 -202% -3 674 -1119 %
Rahoitustuotot 7 0 0

Rahoituskulut 8 -1 645 -2 097

Tulos ennen veroja -4922 -304 % -5771 -1757 %
Tuloverot 9 0 0

Tilikauden tulos -4922 304% -5771 -1757 %

Tilikauden tuloksen jakautuminen

Emoyrityksen omistajille -4 922 -5771
Tulos/osake (laimentamaton), eur 10 -0,03 -0,14
Tulos/osake (laimennettu), eur 10 -0,03 -0,14
Tilikauden tulos -4 922 -5 771
Tilikauden laaja tulos yhteensa -4922 304% -5771 -1757 %

Tilikauden laajan tuloksen jakautuminen
Emoryityksen omistajille -4 922 -5771
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Konsernitase

1000 EUR Liite 31/12/2020 31/12/2019
VARAT

Pitkaaikaiset varat

Aineelliset kayttbomaisuushyodykkeet 11 9 858 8 996
Konserniliikearvo 12 441 441
Muut aineettomat hyodykkeet 12 3544 4 325
Myytavissa olevat sijoitukset 13 9 9
Pitkaaikaiset saamiset 14 672 672
Pitkaaikaiset varat yhteensa 14 524 14 443
Lyhytaikaiset varat

Vaihto-omaisuus 16 444 833
Myyntisaamiset ja muut korottomat saamiset 17 905 429
Rahat ja pankkisaamiset 18 435 7
Lyhytaikaiset varat yhteensa 1784 1268
Varat yhteensa 16 308 15712
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1000 EUR Liite 31/12/2020 31/12/2019
OMA PAAOMA JA VELAT

Emoyhtion omistajille kuuluva oma padaoma

Osakepaaoma 19 80 80
Sijoitetun oman paaoman rahasto 19 26 930 21243
Kertyneet voittovarat 19 -29 535 -24 607
Oma padoma yhteensa -2 525 -3 284
Pitkaaikaiset velat

Pitkaaikaiset lainat 22 7 944 4934
Pitkaaikaiset oman paaoman ehtoiset lainat 22 3821 4013
Vuokrasopimusvelat (IFRS 16) 22 283 686
Pitkaaikaiset velat yhteensa 12 049 9 632
Lyhytaikaiset velat

Lyhytaikaiset korolliset velat 22 1964 3197
Vuokrasopimusvelat (IFRS 16) 22 467 525
Ostovelat ja muut velat 23 4128 5391
Lyhytaikaiset varaukset 21 226 249
Lyhytaikaiset velat yhteensa 6 785 9 363
Myytavana oleviin omaisuuseriin liittyvat velat 0 0
Velat yhteensa 18 833 18 995
Oma padoma ja velat yhteensa 16 308 15712
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Konsernin rahavirtalaskelma

1000 EUR 1-12/2020 1-12/2019 1000 EUR 1-12/2020 1-12/2019
LIIKETOIMINNAN RAHAVIRTA INVESTOINTIEN RAHAVIRTA
Tuloslaskelman voitto/tappio ennen veroja -4 922 5771 Investoinnit aineellisiin ja aineettomiin hyddykkeisiin - 1847 3090
Oikaistaan ei-rahamaaraiset, selkeat erat tuloslaskelmasta Tytaryritysten ja muiden liiketoimintayksikéiden hankinta - 1062 0
Poistot ja arvonalentumiset + 1413 1699 Saadut avustukset + 1382 0
Realisoitumattomat kurssivoitot (-) ja -tappiot (+) +/- -2 2 INVESTOINTIEN NETTORAHAVIRTA -1 527 -3 090
Muut tuotot ja kulut, joihin ei liity maksua +/- -52 -130
Muut oikaisut +/- -269 0 RAHOITUKSEN RAHAVIRTA
Varausten muutos +/- -23 -58 Osakeannista saadut maksut + 1 854 3159
Rahoitustuotot ja -kulut +/- 1648 2 095 Winance /Bracknor Investment rahoitusjarjestely + 1957 1 000
Yhteensi rahavirta ennen kiyttopadoman muutosta -2 207 -2 163 Pitkdaikaisten lainojen nostot + 2330 1010
Lyhytaikaisten lainojen nostot + 554 2112
Kayttopaaoman muutos Lyhytaikaisten lainojen takaisinmaksut - 1325 2 062
Vaihto-omaisuuden lisdys (-) / véhennys (+) 3 -56
. _ _ . . RAHOITUKSEN NETTORAHAVIRTA 5370 5219
Myynti- ja muiden saamisten lisdys (-) / vahennys (+) -440 17
Osto- ja muiden velkojen lisdys (+) / vdahennys (-) -46 -136 RAHAVAROJEN LISAYS (+) TAl VAHENNYS (-) 428 -15
Kayttopadaoman muutos -482 -174
Rahavarat tilikauden alussa 7 22
Rahoituserien ja verojen oikaisu maksuperusteiseksi Muuntoero-oikaisu rahavaroihin 0 0
Maksetut korot - 325 -223 Rahavarat tilikauden lopussa 435 7
Muut rahoituserat - 401 30 428 -15
Rahoituserat ja verot -726 193
LIIKETOIMINNAN NETTORAHAVIRTA -3415 -2144
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1.1.-31.12.2020

Sijoitetun vapaan oman

Kertyneet

toslaskelma

Oma paaoma

1.1.-31.12.2019

Sijoitetun vapaan oman

Kertyneet

Oma paaoma

1 000 EUR Osakepdaaoma padoman rahasto voittovarat yhteensa
31/12/2019 80 21 243 -24 607 -3 284
Kauden voitto/tappio -4 922 -4 922
Muuntoero, keskikurssiero 0 0
Liiketoimet omistajien kanssa:

Vaihtovelkakirjalainan oman

padaoman komponentti -6 -6
Omien osakkeiden myynti - Winance 2243 2243
Osakeannit 3 689 3689
Osakeannin kulut -246 0 -246
31/12/2020 80 26 930 -29 535 -2 525
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1 000 EUR Osakepdadaoma padaoman rahasto voittovarat yvhteensa

31/12/2018 80 11 804 -18 927 -7 044

Kauden voitto/tappio -5771 -5771

Muuntoero, keskikurssiero 0 0

Liiketoimet omistajien kanssa:

Vaihtovelkakirjalainan oman

paaoman komponentti 91 91

Omien osakkeiden myynti - Bracknor

ja Winance 1186 1186

Osakeannit 8 881 8 254

Osakeannin kulut -627

31/12/2019 80 21 243 -24 607 -3 284
EMOYHTION TILINPAATOS HALLINTO- JA OHJAUSJARJESTELMA YRITYSTIEDOT



VALO@ YHTIOSTA

PERUSTIEDOT YHTIOSTA

Valoe tarjoaa asiakkailleen uusiutuvaan energiaan, erityisesti aurinko-
sahkdon, liittyvia sovellutuksia. Valoe myy sen omaan teknologiaan pohjau-
tuvaa automaattista aurinkosahkémodulien valmistustekniikkaa, modulien
valmistuslinjoja, moduleita sekd modulien avainkomponentteja.

Konsernin emoyritys on Valoe Oyj, joka on suomalainen julkinen
osakeyhtid, jonka kotipaikka on Mikkeli. Yhtion paakonttorin rekisterdity
osoite on Insinddrinkatu 5, 50150 Mikkeli

Jaljennos konsernitilinpaatoksesta on saatavissa Internet-osoitteesta
www.valoe.com tai konsernin paakonttorista osoitteesta Insinddrinkatu 5,
50150 Mikkeli.

Valoe Oyj:n hallitus on hyvaksynyt tilinpaatdksen 22.4.2021. Suomen
osakeyhtidlain mukaan osakkeenomistajilla on mahdollisuus hyvaksya tai

hylata tilinpaatos sen julkistamisen jalkeen pidettavassa yhtiokokouksessa.
Yhtiokokouksella on myds mahdollisuus paattaa tilinpaatdksen muuttamisesta.

TILINPAATOKSEN LAADINTAPERIAATTEET

LAATIMISPERUSTA

Konsernitilinpaatds on laadittu kansainvalisten tilinpaatdsstandardien
(International Financial Reporting Standards, IFRS) mukaisesti ja

sita laadittaessa on noudatettu 31.12.2020 voimassa olevia IAS- ja
IFRS-standardeja seka SIC- ja IFRIC-tulkintoja. Kansainvalisilla tilin-
paatosstandardeilla tarkoitetaan Suomen kirjanpitolaissa ja sen nojalla
annetuissa saannoksissa EU:n asetuksissa (EY) N:o 1606/2002 saadetyn
menettelyn mukaisesti EU:ssa sovellettaviksi hyvaksyttyja standardeja
ja niista annettuja tulkintoja. Konsernitilinpaatoksen liitetiedot ovat
myds suomalaisten, IFRS-saannoksia taydentavien kirjanpito- ja yhteiso-
lainsaadanndn vaatimusten mukaiset.

Konsernitilinpaatds on laadittu alkuperaisiin hankintamenoihin perustuen

lukuun ottamatta myytavissa olevia sijoituksia, jotka on arvostettu kaypaan

arvoon. Tilinpaatostiedot esitetaan tuhansina euroina.

Konserni ei ole ottanut kayttédn uusia tai muuttuneita standardeja tai

tulkintoja tilikauden aikana.

TOIMITUSJOHTAJAN KATSAUS
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Toiminnan jatkuvuus - laadintaperiaatteen soveltuminen

Tilinpaatos on laadittu toiminnan jatkuvuusolettamalla.

Johdon harkintaa edellyttavat laatimisperiaatteet ja arvioihin liittyvat
keskeiset epavarmuustekijat

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

Tilinpaatoksen laatimisperiaatteiden valintaan ja soveltamiseen
liittyva johdon harkinta

Konsernin johto tekee harkintaan perustuvia ratkaisuja tehdessaan
paatoksia, jotka koskevat tilinpaatoksen laatimisperiaatteiden valintaa ja
naiden soveltamista. Merkittdvimmat osa-alueet, joissa johto on kayttanyt
harkintaa tilinpaatosta laatiessaan, liittyvat toiminnan jatkuvuuden
periaatteen noudattamisen arviointiin seka konsernin likkearvon, koneiden
ja kaluston seka tuotekehitysmenojen arvostukseen. Harkintaa on kaytetty
my0s IFRS 16-standardin soveltamisen yhteydessa. Yhtio ei ole kirjannut
kirjanpitoarvon ja verotuksellisen arvon valiaikaisista eroista johtuvista erista
aiheutuvaa laskennallista verovelkaa 0,1 miljoonaa euroa ja verosaamista
0,02 miljoonaa euroa niiden epatodenndkdisen toteutumisen vuoksi.
Yhtiolla on huomattavasti vahvistettuja tappioita, joista ei ole kirjattu
verosaamista.

Arvioihin liittyvat epavarmuustekijat

Tilinpaatoksen laadinnan yhteydessa tehdyt arviot pohjautuvat johdon
parhaaseen nakemykseen raportointikauden paattymispaivana. Arvioiden
taustalla ovat aiemmat kokemukset seka tulevaisuutta koskevat,
tilinpaatoshetkella todennakdisimpina pidetyt oletukset. Johdon arvioita
joudutaan kayttamaan erityisesti liikkearvon arvonalennustestauksessa

ja tuotekehitysaktivointien arvostuksessa (liitetieto 12.). Omaisuuserien
arvonalentumistestauksissa laaditaan ennusteet omaisuuseran
kerrytettavissa olevista rahamaarista. Kehitysmenojen ja liikkearvon
arvonalentumistestauksessa keskeisia epavarmuustekijoita ovat myyntiin

KONSERNITILINPAATOS

EMOYHTION TILINPAATOS

ja myyntikatteeseen liittyvat tekijat seka yhtion kayttama korkokanta.
Yhtié on suorittanut liikearvoihin seka tuotekehitysmenoihin kohdistuvan
arvonalentumistestauksen IFRS standardin mukaisesti.

Omaisuuserien arvonalentumistestauksissa laaditaan ennusteet omaisuus-
eran kerrytettavissa olevista rahamaarista. Liilkearvon testauksissa
kaytetyista arvioista ja niiden perusteista on esitetty lisatietoja
konsernitilinpaatdksen liitetietojen kohdassa Poistot ja arvonalennukset
seka Aineettomat hyodykkeet / Liikearvo.

KONSERNITILINPAATOKSEN LAATIMISPERIAATTEET

Konsernitilinpaatokseen sisaltyvat emoyritys Valoe Oyj ja kaikki sen tytaryhtiot.
Tytaryritykset ovat yrityksia, joissa konsernilla on maaraysvalta. Konsernilla on
maaraysvalta 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. Tytaryhtidista on annettu tiedot l[ahipiiriliitetiedoissa

28. Konsernilla ei ole tytaryhtidita, 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 sisaiset liiketapahtumat,
saamiset, velat ja realisoitumattomat voitot, seka sisainen voitonjako
eliminoidaan konsernitilinpaatosta laadittaessa. Realisoitumattomia tappioita ei

eliminoida, jos tappio johtuu arvonalentumisesta.

HALLINTO- JA OHJAUSJARJESTELMA

YRITYSTIEDOT



VALOE

ULKOMAAN RAHAN MAARAISTEN ERIEN MUUTTAMINEN

Konsernin yksikoiden tulosta ja taloudellista asemaa koskevat luvut maaritellaan
siina valuutassa, joka on kunkin yksikon paaasiallisen toimintaympariston
valuutta (“toimintavaluutta”). Konsernitilinpaatds on esitetty euroina, joka on

konsernin emoyhtion toiminta- ja esittamisvaluutta.

Ulkomaan rahan maaraiset lilkketapahtumat on kirjattu euroiksi kayttaen
tapahtumapaivana vallitsevaa kurssia. Kaytanndssa kaytetaan usein kurssia,
joka vastaa likimain tapahtumapaivan kurssia. Ulkomaan rahan maaraiset
monetaariset erat on muunnettu euroiksi tilinpaatospaivan kursseja kayttaen.
Ulkomaan rahan maaraiset ei-monetaariset erat, jotka on arvostettu kaypiin
arvoihin, on muunnettu euroiksi kayttaen arvostuspaivan 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 eliminoinnista syntyvat muuntoerot
merkitaan tuloslaskelmaan silloin, kun nettosijoituksesta luovutaan kokonaan

tai osittain.

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

sitten tulosvaikutteisesti.

AINEELLISET KAYTTOOMAISUUSHYODYKKEET

Aineelliset kayttdomaisuushyddykkeet on arvostettu poistoilla ja

arvonalentumisilla vahennettyyn alkuperaiseen hankintamenoon.

Mikali kayttdomaisuushyddyke koostuu useammasta osasta, joiden
taloudelliset vaikutusajat ovat eri pituiset, kukin osa kasitellaan erillisena
hyodykkeena. Talléin osan uusimiseen liittyvat menot aktivoidaan ja uusimisen
yhteydessa mahdollinen jaljella oleva kirjanpitoarvo kirjataan pois taseesta.

Muussa tapauksessa myohemmin syntyvat menot sisallytetaan aineellisen
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kayttdomaisuushyoddykkeen kirjanpitoarvoon vain, mikali on todennakdoista, etta
hyddykkeeseen liittyva vastainen taloudellinen hyoty koituu konsernin hyvaksi
ja hyddykkeen hankintameno on luotettavasti maaritettavissa. 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:

Rakennusten kayttooikeudet vuokrasopimuksen mukaisesti
Vuokratilojen perusparannusmenot 5 vuotta

Koneet ja kalusto 2-7 vuotta

Hyodykkeiden jaanndsarvo ja taloudellinen vaikutusaika tarkastetaan jokaisessa
tilinpaatoksessa ja tarvittaessa oikaistaan kuvastamaan taloudellisen hyddyn
odotuksissa tapahtuneita muutoksia.

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

Aineellisten kayttdomaisuushyoddykkeiden kaytosta poistamisesta ja
luovutuksista syntyvat myyntivoitot ja —tappiot sisaltyvat joko lilketoiminnan
muihin tuottoihin tai kuluihin.

JULKISET AVUSTUKSET

Julkiset avustukset, esimerkiksi valtiolta saadut aineellisten kayttdomaisuus-
hyddykkeiden hankintoihin liittyvat avustukset, on kirjattu aineellisten
kayttdomaisuushyodykkeiden ja aineettomien hyddykkeiden kirjanpitoarvojen
vahennykseksi silloin, kun on kohtuullisen varmaa, etta ne tullaan saamaan

ja etta 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 kasitellaan kuluksi. Tallaiset avustukset esitetaan lilkketoiminnan
muissa tuotoissa. Konserni on saanut tilikaudella ja aiemmilla tilikausilla
tuotekehitysavustuksia, joissa on kyse ensimmaisesta edella selostetusta
avustuksen kirjausmuodosta.

IFRS 9:n mukaisesti hyoty, joka on saatu julkisen vallan markkinakorkoa
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alemmalla korolla mydntamasta lainasta, on kasitelty julkisena avustuksena.
Laina on kirjattu ja arvostettu IFRS 9:n mukaisesti. Markkinakorkoa pienemmalla
korolla mydnnetysta lainasta saatava hyoty on maaritetty lainan IFRS 9:n
mukaisen kirjanpitoarvon ja saatujen maksujen erotuksena.

AINEETTOMAT HYODYKKEET
Liikearvo

Liiketoimintojen yhdistamisessa syntyva liilkearvo 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 lilkearvo vastaa aiemman tilinpaatdésnormiston
mukaista kirjanpitoarvoa, jota on kaytetty IFRS:n mukaisena
oletushankintamenona.

Liikearvosta ja muista taloudelliselta vaikutusajaltaan rajattomista aineetto-
mista hyodykkeista ei kirjata saanndnmukaisia poistoja, vaan ne testataan
vuosittain mahdollisen arvonalentumisen varalta. Tata tarkoitusta varten
liikearvo on kohdistettu rahavirtaa tuottaville yksikaille. Liikearvo arvostetaan
alkuperaiseen hankintamenoon vahennettyna arvonalentumisilla (liitetieto 12).

Tutkimus- ja kehittamismenot

Tutkimusmenot kirjataan tuloslaskelmaan kuluksi. Kehittamismenot,
jotka aiheutuvat uusien tai kehittyneempien tuotteiden suunnittelusta,
aktivoidaan taseen aineettomiksi hyodykkeiksi siita lahtien, kun tuote
on teknisesti toteutettavissa, se voidaan hyoddyntaa kaupallisesti ja
tuotteesta odotetaan saatavan vastaista taloudellista hydtya. Aktivoidut
kehittamismenot sisaltavat ne materiaali-, tyo- ja testausmenot,

jotka johtuvat valittomasti hyodykkeen saattamisesta valmiiksi sille
aiottuun kayttotarkoitukseen. Aiemmilla tilikausilla kuluksi kirjattuja
kehittamismenoja ei aktivoida enaa myohemmin.

Aineetonta hyoddyketta poistetaan siita lahtien, kun se on valmis
kaytettavaksi. Kaytossa olevat aktivoidut kehittamismenot kaydaan
vuosittain lapi sen selvittamiseksi, onko viitteita arvonalentumisesta.
Aineeton hyodyke, joka ei ole viela valmis kaytettavaksi, testataan
vuosittain arvonalentumisen varalta.
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Aktivoidut kehittamismenot arvostetaan alkuperaisen kirjaamisen jalkeen

hankintamenoon kertyneilla poistoilla ja arvon-alentumisilla vahennettyina.

Aktivoitujen kehittamismenojen taloudellinen vaikutusaika on 5-10 vuotta,
jonka kuluessa aktivoidut menot kirjataan tasapoistoina kuluiksi.

Muut aineettomat hyodykkeet

Aineeton hyddyke merkitaan taseeseen alkuperaiseen hankintamenoon
siina tapauksessa, etta hankintameno on maaritettavissa luotettavasti

ja on todennakdista, etta hyodykkeesta johtuva odotettavissa oleva
taloudellinen hydty koituu yrityksen hyvaksi. Ne aineettomat hyddykkeet,
joilla on rajallinen taloudellinen vaikutusaika, on aktivoitu taseeseen
hankintamenoon ja kirjataan tasapoistoina kuluiksi tulosvaikutteisesti
niiden taloudellisen vaikutusajan kuluessa.

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

VAIHTO-OMAISUUS

Vaihto-omaisuus arvostetaan hankintamenoon tai sita alhaisempaan
nettorealisointi-arvoon. Hankintameno maaritetdan materiaalivaraston
osalta painotetun keskihinnan menetelmalla ja keskeneraisten toiden
osalta FIFO-menetelmalla (first in, first out). Valmiiden ja keskeneraisten
tuotteiden hankintameno muodostuu raaka-aineista, valittomista
tyosuorituksista johtuvista menoista, muista valittomista menoista seka
systemaattisesti kohdistetusta osuudesta valmistuksen muuttuvista
yleismenoista. Nettorealisointiarvo on tavanomaisessa liikketoiminnassa
saatava arvioitu myyntihinta, josta on vahennetty arvioidut tuotteen
valmiiksi saattamiseen tarvittavat menot ja myynnista johtuvat menot.

VUOKRASOPIMUKSET

Vuokrasopimuksista kirjataan kayttooikeusomaisuusera seka vuokran-
maksuvelvoitetta vastaava rahoitusvelka ja naiden tasearvo perustuu
tulevien vuokrien nykyarvoon. Lyhytaikaisiin ja arvoltaan vahaisiin
omaisuuseriin sovelletaan poikkeuskasittelya ja nama erat jaavat

taseen ulkopuolelle. Valoe toimii vuokralle ottajana ja konsernilla on
lilketoimintaan liittyvia vuokrasopimuksia tuotanto- ja varasto- ja
toimistotiloihin liittyen.
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HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS

Alle 12 kuukauden mittaiseksi tarkoitetut lyhytaikaiset vuokrasopimukset
on kasitelty lyhytaikaisina ja niita ei kirjata taseeseen. Arvoltaan

vahaiset vuokrasopimukset jatetaan myos huomioimatta IFRS 16
-standardin mukaisessa laskennassa. Nama sopimukset kirjataan kuluksi
vuokrasopimuksen voimassaoloaikana. Vuokra-ajan maarittamisessa
kaytettiin osittain johdon harkintaa.

Koska kaikki vuokrasopimukset liittyvat toimitiloihin ja ovat luonteeltaan saman-
kaltaisia, on niihin sovellettu yhta, muuttumatonta diskonttokorkoa (6,8%).

IFRS 16 -standardin kayttoonottoon liittyvat vaikutukset on esitetty
litetiedossa kohdissa 4 ja 11.

AINEELLISTEN JA AINEETTOMIEN HYODYKKEIDEN ARVONALENTUMIS-
TESTAUS

Aineelliset ja aineettomat omaisuuserat

Konserni arvioi jokaisena tilinpaatospaivana, onko viitteita siita, etta jonkin
omaisuuseran arvo on alentunut. Jos viitteita ilmenee, arvioidaan kyseisesta
omaisuuserasta kerrytettavissa oleva rahamaara. Kerrytettavissa oleva
rahamaara arvioidaan lisaksi vuosittain seuraavista omaisuuserista rippumatta
siita, onko arvonalentumisesta viitteita: liikearvo ja tuotekehitys-hankkeet.
Arvonalentumistarvetta tarkastellaan rahavirtaa tuottavien yksikkdjen tasolla, eli
silla alimmalla yksikkotasolla, joka on paaosin muista yksikdista rippumaton ja
jonka rahavirrat ovat erotettavissa muista rahavirroista.

Kerrytettavissa oleva rahamaara on omaisuuseran kaypa arvo vahennet-
tyna luovutuksesta aiheutuvilla menoilla tai sitéa korkeampi kayttoarvo.
Kayttoarvolla tarkoitetaan kyseisesta omaisuuserasta tai rahavirtaa
tuottavasta yksikdsta saatavissa olevia arvioituja vastaisia nettorahavirtoja,
jotka diskontataan nykyarvoonsa.

Arvonalentumistappio kirjataan, kun omaisuuseran kirjanpitoarvo on
suurempi kuin siita kerrytettavissa oleva rahamaara. Arvonalentumistappio
kirjataan valittomasti tuloslaskelmaan. Mikali arvonalentumistappio
kohdistuu rahavirtaa tuottavaan yksikkoon, se kohdistetaan ensin
vahentamaan rahavirtaa tuottavalle yksikolle kohdistettua liikearvoa ja
taman jalkeen vahentamaan muita yksikdn omaisuuseria tasasuhteisesti.
Arvonalentumistappio perutaan, jos on tapahtunut muutos niissa
olosuhteissa, joita on kaytetty maaritettaessa omaisuuserasta
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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

Elakejarjestelyt luokitellaan etuuspohjaisiksi ja maksupohjaisiksi jarjestelyiksi.
Maksupohjaisissa jarjestelyissa konserni suorittaa kiinteita maksuja

erilliselle yksikdlle. 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 naita ehtoja, ovat etuuspohjaisia elakejarjestelyja.
Maksupohjaisiin elakejarjestelyihin tehdyt suoritukset kirjataan
tuloslaskelmaan silla tilikaudella, jota veloitus koskee. Yhtion kaikki elakkeet
ovat maksupohjaisia.

Osakeperusteiset maksut

Yhtion johdolle ei ole tilikauden 1.1. - 31.12.2020 aikana mydnnetty osake-
optioita. Yhtiolla ei ole voimassa olevia osakeoptioita enaa 31.12.2020.

Muut tyosuhde-etuudet

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

VARAUKSET

Varaus kirjataan, kun konsernilla on aikaisemman tapahtuman seurauksena
oikeudellinen tai tosiasiallinen velvoite, maksuvelvoitteen toteutuminen

on todennakoista 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 kaytanndssa varmaa. Varaukset
arvostetaan velvoitteen kattamiseksi vaadittavien menojen nykyarvoon.
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Nykyarvon laskennassa kaytetty diskonttaustekija valitaan siten, etta se
kuvastaa markkinoiden nakemysta tarkasteluhetken rahan aika-arvosta ja
velvoitteeseen liittyvista riskeista.

Takuuvaraus kirjataan kerran vuodessa projektikohtaisesti sen hetken
parhaaseen tietoon perustuen.

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

TULOVEROT JA LASKENNALLISET VEROT

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

Laskennalliset verot lasketaan valiaikaisista eroista kirjanpitoarvon ja
verotuksellisen arvon valilla. Merkittavimmat valiaikaiset erot syntyvat
hankintojen yhteydessa tehdyista kaypiin arvoihin arvostuksista.
Laskennalliset verot on laskettu kayttamalla tilinpaatospaivaan mennessa
saadettyja verokantoja.

Laskennallinen verosaaminen kirjataan siihen maaraan asti kuin on
todennakdista, etta tulevaisuudessa syntyy verotettavaa tuloa, jota vastaan
valiaikainen ero voidaan hyddyntaa.

Yhtid ei ole kirjannut verotuksessa vahennyskelpoisista tappioistaan
laskennallista verosaatavaa. Yhtid ei myoskaan ole kirjannut kirjanpitoarvon
ja verotuksellisen arvon valiaikaisista eroista johtuvista erista aiheutuvaa
laskennallista verovelkaa 0,1 miljoonaa euroa ja verosaamista 0,02
miljoonaa euroa niiden epatodennakoisen toteutumisen vuoksi

TULOUTUSPERIAATTEET
Myydyt tavarat ja tuotetut palvelut

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

Pitkan valmistumisajan 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. 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.

Valoe raportoi tuloslaskelman myytyjen suoritteiden hankintamenossa kaikki
myytyjen suoritteiden suorat kulut seka tuotannon kaikki kiinteat kulut. Koska
kiinteat kulut, vuokra suurimpana, on mitoitettu huomattavasti suuremmalle
tuotantovolyymille, on bruttokate nykyisella liikevaihdolla huomattavasti
negatiivinen.

KOROT JA OSINGOT

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

RAHOITUSVARAT JA RAHOITUSVELAT
Rahoitusvarat

Konsernin rahoitusvarat luokitellaan IFRS 9 Rahoitusinstrumentit —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 alkuperaisen hankinnan yhteydessa.

Lainat ja muut saamiset ovat johdannaisvaroihin kuulumattomia varoja, joihin
liittyvat maksut ovat kiinteat tai maaritettavissa ja joita ei noteerata toimivilla
markkinoilla, eika yritys pida niita kaupankayntitarkoituksessa. Niiden
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arvostusperuste on jaksotettu hankintameno. Ne sisaltyvat taseessa
myyntisaamiset ja muut saamiset —-ryhmaan luonteensa mukaisesti lyhyt-
ja pitkaaikaisiin varoihin: viimeksi mainittuihin, mikali ne eraantyvat 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 pitkaaikaisiin varoihin, paitsi
jos ne on tarkoitus pitaa alle 12 kuukauden ajan tilinpaatdspaivasta
lahtien, jolloin ne sisallytetaan lyhytaikaisiin varoihin. Myytavissa olevat
rahoitusvarat voivat koostua osakkeista ja korollisista sijoituksista. Ne
arvostetaan kaypaan arvoon, tai milloin kdaypa arvo ei ole maaritettavissa
luotettavasti, hankintahintaan. Myytavissa olevien rahoitusvarojen kayvan
arvon muutokset merkitaan kayvan arvon rahastoon omaan paaomaan
verovaikutus huomioon ottaen. Kayvan arvon muutokset siirretaan
omasta paaomasta tuloslaskelmaan silloin, kun sijoitus myydaan

tai kun sen arvo on alentunut siten, etta sijoituksesta tulee kirjata
arvonalentumistappio.

Rahavarat koostuvat kateisesta rahasta, vaadittaessa nostettavissa
olevista pankkitalletuksista ja muista lyhytaikaisista, erittain likvideista
sijoituksista. Rahavaroihin luokitelluilla erilla on enintaan kolmen
kuukauden maturiteetti hankinta-ajankohdasta lukien. Konsernitileihin
liittyvat luottotilit sisaltyvat 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.

Transaktiomenot on sisallytetty rahoitusvarojen alkuperaiseen
kirjanpitoarvoon, kun kyseessa on erg, jota ei arvosteta kaypaan 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.
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Rahoitusvelat

Rahoitusvelat merkitaan alun perin kirjanpitoon kaypaan arvoon.
Transaktiomenot on sisallytetty rahoitusvelkojen alkuperaiseen kirjanpito-
arvoon. Myéhemmin kaikki rahoitusvelat arvostetaan efektiivisen koron
menetelmalla jaksotettuun hankintamenoon. Rahoitusvelkoja sisaltyy
pitka- ja lyhytaikaisiin velkoihin, ja ne voivat olla korollisia tai korottomia.
Paaomalainan ehtoisen vaihtovelkakirjalainan velkaosuuden kaypa

arvo on maaritetty kayttamalla vastaavan velan markkinakorkoa

lainan lilkkeeseenlaskuhetkella. Velkaosuus on kirjattu jaksotettuun
hankintamenoon. Vaihtovelkakirjalainan laskennassa oman paaoman osuus
on kirjattu omaan paaomaan.

Kaikkien rahoitusvarojen ja —velkojen kayvan arvon maarittamisperiaatteet
on esitetty liitetiedossa 24.

Rahoitusvarojen arvonalentuminen

Konserni arvioi jokaisena tilinpaatospaivana onko olemassa objektiivista
nayttda yksittaisen rahoitusvaroihin kuuluvan eran tai rahoitusvarojen
ryhman arvon alentumisesta. Osakesijoitusten merkittava ja pitkaan jatkunut
arvonalentuminen, jolloin kdypa arvo alittaa hankintahinnan, on osoitus
myytavissa olevan osakkeen arvonalentumisesta.

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

Lisaksi konserni aktivoi tietyt ehdot tayttavan omaisuuseran hankkimisesta,
rakentamisesta tai valmistamisesta valittomasti johtuvat vieraan paaoman
menot osana kyseisen omaisuuseran hankintamenoa silloin, kun on
todennakdista, etta ne tuottavat vastaista taloudellista hyotya, ja kun
menot ovat luotettavasti maaritettavissa. Aktivointi lopetetaan, kun
omaisuusera on olennaisilta osin valmis sille aiottua kayttotarkoitusta

tai myyntia varten. Muut vieraan paaoman menot kirjataan kuluksi silla
tilikaudella, jonka aikana ne ovat syntyneet.

OMA PAAOMA

Konserni luokittelee lilkkeeseen laskemansa instrumentit niiden

luonteen perusteella joko omaksi paaomaksi tai vieraaksi paaomaksi
(rahoitusvelaksi). Oman paaoman ehtoinen instrumentti on mika tahansa
sopimus, joka osoittaa oikeutta osuuteen yhteison varoista sen kaikkien
velkojen vahentamisen jalkeen. Menot, jotka liittyvat omien oman
paaoman ehtoisten instrumenttien liikkeeseenlaskuun tai hankintaan,
esitetaan oman paaoman vahennyserana. Jos yhtio hankkii takaisin

omia oman paaoman ehtoisia instrumenttejaan, naiden instrumenttien
hankintameno vahennetaan omasta paaomasta.

OSINGONJAKO

Hallituksen yhtiokokoukselle ehdottamaa osingonjakoa ei vahenneta
jakokelpoisesta paaomasta ennen yhtiokokouksen paatosta.

UUDET IFRS-STANDARDIT JA TULKINNAT

My6hemmin voimaan tulevia IFRS-standardeja, jotka vaikuttaisivat Valoe
konsernin tulokseen, taloudelliseen asemaan tai liitetietoihin niiden
kayttoonoton yhteydessa, ei tilinpaatoshetkella ole tiedossa.
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LUKUJEN ESITTAMINEN

Seuraavissa liitetiedoissa luvut on esitetty tuhansina euroina, ellei toisin mainita.

1. Segmentti-informaatio

Konsernin tuotoista yhdelta asiakkaalta kertyi n. 42 % konsernin liikevaihdosta.

Maantieteelliset tiedot

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

maaraytyy liikkevaihdon osalta asiakkaan sijainnin mukaan ja varat varojen sijainnin mukaan.

Muu

EU Eurooppa Amerikka Aasia Afrikka Yhteensa
2020
Ulkoinen liikevaihto 1621 0 0 0 0 1621
Pitkaaikaiset varat 13 852 0 0 0 672 14 524
2019
Ulkoinen liikevaihto 328 0 0 0 0 328
Pitkaaikaiset varat 13771 0 0 0 672 14 443
Liikevaihdon jakautuminen 2020 2019
Tuotot palveluista 399 8
Tuotot tavaroiden myynnista 961 321
Pitkaaikaishankkeista kirjatut tuotot 261 0
Yhteensa 1621 328

2. Valmiusasteen perusteella tuloutettavat pitkan valmistusajan vaativat hankkeet

Kumulatiivinen liikevaihto
Tilikaudelle tuloutetut
Tuotoiksi kirjaamaton maara
Saadut ennakkomaksut
Osatuloutussaamiset

Yhtiolla ei ollut valmiusasteen perusteella tuloutettavia pitkan valmistusajan vaativia hankkeita tilinpaatok-

sessa 20109.
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3. Liiketoiminnan muut tuotot 2020 2019
Edellisen vuoden virheellisen jaksotuksen oikaisu 0 128
Muut tuottoerat 68 49
Yhteensa 68 177

4. Liiketoiminnan muut kulut 2020 2019
Saamisten alaskirjaus 0 45
Yhteensa 0 45
Tilintarkastajien palkkiot 2020 2019
KHT-yhteiso Auditus Tilintarkastus Oy
Tilintarkastuspalkkiot 59 58
Todistukset ja lausunnot 1 1
Yhteensa 60 59
Vuokrakulut 2020 2019
Vuokrakulut 23 294

Vuokrakuluihin sisaltyy IFRS 16-standardin soveltamisen mukaisesti alle 12 kuukauden mittaisista ja arvoltaan
vahaisista vuokrasopimuksista kuluksi kirjatut vuokrat vuosina 2020 ja 2019.
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Tuloslaskelma sisaltaa seuraavat vuokrasopimuksiin liittyvat maarat: 2020 2019
Kayttooikeusomaisuuserien poistot (rakennukset) 509 333
Korkokulut 79 69
Lyhytaikaisiin vuokrasopimuksiin liittyvat kulut (sisaltyy
tuotannon kuluihin) 23 284
Arvoltaan vahaisia omaisuuseria koskeviin
vuokrasopimuksiin liittyvat kulut (sisaltyy tuotekehityksen,
markkinoinnin ja hallinnon kuluihin) 0 10
5. Tyosuhde-etuudet 2020 2019
Palkat 1 870 1393
Elakekulut - maksupohjaiset jarjestelyt 241 214
Muut henkildsivukulut 80 56
Yhteensa 2191 1662
Tiedot johdon tyosuhde-etuuksista esitetaan liitetiedoissa 28. Lahipiiritapahtumat.
Henkilokunta toiminnoittain oli 2020 2019
Tilikauden aikana keskimaarin
Hankinta ja valmistus 14 13
Tuotekehitys 18 8
Myynti ja markkinointi 2 2
Hallinto 4 3
Yhteensa 38 26
Kauden lopussa
Hankinta ja valmistus 16 12
Tuotekehitys 20 16
Myynti ja markkinointi 3 2
Hallinto 4 3
Yhteensa 42 32
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6. Poistot ja arvonalentumiset

Poistot hyodykeryhmittain 2020 2019
Aineettomat hyodykkeet
Kehittamismenot 608 1030
Patentit 18 18
Aineettomat
oikeidet 5 5
Muut aineettomat
hyodykkeet 0 1
Yhteensa 631 1 054
2020 2019
Rakennukset 509 333
Koneet ja kalusto 6 169
Muut aineelliset hyodykkeet 2 0
Yhteensa 517 502
Arvonalentumiset hyodykeryhmittain 2020 2019
Vaihto-omaisuus 266 0
Kehittamismenot 0 143
Yhteensa 266 143

Alaskirjaus tilivuotena 2020 kohdistui vaihto-omaisuudessa olleeseen Etiopian projektiin liittyvaan tuotekehitykseen,

jolla yhtio ei enaa katso olevan kayttoarvoa.

7. Rahoitustuotot 2020 2019
Valuuttakurssivoitot 0 0
Yhteensa 0 0

Liiketuloksen ylapuolella oleviin eriin ei sisally valuuttakurssivoittoja tai -tappioita tilivuosina 2020 ja 2019.
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8. Rahoituskulut 2020 2019
Korkokulut 1334 1873
Valuuttakurssitappiot 4 10
Muut rahoituskulut 307 214
Yhteensa 1 646 2 097

9. Tuloverot
Tuloslaskel kulun ja k in koti k lla lask j

u o§ as :e mzin verokulun ja konsernin kotimaan verokannalla laskettujen 2020 2019
verojen tasmaytyslaskelma:
Tulos ennen veroja -4 922 -5771
Verot laskettuna kotimaan verokannalla 20 % (2019: 20%) -984 -1 154
Tytaryritysten poikkeavat verokannat 12 5
Verovapaat tuotot / vihennyskelvottomat menot 265 133
Verotuksessa vahvistettava tappio, josta ei ole kirjattu laskennallista
verosaatavaa 707 1016
Verot tuloslaskelmassa 0 0

Emoyhtion verotuksessa vahvistetut tappiot ovat yhteensa 31,9 miljoonaa euroa, joista seuraavan kolmen vuoden
aikana eraantyy 9,7 miljoonaa euroa. Vahvistetuista tappioista ei ole kirjattu laskennallista verosaamista.
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10. Osakekohtainen tulos

Laimentamaton osakekohtainen tulos lasketaan jakamalla emoyhtion osakkeenomistajille kuuluva kauden voitto

kauden aikana ulkona olevien osakkeiden lukumaaran painotetulla keskiarvolla.

1-12/2020 1-12/2019

Emoyhtion omistajille kuuluva tilikauden voitto (1 000 eur) -4 922
Osakkeiden lukumaaran painotettu keskiarvo tilikauden aikana (1 000) 182 842
Laimentamaton osakekohtainen tulos (EUR/osake) -0,03
Laimennettu osakekohtainen tulos (EUR/osake) -0,03

-5771
41 185
-0,14
-0,14

Potentiaalisten kantaosakkeiden laimennusvaikutusta ei vuosina 2020 ja 2019 ole IAS 33:41 mukaisesti otettu

huomioon, koska se vahentaisi osakehtaista tappiota.
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11. Aineelliset kayttoomaisuushyodykkeet

Muut Muut
Koneetja  aineelliset Koneet ja aineelliset
2020 Rakennukset kalusto hyodykkeet Yhteensi 2019 Rakennukset kalusto hyodykkeet Yhteensa
Hankintameno 1.1.2020 1544 8176 2 9722 Hankintameno 1.1.2019 895 3979 0 4874
Valuuttakurssiero 0 0 0 Tytaryhtion hankinta 0 3431 2 3433
Liséykset 515 611 252 1378 Lisaykset 649 716 1 1366
Vahennykset -367 0 0 -367 Siirrot erien valill3 49 0 49
Siirrot erien valilla 0 120 0 120 Hankintameno 31.12.2019 1544 8176 2 9722
Hankintameno 31.12.2020 1692 8 907 254 10 853
Kertyneet poistot ja

Kertyneet poistot ja arvonalennukset 1.1.2019 0 -224 0 -224
arvonalennukset 1.1.2020 -333 -393 0 -727 Tilikauden poisto -333 -169 -502
Vahennysten ja siirtojen Kertyneet poistot ja

kertyneet poistot 248 0 0 248 arvonalennukset 31.12.2019 -333 -393 0 -727
Tilikauden poisto -509 -6 -2 -517
Arvonalennukset 0 0 0 Kirjanpitoarvo 1.1.2019 895 3755 0 4 650
Kertyneet poistot ja
arvonalennukset 31.12.2020 -594 -400 -2 -996 Kirjanpitoarvo 31.12.2019 1211 7783 2 8 996
Kirjanpitoarvo 1.1.2020 1211 7783 2 8996
Kirjanpitoarvo 31.12.2020 1098 8 507 253 9 858 Vuokrasopimukset

IFRS 16 -standardin kayttéonotto vaikutti Valoen taseeseen, tuloslaskelmaan ja tunnuslukuihin. Taseessa korolliset
velat ja pitkdaikaiset varat ovat suuremmat kuin IAS 17:3a sovellettaessa. Tuloslaskelmassa aiemmin esitettyjen
vuokrien sijaan osittain kirjataan rakennusten poistot ja vuokrasopimusvelasta aiheutuvat korkokulut ja taten Valoen
kayttokate ja liikevoitto toistaiseksi kasvavat.

Vuokrasopimusten taseessa esitettavat maarat

Velat 2020 2019
Pitkaaikaiset korolliset velat 283 686
Lyhytaikaiset korolliset velat 467 525
Yhteensa 750 1211
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12. Aineettomat hyodykkeet

Muut

Konserni- Kehittamis- aineettomat
2020 liikearvo menot Patentit hyodykkeet Yhteensa
Hankintameno 1.1.2020 743 10 581 151 255 11731
Vahennykset ja siirrot erien valilla 0 -334 0 -108 -442
Hankintameno 31.12.2020 743 10 247 151 147 11 288
Kertyneet poistot ja
arvonalentumiset 1.1.2020 -302 -6 340 -87 -236 -6 965
Vahennysten ja siirtojen
kertyneet poistot 184 0 108 292
Tilikauden poisto -608 -18 -5 -631
Kertyneet poistot ja
arvonalentumiset 31.12.2020 -302 -6 764 -105 -133 -7 304
Kirjanpitoarvo 1.1.2020 441 4241 64 19 4766
Kirjanpitoarvo 31.12.2020 441 3483 46 14 3984
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Muut

Konserni- Kehittamis- aineettomat
2019 liilkearvo menot Patentit hyodykkeet Yhteensa
Hankintameno 1.1.2019 743 10 349 151 255 11499
Lisaykset 0 281 0 0 281
Vahennykset ja siirrot erien
valilla 0 -49 0 0 -49
Hankintameno 31.12.2019 743 10 581 151 255 11731
Kertyneet poistot ja
arvonalentumiset 1.1.2019 -302 -5 167 -69 -230 -5768
Tilikauden poisto 0 -1 030 -18 -6 -1 054
Arvonalentumiset 0 -143 0 0 -143
Kertyneet poistot ja
arvonalentumiset 31.12.2019 -302 -6 340 -87 -236 -6 965
Kirjanpitoarvo 1.1.2019 441 5182 82 25 5731
Kirjanpitoarvo 31.12.2019 441 4241 64 19 4766
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Hankekohtainen erittely aktivoiduista kehittamismenoista 2020 2019
Perusteknologian siirto Kiinasta 2 350 2 937
Tuotantolinjan prototyypin kehitys 242 242
Aurinkopaneelien reseptiikka (Chrystal ja Chrystal Twin) 112 131
MWT -kennojen tuotekehitys 482 497
Tulevaisuuden pv-teknologian kartoitus 297 434
Yhteensa 3483 4241

Perusteknologian siirto Kiinasta sisaltaa alkuperaiset teknologia-oikeudet Valoen Kiinan tehtailta. Yhtio poistaa
niita tasapoistoin kymmenessa vuodessa ja jaljella oleva poistoaika on nelja vuotta. Tahan hankkeeseen kohdistuu
alaskirjaus, mikali yhtio lakkaa hyodyntamasta kyseista teknologiaa.

Tuotantolinjan prototyypin kehitys koostuu Valoen tuotantolinjan modernisoinnista. Tahan hankkeseen kohdistuu
alaskirjausriski sellaisessa tapauksessa, ettei tuotantolinjaa voida hyddyntaa tuotannosssa suunnitellusti.

Aurinkopaneelien reseptiikkaa hyodynnetaan yhtion Chrystal -sarjan paneeleissa. Tulevaisuudessa hankkeeseen
saattaa kodistua alaskirjausriski siina vaiheessa, kun Chrystal -paneelit jadavat kokonaan pois kaytosta.

Valoe ei talla hetkella valmista MWT-kennoja, mutta MWT-teknologia soveltuu kaytettavaksi esimerkiksi
aurinkoenergian avaruussovelluksissa. Valoe kehittaakin edelleen MWT-kennoa kaytettavaksi avaruusteknologiassa.
Tahan hankkeeseen kohdistuu alaskirjaus, mikali yhtion pyrkimykset tuottaa MWT-kennoja tallaisiin sovelluksiin
paattyvat tuloksettomina.

Tulevaisuuden pv-teknologian kartoitus liittyy laheisesti Valoen 2020 julkaisemaan OddForm-paneeliperheeseen.
Mikali OddForm-paneeli, eivatka muutkaan yhtion valmistelemista tulevaisuushankkeista saavuta toivottuja tuloksia,
kohdistuu tahan hankkeeseen alaskirjausriski.
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AINEETTOMAT HYODYKKEET JA LIIKEARVO

Valoe konsernin aineettomiin hyddykkeisiin sisaltyy aktivoituja tuotekehitysmenoja 3,5 miljoonaa euroa, joista 1,1
miljoonaa euroa liittyy tuotekehitysprojekteihin, joista poistot aloitetaan arviolta vuoden 2021 aikana kehitystyon
valmistuttua. Aktivoitujen kehitysmenojen taloudellinen vaikutusaika on 5-10 vuotta, jonka kuluessa aktivoidut
menot kirjataan tasapoistoina kuluiksi.

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

Liikearvosta ja keskeneraisista tuotekehitysmenoista ei kirjata saannénmukaisia poistoja, vaan ne testataan
vuosittain mahdollisen arvonalentumisen varalta. Tata tarkoitusta varten liikkearvo on kohdistettu rahavirtaa
tuottaville yksikdille. Liikearvo arvostetaan alkuperaiseen hankintamenoon vahennettyna arvonalentumisilla.

Konsernissa oleva liikearvo on tilikauden lopussa 0,44 miljoonaa euroa, kaudella siihen ei ole kirjattu lisayksia
tai vahennyksia. Muita aineettomia hyoddykkeita on yhteensa 3,7 miljoonaa euroa sisaltaen aktivoidut
tuotekehitysmenot 3,5 miljoonaa euroa.

Yhtié on testannut kolmea rahavirtaa tuottavaa yksikkoa yhdessa ja erikseen niihin kohdistuvan liikearvon
ja muiden aineettomien hyodykkeiden osalta. Testatut yksikdt ovat Aurinkokennot, aurinkopaneelit ja
aurinkovoimalaitokset seka koneet ja laitteet.

Aineettomien hyddykkeiden testauksessa kaytetaan nettonykyarvomenetelmaa. Hankekohtaiset tiedot on esitetty
taulukossa edellisella sivulla. Diskonttaus korkona yhtié on kayttanyt WACC korkoa 8,6 % (2019 8,6 %), joka sisaltaa
5 %:n yksikon markkinariskipreemion. Korkokanta vastaa sita rahan hintaa, jolla yhti6 uskoo saavansa rahoitusta
tilikauden 2021 aikana. Herkkyysanalyysista voidaan paatella, etta yhtid voisi kayttaa WACC korkona noin 33 %
ilman alaskirjaustarpeen ilmenemista.

Arvonalentumistappio kirjataan, kun omaisuuseran kirjanpitoarvo on suurempi kuin siita kerrytettavissa oleva
rahamaara. Arvonalentumistappio kirjataan valittomasti tuloslaskelmaan vahentamaan sen hyodykkeen arvoa
minka ei enaa uskota tuottavan riittavaa rahavirtaa kirjanpitoarvon kattamiseksi. Arvonalentumistappio perutaan,
jos on tapahtunut muutos niissa olosuhteissa, joita on kaytetty maaritettaessa 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.
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KONSERNITILINPAATOS

Vuoden 2021 liikevaihto perustuu arvonalentumistestauksessa tilauskantaan lisattyna asiakkaan jo hyvaksymien
tarjousten maaralla. Suunnittelujakson myyntikate vastaa vuoden 2021 budjetoitua myyntikatetta. Myyntikatteen
odotetaan nousevan hieman vuoden 2020 jalkeen Liettuan kennotehtaan paastya tayteen vauhtiin. Myyntikate
vaihtelee tarkastelujaksolla 16-40 % valilla. Kiinteat kustannukset on arvioitu vuoden 2020 kustannustason ja
tiedossa olevien muutosten mukaisesti. Konsernilla olevien merkittavien vahennyskelpoisten verotappioiden takia
verovaikutusta ei ole huomioitu suunnittelujaksolla eika sen jalkeen. Liiketoimintaan sitoutuvan kayttépaaoman
maaraksi on arvioitu 15 % liikevaihdon kasvusta, joka vastaa arvioitua todellista yhtion kayttdpaaoman sitoutumista
lilkevaihdon kasvaessa.

Mikali yhtid epaonnistuisi lilketoimintasuunnitelmansa toteuttamisessa, saattaisi se johtaa lilkkearvojen ja muiden
aineettomien hyodykkeiden alaskirjaukseen.
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13. Myytavissa olevat rahoitusvarat Taso 1 Taso 2 Taso 3
Myytavissa olevat rahoitusvarat 31.12.2020 9

Myytavissa olevat rahoitusvarat muodostuvat osakkeista, joiden hankintamenon on katsottu vastaavan kaypaa arvoa.

Tilikaudella ei ole ollut myytavissa oleviin rahavaroihin kohdistuvia tapahtumia.

14. Pitk3aaikaiset saamiset 2020 2019
Lainasaaminen Etiopia 672 672
Yhteensa 672 672

Etiopian projekti on aktivoitavissa olosuhteiden Etiopiassa ja yhtion muiden resurssien sen salliessa. Projektin aktivoituessa
saaminen on tarkoitus muuttaa vahemmistosijoitukseksi Etiopian yhteisyritykseen. Yhtion nakemyksen mukaan silla on
kaytetavissaan tarvittavat resurssit projektin uudelleen kdaynnistamiseksi kun yhtion nykyiset lilketoiminnat alkavat tuottaa

positiivista kassavirtaa.

15. Laskennalliset verosaamiset ja -velat

Emoyhtion verotuksessa vahvistetut tappiot ovat yhteensa 31,9 miljoonaa euroa, joista seuraavan kolmen vuoden aikana

eraantyy 9,7 miljoonaa euroa. Vahvistetuista tappioista ei ole kirjattu laskennallista verosaamista.

16. Vaihto-omaisuus 2020 2019
Aineet ja tarvikkeet 314 246
Keskenerdinen tuotanto 0 386
Valmiit tuotteet 130 149
Ennakkomaksut vaihto-omaisuudesta 0 53
Yhteensa 444 833

Vaihto-omaisuuteen kohdistuo 0,3 miljoonan euron Etiopian projektiin liittyvan tuotekehityksen alaskirjaus vuonna 2020

(0 euroa vuonna 2019).
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17. Myyntisaamiset ja muut korottomat saamiset 2020 2019
Myyntisaamiset 61 42
Osatuloutussaamiset 261 0
Siirtosaamiset 95 49
Muut saamiset 487 337
Yhteensa 905 429
Myyntisaamisten ikdjakauma ja arvonalentumistappioiksi kirjatut erit 2020 2019
Eraantymattomat 15 33
Eraantyneet 0-30 paivaa 0
Eraantyneet 30-60 paivaa 38 0
Eraantyneet 61-90 paivaa
Eraantyneet yli 90 paivaa
Yhteensa 61 42

18. Rahavarat 2020 2019
Kateinen raha ja pankkitilit 435
Yhteensa 435

Rahavirtalaskelman mukaiset rahavarat muodostuvat kateisesta rahasta ja pankkitileista.
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19. Omaa paaomaa koskevat liitetiedot Osakkeiden  Osake- Sijoitetun vapaan oman

lukumaara (1000) paaoma padaoman rahasto
31/12/2018 17 136 80 11 804
Bracknor Investment rahoitusjarjestely 1/2019 0 0 82
Osakkeiden mitatointi 9.5.2019 (Bracknor) -314 0 0
Maksuton osakeanti yhtiolle itselleen 9.5.2019 1718 0 0
Maksuton osakeanti yhtiolle itselleen 15.7.2019 2 050 0 0
Suunnattu osakeanti 18.7.2019 11 566 0 1735
Maksuton osakeanti yhtiolle itselleen 9.8.2019 3065 0 0
Maksuton osakeanti yhtiolle itselleen 24.9.2019 3700 0 0
Suunnattu osakeanti yleis6lle 9-10/2019 79 404 0 6 519
Winance rahoitusjarjestely 2019 0 0 1104
31/12/2019 118 324 80 21 243
Maksuton osakeanti yhtiolle itselleen 10.1.2020 5000 0 0
Maksuton osakeanti yhtiolle itselleen 28.2.2020 11 000 0 0
Maksuton osakeanti yhtiolle itselleen 25.5.2020 7750 0 0
Osakeanti 1 29.5.2020 48 148 0 2354
Osakemerkinta lainaosuuksia vaihtamalla 15.6.2020 1156 0 104
Osakeanti 11 29.6.2020 ja 3.7.2020 18 241 0 985
Maksuton osakeanti yhtiolle itselleen 1.9.2020 3740 0 0
Maksuton osakeanti yhtiolle itselleen 24.9.2020 23 500 0 0
Osakeanti yhtiolle itselleen 22.12.2020 18 500 0 0
Winance rahoitusjarjestelyt 2020 0 0 2243
31/12/2020 255 359 80 26 930

Kaikki liikkeeseen lasketut osakkeet on maksettu taysimaaraisesti. Osakkeilla ei ole nimellisarvoa.
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Sijoitetun vapaan oman paaoman rahasto

Sijoitetun vapaan oman paaoman (SVOP) rahasto sisaltaa muut oman paaoman luonteiset sijoitukset ja osakkeiden
merkintahinnan silta osin, kun sita ei nimenomaisen paatoksen mukaan merkita osakepaaomaan.

Tilivuoden 2019 aikana yhtio kirjasi sijoitetun vapaan oman paaoman rahastoon yhteensa 1,2 miljoonaa euroa
liittyen Bracknor Investmet'n ja Winancen kanssa tehtyihin rahoitusjarjestelyihin. Heinakuussa 2019 osakkeiden
merkinnassa vaihtovelkakirjalaina 1/2019 lainaosuuksia vaihtamalla yhtio kirjasi sijoitetun vapaan oman paaoman
rahastoon yhteensa 1,7 miljoonaa euroa. Yleisdlle suunnatun osakeannin 9-10/2019 lopputuloksena yhtid kirjasi
rahastoon yhteensa 6,5 miljonaa euroa, josta 3,45 miljoonaa euroa maksettiin rahana, 3,7 miljoonalla eurolla
kuitattiin yhtion velkoja ja rahastoon kirjatusta summassa vahennetyt osakeannin kulut olivat 0,6 miljoonaa euroa.

Valoe Oyj:n hallitus paatti 5.5.2020 suunnatusta osakeannista, jossa yhtio tarjosi sijoittajien seka yhtion kaikkien
sellaisten velkojien, joilla oli merkintahetkella vahintaan 100.000 euron suuruinen riidaton saatava yhtiolta,
merkittavaksi yhteensa enintaan 48.148.148 uutta osaketta. Osakeannissa merkittiin hyvaksytysti yhteensa
48.148.148 uutta osaketta. Osakeannissa merkityista uusista osakkeista yhteensa 23.148.148 uuden osakkeen
merkintahinta maksettiin rahana ja yhteensa 25.000.000 uuden osakkeen merkintahinta maksettiin kuittaamalla.
Nain ollen yhtio kerasi osakeannilla 1,25 miljoonaa euroa uutta rahaa ja yhtion velkaisuus vaheni yhteensa 1,35
miljoonalla eurolla. Uusien osakkeiden merkintahinta kirjattiin kokonaisuudessaan yhtion sijoitetun vapaan oman
paaoman rahastoon.

Kesakuussa 2020 osakkeiden merkinnassa vaihtovelkakirjalaina 4/2019 lainaosuuksia vaihtamalla yhtio kirjasi
rahastoon 0,1 miljoonaa euroa.

Valoe Oyj:n hallitus paatti 24.6.2020 suunnatusta osakeannista, jossa yhtio tarjosi sijoittajien seka yhtion kaikkien
sellaisten velkojien, joilla oli merkintahetkella vahintaan 100.000 euron suuruinen riidaton saatava yhtiolta,
merkittavaksi yhteensa enintaan 18.518.518 uutta osaketta. Osakeannissa merkittiin hyvaksytysti yhteensa
18.240.738 uutta osaketta. Osakeannissa merkityista uusista osakkeista yhteensa 15.740.738 uuden osakkeen
merkintahinta maksettiin rahana ja yhteensa 2.500.000 uuden osakkeen merkintahinta maksettiin kuittaamalla.
Nain ollen yhtio kerasi osakeannilla 0,85 miljoonaa euroa uutta rahaa ennen palkkioita ja kuluja ja yhtion velkaisuus
vaheni yhteensa 0,135 miljoonalla eurolla. Uusien osakkeiden merkintahinta kirjattiin kokonaisuudessaan yhtion
sijoitetun vapaan oman paaoman rahastoon.

Valoe Oyj:n hallitus paatti 8.6.2020 vaihtovelkakirjalainaan 4/2019 perustuvasta vaihtovelkakirjalainan osuuksien
vaihtamisella tapahtuvasta yhtion uusien osakkeiden merkinnasta, jossa vaihtovelkakirjalainan haltija merkitsi
yhtidlle esitetyn vaihtovaatimuksen perusteella yhteensa 1.155.921 yhtion uutta osaketta. Vaihtovelkakirjalainan
4/2019 paaomaa ja korkoja vaihdettiin osakemerkinnassa uusiksi osakkeiksi yhteensa 0,1 miljoonalla eurolla.
Uusien osakkeiden merkintahinta kirjattiin kokonaisuudessaan yhtion sijoitetun vapaan oman paaoman rahastoon.

Winancen rahoitusjarjestelyssa yhtion sijoitetun vapaan oman paaoman rahastoon kirjattiin yhteensa 2,2 miljoona
euroa tilivuoden 2020 aikana.
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20. Osakeperusteiset maksut ja vaihtovelkakirjalainat

Tilikauden aikana yhtidlla on ollut kaytéssa vaihtovelkakirjalaina 1/2012 (nimellisarvo 0,4 miljoonaa euroa
ja tasearvo 31.12.2020 0,4 miljoonaa euroa), vaihtovelkakirjalaina 1/2017 (nimellisarvo 0,02 miljoonaa
euroa ja tasearvo 31.12.2020 0,02 miljoonaa euroa), vaihtovelkakirjalaina 2/2018:een (nimellisarvo 2,2
miljoonaa euroa ja tasearvo 31.12.2020 2,4 miljoonaa euroa), vaihtovelkakirjalaina 1/2019:een (nimellisarvo
alunperin 2,8 miljoonaa euroa ja tasearvo 31.12.2020 0,4 miljoonaa euroa), vaihtovelkakirjalaina 2/2019:een
(nimellisarvo 0,1 miljoonaa euroa ja tasearvo 31.12.2020 0,2 miljoonaa euroa), vaihtovelkakirjalaina
3/2019:een (nimellisarvo alunperin 0,5 miljoonaa euroa ja tilikauden aikana tehtyjen osakekonvertoinnin

ja uudeksi vaihtovelkakirjalainaksi konvertoinnin jalkeen tasearvo 31.12.2020 0 miljoonaa euroa),
vaihtovelkakirjalaina 4/2019:een (nimellisarvo alunperin 0,1 miljoonaa euroa ja tilikauden aikana tehdyn
osakekonvertoinnin jalkeen tasearvo 31.12.2020 0 miljoonaa euroa) ja vaihtovelkakirjalaina 1/2020:een
(nimellisarvo 0,4 miljoonaa euroa ja tasearvo 31.12.2020 0,4 miljoonaa euroa) liittyvat optio-ohjelmat.

Yhtion hallitus paatti vuoden 2015 aikana optiojarjestelmasta. Optio-oikeuksia annetaan yhteensa enintaan
650.000 kappaletta ja ne oikeuttavat merkitsemaan yhteensa enintaan 650.000 yhtidn uutta osaketta.
Optio-oikeudet annetaan vastikkeetta. Hallitus paattaa vuosittain optio-oikeuksien jakamisesta konsernin
avainhenkiloille. Optio-oikeuksista 250.000 merkitaan tunnuksella 2015A, 200.000 merkitaan tunnuksella

2015B ja 200.000 merkitaan tunnuksella 2015C. Kaikki optiot on jaettu tilikaudella 2016. Optiojarjestelman
tunnuksella 2015A merkittavien osakkeiden merkintaaika paattyi 31.12.2018, tunnuksella 2015B merkittavien
31.12.2019 ja tunnuksella 2015C merkittavien 31.12.2020. Optiojarjestelma ei siis enaa oikeuta merkitsemaan
yhtion osakkeita.

Vaihtovelkakirjalainojen 1/2012 ja 1/2017 vaihto-oikeudet ovat paattyneet.

Vaihtovelkakirjalaina 2/2018 velkakirjan haltijalla on oikeus vaihtaa velkakirja Valoen osakkeisiin. Vaihtovelka-
kirjalainan mukaisin ehdoin. Mikali vaihto-oikeutta kaytettaessa Valoen osakkeet ovat noteerattuja

Helsingin Porssin porssilistalla, on Valoen yhden (1) uuden osakkeen merkintahinta Valoen osakkeen
kaupankayntivolyymeilla painotettu kuuden (6) kuukauden keskiarvohinta 15.10.2021 paattyneelta
kuusikuukautisjaksolta vahennettyna 15 prosentilla. Mikali vaihtooikeutta kaytettdessa Valoen osakkeet

eivat ole noteerattuja Helsingin Porssin porssilistalla, tekee yksi ns. Big Four -tilintarkastusyhteisoista Valoen
laskuun arvion Valoen osakkeen kayvasta arvosta, joka vahennettyna 15 prosentilla on Valoen yhden (1)
uuden osakkeen merkintahinta. Lainaosuuksien perusteella tehtavien osakemerkintéjen seurauksena

Valoe voi antaaa enintaan 10.100.000 osaketta. Lainan erapaiva on 15.10.2021 ja vaihto-oikeus ajalla 15.10.
31.12.2021.

Vaihtovelkakirjalaina 1/2019 velkakirjan haltijalla on oikeus vaihtaa velkakirja Valoen osakkeisiin Vaihtoelka-
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kirjalainan mukaisin ehdoin. Laina-aika paattyy 31.5.2022. Vaihtovelkakirjalainan vaihtoaika osakkeiksi alkoi
15.3.2019 ja paattyy 31.5.2022. Jaljella olevien lainaosuuksien (0,4 miljoonaa euroa) perusteella tehtavien
osakemerkintdjen seurauksena Yhtio antaa enintaan 2.768.527 yhtion uutta osaketta.

Vaihtovelkakirjalaina 2/2019 velkakirjan haltijalla on oikeus vaihtaa velkakirja Valoen osakkeisiin
Vaihtovelka-kirjalainan mukaisin ehdoin. Mikali vaihto-oikeutta kaytettaessa Valoen osakkeet ovat
noteerattuja Helsingin Porssin porssilistalla, on Valoen yhden (1) uuden osakkeen merkintahinta Valoen
osakkeen kaupankayntivolyymeilla painotettu kuuden (6 kuukauden keskiarvohinta 15.10.2021 paattyneelta
kuusikuukautisjaksolta vahennettyna 15 prosentilla. Mikali vaihtooikeutta kaytettaessa Valoen osakkeet
eivat ole noteerattuja Helsingin Porssin porssilistalla, tekee yksi ns. Big Four - tilintarkastusyhteisoista
Valoen laskuun arvion Valoen osakkeen kayvasta arvosta, joka vahennettyna 15 prosentilla on Valoen
yhden (1) uuden osakkeen merkintahinta. Laina-aika alkaa Vaihtovelka-kirjalainan maksamisesta yhtiolle
ja paattyy 15.10.2021, jolloin Vaihtovelkakirjalaina eraantyy lainaehtojen mukaisesti kokonaisuudessaan
takaisinmaksettavaksi. Lainaosuuksien perusteella tehtavien osakemerkintojen seurauksena Valoe voi
antaa enintaa1.200.000 osaketta. Vaihtovelkakirjalainan vaihtoaika osakkeiksi alkaa 15.10.2021 ja paattyy
31.12.2021.

Valoe sopi toukokuussa Globbal BOD Group SIA:n n kanssa Vaihtovelkakirjalainan 3/2019 jaljella olevan
0,4 miljoonan euron lainapaoman uudelleenjarjestelysta muuttamalla sen uudeksi oman paaoman
ehtoiseksi Vaihtovelkakirjalainaks 1/2020. Vaihtovelkakirjalaina voidaan vaihtaa enintdan 5.479.452 yhtion
uuteen osakkeeseen. Yhden uuden osakkeen merkintahinta on 0,073 euroa. Laina-aika alkaa 22.7.2020
ja paattyy 30.6.2021, jolloin vaihtovelkakirjalaina eraantyy lainaehtojen mukaisesti kokonaisuudessaan
takaisinmaksettavaksi. Vaihtovelkakirjalainan vaihtoaika osakkeiksi alkaa 1.9.2020 ja paattyy 30.6.2021.
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Ulkona olevat optiot

2020
Toteutushinta

2019
Toteutushinta

21. Varaukset

painotettuna Optioiden painotettuna Optioiden 2020 2019
Optio-  keskiarvona maarat  keskiarvona maarat
ohjelma euroa/osake (1000 kpl) euroa/osake (1000 kpl) Varaukset tilikauden alussa 249 307
Varausten
Tilikauden alussa Optiot 20158 3,80 200 3,80 200 lisdykset 124 216
Optiot 2015C 2,18 200 2,18 200 Kaytetyt
varaukset -148 -274
Rauenneet optiot Optiot 2015B - - 3,80 200 Varausten peruutukset 0 0
Optiot 2015C 3,80 200 Varaukset tilikauden lopussa 226 249
Takuuvaraukset
Tilikauden Lyhytaikaiset varaukset 226 249
lopussa Optiot 20158 0 0 Takuuvaraukset yhteens3 226 249
Optiot 2015C 0 200 Tuotot tavaroiden myynnista kirjataan, kun tavaroiden ostamiseen liittyvat merkittavat riskit ja edut ovat siirtyneet
ostajalle. Arvioiduista takuukuluista tehdaan varaus. 31.12.2020 takuuvarauksia oli 226 tuhatta euroa (249 tuhatta
Toteutettavissa euroa 31.12.2019). Takuuvaraus perustuu aikaisempien vuosien kokemukseen viallisista tai lisdasennuksia vaativista
olevat optiot tuotteista. Tilikaudella yhtio on tehnyt 124 tuhannen euron takuuvarauksen, joka on tavanomaista korkeampi
tilikauden johtuen riittamattomasta kenttikokemuksesta.
lopussa 0 200
22. Rahoitusvelat
Tilikaudella ja edellisella tilikaudella ei ole toteutettu yhtaan optiota. Pitk3aikaiset jaksotettuun hankintamenoon Tasearvot Tasearvot
arvostetut rahoitusvelat 2020 2019
Kauden lopussa ulkona olevien optioiden toteutushinnan vaihteluvali ja jaljella olevan voimassaoloajan painotettu
keskiarvo. Tuotekehityslaina 6 558 4934
Lainat rahoituslaitoksilta 1386 0
Voimassaoloaika Osakkeiden VVK 1/2012 364 364
Toteutushinta vuosina maara VVK 2/2018 2374 1969
2020 0,00 0,0 0 VVK 1/2019 399 316
2019 2,18 1,0 200 VVK 2/2019 153 126
VVK 4/2019 0 77
VVK 1/2020 391 0
Muut oman paaoman ehtoiset lainat 141 1160
Vuokrasopimusvelka 283 686
Yhteensa 12 049 9 632
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Lyhytaikaiset jaksotettuun hankintamenoon arvostetut rahoitusvelat Business Finland on rahoittanut Valoen aurinkosahkdpaneelien jatkokehitysta seka taustavirtajohdin-kennojen kehitysta n. 4,1

VVK 1/2017 20 40 miljoonan euron lainalla. Laina oli enintaan 70% projektin kokonaiskustannuksista, jotka olivat noin 5,8 miljoona euroa. Laina oli
VVK 3/2019 0 500 nostettavissa alkeperdisesta aikataulusta poiketen vuosien 2016 -2020 aikana, silla projektin kestoaikaa jatkettiin. Uusi laina-aika

_ _ _ _ on 10 vuotta. Laina oli nostettu kokonaan 31.12.2020. Konsernissa lainasta on IFRS 9:n mukaisesti vahennetty investoinnin
Lainat rahoituslaitoksilta 864 900 s o

avustusosuus ja lisatty jaksotettua 8 %:n korkokulua.

Pitkaaikaisten lainojen lyhennykset 0 495
Muut lainat 1080 1262 Lyhytaikaiset rahoitusvelat sisdltavat 0,02 miljoonan euron vaihtovelkakirjalainan 1/2017 (tasearvo 31.12.2020: 0,02
Vuokrasopimusvelka 467 525 miljoonaa). Oman pddaoman osuus on arvostettu kdypaan arvoon vaihtovelkakirjalainan liikkeeseenlaskuhetkella.
Yhteensi 2431 3723 Lainapadaomasta maksettiin 0,02 miljoonaa euroa tilikaudella 2020.

Pitkaaikaisissa rahoitusveloissa 31.12.2019 ollut vaihtovelkakirjalaina 4/2019 vaihdettiin kesdakuussa 2020 1.155.921
yhtion uuteen osakkeeseen. Lyhytaikaisissa rahoitusveloissa 31.12.2019 olleesta vaihtovelkakirjalainasta 3/2019 0,1
miljoonaa euroa vaihdettiin yhtion uusiksi osakkeiksi suunnatussa osakeannissa toukokuussa 2020 ja 0,4 miljoonaa
euroa konveroitiin uudeksi vaihtovelkakirjalainaksi 1/2020 heindkuussa 2020.

Pitkdaikaiset rahoitusvelat sisaltavat 0,4 miljoonan euron paddomaehtoisen vaihtovelkakirjalainan 2/2012.

Pitkdaikaiset rahoitusvelat sisaltdavat 2,2 miljoonan euron oman padoman ehtoisen vaihtovelkakirjalainan 2/2018.
Velkaosuus (tasearvo 31.12.2020: 2,4 miljoonaa) on kirjattu jaksotettuun hankintamenoon ja oman padoman osuus (0,6
miljoonaa) on kirjattu omaan padomaan. Oman pdadoman osuus on arvostettu kdypaan arvoon vaihtovelka-kirjalainan
liikkkeeseenlaskuhetkella.

Korollisten velkojen maturiteettijakauma

Pitkaaikaiset rahoitusvelat sisdltdavat 0,4 miljoonan euron oman padoman ehtoisen vaihtovelkakirjalainan 1/2019 2025 ja

(alkuperdinen maara oli 2,8 miljoonaa euroa). Velkaosuus (tasearvo 31.12.2020: 0,4 miljoonaa) on kirjattu jaksotettuun 31.12.2020 2021 2022 2023 2024 mydhemmin
h.z?\nk.llr-l.tamenoon jE? oman pazilc?ma.n OSU.L.JS (0,2 miljoonaa) on knlrjattu omaan paaomaan. Oman padaoman osuus on arvostettu Tuotekehityslaina 122 495 1512 1498 3813
kdaypaan arvoon vaihtovelkakirjalainan liikkeeseenlaskuhetkella. _ S
Vaihtovelkakirjalainat 26 4213 0 0 0
Pitkdaikaiset rahoitusvelat sisiltavat 0,1 miljoonan euron oman padoman ehtoisen vaihtovelkakirjalainan 2/2019. Muut lainat 1063 258 445 430 617
Velkaosuus (tasearvo 31.12.2020: 0,2 miljoonaa) on kirjattu jaksotettuun hankintamenoon ja oman padaoman osuus Vuokrasopimusvelka 467 231 53 0 0
(0,04 miljoonaa) on kirjattu omaan padomaan. Oman paaoman osuus on arvostettu kdaypaan arvoon Korolliset velat yhteensi 1678 5197 2 010 1927 4 430
vaihtovelkakirjalainan lilkkeeseenlaskuhetkella.
Pitkaaikaiset rahoitusvelat sisiltavat 0,4 miljoonan euron oman padoman ehtoisen vaihtovelkakirjalainan 1/2020. i
Velkaosuus (tasearvo 31.12.2020: 0,4 miljoonaa) on kirjattu jaksotettuun hankintamenoon ja oman padaoman osuus . 2024!‘—"
- . s e e 31/12/2019 2020 2021 2022 2023 myohemmin
(0,02 miljoonaa) on kirjattu omaan paaomaan. Oman padoman osuus on arvostettu kaypaan arvoon
vaihtovelkakirjalainan liikkeeseenlaskuhetkell. Tuotekehityslaina 586 552 547 1564 3289
Vaihtovelkakirjalainat 563 3494 534 0 0
Vaihtovelkakirjalainojen ehdoista on kerrottu enemman kohdassa 20. Osakeperusteiset maksut ja vaihtovelkakirjalainat. Muut lainat 1526 1733 0 0 0
Business Finland on rahoittanut Valoen liiketoiminta- ja tuotantomallia liittyen kustannustehokkaid Vuokrasopimusvelka >2> 258 298 % °
in inland on rahoittanut Valoen liiketoiminta- ja tuotantomallia liittyen kustannustehokkaiden
us. ess" . . . . ) . . Y . . . . Korolliset velat yhteensa 3201 6 077 1380 1 654 3289
aurinkosahkdomodulien suunnitteluun, valmistukseen seka modulien komponenttien kehitykseen n. 3 miljoonaan euron lainalla.
Laina oli enintaan 50 % projektin kokonaiskustannuksista, jotka olivat noin 6 miljoonaa euroa. Laina oli nostettavissa
alkuperaisesta aikataulusta poiketen vuosien 2013 - 2017 aikana, silla projektin kestoaikaa jatkettiin. Lainaaikaa on jatkettu ja se
on nyt 16 vuotta. Laina oli nostettu kokonaan 31.12.2017. Tuotekehityslainan korko on 1 %. Konsernissa lainasta on IAS 39:n
mukaisesti vahennetty investoinnin avustusosuus ja lisatty jaksotettua 8 %:n korkokulua.
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23. Ostovelat ja muut lyhytaikaiset korottomat velat 2020 2019 25. Liiketoimet, joihin ei liity maksutapahtumaa 2020 2019
Ostovelat 1313 1 866 Poistot 1699 1232
Siirtovelat 2 430 2162 Realisoitumattomat kurssierot 2 5
Saadut ennakot 93 0 Optiot 2015 0 32
Verovelat 198 0 Muut erat -130 -559
Muut velat 94 1363 Yhteensi 1571 711
Yhteensa 4128 5391

Yllaolevista ostoveloista (yhteensa 1,3 miljoonaa euroa) oli tilinpaatoshetkella eraantynyt 1,2 miljoonaa euroa ja muista
lyhytaikaisista veloista seka siirtoveloista (yhteensa 2,8 miljoonaa euroa) oli tilinpaatoshetkella eraantynyt 0,5 miljoonaa 26. Vuokrasopimukset
euroa. Siirtovelkoihin sisaltyvat olennaiset erat muodostuvat henkilostokuluista seka korko- ja kulujaksotuksista.
Ei-purettavissa olevat muiden vuokrasopimusten perusteella maksettavat

vahimmaisvuokrat:

2020 2019

24. Rahoitusvarojen ja -velkojen kayvat arvot Yhden vuoden kuluessa 161 500
Rahoitusvarojen kirjanpitoarvo ja kaypa arvo ovat samat vuosina 2020 ja 2019. 2-5 vuoden kuluessa 201 1000
Myytavissa olevat rahoitusvarat ovat 3:n kategorialuokkaan kuuluvia sijoituksia.
Myyntisaamisten ja muiden saamisten kaypa arvo oletetaan vastaavan kirjanpitoarvoa niiden lyhyen maturiteetin johdosta. 27. Muut vastuusitoumukset 2020 2019
Rahoitusvelkojen kirjanpitoarvo ja kdypa arvo ovat samat vuosina 2020 ja 2019. Omasta puolesta annetut vakuudet
Pitkaaikaisten lainojen kaypa arvo oletetaan vastaavan kirjanpitoarvoa, koska lainat on arvostettu kaypaan arvoon alkuperaisen Lainat rahoituslaitoksilta 330 450
kirjaamisen yhteydessa. Yleisessa korkotasossa ei ole tapahtunut merkittavaa muutosta lainojen nostohetken jalkeen. Lainat lahipiirilta 353 482

Muut velat 265 281
Muista lyhytaikaisista korollisista veloista oli tilinpaatoshetkella eraantynyt 0,3 miljoonan euroa.
Rahoitusvelkojen kdypien arvojen hierarkiataso on 2. Kiinnitetyt panttivelkakirjat 3 405 4700

Korollisten velkojen keskikorot 2020 2019
Lainat rahoituslaitoksilta ja multa 3,82 % 4,93 %

Lyhytaikaisten velkojen kaypa arvo odotetaan vastaavan kirjanpitoarvoa niiden lyhyen maturiteetin johdosta.
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- Korkokulut ja muut rahoituskulut
28. Lahipiiritapahtumat SCl-Finance Oy 108 112
Savcor Technologies Oy 72 292

Valoe noudattaa osakeyhtidlain ja kansainvalisen tilinpaatdsstandardin (IAS 24) velvoitteita lahipiiriliiketoimien seurannassa.

Konsernin lahipiiriin kuuluvat emoyhtié Valoe Oyj ja konsernin tytaryhtiot. Konsernin lahipiiriin luetaan johdon avainhenkildina >aveor Oy 12 28
hallituksen ja johtoryhman jasenet mukaan lukien toimitusjohtaja seka henkilot, joilla on Valoe-konsernissa huomattava SClInvest Oy 1 0
vaikutusvalta seka kyseisten henkildiden perheenjdsenet. Myés Iahipiiriin kuuluvien henkildiden maarays- tai vaikutusvallassa tai Muut 76 137
yhteisessa maardys- tai vaikutusvallassa olevat yhteisot kuuluvat [ahipiiriin. Konsernin [ahipiiriin luetaan myos yhtiot, joilla on Yhteensa 270 569
huomattava maardysvalta Valoe-konsernissa. Pitkdaikainen vaihdettava pddomalaina l3hipiirilt3 461 415
Konsernin emo- ja tytaryhtidsuhteet ovat seuraavat: Pitkaaikainen muu padaomalaina lahipiirilta 141 1160
Konsernin Lyhytaikaiset muut velat lahipiirille 399 565
Yhtio Toimiala Kotipaikka omistusosuus Lyhytaikaiset korkovelat lahipiirille 184 429
Emoyritys Valoe Oyj Puh'taan ene.rgian.sovellus'.cen Mikkeli, Suomi 100,0 % Ostovelat ja muut korottomat velat |ahipiirille 458 468
kehitys,valmistus ja myynti Myyntisaamiset ja muut lyhytaikaiset saamiset |ahipiirilta 19 14
PMJ Testline Oy : e : Lohja, Suomi 100,0 % . . _ o o . _ .
Teollisuuslaitteiden myynti Savcor Face Ltd, Savcor Technologies Oy, Savcor Oy ja SCI-Finance Oy ovat Valoen toimitusjohtaja likka Savisalon ja hallituksen
h . I kehi puheenjohtaja Hannu Savisalon maaraysvaltaan kuuluvia yhti6ita.SCl Invest Oy on Valoen toimitusjohtaja likka Savisalon
Valo Clean Energy USA Inc Puhtaan energian sovellusten kehitys  canton MI, USA 100,0 % e . . ) o e
ja myynti maaraysvaltaan kuuluva yhtio. Oy Marville Ab on Valoen hallituksen varapuheenjohtaja Ville Parpolan maaraysvaltaan kuuluva
Valoe Cells UAB Aurinkokennojen valmistus ja myynti  Vilna, Liettua 100,0 % vhtio. Aurinkolahden Tilintarkastus Oy on hallituksen jasen Tuomas Honkamaden maaraysvaltaan kuuluva yhtio.
UAB Valoe Tuotekehitys Vilna, Liettua 100,0 % Johdon ty6suhde-etuudet 2020 2019
Konserni on myynyt ja ostanut tavaroita ja palveluita yhtioiltd, joissa maaraysvallan antava osake-enemmisto ja/tai padtosvalta Palkat ja muut lyhytaikaiset tyosuhde-etuudet 411 411
Yhteensa 411 411

on konsernin lahipiirin henkilGilla. Lahipiirin kanssa toteutuneet tavaroiden ja palveluiden myynnit perustuvat markkinahintaan.

Lahipiirin kanssa toteutuivat seuraavat lilkketapahtumat: _ S o
Johdolla ei ole etuuspohjaisia elakejarjestelyita.

Tavaroiden ja palvelujen myynnit 2020 2019 Palkat ja palkkiot

Savcor Oy - tuotannon palveluja 9 3 Toimitusjohtajan ja hdanen sijaistensa palkat (sisaltyy johdon palkkoihin) 168 168
Yhteensa 9 3 Yhteensa 168 168
Tavaroiden ja palveluiden ostot

SCI Invest Oy - vuokra 48 48 Hallituksen jasenet ja varajasenet:

Basso J., Liettuan lilketoiminnan hallintopalvelut 141 0 Parpola Ville 40 40
SCI-Finance Oy - markkinointi- ja hallintopalveluja 82 59 Honkamaki Tuomas 18 0
Savcor Technologies Oy - markkinointi- ja hallintopalveluja 106 61 Savisalo Hannu 40 40
Savcor Oy - taloushallinnon palveluja 10 8 Yhteensa 97 80

Oy Marville Ab - lakipalveluja 0 Toimitusjohtajan irtisanomisaika on kuusi kuukautta. Toimitusjohtajan elake maaraytyy Tyontekijan Elakelain mukaan.
Aurinkolahden Tilintarkastus Oy - tilinpaatoksen 2019 konsultointi 4

Muut 48 0 Yhtion johdolle ei ole tilikauden 1.1. - 31.12.2020 aikana myonnetty osakeoptioita. Yhtiolla ei ole voimassaolevia
Yhteens3 440 183 osakeoptioita enaa 31.12.2020. Optiojarjestelmasta on kerrottu tarkemmin vuosikatsauksen kohdassa 20. Osakeperusteiset

maksut ja vaihtovelkakirjalainat .
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29. Rahoitusriskien hallinta

RAHOITUKSELLISET RISKIT PAAOMAN HALLINTA

Valoe altistuu normaalissa lilketoiminnassaan rahoitusriskeille eli korkoriskeille, luottoriskeille, valuuttariskeille Yhtion paaoman hallinnan tavoitteena on varmistaa yhtion toiminnan jatkuvuus seka

ja varainhankintariskeille. Konsernin riskienhallinnan tavoitteena on minimoida rahoitusmarkkinoiden muutosten osakkeenomistajien saaman arvon nousu. Pddomarakennetta hallitaan paatoksilla, jotka koskevat
haitalliset vaikutukset konsernin tulokseen ja taseasemaan. Konsernin riskienhallinnan yleiset periaatteet hyvaksyy osakeanteja, oman paaomanehtoisten instrumenttien hyédyntamista seka osingonjakoa.
hallitus, ja niiden kaytannon toteutuksesta vastaa konsernin keskitetty talousosasto yhdessa lilketoimintaryhmien Paaomarakenteen tunnuslukuja ovat omavaraisuusaste ja nettovelkaantumisaste.

kanssa. Konsernin talousosasto tunnistaa, arvioi ja hankkii tarvittavat instrumentit riskeilta suojautumiseen
laheisessa yhteistydssa operatiivisten yksikdiden kanssa. Suojaustransaktiot toteutetaan konsernin johdon

hyvaksyman riskienhallintapolitilkan mukaisesti. Konserni ei ole suojannut valuuttariskiaan eika korkoriskiaan. Rahoitusriskeille altistuminen 2020 2019
Rahoitukseen liittyvia riskeja ja epdvarmuustekijoita on kasitelty Hallituksen toimintakertomuksen kohdassa Lyhytaikaisen koron vaihtelu +/-2% vaikuttaisi +/-2 +-7
RISKIENHALLINTA, RISKIT JA EPAVARMUUSTEKIJAT/ Taloudelliseen asemaan ja rahoitustarpeeseen liittyvat riskit. Konsernilla oli 31.12.2020 rahoituslimiitti

Shekkitililimiitti 0 045 milj. eur
VALUUTTARISKIT Valuuttariskeille altistuminen
Konserni toimii kansainvalisesti ja on siten altistunut eri valuuttapositioista aiheutuville transaktioriskeille ja Vuonna 2020 konsernin pieni valuuttariski muodostui ETB ja USD madraisistd rahoitusvaroista
riskeille, jotka syntyvat, kun eri valuutoissa olevat investoinnit muunnetaan emoyhtién toimintavaluuttaan. ja -veloista. Seuraava herkkyysanalyysi perustuu olemassaoleviin valuuttamaaraisiin

Valuuttakurssiriskit syntyvat ostoista ja myynneista muulla kuin konsernin toimintavaluutalla, valuuttamaaraisista rahoitusvaroihin - ja velkoihin 31.12.2020.

myyntisaamisista ja ostoveloista.
Yy J Valuuttamaardiset rahoitusvarat 2020 2019
Valoella on tytaryhtidissaan vain euromaaraisia investointeja. USD 13 96
ETB 672 672
KORKORISKI Valuuttamaardiset rahoitusvelat
: ” . : . . : : : : : 30 20
Konsernin tulot seka operatiiviset kassavirrat ovat paaosiltaan riippumattomia markkinakorkojen vaihteluista. usb
Konserni altistui tilikauden aikana kayvan arvon korkoriskille (kiinteakorkoiset velat) ja rahavirran korkoriskille Netto 654 748
(vaihtuvakorkoiset velat) lahinna velkojen korkojen osalta. Riskienhallinnan periaatteiden mukaisesti vahintaan 10 Tulosvaikutus
% luottokannasta tulee olla kiintedkorkoista ja lainasalkun keskimaaraisen duraation tulee olla valilla 3 - 6 vuotta. EUR/USD +/-10% +/-1 +/-6
Korollisesta vieraasta paaomasta kiinteakorkoisia lainoja on 97,2 %. EUR/ETB +/-10% +/-54 +/-54
LUOTTORISKI

Yrityksen lilketoimintaan liittyy normaaleja ulkomaankauppaan liittyvia luottoriskeja, joita yritys pyrkii hallitsemaan
ennakkomaksuin seka asiakkaiden maksukayttaytymista ja luottotietoja seuraamalla. Rahoitusvarojen tasearvot
vastaavat parhaiten sita rahamaaraa, joka on konsernin luottoriskin enimmaismaara vakuuksien kaypaa

arvoa huomioon ottamatta, siina tapauksessa, etta toiset sopimusosapuolet eivat pystyisikaan tayttamaan
rahoitusinstrumentteihin liittyvia velvoitteitaan.
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Emoyht

tuloslaskelma (FAS)

EUR Liite 1.1.-31.12.2020 1.1.-31.12.2019

Liikevaihto 1-2 1276 853,30 100 % 324 130,13 100 %
Hankinnan ja valmistuksen kulut -3325971,83 -260 % -2 983 083,22 -920 %
Bruttokate -2 049 118,53 -160 % -2 658 953,09 -820 %
Myynnin ja markkinoinnin kulut -536 996,62 -492 188,08

Hallinnon kulut -687 975,98 -631 886,37
Liiketoiminnan muut tuotot 3 67 605,48 177 271,43
Liiketoiminnan muut kulut 9 0,00 -45 000,00

Liikevoitto (-tappio) -3 206 485,65 -251 % -3650756,11 -1126%
Rahoitustuotot 11 24,92 33,49
Rahoituskulut 11 -1 324 766,45 -1942 767,71

Voitto (tappio) ennen

tilinpaatossiirtoja ja veroja -4 531 227,18 -5593 490,33
Tilikauden voitto (tappio) -4 531 227,18 -355 % -5593 490,33 -1726%
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Emoyhtion tase (FAS)

EUR Liite 31/12/2020 31/12/2019 EUR Liite 31/12/2020 31/12/2019
VASTAAVAA VASTATTAVAA
Pysyvat vastaavat Oma paaoma
Aineettomat hyddykkeet 12 380926508 4440 460,58 Osakepddoma 18 80 000,00 80 000,00
Aineelliset hyddykkeet 13 5893 514,20 5476 620,74 Sijoitetun vapaan oman paaoman rahasto 18 27 802 838,83 21 870 806,06
Sijoitukset 14 3131 604,60 3515 504,60 Edellisten tilikausien voitto (tappio) 18 -24 402 319,59 -18 808 829,26
Pitkaaikaiset saamiset 15 2 012 266,28 672 330,00 Tilikauden voitto (tappio) 18 -4 531 227,18 -5593 490,33
14 846 650,16 14 104 915,92 -1 050 707,94 -2451 513,53
Vaihtuvat vastaavat Pakolliset varaukset
Vaihto-omaisuus 16 256 154,79 674 272,27 Muut pakolliset varaukset 19 225 582,00 248 820,00
Lyhytaikaiset saamiset 17 1 029 648,54 477 478,77
Rahat ja pankkisaamiset 416 478,93 3103,66 Vieras padoma
T .51 1 154 854 70 P.itkéaik?i.nen oman paaoman ehtoinen
! ! vieras paaoma 20 3658 867,37 4 378 338,37
N Pitkaaikainen muu vieras paaoma 20 8 618 500,00 5743 800,00
VASTAAVAA YHTEENSA 16548932,42 15259 770,62 Lyhytaikainen vieraspdaoma 21 5 096 690,99 7 340 325,78
17 374 058,36 17 462 464,15
VASTATTAVAA YHTEENSA 16 548 932,42 15 259 770,62
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ion rahavirtalaskelma

Emoyht

1 000 EUR 1-12/2020 1-12/2019 1 000 EUR 1-12/2020 1-12/2019
Liiketoiminnan rahavirta Investointien rahavirta
Tuloslaskelman voitto/tappio ennen veroja -4 531 -5 593 Investoinnit aineellisiin ja aineettomiin hyddykkeisiin - 745 2998
Oikaistaan ei-rahamaaraiset erat Myonnetyt lainat - 974 0
Poistot ja arvonalentumiset + 903 1288 Lainasaamisten takaisinmaksut + 140 0
Realisoitumattomat kurssivoitot (-) ja -tappiot (+) +/- -2 0 Tytaryritysten ja muiden liiketoimintayksikdiden hankinta - 1062 0
Muut tuotot ja kulut, joihin ei liity maksua +/- -52 -130 Saadut avustukset + 1036 0
Muut oikaisut +/- -269 0 INVESTOINTIEN NETTORAHAVIRTA -1 605 -2 998
Rahoitustuotot ja -kulut + 1327 1943
Yhteensa rahavirta ennen kayttopaaoman muutosta -2624 -2493 Rahoituksen rahavirta
e e Osakeannista saadut maksut + 2 100 3450
Kayttopaaoman muutos ) ) |
Winance / Bracknor itusjarj +
Vaihto-omaisuuden lisdys (-) / véhennys (+) 33 -15 ! / rahoitusjarjestely 1957 1000
Pitkaaikaisten lainojen nostot + 2330 1155
Varausten muutos -23 -58 o o
Lyhytaikaisten myynti- ja muiden saamisten lisdys (-) / vdhennys (+) -497 39 Lyhytafkafsten Ia!nOJ.en nOSt'O? ¥ >>4 2112
Lyhytaikaisten osto- ja muiden velkojen lisdys (+) / vahennys (-) -103 19 Lyhytaikaisten lainojen takaisinmaksut ; il 1725
e RAHOITUKSEN NETTORAHAVIRTA 6124 5988
Kayttopaaoman muutos -591 -15
Liiketoiminnan rahavirta ennen rahoituseria ja veroja -3 216 -2 508 RAHAVAROJEN LISAYS (+) TAI VAHENNYS (-) 413 -13
Rahoituserien ja verojen oikaisu maksuperusteiseksi ] ikaud | 3 c
Rahavarat tilikauden alussa 1
Maksetut korot ja maksut muista liikketoiminnan rahoituskuluista - 891 496 ) var Illk ud | Hss
R ili 41
Rahoituserat ja verot -891 -496 ahavarat tifikauden Jopussa ° 3
413 -13
LIIKETOIMINNAN NETTORAHAVIRTA -4 106 -3 004
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Emoyhtion tilinpaatoksen liitetiedot

TILINPAATOKSEN LAADINTA-, ARVOSTUS- JA JAKSOTUSPERIAATTEET

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

ARVIOIDEN KAYTTO TILINPAATOKSISSA

Kun tilinpaatosta laaditaan hyvan kirjanpitotavan mukaisesti, yhtion johto
joutuu tekemaan arvioita ja oletuksia, jotka vaikuttavat raportoitujen
varojen ja velkojen tilinpaatospaivan maariin seka raportoitujen tilikauden
tuottojen ja kulujen maariin. Arvioissa ja oletuksissa on noudatettu
varovaisuuden periaatetta. Lopulliset lukemat voivat poiketa naista arvioista.

PYSYVIEN VASTAAVIEN ARVOSTAMINEN

Aineelliset ja aineettomat hyddykkeet on merkitty taseeseen alkuperaiseen
hankintamenoonsa vahennettyna suunnitelman mukaisilla poistoilla.
Suunnitelman mukaiset poistot on laskettu alkuperaisista hankintamenoista
arvioidun taloudellisen vaikutusajan mukaisin tasapoistoin. Uusista
pysyvista vastaavista poistot on laskettu kayttoonottokuukaudelta alkaen.
Poistot on tehty toimintokohtaisesti.

Suunnitelman mukaiset poistoajat ovat:

Aineettomat oikeudet 5-10 vuotta
Kehittamismenot 5-10 vuotta
Liikearvo 5 vuotta
Muut pitkavaikutteiset menot 5 vuotta
Koneet ja kalusto 2-7 vuotta

Pysyvien vastaavien myynnista syntyneet voitot ja tappiot esitetaan
tuloslaskelmassa.

TOIMITUSJOHTAJAN KATSAUS

HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS

KUNNOSSAPITO JA KORJAUKSET

Kunnossapito- ja korjausmenot kirjataan tilikauden kuluksi. Merkittavat
perusparannusmenot sisallytetaan aineellisen hyddykkeen kirjanpitoarvoon
ja poistetaan hyddykkeen jaljella olevana taloudellisena pitoaikana.

TUTKIMUS- JA TUOTEKEHITYSMENOT

Tutkimus- ja tuotekehitysmenot kirjataan normaalisti vuosikuluksi niiden
syntymisvuonna.

Aktivoidut kehittamismenot sisaltavat 1,4 miljoonaa euroa tuotekehitys-
menoja, joista poistot aloitetaan vuoden 2021 aikana kehittamistyon
valmistuttua. Nykyisten taseeseen aktivoitujen kehittamismenojen
poistojen arvioidaan loppuvan tilikauden 2026 aikana.

MUUT AINEETTOMAT HYODYKKEET

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

VAIHTO-OMAISUUDEN ARVOSTAMINEN

Vaihto-omaisuus esitetaan painotetun keskihinnan periaatteen mukaisesti
hankintamenon tai sita alemman jalleenhankintahinnan tai todennakaoisen
myyntihinnan maaraisena.

VALUUTTAMAARAISET ERAT

Ulkomaan rahan maaraiset saamiset ja velat on muutettu euroiksi
tilinpaatospaivan Suomen Pankin noteeraamaan keskikurssiin.

TULOUTUSPERIAATTEET

Liikevaihtoa laskettaessa myyntituotoista vahennetaan myynnin valilliset

KONSERNITILINPAATOS

EMOYHTION TILINPAATOS

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. Pltkaaikaishankkeiden
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 todennakdisesti 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 kerran vuodessa projektikohtaisesti sen hetken
parhaaseen tietoon perustuen.

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

HALLINTO- JA OHJAUSJARJESTELMA
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Lukujen esittaminen:

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

TULOSLASKELMAN LIITETIEDOT

1. Liikevaihdon jakautuminen markkina-alueittain 2020 2019
Eurooppa 1277 324
1277 324
Yhteensa
2. Vajlmlusasteen perusteella tuloutettavat pitkan valmistusajan 2020 2019
vaativat hankkeet
Valmiusasteen mukaan tuotoksi kirjatun liikevaihdon osuus koko
tilikauden liikevaihdosta 20,5 % 0,0 %
Valmiusasteen mukaan tuloutettujen mutta asiakkaille luovuttamatta
olevien pitkaaikaishankkeiden tuotoiksi tilikaudella kirjattu maara 261 0
Valmiusasteen mukaan tuloutettujen mutta asiakkaille luovuttamatta
olevien pitkaaikaishankkeiden osalta tuotoiksi aikaisempina tilikausina
kirjattu maara 0 0
Pitkaaikaishankkeiden tuotoiksi kirjaamatta oleva maara valmiusasteen
mukaan tuloutettavista hankkeista 12 0
3. Liiketoiminnan muut tuotot 2020 2019
Edellisen vuoden virheellisen jaksotuksen oikaisu 0 128
Muut tuotot 68 49
Yhteensa 68 177
4. Materiaalit ja palvelut 2020 2019
Aineet ja tarvikkeet
Ostot tilikauden aikana 875 366
Varaston muutos 76 -4
Yhteensa 951 362
Ulkopuoliset palvelut 103 38
Yhteensa 1 054 400

VALOE@ YHTIOSTA TOIMITUSJOHTAJAN KATSAUS

HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS
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5. Henkiloston lukumaara 2020 2019
Tilikauden aikana keskimaarin
Hankinta ja valmistus 13 13
Tuotekehitys 10
Markkinointi 2
Hallinto 3 3
Yhteensa 28 24
Kauden lopussa
Hankinta ja valmistus 16 12
Tuotekehitys 10 8
Markkinointi 3 2
Hallinto 3 3
Yhteensa 31 24
6. Henkilostokulut 2020 2019
Palkat ja palkkiot 1635 1371
Elakekulut 241 214
Muut henkildsivukulut 77 54
Yhteensa 1953 1639
7. Johdon palkat ja palkkiot 2020 2019
Toimitusjohtaja ja hanen sijaisensa 168 168
Hallituksen jasenet 97 80
Yhteensa 266 248
EMOYHTION TILINPAATOS HALLINTO- JA OHJAUSJARJESTELMA YRITYSTIEDOT
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8. Poistot ja arvonalentumiset 2020 2019
Hankinnan ja valmistuksen poistot 0 1
Kehittamismenojen poistot 636 1101
Myynnin ja markkinoinnin poistot 2 2
Kehittamismenojen arvonalentumiset 0 184
Vaihto-omaisuuden arvonalentumiset 266 0
Yhteensa 903 1288

Alaskirjaus 2020 kohdistui vaihto-omaisuudessa olleeseen Etiopian projektiin liittyvaan tuotekehitykseen,
jolla yhtio ei enaa katso olevan kayttdarvoa. tulla tarjoamaan asiakkaille.

9. Liiketoiminnan muut kulut 2020 2019
Saamisten alaskirjaukset 0 45
Yhteensa 0 45
10. Tilintarkastajan palkkiot 2020 2019
Auditus Tilintarkastus Oy

Tilintarkastuspalkkiot 59 58
Todistukset ja lausunnot 1 1
Yhteensa 60 59
11. Rahoitustuotot ja -kulut 2020 2019
Korkokulut ja muut rahoituskulut

Korkokulut 768 1093
Listautumismenot 246 627
Muut rahoituskulut 307 214
Valuuttakurssitappiot 4 9
Rahoituskulut yhteensa 1325 1943
Rahoitustuotot ja -kulut yhteensa -1325 -1943

Oman paaoman ehtoisten lainojen korkoja on kuluksi kirjaamatta yhteensa 1,0 miljoonaa euroa (tilivuodelta
2020 0,3 miljoonaa euroa ja aikaisemmilta tilivuosilta 0,7 miljoonaa euroa).

TOIMITUSJOHTAJAN KATSAUS HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS
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TASEEN LITETIEDOT

12. Aineettomat hyodykkeet

Kehittamis- Aineettomat Muu aineeton

1 000 EUR menot oikeudet hyédyke Yhteensa
Hankintameno 1.1.2020 11336 299 108 11743
Vahennykset -184 0 -108 292
Hankintameno 31.12.2020 11 152 299 0 11 451
Kertyneet poistot ja

arvonalentumiset 1.1.2020 -6 979 -215 -108 -7 302
Vahennysten ja siirtojen

kertyneet poistot 184 0 108 292
Tilikauden poisto -608 -23 0 -631
Kertyneet poistot 31.12.2020 -7 403 -238 0 -7 641
Kirjanpitoarvo 1.1.2020 4 357 84 0 4440
Kirjanpitoarvo 31.12.2020 3749 60 0 3 809

Kehittamis- Aineettomat Muu aineeton

1 000 EUR menot oikeudet hyédyke Yhteensa
Hankintameno 1.1.2019 11159 299 108 11 566
Lisaykset 226 0 226
Vahennykset 0 0
Siirrot erien valilla -49 -49
Hankintameno 31.12.2019 11 336 299 108 11 743
Kertyneet poistot ja

arvonalentumiset 1.1.2019 -5931 -191 -108 -6 230
Vahennysten ja siirtojen

kertyneet poistot 0 0 0 0
Tilikauden poisto -865 -23 -1 -889
Arvonalennukset -184 0 0 -184
Kertyneet poistot 31.12.2019 -6 979 -215 -108 -7 302
Kirjanpitoarvo 1.1.2019 5228 107 1 5336
Kirjanpitoarvo 31.12.2019 4357 84 0 4 440
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Mikali yhtio epaonnistuisi lilketoimintasuunnitelmansa toteuttamisessa, saattaisi se johtaa aineettomien
hyodykkeiden alaskirjaukseen.

13. Aineelliset hydodykkeet

Hankekohtainen erittely aktivoiduista kehittamismenoista 2020 2019
Perusteknologian siirto Kiinasta 2 350 2 937
Tuotantolinjan prototyypin kehitys 263 263
Aurinkopaneelien reseptiikka (Chrystal ja Chrystal Twin) 122 142
MWT -kennojen tuotekehitys 541 541
Tulevaisuuden pv-teknologian kartoitus 473 473
Yhteensa 3749 4 357

Hankekohtaisiin kehittamismenojen aktivointeihin liittyvista mahdollisista alaskirjausriskeista on kerrottu
konserniliitetietojen kohdassa 12. Aineettomat hyddykkeet.

HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS
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Koneet ja

1 000 EUR kalusto Yhteensa
Hankintameno 1.1.2020 5940 5940
Lisaykset 303 303
Siirrot erien valilla 120 120
Hankintameno 31.12.2020 6 363 6 363
Kertyneet poistot ja

arvonalentumiset 1.1.2020 -463 -463
Tilikauden poisto -6 -6
Kertyneet poistot 31.12.2020 -470 -470
Kirjanpitoarvo 1.1.2020 5477 5477
Hankintameno 31.12.2020 5894 5 894

Koneet ja

1 000 EUR kalusto Yhteensa
Hankintameno 1.1.2019 5070 5070
Lisaykset 820 820
Siirrot erien valilla 49 49
Hankintameno 31.12.2019 5940 5940
Kertyneet poistot ja

arvonalentumiset 1.1.2019 -248 -248
Tilikauden poisto -216 -216
Kertyneet poistot 31.12.2019 -463 -463
Kirjanpitoarvo 1.1.2019 4823 4823
Kirjanpitoarvo 31.12.2019 5477 5477
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14. Sijoitukset

Emoyhtion

Konsernin

Osuudet saman konsernin yrityksissa Kotipaikka omistusosuus omistusosuus
PMJ testline Oy Lohja, Suomi 100,0 %

Canton M,
Valo Clean Energy USA Inc. USA 100,0 %
UAB, Valoe Cells Vilna, Liettua 100,0 %
UAB Valoe Vilna, Liettua 100,0 %
Kaikki konserniyhtiot on yhdistelty emoyhtion konsernitilinpaatékseen.
Muut osakkeet ja osuudet 2020 2019
Kiinteistdo Oy Musko I, viikko-osake 3 3
Helsinki Halli Oy B-osakkeet 2 kpl 6 6
Yhteensa 9 9
Kiinteistdo Oy Musko Il osakkeiden hankintamenon on katsottu vastaavan kaypaa arvoa.
Helsinki Halli Oy B-osakkeisiin on tehty arvonalentumiskirjaus kaypaan arvoon vuonna 2012.
15. Pitkdaikaiset saamiset 2020 2019
Saamiset saman konsernin yrityksilta
Lainasaamiset 1303 0
Muut saamiset 37 0
Yhteensa 1340 0
Saamiset muilta
Lainasaaminen Etiopia 672 672
Yhteensa 672 672
Pitk3daikaiset saamiset yhteensa 2012 672

Etiopian projekti on aktivoitavissa olosuhteiden Etiopiassa ja yhtion muiden resurssien sen salliessa.

Projektin aktivoituessa saaminen on tarkoitus muuttaa vahemmistosijoitukseksi Etiopian yhteisyritykseen.
Yhtion nakemyksen mukaan silla on kdytetavissaan tarvittavat resurssit projektin uudelleen
kaynnistamiseksi kun yhtion nykyiset liiketoiminnat alkavat tuottaa positiivista kassavirtaa.

TOIMITUSJOHTAJAN KATSAUS
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HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS

KONSERNITILINPAATOS

16. Vaihto-omaisuus 2020 2019
Aineet ja tarvikkeet 126 140
Muu vaihto-omaisuus 0 386
Valmiit tuotteet/tavarat 130 149
Yhteensa 256 674
17. Lyhytaikaiset saamiset 2020 2019
Saamiset saman konsernin yrityksilta
Myyntisaamiset 91 0
Muut saamiset 0 85
Yhteensa 91 85
Saamiset muilta
Myyntisaamiset 61 18
Maksetut ennakot 245 266
Muut saamiset 99 60
Siirtosaamiset 533 49
Yhteensa 938 392
Lyhytaikaiset saamiset yhteensa 1030 478
Siirtosaamisten olennaiset erat
Vuokraennakot 30 37
Rahoituskulujen jaksotus 177 0
Osatuloutussaamiset 261
Muut siirtosaamiset 66 12
Yhteensa 533 49
EMOYHTION TILINPAATOS HALLINTO- JA OHJAUSJARJESTELMA

YRITYSTIEDOT
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Oman padoman ehtoisten lainojen olennaiset ehdot 2020 2019

18. Oma padoma 2020 2019
Osakepaaoma 1.1. 80 80
Osakepaaoma 31.12. 80 80
Sidottu oma padaoma yhteensa 80 80
Sijoitetun vapaan oman paaoman rahasto 1.1. 21 871 11 804
Omien osakkeiden myynti — Winance / Bracknor 2243 1186
Suunnattu osakeanti 2100 7 146
Suunnattu osakeanti lainaosuuksia vaihtamalla 1485 1735
Osakkeiden merkinta lainaosuuksia vaihtamalla 104 0
Sijoitetun vapaan oman padaoman rahasto 31.12. 27 803 21 871
Kertyneet voittovarat 1.1. -24 402 -18 809
Tilikauden tulos -4 531 -5593
Kertyneet voittovarat 31.12. -28 934 -24 402
Vapaa oma padoma yhteensa -1131 -2 532
Oma paaoma yhteensa -1051 -2452
Padaomalainat 3659 4378
Oma padaoma ja paaomalainat yhteensa 2 608 1927
Laskelma jakokelpoisesta omasta padomasta 2020 2019
Kertyneet voittovarat 31.12. -28 934 -24 402
Sijoitetun vapaan oman paaoman rahasto 27 803 21 871
Kirjaamattomat oman padaoman ehtoisten lainojen korot -951 -960
Taseeseen aktivoidut kehittamiskulut -3749 -4 357
Yhteensa -5 830 -7 849

TOIMITUSJOHTAJAN KATSAUS
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Korko Erapaiva Vaihtosuhde

Vaihtovelkakirjalaina 1/2012 8,0 % n/a n/a 364 364
Painotettu
kal6.4.-15.10.21
Vaihtovelkakirjalaina 2/2018 8,0% 15/10/2021 -15% 2 195 2195
Vaihtovelkakirjalaina 1/2019 8,0% 31/05/2022 0,15 415 415
Painotettu
kal6.4.-15.10.21
Vaihtovelkakirjalaina 2/2019 8,0% 15/10/2021 -15% 144 144
Vaihtovelkakirjalaina 4/2019 8,0% 15/04/2022 0,09 0 100
Vaihtovelkakirjalaina 1/2020 8,0% 30/06/2021 0,073 400 0
12,0
Muut oman padaoman ehtoiset lainat % 30/06/2021 n/a 0 270
15,0
Muut oman padaoman ehtoiset lainat % 30/06/2021 n/a 141 890
3 659 4 378

Oman paaoman ehtoiset lainat ja niiden korot voidaan maksaa takaisin ainoastaan osakeyhtidlain 12 luvun
ehtojen tayttyessa.

Valoe Oyj:lla on tilinpaatoshetkella 31.12.2020 kuluksi kirjaamattomia ja maksamattomia korkoja vuonna
2012 otettuun vaihtovelkakirjalainaan 0,1 miljoonaa euroa, vuonna 2018 otettuun vaihtovelkakirjalainaan
0,4 miljoonaa euroa, vuonna 2019 otettuihin kahteen vaihtovelkakirjalainaan 0,1 miljoonaa euroa ja vuonna
2020 otettuun vaihtovelkakirjalainaan 0,01 miljoonaa euroa. Lainojen korkoa voidaan maksaa vuosittain vain
silta osin kuin Valoe Oyj:n vapaan oman paaoman ja kaikkien paaomalainojen maara maksuhetkella ylittaa
viimeksi paattyneelta tilikaudelta vahvistettavan tai sita uudempaan tilinpaatdkseen sisaltyvan taseen
mukaisen tappion maaran. Korkoa lasketaan vaihtovelkakirjalainoille 8%. Yhti6lla ei ole vapaata omaa
paaomaa tilikauden lopussa. Edella mainittujen, yhteensa 0,7 miljoonan euron, kirjaamattomien
vaihtovelkakirjalainojen korkojen lisaksi Valoe Oyj:lla on tilinpaatoshetkella 31.12.2020 muiden oman
padaoman ehtoisten lainojen korkoja kuluksi kirjaamatta yhteensa 0,3 miljoonaa euroa. Konsernissa korot on
kirjattu kuluksi IFRS:n mukaisesti.

Valoe -konsernin emoyhtiéon oman paaman riittavyyteen liittyy olennaisia riskeja, mikali yhtion taloudellinen
kehitys tai suunnitellut rahoitusjarjestelyt eivat toteudu yhtion johdon ennakoimalla tavalla.
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19. Pakolliset varaukset 2020 2019 Siirtovelkojen olennaiset erit 2020 2019
Takuuvaraukset 226 249 EU:lta saadut avustukset tuotekehitysprojekteihin 508 67
Yhteenss 226 249 Korkojaksotukset 439 405
Henkilostokulujen jaksotus 405 398
20. Pitkiaikainen vieras pidoma 2020 2019 Hallituspalkkiojaksotus 7 113
Muut kulujaksotukset 280 157
Velat muille, jotka erdaantyvat 1-5 vuoden kuluttua Muut siirtovelat 36 40
Padomalainat 3 659 4378 Yhteensa 1745 1180
Lainat rahoituslaitoksilta 6129 4023
Yhteensi 9788 3 401 22. Vakuuksia ja vastuusitoumuksia koskevat liitetiedot 2020 2019

Velat muille, jotka eraantyvat myohemmin kuin viiden vuoden kuluttua Velat, joiden vakuudeksi annettu kiinnityksia

Lainat rahoituslaitoksilt 390 450
Lainat rahoituslaitoksilta 2 490 1721 ainat ranoTtusialtorslita
. Velat lahipiirille 353 482
Yhteensa 2 490 1721
Muut velat 265 281
Pitkaaikainen vieras padoma yhteensa 12 277 10 122 Annetut yrityskiinnitykset 3 405 4 700
21. Lyhytaikainen vieras paaoma 2020 2019 Vuokravastuut
Velat saman konsernin yrityksille Seuraavana vuonna eraantyvat 161 500
Lainat saman konsernin yrityksilta MyShemmin erddntyvat 201 1000
Yhteensa 2 2
Velat muille
. S 23. Lahipiiritapahtumat
Vaihtovelkakirjalainat 20 540 Konsernin lahipiirin kuuluville henkil6ille ei ole myonnetty lainoja eika heidan puolestaan ole annettu
Lainat rahoituslaitoksilta 864 1395 takauksia tai muita vakuuksia.
Muut lainat 934 1116 Lahipiiritapahtumat on eritelty konserninin liitetiedoissa kohdassa 28. sivilla 55
Saadut ennakot 93 0
Ostovelat 1138 1746 24. Konserniin kuuluvaa kirjanpitovelvollista koskevat liitetiedot
Muut velat 250 1361
Siirtovelat 1745 1180 Valoe Oyj on Valoe-konsernin emoyhtio.
Yhteensa 5 095 7 339
Lyhytaikainen vieras padaoma yhteensa 5097 7 340 Osoite, josta konsernitilinpaatds on saatavissa:  Insinddrinkatu 5, 50150 Mikkeli

tai www.valoe.fi
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= Allekirjoitukset ja tilintarkastajien tilinpaatosmerkinta Tilintarkastuskertomus

AUDITUSY

TILINTARKASTUS OY

Mikkelissa 22.4.2021

TILINTARKASTUSKERTOMUS

/ Valoe Oyj:n yhtidbkokoukselle
WE/’T\__\ Tilinpaatdksen tilintarkastus

. . Lausunto
Hannu Savisalo Ville Parpola Olemme filintarkastaneet Valoe Oyj:n (y-tunnus 0749606-1) tilinpaatoksen tilikaudelta 1.1.-31.12.2020.
hallituksen puheenjohtaja hallituksen varapuheenjohtaja Tilinpaatds sisaltda konsernin taseen, laajan tuloslaskelman, laskelman oman paaoman muutoksista,
rahavirtalaskelman ja liitetiedot, mukaan Ilukien yhteenveto merkittavimmista tilinpaatoksen
laatimisperiaatteista, seka emoyhtion taseen, tuloslaskelman, rahoituslaskelman ja liitetiedot.
- Lausuntonamme esitamme, etta
/ ' g ‘
L / i w~;f//«-" B /,;f—-’;f’ - konsernitilinpaatds antaa oikean ja riittavan kuvan konsernin taloudellisesta asemasta seka sen toiminnan
T e ( LI tuloksesta ja rahavirroista EU:ssa kayttéon hyvaksyttyjen kansainvalisten tilinpaatdsstandardien (IFRS)
- mukaisesti,
\\'.
Tuomas Honkamaiki likka Savisalo - tilinpaatds antaa oikean ja riittdvan kuvan emoyhtion toiminnan tuloksesta ja taloudellisesta asemasta
Suomessa voimassa olevien tilinpaatoksen laatimista koskevien saanndsten mukaisesti ja tayttaa laki-
hallituksen jasen hallituksen jasen saateiset vaatimukset.

toimitusjohtaja
) . Lausunnon perustelut

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

tilinp&éatbksen tilintarkastuksessa.

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

TlllntarkaStaJIen tlllnpaatosmerklnta Kasityksemme mukaan olemme hankkineet lausuntomme perustaksi tarpeellisen maaran tarkoitukseen

soveltuvaa tilintarkastusevidenssia.

Emme ole suorittaneet emoyhtidlle emmeka konserniyrityksille muita kuin tilintarkastuspalveluja

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

Hameenlinnassa 22. paivana huhtikuuta 2021

Auditus Tilintarkastus Oy Tilintarkastuksen kannalta keskeiset seikat

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

Tilintarkastusyhteiso

Mikko Riithenmaki Olemme ottaneet tilintarkastuksessamme huomioon riskin siita, ettd johto sivuuttaa kontrolleja. Tahan on
KHT-tilintarkastaja sisaltynyt arviointi siitd, onko viitteitd sellaisesta johdon tarkoitushakuisesta suhtautumisesta, josta aiheutuu
vaarinkaytoksesta johtuvan olennaisen virheellisyyden riski.
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KUINKA KYSEISIA SEIKKOJA KASITELTIIN
TILINTARKASTUKSESSA

TILINTARKASTUKSEN
KANNALTA KESKEISET SEIKAT

Toiminnan jatkuvuus

Emoyhtidn ja konsernin maksuvalmius on  Tarkastustoimenpiteisiimme on kuulunut  yhtion
parantunut tilikauden 2020 aikana, mutta oli kassavirtaennusteen, tilauskannan ja rahoituksen
tilikauden lopussa edelleen heikko. Tilikauden riittdvyyden arviointia. Lisaksi olemme keskustelleet
2019 lopussa toteutettu osakeanti paransi yhtion edustajien kanssa liiketoiminnan kehityksesta ja
yhtion maksuvalmiutta. yhtion tulevaisuudennakymista.

Konsernin liiketoiminnan rahavirta on ollut  Toiminnan jatkuvuus riippuu yhtion liiketoiminnan ja sen
negatiivinen tilikausilla 2019 ja 2020. rahavirtojen kehityksesta.

Tilinpaatoksessa ja toimintakertomuksessa  Vuonna 2020 yhtid sopi rahoitusjarjestelysta, mika

esitetyn arvion perusteella yhtion johto ja hallitus ~ mahdollistaa liséarahoituksen my6s vuonna 2021. Lisaksi

katsovat, etta tilinpaatés on ollut asianmukaista  vuoden 2021 alussa yhtié on solminut yhtién kannalta

laatia toiminnan jatkuvuuteen perustuen. merkittdvdn palvelu- ja kauppasopimuksen, minka
odotetaan lisdavan liiketoiminnan tulorahoitusta vuoden
2021 aikana. Yhtion johdon nakemyksen mukaan nama
varmistavat toiminnan jatkuvuuden.

Aktivoidut kehittamismenot 3,5 miljoonaa euroa (Konsernitilinpaatoksen
laatimisperiaatteet seka liitetiedot 6. ja 12. Emoyhtion tilinpaatoksen laadinta-, arvostus-
ja jaksotusperiaatteet seka liitetieto 12.)

Tilinpaatoshetkella 31.12.2020 aktivoitujen Olemme arvioineet kehittdamismenojen sisaltéa ja
kehittamismenojen kirjanpitoarvo oli 3,5  aktivointiperusteita, alkuperaisia projekti- suunnitelmia
miljoonaa euroa, mika on 21 % ja keskustelleet suunnitelmien muutoksista yhtion
konsernitaseesta. Emoyhtion aktivoidut  edustajien kanssa. Tarkastustoimenpiteisimme on
kehittdmismenot olivat 3,7 miljoonaa euroa, kuulunut myos kayttobomaisuuskirjanpidon
mika on 23 % emoyhtion taseesta. tasmayttaminen paakirjanpitoon, poistomenetelmien
asianmukaisuuden arviointi seka poistolaskennan

Osana kehittdmismenojen kirjanpitokasittelya .
testaaminen.

johto joutuu kayttamaan harkintaa ja

tekemaan arvioita, jotka vaikuttavat  Lisdksi olemme keskustelleet yhtion edustajien
kirjanpitoarvoihin ja poistomenetelmiin. kanssa siita, miten kehittamismenoja seurataan ja
kasitellaan kirjanpidossa, arvioineet poistoaikojen

Kehittamismenot on testattu mahdollisen oikeellisuutta ja poistojen aloitushetken maarittamista.

arvonalentumisen varalta. Valoe Oyj on
maarittanyt arvonalentumistestauksessa Olemme analysoineet johdon arvioita ja oletuksia,
kerrytettavissa olevan rahamaaran  joiden perusteella tulevien vuosien rahavirtaennusteet
kayttoarvoon perustuen. Kayttdarvo lasketaan  on  laadittu.  Kehittdamismenojen  arvostukseen
perustuen diskontattuihin rahavirtaennusteisiin, vaikuttaa merkittavasti  johdon laskelmissaan
joiden taustalla olevien keskeisten oletusten kayttama diskonttauskorko seka tuleva liiketoiminnan
maarittaminen edellyttdad johdon harkintaa. kehittyminen.

Harkintaa liittyy mm. tulonodotuksiin,
diskonttauksessa kaytettavaan markkinakorkoon
ja vieraan paaoman korkoon. Testauksissa
kaytettaviin  ennusteisiin  liittyvasta johdon Olemme  arvioineet kehittamismenoista seka
harkinnasta, arvionvaraisuudesta ja tasearvojen arvonalentumistestauksesta esitettyjen liitetietojen
merkittavyydesta johtuen aktivoidut  asianmukaisuutta.

kehittamismenot ovat tilintarkastuksessa

keskeinen seikka.

Olemme suorittaneet tarkastustoimenpiteita
laskelmien teknisen oikeellisuuden arvioimiseksi.
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Tilinpaatosta koskevat hallituksen ja toimitusjohtajan velvollisuudet

Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat tilinpaatdksen laatimisesta siten, etta konsernitilinpaatds antaa oikean ja
rittdvan kuvan EU:ssa kayttoon hyvaksyttyjen kansainvalisten tilinpaatdsstandardien (IFRS) mukaisesti ja
siten, etta tilinpaatds antaa oikean ja riittdvan kuvan Suomessa voimassa olevien tilinpaatdksen laatimista
koskevien saannosten mukaisesti ja tayttaa lakisaateiset vaatimukset. Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat
myoOs sellaisesta sisaisesta valvonnasta, jonka ne katsovat tarpeelliseksi voidakseen laatia tilinpaatoksen,
jossa ei ole vaarinkaytoksesta tai virheesta johtuvaa olennaista virheellisyytta.

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

Tilintarkastajan velvollisuudet tilinpaatoksen tilintarkastuksessa

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

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

- Tunnistamme ja arvioimme vaarinkaytoksesta tai virheesta johtuvat tilinpaatoksen olennaisen
virheellisyyden riskit, suunnittelemme  ja  suoritamme naihin riskeihin  vastaavia
tilintarkastustoimenpiteita ja hankimme lausuntomme perustaksi tarpeellisen maaran tarkoitukseen
soveltuvaa tilintarkastusevidenssia. Riski siita, etta vaarinkaytoksesta johtuva olennainen virheellisyys
jaa havaitsematta, on suurempi kuin riski siita, ettd virheesta johtuva olennainen virheellisyys jaa
havaitsematta, silla vaarinkaytdkseen voi liittya yhteistoimintaa, vaarentamista, tietojen tahallista
esittamatta jattamista tai virheellisten tietojen esittamista taikka sisaisen valvonnan sivuuttamista.

- Muodostamme kasityksen tilintarkastuksen kannalta relevantista sisaisesta valvonnasta pystyaksemme
suunnittelemaan olosuhteisiin nahden asianmukaiset tilintarkastustoimenpiteet mutta emme siina
tarkoituksessa, etta pystyisimme antamaan lausunnon emoyhtion tai konsernin sisaisen valvonnan

tehokkuudesta.

- Arvioimme sovellettujen tilinpaatoksen laatimisperiaatteiden asianmukaisuutta seka johdon tekemien

kirjanpidollisten arvioiden ja niista esitettavien tietojen kohtuullisuutta.

-  Teemme johtopaatoksen siita, onko hallituksen ja toimitusjohtajan ollut asianmukaista laatia tilinpaatos
perustuen oletukseen toiminnan jatkuvuudesta, ja teemme hankkimamme tilintarkastusevidenssin
perusteella johtopaatdksen siita, esiintyykd sellaista tapahtumiin tai olosuhteisiin liittyvaa olennaista
epavarmuutta, joka voi antaa merkittavaa aihetta epailla emoyhtion tai konsernin kykya jatkaa
toimintaansa. Jos johtopaatoksemme on, etta olennaista epavarmuutta esiintyy, meidan taytyy kiinnittaa
tilintarkastuskertomuksessamme lukijan huomiota epavarmuutta koskeviin tilinpaatoksessa esitettaviin
tietoihin tai, jos epavarmuutta koskevat tiedot eivat ole riittavia, mukauttaa lausuntoamme.
Johtopaatoksemme perustuvat tilintarkastuskertomuksen antamispaivaan mennessa hankittuun
tilintarkastusevidenssiin. Vastaiset tapahtumat tai olosuhteet voivat kuitenkin johtaa siihen, ettei

emoyhtio tai konserni pysty jatkamaan toimintaansa.

- Arvioimme tilinpaatdksen, liitetiedot mukaan lukien, yleista esittamistapaa, rakennetta ja sisaltéa ja sita,
kuvastaako tilinpaatds sen perustana olevia liiketoimia ja tapahtumia siten, ettd se antaa oikean ja

riittavan kuvan.

- Hankimme tarpeellisen maaran tarkoitukseen soveltuvaa tilintarkastusevidenssia konserniin kuuluvia
yhteis6ja tai liiketoimintoja koskevasta taloudellisesta informaatiosta pystyaksemme antamaan
lausunnon konsernitilinpaatoksesta. Vastaamme konsernin tilintarkastuksen ohjauksesta, valvonnasta

ja suorittamisesta. Vastaamme tilintarkastuslausunnosta yksin.
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TILINTARKASTUS OY

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

Lisaksi annamme hallintoelimille vahvistuksen siita, etta olemme noudattaneet rippumattomuutta koskevia
relevantteja eettisia vaatimuksia, ja kommunikoimme niiden kanssa kaikista suhteista ja muista seikoista, joiden
voi kohtuudella ajatella vaikuttavan rippumattomuuteemme, ja soveltuvissa tapauksissa myos varotoimista.

Muut raportointivelvoitteet

Tilintarkastustoimeksiantoa koskevat tiedot
Olemme toimineet yhtiokokouksen valitsemana tilintarkastajana 17.2.2020 alkaen.

Muu informaatio

Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat muusta informaatiosta. Muu informaatio kasittaa toimintakertomuksen
ja vuosikertomukseen sisaltyvan informaation, mutta se ei sisalla tilinpaatosta eika sitd koskevaa
tilintarkastuskertomustamme. Olemme saaneet toimintakertomuksen kayttooOmme ennen taman
tilintarkastuskertomuksen antamispaivaa, ja odotamme saavamme vuosikertomuksen kayttoomme
kyseisen paivan jalkeen. Tilinpaatosta koskeva lausuntomme ei kata muuta informaatiota.

Velvollisuutenamme on lukea edella yksildity muu informaatio tilinpaatdksen tilintarkastuksen yhteydessa
ja tatada tehdessamme arvioida, onko muu informaatio olennaisesti ristiridassa tilinpaatoksen tai
tilintarkastusta suoritettaessa hankkimamme tietamyksen kanssa tai vaikuttaako se muutoin olevan
olennaisesti virheellista. Toimintakertomuksen osalta velvollisuutenamme on lisaksi arvioida, onko
toimintakertomus laadittu sen laatimiseen sovellettavien saannosten mukaisesti.

Lausuntonamme esitamme, etta toimintakertomuksen ja tilinpaatoksen tiedot ovat yhdenmukaisia ja etta
toimintakertomus on laadittu toimintakertomuksen laatimiseen sovellettavien saannosten mukaisesti.

Jos teemme ennen tilintarkastuskertomuksen antamispaivaa kayttoomme saamaamme muuhun
informaatioon kohdistamamme tyon perusteella johtopaatoksen, ettd kyseisessa muussa informaatiossa

on olennainen virheellisyys, meidan on raportoitava tasta seikasta. Meilla ei ole taman asian suhteen
raportoitavaa.

Hameenlinnassa 22. paivana huhtikuuta 2021

Auditus Tilintarkastus Oy
Tilintarkastusyhteiso

Mikko Riihenmaki
KHT-tilintarkastaja
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Hallinto- ja ohjausjarjestelma
Valoe Oyj:n ja sen tytaryhtididen hallinto perustuu lakiin, yhtidjarjestykseen ja vuonna 2015 voimaan tulleeseen YH'”OKOKOUS
Suomen listayhtididen hallinnointikoodiin. Yhtid noudattaa myds Finanssivalvonnan standardeja ja NASDAQ OMX
Helsinki Oy:n s&antaja. Varsinainen yhtiokokous pidetaan vuosittain hallituksen maaraamana paivana kesakuun loppuun mennessa.

Ylimaarainen yhtiokokous pidetaan, jos hallitus katsoo sen tarpeelliseksi tai se muuten lain mukaan on

Selvitys Valoen hallinto- ja ohjausjarjestelmasta (Corporate Governance Statement) on laadittu pidettava. Yhtidkokous pidetdéan yhtién kotipaikassa Mikkelissa tai hallituksen niin paattaessa Helsingissa.

arvopaperimarkkinayhdistys ry:n hyvaksyman Suomen listayhtididen hallinnointikoodin suosituksen 54 ja AML 2
luvun 65:n 3 momentin mukaisesti. Kutsu yhtiokokoukseen on julkaistava porssitiedotteella ja yhtion internet-sivuilla aikaisintaan kolme kuukautta

ennen yhtidokokouksen tasmaytyspaivaa ja viimeistaan kolme viikkoa ennen yhtiokokousta, kuitenkin aina
vahintaan yhdeksan paivaa ennen yhtiokokouksen tasmaytyspaivaa. Hallitus voi myos paattaa kokouskutsun
julkaisemisesta valtakunnallisessa paivalehdessa.

Hallinnointikoodi on julkisesti saatavilla arvopaperimarkkinayhdistys ry:n internet-sivuilla osoitteessa www.
cgfinland.fi. Selvitys Valoen hallinto- ja ohjausjarjestelmasta annetaan toimintakertomuksesta erillisena

kertomuksena. Hallitus on kasitellyt selvityksen hallinto- ja ohjausjarjestelmasta kokouksessaan huhtikuussa 2021.

Varsinaisessa yhtiokokouksessa on esitettava:

Valoe noudattaa listayhtididen hallinnointikoodia seuraavin poikkeamin: G
« tilinpaatos

« Suositus 9 — Valoen hallituksen kokoonpano poikkeaa hallinnointikoodin mukaisesta vaatimuksesta, etta « tilintarkastuskertomus
hallituksen jasenina on oltava molempia sukupuolia. Valoen vuoden 2020 varsinainen yhtiokokous ei valinnut

Varsinaisessa yhtiokokouksessa on paatettava:
naisia yhtion hallituksen jaseniksi.

« tilinpaatoksen vahvistamisesta

« Suositus 14 - Valoen hallituksen kokoonpano poikkeaa hallinnointikoodin riippumattomuussuosituksesta, « toimenpiteista, joihin vahvistetun taseen mukainen voitto antaa aihetta
jonka mukaan hallituksen jasenten enemmiston on oltava yhtiosta rippumattomia ja kahden tahan « vastuuvapaudesta hallituksen jasenille ja toimitusjohtajalle
enemmistodn kuuluvista on oltava riippumattomia yhtion merkittavista osakkeenomistajista. Alkuvuonna « hallituksen jasenten lukumé&arasta
2020 Valoen hallituksen kolmesta jasenesta yksi oli riippumaton yhtiosta ja merkittavista osakkeenomistajista. «  hallituksen jasenten palkkioista ja matkakustannusten korvausperusteista

28.5.2020 pidetty varsinainen yhtiokokous valitsi hallitukseen yhteensa nelja jasenta, joista kaksi oli yhtiosta
ja merkittavista osakkeenomistajista rippumattomia. Perustelu talle poikkeamalle on, etta merkittavan osan
Valoen osakkeista omistavat Savisalon perheen jasenet tai heidan omistamansa yhtiot. Nain ollen Valoen *  hallituksen jasenet ja tarvittaessa heille varajasenet
yhtiokokous on nahnyt tarkoituksenmukaiseksi hallituksen jasenia valitessaan, etté hallituksen kokoonpanossa »  tilintarkastaja ja hanelle tarvittaessa varamies

on vahva omistajaedustus. HA|_|_|TUS
« Suositus 24 - Yhtidn hallitus ei ole perustanut erillista tarkastusvaliokuntaa, koska yhtién liiketoiminnan laajuus
ei edellyta taloudellista raportointia ja valvontaa koskevien asioiden valmistelua koko hallitusta pienemmassa Hallitus huolehtii yhtion hallinnosta ja toiminnan asianmukaisesta jarjestamisesta. Hallitukseen kuuluu vahintaan
kokoonpanossa. Hallitus hoitaa tarkastusvaliokunnan tehtavat. kolme ja enintaan seitseman jasenta. Yhtidkokous valitsee hallituksen jasenet vuodeksi kerrallaan. Hallitus
valitsee keskuudestaan puheenjohtajan. Valoe-konsernin emoyhtion hallitus paattaa tytaryhtididen hallitusten

KONSERNIRAKENNE kokoonpanoista.

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

Varsinaisessa yhtiokokouksessa on valittava:
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HALLITUKSEN PAAASIALLISET TEHTAVAT

Hallituksen tehtavana on osakeyhtidlain mukaan huolehtia yhtién hallinnosta ja sen toiminnan asianmukaisesta
jarjestamisesta. Hallitus vastaa siita, etta yhtion kirjanpidon ja varainhoidon valvonta on asianmukaisesti
jarjestetty. Hallitus ohjaa ja valvoo yhtion toimivaa johtoa, nimittaa ja erottaa toimitusjohtajan, hyvaksyy

yhtion strategiset tavoitteet, budjetin, investointien kokonaismaaran ja niiden jakautumisen seka

kaytettavat palkkiojarjestelmat, paattaa laajakantoisista sopimuksista ja riskienhallinnan periaatteista seka
varmistaa johtamisjarjestelman toiminnan, vahvistaa yhtion vision ja toiminnassa noudatettavat arvot seka
organisaatiomallin, hyvaksyy ja julkistaa osavuosikatsaukset, muut porssitiedotteet, vuosikertomuksen ja
tilinpaatoksen seka maarittelee yhtion osinkopolitiikan ja kutsuu koolle yhtiokokouksen. Hallituksen tehtavana
on edistaa yhtion ja kaikkien osakkeenomistajien etua.

Hallitus kokoontui 66 kertaa vuonna 2020. Hallituksen jasenten osallistumisprosentti kokouksiin oli 100
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 edellyta nimitys- ja palkitsemisasioiden valmistelua koko hallitusta pienemmassa kokoonpanossa. Samaa
toimintatapaa jatkettiin vuonna 2020.

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 2020 varsinaisessa yhtiokokouksessa hallitukseen valittiin nelja jasenta.
Hannu Savisalo, s5.1946, DI, teollisuusneuvos

« hallituksen puheenjohtaja vuodesta 2009

« Savcor Communications Pty. Ltd:n hallituksen jasen, Savcor Technologies
Oy:n hallituksen puheenjohtaja, Savcor Invest B.V.:n hallituksen jasen

« 52.045.072 Valoe Oyj:n osaketta Savcor Communications Pty Ltd:n, Savcor
Invest B.V.:n, SClI-Finance Oy:n, Savcor Oy:n ja Savcor Technologies Oy:n kautta.

« Lasnadoloprosentti hallituksen kokouksissa vuonna 2020: 100 %

TOIMITUSJOHTAJAN KATSAUS HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS

Ville Parpola, s. 1972, OTM

hallituksen varapuheenjohtaja ja rippumaton jasen vuodesta 2015

hallituksen puheenjohtaja Tonfisk Design Oy:ssa ja Oy Marville Ab:ssa ja
hallituksen jasen SoluLight Oy:ssa.

Parpola toimii yrittajana ja lakimiehena omassa yrityksessaan. Hanella on
pitka kokemus Valoe Oyj:std. Han on toiminut lakiasiainjohtajana Valoen
edeltdjissa PMJ automec Oyj:ssa ja Cencorp Oyj:ssa vuosina 1999 - 2010.

Parpola omistaa suoraan 244.160 Valoe Oyj:n osaketta ja Oy Marville Ab:n
kautta 23.518 Valoe Oyj:n osaketta

Lasnaoloprosentti hallituksen kokouksissa vuonna 2020: 100 %

likka Savisalo, s.1972, BBA (Accounting)

hallituksen jasen vuodesta 2009
Valoe Oyj:n toimitusjohtaja

Savisalo omistaa suoraan 6.216.709 Valoe Oyj:n osaketta ja Savcor
Communications Pty Ltd:n, Savcor Invest B.V.:n, SCI-Finance Oy:n,
Savcor Oy:n ja Savcor Technologies Oy:n kautta 52.045.072 Valoe Oyj:n
osaketta.

Lasnaoloprosentti hallituksen kokouksissa vuonna 2020: 100 %

Tuomas Honkamaki, s. 1972, KTM, KHT

KONSERNITILINPAATOS

hallituksen riippumaton jasen vuodesta 2020

Honkamaella on pitka kokemus tilintarkastustoiminnasta. Han on toiminut
kouluttajana ja julkaissut kirjanpitoa ja yritysjarjestelyja koskevaa
kirjallisuutta. Tuomas Honkamaki on toiminut Suomen Tilintarkastajat

ry:n kirjanpitotoimikunnan ja Kirjanpitolautakunnan jasenena seka
Tilintarkastustutkintoryhman puheenjohtajana.

Lasnaoloprosentti hallituksen kokouksissa vuonna 2020: 100 %

EMOYHTION TILINPAATOS
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HALLITUKSEN RIIPPUMATTOMUUSARVIQINTI

Hallitus arvioi jasentensa riippumattomuuden yhtidsta ja merkittavista osakkeenomistajista.

Vuonna 2020 tehdyn riippumattomuusarvioinnin perusteella Valoen hallituksen kokoonpano
poikkeaa hallinnointikoodin riippumattomuussuosituksesta.

« Yhtiosta ja merkittavista osakkeenomistajista riippumattomia hallituksen jasenia olivat Ville
Parpola ja Tuomas Honkamaki.

« likka Savisalo ja Hannu Savisalo kayttavat maaraysvaltaa Savcor-yhtidissa ja toimivat niiden
hallintoelimissa.

Perustelu talle poikkeamalle on, etta merkittavan osan Valoen osakkeista omistavat Savisalon
perheen jasenet tai heidan omistamansa yhtiot. Nain ollen Valoen yhtiokokous on nahnyt
tarkoituksenmukaiseksi hallituksen jasenia valitessaan, etta hallituksen kokoonpanossa on vahva
omistajaedustus.

TOIMITUSJOHTAJA

Toimitusjohtajan tehtavana osakeyhtidlain mukaan on hoitaa yhtion juoksevaa hallintoa hallituksen
antamien ohjeiden ja maaraysten mukaisesti. Toimitusjohtaja vastaa siita, 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 paatdsta 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 liiketoimintayksikdiden
toimintaa. Konsernin johtoryhma kokoontuu tarvittaessa, vahintdan kuitenkin kaksi kertaa
kuukaudessa. Johtoryhman puheenjohtajana toimii toimitusjohtaja.

TOIMITUSJOHTAJAN KATSAUS HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS

likka Savisalo, s.1972, BBA (Accounting)
« Toimitusjohtaja vuodesta 2012
« hallituksen jasen vuodesta 2009

« Savisalo omistaa suoraan 6.216.709 Valoe Oyj:n osaketta ja Savcor Communications Pty
Ltd:n, Savcor Invest B.V.:n, SCI-Finance Oy:n, Savcor Oy:n ja Savcor Technologies Oy:n
kautta 52.045.072 Valoe Oyj:n osaketta.

Seija Kurki, s. 1963, BBA (Accounting)

« talousjohtaja, johtoryhman jasen vuodesta 2012

« Seija Kurki on tydskennellyt vuodesta 1984 alkaen johtotehtavissa Savcor- yhtididen
taloushallinnossa

« 68.166 Valoe Oyj:n osaketta

Sami Lindfors,s. 1975, MBA
. Cleantech -liiketoimintojen johtaja, johtoryhman jasen vuodesta 2010

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

« 88.888 Valoe Oyj:n osaketta

Jose Basso, s. 1965, MBA (Marketing and International Business), Industrial
Engineering -tutkinto

« Valoen Liettuan lilketoiminnan johtaja, johtoryhman jasen vuodesta 2019
« SVP, Sales and Marketing, Valoe USA vuodesta 2014

 José Bassolla on mittava kokemus kansainvalisesta liiketoiminnasta. Vuodesta 2006
alkaen han on toiminut Savcor Face Ltd:n ja Savcor Mexicon toimitusjohtajana
vastuualueenaan Pohjois-Amerikan markkinat. Joulukuusta 2019 alkaen Jose Basso
on vastannut Vilnan aurinkokennotehtaan toiminnasta.
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PALKITSEMINEN

Yhtiokokous paattaa hallituksen ja tilintarkastajan palkkiot. Hallitus paattaa ja hyvaksyy toimitusjohtajan

toimisuhteen ehdot kirjallisessa sopimuksessa. Ylimman johdon palkitsemisperiaatteista paattaa yhtion hallitus.

Hallitus hyvaksyy vuosittain yhtion henkiloston mahdollisen kannustinjarjestelman.

Hallitus on paattanyt olla perustamatta erillisia valiokuntia, koska yhtion toiminnan laajuus ja hallituksen

koko eivat edellyta asioiden valmistelua koko hallitusta pienemmassa 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 2020 yhtiokokous paatti, etta hallituksen puheenjohtajalle seka varapuheenjohtajalle maksetaan
molemmille palkkiona 40 000 euroa vuodessa ja hallituksen jasenille maksetaan 30 000 euroa vuodessa. Lisaksi
matkakulut korvataan Valoe Oyj:n matkustussaannén mukaisesti. Hallituksen jasenilla ei ole luontaisetuja tai
muita palkkion ulkopuolisia etuja.

TOIMITUSJIOHTAJAN JA MUUN JOHTORYHMAN PALKITSEMINEN

Yhtion toimitusjohtajana toimii likka Savisalo. Toimitusjohtajasopimuksen irtisanomisaika on seka yhtion etta
likka Savisalon osalta kuusi kuukautta. Mikali likka Savisalo irtisanoo toimitusjohtajasopimuksen yhtidsta
rippumattomasta syysta, yhtio ei ole velvollinen suorittamaan likka Savisalolle muuta korvausta kuin
irtisanomisajan palkan. Yhtidn purkaessa toimitusjohtajasopimuksen ei yhtid ole velvollinen suorittamaan likka
Savisalolle edella 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 168.060,00 euroa

vuonna 2020. Vuonna 2020 muille johtoryhman jasenille maksettiin palkkana, palkkioina ja luontaisetuina yhteensa

243.424,00 euroa. Johtoryhman jasenille ei maksettu bonusjarjestelman mukaisia palkkioita vuonna 2020.

TOIMITUSJOHTAJAN KATSAUS HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS

KONSERNITILINPAATOS

HENKILOSTON BONUS- JA OPTIOJARJESTELMAT

Valoella on palkkaan perustuva bonusjarjestelma johdolle ja muulle Suomen henkiléstoélle. Hallitus
paattaa bonusjarjestelman soveltamisesta vuosittain.

Vuoden 2021 bonusjarjestelman perusteella maksettavat enimmaispalkkiot voivat vaihdella henkilon
tehtavasta riippuen henkiléston osalta 8-12 prosentin valilla henkilon saannéllisesta 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 lilketoiminnan etta
henkilon vastuualueen tavoitteiden toteutumiseen. Lisaksi kaytetaan prosesseihin, henkilokohtaisiin
tavoitteisiin ja projekteihin liittyvia mittareita.

Yhtion hallitus paatti vuonna 2015 optiojarjestelmasta. Optio-oikeuksien merkintaaika on umpeutunut
eika merkintgja tehty.

SISAPIRILAISET JA SISAPIRIHALLINTO

Valoella on kaytossa sisapiirisaannot, jotka vastaavat NASDAQ OMX Helsinki Oy:n hyvaksymaa
sisapiiriohjetta. Sisapiirisaannot kieltavat sisapiirilaisten, heidan holhottaviensa ja maaraysvallassa
olevien yhteisdiden kaupankaynnin yhtion osakkeilla ja optioilla 30 vuorokauden ajan ennen
tulosjulkistusta (ns. suljettu ikkuna).

Yhtion sisapiiriin kuuluvat lain mukaisesti hallituksen jasenet, toimitusjohtaja, tilintarkastajat ja
tilintarkastusyhteison paavastuullinen tilintarkastaja. Lisaksi pysyvaan sisapiiriin kuuluvat maarattyina
sisapiirilaisina johtoryhman jasenet seka nimetyt henkilot konsernin talous- ja muusta hallinnosta.
Henkildt, jotka osallistuvat yrityskauppoihin tai muihin yhtion osakkeiden arvonmuodostukseen
vaikuttaviin hankkeisiin, kuuluvat yhtion hankekohtaiseen sisapiiriin ja heita koskee tilapainen
kaupankayntikielto.
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KUVAUS TALOUDELLISEEN RAPORTOINTIPROSESSIIN LIITTYVIEN SISAISEN VALVONNAN HALLITUS

« sisdisen valvonnan toimintaperiaatteiden maarittely

JA RISKIENHALLINNAN JARJESTELMIEN PAAPIIRTEISTA . vastuu valvonnan toimivuuden seurannasta

Kuvaus valvontaympiristésts « riskienhallintaperiaatteiden hyvaksyminen

« tilintarkastajien raporttien kasittely
VALOEN LIIKEIDEA « kannustinjarjestelman maarittaminen

Valoen toimiala muodostuu uusiutuvaan energiaan, erityisesti aurinkosahkodn, liittyvista sovellutuksista. Valoe TOIMITUSJOHTAJA

myy sen omaan teknologiaan pohjautuvaa automaattista aurinkosahkdpaneelien valmistustekniikkaa, paneelien I .
« valvoo sisaisen valvonnan osatekijoiden olemassaolon ja toimivuuden

valmistuslinjoja, paneeleita seka niiden avainkomponentteja. . , . :
 valvoo, etta toiminta on asetettujen arvojen mukaista

YMPARISTOPOLITIIKKA « muokkaa toimintaperiaatteet ja —politiikat

. o o . « vastaa resurssien tarkoituksenmukaisesta ja tehokkaasta kaytdsta
Yhtié noudattaa voimassa olevaa ymparistdlainsaadantoa. Yhtid pyrkii toiminnassaan ottamaan huomioon o ) , , o , L
L , L o « valvontamekanismien (hyvaksymisperiaatteet, tasmaytykset ja raportointi) maarittaminen
ymparistdnakdkohdat johtamisjarjestelmissa ja paatdksenteossa.

« maarittaa riskienhallinnan toimintatavat ja riskienhallintakeinot
SUUNNITTELU- JA SEURANTAPROSESSIT
TALOUSJOHTAJA

Konsernin toiminta suunnitellaan ja toiminnan tehokkuus varmistetaan vuosittain toteutettavassa - sisdinen laskenta: tulosten seuranta ja analysointi

strategiasuunnitteluprosessissa ja budjetointiprosessissa. Suunnitelmien toteumista ja toimintaympariston « ulkoinen laskenta ja raportointi

kehitysta seurataan kuukausiraportoinnin, osavuosikatsausraportoinnin ja tilinpaatdsraportoinnin . suunnitteluprosessien yll3pito ja kehittaminen

yhteydessa. Riskianalyysi ja riskienhallinta ovat Valoe -konsernissa osa vuosittain toteutettavaa strategista . likviditeetin varmistaminen
suunnitteluprosessia ja operatiivista toimintaa. Sisaisen valvonnan ja riskienhallinnan tavoitteena konsernissa
on varmistaa, etta toiminta on tehokasta ja tuloksellista, informaatio luotettavaa ja etta saannoksia ja TILINTARKASTAJA

toimintaperiaatteita noudatetaan.  lakisaateinen tilintarkastus

VALVONTATOIMINNOT « laajennettu tarkastus hallituksen erillisesta toimeksiannosta

 raportointi hallitukselle
Organisaation ja toimenkuvien mukaisesti valtaa ja vastuuta delegoidaan budjettivastuullisille ja linja-

organisaation vastuuhenkil6ille. Toiminnan lakien ja saadodsten mukaisuus varmistetaan sisaisen ohjeistuksen
kautta. Konsernin sisaisen valvonnan tavoitteisiin kuuluvat toiminnalliset tavoitteet, taloudellinen raportointi ja
toiminnan lakien ja saant6jen mukaisuus.
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VALO@ YHTIOSTA

SISAINEN VALVONTA JA RISKIENHALLINTA

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

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

Riskienhallinnan avulla pyritaan varmistamaan, etta lilkketoimintaan vaikuttavat olennaiset riskit tunnistetaan ja
ettd 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 tilinpaatods on laadittu Suomen kirjanpitolain ja kirjanpitolautakunnan
ohjeiden ja lausuntojen mukaisesti.

Raportointijarjestelman mukaisesti toimitusjohtaja raportoi hallitukselle kuukausittain konsernin ja
lilketoimintayksikkdjen toiminnasta seka tuloksesta ja poikkeamista budjettiin ja tarkennettuihin ennusteisiin
nahden (kuukausiraportti), neljannesvuosittain osavuosikatsaukseen/vuositilinpaatokseen perustuvasta
operatiivisesta tuloksesta ja muutoin valittdmasti olennaisista muutoksista toimintaymparistdssa. Toimitusjohtaja
raportoi saannollisesti hallitukselle strategian ja pitkan tahtaimen suunnitelman toteutumasta.

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

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

Taloudellisen raportoinnin oikeellisuutta valvovat talousjohtaja ja tilintarkastus.

TOIMITUSJOHTAJAN KATSAUS HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS

KONSERNITILINPAATOS

VIESTINTA JA TIEDOTUS

Konsernin viestinnasta ja pdrssitiedottamisesta vastaa hallitus yhdessa toimitusjohtajan kanssa. Yhtion sisaisesta
viestinnasta vastaa toimitusjohtaja.

SEURANTA

Sisdisen valvonnan tehokkuutta arvioidaan saannollisesti johtamis- ja ohjaustoimien yhteydessa ja erikseen
tarkastusraporttien valmistuttua. Taloudellisen raportoinnin osalta vertailut toteuman ja tavoitteen valill3,
erilaiset tasmaytykset ja toiminnallisten raporttien siannédnmukaisuuden valvonta ovat jatkuvasti toteuttavia
seurantatoimenpiteita.

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