Yhtidesite Savo-Solar Oy:n A-sarjan osakkeiden kaupankaynnin kohteeksi ottamiseksi NASDAQ OMX Helsinki
Oy:n yllapitamalle First North Finland -markkinapaikalle

SAVOSOLAR

First North Finland on NASDAQ OMX Helsinki Oy:n vaihtoehtoinen markkinapaikka. First North -yhtidihin ei sovelleta samoja sééantdja kuin saannellyilla
paamarkkinoilla, vaan yhtiét noudattavat pienille kasvuyhtidille sovellettuja, vaatimustasoltaan alhaisempia saantdja. First North -yhtioon sijoittaminen
saattaa siten siséltdd suuremman riskin kuin paédmarkkinoiden yhtioihin sijoittaminen. Kaikilla First North -markkinapaikan yhtidilla on Hyvaksytty Neu-
vonantaja, joka valvoo sdantdjen noudattamista. NASDAQ OMX Helsinki Oy hyvéksyy hakemuksen kaupankéynnin kohteeksi ottamisesta.

21.4.2015



Tarkeaa tietoa

Tédma yhtidesite (“Yhtidesite”) on laadittu Yhtion A-sarjan osakkeiden (Osakkeet”) hakemiseksi monenkeskisen kau-
pankédynnin kohteeksi NASDAQ OMX Helsinki Oy:n ylldpitdmaélle First North Finland -markkinapaikalle. Yhtidesitteeseen
ei sovelleta arvopaperimarkkinalain (746/2012, muutoksineen) (”Arvopaperimarkkinalaki”) 3 luvussa tarkoitettua esitettad
koskevia sadnnoksia taikka esitedirektiivin (2003/71/EY) sddnnoksid. YhtiGesitettd ei kdytetd arvopapereiden tarjoamiseksi
yleisolle tai hakemiseksi kaupank@ynnin kohteeksi sddnnellylla markkinalla, vaan First North Nordic -sdéint6jen mukaisesti
monenkeskisen kaupankdynnin kohteeksi hakeutumisen yhteydessa. Yhtidesitetté ei tule tulkita suositukseksi ostaa arvopa-
pereita tai arvopapereiden markkinoinniksi. Yhtidesite ei vélttdmaéttd sisdlld kaikkea Yhtion liiketoiminnastaan julkaisemaa
tietoa. Sijoittajia kehotetaan tutustumaan my6s Yhtion julkaisemiin tiedotteisiin.

Téssd Yhtidesitteessd ”Savo-Solar” tai ”Yhti6” tarkoittavat Savo-Solar Oy:té ja sen tytdryhtioitd yhdessd, ellei asiayhteydesti
selvisti ilmene, ettd ilmauksella tarkoitetaan ainoastaan Savo-Solar Oy:ti tai tiettyd tytdryhti6ta tai liiketoimintaa. Kaikki
rahalliset arvot on ilmoitettu euroissa, ellei asiayhteydessd muutoin ilmoiteta.

Yhtidesitteeseen liittyvit oikeudelliset asiat mdaraytyviat Suomen lain mukaan ja mahdollisia siihen liittyvié riitoja tullaan
kisittelemédn yksinomaan suomalaisessa tuomioistuimessa.

Tarkeita paivamaaria

Ensimmadinen kaupankdyntipdiva First North Finlandissa: 24.4.2015
Seuraava varsinainen yhtiokokous odotetaan olevan: 22.4.2016
Tietoja Osakkeesta

Lyhenne: SAVOH

ISIN-koodi: FI4000123096

Taloudellista informaatiota koskevia paivamaaria

Seuraavan tilintarkastamattoman puolivuotiskatsauksen julkistamispéivd: 31.8.2015

Hyvaksytty neuvonantaja (Certified Adviser)
Yhtion Hyvéksyttynd Neuvonantajana toimii 23.2.2015 tehdyn sopimuksen perusteella Mangold Fondkommission AB.

Liitetyt asiakirjat
Yhtion tilinpatokset ja tilintarkastuskertomukset 31.12.2014 ja 31.12.2013 pééattyneiltd tilikausilta on siséllytetty tdéhan Yh-

tidesitteeseen viittaamalla. Viittaamalla siséllytetyt asiakirjat ovat saatavana Yhtion verkkosivuilta osoitteesta www.savoso-
lar.fi/IPO ja painetussa muodossa suomenkielisind Yhtion toimipaikasta osoitteesta Insingorinkatu 7, 50150 Mikkeli.

Lyhenteita ja keskeisia termeja
Téssa Yhtidesitteessa on kdytetty muun muassa seuraavia lyhenteita:

- ”First North Finland” tarkoittaa NASDAQ OMX Helsinki Oy:n yllapitdm&a monenkeskisté First North Finland -
markkinapaikkaa;

- ”First North Sweden” tarkoittaa NASDAQ OMX Stockholm AB:n yll&pitdmaa monenkeskista First North Sweden
-markkinapaikkaa;



- ”Listautumisanti” tarkoittaa helmi-maaliskuussa 2015 jarjestettya osakeantia, jonka jalkeen Yhtion Osakkeet haettiin
kaupankaynnin kohteeksi First North Sweden —markkinapaikalle.

- ”Sitra” tarkoittaa Suomen itsendisyyden juhlarahastoa; ja

- 7"Tekes” tarkoittaa Innovaatiorahoituskeskus Tekesia.

Yhteystiedot

Savo-Solar Oy: Insin6drinkatu 7, 50150 Mikkeli
Yhtion Hyvaksytty Neuvonantaja: Mangold Fondkommission AB, Engelbrektsplan 2, 114 34 Tukholma, Ruotsi
Yhtion oikeudellinen neuvonantaja: Smartius Oy, Nisulankatu 78, 40720 Jyvaskyla

Yhtion tilintarkastaja: PricewaterhouseCoopers Oy, PL 1015, (Itdimerentori 2), 00101 Helsinki
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Yhtid ja listautuminen lyhyesti

Seuraavaa yhteenvetoa ei ole tarkoitettu kattavaksi esitykseksi, vaan se on johdanto tassa Yhtidesitteessa esitettaviin ja Yh-
tidesitteeseen viittaamalla sisallytettyihin yksityiskohtaisiin tietoihin.

Yhtion liiketoiminta lyhyesti

Savo-Solar on vuonna 2010 perustettu suomalainen osakeyhtid, joka valmistaa aurinkolampokerdimid. Yhtion johdon saata-
villa olevien tietojen perusteella Savo-Solarin valmistamat MPE-absorberilla varustetut 2 m2 suuruiset aurinkoldmpokerdimet
ovat maailman tehokkaimpia. Yhtion tuotteiden ainutlaatuisuus perustuu tyhjiépinnoitusprosessiin, jossa koko absorberira-
kenne pinnoitetaan kerralla. T&lldin voidaan kayttaa rakenteena ohutseindmaisid alumiiniprofiileita, jotka ovat erittdin tehok-
kaita lammonvaihtimia ja joilla saadaan siten aikaan tehokas suoravirtauslammaonsiirto. Savo-Solarin henkildstolla on laaja
tyhjidpinnoitustekniikoiden ja kansainvélisen myynnin ja liikkeenjohdon osaaminen ja kokemus. Yhtio k&yttd4 prosesseis-
saan kehittyneitd tuotantomenetelmid, ja sen laatujérjestelma tayttad 1SO 9000 -standardin vaatimukset. Yhtio pyrkii laajen-
tamaan toimintaansa nopeasti ja tukee asiakkaitaan ndiden ymparisto- ja liiketoimintatavoitteiden saavuttamisessa pienenta-
malla energiakustannuksia merkittavasti. Savo-Solar investoi jatkuvasti tuotekehitykseen, jotta silla olisi jatkossakin parhaat
ratkaisut kasvavien uusiutuvan energian markkinoiden tarpeisiin.

Yhtion paatuotteena ovat aurinkolampdkerdimet. Kerdimen ydinkomponentti on absorberi, jota Savo-Solar myy myds erik-
seen tietyille asiakkaille. Savo-Solar toimittaa myos yha tarkedmpéné osana tuotevalikoimaansa kokonaisia jarjestelmi, jotka
sisaltavét suunnittelun ja asennuksen.

Savo-Solar valmistaa télla hetkelld kaikki kerdimensé ja MPE-absorberinsa omassa tuotantolaitoksessaan Mikkelissa.
Strategia

Yhtion missiona eli tehtdvané on nopeuttaa maailman siirtymisté aurinkotalouteen kilpailukykyistd energiaa tuottavan ja joh-
tavan teknologian avulla (”Accelerating the solar economy through the leading technology for competitive energy”) ja visiona
olla ensisijainen valinta tehokkaiden aurinkoldmpdasennusten toimittajaksi maailmanlaajuisesti ("Be the first-choice supplier
to high performance solar installations on a global scale™).

Yhtion strategiana on sdilyttdd asema maailman tehokkaimpien MPE-absorberilla varustettujen aurinkolampoékerainten toi-
mittajana asiakkaille ja sovelluksiin, joissa hydtysuhde on tarkeintd. TAmé tarkoittaa suuren mittakaavan teollisuus- tai Kiin-
teistdasennuksia, kuten aurinkokaukolampda, teollisuusprosessilammitysté ja suurten kiinteistdjen energiatehokkuusremont-
teja.

Savo-Solarin OEM-myyjat markkinoivat ja myyvét Savo-Solarin tuotteita omilla tuotemerkeillaén loppukayttéjille tai aiem-
min arvoketjussa.

Yhtion taloudelliset tavoitteet

Yhtion tavoitteena on liikevaihdon kasvattaminen yli 4,0 miljoonaan euroon vuonna 2015. Perustuen liiketoiminnan ennus-
teeseensa ja tekeméaansé herkkyysanalyysiin Yhtion johto odottaa liiketuloksen olevan positiivinen aikaisintaan tilikauden
2016 ensimmaiselld vuosipuoliskolla.

Savo-Solarin tavoitteena on lis4td vuotuista tuotantoa noin 200.000 neliémetriin (vuoden 2014 noin 5.000 neliémetristd) ja
kasvattaa liikevaihto yli 20 miljoonaan euroon vuoden 2018 loppuun mennessé, seké siirtyd nykyista voimakkaammin jarjes-
telmén toimittajan rooliin. Yhtion pitkén aikavalin myyntikatetavoite on yli 30 %, kéyttdkatetavoite 17 — 18 % ja nettovoit-
totavoite (tilikauden voitto (tappio)/liikevaihto) 11 %.

Lisaksi Yhtion tavoitteena on pysya innovatiivisena teknologiajohtajana alalla, ja siksi Yhtidé pyrkii investoimaan vuosittain
3 - 5 prosenttia liikevaihdosta tuotekehitykseen. Vuosina 2015 — 2016 tuotekehitysinvestointien arvioidaan olevan kuitenkin
noin 0,2 miljoonaa euroa vuodessa.



Yhtidn johto ja tilintarkastajat

Yhtidesitteen pdivamaérana hallitukseen kuuluu: Feodor Aminoff (puheenjohtaja), Teuvo Rintamaki (jasen) ja Sami Tuhka-
nen (jasen). Yhtion toimitusjohtajana toimii Jari Varjotie.

Yhtion 5.2.2015 pidetty varsinainen yhtiokokous valitsi Yhtion varsinaiseksi tilintarkastajaksi KHT-yhteisd Pricewaterhou-
seCoopers Oy:n péaavastuullisena tilintarkastajanaan KHT Pekka Loikkanen ja varatilintarkastajana KHT Jukka Lievonen.

Toissijainen listautuminen First North Finland —markkinapaikalle
Yhtion Osakkeet on listattu First North Sweden —markkinapaikalle 2.4.2015. Yhtion hallitus paatti 17.4.2015 hakea Yhtion
Osakkeille toissijaista listausta First North Finland —markkinapaikalle. Yhtidn tavoittelema ensimmaéinen kaupankayntipdiva

First North Finland —markkinapaikalla on 24.4.2015.

Tarkemmat syyt Savo-Solarin paatokseen hakea Osakkeidensa toissijaista listausta First North Finland —markkinapaikalle
ovat:

- Osakkeen vaihdon lisdédminen helpottamalla suomalaisten sijoittajien kaupankayntié ja
- Savo-Solarin tunnettuuden lis&dminen Suomessa.

Tiivistelma taloudellisista tiedoista

Tuloslaskelma

Tuhatta euroa 01.01.2014 - 31.12.2014 01.01.2013 - 31.12.2013

(Tilintarkastettu) (Tilintarkastettu)
LIIKEVAIHTO 1.033,4 544,3
Liiketoiminnan muut tuotot 129,7 101,6
Materiaalit ja palvelut -948,5 -347,3
Henkiléstokulut -1.255,6 -842,4
Poistot ja arvonalentumiset -342,6 -323,8
Liiketoiminnan muut kulut -696,0 -802,4
LIKEVOITTO (-TAPPIO) -2.079,5 -1.670,0
Rahoitustuotot ja -kulut -124,1 -171,4
VOITTO (TAPPIO) ENNEN SATUNNAISERIA -2.203,7 -1.841,4
Satunnaiset erat 1.011,0 0,0
VOITTO (TAPPIO) ENNEN TILINPAATOSSIIRTOJA JA VEROJA -1.192,6 -1.841,4
TILIKAUDEN VOITTO (TAPPIO) -1.192,6 -1.841,4




Tase
Tuhatta euroa

31.12.2014

31.12.2013

(Tilintarkastettu)

(Tilintarkastettu)

VASTAAVAA

PYSYVAT VASTAAVAT

Aineettomat hyddykkeet 1.671,1 1.652,1
Aineelliset hyddykkeet 628,2 562,6
Osuudet saman konsernin yrityksisséa 8,4 1,7
PYSYVAT VASTAAVAT YHTEENSA 2.307,6 2.216,4
VAIHTUVAT VASTAAVAT

Vaihto-omaisuus 555,8 156,1
Saamiset 829,6 123,9
Rahat ja pankkisaamiset 140,0 408,1
VAIHTUVAT VASTAAVAT YHTEENSA 1.525,4 688,0
VASTAAVAA YHTEENSA 3.833,0 2.904,4
VASTATTAVAA

OMA PAAOMA

Osakepaaoma 472,6 189,3
Sijoitetun vapaan oman padoman rahasto 4.416,5 3.221,4
Edellisten tilikausien tulos -5.120,8 -3.279,3
Tilikauden voitto (tappio) -1.192,6 -1.841,4
OMA PAAOMA YHTEENSA -1.424,3 -1.710,0
VIERAS PAAOMA

Pitkaaikaiset velat 2.742,4 2.249,1
Lyhytaikaiset velat 2.514,9 2.365,4
VIERAS PAAOMA YHTEENSA 5.257,3 4.614,4
VASTATTAVAA YHTEENSA 3.833,0 2.904,4

Savo-Solar jarjesti Listautumisannin helmi-maaliskuussa 2015, jossa Yhtio kerési noin 4,1 miljoonaa euroa ennen Listautu-
misannin kuluja. Listautumisannissa merkittyjen Osakkeiden merkintédhinnasta noin 2,9 miljoonaa euroa maksettiin rahana ja

noin 1,2 miljoonaa euroa Yhtiélle annettuja lainoja kuittaamalla.

Rahavirtalaskelma

Tuhatta euroa

01.01.2014 - 31.12.2014  01.01.2013 - 31.12.2013

(Tilintarkastettu)

(Tilintarkastamaton)

Liiketoiminnan rahavirta (A) -1.817,0
Investointien rahavirta (B) -535,6
Rahoituksen rahavirta (C) 2.084,6
Rahavarojen muutos (A+B+C) lisdys (+) / vahennys (-) -268,1
Rahavarat tilikauden alussa 408,1
Rahavarat tilikauden lopussa 140,0

-1.001,1
-472,4
1.858,8

385,4

22,7
408,1




Keskeiset taloustiedot

Kate 2014 2013
(Tilintarkastamaton) (Tilintarkastamaton)
Bruttokateprosentti -168% -247%
Kateprosentti -115% -338%
Tuotto
Sijoitetun padoman tuotto -74% -120%
Oman paaoman tuotto NEG. NEG.
P&aomarakenne
Sijoitettu padoma, tuhatta euroa 2.959,8 1.529,6
Oma paaoma, tuhatta euroa -1.424,3 -1.710,0
Korkokate NEG. NEG.
Paaoman kiertonopeus 0,35 0,36
Omavaraisuusaste -0,37 -0,59
Osakekohtaiset tiedot
Osakkeiden lukumaara 81.434 56.834
Osakekohtainen oma padoma -17,48 -30,09
Osakekohtainen tulos -14,64 -32,40
Henkil6sto
Tyontekijoiden lukuméara keskimaarin 24 19



Riskitekijat

Yhtion toimintaan liittyy useita riskejd, jotka voivat vaikuttaa sen tulokseen tai taloudelliseen asemaan vaihtelevissa mddrin.
Arvioitaessa Yhtion tulevaa kehitystd on tuloskasvun lisdksi tdrkedd huomioida relevantit riskitekijit. Kaikkia riskitekijoitd
ei voida kuvata tdssd jaksossa, vaan riskitekijéitd tulee arvioida yhdessd muun tdssd Yhtidesitteessd esitetyn informaation
kanssa sekd markkinaolosuhteet huomioiden. Alla oleva kuvaus Yhtion toimintaan liittyvistd riskeistd ei ole tyhjentdivd eikd
riskien esitysjdrjestys ilmennd niiden toteutumisen todenndkoisyyttd tai tirkeysjdrjestystd.

Yhtidon, sen liiketoimintaan ja yleiseen taloustilanteeseen liittyvat riskit

Yhtio on aiemmin toiminut tappiollisesti, jatoiminta voi pysyatappiollisena ennalta maaraaméattoman ajan;
Yhtidssa on meneilldén Yrityssaneerauslain mukainen saneerausohjelma

Monien muiden teknologia-alan start-up-yritysten tavoin Savo-Solar on ensimmaisten toimintavuosiensa aikana investoinut
tuotteidensa, tarjoamansa ja tuotantonsa kehittdmiseen, eivétka sen myyntivolyymi tai -kate ole viela riittdneet toimintakus-
tannusten kattamiseen. Téstd johtuen Yhtién toiminta on ollut huomattavan tappiollista sen perustamisesta eli vuodesta 2010
lahtien. Tappio 31.12.2014 péattyneeltd tilikaudelta oli noin 1.192,6 tuhatta euroa. Yhtion kumulatiiviset tappiot 31.12.2014
olivat noin 6.313,3 tuhatta euroa. Nama tappiot ovat aiheutuneet padasiassa tuotteiden ja tuotantoprosessien tutkimus- ja ke-
hitystoimintaan sekd Yhtion liiketoimintaan liittyvista yleisisté ja hallinnollisista kustannuksista. Toiminnan tappiollisuus ja
haasteet tarvittavan lisdrahoituksen hankinnassa johtivat siihen, ettd Yhtio hakeutui yrityksen saneerauksesta annetun lain
(47/1993, muutoksineen) (”Yrityssaneerauslaki””) mukaiseen yrityssaneeraukseen vuonna 2013. Savo-Solarissa on Esitteen
paivamaarand meneilldén Yrityssaneerauslain mukainen saneerausohjelma, joka kestda saneerausohjelman mukaan vuoden
2018 loppuun saakka (katso lisétietoja Esitteen kohdasta ”’Liiketoiminnan kuvaus — Oikeudenkaynnit ja valimiesmenettelyt —
Yrityssaneeraus 2014”).

Yhtion tavoitteena on liikevaihdon kasvattaminen yli 4,0 miljoonaan euroon vuonna 2015 ja Yhti¢ odottaa liiketuloksen ole-
van positiivinen aikaisintaan tilikauden 2016 ensimmaisell& vuosipuoliskolla (katso lisdtietoja Esitteen kohdasta ”Liiketoi-
minnan tulos, taloudellinen asema ja tulevaisuudennékymat — Tulevaisuudennakymat™). Jos myyntihinnat, myynti- ja valmis-
tusvolyymit sekd kustannukset eivat kuitenkaan kehity odotetulla tavalla, liikevaihto- ja liiketulostavoitteet eivat valttamatta
toteudu ja Yhtio voi kérsié lisaa tappioita. Yhtion toimintaan liittyvié kustannuksia ovat valmistus-, myynti- ja markkinointi-
kustannukset, yleiset ja hallinnolliset kustannukset sekd tutkimuksesta ja kehityksesté aiheutuvat kustannukset.

Ei ole varmuutta, ettd Yhtion liiketulos k&éntyy milloinkaan positiiviseksi, mik& voi haitata Yhtion kykya yll&pitaa liiketoi-
mintaansa tai hankkia tarvittavaa lisarahoitusta. Vaikka Yhtion liiketulos kaantyisi tulevaisuudessa positiiviseksi, Yhtio ei
pysty valttamatta sailyttdmaén positiivista liiketulosta myéhemmilld tarkastelujaksoilla. On todennékdistd, ettd Yhtion liike-
vaihto, liiketulos ja rahavirrat vaihtelevat. Siten aiempien tilikausien tuloksia ei ole syyté pitaa luotettavana osoituksena tule-
vasta tuloksesta.

Mikali Yhti6 ei kykene suorittamaan saneerausvelkojaan saneerausohjelman mukaisesti, saneerausohjel-
man mukaiset velkajarjestelyt saattavat raueta

Savo-Solarissa on meneilldén Yrityssaneerauslain mukainen saneerausohjelma, joka on voimassa 31.12.2018 asti. Lisatietoja
saneerausohjelmasta on Esitteen kohdassa ”Liiketoiminnan kuvaus — Oikeudenkaynnit ja valimiesmenettelyt — Yrityssanee-
raus 2014 ”.

Saneerausohjelmalla yhteensé noin 1.431,3 tuhatta euroa Yhtion veloista muutettiin pddomalainoiksi. Liséksi Yhtion veloista
sellaisille tavallisille saneerausvelkojille, joiden saatavia ei muutettu paddomalainoiksi, ja velkojille, joiden saatavat voidaan
perid ilman tuomiota tai paatosta, yhteensé noin 1.555,4 tuhatta euroa, leikattiin 65 prosenttia (yhteensa 1.011,0 tuhatta euroa)
ja velat muutettiin korottomiksi. Saneerausohjelman mukaan Yhtid lyhentdd saneerausvelkojaan ensimmdisen kerran
30.9.2015.

Mikali Yhti6 olennaisella tavalla laiminlyd saneerausohjelman mukaisen velvollisuutensa velkojalle eik tayta sitd velkojan
asettaman kohtuullisen liséajan kuluessa, tuomioistuin voi velkojan vaatimuksesta méaréta saneerausohjelman mukaisen, ky-
seistd velkojaa koskevan velkajarjestelyn raukeamaan. Mikali kaikki velkajarjestelyt madrattdisiin raukeamaan, Yhtid joutuisi



maksamaan saneerausvelkojilleen leikatut saneerausvelkansa taysimaaraisesti korkoineen. Tall& voi olla olennaisen haitalli-
nen vaikutus Yhtion liiketoimintaan, liiketoiminnan tulokseen, taloudelliseen asemaan ja/tai tulevaisuudenndkymiin.

Jos Yhti6 asetetaan konkurssiin ennen saneerausohjelman paattymistd, ohjelma raukeaa. Velkojan oikeus konkurssissa méa-
réytyy talléin samoin kuin jos saneerausohjelmaa ei olisi vahvistettu.

Yhti6 ei valttamatta pysty suojaamaan immateriaalioikeuksiaan riittavasti

Savo-Solar pyrkii suojaamaan immateriaaliomaisuuttaan aktiivisesti hankkimalla patentteja ja seuraamalla toimintaa péé-
markkinoillaan. Yhti6 kayttaa tunnettua immateriaalioikeuksien palveluntarjoajaa Berggren Oy:ta.

Savo-Solarin nykyisia patenttihakemuksia on kuvattu tarkemmin Esitteen kohdassa "Liiketoiminnan kuvaus — Patenttihake-
mukset". Patenttihakemusten lisaksi Savo-Solar turvautuu immateriaalioikeuksiensa suojaamisessa liikesalaisuuksiin seka sa-
lassapitosopimuksiin ja tiettyihin muihin immateriaalioikeuksia suojaaviin sopimuksiin. Patenttihakemus antaa suojan kek-
sinndlle hakemuksen kasittelyn ajaksi. Ei ole kuitenkaan varmuutta siitg, ettd jo tehtyjen tai tulevaisuudessa tehtavien patent-
tihakemusten mukaiset patentit tullaan mydntdmaéan tai ettd tulevaisuudessa hankittava patenttisuoja antaa riittdvan kattavan
suojan kilpailijoita vastaan. Ei ole mydsk&an varmuutta siitd, ettd Savo-Solarin toimenpiteet estévét tehokkaasti kilpailijoita
kayttamasta oikeudetta sen immateriaaliomaisuutta. Kilpailijat voivat kaytta4 vaarin Savo-Solarin omistamaa tai lisensoimaa
immateriaaliomaisuutta, immateriaaliomaisuuden omistuksesta voi syntyé kiistoja, ja immateriaaliomaisuus voi muutoin tulla
kilpailijoiden tietoon tai kilpailijat voivat kehittad sita itsendisesti. Savo-Solar voi myds paattaa ryhtya toimenpiteisiin estadk-
seen kolmansia osapuolia hankkimasta patenttisuojaa tai muuta immateriaalioikeuksia koskevaa suojaa, mika saattaa aiheuttaa
Yhtiolle merkittavia kustannuksia. Edelleen ei ole olemassa mitéén takeita siitd, ettd Savo-Solarin tydntekijat, konsultit tai
muut yhteistyékumppanit eivét riko Savo-Solarin liikesalaisuuksiin liittyvié salassapitovelvoitteitaan tavalla, joka voi vaaran-
taa Savo-Solarin immateriaalioikeudet.

Kielteiset paatokset koskien Yhtion patenttihakemuksia tai muu epédonnistuminen Savo-Solarin immateriaaliomaisuuden suo-
jaamisessa voi vaikuttaa olennaisen haitallisesti Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen
jaltai tulevaisuudennakymiin.

Yhtio voi rikkoa kolmansien osapuolten immateriaalioikeuksia tai Yhtiota vastaan voidaan nostaa kanne
immateriaalioikeuksien loukkauksista

Tietyt Savo-Solarin kdyttdmat teknologiat ja prosessit saattavat olla tietyissd maissa kolmansien osapuolten immateriaalioi-
keudellisen suojan piirissa eikd kolmansiin osapuoliin kohdistuvia immateriaalioikeudellisia loukkauksia pystyta aina var-
masti sulkemaan pois. Tallaiset kolmannet osapuolet voivat ryhtyd oikeudellisiin toimenpiteisiin immateriaalioikeuksien
loukkausten vuoksi, Savo-Solarilta voidaan kielt&a tallaisen teknologian kaytto tuotteissaan ja téllaiset kanteet voivat viivés-
tyttdd Savo-Solarin tuotteiden kehittdmista tai toimittamista tai estaa sen.

Liséksi Savo-Solar voi joutua korvaamaan kehittdméansa teknologian toisella teknologialla tai hankkimaan lisenssin téllaisen
teknologian kayttoon ja siten joutua maksamaan lisenssimaksuja tai rojalteja teknologian hyodyntdmisestd. Ei ole takeita siit4,
ettd Savo-Solar kykenee hankkimaan téllaisia lisenssejé kaupallisesti kannattavilla ehdoilla tai ollenkaan. Mahdollisista pa-
tenttiloukkauksista voi koitua Savo-Solarille merkittavid kustannuksia, eiké kanteiden torjumisen onnistumisesta ole olemassa
takeita. Kolmansien osapuolten immateriaalioikeuksien loukkaukset tai mahdolliset immateriaalioikeuksien loukkaamisesta
nostetut kanteet voivat vaikuttaa olennaisen haitallisesti Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tu-
lokseen ja/tai tulevaisuudennékymiin.

Mahdollisilla luottotappioilla saattaa olla olennaisen negatiivinen vaikutus Yhtion taloudelliseen asemaan

Kaupalliset myyntisaatavat asiakkailta altistavat Savo-Solarin luottoriskille ja timanhetkinen yleinen taloustilanne kasvattaa
asiakasluottoriskejé. Luottoriskeja pyritddn seuraamaan Yhtidssa jatkuvasti. Koska Savo-Solarin asiakkaat ovat padosin ul-
komaisia, on kuitenkin mahdollista, ettei niihin liittyvié luottoriskeja pystyta aina hallitsemaan riittavalla tavalla. Merkittavan
luottoriskin realisoituminen voi vaikuttaa olennaisen haitallisesti Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoimin-
nan tulokseen ja/tai tulevaisuudennakymiin.



Aktivoitujen kehittdmismenojen ja aineettomien oikeuksien tuotot saattavat osoittautua odotettua pienem-
miksi

Savo-Solarin aktivoidut kehittdmismenot tilikaudelta 2014 olivat 180,1 tuhatta euroa ja taseeseen kirjattu aineettomien oi-
keuksien lisdys 29,1 tuhatta euroa. Aineettomien oikeuksien méaré Yhtion taseessa 31.12.2014 oli 82,6 tuhatta euroa.

Yhtio aktivoi tuotteiden ja teknologian kehitykseen kdyttdmiddn menoja, sek& henkiléstdmenoja ettd hankintoja, siltd osin
kuin niiden odotetaan generoivan tuottoja tulevaisuudessa. Yhteensa kehittdmismenoja oli aktivoituna Yhtion taseessa
31.12.2014 1.588,5 tuhatta euroa. Nama erat poistetaan kymmenen (10) vuoden aikana tasapoistoin. Epasuotuisat muutokset
odotetussa tulevassa kannattavuudessa voivat aiheuttaa muutoksia poistojen jaksottamisessa tai arvonalentumistappioiden
kirjaamisessa. Jos Yhtio joutuu muuttamaan poistojen jaksotusta tai kirjaamaan arvonalentumistappioita, talla voi olla olen-
naisen haitallinen vaikutus Yhtion taloudelliseen asemaan ja liiketoiminnan tulokseen.

Yhtio ei valttamatta pysty hyddyntdmaan kaikkia tappioitaan verotuksessa

Savo-Solarilla oli 31.12.2014 yhteensd 6.313,4 tuhatta euroa kayttamattomia verotappioita. Tappioista 5.011,9 tuhatta euroa
kohdistuu tilikausille 2010 — 2013 ja niiden kayttdminen tulevaisuudessa edellyttad veroviranomaisten poikkeuslupaa. Vero-
tappiot ovat aiheutuneet padasiassa Yhtion tutkimus- ja kehitystoiminnasta ja ne on mahdollista véhent&a syntyvista voitoista
tappion syntymistd seuraavan kymmenen (10) verovuoden aikana. Verotappioista johtuvia laskennallisia verosaamisia ei ole
kirjattu taseeseen. Aiempien osakeantien takia Yhtién omistuksessa on tapahtunut muutoksia, jotka rajoittavat vuosina 2010
— 2013 kertyneiden verotappioiden kayttdmista tulevaisuudessa. Yhti6 on hakenut veroviranomaisilta poikkeuslupaa verotap-
pioiden kayttdmiseksi omistuksessa tapahtuneista muutoksista huolimatta. Yhtid on saanut 9.3.2015 tiedokseen veroviran-
omaisen péatdksen, jonka perusteella Yhtiolla on oikeus hyddyntda vuosina 2010 — 2013 kertyneet verotappiot Yhtion omis-
tuksessa vuosina 2010 ja 2013 tapahtuneista muutoksista huolimatta. Veronsaajien oikeudenvalvontayksikélla on oikeus va-
littaa myonnetyst& poikkeusluvasta 60 péivan aikana, ja tdma valitusaika on edelleen kdynnissa tamén Y htidesitteen péiva-
maarana. Nain ollen on edelleen mahdollista, ettd poikkeusluvasta valitetaan eika Yhtio voi kdyttdd mainittuja verotappioita.

Verotappioiden kéayttdminen edellyttad tulevaisuudessa verotettavaa voittoa, joka kattaa tappiot. Ei ole kuitenkaan varmuutta
siitd, ettd Yhtiod tuottaa tulevaisuudessa riittavasti voittoa voidakseen kayttdd verotappiot osittain tai kokonaan hyvakseen.
Talla voi olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtidn liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja/tai
tulevaisuudennékymiin.

Tekes-rahoitusta ei ole valttamatta tulevaisuudessa saatavilla, ja jo saatua rahoitusta voidaan joutua mak-
samaan takaisin ennenaikaisesti

Tekes on myontényt Savo-Solarille avustuksia ja lainoja, joiden méarét on kuvattu Esitteen kohdissa Liiketoiminnan tulos,
taloudellinen asema ja tulevaisuudennakymat — Rahoituksen lahteet — Tuotekehityslainat” seka ”Liiketoiminnan tulos, talou-
dellinen asema ja tulevaisuudennékymat — Rahoituksen lahteet — Tuet ja avustukset™. Jos ehdot eivét tayty, avustus- tai laina-
summa voidaan joutua maksamaan takaisin osin tai kokonaan. Savo-Solar katsoo noudattavansa kaikkia naihin rahoitusoh-
jelmiin liittyvia saantdja ja velvoitteita ja on sdénndllisesti yhteydessa Tekesiin. Avustusten ja lainojen saatavuutta tulevai-
suudessa ei voida taata, mik& on mahdollinen riski Savo-Solarin tulevaisuuden rahoituksen saannin nakdkulmasta.

Jotkin saadut avustukset ja lainat voidaan peruuttaa, mikéli Yhtién maaraysvallassa tapahtuu muutos. Tekesin etukéteissuos-
tumus edellytetddn ennen sellaisten transaktioiden toteuttamista, joiden seurauksena maardysvalta Yhtidssé voi vaihtua. Mi-
kéli toinen yhtio ostaisi Savo-Solarin, on olemassa riski, ettd Tekes ei antaisi tdh&n suostumustaan, lakkaisi myontamasta
lisdrahoitusta ja pahimmassa tapauksessa peruuttaisi aiemmin myonnetyt avustukset ja lainat. Yhtid on saanut Tekesilta Kir-
jallisen vahvistuksen 5.2.2015, ettei suunniteltu listautuminen aiheuta Yhtion saamien avustusten tai lainojen takaisinperintaa.

Mikali Yhti6 ei kykene tayttdmaan avustusten ja lainojen saamiselle asetettuja ehtoja ja mahdollisia velvollisuuksia maksaa
saadut avustukset tai lainat osittain tai kokonaan takaisin taikka mikéli Yhtio ei saa avustuksia tai lainoja tulevaisuudessa,
t&lla voi olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtion liiketoimintaan, liiketoiminnan tulokseen, taloudelliseen asemaan ja/tai
tulevaisuudenndkymiin.



Valuuttakurssivaihteluilla voi olla haitallinen vaikutus Yhtiéon

Savo-Solar on altis valuuttakurssivaihteluille. Valuuttakurssien vaihteluun liittyva péariski on transaktioriski. Transaktioriski
syntyy silloin, kun Savo-Solar osallistuu kaupallisiin tai rahoitukseen liittyviin tapahtumiin ja maksaa maksuja muussa kuin
omassa toimintavaluutassaan (eurossa), seka silloin, kun toisiinsa liittyvat valuuttaméaaréiset rahavirrat eivat ole méaariltdan
yhtenevéisid tai niitd ei makseta samanaikaisesti.

Savo-Solarilla ei ole t&lla hetkelld k&ytdssa jarjestelyjd, joilla se suojautuisi valuuttakurssivaihteluilta, ja siten ei voi olla
varmuutta siitd, ettei valuuttakurssivaihtelulla voisi olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtion liiketoimintaan, liiketoiminnan
tulokseen, taloudelliseen asemaan ja/tai tulevaisuudennakymiin. Lisaksi on syytd huomata, ettd talouden epavarmuuden li-
saantyminen todennakdisesti kasvattaa valuuttakurssien vaihtelua. Valuuttakurssien vaihtelu voi vahvistaa, mutta myos hei-
kentad Yhtion tuotteiden hintakilpailukykya suhteessa kilpailijoiden tuotteisiin, joita valmistetaan muilla valuutta-alueilla. On
myds syyta huomioida, ettd samalla valuutta-alueella tapahtuvat ostot ja myynnit yleensad kompensoivat kurssien vaihtelun
vaikutuksia Yhtion kannattavuuteen. Esimerkkind t&std on Tanska, josta Yhtid ostaa suurimman osan euroalueen ulkopuoli-
sista hankinnoistaan ja joka on myds Yhtion pédasiallinen kohdemarkkina tulevina vuosina. Yhti¢ ostaa 30 — 40 prosenttia
hankinnoistaan euroalueen ulkopuolelta (Tanskasta, Ruotsista ja Kiinasta), ja lopullinen summa riippuu toimitettavista tuote-
valikoimasta. Kun 30 prosenttia ostoista sijoittuu euroalueen ulkopuolelle, 10 prosentin valuuttakurssin muutos heikentéisi
tai parantaisi myyntikatetta noin 4 — 6 prosentilla (tai myyntikate kasvaisi tai pienenisi 1 — 2 prosenttiyksikkéd), jos kaikki
myynti tapahtuu euroissa. Jos sama myynti kohdistuisi euroalueen ulkopuolelle, valuuttakurssin muutoksen vaikutus myyn-
tihintoihin kompensoisi kurssimuutoksen vaikutusta ostohintoihin.

Yhtion johdon ndkemyksen mukaan Savo-Solarin toimintaan tdhén asti kohdistuva valuuttakurssiriski on ollut varsin véahai-
nen. Mikali Yhtion tilausten mééra ja liikevaihto kasvavat suunnitellusti tulevaisuudessa euro-alueella tai muilla valuutta-
alueilla, eikd Yhtio tuolloin pysty suojautumaan valuuttakurssiriskilta riittavasti, valuuttakurssiriskien realisoitumisella voi
olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtion liiketoimintaan, liiketoiminnan tulokseen, taloudelliseen asemaan ja/tai tulevai-
suudennédkymiin.

Yhtio on riippuvainen avaintoimittajiensa ja -alihankkijoidensa kaytettavyydesta ja toimitusaikataulusta

Savo-Solarin tuotteiden valmistus perustuu kehittyneeseen teknologiaan ja erityisosaamiseen, joita tarvitaan etenkin ohutsei-
ndisten alumiiniputkien liekkijuottamisessa tai hitsaamisessa sekd alumiinin tyhjidpinnoituksessa (PVD ja PE-CVD) selektii-
viselld optisella kolmikerroksisella nanopinnoitteella. Tdmé& tuotantoteknologia voi aiheuttaa haasteita valmistuksessa, silla
vain joillakin toimittajilla ja alihankkijoilla on Savo-Solarin tuotteiden tiettyjen osien valmistukseen tarvittavia laitteita ja
erityisosaamista. Savo-Solar on ndin ollen riippuvainen avaintoimittajiensa ja -alihankkijoidensa, esimerkiksi Yhtion ainoan
alumiiniprofiilien toimittajan Sapa Groupin, kdytettdvyydesté ja toimitusaikataulusta.

Savo-Solar on selvittanyt vaihtoehtoisia toimittajia ja alihankkijoita, joita Yhtit voi kayttad, mikali jokin nykyisista toimitta-
jista tai alihankkijoista joudutaan korvaamaan. Toimittajan tai alihankkijan vaihtaminen voi kuitenkin aiheuttaa kustannus-
paineita Savo-Solarin lopputuotteisiin seké vaikuttaa negatiivisesti asiakastuotteiden takuuehtoihin. Toimittajien tai alihank-
kijoiden kéytettdvyydessé tai toimitusaikatauluissa ilmenevilla héirioilla voi siten olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtion
liiketoimintaan, liiketoiminnan tulokseen, taloudelliseen asemaan ja/tai tulevaisuudenndkymiin.

Yhtioon voi kohdistua tuotevastuukanteita tai muita kanteita

Ohutseindisten alumiiniprofiilien ja -putkien juottaminen seka hitsaaminen absorbereita varten on haastavaa, ja siihen tarvi-
taan henkildstdd, jolla on erityisosaamista. Yhti6lla on ollut juottamiseen liittyvié laatuongelmia, jotka johtuivat alkuvaiheessa
toimittajan ja Yhtion kdyttdmén juotosmenetelmén haasteista ja joiden vuoksi osa Yhtion toimittamista absorbereista saattaa
alkaa vuotaa. Kaikkien mahdollisesti vuotavien absorbereiden vaihtokustannukset olisivat enimmilld&n noin 70,0 tuhatta eu-
roa.

Estéékseen esiintyneiden laatuongelmien toistumisen Yhti6 on investoinut merkittavasti laatu- ja valmistusprosesseihin: Put-
kiliitosten vuotoriskin minimoimiseksi kaikki juotosteknikot sek& juotosmateriaalit, -prosessit ja -saumat ovat saaneet PED-
(paineastia) ja CE-sertifikaatin Inspectalta. Kukin absorberi painetestataan 2 — 3 kertaa 15 baarin paineessa valmistusprosessin
aikana (kerdimen kayttopaine pysyy alle 6 baarin, vaikka jarjestelmassa syntyisi hdirictilanne). Yhtid on myds investoinut
absorberien valmistuksessa kaytettdvadn kahteen edistykselliseen juotosasemaan.



Absorberin optisten ominaisuuksien osalta ne mitataan jokaisesta pinnoituserasté korkean ja tasaisen energiantuoton varmis-
tamiseksi. Absorbereiden materiaalit ja pinnoitekasittelyt ovat taysin jaljitettavié pinnoituslaatuun liittyvien riskien minimoi-
miseksi ja mahdollisten ongelmien juurisyiden poistamiseksi.

Kerédimet suunnitellaan siten, ettd niiden rakenne kesta tuuli- ja lumikuormien tietynasteisen vaihtelun paikallisten vaatimus-
ten mukaisesti. Tata myds testataan, mutta &arisadolot voivat kuitenkin vaurioittaa asennettuja kerdimia.

Savo-Solarin laadunvalvontajérjestelmien merkittévé pettdminen tai heikentyminen voi vaikuttaa olennaisen haitallisesti Yh-
tion maineeseen ja johtaa tuotevastuukanteisiin. Yhtid pyrkii suojautumaan edella kuvatuilta riskeiltd vakuutuksin, mutta va-
kuutusten kattavuus voi olla rajoitettu tai suojaa ei mahdollisesti ole saatavissa, jolloin vakuutus ei vélttamatta anna Yhtidlle
kokonaisvaltaista tai edes osittaista suojaa tuotevastuukanteiden aiheuttamien vastuiden varalle. Liséksi on mahdollista, ettei
Yhtio pysty vakuuttamaan tiettyja tuotevastuuriskeja taloudellisesti kohtuullisin ehdoin tai ollenkaan. Siten merkittava kor-
vausvaatimus tai joukko pienempia korvausvaatimuksia Yhtién myymien tuotteiden tai myynnin yhteydessa asiakkaille an-
nettujen neuvojen aiheuttamista vahingoista voivat jadda osittain tai kokonaan vakuutusten kattavuuden ulkopuolelle, milla
voi olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja/tai tule-
vaisuudennakymiin.

Yhtiolle voi aiheutua korvausvastuita annettujen hyétysuhdetakuiden johdosta

Savo-Solarin suurimmat asiakkaat edellyttavat hyotysuhdetakuita. Jos hydtysuhdetta koskevat lupaukset eivét tayty, Savo-
Solarin on toimitettava projektiin lisdd kapasiteettia ja hyvitettdva energianmenetys asiakkaalle. Sopimukset ovat projekti-
kohtaisia ja hyotysuhteen sallittu vaihteluvali on verrattain suuri tilatuissa projekteissa, joten riski Yhtion nykyisissa sopi-
muksissa olevien hyotysuhdetakuiden tayttymatta jaamisestd on Yhtion johdon ndkemyksen mukaan erittéin pieni. On kui-
tenkin mahdollista, ettd Yhtion on jossakin tulevassa projektissaan nostettava kentén kapasiteettia 5 — 10 prosentilla tai mak-
settava 100 — 1.000 euroa puuttuvasta vuotuisesta kapasiteetista 1.000 m?:n kerdinkenttaa kohden. Kuten kaikkien valmista-
jien kerdimien kohdalla, Savo-Solarin aurinkoldmpdkerdimien hydtysuhde asiakasasennuksissa voi osoittautua pienemmaksi
kuin laboratoriotestien tuloksissa (Solar Keymark ja vastaavat simulaatiotestit) koko lammitysjarjestelman rakenteen, lampoa
varaavien laitteiden koon sekd jarjestelman ohjausmenetelmien vuoksi, ja ndma ovat yleensa elementtejd, joihin Yhtio ei pysty
taysin vaikuttamaan. Tuotteissa on lisdksi normaalia tilastollista vaihtelua, joka voi kasvattaa tai pienentdd yksittaisen kerai-
men hyotysuhdetta.

Mikali Yhtiélle aiheutuisi hydtysuhdetakuiden rikkomisen johdosta korvausvastuita useista projekteista, silla voi olla olen-
naisen haitallinen vaikutus Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja/tai tulevaisuudenna-
kymiin.

Tekniset ongelmat voivat aiheuttaa keskeytyksia Yhtion valmistusprosessissa

Kaikkiin valmistusprosesseihin liittyy teknisten ongelmien mahdollisuus. Koska Yhtidll4 on ainoastaan yksi pinnoituslinja,
sen tekniset ongelmat ovat aiemmin aiheuttaneet keskeytyksid koko Yhtion valmistusprosessissa. Tallaisten keskeytysten
kesto on vaihdellut parista tunnista pariin paivaan, pisin keskeytys on kestanyt kymmenen (10) péivéa.

Pinnoituslinjalla suoritetaan ennalta ehkaisevid kunnossapito- ja huoltotoimia viikoittain, kuukausittain ja vuosittain. Yhtio
on my®s pystynyt pienentdmaén valmistusprosessin keskeytysriskia ja lyhentdmaén keskeytysten kestoa hankkimalla tarkeim-
pid varaosia varastoon pinnoituslinjaa varten. Yhtion ennalta ehkaisevisté toimista huolimatta on kuitenkin mahdollista, ett&
Yhtion valmistusprosesseissa ilmenee keskeytyksid myos tulevaisuudessa. Valmistusprosessin keskeytykset voivat aiheuttaa
viivastyksia Yhtion tuotteiden toimituksissa asiakkaille, ja tasta voi seurata Yhti6lle sopimussakkoja tai jopa sopimusten pur-
kamisia. Valmistusprosessin keskeytyksilla voi siten olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtién liiketoimintaan, liiketoimin-
nan tulokseen, taloudelliseen asemaan ja/tai tulevaisuudennékymiin.

Yhti6é on toistaiseksi solminut vain kaksi suurimittaista toimitussopimusta eikd ole varmuutta, etta Yhti6
onnistuu solmimaan uusia vastaavan kokoluokan sopimuksia

Yhtié on tdh&dn mennessa solminut vain kaksi (2) suurimittaista toimitussopimusta. Lisétietoja toimitussopimuksista on Esit-
teen kohdassa ”Liiketoiminnan kuvaus — Keskeiset sopimukset — Toimitussopimukset Leagumkloster Fjernvarmen kanssa .



Lagumkloster Fjernvarmen kahden (2) toimitussopimuksen osuus Savo-Solarin liikevaihdosta vuonna 2014 oli noin 28 pro-
senttia. Legumkloster on ndin ollen selvdsti suurin asiakas vuonna 2014, mutta vuonna 2015 Yhtion tavoitteena on saada
kaksi (2) muuta yli miljoonan euron arvoista projektia kahdelta (2) uudelta asiakkaalta. Ei ole kuitenkaan varmuutta, etti
Yhtid onnistuu saamaan uusia miljoonaluokan projektitoimituksia, ja mikali niitd ei saada suunnitellussa aikataulussa tai lain-
kaan, voi tall& olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtion liiketoimintaan, liiketoiminnan tulokseen, taloudelliseen asemaan
ja/tai tulevaisuudennékymiin.

Yhti6 ei valttamatta pysty saavuttamaan taloudellisia tavoitteitaan ja tarvitsee tulevaisuudessa lisarahoi-
tusta

Yhtion johto ennakoi Yhtion liiketuloksen kaantyvan positiiviseksi aikaisintaan vuoden 2016 ensimmaiselld vuosipuoliskolla
(katso lisétietoja Esitteen kohdasta ”Liiketoiminnan tulos, taloudellinen asema ja tulevaisuudennékymét — Tulevaisuudenné-
kymat™).

Yhtid arvioi pystyvansd vuoden 2016 loppupuoliskolla ja sen jalkeen saamaan lainoja kéyttopddoman kasvattamisen seké
toimitusten ja takuiden rahoittamiseksi. Lisalainojen tarpeen arvioidaan olevan noin 1 — 1,5 miljoonaa euroa vuodessa jaksolla
2016 — 2019. Ei ole varmaa, ettd pankit ja/tai muut lainanantajat myodntévat rahoitusta tai etteivét lainaehdot ole odotettua
epéedullisemmat. Epdonnistumisella riittdvén rahoituksen saamisessa Yhtion liiketoiminnalle tai rahoituksen hinnan nousulla
tai epéedullisilla ehdoilla voi olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtion liiketoimintaan, liiketoiminnan tulokseen, taloudel-
liseen asemaan ja/tai tulevaisuudennakymiin.

Yhtion pitkan aikavalin myyntikatetavoite on yli 30 %, kayttokatetavoite 17 — 18 % ja nettovoittotavoite (tilikauden voitto
(tappio)/liikevaihto) 11 %. Jos liikevaihto kasvaa ennakoitua véhemman ja/tai kustannukset ovat arvioitua korkeammat, ris-
kind on, ettd tavoiteltuja katetasoja ei saavuteta, ja téll4 voi olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtion liiketoimintaan, liike-
toiminnan tulokseen, taloudelliseen asemaan ja/tai tulevaisuudennékymiin.

Yhti6 ei valttamatta pysty jalleenrahoittamaan velkojaan

Yhtion korolliset velat olivat 2.957,8 tuhatta euroa 31.12.2014. Téstd 1.526,6 tuhatta euroa oli lainoja Suur-Savon Osuuspan-
kilta, Sitralta, Finnvera Oyj:1t4 ja Cleantech Invest Oyj:It4 ja 1.431,3 tuhatta euroa paddomalainoja Suur-Savon Osuuspankilta
ja Finnvera Qyj:It4. Yhtiolla on myds 319,0 tuhatta euroa tutkimus- ja kehityslainoja Tekesiltd, josta Yhtio ei maksa korkoja
saneerausohjelman takia. Yhtion tulee lyhentd pitkaaikaiset korolliset velkansa vuosina 2015 — 2019. Ei ole varmuutta siit4,
ettd Yhtio kykenee jalleenrahoittamaan nykyisia velkojaan niiden erdéntyessa taloudellisesti kohtuullisin ehdoin tai ollenkaan.

Lisaksi luottomarkkinoiden epésuotuisa kehitys ja muut tulevat epdedulliset tapahtumat, kuten rahoitusmarkkinatilanteen hei-
kentyminen entisestaan, pankkien kiristyvét pddomavaatimukset ja lainaehdot tai yleisen taloustilanteen huonontuminen, voi-
vat vaikuttaa olennaisen haitallisesti Yhtion kykyyn saada uutta lainarahoitusta sek& rahoituksen hintaan ja muihin ehtoihin.
Epdonnistumisella riittdvan rahoituksen saamisessa Yhtion liiketoiminnalle tai rahoituksen hinnan nousulla tai epaedullisilla
ehdoilla voi olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtion liiketoimintaan, liiketoiminnan tulokseen, taloudelliseen asemaan
jaltai tulevaisuudennakymiin.

Yhtid on riippuvainen kyvystaan rekrytoida ja sitouttaa avainhenkil6ita

Savo-Solarin organisaatio on verrattain pieni, joten Yhti6 on riippuvainen yksittaisistd tyontekijoista. Yhtion tuleva kehitys
riippuu olennaisesti johdon ja muun avainhenkildstén ammattitaidosta, kokemuksesta ja sitoutumisesta. Tallaisten henkiloi-
den irtisanoutumisella voi olla lyhyella aikavélilla haitallinen vaikutus Yhtioon. Vaikka Yhtiolla on hyvd maine innovatiivi-
sena teknologiayrityksena suositulla uusiutuvan energian alalla ja se on aiemmin onnistunut rekrytoimaan péatevia tyénteki-
joitd, Yhtion tulevista mahdollisuuksista rekrytoida uusia osaavia tyontekijoita toivomassaan maérin ei voida olla varmoja.
Epédonnistuminen avainhenkil6stdn rekrytoinnissa ja sitouttamisessa voi vaikuttaa olennaisen haitallisesti Yhtion liiketoimin-
taan, liiketoiminnan tulokseen, taloudelliseen asemaan ja/tai tulevaisuudennékymiin.

Yhti6é on riippuvainen kyvystaan l16ytaa ja sitouttaa tutkimuskumppaneita

Savo-Solar on tehnyt ja voi tulevaisuudessa tehdd tutkimus- ja kehityssopimuksia esimerkiksi yliopistojen ja muiden vastaa-
vien tutkimuskeskusten kanssa. Ei ole varmuutta siitd, ett4d Savo-Solar onnistuu sdilyttdmaan ndméa kumppanuussuhteet tai
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16ytdmadn sopivia kumppaneita ja tekeméan niiden kanssa sopimuksia taloudellisesti kohtuullisin ehdoin tai ollenkaan. Ei ole
liioin varmuutta siitd, saavutetaanko nykyisilla kumppanuuksilla toivottuja tuloksia. Jos tutkimuskumppanin kanssa syntyy
erimielisyytta yhteistydstd, ei ole varmuutta siitd, kykeneekd Savo-Solar ratkaisemaan asian oman etunsa mukaisesti. Lisaksi
Savo-Solarin tutkimuskumppaneilla voi olla intressejé tai tavoitteita, jotka eivét vastaa Savo-Solarin omia intressejé ja tavoit-
teita, ja kumppanit saattavat toimia Savo-Solarin ohjeiden, vaatimusten, toimintaperiaatteiden, aikataulujen tai liiketoiminta-
tavoitteiden vastaisesti. Tutkimuskumppani voi niin ik&an olla kyvyton tai haluton tdyttdmaan sitoumuksiaan, joutua talou-
dellisiin vaikeuksiin, vaatia Savo-Solaria tekemaéan lisdinvestointeja tai riitautua Savo-Solarin kanssa oikeuksistaan (mukaan
lukien immateriaalioikeuksista ja niiden jakautumisesta Savo-Solarin ja tutkimuskumppanin valilld), vastuistaan ja velvoit-
teistaan.

Jos Savo-Solar paattaa vetaytya yhteistyosta tutkimuskumppanin kanssa tai jos Savo-Solar menettaa tutkimuskumppanin, sen
paasy tarkeisiin tutkimustuloksiin voi estya ja sen on mahdollisesti kdytettdvd huomattavia resursseja téllaisen menetyksen
korvaamiseen. Lisaksi tietty tutkimuskumppani voi olla kilpailija tai muuttua sellaiseksi ja tehd& tyhjéksi tutkimustuloksista
saadun kilpailuedun. Milla tahansa ndisté tai muista tekijoista voi olla olennaisen haitallinen vaikutus Savo-Solarin tutkimus-
kumppanuuksiin ja Savo-Solarin kykyyn hankkia kumppanuussuhteista tavoittelemaansa taloudellista ja muuta etua, mill&
voi puolestaan olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen
ja/tai tulevaisuudenn@kymiin.

Yhtidon vakuutussuoja ei valttamatta ole kattava eikd Yhtio valttamatta ole vakuutettu kaikkien riskien va-
ralta

Savo-Solarin toimitilat ja laitteet sek& muu omaisuus voivat olla vaarassa vahingoittua esimerkiksi mekaanisten hairididen,
inhimillisten virheiden tai luonnonilmididen vuoksi. Kaikki ndma vaarat voivat aiheuttaa omaisuuden menetyksid, omaisuus-
vahinkoja, liiketoiminnan keskeytyksia seké viivastymisia. Liséksi Savo-Solariin voi kohdistua tuotevastuuperusteisia vaati-
muksia, tai liikketoiminnan keskeytymiseen johtavat tapahtumat voivat vaikuttaa siihen haitallisesti. Savo-Solar pyrkii hank-
kimaan riittdvan vakuutusturvan tallaisten riskien varalta, ja sill4 on voimassa vakuutukset, jotka suojaavat Yhtiota tavan-
omaisilta vastuuvahingoilta, omaisuusvahingoilta, tuotevastuukanteilta ja liiketoiminnan keskeytymiseltd. Savo-Solarin va-
kuutukset voivat kuitenkin olla riittaméattomid tai niitd ei valttdmatta ole saatavilla Yhtion suojaamiseksi kanteilta tai muilta
vahingoilta. Liséksi Yhtidn tytaryhtiolla Savosolar ApS:11& on Tanskassa voimassa tavanomaiset vakuutukset, mukaan lukien
henkildston sosiaaliturvaan liittyvét vakuutukset. Vakuutuksia voidaan myds irtisanoa tai muuten paattaa. Lisaksi Yhtion
vakuutusten kattavuuteen liittyy riskejd. Savo-Solar ei valttdmétta saa jatkossa hankittua vakuutuksia taloudellisesti kohtuul-
lisin ehdoin tai ollenkaan. Savo-Solariin voi kohdistua sellaisia vastuita tai vahinkoja, joita vakuutus ei kata, kuten sopimus-
rikkomuksesta aiheutuvia vastuita. Vastuiden méaéara voi ylittdd Yhtion vakuutuksen korvausrajat, ja Yhtidlle voi aiheutua
liiketoiminnan keskeytymisestd vahinkoja, jotka ylittavat korvausrajat tai jadvat kokonaan vakuutuksen ulkopuolelle. Edell&
mainittujen riskien toteutumisella ja jopa vain osittain vakuuttamattomalla, mutta maaraltddn huomattavalla kanteella voi
toteutuessaan olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtion liiketoimintaan, liiketoiminnan tulokseen, taloudelliseen asemaan
jaltai tulevaisuudennakymiin.

Yhtion valmistusprosessissa kaytetdan vaarallisiksi luokiteltuja aineita, ja Yhtid voi tulevaisuudessa tar-
vita ympaéaristéluvan

Jotkin Yhtién valmistusprosessiin kuuluvat tekijat voivat aiheuttaa terveysriskin Yhtion tyéntekijoille, ellei niiltd suojauduta
asianmukaisesti. Tallaisia osatekijoitd ovat alumiinipély, juottamisesta syntyva savu, eristemateriaaleista irtoava pély ja ab-
sorberien puhdistuksessa kéytettavien kemikaalien hdyryt. Vaikka Yhtidssa on kéytdssa on sisdiset turvallisuusmenettelyt ja
ohjeet, jotka ehkéisevat tyontekijoiden altistumista vaarallisiksi luokitelluille aineille, ei ole varmuutta siitd, ettd Savo-Solar
pystyy kaikkina aikoina varmistamaan, etta sen tyontekijat noudattavat nditd menettelyjé ja ohjeita. Liséksi ei voida sulkea
pois sitd mahdollisuutta, ettd Yhtioon saattaa kohdistua tydturvallisuuslain (738/2002, muutoksineen) rikkomiseen perustuvia
vaatimuksia, joilla voi olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan
tulokseen ja/tai tulevaisuudenndkymiin.

Savo-Solar kayttaa liuottimia (asetonia, isopropanolia, Etax A9:44 (denaturoitua etanolia) ja Sika Cleaner P -puhdistusainetta),
joita voi haihtuvia orgaanisia yhdisteitd koskevan asetuksen (VNa 435/2001) mukaan kéytt4a tuotteiden pintapuhdistukseen.
Tahan mennessa on riittdnyt, ettd Savo-Solar on ilmoittanut kaytosta paikallisille viranomaisille. Ympéristdlupa tarvitaan, jos
haihtuvien orgaanisten yhdisteiden vuotuinen kayttd ylittdd 2 tonnia. Vuonna 2014 kaytté oli 0,7 tonnia, ja jos Savo-Solarin
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tuotanto kasvaa arvioidulla tavalla, ympéristélupa tarvitaan vuoden 2015 lopussa tai vuoden 2016 alussa. Luvan kustannuk-
sista on séadetty asetuksella (VNa 86/2000) ja ne ovat alle 2,0 tuhatta euroa. Ympdristélupa ei muuta Yhtion talla hetkella
kayttdmia kemikaalien kasittelymenetelmid.

Yhti6 saattaa tulevaisuudessa olla osapuolena oikeudenkaynneissé ja valimiesmenettelyissa

Vaikka Savo-Solar ei ole talla hetkelld osapuolena misséan oikeudellisissa kiistoissa, Yhtié voi normaalin liiketoimintansa
yhteydessé joutua osapuoleksi oikeudenkaynteihin (esimerkiksi sopimusvastuuta, tydnantajavelvoitteita tai rikosasioita kos-
kevissa kysymyksissd), ja Yhtidssd voidaan tehda verotarkastuksia tai hallinnollisia tarkastuksia. Edelleen Yhtiéta kohtaan
esitetyistd vaatimuksista voi aiheutua Yhtidlle oikeudenkayntikuluja, ja joissain tapauksissa oikeudenkayntikulut voivat jadda
Yhtion maksettaviksi, vaikka Yhtié puolustautuisikin vaatimusta vastaan menestyksekkaasti. Oikeudenkayntien lopputulok-
silla ja vaatimuksiin liittyvilla oikeudenkéyntikuluilla voi olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtion liiketoimintaan, liike-
toiminnan tulokseen, taloudelliseen asemaan ja/tai tulevaisuudennakymiin. Yhtiéon voi lisaksi kohdistua vahingonkorvaus-
vaatimuksia tai muita kanteita, joilla voi olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtion liiketoimintaan, liiketoiminnan tulokseen,
taloudelliseen asemaan ja/tai ndkymiin.

Kilpailuympéaristéssa saattaa tapahtua muutoksia, jotka vaikuttavat haitallisesti Yhtiodn

Yhtion liiketoimintaympéristossa vallitsee kova kilpailu, ja kilpailuetua voidaan saavuttaa vain, mikali Yhtié kykenee teke-
maén innovaatioita ja vastaamaan nopeasti markkinoiden nykyiseen ja tulevaan kysyntaan. Yhtio voi néin ollen joutua teke-
maan kalliita investointeja, uudelleenjérjestelyja tai hinnanalennuksia voidakseen sopeutua uuteen Kilpailutilanteeseen mark-
kinoilla. Suurten aurinkolampoasennusten markkina on ollut kasvussa, ja kasvun odotetaan jatkuvan, vaikka aurinkoldmpo-
markkinat ovat kokonaisuudessaan hiljentyneet viime vuosina. Omakoti- ja paritalojen omistajat ovat tahan asti olleet ja ovat
edelleen suurin markkina, mutta kysyntda on Euroopassa hiipunut avustusten ja suotuisien saaddsten vahentyessa. Euroopan
isoimmilla markkinoilla odotetaan merkittavaa kasvua kauko- ja prosessilammityksessa eli alueilla, joille Savo-Solar juuri
nyt keskittyy. Tamé johtuu osittain erilaisista tuista (esim. Saksassa, Italiassa ja Ranskassa), jotka ovat yleensd 10 — 40 pro-
sentin investointitukia, seka suuria asennuksia suosivista sdadoksistd, jotka hyddyttavat Savo-Solaria (polttoaineverot Tans-
kassa, EU:n paastdvahennystavoitteet). Tallaisten tukien ja sdddosten lisddmistd suunnitellaan. Jos tuet ja suotuisat saéddokset
kuitenkin tulevaisuudessa véhenevit, on olemassa se vaara, ettd Savo-Solarin kohdemarkkinan kasvu hidastuu ja Yhtion tuot-
teiden hintoihin kohdistuu laskupaineita. Suurten asennusten mahdollistamat matalammat energian tuotantokustannukset ja
kuluttajahinnat ovat kuitenkin vield tarkedmpi kasvua edistava seikka. Sen vuoksi markkinoille pyrkii juuri nyt paljon uusia
yrityksid, ja vaikka Savo-Solar on jo péaassyt markkinoille ja niille mahtuu enemmaénkin palveluntarjoajia, riskind on, etta
alalle syntyy uutta kilpailua, milla voi olla haitallinen vaikutus Savo-Solarin mahdollisuuksiin saada tilauksia ja pita4 kat-
teensa toivotulla tasolla.

Kiristyneelld kilpailulla tai muilla Yhtion padmarkkina-alueilla tapahtuvilla muutoksilla voi olla olennaisen haitallinen vai-
kutus Yhtion liiketoimintaan, liiketoiminnan tulokseen, taloudelliseen asemaan ja/tai tulevaisuudenndkymiin.

Rahoitusmarkkinoiden ja taloustilanteen yleisilla muutoksilla voi olla haitallinen vaikutus Yhtiéon

Viime vuosina maailmanlaajuisen talouden ja rahoitusmarkkinoiden epédvarmuus on vaikuttanut haitallisesti yleisiin liiketoi-
mintaolosuhteisiin, lisdnnyt ty6ttdmyytta ja heikentényt siten yritysten ja kuluttajien luottamusta talouteen. Hallitusten, vi-
ranomaisten ja keskuspankkien ympari maailmaa toteuttamista aggressiivisista toimista huolimatta talouden elpyminen on
ollut hidasta. Yleisessé taloustilanteessa ja rahoitusmarkkinoilla Euroopassa ja muualla maailmassa on toistuvasti ollut kuo-
huntaa, mihin muiden tekijéiden ohella ovat olleet syyna tietyissa Euroopan valtioissa jatkuvat velkakriisit. Epdvarmuus jat-
kuu globaaleilla markkinoilla, ja on mahdollista, ettd maailmantalous ajautuu uudelleen taantumaan tai jopa lamaan, joka
saattaa olla viime vuosien taantumaa syvempi ja pitkékestoisempi. Vaikka monien Euroopan maiden taloustilanne onkin
viime aikoina kohentunut, riskind on edelleen, ettd talousvaikeudet voivat johtaa joidenkin Euroopan maiden eroamiseen
euroalueesta tai jopa koko euroalueen hajoamiseen.

Globaalin talouden ja rahoitusmarkkinoiden epdvarmuus voi vaikuttaa Yhtioon. Toistaiseksi Savo-Solar toimii p&éasiassa
Suomessa ja Tanskassa, ja Yhtion asiakkaat ovat padosin Euroopassa. Maailmantalouden ja rahoitusmarkkinoiden epévar-
muus on vaikuttanut Euroopan maiden talouksiin haitallisesti vaihtelevassa maarin. Talouskasvun hidastuminen tai taantuma,
sen syvyydesta huolimatta, tai mik& tahansa muu kielteinen talouden kehityskulku Yhtién nykyisissa tai tulevissa toiminta-
maissa voi vaikuttaa Yhtion liiketoimintaan monin tavoin. Vaikutukset voivat ulottua Yhtion liiketoimintaan, liiketoiminnan
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tuottoihin ja/tai taloudelliseen tilaan sek& Yhtion asiakkaisiin, liilkekumppaneihin ja toimittajiin. Yhtio ei véalttamatta kykene
hyddyntdméén talouden vaihtelujen suomia mahdollisuuksia eik& sopeutumaan pitkaaikaiseen taloudelliseen taantumaan tai
nollakasvuun. Mink4 tahansa edella mainitun riskin toteutuminen voi vaikuttaa olennaisen haitallisesti Yhtion liiketoimintaan,
liiketoiminnan tulokseen, taloudelliseen asemaan ja/tai tulevaisuudennékymiin.

Korkotason muutokset voivat vaikuttaa haitallisesti Yhtiodn

Markkinakorkojen ja korkomarginaalien muutokset voivat vaikuttaa Yhtion rahoituskustannuksiin ja rahoitustuottoihin.
Vaikka Yhti6 uskoo hallitsevansa korkoriskejaan, ei voi olla varmuutta siité, ettei korkovaihteluilla ole olennaisen haitallista
vaikutusta Yhtién liiketoimintaan, liiketoiminnan tulokseen, taloudelliseen asemaan ja/tai tulevaisuudennakymiin.

Osakkeisiin liittyvat riskit

Yhtion Osakkeille ei valttamatta kehity aktiivista julkista markkinaa, mika voi johtaa osakekurssin vaihte-
luun ja likviditeetin puuttumiseen

Yhtion Osakkeiden likviditeetistd ei voi olla varmuutta. Yhtién Osakkeiden markkinahinta saattaa vaihdella, mika voi johtua
esimerkiksi todellisista tai oletetuista vaihteluista Yhtion liiketoiminnan tuloksessa, innovaatioista tiedottamisesta, joko Yh-
tion tai sen kilpailijoiden kdyttoon ottamista uusista tuotteista tai palveluista, rahoitusanalyytikkojen arvioiden muuttumisesta,
olosuhteista ja trendeistd uusiutuvan energian markkinoilla, valuuttakursseista, saéntelyn kehittymisestd, yleisistad markkina-
olosuhteista tai muista tekijoistd. Liséksi kansainvélisilla rahoitusmarkkinoilla on aika ajoin ilmennyt hinta- ja volyymivaih-
teluita, jotka eivat ole liittyneet yksittaisten yritysten liiketoiminnan kehitykseen tai tulevaisuudennékymiin. Siten yleisen
markkinatilanteen heikkenemisella tai samankaltaisten arvopapereiden markkinoiden heikkenemiselld voi olla olennaisen hai-
tallinen vaikutus Yhtion Osakkeiden markkinoihin ja likviditeettiin.

Osakkeiden markkinahinta voi vaihdella merkittavasti

Osa Yhtion osakkeenomistajista on luovutusrajoituksin (lock-up) sitoutuneet olemaan myymattd ennen Listautumisantia
omistamiaan Osakkeita 12 kuukauden ajan ensimmaéisestd kaupankayntipdivasta First North Swedenissa lukien. Katso Esit-
teen kohta “Liiketoiminnan kuvaus — Keskeiset sopimukset — Luovutusrajoitussopimukset (lock-up)”. Yhti6 ei pysty arvioi-
maan, tuleeko markkinoille myyntiin merkittavd maard Osakkeita luovutusrajoitusten rauettua. Osakkeiden liikkeeseenlas-
kulla tai myynnilla merkittdvissa maarissa taikka kasityksella siitd, ettd téllaisia liikkeeseenlaskuja tai myynteja voi tapahtua
tulevaisuudessa, voi olla olennaisen haitallinen vaikutus Osakkeiden markkina-arvoon.

Téassé kohdassa mainittujen muiden riskien lisaksi pddomamarkkinoihin liittyy riskejd, joihin Yhtio ei pysty vaikuttamaan.
Padomamarkkinoilla on viime vuosina koettu merkittavia hinta- ja volyymivaihteluita. Yhtididen osakkeiden markkinahinnat
ovat vaihdelleet, eivatkd nama vaihtelut useinkaan ole liittyneet kyseisten yhtididen liiketoiminnan tuloksiin tai ovat olleet
epasuhdassa niiden kanssa. Téallaiset markkinavaihtelut voivat johtaa Osakkeiden markkinahinnan lisdéntyvéaén volatiliteet-
tiin, ja Osakkeiden hinta voi pudota.

Osakkeenomistajille mahdollisesti jaettavien osinkojen maarasté ei ole varmuutta eika Yhtio voi jakaa va-
roja osakkeenomistajilleen saneerausohjelman voimassaoloaikana

Osakeyhtidlain maaraysten mukaan mahdollisen osingon mééra, jonka Yhti6 saa jakaa, rajoittuu sen viimeisimman tilintar-
kastetun ja varsinaisen yhtiokokouksen vahvistaman tilinpaatoksen osoittamaan jakokelpoisten varojen maaraan.

Savo-Solarissa on meneilldan Yrityssaneerauslain mukainen saneerausohjelma, joka on voimassa 31.12.2018 asti. Koska sa-
neerausohjelman velkajérjestelyill4 on rajoitettu velkojien oikeutta suoritukseen saataviensa pddomasta, Yhtion varoja ei saa
jakaa Yhtion osakkeenomistajille ennen saneerausohjelman paattymista.

Osingonjako osakkeenomistajille perustuu Savo-Solarin taloudelliseen tulokseen ja pddomatarpeeseen. Savo-Solarin sanee-
rausohjelman, nykyisten investointien ja kasvundkymien sekd Yhtion likviditeetin ja yleisen taloustilanteen perusteella ei
voida odottaa, ettd osinkoja maksetaan lahitulevaisuudessa. Savo-Solarin tdmanhetkisend aikomuksena on sdéstéé tulevat
tuotot Yhtion kehittdmisen ja kasvun rahoittamiseen.

13



Yhtid ei ole maksanut osinkoa tdhan mennessé, eiké ole varmuutta siit, ettd silld olisi tulevaisuudessa kéytettavissa jakokel-
poisia varoja. Jos osinkoja ei makseta, sijoittajien tuotot ovat taysin riippuvaisia Osakkeen markkinahinnan tulevasta kehityk-
sesté.

Yhtién omistuksen keskittyneisyys voi vaikuttaa Osakkeiden markkinahintaan ja likviditeettiin; Yhtion
suurimmilla osakkeenomistajilla voi olla merkittava vaikutus Yhtién hallintoon, ja Yhtién suurimpien osak-
keenomistajien intressit voivat poiketa Yhtion vahemmistdosakkeenomistajien intresseista

Taman Yhtidesitteen paivamaarana Yhtion kolme (3) suurinta osakkeenomistajaa omistavat 50,63 % kaikista Yhtion liikkee-
seen lasketuista ja ulkona olevista Osakkeista ja niiden tuottamista adnista ilman optioiden aiheuttamaa laimennusvaikutusta.
Taman Yhtidesitteen paivamaarana Yhtion suurimpien osakkeenomistajien Sitran, Cleantech Invest Oyj:n ja Suur-Savon
Osuuspankin omistusosuudet ovat noin 27,77 %, 12,82 % ja 10,04 % Osakkeista ja niiden tuottamista aanista.

Yhtion kolmella (3) suurimmalla nykyisell& osakkeenomistajalla voi ndin ollen olla vaikutusvaltaa yhtiokokouksessa késitel-
tavien asioiden lopputulokseen. Téllaisia asioita ovat muun muassa hallituksen jasenten valinta, osakeannit seka jakokelpois-
ten varojen kdytdsté ja osingon maksamisesta paattdminen. Suurimpien osakkeenomistajien intressit eivat valttdmatta aina ole
yhtenevi& muiden osakkeenomistajien intressien kanssa. Talla voi olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtién muiden osak-
keenomistajien asemaan. Lisaksi omistuksen keskittyminen voi viivastyttdd maaraysvallan vaihtumista Yhtigssé tai estaa sen,
vieda Yhtion osakkeenomistajilta mahdollisuuden saada preemiota Osakkeilleen Yhtién myynnin yhteydessé ja vaikuttaa
haitallisesti Osakkeiden markkinahintaan seka likviditeettiin.

Hallintarekisterdityjen Yhtion Osakkeiden haltijat eivat voi valttamatta kayttad danioikeuttaan

Hallintarekisterdityjen Yhtion Osakkeiden todelliset omistajat eivat valttamatta voi kéyttad aanioikeuttaan, ellei heidan omis-
tustaan ole uudelleenrekisterdity heidan nimiinsa Euroclear Finlandissa ennen Yhtidn yhtiokokousta. Sama koskee niitd osak-
keenomistajia, joiden Osakkeet on rekisterdity Euroclear Swedenissa. Ei ole varmuutta siitd, ettd Yhtion Osakkeiden todelliset
omistajat vastaanottavat yhtiokokouskutsun ajoissa ohjeistaakseen tilinhoitajiansa joko uudelleenrekister6imaén heidan osak-
keensa tai muutoin kayttdamaan heidan &anioikeuttaan téllaisten todellisten omistajien haluamalla tavalla. Ei ole liioin var-
muutta siitd, etté tilinhoitajat todella ryhtyvat tarvittaviin toimenpiteisiin mahdollistaakseen tallaisten sijoittajien osallistumi-
sen yhtiokokoukseen, vaikka téllaiset sijoittajat olisivat niin ohjeistaneetkin.

Tulevat Osakkeiden tai Osakkeisiin oikeuttavien erityisten oikeuksien annit tai myynnit voivat vaikuttaa
haitallisesti Osakkeiden markkinahintaan ja laimentaa omistusta

Olennaiset Osakkeiden tai Osakkeisiin oikeuttavien erityisten oikeuksien annit tai myynnit tulevaisuudessa tai kasitys siité,
ettd tallaisia anteja tai myynteja voi tulevaisuudessa tapahtua, voivat vaikuttaa haitallisesti Osakkeiden markkinahintaan seka
Yhtion kykyyn hankkia oman padoman ehtoista rahoitusta. Liséksi tulevaisuudessa toteutettavat merkintéetuoikeusannit tai
suunnatut Osakkeiden tai Osakkeisiin oikeuttavien erityisten oikeuksien annit laimentavat osakkeenomistajan suhteellista
osakeomistusta ja adnivaltaa, jos osakkeenomistaja paattaa olla merkitsematta Osakkeita tai Osakkeisiin oikeuttavia erityisid
oikeuksia tai ei ole oikeutettu merkitseméaan naitd. On myés mahdollista, ettd Yhtion tulevaisuudessa tekemissa yrityskau-
poissa kédytetddn maksuvélineend Yhtion Osakkeita, milla saattaa olla olennaisen haitallinen vaikutus Yhtion Osakkeiden
markkinahintaan.
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Hallituksen vastuulausunto

Toteamme, ettd Yhtidesitteessd esitetyt tiedot ovat parhaan tietomme mukaan oikeita ja ettd Yhtidesitteessd ei parhaan tie-
tomme mukaan ole sellaisia puutteita, jotka saattaisivat vaaristdd Yhtiesitteen antamaa kuvaa ja ettd kaikki oleelliset tiedot
hallituksen kokouksien poytékirjoista, tilintarkastajien raporteista Yhtiolle ja muista siséisistd asiakirjoista sisdltyvat Yh-
tidesitteeseen.

Helsingissd, 21.4.2015
SAVO-SOLAR OY
Hallitus

Syyt listautumiseen First North Finland —markkinapaikalle

Savo-Solar valmistaa kansainvalisesti palkittuja aurinkolampdabsorbereita ja aurinkolampdkerdimia, joista MPE-absorberilla
varustetut 2 m? suuruiset aurinkolampokerdimet ovat Yhtion johdon saatavilla olevan tiedon mukaan maailman tehokkaim-
pia®. Yhtio aloitti tuotetoimitukset kesakuussa 2011 ja on siita lahtien toimittanut noin 10.000 nelidmetrid absorbereita ja
keréimia lukuisille jalleenmyyjille, vélittdjille ja loppuasiakkaille 17 maassa. Kesalla ja syksyll4 2014 Savo-Solar solmi en-
simmadiset sopimuksensa suuren aurinkoldmpokerdinkentén toimituksesta Tanskaan, joiden yhteenlaskettu arvo on noin kol-
minkertainen verrattuna Yhtion vuoden 2013 liikevaihtoon (katso lisatietoja Yhtidesitteen kohdasta ”Liiketoiminnan kuvaus
— Olennaiset sopimukset — Toimitussopimukset Logumkloster Fjernvarmen kanssa”). Yhti6 on siitd l&htien k&ynyt neuvotte-
luja kymmenien tanskalaisten energiayhtididen ja muiden toimijoiden kanssa ja saanut tarjouspyyntdja vastaavanlaisista hank-
keista.

Savo-Solar jarjesti Listautumisannin helmi-maaliskuussa 2015, jossa Yhti6 kerdsi noin 4,1 miljoonaa euroa ennen Listautu-
misannin kuluja. Listautumisannissa merkittyjen Osakkeiden merkint&hinnasta noin 2,9 miljoonaa euroa maksettiin rahana ja
noin 1,2 miljoonaa euroa Yhti6lle annettuja lainoja kuittaamalla. Savo-Solarin Osakkeet otettiin kaupankaynnin kohteeksi
First North Sweden -markkinapaikalle 2.4.2015. Listautumisannin yhteydessa Yhtid sai yli 300 uutta suomalaista osakkeen-
omistajaa, mikd mahdollistaa Osakkeiden hakemisen kaupankaynnin kohteeksi myos First North Finland —markkinapaikalle.

Savo-Solarin hallitus paatti 17.4.2015 hakea Yhtion Osakkeille toissijaista listausta First North Finland —markkinapaikalle.
Savo-Solarin hallitus uskoo, ettd Yhtion Osakkeiden toissijainen listaus First North Finlandiin luo edellytykset Osakkeiden
vaihdon kasvattamiselle, koska se helpottaa suomalaisten sijoittajien kaupankayntid. Toissijaisella listautumisella pyritaan
myds lisdédmadn Savo-Solarin tunnettuutta Suomessa.

Kaupankadynti Yhtion Osakkeilla First North Finland —markkinapaikalla alkaa arviolta 24.4.2015 kaupankdyntitunnuksella
SAVOH.

1 Katso lisétietoja absorbereiden ja kerdimien tehokkuudesta seki saaduista palkinnoista Esitteen kohdasta ”Liiketoiminnan kuvaus — Savo-Solar lyhyesti”,
erityisesti alaviite numero 6, ja " Historia™.
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Markkinakatsaus

Yhtidesite sisaltaa kolmansilta osapuolilta perdisin olevaa markkina- ja toimialatietoa. Vaikka tiedot on esitetty muuttumat-
tomina ja Yhtid pitaa lahteita luotettavina, Yhtio ei ole varmistanut tietoja riippumattomasti, joten niiden paikkansapitavyytta
ja kattavuutta ei voida taata. Sikali kuin Yhtio on tietoinen ja pystynyt varmistamaan tiedot vertaamalla niitd muihin vastaa-
vien lahteiden julkistamiin tietoihin, tiedoista ei ole jatetty pois seikkoja, jotka tekisivét toistetuista tiedoista epatarkkoja tai
harhaanjohtavia.

Savo-Solar tuottaa aurinkold&mpdratkaisuja erilaisille asiakkaille, ja silla on kaksi (2) p&atuoteryhméad, aurinkoldmpokerdimet
ja aurinkol&mpdabsorberit. Yhtio keskittyy erityisesti segmentteihin, joissa on suuri nopean kasvun potentiaali. N&ita seg-
menttejd ovat i) kaukoldmpomarkkina erityisesti Tanskassa ja Saksassa sek& Ranskassa, Italiassa, Itdvallassa ja Suomessa
seké ii) prosessilammityksen teollisuusjarjestelmat. Tama tarkoittaa sitd, ettd Yhtié on kiinnostunut erityisesti suurista asen-
nuksista (yli 500 m?), joissa on vahemman kilpailua ja jarjestelmien hyotysuhde on kayttajalle tirkein tekija. Suurten asen-
nusten markkina on houkutteleva myos siksi, ettd se on nopeimmin kasvava aurinkoldmpdmarkkinoiden segmentti. Lisaksi
kokonaisten jarjestelmien toimittaminen tuo lisdarvoa ja kasvattaa toimituksen liikevaihtoa. Yksi kasvualue on rakennusin-
tegraatioratkaisut ja niiden osana seké aurinkoséhkoa ettd lampoenergiaa tuottavat aurinkokennoldmmitysjarjestelméat (PVT,
photovoltaic thermal). Yhti6 voi tdssa segmentissa tarjota asiakkaille etuja, joihin muut Kilpailijat eivét pysty.

Aurinkolampdratkaisut ovat asennetun kapasiteetin suhteen maailman johtava ei-perinteinen uusiutuvan energian lahde. Tuo-
tetun energian suhteen sen edelld on ainoastaan tuulivoima. Vuonna 2012 asennettua kerdinpinta-alaa oli kaikkiaan noin 387
miljoonaa m? (269,3 GWi, josta 180 GWi, oli Kiinassa ja 43 GWi, Euroopassa. Maailmanlaajuisesti asennettu kapasiteetti
kasvoi 22,5 prosenttia 330 GW:iin vuonna 2013.2
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Kuva 1: Tuotannon kokonaiskapasiteetti ja tuotettu energia maailmanlaajuisesti vuonna 2013.
Euroopan aurinkolampomarkkinat

Vuoteen 2008 asti jatkuneen voimakkaan kasvun jalkeen Euroopan aurinkoldampdmarkkinat ovat olleet laskusuunnassa uuden
asennetun kapasiteetin osalta muutaman viime vuoden ajan. Asennettu kokonaiskapasiteetti kasvoi kuitenkin edelleen 1,75
GWieli 6,2 prosenttia asennetusta kokonaiskapasiteetista vuonna 2012. VVuonna 2013 Euroopan aurinkoldmpdmarkkinoiden
liikevaihto oli yhteensa 2,3 miljardia euroa.®

2 Building the Invisible Sun: Solar District Heating with Long-Term Thermal Energy Storage, Legal and Regulatory Issues. Western Energy Policy Research
Conference 2014.

3 Solar Thermal Markets in Europe — Trends and Markets Statistics 2014. ESTIF, June 2014.
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Kuva 2: Osuudet Euroopan aurinkolampdenergiamarkkinoista 2013 (uusi asennettu kapasiteetti)
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Kuva 3: Toiminnassa oleva aurinkolampokapasiteetti (1.000 asukasta kohti) vuonna 2013

kWth 35

L I L FE L
- RN
20 i -
15 szasosasss '
10 T, 4
5 T L UL LR
0 —
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Ranska EU28+

Itdvalta Saksa Kreikka Italia Puola Espanja

Kuva 4: Paamarkkinoiden kehitys — uusi asennettu kapasiteetti 1.000 asukasta kohti
Kilpailu

Euroopan Aurinkoldmpdyhdistyksen ("ESTIF” European Solar Thermal Industry Federationin) ja Yhtion johdon tietojen mu-
kaan aurinkoldmpdmarkkinoiden koko Euroopassa oli vuonna 2013 noin 2,3 miljardia euroa. ESTIF:in tilastojen mukaan
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kokonaismarkkinat ovat olleet laskussa viimeiset 3 — 4 vuotta, mutta Savo-Solarin painopistealat eli teollisten prosessien
suuralueasennukset, kaukolammitys ja vanhojen kerrostalojen energiaremontit, ovat kasvaneet ja jatkavat merkittdvaa kasvu-
aan. Naiden suurten asennusten (yli 500 m?) markkinoilla on globaalisti vain vajaa kymmenen kilpailijaa. Savo-Solarin paa-
kilpailijoita ovat suuria jarjestelmi& toimittavat yritykset, joilla on my6s oma suurkerdin, eli Arcon, Sunmark Solutions ja
GreenOneTec (vasta tulossa markkinoille). Solid ja Millennium Industries toimittavat myds tallaisia suuria jarjestelmid, mutta
molemmat ostavat kerdimet toisilta toimijoilta ja ovat ndin ollen myds Savo-Solarin potentiaalisia asiakkaita. VViessmann ja
Ritter Solar toimittavat tyhjioputkikeraimilla varustettuja lammitysjarjestelmia ennen kaikkea teollisuusprosessien tarpeisiin,
mutta niitd kaytetaan padasiassa silloin, kun tarvittava lampétila on yli 100 astetta.

Viime vuosina aurinkoenergiamarkkinoihin on vaikuttanut paljon ylitarjonta kerdimista, joissa on perinteiselld tavalla suun-
nitellut ja valmistetut absorberit (pinnoitettuun ohutlevyyn hitsatut nesteputket). Ylitarjonnan syntymista on edesauttanut uu-
siutuvan energian ja aurinkolammaon tempoileva tukipolitiikka Euroopassa seka rakentamisen hiljentyminen. Yhtién johdon
kasityksen mukaan Savo-Solarin kerdimet tuottavat kokonaistaloudellisesti edullisempaa energiaa hyvén hyotysuhteensa an-
siosta. Savo-Solarin pienten kerdimien hydtysuhteen on vahvistanut myds Yhtion italialainen yhteistydkumppani E.S.Co.
Solare S.r.l., joka vertaili analyysissaan kaikkia Solar Keymark -sertifioituja aurinkoldmpdékerdimia. 1.361 sertifioidun keréi-
men vertailussa Savo-Solarin kahden tuotteen hydtysuhde todettiin parhaaksi kaikista yksityisen tutkimuslaitoksen koskaan
testaamista ja sertifioimista kerdimistd. T&man seurauksena Yhtion kerdimet ovat houkuttelevia investointikohteita vallitse-
vasta tukipolitiikasta riippumatta. Perinteiset aurinkolampdokerdimet ovat niin ik&an l&hell4 tilannetta, jossa ne eivat enéd tar-
vitse tukia — itse asiassa tdmé on jo totta Euroopan eteldisimmissa osissa ja monilla Euroopan ulkopuolisilla alueilla.

Kiina on selvésti maailman suurin aurinkolampémarkkina, mutta aurinkosdhkdkennomarkkinoista poiketen kiinalaisilla ke-
raimilld ei ole ollut merkittavaa vaikutusta Euroopan aurinkoldampémarkkinoihin. Kiinalaisten yritysten tuotanto suuntautuu
lahinna kotimarkkinoille. Vientiin menevia kerdimia ei yleensé arvosteta Euroopassa, ja kiinalaisten valmistajien korkealaa-
tuisten kerdinten hinnat ovat samalla tasolla eurooppalaisten kilpailijoidensa kanssa.

Yhtién tarkeimpien markkinoiden analyysi
Tanska

Tanska on maailman johtava toimija aurinkokaukoldmpojarjestelmissa. Toiminnassa on noin 50 suuren mittakaavan laitosta,
joiden keskimaarainen kerdinpinta-ala on 7.800 m2,

ESTIF:n mukaan Tanskan markkinat pysyivét suhteellisen vakaina vuonna 2013, ja uutta asennettua kapasiteettia oli 73 MWt
(104.000 m?), josta yli 90 prosenttia oli erittdin suurissa asennuksissa. Monet suuret kaukolampohankkeet viivastyivat 2013,
mikad aiheutti suuren kasvun vuonna 2014. Vuoden 2013 lopussa Tanskassa oli asennettua kapasiteettia kaikkiaan 550 MW+,
(786 000 m?). Tasta noin 262 MWy, (eli 374.000 m?) oli suuria aurinkolampajarjestelmia (yli 1.000 m? / 700 kW4,), miké on
noin kaksi kolmasosaa suurten jarjestelmien asennetusta kokonaiskapasiteetista Euroopassa.

Tanskan kaukolampoyhdistyksen (DDHA), jota Yhti6 pitdd luotettavimpana tiedonldhteend Tanskan markkinoilla, mukaan
Tanskan kaukolampomarkkinoilla asennettiin kapasiteettia yhteensd 153.000 m? vuonna 2013, kun taas ESTIF:n mukaan
markkinoiden koko oli yhteensa 104.000 m?. DDHA:n mukaan pelkastaén suurten jarjestelmien asennettu pinta-ala oli Tans-
kassa yhteensa 663.000 m? vuoden 2014 lopussa. Kaukolampoyhdistyksen ennusteen mukaan lahivuosina Tanskassa asenne-
taan 350.000 — 500.000 m? suuria kerainkenttia kaukolampolaitosten yhteyteen vuosittain.

Savo-Solar teki ensimmaiset kauppansa Tanskan kaukolampdmarkkinoilla vuonna 2014. Markkinoiden koko oli vuonna 2014

noin 70 miljoonaa euroa, ja Arcon oli ainoa toinen aktiivinen toimija. Arconin osuus kaukoldampojérjestelmien aurinkoldm-
pohankkeista oli noin 99 prosenttia (DDHA:n lukujen mukaan 434.000 m?) ja Savo-Solarin loput 7.000 m?,
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Kuva 5: Tanskan aurinkoldmpomarkkinat yhteensé ja uusi asennettu kapasiteetti
Saksa

Saksa on Euroopan suurin ja vakiintunein aurinkoldmmon markkina-alue. Aurinkoldmpd on laajalti hyvaksyttyd, osaavia
asentajia on riittavasti ja lisdksi markkinoilla on kiinnostavia kasvusegmentteja, joissa energiatehokkuus on tarkeaa ja tulevaa
kasvua on odotettavissa. Saksan aurinkokaukolampomarkkinoiden ennustetaan kasvavan yhté suuriksi tai suuremmiksi kuin
Tanskan markkinoiden lahivuosina.*
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Kuva 6: Saksan aurinkolampdmarkkinat yhteensa ja uusi asennettu kapasiteetti
Prosessilammitys

Maantieteellisten markkina-alueiden liséksi on olemassa tiettyja teknisia ratkaisuita, joissa aurinkolammaon odotetaan olevan
erittain suuressa roolissa tulevaisuudessa ja joissa energiatehokkuus on erittéin tarkedd. Yksi ndista on teollisuuden prosessi-
lammitys ja ennen kaikkea kaivoksissa, joihin on maaston vuoksi usein vaikea paasté ja joissa energia tuotetaan nykyaén
yleensa diesel-6ljylla. Yhtion odotusten mukaan tulevina vuosina tehddan vuosittain useita erittdin suuria aurinkolampé pro-
sessilammitys asennuksia (kukin 15.000 — 50.000 m?).

4 Aurinkokaukolammon EU-projektikokoukset ja -seminaarit vuosina 2013 ja 2014.
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Aurinkolampdéjaahdytys

Aurinkolampdjadhdytys on toinen mielenkiintoinen teknisten ratkaisujen alue, jossa voidaan odottaa voimakasta kasvua tu-
levaisuudessa®. Aurinkolampojaahdytys tulee kyseeseen jaahdytysratkaisuna seka lampimilla alueilla etté alueilla, joissa on
isoja vuodenaikojen vélisia l[&mpotilaeroja ja jddhdytystarve kasvaa keséalld. Markkinoiden odotetaan olevan valtavat, kun
aurinkolampdojéahdytysjarjestelmien taloudellisuus saavuttaa jadhdytysenergiakustannuksien osalta kilpailukykyisen tason
myds yksittdisten kiinteistdjen jadhdytyksessd. Taman vuoksi Savo-Solar on mukana Pohjois- ja Keski-Euroopan aurinko-
lammitys- ja jadhdytysprojekti SOLHC:ssa.

SOLHC-projekti on osa Suomen ja Saksan valista puiteohjelmaa, ja Suomessa sitd rahoittaa Tekes. Suomessa projektin osal-
listujat ovat Savo-Solar ja VTT ja Saksassa ZAE Bayern. Suomalais-saksalaisen yhteistyétutkimusprojektin yleisena tavoit-
teena on kehittdd innovatiivinen energiajarjestelma aurinkoldmmitykseen (16 kW), -jaadhdytykseen (10 kW) ja kuuman kayt-
toveden lammittamiseen, jotta parannettujen aurinkolampdojarjestelmien ja absorptiolampépumppujen/-jadhdyttimien kayt-
tosovelluksia voidaan laajentaa kotitalouksiin ja teollisuusrakennuksiin Pohjois- ja Keski-Euroopan maissa. Ratkaisu voi olla
hyvinkin kiinnostava myos kaukojaéhdytysta tarjoaville energiayhtidille. Ensimmaiset pilottiasennukset tehdééan vuoden 2015
alkupuoliskolla, ja projektin odotetaan olevan valmis syksyyn 2016 mennessé.

® European Renewable Energy Councilin (EREC) julkaisu “RE-thinking 2050”.
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Liiketoiminnan kuvaus
Savo-Solar lyhyesti

Savo-Solar on suomalainen osakeyhtid, joka valmistaa aurinkolampokerdaimia. Yhtién johdon saatavilla olevien tietojen pe-
rusteella Savo-Solarin valmistamat MPE-absorberilla varustetut 2 m? suuruiset aurinkolampokeraimet ovat maailman tehok-
kaimpia.® Yhtion tuotteiden ainutlaatuisuus perustuu tyhjiépinnoitusprosessiin, jossa koko absorberirakenne pinnoitetaan ker-
ralla.” Talloin voidaan kayttaa rakenteena ohutseinamaisia alumiiniprofiileita, jotka ovat erittain tehokkaita lammonvaihtimia
ja joilla saadaan siten aikaan tehokas suoravirtauslammaonsiirto. Savo-Solarin henkildstollé on laaja tyhjiopinnoitustekniikoi-
den ja kansainvalisen myynnin sek& liikkeenjohdon osaaminen ja kokemus. Yhtid kéyttdd valmistusprosesseissaan kehitty-
neitd tuotantomenetelmid, ja sen laatujéarjestelmd tayttdd 1SO 9000 -standardin vaatimukset. Yhtid pyrkii laajentamaan toi-
mintaansa nopeasti ja tukemaan asiakkaitaan ndiden ympéristo- ja liiketoimintatavoitteiden saavuttamisessa pienentdmélla
energiakustannuksia merkittavasti. Savo-Solar investoi jatkuvasti tuotekehitykseen, jotta silla olisi jatkossakin parhaat ratkai-
sut kasvavien uusiutuvan energian markkinoiden tarpeisiin.

Strategia

Yhtion missiona eli tehtdvéné on nopeuttaa maailman siirtymisté aurinkotalouteen kilpailukykyisté energiaa tuottavan ja joh-
tavan teknologian avulla (”Accelerating the solar economy through the leading technology for competitive energy”) ja visiona
olla ensisijainen valinta tehokkaiden aurinkoldampdasennusten toimittajaksi maailmanlaajuisesti (”Be the first-choice supplier
to high performance solar installations on a global scale”).

Yhtion strategiana on séilyttdd asema maailman tehokkaimpien MPE-absorberilla varustettujen aurinkoldmpokeréinten toi-
mittajana asiakkaille ja sovelluksiin, joissa hyotysuhde on térkeintd. Tamé tarkoittaa suuren mittakaavan teollisuus- tai kiin-
teistdasennuksia, kuten aurinkokaukolampda, teollisuusprosessilammitysta ja suurten kiinteistjen energiatehokkuusremont-
teja.

Savo-Solarin OEM-myyjat markkinoivat ja myyvat Savo-Solarin tuotteita omilla tuotemerkeilldan loppukéyttdjille tai aiem-
min arvoketjussa.

Yhtion pitkan aikavalin tavoitteet

Savo-Solarin tavoitteena on lis4td vuotuista tuotantoa noin 200.000 neliémetriin (vuoden 2014 noin 5.000 nelidmetristd) ja
kasvattaa liikevaihto yli 20 miljoonaan euroon vuoden 2018 loppuun mennessd, seké siirtyd nykyista voimakkaammin jarjes-
telmén toimittajan rooliin. Yhtion pitkén aikavalin myyntikatetavoite on yli 30 %, kéyttdkatetavoite 17 — 18 % ja nettovoit-
totavoite (tilikauden voitto (tappio)/liikevaihto) 11 %.

Liséksi Yhtion tavoitteena on pysya innovatiivisena teknologiajohtajana alalla, ja siksi Yhtid pyrkii investoimaan vuosittain
3 - 5 prosenttia liikevaihdosta tuotekehitykseen. Vuosina 2015 — 2016 tuotekehitysinvestointien arvioidaan olevan kuitenkin
noin 0,2 miljoonaa euroa vuodessa.

6 Savo-Solarin MPE-absorberilla varustettujen 2 m? suuruisten vakiokerainten tehokkuus on todettu riippumattomien tutkimuslaitosten tekemissa yhdenmu-
kaisissa sertifiointitesteissa, joiden perusteella EU:ssa aurinkoenergiatuotteille annetaan Solar Keymark -sertifikaatti. Testeissa maaritellaan kerdimen tehok-
kuuteen vaikuttavat tekniset arvot ja ndiden arvojen perusteella Savo-Solarin MPE-absorberilla varustetut 2 m? suuruiset vakiokeraimet ovat maailman te-
hokkaimpia tasokerdimia eli tuottavat samanlaisessa systeemissa ja olosuhteissa enemman energiaa per nelidmetri vuodessa kuin Kilpailijoiden tuotteet.
Kaikkien Euroopassa myytavien keréinten tiedot siséltdva Solar Keymark -tietokanta on julkinen ja I6ytyy osoitteesta www.estif.org/solarkeymarknew/in-
dex.php). Vastaavat tekniset tiedot 16ytyvat myds muualla maailmassa valmistetuista kerdimisté ja Yhtion johdon saatavilla olevien tietojen perusteella Savo-
Solarin MPE-absorberilla varustetut 2 m? suuruiset vakiokerdimet tuottavat eniten energiaa per m2,

7 Sen tiedon perusteella, jota Yhti6 on saanut kerattya julkisista sertifiointitietokannoista, asiakkailta, tutkimuslaitoksilta, toimittajilta ja kilpailijoilta, mark-
kinoilla ei ole toista kerdintd, jossa on tehokkaalla optisella pinnoitteella pinnoitettu alumiininen suoravirtausabsorberi.
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Historia

Rosa Aimo, Kaj Pischow ja Vesa Sorasahi perustivat Savo-Solar Oy:n joulukuussa 2009. Yhti6 palkkasi ensimmaiset tyon-
tekijansé huhtikuussa 2010 ja vuokrasi tehdastilan Mikkelist4. Savo-Solar osti samalla tehdastilassa valmiina olleen pinnoi-
tuslinjan. Alkuvaiheessa Yhtidssa olivat aktiivisesti mukana myos tekniikan tohtorit Martin Andritschky ja Luis Rebouta,
jotka molemmat toimivat Portugalissa Minhon yliopiston materiaalitekniikan professoreina ja joilla on kymmenien vuosien
kokemus tyhjépinnoitteiden kehittamisesta ja kayttdmisesta teollisuudessa. He ovat edelleen Yhtion omistajia ja teknisia neu-
vonantajia. Martin Andritschky ja Luis Rebouta ovat, kuten myds Kaj Pischow, pinnoitusosaamisensa puolesta kansainvéli-
sesti tunnettuja ja ovat julkaisseet lukuisia artikkeleita ja tutkimuksia alalta. Naméa kolme henkil6a yhdessa muiden Savo-
Solarin tyontekijoiden kanssa kehittivat innovatiivisen ja aurinkolampdkerainmarkkinoiden valtavirrasta poikkeavan pinnoi-
tusprosessin ja pinnoitteen, joihin Savo-Solarin teknologinen edell&kavijyys perustuu.

Yhtio aloitti absorberin kehittdmisen LUVATAnN kanssa, joka on Suomesta késin toimiva, kuparituotteisiin erikoistunut kan-
sainvalinen teknologiayritys. Valssatuista useamman ohuen putkikanavan siséltavista liuskista tehdyt tdyskupariset absorberit
olivat erittdin tehokkaita, mutta niiden tuotanto oli liian kallista ja olisi vaatinut erittdin suuria investointeja LUVATAIta.
LUVATA lopetti projektin, kun saksalainen kuparimonialayhtié Aurubis osti LUVAT An kyseisen divisioonan.

Yhtio kéytti aluksi myds ulkopuoliselta toimittajalta ostettuja absorbereita, mutta Aurubis-yhteistyon paatyttyé 16ytyi toinen
ratkaisu: Savo-Solar aloitti itse suunnittelemansa MPE (Multi-Port Extrusion) -profiiliin perustuvan suoravirtausabsorberin
kehittdmisen. Savo-Solar sai tastd absorberista Intersolar Award -palkinnon yhdessé tanskalaisen Hydro Aluminium Precision
Tubingin kanssa vuonna 2011. Intersolar Award on maailman suurin aurinkoenergiatapahtuma ja palkinto nosti kerralla Savo-
Solarin koko alan tietoisuuteen. Huhtikuussa 2011 Savo-Solarin ensimmainen kerain sai Solar Keymark -sertifikaatin®, jonka
seurauksena Yhtion tuotetta voitiin alkaa myyda kaikkialla Euroopassa. Ensimmaéiset kaupat tehtiin toukokuussa 2011 Suo-
messa. Ensimmainen suurempi vientitoimitus tehtiin marraskuussa 2011 Eteld-Afrikkaan. Tét4 ennen vain pienia kerdin- ja
absorberieria oli toimitettu ulkomaisille asiakkaille (esim. Vaillant, Viessmann, GreenOneTec, Bosch, Schiico), padasiassa
testaus- ja tuotekehitystarkoituksia varten.

Toukokuussa 2012 Solar Keymark sertifioi Savo-Solarin toisen kerdimen ja syyskuussa 2012 Bureau Veritas sertifioi Yhtion
laatujérjestelmén 1SO 9001:2008 -standardin mukaan.

Vuonna 2012 Yhti6 solmi optisesti pinnoitettujen valssaussidosabsorberien (roll-bond) kehittdmista ja niihin perustuvien ke-
rainten markkinoimista ja myymista koskevan yhteistydsopimuksen italialaisen CGA Technologies S.p.A:n kanssa. Pitkén
teollistamisprosessin jalkeen kaksi (2) eri kerdinta sai Solar Keymark -sertifioinnin lokakuussa 2013.

Savo-Solarin ja Rautaruukki Oyj:n yhteistyohon perustuva Ruukin kattoon integroitu kerdin lanseerattiin toukokuussa 2013,
ja se sai Solar Keymark -sertifioinnin saman vuoden elokuussa.

Yhtio jatti 28.8.2013 yrityksen saneerauksesta annetun lain (47/1993, muutoksineen) mukaisen saneeraushakemuksen Poh-
jois-Savon kérajaoikeudelle. Pohjois-Savon karajaoikeus méérasi saneerausmenettelyn alkavaksi 2.9.2013 ja vahvisti Yhtion
saneerausohjelman 13.2.2014. Lisatietoja saneerausohjelmasta on kohdassa ”Liiketoiminnan kuvaus — Oikeudenkaynnit ja
valimiesmenettelyt — Yrityssaneeraus 2014 ”.

Kesélla ja syksylld 2013 tehtiin ensimmadiset suurkerdinten toimitukset Suomeen ja ”Sonnenhausiin” Saksaan (FASA AG)
sekd PVT-paneelien toimitukset sek& Racellille Tanskaan ettd Li-Mithralle Ranskaan, mika avasi Savo-Solarille uusia, lupaa-
via markkinoita.

Maaliskuussa 2014 perustettiin tanskalainen tytaryhtié Savosolar ApS, jotta Savo-Solar voisi paremmin palvella Tanskan
markkinoita, joissa Yhtid nékee eniten potentiaalia I&hiaikoina.

Aiemmin Savo-Solar alihankki absorberien alumiiniprofiilien liekkijuottamisen, mutta Yhti6 on sittemmin kehittdnyt oman
absorberien liekkijuotosprosessin. Akkreditoitu sertifiointilaitos Inspecta sertifioi liekkijuotosprosessin kesélla 2014.

8 Sertifikaatti ei ole pakollinen, mutta suuri osa asiakkaista edellyttaa sertifikaattia ostettavilta keraimilta.
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Yhtid solmi 10.7.2014 ja 20.11.2014 kaksi (2) toimitussopimusta tanskalaisen Lagumkloster Fjernvarme -kaukoldmpdyhtion
kanssa. Toimitusten kokonaisarvo on noin 1.600 tuhatta euroa. Lisétietoja sopimuksista on kohdassa ”Liiketoiminnan kuvaus
— Olennaiset sopimukset — Toimitussopimukset Lagumkloster Fjernvarmen kanssa .

Lokakuussa 2014 yhtion TPS-keréin (SF 100-04-TPS) ja SF100-03 MPE3 -kerédimet saivat Solar Keymark -sertifioinnin.

Savo-Solar jarjesti Listautumisannin helmi-maaliskuussa 2015, jossa Yhtio kerési noin 4,1 miljoonaa euroa ennen Listautu-
misannin kuluja. Listautumisannissa merkittyjen Osakkeiden merkintéhinnasta noin 2,9 miljoonaa euroa maksettiin rahana ja
noin 1,2 miljoonaa euroa Yhti6lle annettuja lainoja kuittaamalla. Savo-Solarin Osakkeet otettiin kaupankaynnin kohteeksi
First North Sweden -markkinapaikalle 2.4.2015.

Tuotteet ja tarjonta

Yhtion paatuotteena ovat aurinkoldmpokerdimet. Yhtion johdon saatavilla olevien tietojen perusteella Savo-Solarin valmis-
tamat MPE-absorberilla varustetut 2 m? suuruiset aurinkolampokeraimet ovat maailman tehokkaimpia®. Kerdimen ydinkom-
ponentti on absorberi, jota Savo-Solar myy myds erikseen tietyille asiakkaille. Savo-Solar toimittaa myds yha tarkedmpéna
osana tuotevalikoimaansa kokonaisia jarjestelmia, jotka sisaltavét suunnittelun ja asennuksen.

Savo-Solar-keraimet

Savo-Solar valmistaa ja myy seka suurkeraimia (10 ja 15 m?) suuren mittakaavan sovelluksiin ja vakiokeraimia (2 m?) pien-
ja kotitalousasennuksiin. Keraimissa kéytettdva aurinkolasi on alan parasta, miké osaltaan vaikuttaa niiden tehokkuuteen®®.

Savo-Solarin pdatuote on pinta-alaltaan 15 nelidmetrin suuruinen suurkerdin kaukoldmpé- ja prosessilampdjarjestelmiin.
Tuote on innovatiivisesti suunniteltu, ja se tuo markkinoille uusia ominaisuuksia, jotka parantavat kestavyytta (ja siten piden-
tavat kayttoikad) sekd parantavat kerdinkentén tehokkuutta. Savo-Solar on kehittanyt myds ulkokattoon integroitavan aurin-
kolampokerdimen yhdesséd SSAB:n tytaryhtié Rautaruukki Oyj:n kanssa.

Lisaksi Savo-Solar on kehittdnyt uuden TPS-moduulin (thermoplastic sealing), jossa aurinkolasi ja valssattu alumiiniabsorberi
on yhdistetty termoplastisella tiivisteelld. Argonin kaltaista kaasua, jolla on hyvé lammon eristyskyky, kdytetddn niiden vé-
lissd lampdhévididen minimoimiseksi. TPS-moduuli parantaa kerdimen tehokkuutta merkittavasti korkeammissa lampéti-
loissa. Sen liséksi, ettd moduulilla on parempi suorituskyky korkeissa lampétiloissa, se eliminoi kosteuden tiivistymisen, joka
heikentaa tavallisen kerdimen tehokkuutta aamuisin ja ulkoldmpétilojen vaihdellessa paljon. TPS-moduulissa voidaan kéayttaa
kustannustehokkaampia eristysmateriaaleja ja pitkalle automatisoitu tuotanto on mahdollista, jos kaytetddn kaksinkertaista
lasia tai se integroidaan sandwich-tyyppiseen taustalevyyn. TPS-moduulit ja niista tehdyt kerdimet sopivat erinomaisesti kor-
jausrakentamiseen, jonka Yhtit uskoo olevan suuri markkina tulevina vuosina. Moduuli lanseerattiin helmikuussa 2014 Ber-
liinissd, ja sen tuotannon on suunniteltu alkavan vuonna 2015 tai 2016. Yhtio on jattdnyt TPS-moduulia koskevan patenttiha-
kemuksen. Savo-Solar on saanut Solar Keymark -sertifikaatin kerdimelle, jossa on tdma moduuli.

Savo-Solar-absorberit
Absorberi on kerdimen ydin. Sen siséll virtaa ldmmadnsiirtoneste, johon auringon energia siirretdén [&mponé absorberin op-

tisen pinnoitteen ja rakenteen avulla. Vaikka Savo-Solar-absorberit myydaan yleensd kerdimiin integroituina, niitd voidaan
myyda myds erikseen.

® Katso lisitietoja absorbereiden ja kerdimien tehokkuudesta Esitteen kohdasta Liiketoiminnan kuvaus — Savo-Solar [yhyesti”, erityisesti alaviite numero 6.

10 Aurinkolasit sertifioidaan (esim. sveitsilainen tutkimuslaitos SPF), minka yhteydessa niille maaritellaan tekniset tiedot, joiden perusteella lasien auringon
séteilyn lapdisevyyttd eri kulmissa ja sitd kautta talteen saatavan aurinkoenergian méaaré voidaan verrata. Vertailutiedon perusteella Savo-Solarin kéyttdmé
lasi on alan parasta.
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Savo-Solar on jattanyt kolme (3) absorbereihin ja niiden pinnoittamiseen liittyvaa patenttihakemusta. Savo-Solar on Yhtion
johdon kasityksen mukaan maailman ainoa yhtio, joka pystyy pinnoittamaan teollisesti kokonaisia jopa 18 m?:n suuruisia
valmiita suoravirtausabsorbereja erittéin selektiivisilla nano-optisilla tyhjiépinnoitteilla.

Absorberit pinnoitetaan Yhtion selektiivisilla nano-optisilla pinnoitteilla. Pinnoitteet perustuvat erittain koviin tyékalupin-
noitteisiin ja pystyvat siten toimimaan korkeissa l[&mpdtiloissa vuosia optisten ominaisuuksien heikentyméttd. Hyvin lujia ja
erittéin korkeita lampétiloja kestavia tydkalupinnoitteita on kéytetty lastuavassa tydstossd noin 20 vuotta ja optisia nano-
pinnoitteita absorbereihin on ollut kaytdssa yli 30 vuotta. Savo-Solar on yhdistanyt ndiden ominaisuudet ja taten Savo-Solarin
absorberit ja keraimet toimivat pidempaén tehokkaasti verrattuna kilpailevilla pinnoitteilla tehtyihin tuotteisiin.* Pinnoitteella
on my6s huippuluokan optisia ominaisuuksia: absorptio on 96 prosenttia, emissiivisyys vain viisi (5) prosenttia ja yhdessa
laadukkaan lasin kanssa, kerdimelld, pystytdan saamaan talteen auringon séteilya poikkeuksellisen paljon suurissakin kul-
missa.'?

Savo-Solarilla on kaksi (2) erityyppista tdysalumiinista suoravirtausabsorberia, joissa on erittdin selektiivinen (eli auringon
séteilyenergian absorption koko nakyvén valon aallonpituusalueella maksimoiva ja heijastuksen minimoiva) oma optinen
pinnoite. Ne on kuvattu jaljempéana.

MPE (Multi-Port Extrusion) -profiiliabsorberit

Sertifioidun juotosprosessinsa ansiosta Yhti6 voi valmistaa suoravirtausabsorbereja MPE (Multi-Port Extrusion) -profiileista,
joiden on todettu olevan parhaita lammaonvaihtimia monilla eri toimialoilla. Yhtion PVT-absorberit, joita myydaén talla het-
kelld Ranskaan ja Tanskaan, valmistetaan perustuen tahan MPE-profiilirakenteeseen.

Profiilit ovat noin nelja (4) mm paksuja, 100 mm leveitd ja 2 — 6 metrid pitkid, ja niissé kulkee koko profiilin pituudelta pienia
kanavia. Téllainen profiili on hydtysuhteeltaan paras lammaénsiirtoon. Erinomainen hyétysuhde perustuu siihen, ettd profii-
leissa pystytddn maksimoimaan lammonvaihtoon kaytettava pinta-ala ja samalla minimoimaan l[ammonsiirtomatka. Samalla
materiaalin paino ja suhteellinen kustannus ovat erittain kilpailukykyisid. Edella mainituista syisté profiilit ovat dominoineet
tehokkaiden lammdnvaihdinten valmistusta jo kolmekymmenté vuotta. Vastaavia profiileja kdytetaan ennen kaikkea autote-
ollisuudessa, mutta myds lampdpumpuissa ja ilmanvaihtolaitteissa. Savo-Solarin absorberien ja keréinten selvasti kilpailevia
tuotteita parempi hyotysuhde johtuu padasiassa siitd, ettd Savo-Solar pystyy Yhtion johdon kasityksen mukaan ainoana yh-
tiona maailmassa kayttamaan edelldkuvatun kaltaisia tehokkaita alumiinisia limmonvaihdinprofiileja aurinkoldmpdabsorbe-
reissa. Absorberin hydtysuhdearvo F’ (=absorberin limmoénsiirron tehokkuutta kuvaava kerroin, ei yksikkod) riippuu erittain
paljon nestekanavien etdisyydestd, ja vaikka tdméd arvo onkin teoreettinen ja sen maéritelmd vaihtelee, sitd voidaan kayttaa
erilaisten absorberirakenteiden erojen esittdmiseen. Savo-Solarin absorberissa se on erittéin lahelld maksimiarvoa 1. Perintei-
sissé laadukkaissa absorbereissa vastaava arvo on 0,80 — 0,92.

Valssaussidosabsorberit (Roll-bond)

Valssaussidosprosessissa nestekanavarakuvio painetaan erikoispainovérilla alumiinilevylle, ja eri kuvioilla voidaan saavuttaa
optimoitu l&mmdnsiirtonesteen virtaus aurinkoabsorberien 1api. Taman jéalkeen toinen levy valssataan ensimmaisen levyn
péélle ja ne Kiinnittyvat/hitsautuvat yhteen lukuun ottamatta painovarilla painettuja alueita. Taman jélkeen virtauskanavat
avataan voimakkaalla ilmanpaineella. Savo-Solarille valssattuja alumiiniabsorbereita toimittava CGA Technologies S.p.A
kayttaa kehittamadnsa ja patentoitua TiO-painovirid, joka antaa naille absorbereille saksalaisen tutkimuslaitoksen TUV:in
(Technischer Uberwachungsverein) toteaman erittain hyvan korroosionkeston.

PVT-absorberit

Savo-Solar toimittaa myds pinnoittamattomia MPE-profiiliabsorbereita PV T-paneeleille. PVT (photovoltaic-thermal) on séh-
koa tuottavan aurinkopaneelin ja aurinkolampdabsorberin yhdistelmd, jossa lampdabsorberi kerdd lampéa aurinkopaneelista

1 Minna Kotilaisen vaitoskirja Aurinkolampokerainpintojen pitkaaikaiskestavyys korkeissa lampatiloissa, ikdantymismekanismit ja kestavyyden parantami-
nen, Tampere 2014. Julkaisu 1222, Tampereen teknillinen yliopisto.

12 Tieto perustuu edella Minna Kotilaisen vaitdskirjan tuloksiin, Solar Keymark sertifiointitestien tuloksiin seké sveitsilaisen, aurinkoenergian johtavan tut-
kimuslaitoksen SPF:n mittaustuloksiin seké lasista etté pinnoitteesta.
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(ja jédhdyttaa sitd), mika parantaa aurinkokennon hyétysuhdetta. Aurinkopaneelien hyétysuhde heikkenee [&mpétilan nous-
tessa. Nain samasta paneelista saadaan seké sahkoé ettd lampdenergiaa.

Tuotanto

Savo-Solar valmistaa talla hetkella kaikki kerdimensa ja MPE-absorberinsa omassa tuotantolaitoksessaan Mikkelissa. Roll-
bond absorberit Yhtid hankkii CGA Technologies S.p.A:lta. Alla on selostettu Yhtion tuotantoprosessin kulku yksityiskoh-
taisesti. Padpiirteissaan prosessiin kuuluu kolme vaihetta: 1) absorberin valmistus, jota varten Yhtiélla on kaksi liekkijuotos-
asemaa ja sertifioidut liekkijuottajat, 2) absorberin pinnoitus, jota varten Yhti6lla on yksi suuri optisen pinnoitteen tyhjopin-
noituslinja, seka 3) kerdinten kokoonpano kokoonpanolinjalla, jossa tarkeimmat laitteet ovat robotilla varustettu liimausasema
seké lasinnosto ja —kasittelylaitteet.

Prosessi alkaa alumiinisten suoravirtausabsorberien valmistamisella. MPE-profiilit (10 — 25 suulakepuristettua profiilia, joi-
den pituus on 2 — 6 metrid) liekkijuotetaan laserilla aukotettuihin paatyputkiin syvyttamattémalla juoksutteella. Liekkijuotos-
prosessilla ja juottajilla on Inspectan myontama PED 2 -tason (CE-standardit) sertifiointi. Juottamisen jalkeen juoksute pois-
tetaan hiomalla niilt4 osin kuin sitd on pinnoitusalueella.

Tulevaisuudessa liekkijuotosprosessi korvataan padosin laserhitsauksella, jolloin véltytddn hiomiselta ja saavutetaan kustan-
nussaéstoja. Juotosprosessia tullaan silti kéyttdmaan apumenetelméand jatkossakin ja laserhitsaukseen ollaan siirtyméssé vuo-
den 2015 kesan jélkeen, olettaen, ettd tarvittavat investoinnit saadaan toteutettua. Savo-Solar on myds jattanyt patenttihake-
muksen MPE-absorberien laserhitsausta koskien. Valssatut (roll-bond) absorberit valmistetaan alihankkijalla pinnoitusval-
miiksi.

Profiilien suojateipin poiston ja pesun jalkeen absorberit asetetaan pinnoituslinjalle. Tulokammioon pumpataan tyhjié, mita
seuraa argonplasma-aktivointi ja absorberin pinnan puhdistus. Taman jalkeen absorberi kulkee liukuhihnalla pinnoituskam-
miossa, jossa siihen lisétd&dn magnetroniruiskutuksella ensimméinen 60 nanometrin paksuinen TiAISiN2 (titaani-alumiini-pii-
nitridi) -kerros. Absorberi siirtyy eteenpdin, ja toisessa pinnoitusvydhykkeessa siihen ruiskutetaan toinen, 40 nanometrin pak-
suinen TiAISIOxNy (titaani-alumiini-pii oksinitridi) -vélikerros. Viimeisessa PE-CVD (Plasma Enhanced Chemical Vapor
Deposition) pinnoitusvaiheessa listdén noin 100 nanometrin paksuinen -piioksidikerros (SiOx). PE-CVD-prosessi on kehi-
tetty yhteistydssa saksalaisen laitetoimittaja CCR Technology GmbH:n kanssa, ja se on Yhtidn johdon ké&sityksen mukaan
maailman ensimmainen ratkaisu, jonka leveys on 3,5 metrié.

Pinnoitteen ensimmainen kerros absorboi valon ja estda elementtien diffuusion alumiinin ja ympariston valilla. Toisen ker-
roksen tarkoituksena on absorboida tuleva valo tietyilla aallonpituusalueilla ja parantaa interferenssia valituilla aaltopituuk-
silla. Pintakerros toisaalta eristdd pinnoitteen ympariston kaasuista ja toimii heijastuksenestokerroksena.

Pinnoittamisen jalkeen putki- tai letkukiinnikkeet liitetddn kokooja-/paétyputkiin juottamalla ja/tai mekaanisesti. Pinta-alal-
taan suurten absorberien tuet liimataan, letkuliitosten jatkoputket juotetaan ja joustavat letkut kiinnitetd&n. Loppupainekokeen
jalkeen absorberi siirtyy kerdinten kokoonpanolinjalle. Pienet kerdimet koeponnistetaan pinnoituksen jalkeen ja siirretaan
sitten suoraan kerdinten kokoonpanolinjalle.

Kerdimen runko tehd&én mittaan leikatuista terés- tai alumiiniprofiileista, jotka liimataan kulmakappaleisiin. T&mén jélkeen
takalevyt liimataan ja eriste lisatdan koteloon. Seuraavassa vaiheessa absorberi asennetaan eristeiden péélle ja lopuksi lasi(t)
liimataan. Tamaén jalkeen kerdimet ovat valmiit pakkausta ja kuljetusta varten.

Yhtio jarjesti Listautumisannin kyetakseen investoimaan Mikkelin tehtaan tuotantokapasiteetin kasvattamiseen (katso Yhtio-
esitteen kohta”Liiketoiminnan tulos, taloudellinen asema ja tulevaisuudennakymat — Suunnitellut investoinnit™). Yhtion johto
uskoo, ettd suunnitelluilla investoinneilla tehtaan kapasiteetti voidaan nostaa tasolle, joka vastaa noin 20 — 40 miljoonan euron
liikevaihtoa. Liikevaihto riippuu myytavista tuotteista: Mitd enemman Yhti6lla on tulevaisuudessa jarjestelmamyynti, sita
suurempi on Yhtion tuleva liikevaihto. Tall& hetkelld kapasiteetti vastaa noin 5 — 6 miljoonan euron liikevaihtoa ja silla pys-
tytdédn toteuttamaan saadut ja alkuvuoden aikana tavoitellut tilaukset. Kapasiteetin kasvattaminen investointien kautta on
suunniteltu tapahtumaan p&éosin 2015 — 2017 aikana.
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Jakelijat ja asiakkaat

Yhtioll& on asiakkaita 17 maassa. Savo-Solarin jakelijoita Suomessa ovat muun muassa Rautaruukki, Kaukomarkkinat, Oilon,
Savumax, Nereus, Hybridiosaajat, Pistoke, Suomen Ekoenergia, Ekoldammox ja Sundial Finland. Ulkomailla Savo-Solarin
asiakkaita ovat alan johtavia yrityksid, kuten Racell (Tanska), Smiths Manufacturing (Eteld-Afrikka), Regulus (TSekki), Ni-
hon Parkerizing (Japani), CK Watt (Kypros), FASA AG (Saksa), Flecks Brauhaus Technik GmbH (ltavalta) ja Gugler Instal-
lationsgesellschaft (Itdvalta). Yhti6 on joulukuussa 2014 toimittanut myds ensimmaiset 30 suuripinta-alaista absorberia Clip-
solille Ranskaan. Toimitus on ensimmaéinen ja mikali heidén jarjestelmaasennuksensa onnistuu, Yhtion on mahdollista saada
Clipsolista pitkaaikainen ja merkittdva (yli 5.000 m?/vuosi) asiakas. Ensimmainen toimitus chilelaiselle AIGUASOL IN-
GENIERIAlle laivattiin tammikuussa 2015. AIGUASOL INGENIERIA tekee pilotti-asennuksen kuparikaivoksen yhteyteen
ja koko projektin suuruus tulee olemaan toteutuessaan noin 30.000 m?,

Maaliskuussa 2015 Savo-Solar ja Dansk Energi Service A/S allekirjoittivat sopimuksen yhteistydstd, joka kattaa avaimet
kateen -periaatteella toimitettavien aurinkolampdlaitosten myynnin ja kehittdmisen Tanskassa. Savo-Solar allekirjoitti myos
Li-Mithra Engineeringin kanssa sopimuksen, jonka mukaan Li-Mithra kéytta4 PVT-l&mmitysjarjestelmassdén Savo-Solarin
valmistamia absorbereita ja Savo-Solar saa oikeuden myyda Li-Mithran isoja jarjestelmida Suomen, Tanskan ja Japanin mark-
kinoilla.

Projektit

Yhtion projektitoimitukset myydé&an suoraan asiakkaille kertaluonteisesti. Esimerkkejé tallaisista hankkeista ovat olleet mm.
Yhtion osallistuminen yhdessa Oilon-Scancoolin kanssa Helsingin Energian Sakarinméen koulun uusiutuvan energian lam-
mitysratkaisun toimittamiseen, joka muodostuu maaldmmaostd, aurinkolammaostd, lampokeskuksesta ja [dammon varastoin-
nista, 240 m2:n kerainprojekti Suomen Ekoenergian kanssa Lahdessa sijaitsevaan kerrostaloon seka Y htion toistaiseksi suurin
projekti, yhteensa 9.600 m2:n kerdinkentan toimitus Legumklosterin kaukoldampoyhtiolle Tanskaan.

Lagumkloster

Savo-Solarin toistaiseksi merkittavin projekti on kdynnissé Etela-Tanskassa Tgnderin kunnassa sijaitsevassa Lagumklosterin
kaupungissa. Asiakkaana on kunnallinen kaukolampdyritys. Kokonaisprojekti sisaltda 50.000 m2n aurinkolampoéjarjestel-
man, siihen liittyvan kausiluonteisen lammadnvaraajan (150.000 m?), puupellettikattilan, kaasukattilan, absorptiolampépum-
pun ja séhkoisen l[ampdpumpun. Projekti sisaltdd kaksi (2) toimitussopimusta. Lisatietoja ndistd on Yhtidesitteen kohdassa
”Liiketoiminnan kuvaus — Olennaiset sopimukset — Toimitussopimukset Logumkloster Fjernvarmen kanssa”.

Projektin ensimmainen vaihe kisittad 14.000 m?:n suuruisen kerainkentan, josta Savo-Solar on saanut tilauksia 9.600 m?.
Kéytettavia absorberimalleja on kaksi (2): 7.500 m? MPE-absorbereja ja 2.100 m? perinteisia Al/Cu-absorbereja, jotka Yhtio
valmistaa tahan projektiin asiakkaan toivomuksesta. Koska tuote on tdmén projektin jalkeen olemassa, sitd voidaan tarvitta-
essa toimittaa jatkossa muillekin asiakkaille. Savo-Solarin johto uskoo, ettd Yhtiélla on hyvat mahdollisuudet paésta toimit-
tamaan myos Legumkloster-projektin ensimmaisen vaiheen viimeinen osa, johon siséltyy 5.200 m?n kerdinkentta, vuonna
2015. Projektin toisen vaiheen koko on 36.000 m?, ja se on suunniteltu toteutettavaksi vuosina 2016 ja 2017. Projektin toinen
vaihe tulee tarjouskyselyyn vuoden 2016 aikana.

Tutkimus ja kehitys

Savo-Solar on perustamisestaan lahtien kayttanyt useita miljoonia euroja tutkimus- ja kehitystoimintaan yliopistojen (muun
muassa Minhon yliopisto Portugalissa, Fraunhofer-instituutti, Ingolstadt Univarsitet ja ZAE Bayern Saksassa, CAPS-yliopisto
Eteld-Koreassa, VTT-instituutti, Jyvaskylan ja Lappeenrannan yliopistot sekd Aalto-yliopisto) ja tutkimuskumppanien kanssa
sekd omassa T&K-ryhmadssadn. Yhtion tutkimus- ja kehitysryhmdan on kuulunut 1 — 7 Yhtion palveluksessa olevaa henkil6a
kehitysvaiheesta riippuen. Talla hetkella siihen kuuluu viisi (5) henkil®d, jotka keskittyvat padasiassa asiakaskohtaiseen tuo-
tekehitykseen pitk&aikaisen tutkimuksen ja kehityksen sijaan.

Yhtion tuotekehityksessé keskeisind tavoitteina on ollut korkea laatu, tehokkuus ja rakenteiden kestévyys kilpailukykyisin
kustannuksin — ratkaisut, jotka tuovat Savo-Solarin asiakkaiden sijoitukselle parhaan mahdollisen tuoton. Yhtit tekee seké
asiakaskohtaista kehitysta ettd omien tuotteiden kehitysta: Padpainopiste on kehittdd omia tuotteita, jotka lahtevat tunnistetusta
asiakastarpeesta — tai paremminkin tunnistetusta markkinoiden tarpeesta.
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Alunperin Yhtion tutkimus- ja kehitystydssa keskityttiin absorberien selektiiviseen nano-optiseen pinnoitteeseen ja pinnoi-
tusprosessiin. Tahén on siséltynyt erilaisten materiaalien (kupari, alumiini ja ndiden yhdistelmd), erilaisten [&ammd&nvaihdin-
rakenteiden seka pinnoituskerrosten rakenteiden tutkimusta ja tuotekehitysta.

Yhtid on investoinut merkittavasti myds aurinkoldmpdratkaisuihin soveltuvien alumiiniprofiilien (MPE) kehitykseen sekd
tuotantoprosesseihin, joilla ohutseindmaisistd alumiiniprofiileista voidaan valmistaa absorbereita. Tdman kehitystyon tulok-
sena Yhtio toi ensimmaisend aurinkolampdmarkkinoille tdysalumiinisen suoravirtausabsorberin. Yhtiossé on kehitetty myos
ohutseindisen alumiinin liekkijuotto- ja laserhitsaustekniikoita, -menetelmid, -prosesseja ja -laitteita. Yhtion johdon kasityk-
sen mukaan Savo-Solar on alan ainoa yritys, jolla on PED-sertifioitu juotosprosessi ja -juottajat. Sertifikaatit on myontanyt
akkreditoitu sertifiointilaitos Inspecta. Myds laserhitsausta on testattu kaytanndssa jo useita kertoja, ja hitsauslinja rakenne-
taan suunnitelmien mukaan vuonna 2015.

Samaan aikaan pinnoitusprosessin kanssa Yhtid kehitti myds kerdimen rungon ja lisési siihen uusia, innovatiivisia ominai-
suuksia, kuten alan parhaan aurinkolasin, lasin liimauksen, liimatut kulmakappaleet ja edistyksellisen ilmanvaihdon.

Muita esimerkkeja Yhtion tutkimus- ja kehitystoiminnan tuloksista ovat kattoon integroitava keréin, jonka Yhtid kehitti
SSAB:n tytaryhtié Rautaruukki Oyj:n kanssa, argonkaasulla eristetty TPS (termoplastinen tiiviste) -moduuli ja PVT (Photo-
voltaic-Thermal) -paneelit yhdistettyyn aurinkoldmmon- ja -sahkdntuotantoon. Yhtio aikoo jatkaa PVT-paneelien kehitta-
misté eri kumppanien kanssa.

Yhtion suurimpia kehityshankkeita ovat olleet kaukoldmp0- ja/tai prosessilampojarjestelmissé kaytettavét tehokkaat
suurabsorberit sekd -kerdimet. Tahan yhteyteen on kuulunut ja kuuluu kokonaisten jérjestelmien osaamisen kasvattaminen;
kyky suunnitella koko aurinkoldmpdkeréinkenttd osaksi hybridilammitysjarjestelméa seké suurenkin kerdinkentan asentami-
nen.

Laajamittaisten jarjestelmien konseptin kehittdmisen liséksi Yhtio tutkii myos aurinkoldmpdjaahdytystad. Savo-Solar on mu-
kana Pohjois- ja Keski-Euroopan aurinkoldammitys- ja jaahdytysprojekti SOLHC:ssa. SOLHC-projekti on osa Suomen ja
Saksan valista puiteohjelmaa, ja Suomessa sité rahoittaa Tekes. Suomessa osallistujat ovat Savo-Solar ja VTT ja Saksassa
ZAE Bayern. Projektin tavoitteena on kehittdd aurinkoldmpdenergiaa hyddyntava edullinen lammitys- ja jadhdytysjarjes-
telmd. Projekti kestdé syyskuuhun 2016 saakka.

Alla yhteenveto Yhtion kehittdmismenoista tilikausilta 2013 ja 2014 (maarat ilmoitettu tuhansina euroina).

Kehittamismenot Aktivoidut kehittdmismenot tili- Poistot kehittamismenoista tili- Aktivoidut kehittamismenot tili-

kaudella kaudella kauden lopussa
1.1-31.12.2014 1.1-31.12.2013 1.1-31.12.2014 1.1-31.12.2013 1.1-31.12.2014 1.1-31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013
181,2 480,6 180,1 4547 -190,2 -144.7 1.588,5 1.598,6

Patenttihakemukset
Yhtio on jattanyt seuraavat kuusi (6) patenttihakemusta, jotka ovat vireilla:

Hakemuksen jat-

Hakemusnumero v Kuvaus Nykyinen vaihe
topaiva
Jatkettu kansallisiksi hake-
PCT/FI2010/050342 28.4.2010 l\_/Iethq_d fo_r_ pro_wdmg a therma_l absqrber (Au- . muksiksi kqsk[en Euroop-
rinkolampdkerdimen absorberin optinen pinnoite) paa, Japania, ja Yhdysval-
toja.

Jatkettu kansallisiksi hake-
muksiksi koskien Euroop-
paa, Japania, ja Yhdysval-
toja.

Method for manufacturing thermal absorber for solar ther-
PCT/FI2011/050160 22.2.2011 mal collector (Pinnoitusprosessi kokonaisen absorberin pin-
noittamisesta optisella pinnoitteella)
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Jatkettu kansallisiksi hake-
muksiksi koskien Euroop-
paa, Japania, ja Yhdysval-
toja.

Method for producing a direct flow aluminum absorber for a
PCT/FI2011/050877 15.10.2014 solar thermal collector (Suoravirtausabsorberin valmis-
tusprosessi laserhitsaamalla tai juottamalla)

Solar thermal absorber element (Roll-Bond TPS elementin

20145153 17.2.2014 hakemus)

Hakemus jatetty Suomessa.

Integrated flexible hose (Kerdimeen sisélle intergoitu jous-
20145907 16.10.2014 tava putkiliitin, jolla minimoidaan keréinten etéisyys ja pa- Hakemus jatetty Suomessa.
rannetaan energiatehokkuutta)

Slide mounting of solar thermal collectors (Suurkerainten
20145908 16.10.2014 kenttdasennuksen ns. liukuasennus, jolla minimoidaan koko Hakemus jatetty Suomessa.
kentan kayttama maapinta-ala)

Yhtion rakenne ja organisaatio

Savo-Solarilla on Yhtion kokonaan omistama tytaryhtié Tanskassa, Savosolar ApS. Liséksi Savo-Solar omistaa 55,0 prosent-
tia Savolaser Oy:std, jolla ei tall& hetkelld ole toimintaa. Veslatec Oy omistaa loput yhtion osakkeista.

Savo-Solarilla oli 44 tydntekijaé 18.2.2015. Kun lasketaan mukaan vuokratydntekijat, Yhtion tydntekijoiden méara 18.2.2015
oli 50. Yhti6lla oli vuonna 2014 keskiméaarin 24 tydntekijé, joista 21 oli Suomessa ja 3 Tanskassa. Yhtidll& oli vuonna 2013
keskimé&arin 19 tyontekijéd, joista kaikki olivat Suomessa.

Organisaatiorakenne on kuvattu jéljempénd. Projektimyynti- ja projektitoimitusliiketoimintaa ollaan erottamassa standardi-
tuotteiden myynnisté ja -toimituksesta. Tutkimus- ja kehitysosasto keskittyy padasiassa asiakasléhtdiseen tuotteiden kehityk-

seen ja parantamiseen seké asiakaskohtaisiin muokkauksiin.
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Keskeiset sopimukset
Toimitussopimukset Lagumkloster Fjernvarmen kanssa

Yhtid solmi 10.7.2014 ja 20.11.2014 kaksi (2) toimitussopimusta tanskalaisen Lagumkloster Fjernvarme -kaukoldmpdyhtion
("Legumkloster”) kanssa ("Logumkloster-sopimukset”). Logumkloster-sopimusten mukaan Yhtid toimittaa ja asentaa yh-
teensd 150 Savosolar kupari/alumiini pohjaista kerdintd ja 504 MPE-absorbereilla varustettua Savosolar-kerdintd Lagumklos-
terin uuteen lampokeskukseen.

Toimitusten kokonaisarvo on noin 1.600 tuhatta euroa ja Savo-Solar on saanut Lggumkloster-sopimusten perusteella
15.1.2015 noin 730 tuhannen euron maksut. Ensimmaisen Lggumkloster-sopimuksen mukainen kerdinkenttd asennetaan
huhti-/toukokuun vaihteessa ja loput projektista saadaan valmiiksi touko-kesakuun aikana.

Savo-Solar on taannut toimitetuille paneeleille suorituskykykayran viiden (5) vuoden takuulla seké antanut viiden (5) vuoden
takuun valmistus ja materiaalivirheille. Yhteensd takausvastuut Lagumklosterin projekteille ovat 200 — 250 tuhatta euroa ja
niitd vastaan Yhtié on antanut pankkitakauksen. Tietyissé tilanteissa takuuaikaa voidaan jatkaa kymmeneen (10) vuoteen.
Sapa Precision Tubing takaa alumiiniputkien ja -profiilien korroosionkestavyyden. Savo-Solar vastaa tyon virheiden aiheut-
tamista vahingoista, jos ne johtuvat Savo-Solarin virheista tai huolimattomuudesta tai liittyvat ominaisuuksiin, jotka on taattu
sopimuksessa. Savo-Solar ei vastaa operatiivisista tappioista, tulojen menetyksesté tai muista epasuorista vahingoista. Sopi-
muksiin sovelletaan Tanskan lakia, ja erimielisyydet ratkaistaan Kéopenhaminassa rakennusalan valityslautakunnassa.

Yhtién rahoitussopimukset

Yhtion rahoitussopimuksia on kuvattu Yhtidesitteen kohdassa ”Liiketoiminnan tulos, taloudellinen asema ja tulevaisuuden-
nakymat — Rahoituksen lahteet”.

Luovutusrajoitussopimukset (lock-up)

Mangold Fondkommission AB ja Yhtid ovat tehneet Yhtion kaikkien Listautumisantia edeltdneiden osakkeenomistajien
kanssa luovutusrajoitussopimukset. Kaikki edelld mainitut osakkeenomistajat ovat sitoutuneet siihen, ettd ne eivat 12 kuu-
kauden kuluessa Yhtion Osakkeiden ensimmaisestd kaupankayntipdivasta First North Swedenissa 2.4.2015 ilman Mangoldin
etukéteen antamaa kirjallista suostumusta (i) tarjoa, myy, panttaa, sitoudu myymaan, myy optiota tai muuta sopimusta ostaa,
osta optiota tai muuta sopimusta myyda, myonné optiota, oikeutta tai warranttia ostaa, lainaa, tai muutoin siirrd tai luovuta,
suoraan tai valillisesti, ennen Listautumisantia omistamiaan Osakkeita tai ennen Listautumisantia omistamiaan Osakkeiksi
muunnettavissa tai vaihdettavissa olevia arvopapereita; tai (ii) tee swap- tai muuta sopimusta, joka siirtaa toiselle kokonaan
tai osittain Osakkeiden taloudellisia vaikutuksia riippumatta siitd, toteutetaanko tallaiset kohdassa (i) tai (ii) kuvatut toimen-
piteet Osakkeiden toimituksella tai muiden arvopaperien toimituksella, kdteismaksulla vai muulla tavalla.

Lock-up-sopimukseen sisédltyvét seuraavat poikkeukset: (i) lock-up-sopimus ei koske Yhtion Osakkeita, jotka osakkeenomis-
taja on merkinnyt Listautumisannissa tai jotka osakkeenomistaja on hankkinut listautumisen jalkeen; (ii) Osakkeiden myyntia
Mangoldin kautta blokkikauppana; (iii) Osakkeiden myyntia blokkikauppana, jossa myydaan enemmist6 Yhtion osakkeista;
(iv) Yhtidn kannustinohjelmien mukaisten optioiden kayttdmistd; (v) Osakkeiden siirtdmistd Mangoldille Listautumisannin
toteuttamiseen liittyvien mahdollisten osakelainasopimusten yhteydessd; (vi) Osakkeiden tai muiden suoraan tai epasuoraan
Osakkeiksi lunastettavien tai vaihdettavien arvopaperien siirtdmista vastikkeettomana lahjana tai testamentilla tai perintong;
ja (vii) Osakkeiden tai muiden suoraan tai epasuoraan Osakkeiksi lunastettavien tai vaihdettavien arvopapereiden jakamista
aanettomille yhtiomiehille, osakkeenomistajille tai tytaryhtidlle tai yhtiokumppanille tai sitoumuksen antaneen tai sitoumuk-
sen antaneen perheenjasenen maaraysvallassa olevalle osakeyhtiolle.

Toimitilat
Yhtio ei omista kiinteist6ja. Yhtion paékonttori, tuotantotilat ja varastot sijaitsevat osoitteessa Insinddrinkatu 7, 50100 Mik-
keli (noin 3.915 neliémetrid). Vuokrasopimuksessa on kolmen (3) kuukauden irtisanomisaika. Tilat riittavat Yhtiolle ainakin

seuraavaksi 1,5 — 2 vuodeksi. Mikali volyymit kasvavat, Yhtio saattaa kuitenkin tarvita lisad varastotilaa materiaaleille jo
ennen tata. Samassa tehdasrakennuksessa, jossa Yhtio toimii, on vapaata tilaa noin 800 m?, joka on mahdollista saada vuok-
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rattua tarvittaessa. Lisdksi vuokranantaja eli Mikkelin kaupungin kehitysyhtié on luvannut rakentaa lisad tuotantotilaa nope-
asti (arviolta 4 — 5 kuukaudessa), mikéli sellainen tarve Yhtitlle syntyy. Tanskassa Savosolar ApS toimii lakitoimistolta
vuokratussa toimistohuoneessa osoitteessa Jerbanegade 18, 6330 Padborg, Tanska. Vuokrasopimuksessa on kolmen (3) kuu-
kauden irtisanomisaika.

Vakuutukset

Savo-Solarin johto uskoo, ettd Savo-Solarin ja sen tytaryhtididen vakuutusturva on vertailukelpoinen saman kokoisten ja
samalla toimialalla olevien yritysten kanssa.

Savo-Solarilla on erilaisia vakuutuksia, kuten vastuuvakuutus, omaisuusvakuutus, tuotevastuuvakuutus, toiminnan keskey-
tysvakuutus, kuljetusvakuutuksia, matkavakuutuksia ja tydntekijoiden lakisaateinen ryhmavakuutus. Lisaksi Yhtidn tytaryh-
tiolla Savosolar ApS:11a on Tanskassa voimassa tavanomaiset vakuutukset, mukaan lukien henkildston sosiaaliturvaan liitty-
vt vakuutukset.

Oikeudenkaynnit ja valimiesmenettelyt

Lukuun ottamatta alla kuvattua Yhtion yrityssaneerausta, Savo-Solarilla ei ole viimeisten 12 kuukauden aikana ollut hallin-
tomenettelyjd, oikeudenkéynteja tai valimiesmenettelyja (mukaan luettuina Savo-Solarin tiedossa olevat vireilld olevat tai
uhkaavat menettelyt), joilla voisi olla tai on viimeisten 12 kuukauden aikana ollut merkittava vaikutus Yhtion taloudelliseen
asemaan tai kannattavuuteen.

Yrityssaneeraus 2014

Savo-Solarissa on meneill&dan yrityksen saneerauksesta annetun lain (47/1993, muutoksineen) (”Yrityssaneerauslaki’) mukai-
nen saneerausohjelma. Seuraavassa kuvataan Yhtion saneerausohjelman keskeisté sisaltod.

Savo-Solarin saneerausohjelma

Yhtio jatti 28.8.2013 Yrityssaneerauslain mukaisen saneeraushakemuksen Pohjois-Savon kéardjéoikeudelle. Pohjois-Savon
karéjaoikeus maarasi saneerausmenettelyn alkavaksi 2.9.2013 ja vahvisti Yhtion saneerausohjelman 13.2.2014. Yhtitn sel-
vittdjaksi saneerausmenettelyssa ja saneerausohjelman valvojaksi nimitettiin asianajaja Jarkko Otva. Velkojatoimikuntaa ei
madratty, koska velkojat eivét vaatineet sen asettamista.

Yrityssaneeraukseen hakeutumisen syyna oli Yhtion voimakas panostaminen tuotekehitykseen seka se, ettd Yhtion tuotteiden
kehittdminen ja kaupallistaminen oli edennyt ennakoitua hitaammin. Suunniteltua hitaamman kaupallistamisen johdosta Y h-
tion tase oli heikentynyt niin, ettd oma pd&doma oli muuttunut negatiiviseksi. Yhtio oli liséksi ajautunut kassakriisiin valitto-
masti ennen yrityssaneeraushakemuksen jattamisté.

Yhtion saneerausohjelman mukaan silla pyritdén turvaamaan Yhtion velkojien saatavan padoma niin, ettd Yhtion liiketoimin-
taa jatketaan velkojien hyvaksymin toimintaperiaattein. Yhtion saneerausohjelmassa velkojat on jaettu neljéan (4) ryhmadén:

A) velkojat, joilla on yrityskiinnityksiin perustuvia saneerausvelkoja;

B) velkojat, joiden ovat ns. tavallisia saneerausvelkoja;

C) velkojat, joiden saatavat voidaan perié ilman tuomiota tai paatosta niin kuin verojen ja maksujen perimisesta ulosot-
totoimin annetussa laissa (367/1961) sadadetaan;

D) velkojat, joiden velat on maksettu kokonaisuudessaan takaisin.

Saneerausvelat ryhmaén A kuuluville velkojille (yhteensa noin 480,4 tuhatta euroa) muunnettiin pddomalainoiksi, jotka mak-
setaan takaisin saneerausohjelman paatyttyd ja silloin, kun Yhtion taloudellinen asema seké pddoma mahdollistavat takaisin-
maksun. Lainojen vuotuinen korko on 3 % ja se maksetaan kunkin vuoden lopussa, jos Yhti6ll4 on tarpeeksi vapaata omaa
paéomaa.
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Saneerausvelkoja ryhméén B (yhteensd noin 2.506,3 tuhatta euroa) ja ryhméén C (yhteensd noin 119,4 tuhatta euroa) kuulu-
ville velkojille leikattiin 65 prosenttia, lukuun ottamatta Suur-Savon Osuuspankin mydntdmié noin 950,9 tuhannen euron
lainoja, jotka muunnettiin padomalainoiksi. Velkojien veloille ei makseta korkoa. Suur-Savon Osuuspankin lainan vuotuinen
korko on 3 %, ja se maksetaan kunkin vuoden lopussa, jos Yhtioll& on tarpeeksi vapaata omaa pddomaa.

Saneerausvelat ryhméan D kuuluville velkojille (yhteensa noin 150,6 tuhatta euroa) ja palkkavelat (yhteensé noin 117,6 tu-
hatta euroa) on maksettu kokonaisuudessaan takaisin.

Alla olevassa taulukossa on havainnollistettu sitd, miten Yhtion velkoja leikattiin ja muutettiin pddomalainoiksi 28.1.2014
paivéatylla saneerausohjelmalla (maarat ilmoitettu tuhansina euroina):

Velkoja Vakuusvelka Tavallinen velka Paaoma—alerégléz Mug;r;?;l;g)iig; Maksetaann?gsjila-
Suur-Savon Osuuspankki 239,3 950,9 1.190,2

Finnvera Oyj 241,1 2411

Tekes 912,8 593,3 319,5
Ecolastro Lda 13,5 8,8 4,7
Fondia Oy 8,5 55 3,0
limarinen 65,8 42,7 23,1
Kiinteistokehitys Naistinki Oy 458,3 297,9 160,4
Steelhouse Group Oy 28,2 18,3 9,9
Verohallinto 53,7 34,9 18,8
XYZ Arena Oy 14,6 9,5 51
Yhteensa 480,4 2.506,3 1.011,0 1.431,3 5444

Saneerausohjelma kestaa viisi (5) vuotta ja se pdattyy 31.12.2018. Saneerausohjelman aikana Yhtion tulee maksaa saneeraus-
veloistaan noin 502,6 tuhatta euroa ryhméan B kuuluville ja noin 41,8 tuhatta euroa ryhmaan C kuuluville velkojille. Maksut
tulee suorittaa neljassatoista (14) erdssa 30.9.2015 lahtien. Pd4domalainat maksetaan takaisin saneerausohjelman paattyessa
31.12.2018, jos Yhtiolla on tarpeeksi vapaata omaa pdaomaa.

Jos Yhtidlle kertyy saneerausohjelman aikana merkittdva nettovoitto, joka ylittaa tilikaudelta saneerausohjelmasta ilmenevan
maaran yli 20 % saneerausohjelmassa budjetoidusta summasta, tavalliset velkojat saavat tilikaudesta 2014 lahtien puolet ylit-
tavasta osasta lisdosuutena, joka arvioidaan kultakin tilikaudelta erikseen, ohjelman loppuun asti. Saneerausohjelmassa bud-
jetoidut summat (tuhatta euroa) ovat seuraavat: 2014 -1.221, 2015 -154, 2016 342, 2017 1.258 ja 2018 1.546. Tilintarkastuk-
sen yhteydessa Yhtion tilintarkastajien on annettava vuosittain lausunto siité, ovatko lisdéosuuden maksun ehdot tayttyneet.

Koska saneerausohjelman velkajérjestelyilla on rajoitettu velkojien oikeutta suoritukseen saataviensa pddomasta, Yhtion va-
roja ei saa jakaa omistajille saneerausohjelman vahvistamisen ja paattymisen valisend aikana, lukuun ottamatta ohjelman
mukaisista palveluista maksettavia palkkioita tai korvauksia. Mikéli Yhtié haluaa lopettaa saneerausohjelman ennen
31.12.2018 maksamalla velat takaisin ohjelman ehtojen mukaisesti, Yhtion on suoritettava velkojaryhmille B ja C 10 %:n
lisdosuus leikattujen velkojen mééarasta.

Saneerausohjelman mukaan sen valvojana toimiva asianajaja Jarkko Otvan on toimitettava velkojille seurantaraportit kuuden
(6) kuukauden vélein, kunnes ohjelman mukaiset velat on kokonaisuudessaan maksettu. Raportti koostuu tuloslaskelmasta,
taseesta ja toimitusjohtajan katsauksesta.

Lahipiiritapahtumat

Savo-Solarin l&hipiiriin kuuluvat Savo-Solarin tytéryhtiot, Savo-Solarin hallituksen j&senet, toimitusjohtaja, Savo-Solarin
johtoryhman jasenet ja osakkeenomistajat, joilla on merkittava valta Yhtiossa. Yhtion lahipiiriin kuuluvat myés naiden hen-
kildiden perheenjdsenet ja heidan mééaraysvallassaan olevat yhteisot.

31



Lainat

Yhtié on solminut useita lainasopimuksia suurimpien osakkeenomistajiensa Sitran, Cleantech Invest Oyj:n ja Suur-Savon
Osuuspankin, kanssa, katso Yhtidesitteen kohdat ”Liiketoiminnan tulos, taloudellinen asema ja tulevaisuudenndkymdt — Ra-
hoituksen lahteet — Lainat rahoituslaitoksilta ja sijoittajilta ja — Pd&omalainat ”.

Alla olevissa taulukoissa on kuvattu Yhtion lahipiiriltd ottamissa lainoissa tapahtuneita muutoksia vuosina 2013 ja 2014
(mé&drat ilmoitettu tuhansina euroina).

1.1-31.12.2014 31.12.2014
Lainoien Maksetut/
Nostetut  Nostetut | kuitatut ko- . sx . Kaytdssa olevat
- e . lyhennyk- - Tavalliset P&aomalai- . h Korkove-
tavalliset paaomalai- . rot ja muut - pankkitakausli-
. set / kuit- ; lainat nat L lat
lainat nat rahoitusku- miitit
taukset
lut
Suur-Savon - Osuus- 250,0 1.190,2* 11 421 638,6 1.190,2 1.072,0 18,1
pankki
Sitra 250,0 - - 15,1 538,0 - - 42,8
Cleantech Invest Oyj 150,0 - 30,0** 2,4%* 150,0 - - 2,5
Yhteensa 650,0 1.190,2* 41,0 59,6 1326,6 1.190,2 1.072,0 63,4

* Suur-Savon Osuuspankin lainojen muuntaminen padomalainoiksi Yhtion saneerausohjelman mukaisesti.
**  Cleantech Invest Oyj:n vuonna 2013 antaman lainan p&doma ja sille kertynyt korko on kaytetty osakkeiden merkintdhinnan maksuun Yhtién
21.10.2014 paattdmassa osakeannissa.

1.1-31.12.2013 31.12.2013
Nostetut Lainojen ly- Maksetut/
tavalliset NOStetut pad- hennykset / Kuitatut ko- — Tavalliset . 1 oqinge KaYtOSSAolevat oo elar
A omalainat . rot ja muut lainat pankkitakauslimiitit
lainat kuittaukset ;
rahoituskulut

Suur-Savon 1.401,4 - 1.736,6 1783 15748 - - 335
Osuuspankki
Sitra 288,0 - 1.177,2 76,5 288,0 - - 9,0
Cleantech In- 30,0 200,0 200,0 7,2 30,0 - - 05
vest Oyj
Yhteensa 1.719,4 200,0 3.113,8 262,0 1.892,8 - - 43,0

Yhtié on solminut 2.2.2015 padomalainasopimuksen Cleantech Invest Oyj:n, Sitran ja Suur-Savon Osuuspankin kanssa ja
12.2.2015 padomalainasopimuksen Oy Ingman Finance Ab:n kanssa. Lainasopimuksilla Cleantech Invest Oyj:n Yhtidlle
vuonna 2014 myodntdma 150,0 tuhannen euron laina on muunnettu pddomalainaksi ja Suur-Savon Osuuspankki on mydntanyt
Yhtiolle 253,3 tuhatta, Sitra 150,0 tuhatta ja Oy Ingman Finance Ab 50,0 tuhatta euroa uutta padomalainaa. Lainanantajat
kayttivat lainat osakkeiden merkintdhinnan maksamiseen Listautumisannissa. Katso lisatietoja Yhtidesitteen kohdasta “Lii-
ketoiminnan tulos, taloudellinen asema ja tulevaisuudennékymat — Rahoituksen léhteet — Pddomalainat”.

Savo-Solar jarjesti Listautumisannin helmi-maaliskuussa 2015, jossa Yhtid kerési noin 4,1 miljoonaa euroa ennen Listautu-
misannin kuluja. Listautumisannissa merkittyjen Osakkeiden merkintahinnasta noin 2,9 miljoonaa euroa maksettiin rahana ja
noin 1,2 miljoonaa euroa Yhti6lle annettuja lainoja kuittaamalla.

Lahipiirin tydsuhde-etuudet

Alla olevassa taulukossa nakyy lahipiirin tydsuhde-etuudet vuosina 2013 ja 2014 (md&rat ilmoitettu tuhansina euroina).

2014 2013
Palkat ja palkkiot 582,2 499,8
Lahipiirin tydsuhde-etuudet yhteensa 582,2 499,8
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Lahipiirin tydsuhde-etuuksissa ei ole tapahtunut merkittavida muutoksia meneill&an olevan tilikauden 2015 osalta.

Lisétietoja hallituksen ja johtoryhmén jésenten palkkioista ja eduista on Yhtidesitteen kohdassa “Hallitus, johto ja tilintar-
kastajat — Hallituksen jdsenten ja johdon palkkiot ja etuudet” .

Muut l&hipiiriliiketoimet

Yhtid on solminut konsultointisopimuksen Cleantech Invest Oyj:n kanssa 21.11.2014. Sopimuksen mukaisesti Cleantech In-
vest Oyj:n partneri ja Savo-Solarin hallituksen puheenjohtaja Feodor Aminoff on avustanut Yhtiota Listautumisannin ja Yh-
tion muun rahoituksen hankinnan valmistelussa. Sopimuksen perusteella Cleantech Invest Oyj:lle maksettava korvaus on
enintdan 7,5 tuhatta euroa kuukaudessa. Sopimuksen perusteella Cleantech Invest Oyj:lle on maksettu 12,0 tuhatta euroa
vuonna 2014 ja 15,0 tuhatta euroa vuonna 2015.

Yhti6é on solminut Savosolar ApS:n kanssa palvelusopimuksen 29.8.2014 koskien Savosolar ApS:n Yhtidlle tarjoamia muun
muassa myynnin, markkinoinnin, ostojen ja tuotekehityksen palveluita. Sopimuksen perusteella Savosolar ApS:lle makset-
tava korvaus on sidottu palveluiden tarjoamisesta aiheutuneiden kustannusten maaraan lisattyné neljall (4) prosentilla. Sopi-
mus on voimassa toistaiseksi 30 paivan irtisanomisajalla. Sopimuksen perusteella Savosolar ApS:lle on maksettu 102,0 tuhatta
euroa vuonna 2014 ja 18,0 tuhatta euroa vuonna 2015 Yhtidesitteen padivimaaraén mennessa.

Savo-Solar on antanut Savosolar ApS:lle 100,0 tuhannen euron lainan 23.5.2014, joka on maksettu Savosolar ApS:lle viiden
(5) kuukauden aikana lainan myontdmispdivastd. Lainan takaisinmaksu on joka kuukauden ensimmadinen péiva alkaen
1.10.2015, kolmen (3) vuoden ajan. Kukin maksueré on 2.778 euroa. Lainan korko on Tanskan Valtionpankin vuotuinen
markkinakorko (lainan allekirjoitushetkella 0,00 %) + 4 %. Korko maksetaan maksuerien yhteydesséd. Téstd lainasta 6.702
euroa on sijoitettu Savosolar ApS:n osakepadomaksi.
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Valikoidut taloudelliset tiedot

Seuraavissa taulukoissa on esitetty erditd Yhtion taloudellisia tilinpddtostietoja tilikausien 2013 ja 2014 osalta. Osio tulee
lukea yhdessa tahan Yhtitesitteeseen viittaamalla sisallytettyjen Savo-Solarin tilikausien 2013 ja 2014 tilinpaatosten seka
Yhtidesitteen kohdan ”Liiketoiminnan tulos, taloudellinen asema ja tulevaisuudenndkymdt” kanssa. Savo-Solarin tilikausien
2013 ja 2014 tilinpaatokset on laadittu Suomalaisen Kirjanpitokaytannén mukaan, ja ne on tilintarkastettu. Tilintarkastajat

eivat ole tarkastaneet Yhtidesitteen muita osia.

Tuloslaskelma
Tuhatta euroa

01.01.2014 - 31.12.2014 01.01.2013 - 31.12.2013

(Tilintarkastettu) (Tilintarkastettu)
LIIKEVAIHTO 1.033,4 544,3
Liiketoiminnan muut tuotot 129,7 101,6
Materiaalit ja palvelut
Aineet, tarvikkeet ja tavarat
Ostot tilikauden aikana -1.014,6 -324,3
Varaston lisays, vahennys 399,8 24,6
Ulkopuoliset palvelut -333,6 -47,6
Materiaalit ja palvelut yhteensa -948,5 -347,3
Henkildstokulut
Palkat ja palkkiot -1.030,7 -670,8
Henkildstosivukulut
Elakekulut -176,3 -137,8
Muut henkildsivukulut -48,6 -33,7
Henkildstokulut yhteensa -1.255,6 -842,4
Poistot ja arvonalentumiset -342,6 -323,8
Liiketoiminnan muut kulut -696,0 -802,4
LIKEVOITTO (-TAPPIO) -2.079,5 -1.670,0
Rahoitustuotot ja -kulut
Korkotuotot ja muut rahoitustuotot 0,7 0,6
Korkokulut ja muut rahoituskulut -124,8 -172,0
Rahoitustuotot ja -kulut yhteensa -124,1 -171,4
VOITTO (TAPPIO) ENNEN SATUNNAISERIA -2.203,7 -1.841,4
Satunnaiset erat
Satunnaiset tuotot 1.011,0 0,0
Satunnaiset kulut 0,0 0,0
Satunnaiset erat yhteensa 1.011,0 0,0
VOITTO (TAPPIO) ENNEN TILINPAATOSSIIRTOJA JA VEROJA -1.192,6 -1.841,4
TILIKAUDEN VOITTO (TAPPIO) -1.192,6 -1.841,4
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Tase
Tuhatta euroa

31.12.2014

31.12.2013

(Tilintarkastettu)

(Tilintarkastettu)

VASTAAVAA

PYSYVAT VASTAAVAT

Aineettomat hyddykkeet

Kehittdmismenot 1.588,5 1.598,6
Aineettomat oikeudet 82,6 53,5
Aineettomat hyodykkeet yhteensa 1.671,1 1.652,1
Aineelliset hyddykkeet

Koneet ja kalusto 602,7 537,1
Ennakkomaksut ja keskeneréiset hankinnat 25,5 25,5
Aineelliset hyddykkeet yhteensa 628,2 562,6
Sijoitukset

Osuudet saman konsernin yrityksisséa 8,4 1,7
PYSYVAT VASTAAVAT YHTEENSA 2.307,6 2.216,4
VAIHTUVAT VASTAAVAT

Vaihto-omaisuus

Aineet ja tarvikkeet 182,1 156,1
Keskenerdiset tuotteet 373,8 0,0
Vaihto-omaisuus yhteensa 555,8 156,1
Pitk&aikaiset saamiset

Muut saamiset 2,8 2,2
Pitkaaikaiset saamiset yhteensa 2,8 2,2
Lyhytaikaiset saamiset

Myyntisaamiset 349,5 117,7
Saamiset saman konsernin yrityksilta 101,8 0,0
Muut saamiset 79,7 3,0
Siirtosaamiset 295,7 1,1
Lyhytaikaiset saamiset yhteensa 826,8 121,7
Saamiset yhteensa 829,6 1239
Rahat ja pankkisaamiset 140,0 408,1
VAIHTUVAT VASTAAVAT YHTEENSA 1.525,4 688,0
VASTAAVAA YHTEENSA 3.833,0 2.904,4
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Tuhatta euroa 31.12.2014 31.12.2013
(Tilintarkastettu) (Tilintarkastettu)
VASTATTAVAA
OMA PAAOMA
Osakepadoma 472,6 189,3
Sijoitetun vapaan oman padoman rahasto 4.416,5 3.221,4
Edellisten tilikausien tulos -5.120,8 -3.279,3
Tilikauden voitto (tappio) -1.192,6 -1.841,4
OMA PAAOMA YHTEENSA -1.424,3 -1.710,0
VIERAS PAAOMA
Pitk&aikaiset velat
Padomalainat 1.431,3 0,0
Lainat rahoituslaitoksilta 844,5 2.249,1
Muut velat 466,6 0,0
Pitkaaikaiset velat yhteensa 2.742,4 2.249,1
Lyhytaikaiset velat
Lainat rahoituslaitoksilta 727,7 990,6
Saadut ennakot 914,0 0,0
Ostovelat 500,1 825,2
Muut velat 35,5 227,9
Siirtovelat 337,5 321,6
Lyhytaikaiset velat yhteensa 2.514,9 2.365,4
VIERAS PAAOMA YHTEENSA 5.257,3 4.614,4
VASTATTAVAA YHTEENSA 3.833,0 2.904,4
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Rahavirtalaskelma
Tuhatta euroa

01.01.2014 - 31.12.2014 01.01.2013 - 31.12.2013

(Tilintarkastettu)

(Tilintarkastamaton)

Liiketoiminnan rahavirta

Voitto (tappio) ennen satunnaisia eria -2.203,7 -1.841,4
Oikaisut

Suunnitelman mukaiset poistot 342,6 323,8
Realisoitumattomat kurssivoitot ja -tappiot

Muut tuotot ja kulut, joihin ei liity maksua

Rahoitustuotot ja -kulut 124,1 171,4
Muut oikaisut

Rahavirta ennen kayttépaddoman muutosta -1.736,9 -1.346,3
Kayttopaaoman muutos

Lyhytaikaisten korottomien likesaamisten lisays(-)/véhennys(+) -600,6 -86,5
Vaihto-omaisuuden lisays(-)/vahennys(+) -399,8 -24,6
Lyhytaikaisten korottomien velkojen lisays(+)/véhennys(-) 1.010,5 587,7
Liiketoiminnan rahavirta ennen rahoituserié ja veroja -1.726,8 -869,7
Maksetut korot ja maksut muista liketoiminnan rahoituskuluista -90,9 -132,0
Saadut korot ja muut rahoitustuotot liiketoiminnasta 0,7 0,6
Saadut osingot liiketoiminnasta 0,0 0,0
Maksetut valittdmat verot (-) / Saadut ennakonpalautukset (+) 0,0 0,0
Rahavirta ennen satunnaisia eria -1.817,0 -1.001,1
Liiketoiminnan satunnaisista eristé johtuva rahavirta (netto) 0,0 0,0
Liiketoiminnan rahavirta (A) -1.817,0 -1.001,1
Investointien rahavirta

Investoinnit aineellisiin ja aineettomiin hyddykkeisiin -427,2 -472,4
Aineellisten ja aineettomien hyddykkeiden luovutustuotot 0,0 0,0
Investoinnit muihin sijoituksiin 0,0 0,0
Investoinnit tytéryhtidosakkeisiin -6,7 0,0
Luovutustuotot muista sijoituksista 0,0 0,0
My®6nnetyt lainat -101,8 0,0
Lainasaamisten takaisinmaksut 0,0 0,0
Saadut korot investoinneista 0,0 0,0
Saadut osingot investoinneista 0,0 0,0
Investointien rahavirta (B) -535,6 -472,4
Rahoituksen rahavirta

Maksullinen osakeanti 1.446,0 636,7
Omien osakkeiden hankkiminen 0,0 0,0
Omien osakkeiden myynti 0,0 0,0
Lyhytaikaisten lainojen nostot 0,0 0,0
Lyhytaikaisten lainojen takaisinmaksut 0,0 0,0
Pitk&aikaisten lainojen nostot 750,0 2.358,7
Pitk&aikaisten lainojen takaisinmaksut -111,4 -1.136,6
Saadut konserniavustukset 0,0 0,0
Maksetut osingot ja muu voitonjako 0,0 0,0
Rahoituksen rahavirta (C) 2.084,6 1.858,8
Rahavarojen muutos (A+B+C) lisays (+) / vahennys (-) -268,1 385,4
Rahavarat tilikauden alussa 408,1 22,7
Rahavarat tilikauden lopussa 140,0 408,1
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Keskeiset taloustiedot

Kate 2014 2013
(Tilintarkastamaton) (Tilintarkastamaton)
Bruttokateprosentti -168% -247%
Kateprosentti -115% -338%
Tuotto
Sijoitetun paédoman tuotto -74% -120%
Oman paaoman tuotto NEG. NEG.
P&aomarakenne
Sijoitettu padoma, tuhatta euroa 2.959,8 1.529,6
Oma paaoma, tuhatta euroa -1.424,3 -1.710,0
Korkokate NEG. NEG.
Padoman kiertonopeus 0,35 0,36
Omavaraisuusaste -0,37 -0,59
Osakekohtaiset tiedot
Osakkeiden lukumaara 81.434 56.834
Osakekohtainen oma pagoma -17,48 -30,09
Osakekohtainen tulos -14,64 -32,40
Henkil6sto
Tyontekijoiden lukuméara keskimaarin 24 19

Keskeisten taloustietojen maaritelmat

Kate

Bruttokateprosentti, %

Liikevoitto ennen poistoja ja arvon-alentumisia (EBITDA) suhteessa liikevaihtoon.

Kateprosentti, %

Tilikauden voitto (tappio) suhteessa liikevaihtoon.

Tuotto

Sijoitetun paédoman tuotto (ROCE), %

Liikevoitto (tappio) ja rahoitustulot ja —kulut yhteensa suhteessa keskimadréiseen sijoitettuun pddomaan. Sijoitettu padoma

tarkoittaa taseen loppusumma véhennettyna korottomilla veloilla (ostovelat, muut velat ja siirtovelat).

Oman padoman tuotto, %

Tilikauden voitto (tappio) suhteessa oman pddoman kokonaismaaraan.

Paaomarakenne

Sijoitettu pddoma, tuhatta euroa

Taseen loppusumma vahennettyné korottomilla veloilla (ostovelat, muut velat ja siirtovelat).

Oma pé&doma, tuhatta euroa

Oma padoma yhteensé.
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Korkokate

Liikevoitto (tappio) ja korkotuotot ja muut rahoitustuotot suhteessa korkokuluihin ja muihin rahoituskuluihin.

Padoman kiertonopeus

Liikevaihto suhteessa keskimaaraiseen sijoitettuun padomaan.

Omavaraisuusaste, %

Kirjanpidollinen oma p&ddoma ja vahemmistdosuus suhteessa taseen loppusummaan.
Osakekohtaiset tiedot

Osakkeiden lukum&ara

Liikkeeseen laskettujen osakkeiden lukumaara tilikauden lopussa.

Osakekohtainen oma padoma, euroa

Osakepéddoma suhteessa liikkeeseen laskettujen osakkeiden lukumaaraan.

Osakekohtainen tulos, euroa

Tilikauden voitto (tappio) suhteessa liikkeeseen laskettujen osakkeiden lukuméaaraan.

Henkil6st6
Tyontekijoiden lukuméaré keskimadrin

Yhtion tyontekijoiden lukumé&ard keskimadrin.
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Liiketoiminnan tulos, taloudellinen asema ja tulevaisuudennakymét

Seuraava Savo-Solarin tulosta ja taloudellista asemaa koskeva katsaus tulee lukea yhdessa muualla tissa Yhtidesitteessa
esitettavien tilintarkastettujen tilinpaatostietojen kanssa. Katsaus sisaltaa tulevaisuutta koskevia lausumia, joihin liittyy ris-
kejé ja epavarmuustekijoita. Yhtidesitteen kohdissa ~Tulevaisuutta koskevat lausumat” ja “Riskitekijit” kuvataan sellaisia
huomionarvoisia tekijoita, joista johtuen todelliset tulokset voivat poiketa olennaisesti tdssa kuvatuista tai tulevaisuutta kos-
keviin lausumiin perustuvista tuloksista.

Keskeiset tilinpaatdksen laatimisperiaatteet

Yhti0 laatii tilinpd4toksensa kirjanpitolain (31.12.1997/1336, muutoksineen), kirjanpitoasetuksen (31.12.1997/1337, muutok-
sineen) sekd tyo- ja elinkeinoministerién yhteydessa toimivan kirjanpitolautakunnan yleisohjeiden ja lausuntojen mukaisesti
(”Suomalainen Kirjanpitokdytinto”).

Yhti6lla ei ole ollut Kirjanpitolain perusteella velvollisuutta laatia konsernitilinpaatosta eika toimintakertomusta tilikausilta
2014 ja 2013. Rahavirtalaskelma tilikaudelta 2013 on tilintarkastamaton, mutta Yhtion hallituksen hyvaksyma.

Yhti6 aktivoi tuotteiden ja teknologian kehitykseen kéyttdmiaan menoja, sekd henkildstémenoja, hankintoja, immateriaalioi-
keuksia ettd naihin saadut tuet ja avustukset, hankintameno-arvostuksella, siltd osin kuin niiden odotetaan generoivan tuottoja
tulevaisuudessa. Suunnitelmanmukaiset poistot on laskettu aineettomien ja aineellisten hyddykkeiden taloudellisen vaikutus-
ajan perusteella. Aineellisten hyodykkeiden osalta suunnitelmanmukaiset poistot aloitetaan sen kalenterikuukauden aikana,
jolloin hytdyke otettiin kdyttdon ja aineettomien hyddykkeiden osalta silloin, kun kehitystydsta alkaa kertyd myyntituottoja,
pédosin kehitystyttd seuraavan vuoden aikana.

Yhtion aktivoidut kehittdmismenot poistetaan kymmenen (10) vuoden aikana tasapoistoin. Immateriaalioikeuksista ei tehd&
talla hetkelld poistoja. Koneista ja kalustosta tehddén 25 % menojaénndspoisto vuosittain.

Aktivoidut kehittdmismenot muodostuvat taseen liitetiedostossa nimetyista projekteista ja aktivoidut koneet ja kalustot taseen
liitetiedostossa listatuista nimikkeista. Kehittdmishankkeiden kohteet on yksildity ja siten niihin kohdistuvat menot voidaan
luotettavasti eritelld. Kehittdmishankkeiden kohteiden kannattavuus tai taloudellisuus on arvioitu todennékadisiksi. Kehitta-
mistoiminnan henkilostdmenojen aktivoinneissa noudatetaan erityista varovaisuutta ja sisaltdvat vain kehittdmistoiminnassa
valittémasti toimivien henkildiden kuluja. Ne kehittdmismenot, jotka eivat tayté aktivoinnille asetettuja vaatimuksia, Kirjataan
kuluksi niiden syntymisvuonna.

Kehittdmistoiminta koostuu kerdinten, absorbereiden ja niihin liittyvien osien ja laitteiden prototyyppien ja mallien suunnit-
telusta, valmistamisesta ja testauksesta, tydkalujen, ohjainten ja muottien suunnittelusta, ei-kaupallisten koelaitosten suunnit-
telusta, rakentamisesta ja kéytosté sekd uuden tai entistd paremman raaka-aineen, laitteen, tuotteen, prosessin, jarjestelman tai
palvelun suunnittelusta, toteuttamisesta ja testauksesta.

Yhtio soveltaa osatuloutusta projekteihin joiden arvo on 150,0 tuhatta euroa tai enemmaén.

Liiketoiminnan tulokseen vaikuttavia tekijoita

Yhtion liiketulokseen vaikuttavat useat seikat, jotka ovat luonteeltaan joko Yhtion vaikutusvallan ulkopuolella, eli ulkoisia,
tai Yhtion vaikutusvallassa, eli sisdisid. Ulkoisia tekijoita ovat markkinoiden kehitys ja kilpailu. Markkinoiden kehitys riippuu
erityisesti yleisestd taloudellisesta kehityksesté ja energiapolitiikasta. Kilpailu riippuu kilpailijoiden kyvysta tuoda uusia, te-
hokkaampia ratkaisuja markkinoille sekd hintakilpailusta, joka taas on riippuvainen markkinoiden kasvusta. Sisaisid tekijoit4
ovat oman tarjonnan teknisen kilpailukyvyn yll&pito, myynnin suunnitelmien mukainen onnistuminen, toimituskyvyn yllapi-
tdminen ja kustannustehokkuus.

Seuraava lista esittdd avaintekijoitd, joilla Yhtion ndkemyksen mukaan on vaikutusta liiketoiminnan tulokseen ainakin seu-
raavan 12 kuukauden ajalle. T4t kohtaa luettaessa kehotetaan kiinnittdméan huomiota myds kokonaisuudessaan Y htidesit-
teen kohtaan ”Riskitekijdit”.

Yhtion toiminnan tulokseen vaikuttavat ainakin seuraavat seikat:
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Lggumklosterin toimitusten onnistuminen niin, ettd asiakas ja Yhtio saavat siitd onnistuneen referenssin teknisesti
ja laadullisesti. Onnistuneen tuloksen jalkeen asiakas on suullisesti ilmaissut olevansa valmis tilaamaan seuraavan
osuuden kerainkentista (5.200 m?). Edellytyksena kyseisen kentan toimitukselle on, etta Savo-Solarin kerdimeen
tehdaén tiettyja teknisida muutoksia. Nama tekniset muutokset pyritdan tekemaan kevaan 2015 aikana, jotta toimituk-
sesta voitaisiin solmia sopimus asiakkaan kanssa kesélla 2015 ja toimitus tehda vielda kuluvan vuoden aikana. Liséksi
projekti toimii referenssind myds muiden energiayhtididen suuntaan sekd Tanskassa ettd muualla Euroopassa.

e Suunniteltujen investointien (katso Yhtidesitteen kohta ”Liiketoiminnan tulos, taloudellinen asema ja tulevaisuu-
denndkymat — Suunnitellut investoinnit ) toteutuminen, jotta Yhtit voi kasvattaa kapasiteettiaan ja toimituskykyaéan.

e  Toimintavolyymin kasvattaminen 20.000 — 30.000 neliémetriin vuodessa, jonka kautta Yhti6ll& on mahdollisuus
saada aikaan merkittavid kustannusséastdja hankinnoissa sekd tuotannon tehostamisessa kannattavuuden paranta-
miseksi. Edelld mainituilla investoinneilla on td4hankin merkittava vaikutus.

o Volyymien kasvaessa Yhtion taytyy rekrytoida lisad ihmisia sek& tuotantoon ettd muualle organisaation, mutta sa-
malla Yhtion taytyy pitdé huoli kustannusrakenteestaan, eli toisaalta pystya rekrytoimaan osaavia ja motivoituneita
henkildité ja samalla tarkasteltava kriittisesti organisaatiorakennetta ja tarvittaessa I0ydettava saastoja sen kautta.

e Yhtion liikevaihdon on kasvettava yli 4,0 miljoonaan euroon vuonna 2015 ja kaksinkertaistuttava siita eteenpéin 2 —
3 vuotta. Yhtidn on sitd varten onnistuttava saamaan uusia tilauksia Tanskan kaukolampdmarkkinoilta sekéa kasvat-
tamaan myyntidén ja markkinaosuuttaan myos muilla alueilla.

e  Tanskan markkinat tulevat Yhtion johdon k&sityksen mukaan suurella todenndkoéisyydelld kehittym&én positiivisesti
ja Yhtioll4 on hyvé potentiaali saada sieltd tavoiteltu markkinaosuus, eli 10 — 15 %, vuodelle 2015. Kilpailu on
kuitenkin kovaa ja uusia kilpailijoita voi tulla markkinoille aiheuttaen hintakilpailua, milla voi olla vaikutusta kaik-
kien toimijoiden kannattavuuteen. Muiden markkinoiden on kehityttdva myos positiivisesti odotusten mukaan ja
sill4, miten maailman talous ja energiamarkkinat kehittyvat, on vaikutusta myds aurinkolampémarkkinoiden kehit-
tymiseen ja sitd kautta Yhtion kasvuun.

e Yhtidll& on menossa yksi (1) kehitysprojekti, johon saadaan julkista tukea. Yhtié on myds tekemassa hakemusta

uusista kehitysprojekteista, joilla saataisiin tukea tuotteen ja markkinoiden kehittdmiselle. Naiden kehitysprojektien

eteneminen ja onnistuminen tulevat vaikuttamaan Yhtion toiminnan tuloksiin.

Tekijoitd, jotka vaikuttavat litketoiminnan tulokseen on kuvattu tarkemmin Yhti6esitteen kohdissa "Markkinakatsaus”, ” Tu-
levaisuudenndkymdt” ja ”Liiketoiminnan kuvaus” .

Merkittavat trendit

Energiamarkkinoilla keskitytddn yhd enemmén uusiutuvaan [&mpd6n, mika on osittain seurausta uusiutuvan sahkon tuotannon
ja markkinoiden nopeasta kasvusta. L&mmityksen osuus koko energiamarkkinoista on noin 50 prosenttia ja sill4, miten se
tuotetaan, on huomattava vaikutus ilman, veden ja maaperén saastumiseen.

Lampoé tuotetaan perinteisesti yhteistuotantovoimaloissa hiilelld, 6ljylla, maakaasulla tai ydinvoimalla, jolloin saavutetaan
parhaimmassa tapauksessa 80 prosentin hy6tysuhde, josta puolet on [&mp6a ja puolet sahkoé. Joissakin voimaloissa kaytetdén
polttoaineena biomassaa tai yhdyskuntajétettd. Aurinko- ja tuulisdhkdn tuotannon lisdéntyessa yhteistuotantovoimaloiden ka-
pasiteetti on k&ynyt osittain tarpeettomaksi, ja kysynta vaihtelee auringonpaisteen ja tuuliolosuhteiden mukaan. T&mé on
pienentényt ldmpdenergian tarjontaa, ja ratkaisuja etsitddn muun muassa aurinkol&mpdenergiasta.

Ilmaston muutoksen vaikutukset nadkyvat kaikkialla. Tasta johtuen ympéri maailmaa tehdaén toita paastojen pienentamiseksi
seka valtioiden ettd muun yhteiskunnan toimesta. VVuosi 2014 oli mittaushistorian [&mpimin vuosi ja yhdeksén (9) kymme-
nesta (10) mittaushistorian lampiminta vuotta ovat olleet vuoden 2000 jalkeen.® Kiina ja Yhdysvallat ovat ilmoittaneet mer-
kittavista paastdjen leikkauksista samoin kuin EU on asettanut kovat tavoitteet vuoden 2030 péastoille.

13 Global Analysis — Annual 2013. National Climatic Data Center, National Oceanic and Atmospheric Administration

41



Aurinkoldmpdenergian kayttd kasvaa nopeasti kayttdveden lammityksessa alueilla, joissa aurinkoa on paljon, kuten esimer-
kiksi Intiassa, Afrikassa ja Kiinassa. Esimerkiksi Keniassa tuli syksylla 2014 voimaan laki, jonka mukaan kaikki lammin
kayttdvesi tulee Kiinteistdissa tehdd uusiutuvilla energioilla, eli muun muassa aurinkoldmmglla. Kokonaisuutena nopeimmin
kasvavat segmentit ovat laajamittaiset aurinkoldmpdsovellukset, kuten aurinkokaukoldmpd, teollisten prosessien aurinko-
1ampd ja suurten kerrostalojen energiaremontit. Syynd tdhén on se, ettéd laajamittaiset aurinkolampdsovellukset ovat pienem-
piin aurinkoldmpdsovelluksiin verrattuna kustannustehokkaampia ja niiden avulla saadaan myds paéstoja alennettua nopeam-
min.

Viimeaikainen kehitys ja merkittavat muutokset taloudellisessa asemassa

Yhtion tietojen mukaan Tanskassa on vuoden 2015 ensimmaisen kvartaalin aikana menossa paatokseen puolen kymmenta
alueldmpdprojektia suuruudeltaan 3.000 — 16.000 m2, joissa Yhtié on mukana neuvotteluissa ja joista Yhtion tavoitteena on
saada tilauksia sisaan 10.000 — 20.000 m?, Maaliskuussa 2015 Savo-Solar ja Dansk Energi Service A/S (DES) allekirjoittivat
sopimuksen yhteistyostd, joka kattaa avaimet kdteen -periaatteella toimitettavien aurinkolampolaitosten myynnin ja kehitté-
misen Tanskassa. Yhteistyd avaa osapuolille uusia mahdollisuuksia projektien toteuttamiseen. DES voi toimia Savo-Solarin
kumppanina myds muualla kuin Tanskassa. Ensimmainen yhteistoimitus on tarkoitus saada tilauskantaan vuoden ensimmai-
selld puoliskolla. Lisaksi Yhtio allekirjoitti maaliskuussa ranskalaisen Li-Mithra Engineeringin kanssa sopimuksen, jonka
mukaan Li-Mithra k&yttda PV T-lammitysjarjestelméssdén Savo-Solarin valmistamia absorbereita, joita Li-Mithra on jo tilan-
nut alkuvuonna liséa. Sopimuksella Savo-Solar saa myos oikeuden myydé Li-Mithran isoja jarjestelmida Suomen, Tanskan ja
Japanin markkinoilla. Seuraavia tilauksia Tanskan PV T-asiakkaalta odotetaan ensimmaisen aikana. My6s Suomen markki-
noilla kysynta on l&htenyt aktiivisesti liikkeelle ja Yhtid on padssyt tarjoamaan useita aikaisempia vuosia suurempia hank-
keita.

Yhtié on solminut 2.2.2015 padomalainasopimuksen Cleantech Invest Oyj:n, Sitran ja Suur-Savon Osuuspankin kanssa ja
12.2.2015 péa&omalainasopimuksen Oy Ingman Finance Ab:n kanssa. Lainasopimuksilla Cleantech Invest Oyj:n Yhtidlle
vuonna 2014 myoéntdma 150,0 tuhannen euron laina on muunnettu pddomalainaksi ja Suur-Savon Osuuspankki on myontanyt
Yhtidlle 253,3 tuhatta, Sitra 150,0 tuhatta ja Oy Ingman Finance Ab 50,0 tuhatta euroa uutta pd&domalainaa. Lainojen vuotui-
nen korko on 15 %, ja ne tulee maksaa takaisin 30.11.2015. Lainanantajat kéyttivat lainat Osakkeiden merkintdhinnan mak-
samiseen Listautumisannissa.

Savo-Solar on neuvotellut Suur-Savon Osuuspankin ja Finnvera Oyj:n kanssa 1.200,0 tuhannen euron limiittisopimuksen
isojen projektien toimitusten ja takuun aikaisiin sekd ennakkomaksujen pankkitakauksiin. T&méa helpottaa projektien tarjoa-
mista sekd mahdollistaa suoraviivaiset kaupalliset neuvottelut seké& varmistaa uusien kauppojen kohdalla ennakkomaksujen
nopean saamisen Yhtion kassaan.

Yhti6é on sopinut Suur-Savon Osuuspankin kanssa 16.2.2015, ettd Suur-Savon Osuuspankin Yhtiolle 15.4.2014 myontdman
250,0 tuhannen euron lainan, jonka erépdivaksi oli sovittu 31.12.2015, erépdivaa siirretdén 30.6.2016 asti.

Savo-Solar jarjesti Listautumisannin helmi-maaliskuussa 2015, jossa Yhtio kerési noin 4,1 miljoonaa euroa ennen Listautu-
misannin kuluja. Listautumisannissa merkittyjen Osakkeiden merkintéhinnasta noin 2,9 miljoonaa euroa maksettiin rahana ja
noin 1,2 miljoonaa euroa Yhtidlle annettuja lainoja kuittaamalla.

Maaliskuussa 2015 Savo-Solar ja Dansk Energi Service A/S allekirjoittivat sopimuksen yhteistydstd, joka kattaa avaimet
kateen -periaatteella toimitettavien aurinkolampdlaitosten myynnin ja kehittdmisen Tanskassa. Savo-Solar allekirjoitti myos
Li-Mithra Engineeringin kanssa sopimuksen, jonka mukaan Li-Mithra kéytta4 PVT-lammitysjdrjestelmassdén Savo-Solarin
valmistamia absorbereita ja Savo-Solar saa oikeuden myyda Li-Mithran isoja jérjestelmid Suomen, Tanskan ja Japanin mark-
kinoilla.

Tulevaisuudennakymat
Perustuen liiketoiminnan ennusteeseensa ja tekemaansé herkkyysanalyysiin Yhtion johto odottaa liiketuloksen olevan posi-

tiivinen aikaisintaan tilikauden 2016 ensimmaiselld vuosipuoliskolla. Odotettu kannattavuus ennustekaudella perustuu seu-
raaviin johdon arvioihin ja oletuksiin:
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a) Lagumklosterin toimitusten onnistuminen niin, ettd asiakas ja Yhtio saavat siitd onnistuneen referenssin teknisesti
ja laadullisesti, ja etta asiakas tilaa seuraavan osuuden kerdinkentasté (5.200 m?).

b) Suunniteltujen investointien (katso Y htitesitteen kohta ”Liiketoiminnan tulos, taloudellinen asema ja tulevaisuuden-
nékymét — Suunnitellut investoinnit™) toteutuminen.

c) Toimintavolyymin kasvattaminen 20.000 — 30.000 neliémetriin vuodessa, jonka kautta Yhti6ll4 on mahdollisuus
saada aikaan merkittévia kustannusséastoja hankinnoissa sekd tuotannossa.

d) Yhtion liikevaihdon kasvattaminen yli 4,0 miljoonaan euroon vuonna 2015. Yhtion on tavoitteen saavuttamiseksi
onnistuttava saamaan uusia tilauksia Tanskan kaukolamp&markkinoilta seké kasvattamaan myyntiaan ja markkina-
osuuttaan myds muilla alueilla.

e) Tanskan markkinatilanteen ja vallitsevan hintatason séilyminen olennaisesti nykyiselladn sekd markkinatilanteen
positiivinen kehittyminen muilla markkinoilla.

Yhtion johto voi vaikuttaa eniten ylla esitettyihin kohtiin a), b), ¢) ja d). Panostusta myyntiin voidaan kasvattaa esimerkiksi
lisaamalla myyjien méarad ja markkinointia sekd muuttamalla hinnoittelua.

Yhtion johto ei voi merkittavasti vaikuttaa ylla esitettyyn kohtaan ). On mahdollista, etta hintakilpailu Tanskan markkinoilla
kiristyy, mika saattaa johtaa siihen, ettei Yhtio saa uusia tilauksia tai ettd niistd saavan katteen maaré pienenee. On myods
mahdollista, ettd muut markkinat kehittyvat Yhtién ennakoimaa heikommin,.

Yhtid suunnittelee rahoittavansa liiketoimintansa tilikauden 2016 ensimmadiselle vuosipuoliskolle saakka ylla kuvattuihin ar-
vioihin ja oletuksiin perustuen nykyisilla rahoitusratkaisuillaan.

Liiketoiminnan tulos

31.12.2014 paattynyt tilikausi verrattuna 31.12.2013 paattyneeseen tilikauteen

Liikevaihto

Liikevaihto kasvoi 489,1 tuhatta euroa, tai 90 %, 1.033,4 tuhanteen euroon 31.12.2014 paattyneelld tilikaudella tilikauden
2013 544,2 tuhannesta eurosta. Liikevaihdon kasvu johtui suurimmaksi osaksi Lagumkloster-projektista, jonka osuus oli 28
% liikevaihdosta.

Liiketoiminnan muut tuotot

Liiketoiminnan muut tuotot 2013 olivat 101,6 tuhatta euroa. Vuonna 2014 muut tuotot kasvoivat 28 % 129,7 tuhanteen eu-
roon. Kasvu johtui tuettujen kehitysprojektien ajoituksesta.

Materiaalit ja palvelut

Materiaaleihin ja palveluihin liittyvét kulut olivat 948,5 tuhatta euroa vuonna 2014 verrattuna 347,3 tuhanteen euroon vuonna
2013, mika merkitsee 601,1 tuhannen euron tai 173 %:n kasvua. Tilikauden ostot lisdantyivét merkittavasti johtuen p&dasiassa
Lagumkloster-projektista. Lisaksi Lagumkloster-projektin kohdalla ké&yttoonotetusta osatuloutuksesta johtuen tilikaudelle on
tuloutettu projektin kuluja toteutumisasteen mukaisesti, miké osaltaan lis&a tilikauden materiaali- ja palvelukuluja. Varaston
kasvu 399,6 tuhannella eurolla selittyy padasiassa myds Lagumkloster-projektin keskenerdiselld tuotannolla.
Henkildstokulut

Henkildstdkulut olivat 1.255,6 tuhatta euroa vuonna 2014 verrattuna 842,4 tuhanteen euroon vuonna 2013, mika merkitsee
413,2 tuhannen euron tai 49 % kasvua. Kasvu johtui henkiléstomaaran kasvusta.
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Poistot ja arvonalentumiset

Poistot ja arvonalentumiset kasvoivat 18,9 tuhatta euroa, tai 6 %, 342,6 tuhanteen euroon vuonna 2014 verrattuna vuoden
2013 323,8 tuhanteen euroon.

Liiketoiminnan muut kulut

Liiketoiminnan muut kulut olivat 696,0 tuhatta euroa vuonna 2014 verrattuna 802,4 tuhanteen euroon vuonna 2013, joka
merkitsee 106,5 tuhannen euron tai 13 % pienentymista.

Liikevoitto

Liiketappio kasvoi 409,5 tuhatta euroa, tai 25 %, 2.079,5 tuhanteen euroon vuonna 2014 vuoden 2013 1.670,0 tuhannesta
eurosta. Liiketappion kasvu johtui l&hinné kasvaneista kuluista materiaalien ja palveluiden ostoista ja henkildstokuluista.

Rahoitustuotot ja -kulut

Rahoitustuottojen ja -kulujen nettomdaré pieneni 47,3 tuhatta euroa, tai 28 %, 124,1 tuhannen euron nettorahoituskuluun
vuonna 2014 vuoden 2013 171,4 tuhannesta eurosta. Rahoituskulujen vdhentyminen johtui l1ahinné saneerausohjelmasta.

Satunnaiset eréat

Satunnaiset erat kasvoivat nollasta 1.011,0 tuhanteen euroon vuonna 2014 verrattuna vuoteen 2013. Satunnaiset erdt vuonna
2014 koostuivat Yhtién saneerausohjelman mukaisten tavallisten saneerausvelkojen leikkauksesta syntyneesta tuloutuksesta.

Tilikauden voitto (tappio)

Yllamainituista syistéd johtuen, tilikauden tappio pieneni 648,8 tuhatta euroa, tai 35 %, 1.192,6 tuhanteen euroon vuonna 2014
verrattuna vuoden 2013 1.841,4 tuhannesta eurosta.

Taloudellinen asema

Pysyvét vastaavat

Yhtion pysyvat vastaavat olivat 2.307,6 tuhatta euroa 31.12.2014 ja 31.12.2013 ne olivat 2.216,4 tuhatta euroa. Aineettomat
hyddykkeet, joiden arvo oli 1.671,1 tuhatta euroa 31.12.2014, koostuivat lahinnd aktivoiduista kehittdmismenoista. Aineelliset
hyddykkeet, joiden arvo oli 628,2 tuhatta euroa 31.12.2014, koostuvat l&hinné koneista ja kalustosta. Aineellisten hyddykkei-
den pienentyminen verrattuna 31.12.2013 tilanteeseen oli 65,6 tuhatta euroa, tai 12 %.

Vaihtuvat vastaavat

Yhtion vaihtuvat vastaavat olivat 1.525,4 tuhatta euroa 31.12.2014 mika oli 837,3 tuhatta euroa enemmén kuin 31.12.2013,
jolloin ne olivat 688,0 tuhatta euroa. Kasvu johtui p&dosin vaihto-omaisuuden, myyntisaamisten, saamisten saman konsernin
yrityksilta ja siirtosaamisten kasvusta.

Oma paaoma

Yhtion oma paddoma oli -1.424,3 tuhatta euroa 31.12.2014 eli 285,8 tuhatta euroa enemman kuin 31.12.2013, jolloin se oli -
1.710,0 tuhatta euroa. Pd4&domalainoilla korjattu oma paddoma 31.12.2014 oli 7.0 tuhatta euroa. Oman paddoman muutokset
liittyivat osakeanteihin ja tappioihin, jotka ovat syntyneet raportointikauden aikana.

Pitkdaikainen vieras padoma

Yhtion pitkdaikainen vieras padoma koostuu pddomalainoista ja lainoista rahoituslaitoksilta.
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Yhtion pitk&aikainen vieras padoma oli 2.742,4 tuhatta euroa 31.12.2014 ja 2.249,1 tuhatta euroa 31.12.2013. 493,3 tuhannen
euron kasvu johtui pddomalainojen méarén lisddntymisestd, joka johtuu saneerausohjelmasta.

Lyhytaikainen vieras padoma

Lyhytaikainen vieras pddoma koostuu suurimmaksi osaksi lainoista rahoituslaitoksilta, saaduista ennakoista, ostoveloista, ja
siirtoveloista.

Yhtion lyhytaikainen vieras padoma oli yhteenséd 2.514,9 tuhatta euroa 31.12.2014 ja 2.365,4 tuhatta euroa 31.12.2013. 149,5
tuhannen euron kasvu johtuu saatujen ennakkojen lisdantymisesta. Ostovelat ja muut velat pienentyivat vuoden 2014 aikana.

Lisdtietoja saneerausohjelmaan liittyen, katso “Liiketoiminnan kuvaus — Oikeudenk&ynnit ja valimiesmenettelyt - Yrityssanee-
raus 2014 .

Rahavirta
Liiketoiminnan rahavirta

Yhtion liiketoiminnan rahavirta oli 31.12.2014 pé&attyneella tilikaudella -1.817,0 tuhatta euroa ja 31.12.2013 péattyneella ti-
likaudella 1.001,1 tuhatta euroa.

Muutos vuonna 2014 johtui muun muassa kasvaneesta tappiosta seké lyhytaikaisten korottomien liikesaamisten lisdyksesté
ja vaihto-omaisuuden lisdyksestd. Tosin myds lyhytaikaiset korottomat velat kasvoivat 72 % 422,8 tuhannella eurolla 587,7
tuhannesta eurosta vuonna 2013 1.010,5 tuhanteen euroon vuonna 2014.

Investointien rahavirta

Investointien rahavirta oli -535,6 tuhatta euroa 31.12.2014 péattyneelld tilikaudella. Aineettomiin ja aineellisiin hyddykkeisiin
investointeja tehtiin 427,1 tuhatta euroa ja investoinnit tytaryhtidosakkeisiin ja yhtidlainat olivat 101,8 tuhatta euroa. Vuonna
2013 investointien rahavirta oli 472,4 tuhatta euroa.

Rahoituksen rahavirta

Rahoituksen nettorahavirta oli 31.12.2014 paattyneelld tilikaudella 2.084,6 tuhatta euroa. Osakeantirahoituksen rahavirta oli
1.446,0 tuhatta euroa. Vuonna 2013 rahoituksen rahavirta oli 1.858,8 tuhatta euroa, josta pitkaaikaisten lainojen nostot oli
2.358,7 tuhatta euroa, ja takaisinmaksut -1.136,6 tuhatta euroa.

InvestoinnitVuonna 2013 ei investoitu koneisiin ja laitteisiin, vaan tehtiin vain tuotekehitysaktivointeja 455,0 tuhannen eu-
ron edesté.

Koneisiin ja kalustoon investointiin vuonna 2014 217,0 tuhatta euroa. Suurimmat tuotannolliset kohteet olivat: olivat kaksi
(2) juotosasemaa ja poytid suurille absorbereille (112,0 tuhatta euroa), varaosia pinnoituslinjaan (40,0 tuhatta euroa) sek&
kokoonpanopoydét ja laitteet suurkeréinten kokoonpanolinjalle (76,0 tuhatta euroa). Liséksi investointiin tuotekehitykseen ja
IPR:iin 209,0 tuhatta euroa ja 102,0 tuhatta euroa Savosolar ApS:n osakkeisiin ja yhtidlainaan. Kirjanpidossa taseen inves-
tointisummaa pienentdd Suur-Savon Energiaséation 45,0 tuhannen euron investointiavustus.

Suunnitellut investoinnit

Yhtio on suunnitellut ja joissain méarin aloittanut muun muassa seuraavia investointeja tuotantokapasiteetin lisddmiseksi
vuonna 2015:

o Kerainten kokoonpanon kapasiteetin ja hyotysuhteen kasvattaminen: Lis&a liimauskoneita, robotteja ja kokoonpa-
nopdytié ja eristeiden asennustila.
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e Pinnoitelinjan tehokkuuden ja kapasiteetin parantaminen: Uusi lastaustila, jossa on nopea tyhjiépumppaus, seka tyh-
jidpumppuja ja muita varaosia. Investoinnit absorberien valmistukseen:
o Alumiinin ja ruostumattoman teréksen juotoslaitteet.
o  Absorberin kiillotus- ja puhdistustilat.
o Laserleikkuri, sdteen taittava prisma ja hitsausrobotti, joiden avulla Savo-Solar voi leikata talla hetkelld alihankki-
joiden leikkaamia putkia ja levyja itse sekd hienosatad absorberien laserhitsausprosessia ja aloittaa absorberien hit-
sauksen.

Néiden investointien arvioitu arvo on noin 0,7 miljoonaa euroa.

Seuraavat investoinnit on tarkoitus tehdd myéhemmin, volyymin ja rahatilanteen mukaan. Investointien arvioitu arvo on 0,9
miljoonaa euroa:

o Uusi laserhitsauskone, jonka hankinta ja kdyttédnotto on tarkoitus aloittaa sen jalkeen, kun edelld kuvattu laitteisto
on otettu kokonaan kéayttodn. Suurkerdinten kokoonpanotoiminnan mahdollinen aloittaminen Tanskassa kun Tans-
kan volyymit kasvavat. Jos kasvu on odotettua voimakkaampaa, toiminnan aloittaminen voi olla ajankohtaista jo
vuonna 2015.

Yhtio odottaa myds, ettd sen tarvitsee tehdé lisdinvestointeja kapasiteetin ja tehokkuuden parantamiseksi tulevaisuudessa,
noin 1,0 — 1,2 miljoonaa euroa vuodessa 2016 — 2019. Liséksi Yhti6 suunnittelee jatkavansa tuotekehitysta ja aikoo investoida
3 —5 % liikevaihdostaan tahan vuodessa. Vuosina 2015 — 2016 tuotekehitykseen arvioidaan kaytettdvan noin 0,2 miljoonaa
euroa vuodessa.

Tilintarkastuskertomuksessa esitetyt muistutukset
Tilinp&atds 2013: Tietyn seikan painottamista koskeva lisétieto

Lausuntoani mukauttamatta haluan kiinnittdd huomiota seuraaviin seikkoihin. Yhtion tulos on voimakkaasti tappiollinen ja
yhtién oma p&ddoma on negatiivinen 1.710.034,11 euroa. Yhtion hallituksen tekema osakeyhti6lain 20 luvun 23 §:n edellyt-
tdma osakepadoman menettdmista koskeva ilmoitus on merkitty kaupparekisteriin 30.4.2012. Pohjois-Savon kérajéoikeus on
13.2.2014 vahvistanut 28.1.2014 taydennetyn saneerausohjelma-ehdotuksen yhtién saneerausohjelmaksi. Saneerausohjel-
massa esitetyt saneerausvelkoja koskevat jarjestelyt johtavat siihen, ettd yhtién oma pddoma muodostuu positiiviseksi. Yhtion
johdon tulee kuitenkin jatkaa toimenpiteitd kannattavuuden ja vakavaraisuuden parantamiseksi.

Tilinp&atds 2014: Tietyn seikan painottamista koskeva lisétieto

Lausuntoani mukauttamatta haluan kiinnittdd huomiota seuraaviin tilinpaatoksesta ilmeneviin tietoihin. Yhtion tulos on ollut
edelleen voimakkaasti tappiollinen, yhtion maksuvalmius on kired ja oma pddoma on lahes menetetty. Tilinpaatoksen valmis-
tumisen jalkeen on saatu paatdkset 553.300 suuruisten pddomalainojen mydntamisestd yhtiélle. Toiminnan jatkuvuus edellyt-
t&a kuitenkin, ettd yhtid kykenee hankkimaan tilinpaatoksen liitetiedoissa esitetyn suunnittelemansa lisérahoituksen ja saa-
maan aikaan riittdvan liiketoiminnan kasvun. Edelld todetut seikat huomioon ottaen toiminnan jatkuvuuteen voi liittyé epé-
varmuutta.

Rahoituksen lahteet

Savo-Solar hankkii pitkdaikaista ulkopuolista rahoitusta oman paddoman ehtoisen paédomarahoituksen (osakeannit), velkara-
hoituksen (pankkilainat ja muut velkainstrumentit) sekd tuotekehitysavustusten ja -lainojen kautta. Tavoitteena on myds saa-
vuttaa positiivinen liiketoiminnan rahavirta. Edell& mainittujen vaihtoehtojen liséksi Savo-Solar rahoittaa kayttopd&doman tar-

vettaan jossakin mééarin pankkitakauksilla tai vastaavilla ulkopuolisten rahoituslaitosten mydntamilla takauksilla.

Savo-Solarin rahat ja pankkisaamiset 31.12.2014 olivat 140,0 tuhatta euroa, joista 108,0 tuhatta euroa oli pantattuna pankille
Lagumklosterin ennakkomaksun pankkitakauksen vakuudeksi. Pankki purki panttauksen tammikuun alussa, kun Finnvera
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Oyj:n pankkitakauslimiitti astui voimaan. Yhtion korolliset velat olivat yhteensd 2.957,8 tuhatta euroa. Nettovelka oli siten
yhteensé 2.817,8 tuhatta euroa (3.362,2 tuhatta euroa korottomien saneerausvelkojen kanssa).

Savo-Solar jarjesti Listautumisannin helmi-maaliskuussa 2015, jossa Yhtio kerési noin 4,1 miljoonaa euroa ennen Listautu-
misannin kuluja. Listautumisannissa merkittyjen Osakkeiden merkintéhinnasta noin 2,9 miljoonaa euroa maksettiin rahana ja
noin 1,2 miljoonaa euroa Yhtidlle annettuja lainoja kuittaamalla.

Yhteenveto Yhtion lainoista ja niissa tapahtuneista muutoksista

Alla olevissa taulukoissa on kuvattu Yhtion lainoissa tapahtuneita muutoksia vuosina 2013 ja 2014 (méaaréat ilmoitettu tuhan-
sina euroina).

1.1-231.12.2014 31.12.2014

Lainojen lyhen- Kaytossa olevat

Nostetut taval- Nostetut paa- nykset/ kuit- Tavalliset lai- s . ; -
liset lainat omalainat taukset/ leik- nat Pagomalainat pankkltakau§l!
miitit
kaukset
ﬁ;‘r‘]‘@?a"o” Osuus- 250,0 *1.190,2 1.186,2 638,6 1.190,2 1.072,0
Sitra 250,0 - - 538,0 - -
Cleantech Invest Oyj **150,0 - ***30,0 150,0 - -
Finnvera Oyj - *241,1 239,3 200,0 2411 *xrr*455,0
Tekes - - ***+588,0 ***+%319,5 -
Yhteensa 650,0 1.431,3* 2.043,5 1.846,1 1.431,3 1.517,0
* Suur-Savon Osuuspankin lainojen ja Finnvera Oyj:n vakuusvelan muuntaminen paédomalainoiksi Yhtion saneerausohjelman mukaisesti.
ol Laina muunnettu pddomalainaksi 2.2.2015 solmitulla padomalainasopimuksella.
ol Cleantech Invest Oyj:n vuonna 2013 antaman lainan paéoma ja sille kertynyt korko on kéytetty osakkeiden merkintahinnan maksuun Yhtion
21.10.2014 péaattamassé osakeannissa.
ekkek Lainan padomasta ja kertyneista koroista leikattu 65 % Yhtion saneerausohjelman perusteella.

Fkkokok Tekesin velka on koroton saneerausmenettelyn vuoksi.

*xkkxk Finnvera Oyj:n pankkitakauslimiitit muodostavat 50 % vastatakauksen Suur-Savon Osuuspankin 910,0 tuhannen euron takauslimiiteille,
misté johtuen niitd ei tule laskea yhteen.

1.1-31.12.2013 31.12.2013

Lainojen lyhen- Kaytossa olevat

Nostetut taval- Nostetut p&a- nykset/ kuit- Tavalliset lai- s . ; :
liset lainat omalainat taukset/ leik- nat Pagomalainat pankk|takau§l!-
miitit
kaukset

Suur-Savon - Osuus- 1.401,4 . 1.736,6 1574,8 - -
pankki

Sitra 288,0 - 1.177,3 288,0 - -

Cleantech Invest Oyj 30,0 200,0 200,0 30,0 - -

Finnvera Oyj 439,3 - - 439,3 - -

Tekes - - - 907,5 - -

Yhteensa 2.158,7 200,0 3.113,9 3.239,6 - -

Yhtié on solminut 2.2.2015 padomalainasopimuksen Cleantech Invest Oyj:n, Sitran ja Suur-Savon Osuuspankin kanssa ja
12.2.2015 paédomalainasopimuksen Oy Ingman Finance Ab:n kanssa. Lainasopimuksilla Cleantech Invest Oyj:n Yhtidlle
vuonna 2014 myontdma 150,0 tuhannen euron laina on muunnettu pddomalainaksi ja Suur-Savon Osuuspankki on myontanyt
Yhtiolle 253,3 tuhatta, Sitra 150,0 tuhatta ja Oy Ingman Finance Ab 50,0 tuhatta euroa uutta pddomalainaa. Lainojen vuotui-
nen korko on 15 %, ja ne tulee maksaa takaisin 30.11.2015. Lainanantajat kdyttivat lainat osakkeiden merkintahinnan mak-
samiseen Listautumisannissa.

47



Korollisen vieraan pddoman eraantyminen

Seuraavassa taulukossa esitetddn Yhtion korollisen vieraan pdédoman erédantyminen ryhmittdin (maarat ilmoitettu tuhansina
euroina). Taulukkoa luettaessa tulisi huomioida rajoitukset, jotka liittyvat pddomalainan pddoman ja korkojen takaisinmak-
suun. P&domalainojen pddoma voidaan palauttaa ja korkoa maksaa vain siltd osin kuin Yhtién vapaan oman padoman ja kaik-
kien pddomalainojen maéré maksuhetkella ylittadd yhtion viimeksi paattyneell tilikaudella vahvistettavan tai sitd uudempaan
tilinpaatokseen siséltyvan taseen mukaisen tappion maarén. Jos padomalainalle erdantynyttd korkoa ei voida maksaa, koron-
maksu siirtyy seuraavaan sellaiseen tilikauteen, jolla maksuvaraa taseen perusteella on.

31.12.2014 31.12.2013
Korollinen vieras pddoma yhteensa 2.957,8 3.239,6
Yli viiden vuoden kuluttua erdéntyva osuus 0 0

Yhti6é on sopinut Suur-Savon Osuuspankin kanssa 16.2.2015, ettd Suur-Savon Osuuspankin Yhtiolle 15.4.2014 myontdman
250,0 tuhannen euron lainan, jonka erépdivaksi oli sovittu 31.12.2015, erépdivaa siirretdén 30.6.2016 asti.

Lainat rahoituslaitoksilta ja sijoittajilta
SSOP

Yhti6 on allekirjoittanut Suur-Savon Osuuspankin ("SSOP”) kanssa kaksi (2) lainasopimusta 400,0 tuhannen euron lainasta
(”’SSOP-laina 17) ja 250,0 tuhannen euron lainasta ("SSOP-laina 2”) (yhdessd ”SSOP:n lainat”). Ensin mainittu allekirjoitet-
tiin 5.9.2013 ja jalkimmainen 15.4.2014 (”SSOP:n lainasopimukset™).

SSOP-lainan 1 vuosikorko on 12 kuukauden EURIBOR + 6,0 % ja SSOP-lainan 2 korko kiinted 6,0 % vuodessa. SSOP-laina
1 on annuiteettilaina, joka sovittiin alun perin maksettavaksi takaisin 7.900 euron kuukausierina (korkoineen). Ensimmainen
koronmaksupadiva oli 31.10.2013 ja ensimmainen lyhennyspaivdmaéra 31.12.2014. SSOP-laina 2 oli alun perin méaara maksaa
korkoineen takaisin 31.12.2014. Yhti6 sopi 12.12.2014 SSOP:n kanssa siitd, ettd 1) SSOP-lainasta 1 maksetaan vain korot
1.12.2014-28.2.2015, minka jalkeen maksetaan kuukausittain lyhennysté 8,3 tuhatta euroa, ja 2) SSOP-laina 2 maksetaan
takaisin 31.12.2015 ja sille kertyva korko maksetaan kuukausittain 31.3.2015 lahtien. Yhtié on sopinut SSOP:n kanssa
16.2.2015, ettd SSOP-laina 2 maksetaan takaisin 30.6.2016 ja sille kertyva korko maksetaan kuukausittain 31.3.2015 l&htien.

Jos SSOP:n lainoja ei makseta erapéivaan mennesséd, maksamatta jadneesté lainaosuudesta peritdén vuotuista viivastyskorkoa,
joka on aina kolme (3) prosenttiyksikkoa suurempi kuin lainan viitekorko, kuitenkin vahintaén 18 %. Yhti6ll4 ei ole oikeutta
maksaa SSOP:n lainoja takaisin etuajassa ilman SSOP:n suostumusta. SSOP:114 on oikeus perid myontamistéan lainoista kol-
men (3) prosenttiyksikon lisdkorko, mikali SSOP:lle tulee oikeus irtisanoa lainat.

SSOP-laina 1:n lainapddomasta oli maksamatta 388,6 tuhatta euroa ja SSOP-laina 2:n lainapd&domasta 250,0 tuhatta euroa
31.12.2014.

Sitra

Yhtio on allekirjoittanut Sitran kanssa kaksi (2) lainasopimusta 288,0 tuhannen euron lainasta (Sitra-laina 1) ja 250,0 tu-
hannen euron lainasta (”Sitra-laina 2””) (yhdessd ”Sitran lainat”). Ensin mainittu allekirjoitettiin 12.9.2013 ja jalkimmaéinen
16.4.2014 (”Sitran lainasopimukset”). Sitra myonsi lainat Yhtion kdyttopddoman rahoittamiseksi. Sitra lainat on kuitattu osak-
keiden merkintahintaa vastaan Listautumisannissa.

Finnvera

Yhtio on allekirjoittanut Finnvera Oyj:n kanssa lainasopimuksen 200,0 tuhannen euron lainasta (“Finnveran laina”). Sopimus

allekirjoitettiin 11.9.2013 (“Finnveran lainasopimus”). Finnvera myonsi lainan Yhtidlle kdyttopadoman rahoittamiseksi sa-
neerausmenettelyn aikana.
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Finnveran lainan vuosikorko on kuuden (6) kuukauden EURIBOR + 6,30 %. Kertynyt korko maksetaan puolivuosittain 15.3.
ja 15.9. Ensimmainen koronmaksupaiva oli 15.3.2014. Finnveran laina on maksettava takaisin kymmenessa (10) eréss4, joi-
den suuruus on 20,0 tuhatta euroa. Ensimmaisen lyhennyksen erdpdiva on 15.3.2015, ja sen jalkeen lyhennykset tulee suorittaa
kuuden (6) kuukauden valein siten, ettd viimeinen Iyhennys erddntyy 15.9.2019.

Jos Finnveran lainaa ei makseta erépéivaidn mennessd, maksamatta jdaneesta lainaosuudesta peritd&n vuotuista viivastyskor-
koa, joka on aina kuusi (6) prosenttiyksikkda suurempi kuin lainan viitekorko, kuitenkin véhintdan 16 %.

Finnveran lainan lainapddomasta oli maksamatta 200,0 tuhatta euroa 31.12.2014.
Cleantech Invest Oyj

Yhtié on saanut Cleantech Invest Oyj:ltd 31.10.2014 150,0 tuhannen euron lainan. Lainan vuotuinen korko oli 10 % ja takai-
sinmaksu viimeistddn 30.11.2015. Laina on muunnettu pd&domalainaksi ja sen ehtoja on muutettu 2.2.2015 solmitulla padoma-
lainasopimuksella, katso Esitteen kohta Liiketoiminnan tulos, taloudellinen asema ja tulevaisuudennékymat — Rahoituksen
lahteet — Pddomalainat — Muut pddomalainat”. Laina on kuitattu osakkeiden merkint&hintaa vastaan Listautumisannissa.

Pagomalainat
Saneeraukseen liittyvat padomalainat

Yhtié on solminut SSOP:n kanssa kolme (3) pddomalainasopimusta yhteissummaltaan 1.190,2 tuhatta euroa ("SSOP:n péi-
omalainat”). Kaikki lainasopimukset allekirjoitettiin 10.10.2014 (’SSOP:n pddomalainasopimukset”). SSOP:n pddomalaina-
sopimukset solmittiin Yhtion saneerausohjelman perusteella ja siksi, ettd SSOP:n aiemmin Yhti6lle myontdmat lainat voitai-
siin muuntaa padomalainoiksi osakeyhtidlain 12 luvun mukaisesti. SSOP:n padomalainasopimukset ovat korvanneet Yhtion
ja SSOP:n aiemmat saneerausohjelman piiriin kuuluvat lainasopimukset.

Osakeyhtidlain 12 luvun mukaisesti padomalainojen padoma ja korko ovat aina etuoikeusasemaltaan huonommassa asemassa
kuin muut lainat, mikéli Yhtio asetetaan selvitystilaan ja konkurssiin. Pddomalainojen padoma voidaan palauttaa ja korkoa
maksaa vain siltd osin kuin Yhtion vapaan oman padoman ja kaikkien padomalainojen maara maksuhetkella ylittdd yhtion
viimeksi paattyneelld tilikaudella vahvistettavan tai sitd uudempaan tilinpaatokseen siséltyvan taseen mukaisen tappion maa-
rén. Jos pddomalainalle erddntynytt& korkoa ei voida maksaa, koronmaksu siirtyy seuraavaan sellaiseen tilikauteen, jolla mak-
suvaraa taseen perusteella on. Yhtio tai sen tytaryhtio ei saa antaa vakuutta pddomalainan pd&doman tai koron maksamisesta.
Pa&domalainaa voidaan velkojan suostumuksella kaytta4 osakepadoman kasvattamisen maksuna, se voidaan muuntaa vapaan
oman padédoman rahastoksi tai sitd voidaan kayttad Yhtidlle syntyneen tappion kuittaamiseen.

SSOP:n pdéomalainoista peritdén vuotuista 3 %:n kiinte&dd korkoa 13.2.2014 lukien. Kertynyt korko maksetaan vuosittain
15.5. Ensimmdinen koronmaksupdiva on 15.5.2015. Jos korkoa ei voida maksaa osakeyhtidlakiin siséltyvien rajoitusten
vuoksi, maksamaton korko siirtyy seuraaville korkokausille ja lis&tédan niilta perittdvaan korkoon siihen asti, kunnes se voi-
daan maksaa. SSOP:n pddomalainojen erépdiva on 31.12.2018. Jos SSOP:n padomalainoja ei makseta erdpaivaan mennessa
muusta syysta kuin osakeyhtidlaissa olevien rajoitusten vuoksi, niista peritddn vuotuinen kiinted 18 %:n viivéstyskorko.

Yhti6 on allekirjoittanut Finnvera Oyj:n kanssa pddomalainasopimuksen 241,1 tuhannen euron lainasta ("Finnveran pddoma-
laina”). Sopimus allekirjoitettiin 10.9.2014 (“Finnveran pddomalainasopimus”). Finnveran pdfdomalainasopimus solmittiin
Yhtion saneerausohjelman perusteella ja siksi, ettd Yhtion Finnveralle maksettavana oleva vakuus voitaisiin muuntaa paa-
omalainaksi osakeyhtilain 12 luvun mukaisesti.

Finnveran paddomalainasta peritddn vuotuista 3 %:n Kkiintedd korkoa 13.2.2014 lukien. Kertynyt korko maksetaan vuosittain
15.5. Ensimmadinen koronmaksupdiva on 15.5.2015. Jos korkoa ei voida maksaa osakeyhtidlakiin siséltyvien rajoitusten
vuoksi, maksamaton korko siirtyy seuraaville koronmaksun erépéiville. Finnveran padomalainan erdpdivé on 31.12.2018. Jos
Finnveran pddomalainaa ei makseta erdpdivaan mennessa muusta syysta kuin osakeyhti6laissa olevien rajoitusten vuoksi, siité
peritd&n vuotuinen kiinted 16 %:n viivastyskorko.

SSOP:n pdédomalainat ja Finnveran pddomalainat olivat kokonaan maksamatta 31.12.2014.
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Muut padomalainat

Yhtié on solminut 2.2.2015 pd4domalainasopimuksen Cleantech Invest Oyj:n, Sitran ja Suur-Savon Osuuspankin kanssa ja
12.2.2015 pa&omalainasopimuksen Oy Ingman Finance Ab:n kanssa. Lainasopimuksilla Cleantech Invest Oyj:n Yhtidlle
vuonna 2014 mydntdma 150,0 tuhannen euron laina on muunnettu pd&domalainaksi ja Suur-Savon Osuuspankki on myéntanyt
Yhtidlle 253,3 tuhatta, Sitra 150,0 tuhatta ja Oy Ingman Finance Ab 50,0 tuhatta euroa uutta pddomalainaa. Lainojen vuotui-
nen korko on 15 %, ja ne tulee maksaa takaisin 30.11.2015. Lainat on kuitattu osakkeiden merkint&hintaa vastaan Listautu-
misannissa.

Tuotekehityslainat

Tekes on myontanyt Yhtiolle kaksi (2) tutkimus- ja tuotekehityslainaa SOLARCO-projekteihin 1 ja 2. Lainoilla katetaan
sopimuksen mukainen osuus kunkin projektin tuotekehityskuluista. Lainat ovat nostettavissa raportoituja toteutuneita kustan-
nuksia vastaan. Tekesiltd nostettujen tuotekehityslainojen alkuperdinen kokonaisméaaréd oli 907,5 tuhatta euroa. Lainat on
mydnnetty vuosina 2010 ja 2011.

Yhtion saneerausohjelman vuoksi Tekesin lainoista ja niille kertyneisté koroista leikattiin 65 %, eik& lainoille makseta endé
korkoa. Tekesin lainojen yhteissumma tdmén Yhtidesitteen paivamaarana on 319,5 tuhatta euroa. Tekesin lainat on makset-
tava takaisin neljassdtoista (14) erdssd, joiden suuruus on 22,8 tuhatta euroa. Ensimmaisen lyhennyksen erdpdiva on
30.9.2015, ja sen jalkeen lyhennykset tulee suorittaa kolmen (3) kuukauden valein siten, ettd viimeinen lyhennys erdantyy
31.12.2018.

Pankki- ja vastatakaukset

Yhtié on solminut SSOP:n kanssa kolme (3) pankkitakauslimiittisopimusta méaéraltdédn 660,0 tuhatta euroa, 250,0 tuhatta
euroa ja 1.200,0 tuhatta euroa (’SSOP:n pankkitakaukset™). Sopimukset on solmittu 16.7.2014, 10.9.2014 ja 30.1.2015. SSOP
pankkitakausten perusteella SSOP myontéd Yhtion puolesta vastatakauksia Pohjola Pankki Oyj:lle, joka on puolestaan myon-
tdnyt Yhtion puolesta pankkitakauksia Lagumkloster-projektia varten. Finnvera Oyj on antanut Yhtion puolesta vastatakauk-
set 50 %:Ile SSOP:n pankkitakauksista (“Finnveran vastatakaukset”). Pohjola Pankki Oyj on antanut Yhtién puolesta 401,0
ja 801,9 tuhannen Tanskan kruunun maéréiset pankkitakauksen Lagumkloster-projektiin liittyen 22.12.2014.

Muut vastuusitoumukset

Vuokrasopimusten vuokrien nimellismé&arat on alla olevassa taulukossa eritelty seuraavan vuoden aikana erdéntyviin ja yli
vuoden paésta erdantyviin (madrat ilmoitettu tuhansina euroina).

Vuokravastuut 31.12.2014 31.12.2013
Eraéntyy seuraavan vuoden aikana 86,2 81,7
Eraantyy yli vuoden paasta 1447 0
Yhteensa 230,9 81,7

Yhtié on vuokrannut tilat Mikkelissa kolmen (3) kuukauden irtisanomisajalla. Liséksi Savosolar ApS on vuokrannut tilat
Tanskassa kolmen (3) kuukauden irtisanomisajalla.

Yhti6 on maksanut alennettua vuokraa Mikkelin toimitiloistaan 1.9.2013 - 31.8.2014. Saadun alennuksen méaara on ollut
yhteensa noin 208,0 tuhatta euroa (siséltden arvonlisaveron). Yhtiélla on velvollisuus maksaa saamansa alennus vuokranan-
tajalleen takaisin noin 4,0 tuhannen euron kuukausittaisin erin 1.9.2014 - 31.12.2018 valisena aikana.

Annetut vakuudet

Yhtiolla on kolme (3) yrityskiinnitystd, yhteissummaltaan 1.600 tuhatta euroa, jotka on annettu Suur-Savon Osuuspankille,
Sitralle ja Finnvera Oyj:lle ndiden lainojen ja takausten takaisinmaksun seké Finnveran vastatakausten vakuudeksi.

Yhtion tarkeimméat omaisuuserat ovat immateriaalioikeudet eli patenttihakemukset ja tekninen osaaminen tuote- ja teknolo-
gian kehityksen kautta seka ainutlaatuinen 30-metrinen optinen pinnoituslinja, jonka arvo on noin 4,0 miljoonaa euroa. Arvo
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perustuu pinnoituslinjan valmistajan budjettitarjoukseen 7,0 miljoonan euron hintaisesta uudesta vastaavasta linjasta seké
Yhtion omaan tarjottua linjaa koskevaan arvioon ja vertailuun.

Tuet ja avustukset

Yhti6 on saanut yhteensd 1.250,0 tuhatta euroa avustusta Tekesin Vigo-ohjelmasta ja 445,0 tuhannen euron avustukset Suur-
Savon Energiaséatioltd. Liséksi Yhtiolla on Tekesin hyviaksymd 338,3 tuhannen euron avustuspaatds SOLHC-projektia var-
ten. Tésta 77,0 tuhatta euroa on maksettu Yhtidlle timén Yhtidesitteen padivamaardén mennessa.

Kayttopaaomaa koskeva lausunto

Yhtion arvion mukaan sen kayttdpddoma Yhtidesitteen paivamaarana riitad kattamaan tdménhetkisen tarpeen seuraavien véa-
hintadan 12 kuukauden ajaksi tdméan Yhtidesitteen ja First North Finland -listauksen paivamaarasta.
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Hallitus, johto ja tilintarkastajat
Yleistd Yhtion hallinnosta

Yhtié noudattaa hallintonsa jarjestamisessd Suomen osakeyhtidlakia seka First Northin saantéja. Yhtioé ei noudata Suomen
listayhtididen hallinnointikoodi 2010 -suositusta, silla se ei ole Yhtién koon ja liiketoiminnan laajuuden mukaan perusteltua.

Yhtion hallinto on osakeyhtidlain mukaisesti jaettu yhtiokokouksen, hallituksen ja toimitusjohtajan kesken. Osakkeenomis-
tajat kayttavat heille kuuluvia oikeuksia pééasiallisesti yhtiokokouksessa, jonka kutsuu tavallisesti koolle yhtion hallitus. Yh-
tiokokous on liséksi pidettavd, jos yhtiokokouksen pitdmistd vaatii kirjallisesti yhtion tilintarkastaja tai osakkeenomistajat,
joiden osakkeet edustavat vahintddn yhtd kymmenesosaa kaikista yhtion liikkeeseen laskemista osakkeista, jotka eivat ole
yhtion hallussa.

Hallituksen jésenten ja toimitusjohtajan tydosoite on Insindérinkatu 7, 50150 Mikkeli.

Hallitus

Yleista Yhtion hallituksesta

Hallitus huolehtii yhtion hallinnosta ja sen toiminnan asianmukaisesta jarjestamisestd. Hallitus vastaa siitd, ettd yhtion kirjan-
pidon ja varainhoidon valvonta on asianmukaisesti jérjestetty. Hallitus tai hallituksen jésen ei saa noudattaa yhtiékokouksen,
hallintoneuvoston tai hallituksen tekemaé paatostd, joka on osakeyhtidlain tai yhtidjarjestyksen vastaisena pateméaton. Halli-
tuksen valitsee yhtidkokous.

Yhtion yhtiojarjestyksen mukaan hallitukseen on kuluttava vahintadan kolme (3) ja enintdan seitseman (7) jasentd, jotka osak-
keenomistajat valitsevat varsinaisessa yhtiokokouksessa. Kunkin hallituksen jésenen toimikausi paattyy valintaa seuraavan
ensimmaisen varsinaisen yhtiokokouksen paattyessa.

Hallituksen paatokseksi tulee se kanta, jota enemmistd kokouksessa lasné olevista jasenista kannattaa. Adnten mennessa tasan
puheenjohtajan aani ratkaisee. Hallitus valitsee itselleen puheenjohtajan. Hallitus kokoontui 15 kertaa vuonna 2014 (22 kertaa
vuonna 2013 ja 12 kertaa vuonna 2012). Hallitus ei ole nimittanyt keskuudestaan valiokuntia.

Seuraavassa taulukossa on esitetty Yhtion hallituksen jasenten kokoonpano tdmén Y htidesitteen paivamaarana:

Nimi Tehtava Syntymavuosi Nimitetty
Feodor Aminoff Hallituksen puheenjohtaja 1969 2013
Sami Tuhkanen Hallituksen jasen 1973 2011
Teuvo Rintamaki Hallituksen jasen 1955 2013

Hallituksen jasenten esittelyt
Feodor Aminoff, syntynyt 2.1.1969, diplomi-insingori, teollisuustalous.
Hallituksen puheenjohtaja toukokuusta 2013 l&htien Cleantech Invest Oyj:n ja Clean Future Fund Ky:n edustajana.

Feodor Aminoff tydskentelee Cleantech Invest Oyj:n palveluksessa vastuualueenaan osakkuusyhtididen arvon kasvattaminen,
irtautumiset ja listautumiset. Han on aikaisemmin tydskennellyt Cleantech Invest Oyj:n toimitusjohtajana 2013 — 2015, Please
User Experience Design Oy:n toimitusjohtajana 2005 — 2009, Sanitec Oy:n IDO-ryhmén johtoryhméssa 2000 — 2009 vastuu-
alueenaan tietohallinto ja liiketoimintaprosessien kehittdminen sekd KCI Konecranes Oyj:n projektijohtajana 1994 — 1999.
Feodor Aminoff on toiminut myds hallituksen varajasenend ja jasenend Veho Group Oy:ssd vuodesta 1996 lahtien sekd pe-
rustajajasenend Finnish Business Angels Networkin (FIBAN) hallituksessa 2010 — 2012.
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Savo-Solarin lisaksi Feodor Aminoff toimii tai on tdmén Yhtidesitteen paivamaaraé edeltavind viitend (5) vuotena toiminut
jasenend seuraavissa Yhtion ulkopuolisissa hallinto-, johto- tai valvontaelimissé ja/tai yhtidmiehend seuraavissa henkildyhti-
Oissé:

Nimitys Tehtava Tehtava jatkuu/paattynyt
Ab Propago Oy Hallituksen puheenjohtaja Tehtava jatkuu
Flaxi Ky Kb Yhtidbmies Tehtava jatkuu
JamGuard Ab Hallituksen jasen ja toimitusjohtaja Tehtéva jatkuu
JobGo International Oy Hallituksen jasen Tehtéva jatkuu
Lumeron Oy Hallituksen puheenjohtaja Tehtava jatkuu
Oceanvolt Oy Hallituksen jasen Tehtéva jatkuu
Oy Provator Ab Hallituksen jasen Tehtéva jatkuu
Kiinteistd Oy Munkkiniemenranta 31 Hallituksen puheenjohtaja Tehtava jatkuu
Veho Group Oy Ab Hallituksen jasen Tehtava jatkuu
Cleantech Invest Qyj Toimitusjohtaja Tehtéva paattynyt
GigsWiz.com Oy Hallituksen puheenjohtaja Tehtéva paattynyt
Cabforce Oy Hallituksen puheenjohtaja Tehtava paattynyt
Metirato Oy Hallituksen puheenjohtaja Tehtéva paattynyt
Ultranat Oy Toimitusjohtaja Tehtéva paattynyt

Sami Tuhkanen, syntynyt 3.6.1973, diplomi-insin6ori.
Hallituksen jasen elokuusta 2011 lahtien Sitran edustajana.

Sami Tuhkanen vastaa Sitran pddomasijoitusportfoliosta, johon kuuluu 35 yhti6ta ja 38 padomarahastosijoitusta Suomessa
sek& ulkomailla, uusista sijoituksista sekd muista liiketoiminnan kehitystehtavistd. Han on toiminut yksikon johtajana ja Sitran
johtoryhmén jéasenend 1.4.2012 lahtien. Vuosina 2006 — 2012 hén vastasi Sitran padomasijoituksista varhaisvaiheen cleantech-
yhtidihin. Ennen Sitraan tuloaan hén tydskenteli teknologia-asiantuntijana Tekesissa vuosina 2002 — 2005 ja tutkijana
VTT:ssé vuosina 1998 — 2001.

Savo-Solarin lisaksi Sami Tuhkanen toimii tai on tdman Yhtidesitteen paivamaara edeltavind viitena (5) vuotena toiminut
jasenend seuraavissa Yhtion ulkopuolisissa hallinto-, johto- tai valvontaelimissé ja/tai yhtidmiehend seuraavissa henkildyhti-
0Oissé:

Nimitys Tehtava Tehtava jatkuu/paattynyt

AW-Energy Oy
Omegawave Oy

Capricorn Cleantech Fund N.V.
ST-Taitoremontit Oy

Hallituksen jasen
Hallituksen jasen
Hallituksen jasen
Hallituksen jasen

Tehtava jatkuu
Tehtéva jatkuu
Tehtéva jatkuu
Tehtava jatkuu

Neapo Oy Hallituksen jasen Tehtava paattynyt
Oy Scancool Ab Hallituksen jasen Tehtava paattynyt
Onel Oy Hallituksen jasen Tehtava paattynyt
Kodin Onniset Oy Hallituksen jasen Tehtava paattynyt

Teuvo Rintamaki, syntynyt 27.2.1955, kauppatieteiden maisteri.

Hallituksen jasen lokakuusta 2013 lahtien.

Teuvo Rintaméaki on toiminut aktiivisesti enkelisijoittajana vuodesta 2008. Han toimi Konecranes Oyj:n talousjohtajana vuo-
sina 1997 — 2007 seka erilaisissa johtotehtavissd Kone Qyj:ssd ja Konecranes Oyj:ssa Suomessa, Alankomaissa ja Yhdysval-

loissa vuosina 1981 — 1999. Vuonna 2006 IR Nordic Markets valitsi hdnet Suomen kolmanneksi parhaaksi rahoitusjohtajaksi
(kuudenneksi Pohjoismaiden sarjassa).
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Savo-Solarin lisdksi Teuvo Rintaméki toimii tai on timén Yhtidesitteen padivadméaaraa edeltévind viitend (5) vuotena toiminut
jasenend seuraavissa Yhtion ulkopuolisissa hallinto-, johto- tai valvontaelimissé ja/tai yhtidmiehend seuraavissa henkildyhti-

Oisséa:
Nimitys Tehtava Tehtava jatkuu/paattynyt
Etteplan Oyj Hallituksen jasen Tehtava jatkuu

LeaseGreen Group Oy

TM Voima Oy

TM Voima Service Oy
TM Voima Kytéla Oy

TM Voima Tolospera Oy
TM Voima Tuomipera Oy
TM Voima Ylivieska Oy
TM Voima Kukonaho Oy
TM Voima Hirvineva Oy

TM Voima Puutikankangas Oy

TM Voima Invest Oy

NegaWatt Energiatehokkuusrahasto 1 Ky

Invesdor Oy

Saunaranta Invest Oy

Asunto Oy Espoon Aminnenmaki 3
Pajukosken Tuulipuisto Oy
Saarenkyla Tuulipuisto Oy

Windfarm Ylivieska Pajukoski Infrastructure

Oy

Hallituksen jasen
Hallituksen jasen
Hallituksen jasen
Hallituksen jasen
Hallituksen jasen
Hallituksen jasen
Hallituksen jasen
Hallituksen jasen
Hallituksen jasen
Hallituksen jasen
Hallituksen jasen
Yhtiémies

Hallituksen jasen

Hallituksen jasen ja toimitusjohtaja

Hallituksen puheenjohtaja

Hallituksen jasen
Hallituksen jasen

Hallituksen jasen

Tehtava jatkuu
Tehtava jatkuu
Tehtava jatkuu
Tehtéva jatkuu
Tehtéva jatkuu
Tehtéva jatkuu
Tehtéva jatkuu
Tehtava jatkuu
Tehtava jatkuu
Tehtava jatkuu
Tehtava jatkuu
Tehtéva jatkuu

Tehtéva jatkuu
Tehtava jatkuu
Tehtéva jatkuu
Tehtava paattynyt
Tehtava paattynyt

Tehtéva paattynyt

Toimitusjohtaja ja johtoryhma

Yleista Yhtion toimitusjohtajasta ja johtoryhmasta

Toimitusjohtajan nimittda hallitus. Toimitusjohtaja hoitaa yhtion juoksevaa hallintoa hallituksen antamien ohjeiden ja maa-
réaysten mukaisesti. Toimitusjohtaja vastaa siitd, ettd yhtién kirjanpito on lain mukainen ja varainhoito luotettavalla tavalla
jarjestetty. Toimitusjohtajan on toimitettava hallitukselle ja sen jésenille tiedot, jotka ovat tarpeen hallituksen tehtdvien hoi-

tamiseksi.

Toimitusjohtaja voi ryhtyd yhtién toiminnan laajuuden ja laadun nakdkulmasta epétavallisiin tai laajakantoisiin toimiin vain
hallituksen valtuuttamana tai silloin, jos hallituksen paatosté ei ole mahdollista odottaa aiheuttamatta yhtion liiketoiminnalle
olennaista haittaa. Viimeksi mainitussa tapauksessa hallitukselle on mahdollisimman pian annettava tieto téllaisista toimista.

Yhtion johtoryhmén jasenet toimivat suoraan toimitusjohtajan valvonnassa, ja toimitusjohtaja johtaa johtoryhmaa. Kaikki
johtoryhmén jésenet ovat Savo-Solarin palveluksessa lukuun ottamatta Patrick Janssonia, joka on Savosolar ApS:n palveluk-
sessa. Johtoryhma kokoontuu arviointikokouksiin kaksi (2) kertaa vuodessa.

Seuraavassa taulukossa on esitetty Yhtion johtoryhman jasenet tdmén Yhtidesitteen paivamaarana:

Nimi Tehtava Syntymavuosi Nimitetty
Jari Varjotie Toimitusjohtaja 1960 2010
Kaj Pischow Teknologiajohtaja 1947 2010
Patrick Jansson {\éllj)gntuohtaja, Savosolar ApS:n toimitusjoh- 1978 2014
Paola Santilli Operatiivinen johtaja 1974 2013
Rosa Aimo Henkilésto- ja hankintajohtaja 1958 2010
llkka Arha Myyntijohtaja 1953 2011
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Johtoryhman jasenten esittelyt

Savo-Solarin perustajat ovat kansainvalisesti tunnettuja nano-optisten pinnoitteiden asiantuntemuksestaan ja kokemukses-
taan, ja johtoryhmaén kuuluu mydés henkilditd, joilla on laaja kokemus johtotehtévistd kansainvalisissa yrityksissé seké eri-
tyisasiantuntemusta aurinkoldmpaojarjestelmistd, Tanskan kaukoldmpoalasta sekd kansainvalisesta teollisesta prosessilampo-
liiketoiminnasta ja markkinoista.

Savo-Solarin monikansallisella tiimill& on vahva tutkimus- ja kehitystausta sekd tyhjiépinnoitukseen liittyvaa erityisasiantun-
temusta. Savo-Solarin toimitusjohtaja on Jari Varjotie, jolla on yli 25 vuoden kokemus johtotehtavista teollisuusyrityksisséa
(hdn on aiemmin toiminut toimitusjohtajana Winwind Oy:ssd, operatiivisena johtajana Perlos Oyj:ssé ja erilaisissa johtoteh-
tavissd Metso Oyj:ssd). Teknisend johtajana toimii Kaj Pischow, jolla on yli 35 vuoden kokemus prosessien kehittdmisestéa
uusia teknologioita varten (hdn on aiemmin toiminut Savcor Oy:n teknisend johtajana). Patrick Jansson on toiminut myynti-
johtajana maaliskuusta 2014 lahtien. Hanen aiemman tehtdvansa kautta Sapassa (ent. Hydro Aluminium) han tuntee perus-
teellisesti Euroopan aurinkolampokerdimien markkinat.

Savo-Solarilla on asiantuntemusta, osaamista ja kokemusta kokonaisten aurinkolampdéjérjestelmien suunnittelusta, toimitta-
misesta ja asentamisesta suuren mittakaavan projekteihin.

Toimitusjohtaja Jari Varjotie, syntynyt 16.11.1960, diplomi-insindori.

Jari Varjotie on toiminut Savo-Solarin toimitusjohtajana 20.11.2010 I&htien. H&nelld on 25 vuoden kokemus teollisuuden
johtotehtévistd. Ennen Savo-Solariin tuloaan Jari Varjotie tydskenteli Winwind Oy:ssa vuosina 2007 — 2010. Tuona aikana
héan tydskenteli Euroopan alueen operatiivisena johtajana ja toimitusjohtajana. Han on myds tydskennellyt erilaisissa johto-
tehtévissé Perlos Oyj:ssa vuosina 2000 — 2007, viimeksi operatiivisena johtajana. Vuosina 1993 — 2000 Jari Varjotie tyosken-
teli myds Valmet Oyj:n tuotantojohtajana, materiaalijohtajana, tehtaanjohtajana ja varajohtajana.

Savo-Solarin lisaksi Jari Varjotie toimii tai on tdimén Y htidesitteen paivaméaarad edeltavina viitend (5) vuotena toiminut jase-
nend seuraavissa Yhtion ulkopuolisissa hallinto-, johto- tai valvontaelimissa ja/tai yhtiomiehena seuraavissa henkiloyhtidissa:

Nimitys Tehtava Tehtava jatkuu/paattynyt
Asunto Oy Pekkolankulma Hallituksen puheenjohtaja Tehtéva jatkuu
Windstrip Oy Hallituksen jasen Tehtava jatkuu
Savolaser Oy Hallituksen puheenjohtaja Tehtava jatkuu

Tekninen johtaja Kaj Pischow, syntynyt 26.1.1947, matematiikan, fysiikan ja fysikaalisen metallurgian opintoja.
Tekninen johtaja huhtikuusta 2010 l&htien ja Savo-Solarin perustaja.

Kaj Pischow'lla on 35 vuoden kokemus uusien tekniikoiden kehittdmisestd, ja hdn on materiaalitekniikan ja tyhjopinnoitus-
tekniikoiden asiantuntija. Ennen Savo-Solarin perustamista vuosina 1998 — 2010 Kaj Pischow oli merkittava osakkeenomis-
taja ja tekninen johtaja Savcor Face Group:ssa, Sufcoat Oy:ssé ja Savcor Coatingissa, jotka tekivat matkapuhelinten osien
hairiosuojauspinnoitteita ennen kaikkea Nokialle. Vuosina 1971 — 1995 hén tydskenteli tutkijana VTT:II&, Riihiméen Lasissa
ja Helsingin Teknillisessd Korkeakoulussa seka toimi yrittdjand. Muiden ansioidensa ohella han oli ensimmadinen, joka toi
nanoteknologian tutkimusta Suomeen.

Savo-Solarin liséksi Kaj Pischow toimii tai on tdmén Yhtidesitteen pdivamaaraa edeltavind viitend (5) vuotena toiminut jése-
nenéd seuraavissa Yhtion ulkopuolisissa hallinto-, johto- tai valvontaelimissd ja/tai yhtidmiehend seuraavissa henkildyhticissa:

Nimitys Tehtava Tehtava jatkuu/paattynyt
Luossajohka Oy Hallituksen puheenjohtaja ja toimitusjohtaja  Tehtava jatkuu
Lohimatkat Avoin yhtio Yhtidmies Tehtava jatkuu
Savolaser Oy Hallituksen jasen Tehtava jatkuu
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Myyntijohtaja Patrick Jansson, syntynyt 20.9.1978, diploomi-insinddri ja kauppatieteiden kandidaatti.

Patrick Jansson on toiminut Savo-Solarin myyntijohtajana maaliskuusta 2014 l&htien. H&n toimii lisdksi Savosolar ApS:n
toimitusjohtajana. Patrick Jansson on aiemmin tydskennellyt Hydro Aluminium Precision Tubingissa vuosina 2008 — 2013,
aluksi liiketoiminnan kehittdjana ja asiakaspaéllikkdnd, mydhemmin myynnin ja liiketoiminnan kehitysjohtajana. Patrick
Jansson on myos tydskennellyt kahden vuoden ajan Siemens Medical Solutionsissa Isossa-Britanniassa.

Patrick Jansson ei toimi tai ei ole timén Yhtidesitteen pdivimaaraé edeltévina viitend (5) vuotena toiminut jasenend Yhtion
ulkopuolisissa hallinto-, johto- tai valvontaelimissa ja/tai yhtiomiehena henkildyhtidissa.

Operatiivinen johtaja Paola Santilli, syntynyt 2.11.1974, fysiikan maisteri.

Paola Santilli on toiminut Savo-Solarin operatiivisena johtajana vuodesta 2013. Han on tydskennellyt Savo-Solarissa seké
tutkijana ettd pinnoituslinjan tuotantopaallikkénad vuodesta 2011. Vuosina 2008 — 2010 Paola Santilli tydskenteli Italian tut-
kimus- ja korkeakouluministerion rahoittamassa Elioslab-projektissa, jossa han vastasi korkeissa lampétiloissa kaytettavaan
innovatiiviseen aurinkolampdkerdinpinnoitteeseen liittyvasté tutkimus- ja kehitystydsta. Ennen sitd han toimi T&K-tutkijana
Angelantoni Industriesin omistamassa Kenosistecissa vuosina 2003 — 2008.

Paola Santilli ei toimi tai ei ole timén Yhtidesitteen paivdmadarad edeltavind viitend (5) vuotena toiminut jdsenend Yhtion
ulkopuolisissa hallinto-, johto- tai valvontaelimissé ja/tai yhtiomiehen& henkiloyhtitissa.

Henkildstd- ja hankintajohtaja Rosa Aimo, syntynyt 1.12.1958, humanististen tieteiden kandidaatti.

Rosa Aimo on toiminut henkildstd- ja hankintajohtajana Savo-Solarissa vuoden 2010 alusta. Ennen sitd Rosa Aimo toimi
pitkaan tietoliikennealalla projektijohtajana vuosina 2004 — 2009 ja T&K-johtajana Kiinassa vuosina 2000 — 2004 Savcor
Face Group Oy:ssé. Lisaksi Rosa Aimo on toiminut T&K-johtajana Surfcoatissa ja konsulttina sekd omistajana Surfecissa,
joka vei yrityksid Kiinan markkinoille.

Savo-Solarin liséksi Rosa Aimo toimii tai on tdman Y htidesitteen paivamaarad edeltéviné viitend (5) vuotena toiminut jase-
nend seuraavissa Yhtion ulkopuolisissa hallinto-, johto- tai valvontaelimissa ja/tai yhtiomiehena seuraavissa henkiloyhtidissa:

Nimitys Tehtava Tehtava jatkuu/paattynyt
Luossajohka Oy Hallituksen jasen Tehtéva jatkuu
Savo-Solar Oy Hallituksen jasen Tehtava paattynyt

Myyntipaallikko llkka Arha, syntynyt 26.1.1953, rakennusinsindori, MBA.

Ilkka Arha on toiminut Savo-Solarin myyntijohtajana vuodesta 2010. Sitd ennen hédn toimi Savcor Group Oy:ssé tehtaanjoh-
tajana, Unkarin toimintojen toimitus- ja myyntijohtajana vuosina 2006 — 2010, Lahi-idan ja Amerikan toimintojen projekti-
johtajana vuosina 2003 — 2006 sekéd Savcorin globaalina investointiprojektijohtajana vuosina 2002 — 2006. llkka Arhalla on
kokemusta projektinjohtotehtévistd myds Peab-Seicon Oy:ssé Pekingissé ja Factory Cast Products Inc:ssa Kaliforniassa vuo-
sina 2000 — 2002. Vuosina 1986 — 2000 llkka Arha tydskenteli projekti- ja myyntijohtajana sek& Kaukoidan alueen myynti-
johtajana Partek Oy:ssd, jossa hdan hankki myds monipuolista kansainvélista kokemusta.

Ilkka Arha ei toimi tai ei ole tdmén Yhtidesitteen paivimaaraa edeltdvind viitend (5) vuotena toiminut jasenend Yhtion ulko-
puolisissa hallinto-, johto- tai valvontaelimissa ja/tai yhtiomiehend henkildyhtidissa.

Tilintarkastaja
Yhtion yhtiojarjestyksen mukaan Yhtiélle valitaan yksi varsinainen tilintarkastaja ja yksi varatilintarkastaja. Jos varsinaiseksi
tilintarkastajaksi valitaan Keskuskauppakamarin tai kauppakamarin hyvéksyma tilintarkastusyhteiso, varatilintarkastajaa ei

tarvita. Tilintarkastajan toimikausi paattyy valintaa seuraavan varsinaisen yhtiokokouksen pééattyessa.

Tilikausina 2013 — 2014 Yhtion varsinaisena tilintarkastajana toimi KHT Auno Inkerdinen ja tilikauden 2014 osalta varati-
lintarkastajana HTM Aki Rusasen. Yhti6lle ei ollut valittuna varatilintarkastajaa ennen Aki Rusasen valintaa tehtavéaan
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19.12.2014. Yhtion 5.2.2015 pidetty varsinainen yhtiokokous valitsi Yhtion varsinaiseksi tilintarkastajaksi KHT-yhteiso Pri-
cewaterhouseCoopers Oy:n (y-tunnus 0486406-8, osoite PL 1015, (Itdmerentori 2) 00101 Helsinki), padvastuullisena tilintar-
kastajanaan KHT Pekka Loikkanen ja varatilintarkastajana KHT Jukka Lievonen.

Tietoja hallituksen ja johtoryhman jasenista

Suomalaisten yhtididen johtoa koskevista eturistiriidoista on saadetty osakeyhtidlaissa. Osakeyhtidlain 6 luvun 4 ja 19 §:n
mukaan hallituksen jasen tai toimitusjohtaja ei saa osallistua hénen ja yhtion vélistad sopimusta koskevan asian kasittelyyn.
Hén ei myoskaan saa osallistua yhtion ja kolmannen osapuolen vélista sopimusta koskevan asian késittelyyn, jos hanella on
odotettavissa siitd olennaista etua, joka saattaa olla ristiriidassa yhtién edun kanssa. Edella mainittua sddnndsté on vastaavasti
sovellettava muuhun oikeustoimeen seké oikeudenkayntiin ja muuhun puhevallan kdyttamiseen. Yhtion hallituksen jasenilld,
toimitusjohtajalla tai muilla johtoryhman jasenilla ei ole eturistiriitoja Yhtioon liittyvien tehtéviensa ja yksityisten etujensa
tai muiden tehtdviensa valilla.

Kaj Pischow, Savo-Solarin tekninen johtaja, asuu yhdessa Savo-Solarin henkildsto- ja hankintajohtaja Rosa Aimon kanssa.
Hallituksen tai johtoryhmaén jasenten vélilla ei ole muita perhesiteita.

Yhtio jatti 28.8.2013 yrityssaneerauslain (47/1993, muutoksineen) mukaisen saneeraushakemuksen, ja Pohjois-Savon kérajé-
oikeus maarési saneerausmenettelyn alkavaksi 2.9.2013. Pohjois-Savon kérdjdoikeus vahvisti Yhtion saneerausohjelman
13.2.2014. Lisatietoja saneerausohjelmasta on Yhtidesitteen kohdassa ”Liiketoiminnan kuvaus — Oikeudenkaynnit ja valimies-
menettelyt — Yrityssaneeraus 2014

Feodor Aminoff toimi hallituksen jasenend GigsWiz.com Qy:ssd, joka asetettiin konkurssiin 15.6.2012, ja Metirato Oy:ssé,
joka asetettiin konkurssiin 8.5.2014. H&n toimi myds toimitusjohtajana Ultranat Oy:ss4, joka asetettiin konkurssiin 13.9.2013.

Sami Tuhkanen toimi hallituksen jasenend (Sitran osakeomistuksen kautta) Neapo Oy:ssd, joka asetettiin konkurssiin heiné-
kuussa 2013, sekd Kodin Onniset Oy:ss4, joka asetettiin konkurssiin huhtikuussa 2010.

Muilta osin tdmén Y htidesitteen paivaméaarand yksikaan Yhtion hallituksen jésen tai johtoryhmén jésen ei ole viimeisen viiden
vuoden aikana

— saanut tuomioita petoksellisista rikoksista tai rikkomuksista;

— toiminut johtavassa asemassa, kuten hallinto-, johto- tai valvontaelimen jésenend, tai kuulunut johtoon sellaisessa
yhtissd, joka on haettu konkurssiin, selvitystilaan tai saneeraukseen; tai

— ollut oikeus- tai valvontaviranomaisen (mukaan lukien ammattialajérjestot) syytteen tai seuraamuksen kohteena tai
saanut tuomioistuimelta tuomiota kelpaamattomuudesta toimimaan minkaan yhtion hallinto-, johto- tai valvontaeli-
missa tai hoitamaan minkaan yhtion liiketoimintaa.

Yhtidn hallituksen ja johtoryhman omistukset

Alla olevassa taulukossa on kuvattu Yhtion hallituksen ja johtoryhmén omistamat Y htion Osakkeet ja Osakkeisiin oikeuttavat
oikeudet tdmén Yhtidesitteen paivamaérané. Optio-ohjelmaa on kuvattu tarkemmin Y htitesitteen kohdassa ”Hallitus, johto
ja tilintarkastajat — Johdon optio-ohjelma”.

Hallitus Osakkeet Optiot
Feodor Aminoff - -

Sami Tuhkanen -
Teuvo Rintaméaki 66.640 osaketta -

Johtoryhmé

Jari Varjotie 56.880 osaketta 25.000
Kaj Pischow 192.000 -
Patrick Jansson 13.360 17.000
Paola Santilli - 19.600
Rosa Aimo 96.000 -

Ilkka Arha - -
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Johto yhteensa 391.560 osaketta 61.600

Hallituksen jasenten ja johdon palkkiot ja etuudet

Hallituksen jasenten palkkioista ja etuuksista paattavat Yhtién osakkeenomistajat yhtiokokouksessa osakeyhtidlain mukai-
sesti.

Tilikaudelta 2014 (i) hallituksen j&senille maksettiin kokouspalkkioita yhteensa 2,4 tuhatta euroa (tilikaudelta 2013 1,8 tuhatta
euroa), (i) toimitusjohtaja Jari Varjotielle maksettiin 121,0 tuhatta euroa luontaisedut mukaan lukien (tilikaudelta 2013 123,0
tuhatta euroa) ja (iii) johtoryhman muille jasenille maksettiin yhteensa 458,8 tuhatta euroa (tilikaudelta 2013 375,0 tuhatta
euroa).

Yhtion varsinainen yhtiokokous péatti 5.2.2015, ettd Yhtion hallituksen puheenjohtajalle maksetaan palkkiona 500 euroa
kuukaudessa ja muille hallituksen jasenille 250 euroa kuukaudessa. Toimitusjohtajan ja muun johtoryhmén palkoissa ja palk-
kioissa ei ole tapahtunut muutoksia tilikaudella 2015.

Yhtion ja hallituksen jasenten valilla ei ole palvelu- tai elakesopimuksia.

Toimitusjohtaja Jari Varjotien kuukausipalkka on palvelussopimuksen mukaan 9,6 tuhatta euroa, ja lisaksi hanella on asun-
toetu, jonka verotusarvo on 470 euroa kuukaudessa. Varjotielld ei ole vapaaehtoisia elakejérjestelyja. Mikéli Yhtio irtisanoo
Varjotien palvelussopimuksen, Varjotie on oikeutettu i) irtisanomisajan palkkaan neljalta (4) kuukaudelta ja ii) viiden (5)
kuukauden palkkaa vastaavaan irtisanomiskorvaukseen. Irtisanomiskorvausta ei kuitenkaan makseta Varjotielle, jos irtisano-
misen syyna on torkeé laiminlyonti (tydsopimuslain (55/2001 muutoksineen) 8 luvun 1 §:n mukaisesti).

Johdon optio-ohjelma

Yhtion hallitus on 18.2.2015 ylimaaraiseltd yhtiokokoukselta 19.12.2014 saamansa valtuutuksen perusteella paattanyt optio-
ohjelmasta, jonka perusteella voidaan antaa enintaan 250.000 Yhtion optio-oikeutta, jotka oikeuttavat merkitseméaan yhteensa
enintdan 250.000 Yhtitn uutta A-sarjan osaketta. Optio-oikeudet jakautuvat 2015A, 2015B, 2015C ja 2015D optioluokkiin,
joihin kuuluu optio-oikeuksia seuraavasti: 2015A 77.500 optio-oikeutta ja kaikki muut luokat 57.700 optio-oikeutta. Optio-
oikeuksista Yhtidesitteen paivamaarané on allokoitu yhteensa 130.000 kappaletta yhdeksélle Yhtiolle tyota tekevalle henki-
16lle, joista johtoryhméén kuuluville seuraavasti: Paola Santilli 19.600, Patrick Jansson 17.000 ja Jari Varjotie 25.000. Optio-
oikeuksien perusteella merkittavissa olevat osakkeet vastaavat noin 4,7 prosenttia Yhtion Osakkeiden taysin laimentuneesta
lukumédrastd. Optio-oikeuksien kohteena olevien osakkeiden merkintdaika on porrastettu seuraavasti: Optio-oikeudella
2015A 1.4.2016 — 31.3.2018, optio-oikeudella 2015B 1.10.2016 — 31.3.2018, optio-oikeudella 2015C 1.4.2017 — 31.3.2018
ja optio-oikeudella 2015D 1.10.2017 — 31.3.2018. Osakkeiden merkintdaika optio-oikeuksilla paattyy 31.3.2018. Osakkeiden
merkintahinta on 1,50 euroa osakkeelta. Osakkeiden merkintahinta kirjataan kokonaisuudessaan Yhtion sijoitetun vapaan
oman padoman rahastoon. Yhtio sailyttda optio-oikeudet optio-oikeuden omistajan lukuun osakkeiden merkintaajan alkami-
seen saakka. Silta osin kuin kulloinkin voimassa oleva lainsaadanté tai Yhtion sisépiiriohje ei siirto-oikeutta rajoita, optio-
oikeudet ovat vapaasti siirrettdvissé ja pantattavissa sitten, kun osakemerkinnan aika niiden osalta on alkanut. Hallitus voi
kuitenkin antaa luvan optio-oikeuksien luovuttamiseen tai panttaamiseen aikaisemminkin. Optio-oikeuden omistaja on vel-
vollinen ilmoittamaan viipymatta Yhtidlle kirjallisesti, mik&li han luovuttaa tai panttaa optio-oikeuksiaan. Hallitus voi har-
kintansa mukaan paéttaa rajoittaa optio-oikeuksien siirrettavyytta tietyissa maissa mm. lainsaadannéllisisté tai hallinnollisista
syista.

Mikali optio-oikeuden omistajan tyd- tai toimisuhde Yhtion kanssa samaan konserniin kuuluvaan yhtiéon paattyy muusta
syysta kuin optio-oikeuden omistajan kuoleman johdosta tai lakisaateiselle tai tyd- tai toimisopimuksen mukaiselle elakkeelle
siirtymisen tai Yhtion muuten madritteleman elékkeelle siirtymisen johdosta tai pysyvan tyokyvyttdmyyden johdosta, han
menettdd viipymatta Yhtidlle tai Yhtion maarddmalle vastikkeetta hallituksen hénelle harkintansa mukaan jakamat optio-
oikeudet, jos osakemerkinnan aika ei tyd- tai toimisuhteen paattymispaivana ollut alkanut. Edelld mainitusta poiketen hallitus
voi harkitessaan sen tarkoituksenmukaiseksi p&attad, ettd optio-oikeuden omistaja saa pitd4 optio-oikeutensa tai osan niista.
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Omistusrakenne

Yhtion rekisterdity osakepadoma oli tdman Yhtidesitteen paivamaarana 470.210,00 euroa. Yhtion Osakkeita on rekisterdity
yhteensa 5.295.810 kappaletta.

Yhtiolla oli 1.4.2015 yhteensd 777 osakkeenomistajaa. Seuraavassa taulukossa on esitetty Yhtion kymmenen (10) suurinta
osakkeenomistajaa ja heiddan omistusosuutensa 1.4.2015.

Osakkeenomistaja Osakkeiden lukumaara % kaikista osakkeista ja danista
Suomen Itsendisyyden Juhlarahasto 1.470.782 27,77
Cleantech Invest Oyj 678.920 12,82
Suur-Savon Osuuspankki 531.730 10,04
Clean Future Fund Ky - 192.000 3,63
Pischow Kaj 192.000 3,63
SSE Oportunities Ltd 170.143 3,21
Oy Ingman Finance AB 158.320 2,99
Aimo Rosa 96.000 1,81
Matilainen Aki 96.000 1,81
CapMate AB 85.072 1,61
Yhteensa 3.670.967 69,32
Muut osakkeenomistajat 1.624.843 30,68
Yhteensa 5.295.810 100,00

Yhtio ei ole tietoinen, ettd se olisi suoraan tai valillisesti jonkun omistuksessa tai maaraysvallassa. Yhti6ll4 ei ole tiedossaan
jarjestelyitd, jotka voivat tulevaisuudessa johtaa maaraysvallan vaihtumiseen.

Yhtion Hyvéksytty Neuvonantaja omisti 1.4.2015 65.525 kappaletta Yhtion osakkeita.
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Yhtid, osakkeet ja osakepddoma
Yleistietoa Yhtiosta

Yhtion toiminimi on Savo-Solar Oy. Yhti6é on 19.1.2010 perustettu osakeyhtio ja siihen sovelletaan Suomen lakia. Yhti6 on
rekisterditynyt Kaupparekisteriin y-tunnuksella 2309682-6. Yhtion virallinen osoite on Insinéérinkatu 7, 50150 Mikkeli ja
sen puhelinnumero on +358 (0)10 2710 810. Yhtion paakonttori on Mikkelissa.

Savo-Solarin yhtiojarjestyksen mukaan Yhtion toimialana on aurinkoenergiaa hyddyntévien energiajarjestelmien suunnittelu,
valmistus ja myynti seka alaan liittyva tutkimus-, tuotekehitys- ja konsultointitoiminta. Yhtié voi my6s omistaa kiinteist6jé,
asunto-osakkeita, sijoitusosakkeita ja muita arvopapereita, tehdd osakesijoituksia yrityksiin seké harjoittaa omistamiensa kiin-
teistojen ja asunto-osakkeiden vuokrausta. Yhtio voi harjoittaa toimintaansa suoraan taikka tytdr- tai osakkuusyhtididensd
vilityksella.

Savo-Solarilla on sen kokonaan omistama tytaryhtioé Tanskassa, Savosolar ApS. Lisaksi Savo-Solar omistaa 55,0 prosenttia
Savolaser Oy:st§, jolla ei talla hetkell& ole toimintaa. Veslatec Oy omistaa loput Savolaserin osakkeista.

Osakkeet ja osakepdadoma

Yhtion rekisterdity osakepaddoma oli tdmén Yhtidesitteen pdivimadrana 470.210,00 euroa. Yhtion Osakkeita on rekisterdity
yhteensd 5.295.810 kappaletta Kaikki Osakkeet kuuluvat A-sarjaan ja ovat taysin maksettuja. Jokainen Osake tuottaa yhden
(1) 4anen yhtiokokouksessa.

Tilikauden 2014 alussa oli 33.527 A-sarjan osaketta ja 23.307 B-sarjan osaketta. Tilikauden 2014 lopussa oli 33.527 A-sarjan
osaketta ja 47.947 B-sarjan osaketta.

Osakkeilla ei ole nimellisarvoa. Osakkeiden ISIN-tunnus on FI4000123096. Tdman Y htidesitteen pdivimaarand Savo-Solar
ei omista omia osakkeitaan. Osakkeet on liitetty Suomessa Euroclear Finlandin yll&pitdméan arvo-osuusjérjestelmaan
16.1.2015. First North Swedenissd kaupankdynnin kohteena olevat Osakkeet on rekisterdity lisaksi ruotsalaisessa Euroclear
Swedenin yllapitdméssé arvo-osuusjirjestelmassa 18.3.2015 lukien. Osakkeet on laskettu liikkeeseen Suomen lain mukaisesti.
Yhtion Osakkeet ovat euromaaraisia.

Valtuutus

Ylimaarainen yhtidkokous paatti 19.12.2014 valtuuttaa hallituksen paattamaén uusien osakkeiden ja osakeyhtitlain 10 luvun
1 §:ssé tarkoitettujen optio- ja muiden erityisten oikeuksien antamisesta maksullisella tai maksuttomalla osakeannilla yhdessa
tai useassa erassa.

Valtuutuksen nojalla voidaan antaa yhteensa enintdén 20.000.000 A-sarjan osaketta ja 20.000.000 B-sarjan osaketta. Valtuu-
tusta voidaan kayttaa esimerkiksi Yhtion osakkeiden splittaukseen, vaihtovelkakirjalainojen liikkeeseen laskemiseen, Yhtion
avainhenkildiden sitouttamiseen, ja muihin hallituksen paattamiin tarkoituksiin.

Hallitus paattaé osakkeiden ja optioiden ja muiden osakkeisiin oikeuttavien erityisten oikeuksien antamisen kaikista ehdoista.
Valtuutus koskee sekd uusien osakkeiden antamista ettd Yhtion hallussa olevien osakkeiden luovuttamista. Osakkeet ja osa-
keyhtidlain 10 luvun 1 8:ss& tarkoitetut optio- ja muut erityiset oikeudet voidaan antaa osakkeenomistajan etuoikeudesta poi-
keten (suunnattu osakeanti).

Valtuutus kumoaa aiemmat hallitukselle annetut valtuutukset paattaa osakkeiden ja osakkeisiin oikeuttavien erityisten oikeuk-
sien antamisesta. Valtuutus on voimassa 30.6.2016 asti.

Osakepdadoman kehitys

Seuraavassa taulukossa on esitetty Yhtion osakepddoman kehitys ja Osakkeiden lukuméarian muutokset 31.12.2012 alkaen.
Yhtion Osakkeiden lukumé&aré oli 224 kappaletta 31.12.2012, ja sen osakep&doma oli 52.550,00 euroa.
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Tapahtuma

Osakepaaoman

Osakkeiden luku-

Uusi osakkeiden lu-

Uusi osakepadoma

Rekisteroity

muutos (€) maaran muutos kumaara (€)
Osakkeiden jakami-
seen liittynyt maksu- 22.176 A-sarjan osa- 22.400 A-sarjan osa- ) 20.5.2013
ton osakeanti ketta ketta "
18.3.2013
Osakkeiden merkinta
erityisten oikeuksien 30 3.000 A-sarjan osa- 25.400 A-sarjan osa- 52 580 20.5.2013
perusteella ketta ketta
18.3.2013
Osakkeiden merkinta
erityisten oikeuksien _ 4749 B-sarjan osa-  25.400 A-sarjan osa- ) 20.5.2013
perusteella ketta ketta e
18.3.2013
4.749 B-sarjan osa-
ketta
Osakeanti 18.3.2013 . 9181 B-sarjan osa-  25.400 A-sarjan osa- - 20.5.2013
ketta ketta
13.930 B-sarjan osa-
ketta
Osakeanti 18.3.2013 _ 5.555 B-sarjan osa- 25.400 A-sarjan osa- ) 20.5.2013
ketta ketta
19.485 B-sarjan osa-
ketta
Osakkeiden merkinta .
o ; ) 8.127 A-sarjan osa- .
erityisten oikeuksien ) : anr.  33.527 A-sarjan osa- )
perusteella ketta ja ?éiojsng?t; Ketta 10.7.2013
12.6.2013 J
21.788 B-sarjan osa-
ketta
Osakeanti 8.7.2013 136,710 1519 B-sarjan osa-  33.527 A-sarjan osa- 189.290 18.12.2013
ketta ketta
23.307 B-sarjan osa-
ketta
Osakeanti 24.640 B-sarjan osa- 33 527 A-sarjan osa-
21.10.2014 280.920 Ketta Ketta 470.210 15.12.2014
47 947 B-sarjan osa-
ketta
Osakeanti . 33 527 A-sarjan osa-
21.10.2014 - 40 B-sarjan osaketta Ketta - 15.1.2015
47 947 B-sarjan osa-
ketta
Osakkeiden jakami- 1.307.553 A-sarjan
seen liittynyt maksu- ) osaketta ja 1.341.080 A-sarjan ) 28.1.2015
ton osakeanti 1.869.933 B-sarjan osaketta -
26.1.2015 osaketta
1.917.880 B-sarjan
osaketta
Osakeanti ) 2.036.850 A-sarjan 3.344.403 A-sarjan ) 31.3.2015
18.2.2015 osaketta osaketta e
1.917.880 B-sarjan
osaketta
Muuntaminen ) 1.917.880 A-sarjan 5.295.810 A-sarjan 1.4.2015
27.3.2015 osaketta osaketta o
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-1.917.880 B-sarjan
osaketta

Maksuton osakeanti (split) 13.3.2013. Yhtion osakkeenomistajat paattivat yksimielisesti 18.3.2013 maksuttomasta osakean-
nista, jossa jokainen olemassa oleva A-sarjan osake oikeutti 99 uuteen A-sarjan osakkeeseen (ns. osakkeen jakaminen tai

split).

Osakkeiden merkinté erityisten oikeuksien perusteella 18.3.2013. Cleantech Invest Oyj merkitsi 3.000 Yhtién uutta A-sarjan
osaketta sille alun perin 14.10.2010 myonnettyjen erityisten oikeuksien perusteella, joiden maarad muutettiin osakkeenomis-
tajien yksimielisella paatdksella 18.3.2013 splitin johdosta, merkintahinnalla 0,01 euroa osake. Merkintahinta kirjattiin taysi-
madraisesti Yhtion osakepadomaan.

Osakkeiden merkinta erityisten oikeuksien perusteella 18.3.2013. Sitra merkitsi 4.749 Yhtion uutta B-sarjan osaketta sille
alun perin 31.8.2011 mydnnettyjen vaihtovelkakirjalainaan liittyvien erityisten oikeuksien perusteella, joiden maaraa muutet-
tiin osakkeenomistajien yksimieliselld paatoksella 18.3.2013 splitin johdosta, merkintédhinnalla 90,00 euroa osake. Merkinté-
hinta Kirjattiin tdysimaaraisesti Yhtion sijoitetun vapaan oman padoman rahastoon.

Osakeannit 18.3.2013. Yhtion osakkeenomistajat paattivét yksimielisesti 18.3.2013 kahdesta (2) suunnatusta osakeannista,
joista toisessa tarjottiin 9.181 uutta B-sarjan osaketta Sitran merkittavaksi ja toisessa 5.555 uutta B-sarja osaketta Cleantech
Invest Oyj:n merkittavéksi. Kaikki tarjotut osakkeet merkittiin. Sitran osalta merkint&hinta suoritettiin kuittaamalla Sitralla
Yhtioltd ollutta lainasaatavaa ja Cleantech Invest Oyj:n osalta rahamaksuna. Merkintéhinta oli molemmissa osakeanneissa
90,00 euroa osakkeelta, ja merkintéhinnat kirjattiin tdysiméaaréisesti Yhtion sijoitetun vapaan oman paddoman rahastoon.

Osakkeiden merkinté erityisten oikeuksien perusteella 12.6.2013. Suur-Savon Osuuspankki merkitsi 8.127 Yhtion uutta A-
sarjan osaketta sille alun perin 25.3.2011 myo6nnettyjen vaihtovelkakirjalainaan liittyvien erityisten oikeuksien perusteella,
joiden méaéraa muutettiin osakkeenomistajien yksimielisella paatokselld 18.3.2013 ja 12.6.2013, merkintahinnalla 90,00 euroa
osake. Merkintdhinta kirjattiin tdysimaéaraisesti Yhtion sijoitetun vapaan oman pddoman rahastoon.

Osakkeiden merkinta erityisten oikeuksien perusteella 12.6.2013. Cleantech Invest Oyj merkitsi 2.303 Yhtion uutta B-sarjan
osaketta sille alun perin 29.1.2013 mydnnettyjen vaihtovelkakirjalainaan liittyvien erityisten oikeuksien perusteella, joiden
madrad muutettiin osakkeenomistajien yksimielisell& paatokselld 12.6.2013, merkint&hinnalla 90,00 euroa osake. Merkinta-
hinta Kirjattiin tdysimaaraisesti Yhtion sijoitetun vapaan oman padoman rahastoon.

Osakeanti 8.7.2013. Yhtion osakkeenomistajat padttivit yksimielisesti 8.7.2013 suunnatusta osakeannista, jossa tarjottiin Yh-
tion osakkeenomistajien ja hallituksen valitsemien sijoittajien merkittdvéksi enintddn 17.778 uutta B-sarjan osaketta. Osak-
keita merkittiin yhteensd 1.519 kappaletta. Merkintéhinta oli 90,00 euroa osakkeelta ja se kirjattiin tdysiméérédisesti Yhtion
osakepdaomaan.

Osakeanti 21.10.2014. Yhtion ylimédérdinen yhtiokokous pdatti 21.10.2014 suunnatusta osakeannista, jossa tarjottiin Yhtion
osakkeenomistajien ja hallituksen valitsemien sijoittajien merkittdvidksi enintddn 75.000 uutta B-sarjan osaketta. Osakkeita
merkittiin yhteensd 24.640 kappaletta. Merkintdhinta oli 60,00 euroa osakkeelta ja merkintéhinnasta 280.920,00 euroa kirjat-
tiin Yhtion osakepddomaan ja 1.197.480,00 euroa sijoitetun vapaan oman pd&doman rahastoon.

Maksuton osakeanti (split) 26.1.2015. Yhtion hallitus paatti yliméardiseltd yhtiokokoukselta 19.12.2014 saamansa valtuutuk-
sen perusteella 26.1.2015 maksuttomasta osakeannista, jossa jokainen olemassa oleva osake oikeutti 39 uuteen saman sarjan
osakkeeseen (ns. osakkeen jakaminen tai split).

Osakeanti 18.2.2015. Yhtion hallitus péatti yliméarédiseltd yhtiokokoukselta 19.12.2014 saamansa valtuutuksen perusteella
18.2.2015 osakeannista, jossa tarjottiin Yhtion hallituksen valitsemien sijoittajien merkittavéksi enintdén 2.036.850 uutta A-
sarjan osaketta. Osakkeita merkittiin yhteensd 2.036.850. Merkint&hinta oli 2,00 euroa/18,28 Ruotsin kruunua osakkeelta ja
se kirjattiin taysiméaaréisesti Yhtion sijoitetun vapaan oman pdédoman rahastoon.

Osakkeiden muuntaminen 27.3.2015. Yhtion hallitus p&atti muuntaa kaikki B-sarjan osakkeet A-sarjan osakkeiksi vaihtosuh-
teella 1:1 27.3.2015. Muunto rekisterditiin 1.4.2015.
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Osinkopolitiikka

Yhtion tavoitteena on tulevaisuudessa jakaa osinkona enint&an 30 % tilikauden voitosta, kuitenkin enintdén 30 % jakokelpoi-
sista varoista ja investoida loput tuotteiden ja prosessien kehittdmiseen seka liiketoiminnan kasvattamiseen.

Savo-Solarissa on meneilldan Yrityssaneerauslain mukainen saneerausohjelma, joka on voimassa 31.12.2018 asti. Koska sa-

neerausohjelman velkajarjestelyilla on rajoitettu velkojien oikeutta suoritukseen saataviensa padomasta, Yhtién varoja ei saa
jakaa osakkeenomistajille saneerausohjelman vahvistamisen ja paattymisen vélisend aikana.
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Osakkeenomistajien oikeudet
Yhtiokokous
Yleista

Osakeyhtidlain mukaan osakkeenomistajat kayttavat paatosvaltaansa yhtiékokouksissa. Osakeyhtidlain mukaan varsinainen
yhtiékokous on pidettdvé viimeistddn kuuden kuukauden kuluttua yhtion tilikauden paattymisestd. Varsinaisessa yhtioko-
kouksessa on esitettdva osakkeenomistajien vahvistettavaksi tilinpatos, joka késittda tuloslaskelman ja taseen liitetietoineen
seka tarvittaessa rahavirtalaskelman ja konsernitilinpaatoksen. Varsinaisessa yhtiokokouksessa osakkeenomistajat paattavat
muiden asioiden liséksi taseen osoittaman voiton kayttdmisestd, vastuuvapauden myontdmisesté hallitukselle ja toimitusjoh-
tajalle, hallituksen jasenten lukumé&arasté sekd hallituksen j&senten ja tilintarkastajan valitsemisesta seké ndiden palkkioista.

Ylimaérdinen yhtidkokous on kutsuttava koolle tiettyjen asioiden kasittelya varten silloin, kun hallitus pit&a sité tarpeellisena
tai kun yhtion tilintarkastaja tai osakkeenomistajat, jotka edustavat yhdessa vahintddn yhta kymmenesosaa kaikista yhtion
liikkeeseen laskemista osakkeista, sita Kirjallisesti vaativat.

Yhtion yhtidjarjestyksen mukaan yhtion hallituksen on julkaistava kutsu yhtiokokoukseen Yhtion verkkosivustolla tai muu-
toin todistettavasti aikaisintaan kolme (3) kuukautta ja viimeistdén kolme (3) viikkoa ennen yhtiékokousta, mutta kuitenkin
vahintdén yhdeksan (9) péivéaé ennen yhtiokokouksen tasmaytyspaivaa. First Northin sdantdjen mukaisesti Yhtién on julkais-
tava kutsu yhtiokokoukseen yhtidtiedotteena seké Yhtion verkkosivustolla.

Ollakseen oikeutettu osallistumaan yhtiokokoukseen ja kayttadkseen sielld &anioikeuttaan osakkeenomistajan tulee Yhtion
yhtidjérjestyksen mukaisesti ilmoittautua Yhtidlle viimeista&n yhtidkokouskutsussa mainittuna péivéng, joka voi olla aikai-
sintaan kymmenen (10) péivéa ennen yhtidkokousta. Osakkeenomistajien on noudatettava tapauksesta riippuen Euroclear
Finlandiin tai Euroclear Swedeniin rekisterdityja Osakkeita koskevia vaatimuksia sekd kyseessa olevassa yhtidkokouskut-
sussa annettuja ohjeita.

Osakeyhtidlaissa tai Yhtion yhtidjarjestyksessa ei ole yhtiokokouksen paatosvaltaisuutta koskevia vaatimuksia.
Osakkeenomistajat, joiden osakkeet on rekisterdity Euroclear Finlandissa

Ollakseen oikeutettu osallistumaan yhtiokokoukseen ja kdyttadkseen sielld aanioikeuttaan osakkeenomistajan tulee olla rekis-
terditynd osakkeenomistajaksi Euroclear Finlandin Suomen lain mukaan yllapitamaén osakasluetteloon vahintdén kahdeksan
(8) suomalaista arkipéivaa ennen yhtiékokousta. Jos hallintarekisterdityjen osakkeiden omistaja haluaa osallistua yhtioko-
koukseen ja kéayttaa aanioikeuttaan, hanen tulee rekisterdida osakkeet valiaikaisesti omiin nimiins& Euroclear Finlandin ylla-
pitdmaan osakasluetteloon viimeistaan yhtickokouskutsussa ilmoitettuna péivand, jonka taytyy olla yhtitkokouksen tasmay-
tyspdivan jélkeen. Hallintarekisteroityd osakkeenomistajaa koskeva ilmoitus tilapéisesta rekisterditymisestd Yhtion osakas-
luetteloon katsotaan ilmoittautumiseksi yhtidkokoukseen.

Osakkeenomistajat, joiden osakkeet on rekisterdity Euroclear Swedenissa

Ollakseen oikeutettu osallistumaan yhtidkokoukseen ja kayttadkseen sielld danioikeuttaan osakkeenomistajan, jolla on Euro-
clear Swedenin arvo-osuusjarjestelmassa rekisteroityja Osakkeita, tulee olla (i) rekisterdity Euroclear Swedenin yllapitdmaan
osakasluetteloon yhtiokokouksen tdsmaytyspdivand, toisin sanoen kahdeksan (8) suomalaista arkipdivad ennen yhtioko-
kousta, ja (ii) pyyta4 tilapaistd omistuksen rekisterdintid Euroclear Finlandin yllapitdmaén osakasluetteloon viimeistéan yh-
tibkokouskutsussa ilmoitettuna péivana.

Lisaksi osakkeenomistajan, jolla on Euroclear Swedenissé pankin tai arvopaperilaitoksen kautta hallintarekisteroityjé osak-
keita, pitdd ollakseen oikeutettu osallistumaan yhtidkokoukseen (i) véliaikaisesti rekister6idd uudelleen osakkeensa omiin
nimiinsa Euroclear Swedenin yllapitdmaén rekisteriin ohjeistamalla hallintarekisterdityjen osakkeiden tilinhoitajaa lahettéa-
maén Euroclear Swedenille pyyntd véliaikaiselle rekister6imiselle Euroclear Swedenin yllapitdmaan osakasluetteloon ja (ii)
varmistaa, ettd hallintarekisterdityjen osakkeiden tilinhoitaja puolestaan I&hettda edelld mainitun pyynnén véliaikaiselle re-
kisterdimiselle Euroclear Finlandin yllapitimaén osakasluetteloon.
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Pyynt6 omistuksen véliaikaiselle rekisterdimiselle Euroclear Finlandin yllapitdmaan osakasluetteloon katsotaan ilmoittautu-
miseksi yhtiokokoukseen.

Aédnioikeudet

Osakkeenomistaja saa osallistua yhtiokokoukseen ja kayttaa siella d&nioikeuttaan joko henkilokohtaisesti tai valtuuttamansa
asiamiehen vélitykselld. Osakeynhtidlain ja Yhtion yhtidjarjestyksen mukaisesti kukin Osake oikeuttaa haltijansa yhteen aa-
neen yhtiokokouksessa. Yhtiokokouksissa péatokset tehd&an yleensa enemmistopaatoksin.

Kuitenkin tietyt paatokset, kuten poikkeamiset osakkeenomistajien merkintéetuoikeuksista osakeanneissa ja omien osakkei-
den hankkimisessa, yhtidjarjestyksen muutokset ja paatokset yhtion sulautumisesta, jakautumisesta tai purkamisesta, edellyt-
tavat vahintaan kahden kolmasosan enemmistda annetuista danista ja yhtiokokouksessa edustetuista osakkeista.

Liséksi tietyt paatokset, kuten yhtidjarjestyksen muutokset, jotka muuttavat saman osakesarjan osakkeenomistajien oikeuksia
tai kasvattavat yhtion tai osakkeenomistajien lunastusoikeutta, edellyttavat kaikkien osakkeenomistajien suostumusta, tai jos
muutos koskee vain tiettyj& osakkeenomistajia, sovellettavan enemmistdvaatimuksen lisaksi niiden osakkeenomistajien suos-
tumusta, joita paatos koskee.

Osingot ja muu varojen jakaminen

Osakeyhtidlain mukaan osakeyhtién oma padoma jakautuu sidottuun ja vapaaseen omaan padomaan. Sidottu oma pdadoma
koostuu osakepadomasta, Kirjanpitolain (1336/1997, muutoksineen) mukaisesta kdyvén arvon rahastosta, arvonkorotusrahas-
tosta ja uudelleenarvostusrahastosta sekéd ennen 1.9.2006 voimassa olleen vanhan osakeyhtitlain (734/1978, muutoksineen)
mukaan mahdollisesti perustetusta vararahastosta ja ylikurssirahastosta.

Suomessa vallitsevan kaytdnnon mukaan suomalaisen osakeyhtion osakkeille mahdollisesti maksettavaa osinkoa maksetaan
yleensé kerran vuodessa. Osinkoa voidaan maksaa ja vapaata omaa pddomaa muutoin jakaa yhtiokokouksen vahvistettua
yhtion tilinp&atdksen ja paatettya osingon tai vapaan oman padoman muun jakamisen maérastd yhtion hallituksen ehdotuksen
perusteella. Osakeyhti6lain mukaan osingonmaksu tai muu vapaan oman pdédoman jakaminen voi perustua myds muuhun
kuin viimeksi péattyneelta tilikaudelta laadittuun tilinpaatokseen edellyttéen, ettd yhtiokokous on vahvistanut kyseisen tilin-
paatdksen. Jos yhtiélla on lain tai yhtidjarjestyksensa nojalla velvollisuus valita tilintarkastaja, tilinpaatoksen tulee olla tilin-
tarkastettu.

Osingonmaksu tai muu vapaan oman padoman jakaminen edellyttad, ettd sitd on kannattanut yli puolet yhtion yhtidkokouk-
sessa annetuista aanistd. Osakeyhtidlain mukaan yhtiokokous voi myds valtuuttaa hallituksen péaattdmaan osingonmaksusta
ja muusta vapaan oman padoman jakamisesta. Osingon tai vapaan oman padoman muun jakamisen méaéara ei voi ylittada yhtio-
kokouksen paattdmaa maaraa.

Osakeyhtidlain mukaan yhtié voi my6s jakaa varoja alentamalla osakepddomaansa edellyttden, ettd sitd on kannattanut yli
puolet yhtiokokouksessa annetuista danista. Paatos osakepadoman alentamisesta tulee rekisterdida Kaupparekisteriin kuukau-
den kuluessa siita yhtion yhtiokokouksesta, joka paatti tallaisesta osakepdadoman alentamisesta. Osakepddoman alentamisen
rekisterdimisen jalkeen velkojiensuojamenettely voidaan aloittaa, ja Kaupparekisteri antaa yhtion hakemuksesta yhtion vel-
kojille kuulutuksen. Osakepadoman alentaminen voidaan rekisterdida, jos kukaan yhtion velkojista ei ole vastustanut osake-
padoman alentamista tai jos yhti6é on saanut vahvistustuomion, jonka mukaan vastustavat velkojat ovat joko saaneet maksun
saatavilleen tai yhtié on asettanut turvaavan vakuuden tallaisten saatavien maksamisesta.

Jakokelpoiset varat siséltavét edellisen tilikauden nettovoiton, edellisten tilikausien kertyneet voittovarat ja yhtion muun va-
paan oman padoman erat, joista on vahennetty taseen osoittama tappio seké yhtion yhtidjarjestyksen mukaan jakamatta jatet-
tavéat varat. Osingon tai muun vapaan oman padoman varojenjaon méaéra on rajoitettu jakokelpoisten varojen maéraén, jotka
ilmenevat tilinpaatoksestd, johon paatds maksaa osinkoa tai muuten jakaa vapaata omaa pd&domaa perustuu, ja johon vaikut-
tavat olennaiset muutokset yhtion taloudellisessa tilassa tilinpaatoksen laatimisen jélkeen. Varoja ei saa jakaa osinkoina tai
muilla vapaan oman pdédoman jakotavoilla, jos jaosta paatettdessa tiedet&dn tai pitdisi tietdd yhtion olevan maksukyvyton tai
jaon aiheuttavan yhtion maksukyvyttdmyyden.
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Jakokelpoisia varoja on soveltuvin osin korjattava taseeseen aktivoitujen perustamis-, tutkimus- ja tiettyjen kehityskulujen
madralla sen mukaisesti, mit4 osakeyhtidlain voimaanpanosta annetussa laissa (625/2006, muutoksineen) saddetéan. Konser-
nin emoyhti6 ei voi jakaa osinkoina enempad kuin emoyhtion viimeisimman vahvistetun ja tilintarkastetun tilinpaatoksen
mukaisen jakokelpoisten varojen méarén.

Osingon maard ei saa ylittdd hallituksen osingonjakoehdotuksessa ehdottamaa maaraa tai muuten hyvaksymaa maaraa, ellei-
vat ne osakkeenomistajat ole sité yhtitkokouksessa vaatineet, jotka edustavat vahintaan yhtd kymmenesosaa kaikista liikkee-
seen lasketuista osakkeista, missé tapauksessa osinko ei voi ylittdd maaraltaan alhaisempaa seuraavista: (i) vahintaan puolet
edeltavan tilikauden voitosta, josta vahennetadn (mahdolliset) yhtidjarjestyksen mukaan jakamatta jatettavat maarét, ja (ii)
edelld maariteltyjen jakokelpoisten varojen maara. Talldin osingon maara ei kuitenkaan saa ylittda 8 %:a yhtién omasta paa-
omasta, ja jaettavaa madraa on oikaistava tilikaudella ennen varsinaista yhtikokousta mahdollisesti jaettujen osinkojen méaa-
ralla.

Sen jalkeen, kun Yhtion Osakkeet on rekisterdity Kaupparekisteriin, ne oikeuttavat omistajansa Yhtién osinkoihin ja muihin
jaettuihin varoihin sekd muihin osakkeenomistajien oikeuksiin. Oikeus osinkoihin vanhenee kolmessa vuodessa osingonmak-
supdivasta.

Yhtioll& voi olla yhtitjarjestyksensd mukaisesti A- ja B-sarjan osakkeita. Kaikki Yhtion osakkeet oikeuttavat yhdenvertaisesti
Yhtion osinkoihin ja muuhun varojenjakoon yhtidjérjestyksessa mainittuja poikkeuksia lukuun ottamatta. Jaettaessa Yhtion
varoja osakkeenomistajille selvitystilassa, yrityssaneerauksessa, konkurssissa, sulautumisessa, osakevaihdossa, osakkeiden
luovutuksen tai listautumisen yhteydessd, B-sarjan osakkeiden omistajilla on ensisijaisesti oikeus saada kyseisesta B-sarjan
osakkeesta maksettu merkintahinta ja yhtion perima hinta omien osakkeiden luovutuksessa. Mahdolliset tdmén jalkeen yhti-
00n jaavét varat jaetaan kaikille osakkeenomistajille heiddan omistusosuuksiensa mukaisessa suhteessa. Koska kaikki Yhtion
B-sarjan osakkeet on muunnettu A-sarjan osakkeiksi,, Yhti6lla on Yhtidesitteen pdivamaarana ainoastaan A-sarjan osakkeita.

Koska Yhtion saneerausohjelman velkajarjestelyilld on rajoitettu velkojien oikeutta suoritukseen saataviensa padomasta, Yh-
tibn varoja ei saa jakaa omistajille ennen saneerausohjelman paéttymista lukuun ottamatta ohjelman mukaisista palveluista
maksettavia palkkioita tai korvauksia.

Omat osakkeet

Osakeyhtidlain mukaan yhtid voi hankkia omia osakkeitaan. Omien osakkeiden hankkimisesta tulee paattad yhtiokokouk-
sessa, ellei yhtiokokous ole valtuuttanut yhtion hallitusta paattdmaén omien osakkeiden hankinnasta vapaata omaa pdéomaa
kayttéen. Yksityinen osakeyhtio ei saa omistaa kaikkia omia osakkeitaan suoraan tai vélillisesti.

Merkintaetuoikeudet

Osakeyhtidlain mukaan suomalaisen osakeyhtién osakkeenomistajilla on etuoikeus merkitd yhtion uusia osakkeita osake-
omistustensa mukaisessa suhteessa, ellei antia tai hallituksen osakeantivaltuutusta koskevassa yhtidkokouksen péaatoksesséa
toisin méaaratd. Osakeyhtidlain mukaan péaéatos, jolla poiketaan osakkeenomistajien merkintaetuoikeudesta, on hyvaksyttava
vahintaan kahden kolmasosan enemmistolld yhtiokokouksessa edustettuina olevista osakkeista ja annetuista danista. Lisaksi
osakeyhtidlain mukaan tallaisen paatoksen edellytyksend on, ettd yhtiolla on painava taloudellinen syy poiketa osakkeenomis-
tajien merkintéetuoikeudesta.

Tietyt osakkeenomistajat, jotka asuvat tai joiden rekisterdity osoite on Suomen tai Ruotsin ulkopuolella, eivat vélttamatta voi
kayttad osakeomistukseensa perustuvaa merkintdetuoikeutta, ellei Osakkeita ole rekisterdity kyseisissa maissa sovellettavien
arvopaperilakien mukaisesti tai muulla vastaavalla tavalla tai ellei kdytettavissd ole poikkeusta kyseisten maiden sovelletta-
vissa laeissa asetetusta rekisterdintiin liittyvista tai muista vastaavista vaatimuksista.

Lunastusoikeudet
Osakeyhtidlain mukaan osakkeenomistajalla, jonka omistamat osakkeet edustavat yli 90 %:a kaikista yhtion osakkeista ja
osakkeisiin liittyvista aanisté, on oikeus lunastaa jaljella olevat osakkeet kdypéaan hintaan. Lisaksi vahemmistdosakkeenomis-

taja, jonka hallussa on osakkeita, jotka voidaan lunastaa, voi osakeyhtidlain mukaan vaatia téllaista enemmistdosakkeenomis-
tajaa lunastamaan osakkeensa.
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Yrityssaneerauslaki

Seuraavassa kuvataan Yrityssaneerauslain keskeista sisaltod. Osiossa ei kuitenkaan kuvata saneerausmenettelyn alkamisen
oikeusvaikutuksia eika saneerausmenettelyn aikaisia rajoituksia velallisen toiminnalle, koska Yhtion saneerausmenettely on
lakannut saneerausohjelman vahvistamisen myota.

Yrityssaneerauslain mukaiseen saneerausmenettelyyn voidaan ryhtya taloudellisissa vaikeuksissa olevan velallisen jatkamis-
kelpoisen yritystoiminnan tervehdyttdmiseksi taikka sen edellytysten turvaamiseksi ja velkajarjestelyn aikaansaamiseksi. Yri-
tyssaneerauslain 2 8:n mukaan saneerausmenettelyn kohteena voi olla yksityinen elinkeinonharjoittaja, avoin yhtid, komman-
diittiyhtio, osakeyhtio, osuuskunta, asunto-osakeyhtio tai taloudellista toimintaa harjoittava yhdistys. Menettelyssé tuomiois-
tuin voi hyvéksyd saneerausohjelman, joka sisaltda ohjeet velallisen toimintaan, varoihin ja velkoihin liittyvista toimista.

Saneerausmenettelyyn hakeutuminen ja sen aloittamisen esteet

Yrityssaneerauslain mukaisen saneerausmenettelyn aloittamista haetaan kardjaoikeudelta. Yrityssaneerauslain 5 §8:n mukaan
hakemuksen saneerausmenettelystd voi tehda velallinen, velkoja tai todenndkdinen velkoja. Saneerausmenettely voidaan
aloittaa, jos vahintdan kaksi velkojaa, joiden yhteenlasketut saatavat edustavat vahintaan viidennestd velallisen tunnetuista
veloista ja jotka eivat ole takaisinsaannista konkurssipesdan annetun lain (758/1991) tarkoitettuja velallisen l&heisia, tekevat
velallisen kanssa yhdessa hakemuksen tai ilmoittavat puoltavansa velallisen hakemusta. Saneerausmenettely voidaan aloittaa
myds, mikali velallista uhkaa maksukyvyttomyys tai velallinen on maksukyvyton ja todennakdistd, ettd maksukyvyttomyys
voidaan saneerausohjelman avulla poistaa tai ett4 sen uusiutuminen torjua muuten kuin lyhytaikaisesti.

Yrityssaneerauslain 7 §:n 1 momentin mukaan saneerausmenettelyd ei voida aloittaa, jos 1) velallinen on maksukyvyton ja
on todenndkdistd, ettd maksukyvyttdmyytté ei saneerausohjelman avulla voida poistaa tai ettd sen uusiutumista ei voida torjua
muuten kuin lyhytaikaisesti, 2) on todenndkdistd, ettd velallisen varat eivat riitd saneerausmenettelysté aiheutuvien kustan-
nusten kattamiseen eikd kukaan muu ole sitoutunut vastaamaan ndista kustannuksista, 3) on todennédkdistd, etta velallinen ei
kykene maksamaan menettelyn alkamisen jalkeen syntyvia velkoja, 4) on perusteltua syyté olettaa, ettd hakemuksen padasi-
allisena tarkoituksena on velkojan perintdtoimien estdminen tai muu velkojan taikka velallisen oikeuden loukkaaminen, 5) on
perusteltua syyté olettaa, ettd saneerausohjelman aikaansaamiselle tai vahvistamiselle ei ole edellytyksié tai 6) velallisen kir-
janpito on olennaisesti puutteellinen tai virheellinen, paitsi jos osoitetaan, etta Kirjanpito voidaan vaikeuksitta saattaa asian-
mukaiseen ja luotettavaan tilaan.

Saneerausmenettelyd ei voida Yrityssaneerauslain 7 8:n 2 momentin mukaan mydskaan aloittaa, ellei siihen ole erityisia vas-
tasyitd, jos velallisen tai jonkun velallisen puolesta toimineen syyksi on luettu saneerausmenettelyn kohteena olevassa toi-
minnassa tehty rikoslain (39/1889) 1-3 tai 6 8:ss4 tarkoitettu velallisen rikos taikka kirjanpitorikos tai torked kirjanpitorikos
taikka h&n on syytteessa téllaisesta rikoksesta tai on perusteltua syyta epéilld hanen syyllistyneen téllaiseen rikokseen, velal-
linen, velallisyhtion henkilokohtaisesti vastuunalainen yhtidmies tai velallisyhteison johtoon kuuluva henkild on saneeraus-
menettelyn kohteena olevassa toiminnassa rikkonut liiketoimintakiellon tai on syytteessa tallaisesta rikoksesta taikka on pe-
rusteltua syyté epéilla hénen syyllistyneen tallaiseen rikokseen tai velallinen, velallisyhtion henkilékohtaisesti vastuunalainen
yhtiomies tai velallisyhteison johtoon kuuluva henkilé on syyllistynyt tai on perusteltua syyta epdilla hanen syyllistyneen
menettelyyn, jonka perusteella hanet voitaisiin maarata liiketoimintakieltoon.

Selvittaja, velkojatoimikunta ja velallisen mydtavaikutusvelvollisuus

Tuomioistuimen on maarattava saneerausmenettelyn aloittamisesta paatettaessa selvittaja. Selvittdjan tehtdvana on saneeraus-
menettelyn aikana menettelyn tarkoituksen toteuttamiseksi ja velkojien edun valvomiseksi muun muassa laatia velkojan tai
velallisen esityksesta selvitys velallisen varoista, veloista ja muista sitoumuksista sekd velallisen taloudelliseen asemaan ja
sen odotettavissa olevaan kehitykseen vaikuttavista seikoista, seurata ja valvoa menettelyn kohteena olevaa velallisen toimin-
taa menettelyn aikana, huolehtia tarpeellisessa laajuudessa velallisen ennen menettelyn alkamista harjoittaman toiminnan tar-
kastuksesta ja huolehtia saneerausohjelmaehdotuksen laatimisesta. Selvittdjan on oltava rehelliseksi tunnettu taysi-ikéinen
henkild, joka ei ole konkurssissa ja jonka toimintakelpoisuutta ei ole rajoitettu. Hanelld tulee olla tehtavan edellyttdma kyky,
taito ja kokemus. Hén ei saa olla velalliseen eiké keneenk&an velkojaan sellaisessa suhteessa, joka voi olla omiaan vaaranta-
maan hénen riippumattomuuttaan velalliseen ndhden tai hdnen tasapuolisuuttaan velkojiin ndhden. Selvittéjid voidaan maarata
useampia kuin yksi, jos se on tarpeen tehtavien laajuuden tai niiden vaatiman asiantuntemuksen vuoksi taikka eri velkojaryh-
mien asianmukaisen edunvalvonnan turvaamiseksi. Selvittajén tehtdva kestdé saneerausmenettelyn lakkaamiseen saakka.
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Yrityssaneerauslain 9 8:n mukaan selvittdjall4 on tehtéviensé suorittamiseksi oikeus paésté velallisen hallinnassa oleviin,
yrityksen tarpeisiin kéytettaviin tiloihin sek tutkia velallisen kirjanpitoa, yrityksen kirjeenvaihtoa ja muita liikeasiakirjoja ja
-tiedostoja. Selvittajalla on salassapitosédanndsten estdméttd sama oikeus kuin velallisella saada tehtdvéénsa varten tietoja
velallisen pankkitileistd, maksuliikenteestd, rahoitusta koskevista sopimuksista ja sitoumuksista, velallisen varallisuudesta,
verotuksesta ja muista velallisen taloudellista asemaa tai velallisen harjoittamaa toimintaa koskevista seikoista. Selvittajéalla
on oikeus osallistua velallisyrityksen toimielinten kokouksiin ja kayttaa niiss& puhevaltaa. Selvittdjélle on mygs toimitettava
kutsu téllaisiin kokouksiin. Selvittajalla on oikeus kédyttaa tehtdviensa suorittamisessa apunaan asiantuntijoita.

Velkojien yhteiseksi edustajaksi tuomioistuimen on hakijan, selvittdjan tai velkojan vaatimuksesta asetettava velkojatoimi-
kunta, jollei sitd velkojien pienen lukumaaran tai muun syyn vuoksi ole pidettava tarpeettomana. Velkojatoimikunnan tehté-
vana on neuvoa antavana elimena avustaa selvittajaa talle kuuluvien tehtévien hoidossa seké velkojien lukuun valvoa selvit-
tajan toimintaa. Velkojatoimikunta voidaan asettaa menettelyn aloittamisesta paatettdessa tai myohemmin. Velkojatoimikun-
nassa on oltava vahintdin kolme jasentd ja se valitsee keskuudestaan puheenjohtajan. Velkojatoimikunnan kokoonpano on
madrattava sellaiseksi, etté eri velkojaryhmat, kuten vakuusvelkojat ja velkojat, joiden saatavilla on keskendén samankaltainen
peruste, tulevat siind tasapuolisesti edustetuiksi. Velkojatoimikunnan kokoonpano voidaan méarata myos sellaiseksi, etta siin
ovat edustettuina velallisen toiminnan kannalta keskeiset velkojat, jos timé& on omiaan edistdmaan velkojatoimikunnan teho-
kasta toimintaa. Toimikunta tekee péatokset yksinkertaisella enemmistdlla. Velkojatoimikunnalla ja sen jasenilld on tehté-
viensd hoitamiseksi oikeus saada tarpeellisessa laajuudessa selvittdjalta tietoja selvittajan toimivaltansa perusteella kerddmista
tiedoista.

Selvittdjan on séd&nnollisesti ja aina, kun tarvetta ilmenee, tiedotettava seuranta-, valvonta- ja tarkastustehtdvaansa liittyvista
toimistaan ja havainnoistaan velkojatoimikunnalle tai, jos sellaista ei ole, velkojille sek& neuvoteltava ndiden kanssa merkit-
tavista paatoksistd ennen niiden tekemista. Jos selvittdjan tietoon tulee, ettd velallinen on olennaisesti laiminlydnyt maksaa
saneerausvelkoihin kuulumattomia velkojaan, selvittajan on tiedotettava myos tasta.

Velallinen on velvollinen antamaan tuomioistuimelle, selvittdjalle ja velkojatoimikunnalle ndiden vaatimat tiedot seikoista,
joilla saattaa olla merkitystd saneerausmenettelyn ja saneerausohjelman kannalta. Velallinen on velvollinen myétévaikutta-
maan siihen, etté selvittdja ja velkojatoimikunta voivat asianmukaisesti hoitaa tehtdvéns ja ettd saneerausmenettely voidaan
asianmukaisesti saattaa paatokseen. Kun velallinen on yhteisd, on sen hallituksen jasenen, toimitusjohtajan ja yhteison si-
toumuksista henkilkohtaisesti vastuussa olevan téytettdva edelld mainitut velvollisuudet. Velallisen palveluksessa olevan
henkildn on taytettdvd mainitut velvollisuudet sikali kuin ne liittyvat hanen tydtehtaviinsa.

Saneerausohjelma

Selvittdjan on laadittava ehdotus saneerausohjelmaksi ja toimitettava se tuomioistuimelle tdméan asettamassa maérdajassa.
Ehdotusta laatiessaan selvittajan on neuvoteltava velallisen ja velkojatoimikunnan seka tarpeen mukaan velkojien ja menet-
telya hakeneen todennakoisen velkojan kanssa. Saneerausohjelmaehdotuksen esittdmiseen ovat oikeutettuja myos 1) velalli-
nen, 2) se, joka on henkil6kohtaisesti vastuussa velallisen veloista, 3) ne, jotka omistavat vahintaan viidenneksen velallisyh-
tion osakkeista tai osuuksista, 4) vakuusvelkojat, joiden saatavat edustavat vahintaan viidennesta kaikkien vakuusvelkojien
yhteenlasketuista saatavista ja 5) velkojat, joiden saatavat edustavat vahintéan viidennesta muiden kuin vakuusvelkojien yh-
teenlasketuista saatavista.

Saneerausohjelman tulee sisaltaa selvitys velallisen taloudellisesta asemasta ja muista saneeraukseen vaikuttavista seikoista
sekd maaraykset velallisen ja velkojien asemaa koskevista, toiminnan jatkamiseen, muuttamiseen tai lopettamiseen tahtaavista
toimenpiteistd ja jarjestelyistd. Ohjelmasta tulee ilmetd velkojien jako ryhmiin sekd &anivallan puuttuminen sellaiselta velko-
jalta tai velkojaryhmaltd, joka ohjelmaehdotuksen mukaan on saava tdyden suorituksen saatavastaan viimeistddn kuukauden
kuluessa ohjelman vahvistamisesta taikka jonka oikeusasema ei ohjelman vuoksi muutu tai muuttuu ainoastaan niin, etta
ennen menettelyn alkamista tapahtunut maksuviivastys oikaistaan ja velan ehdot séilyvét sellaisina kuin ne olivat ennen vii-
vastysta.

Yrityssaneerauslain 41 8:n mukaan saneerausohjelmaan on siséllytettava eritelty selvitys 1) velallisen varoista, veloista ja
muista sitoumuksista seka velkojen vakuuksista, 2) menettelyn alkamisen jalkeisestd toiminnasta ja sen tuloksesta, 3) menet-
telyn alkamisen jalkeen tapahtuneista muutoksista velallisen organisaatiossa tai muissa toimintaedellytyksissa, 4) menettelyn
alkamisen jalkeen otetuista luotoista, niiden vakuuksista ja tehdyista sitoumuksista, 5) velkojien ja velallisen valilla vallitse-
vista l&heisyyssuhteista, 6) velallisen toimintaan kohdistuneiden tarkastusten tuloksista, velallisen rikoksia, kirjanpitorikoksia
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tai muita yritystoimintaan liittyvid rangaistavia tekoja koskevista toimenpiteista tai epéilyista sekd takaisinsaantiperusteita
koskevista toimenpiteistd, havainnoista tai epdilyisté, 7) siitd, millaisiksi velallisen taloudellisen tilanteen ja toimintaedelly-
tysten seké velkojien aseman voidaan olettaa muodostuvan ilman ohjelmaa ja ohjelman avulla, 8) siitd, onko velallinen téyt-
tanyt tietojenanto- ja myd6tavaikutusvelvollisuutensa ja 9) muista velallista tai velallisen harjoittamaa toimintaa koskevista
seikoista, joilla on merkitysté saneerausohjelman ja sen toteutumisedellytysten arvioinnin kannalta, kuten velallisen valmiu-
desta jatkaa toimintaa saneerausohjelmassa edellytetyll4 tavalla ja ohjelman mukaisin muutoksin sek& ryhty& muihin ohjel-
massa tarkoitettuihin toimenpiteisiin.

Yrityssaneerauslain 42 §:n mukaan saneerausohjelmassa tulee lisaksi yksildida velallisen toiminnan tervehdyttdmiseksi tar-
koitetut toimenpiteet ja jarjestelyt sekd velallisen ja velkojien asemaa koskevat toimenpiteet ja jarjestelyt sekéd naiden perus-
telut. Ohjelmassa tulee maarata muun muassa 1) siitd, onko velallisen toimintaa tarkoitus jatkaa ja missa laajuudessa, seka
tahan mahdollisesti liittyvista yritysmuodon, yhtidjarjestyksen, sdantdjen tai yhtisopimuksen taikka yrityksen organisaation
muutoksista, 2) velallisen varoja koskevista toimenpiteista ja jarjestelyistd, kuten varojen séilyttdmisesté velallisella, niiden
rahaksi muuttamisesta tai luovuttamisesta, rahaksimuutto- tai luovutustavasta seka téten saaduista tai odotettavissa olevista
tuotoista, 3) henkil0stdd koskevista jérjestelyistd, 4) saneerausvelkoja koskevista jérjestelyistd seka lisasuoritusvelvollisuu-
desta, 5) velalliselle, velallisyhtion yhtiomiehelle tai osakkeenomistajalle taikka naiden l&heiselle tydsuoritusten perusteella
suoritettavasta vastikkeesta tai muusta korvauksesta taikka niiden perusteista, 6) ohjelman rahoituksesta ja 7) ohjelman seu-
rannasta.

Velkojen osalta saneerausohjelman tulee sisaltdd maksuohjelma, josta ilmenee velkajérjestelyn sisaltd ja maksuaikataulu kun-
kin velan osalta eriteltyné seké tavallisten velkojen osalta arvio siitd, millaiseksi jako-osuus olisi muodostunut konkurssissa.
Maksuohjelmasta tulee ilmetd myds tiedot saneerausmenettelyn aikana toteutetuista kuittauksista. Jos joku on takaussi-
toumuksen perusteella tai kanssavelallisena vastuussa tietysta velasta, ohjelmassa tulee méarata myos kyseisen henkilén mak-
suvelvollisuudesta velkojalle. Jos velan vakuutena on esinevakuusoikeus kolmannen henkildn omaisuuteen, ohjelmasta tulee
ilmetd velkajérjestelyn vaikutus kyseisen henkildn vastuuseen.

Jos ohjelman mukaan velallisyritys, sen liiketoiminta tai varallisuus taikka osa néistad luovutetaan toiminnallisena kokonai-
suutena, ohjelmasta tulee ilmetd luovutustapa, luovutusehdot ja luovutuksensaaja, mikali tdméa on tiedossa.

Saneerausohjelma on laadittava ottaen huomioon, ettd hakemuksen vireilletulon jalkeen syntyneet velat on suoritettava va-
kuusveloille ja niiden luottokustannuksille tulevien suoritusten jalkeen ennen muita velkoja.

Saneerausmenettelyn piiriin kuuluvat velat, velkajarjestelyn keinot ja velkojien asema

Saneerausmenettely koskee kaikkia Yhtion velkoja, jotka ovat syntyneet ennen hakemuksen vireille tuloa, mukaan lukien
vakuusvelat seké velat, joiden peruste tai maéara on ehdollinen tai riitainen taikka muusta syysté epaselvé. Jos vasta sanee-
rausohjelman péatyttya ilmenee saneerausvelka, jonka perusteella saneerausohjelmaa olisi voitu muuttaa, velallisen on suori-
tettava velasta méaard, jonka velkoja olisi saanut, jos velka olisi siséltynyt saneerausohjelmaan.

Yrityssaneerauslain 46 §:n mukaan velkojat, joilla saneerausmenettelyn ulkopuolella olisi yhtéldinen oikeus saada suoritus
saatavalleen, on saneerausohjelmaan sisaltyvissé velkajérjestelyissa asetettava keskendan yhdenvertaiseen asemaan. Sanee-
rausohjelmassa voidaan kuitenkin maaratd, mikali se katsotaan menettelyn kannalta tarkoituksenmukaiseksi, etta velkojat,
joiden saatavat ovat maaraltadan vahaisia, saavat tdyden suorituksen. Velkajarjestelyssa on viimesijaisina velkoina pidettava
menettelyn aikana muulle saneerausvelalle kuin vakuusvelalle kertyvaa korkoa tai muita luottokustannuksia seké niiden jal-
keen sellaisia velkoja, jotka konkurssissa ovat viimeiseksi suoritettavia.

Velkajarjestelyssa ei saa kayttdd keinoa, joka rajoittaa velkojan oikeutta enemmaén kuin on tarpeellista saneerausohjelman
tarkoituksen toteuttamiseksi ja Yrityssaneerauslaissa séddettyjen, velkojien keskindista asemaa koskevien vaatimusten tayt-
tamiseksi. Yrityssaneerauslain 44 §:n mukaan saneerausohjelmassa voidaan muuttaa velan maksuaikataulua, maarata, etta
velallisen maksusuoritukset on luettava ensin velan pd&doman ja vasta sen jélkeen luottokustannusten lyhennykseksi, alentaa
jaljelld olevaan luottoaikaan kohdistuvien luottokustannusten maksuvelvollisuutta ja/tai alentaa maksamatta olevan velan
maaréd. Velkajérjestelyt voivat siséltad myds velan maksamisen kokonaan tai osaksi kertasuorituksena taté tarkoitusta varten
otettavalla uudella velalla tai velkojan toimialan ja aseman kannalta kohtuullisin sijaissuorituksin. Vakuusvelan maksamatta
olevaa maéaréa ei voida kuitenkaan alentaa eiké sitd voida maksaa takaisin velkojan toimialan ja aseman kannalta kohtuullisin
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sijaissuorituksin. Vakuusvelalle ennen menettelyn alkamista kertynyttd viivéstyskorkoa voidaan alentaa siltd osin kuin se
ylittad juoksevan koron.

Velkajarjestely ei vaikuta velkojan esinevakuusoikeuden pysyvyyteen tai sisaltoon. Velkajarjestelyssa voidaan kuitenkin
muuttaa velkaa koskevia vakuusjarjestelyja korvaamalla vakuus toisella velan turvaavalla vakuudella. Vakuusvelalle tulevat
suoritukset on madrattava niin, ettd vahintadn vakuusvelan nykyarvo tulee maksetuksi kohtuullisessa ajassa, joka ilman vel-
kojan suostumusta ei saa olla olennaisesti pitempi kuin jéljella oleva luottoaika tai, jos velka on kokonaan erdéntynyt, olen-
naisesti pitempi kuin puolet alkuperéisesta luottoajasta.

Saneerausohjelmassa voidaan maarata, ettd velallisen on maksettava velkojille lisasuorituksia, jos velallisen taloudellinen
asema saneerausohjelman vahvistamisen ja paattymisen valisend aikana paranee. Varoja, jotka velallinen kohtuudella tarvit-
see toiminnan jatkamiseen, ei kuitenkaan voida maaratd maksettavaksi lisasuorituksina. Ennen muita velkojia ja keskendén
yhtaldisin osuuksin lisasuoritukseen ovat oikeutettuja ne velkojat, joiden saatavien padomamaéaraa on velkajarjestelyssa alen-
nettu, eivét kuitenkaan viimesijaisten saatavien velkojat.

Saneerausohjelman vahvistaminen

Tuomioistuimen on vahvistettava ehdotus saneerausohjelmaksi, jos kaikki tunnetut velkojat siihen suostuvat. Vaikka kaikKki
tunnetut velkojat olisivat antaneet suostumuksensa saneerausohjelmalle, sitd ei kuitenkaan voida vahvistaa, jos ohjelman si-
séltd loukkaa velallisen, velallisyrityksen yhtiomiehen tai osakkeenomistajan taikka sivullisen oikeutta tai oikeutettua etua
taikka on tdmén kannalta kohtuuton tai ei ole esitetty riittdvaa selvitysté siita, ettd ohjelman toteutumiselle on edellytykset.

Tuomioistuimen on vahvistettava ehdotus saneerausohjelmaksi myds silloin, jos ohjelman hyvaksymistd on kussakin velko-
jaryhmassa puoltanut enemman kuin puolet ddnestykseen osallistuneista velkojista ja heidén yhteenlasketut saatavansa edus-
tavat enempéd kuin puolta ryhmaan kuuluvien, danestykseen osallistuneiden velkojien saatavien kokonaisméarasta. Velkoja-
ryhmid ovat vakuusvelkojat, velkojat, joilla on vakuutena yrityskiinnitys, muut kuin vakuusvelkojat (tavalliset saneerausvel-
kojat) niin, ettd ndistd oman ryhménsa muodostavat velkojat, joiden saatavat voidaan perid ilman tuomiota tai paatdsté niin
kuin verojen ja maksujen perimisesta ulosottotoimin annetussa laissa (367/1961) saadetéén ja velkojat, joiden saatavat ovat
velkojien maksunsaantijarjestyksestd annetun lain 6 §:n mukaan viimeksi suoritettavia. Enemmistdvaatimuksen tayttymista
arvioitaessa ei oteta huomioon velkojaa tai velkojaryhmad, joka ohjelmaehdotuksen mukaan on saava tdyden suorituksen
saatavastaan viimeistadn kuukauden kuluessa ohjelman vahvistamisesta taikka jonka oikeusasema ei ohjelman vuoksi muutu
tai muuttuu ainoastaan niin, ettd ennen menettelyn alkamista tapahtunut maksuviivéstys oikaistaan ja velan ehdot sdilyvét
sellaisina kuin ne olivat ennen viivastystd. Viimesijaisen saatavan velkojaa ei oteta huomioon, jos paremmalla oikeudella
suoritettavan saatavan velkoja ohjelman mukaan j&a vaille taytta suoritusta tai hanen oikeusasemansa muuten huononee.

Vaikka vahvistamiselle olisi olemassa velkojien ryhméenemmistdjen suostumus, saneerausohjelmaa ei voida kuitenkaan Yri-
tyssaneerauslain 53 §:n johdosta vahvistaa, jos 1) ohjelman sisalt6 loukkaa velallisen, velallisyrityksen yhtiomiehen tai osak-
keenomistajan taikka sivullisen oikeutta tai oikeutettua etua taikka on tdman kannalta kohtuuton, 2) ei ole esitetty riittavaa
selvitysta siitd, ettd ohjelman toteutumiselle on edellytykset, 3) ohjelman siséltd ei hyvaksymista vastaan &anestaneen velkojan
osalta ole sallittujen velkajarjestelykeinoja koskevan Yrityssaneerauslain 44 §:n mukainen tai tayta Yrityssaneerauslain 46
8:n yhdenvertaisuuden vaatimusta, 4) ohjelman sisaltd ei hyvéksymista vastaan danestaneen vakuusvelkojan osalta tayta va-
kuusvelkojien asemaa koskevassa Yrityssaneerauslain 45 §:ssd asetettuja vaatimuksia, 5) ohjelman hyvéksymistd vastaan
&anestanyt muu velkoja saattaa todennékdiseksi, ettd hanelle ohjelman mukaan tuleva suoritus olisi arvoltaan pienempi kuin
mitd hén saisi velallisen konkurssissa ilman Yrityssaneerauslain 32 §:n 2 momentin soveltamista, 6) ohjelmaan siséltyy ve-
lallisyrityksen, sen liiketoiminnan tai varallisuuden taikka ndiden osan luovutus toiminnallisena kokonaisuutena ja ohjelman
hyvéaksymisté vastaan d4nestanyt velkoja saattaa todennékdiseksi, ettd ohjelman mukainen luovutus johtaa tulokseen, joka on
taloudellisesti epéedullisempi kuin mit4 voitaisiin saavuttaa muulla tavoin. Ohjelma on myds jatettdva vahvistamatta, jos
saneerausmenettelyn aloittamiselle olisi Yrityssaneerauslain 7 8:n 2 momentissa tarkoitettu este.

Vaikka enemmistd yhdessé tai useammassa velkojaryhmassa jaisi saavuttamatta, tuomioistuin voi ehdotuksen laatijan, selvit-
tajan tai velallisen vaatimuksesta vahvistaa saneerausohjelman seuraavin edellytyksin:

1) vahvistamiselle ei ole Yrityssaneerauslain 53 §:ssé tarkoitettua estettd;
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2) ainakin yksi velkojaryhmd on &anestanyt ohjelman hyvéksymisen puolesta ja kaikkien puolesta &anesténeiden velkojien
saatavat edustavat véhintaén viidennesta kaikkien huomioon otettavien tunnettujen velkojien saatavista;

3) kukaan velkojista ei ohjelman mukaan saa etua, joka arvoltaan ylittdd hanen saatavansa maéran;

4) mikéli velkojille ohjelman mukaan Kertyy suorituksia yli sen vahimmaistason, jota t&ssé laissa kyseisen velkojaryhmaén
osalta vaaditaan, etu jakautuu velkojaryhmien kesken kohtuullisella tavalla; ja

5) vastaan danestanyttd, muista kuin vakuusvelkojista koostuvaa velkojaryhmdi huonommassa etuoikeusasemassa olevien
saatavien velkojille ei ohjelman mukaan tule suoritusta.

Sen lisaksi, mita edell& on todettu saneerausohjelman vahvistamisen esteistd, tuomioistuin ei voi vahvistaa saneerausohjelmaa,
jos sen siséltd ei taytd Yrityssaneerauslain 41 ja 42 8:n vaatimuksia, ohjelmaehdotuksen kasittelyd koskevia menettelysaén-
noksia ei ole noudatettu ja laiminlyénnilld voidaan olettaa olleen vaikutusta késittelyn tulokseen tai ehdotusta laadittaessa tai
késiteltdessd on muuten menetelty lain vastaisesti tai sopimattomasti. Saneerausohjelmaan sisaltyva maarays, joka on lain
vastainen tai kohtuuton, on jatettdva vahvistamatta. Jos saneerausohjelmassa edellytetdén, ettd velallinen tai joku muu ennen
ohjelman vahvistamista tekee tietyn paatdksen tai suorituksen, ryhtyy tiettyyn toimenpiteeseen taikka tayttaa tietyn ehdon,
ohjelmaa ei saa vahvistaa, ennen kuin tallainen edellytys on tayttynyt.

Saneerausohjelman oikeusvaikutukset

Kun saneerausohjelma on vahvistettu, saneerausvelkojen ja muiden ohjelmassa sdénneltyjen oikeussuhteiden ehdot maaray-
tyvat ohjelman mukaisesti. Saneerausvelka, jota ei velallinen eika velkoja itse ole menettelyssa ilmoittanut ja joka ei muuten
ole tullut selvittajan tietoon ennen saneerausohjelman vahvistamista, lakkaa, kun saneerausohjelma vahvistetaan, jollei ohjel-
massa toisin maaratd. Velka ei kuitenkaan lakkaa, jos se ei ollut eiké sen pitanytk&an olla velkojan tiedossa eika velka ole
tullut selvittdjan tietoon ennen ohjelman vahvistamista. Velkojalla, jolla on saatavastaan esinevakuus, on edelld sanotun esté-
mattd oikeus perid saatavansa vakuuden arvosta.

Velallisen omaisuuteen kohdistuva, saneerausvelkaan perustuva ulosmittaus raukeaa, kun saneerausohjelma on lainvoimai-
sesti vahvistettu. Sama koskee muuta saneerausvelkaan perustuvaa taytantdonpanoa.

Jos saneerausohjelman velkajarjestelyilla on rajoitettu velkojien oikeutta suoritukseen saataviensa padomasta, velallisen va-
roja ei saneerausohjelman vahvistamisen ja paattymisen valisend aikana saa jakaa omistajille lukuun ottamatta tyén perus-
teella suoritettavaa ja ohjelman mukaista vastiketta tai korvausta.

Sitoumus tai sopimus, jonka mukaan velallisen on tehtéva saneerausvelkaan perustuva tai siihen liittyva suoritus, on mitaton,
jollei suoritusvelvollisuus perustu vahvistettuun saneerausohjelmaan. Vahvistettuun saneerausohjelmaan siséltyvan maksuoh-
jelman mukainen suoritusvelvollisuus voidaan, jos se on laiminly6ty, panna taytdntéon niin kuin suoritukseen velvoittava
tuomio.

Ohjelman toteuttamisen seuranta

Saneerausohjelman seurantaa varten voidaan madrata valvoja, jonka tehtavéna on velkojien lukuun valvoa ohjelman toteutta-
mista sekd huolehtia sellaisista ohjelman mukaisista toimenpiteistd, joiden suorittaminen ei kuulu asianosaisille. Valvojaksi
voidaan maaraté selvittdja taikka muu henkild. Valvojalla on vastaavat tiedonsaanti- ja lasnaolo-oikeudet kuin selvittajalla on
Yrityssaneerauslain 9 §:n mukaan. Myds velkojatoimikunnan toimikausi voidaan saneerausohjelmassa méaaraté jatkumaan
ohjelman pééattymiseen saakka.

Valvojan tai, jos sellaista ei ole, velallisen on mééraajoin annettava velkojatoimikunnalle ja velkojille selonteko saneerausoh-
jelman toteuttamisesta. Selonteon méérdajat voidaan asettaa saneerausohjelmassa tai sen vahvistamista koskevassa paatok-
sessé. Jos muuta ei ole méarétty, selonteko on annettava kuuden kuukauden vélein. Saneerausohjelman paatyttyd valvojan tai,
jos sellaista ei ole, velallisen on viipymétté annettava velkojatoimikunnalle ja velkojille loppuselonteko ohjelman toteutumi-
sesta. Loppuselonteko on toimitettava myds asian késitelleelle kargjaoikeudelle.
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Velallisella on saneerausohjelman vahvistamisen ja pattymisen vélisend aikana samanlainen tietojenanto- ja myo6tavaikutus-
velvollisuus suhteessa valvojaan, velkojatoimikuntaan ja tuomioistuimeen, kuin saneerausmenettelyn aikana.

Ohjelman muuttaminen

Vahvistetun ohjelman mukaisen velkajarjestelyn tai maksuohjelman siséltéd voidaan muuttaa sen velkojan suostumuksella,
jonka oikeutta muutos loukkaa. Suostumusta ei kuitenkaan tarvita, jos velkojan saatava on maaraltaan vahainen eika velkojan
asema muutoksen vuoksi muutu olennaisesti.

Jos saneerausvelan méaaré tai velkojan oikeus vahvistetaan toisenlaiseksi kuin millaisena se on otettu saneerausohjelmassa
huomioon, ohjelmaa on velkojan tai velallisen vaatimuksesta muutettava sikéli kuin velkojan oikeutta koskeva ratkaisu vai-
kuttaa ohjelman mukaisen velkajarjestelyn tai maksuohjelman sisaltéon. Sama on vastaavasti voimassa, jos velkojalle maksun
takaisinsaannin vuoksi syntyy saatava tai ilmenee muu saneerausvelka, joka ei ole lakannut. Maksuohjelmaa muutettaessa
velkoja on velkajarjestelyissa asetettava yhdenvertaiseen asemaan muiden samassa asemassa olevien velkojien kanssa.

Velkajarjestelyn raukeaminen

Tuomioistuin voi velkojan vaatimuksesta maarata saneerausohjelman mukaisen, kyseisté velkojaa koskevan velkajarjestelyn
raukeamaan, jos velallinen on olennaisella tavalla laiminlyonyt ohjelman mukaisen velvollisuutensa velkojalle eika ole tayt-
tanyt sitd velkojan asettaman kohtuullisen lisdajan kuluessa.

Jos varojenjakokieltoa on rikottu, saneerausohjelman mukainen velkajarjestely voidaan méarata raukeamaan niiden velkojien
osalta, joiden oikeutta suoritukseen saataviensa padomasta on ohjelmassa rajoitettu. Vaatimuksen tésta voi esittaa valvoja
taikka velkoja oman saatavansa osalta. Tuomioistuin voi jattdd vaatimuksen hyvaksymatta, jos kiellon vastaisesti jaetut varat
on palautettu tai niiden arvo on korvattu ja velkajarjestelyn raukeaminen olisi tdma huomioon ottaen kohtuutonta.

Tuomioistuin voi myds maératd saneerausohjelman mukaisen velkajarjestelyn raukeamaan, jos raukeamiselle on ohjelmassa
maératty muu peruste. Vaatimuksen téstd voi esittdd valvoja taikka velkoja oman saatavansa osalta.

Velkojalla, jonka osalta velkajarjestely raukeaa, on samanlainen oikeus suoritukseen kuin jos saneerausohjelmaa ei olisi vah-
vistettu. Velallisen ei kuitenkaan ole suoritettava velalle viivastyskorkoa velkajérjestelyn voimassaoloajalta, jollei tuomiois-
tuin erityisesta syystd maaraa toisin.

Ohjelman raukeaminen

Saneerausohjelma voidaan tuomioistuimen paatdksella maarata valvojan tai velkojan vaatimuksesta raukeamaan, jos:

1) ohjelman vahvistamisen jalkeen ilmenee seikkoja, jotka Yrityssaneerauslain 53 §:n 2 momentin mukaan olisivat esténeet
ohjelman vahvistamisen, jos ne olisivat tuolloin olleet tiedossa; tai

2) velallinen on rikkonut ohjelmaa suosiakseen jotakin velkojaa eik& rikkomus ole vahainen.

Jos velallinen on yksityinen elinkeinon- tai ammatinharjoittaja ja saneerausohjelman aikana tehdaan péatds yksityishenkilén
velkajérjestelyn aloittamisesta, Yrityssaneerauslain nojalla vahvistettu saneerausohjelma raukeaa. Tuomioistuin voi kuitenkin
madratd, ettd saneerausohjelma ei velkajdrjestelysta huolimatta raukea, jos tdhdn on erityinen syy sen vuoksi, ettd padosa
saneerausohjelmaan sisaltyvista veloista on ohjelman mukaisesti suoritettu.

Jos saneerausohjelma méaarataan raukeamaan, sen voimassaolo lakkaa ja velkojilla on samanlainen oikeus suoritukseen sa-

neerausvelasta kuin jos ohjelmaa ei olisi vahvistettu. Ohjelman raukeaminen ei vaikuta sen perusteella jo tehtyjen oikeustoin-
ten patevyyteen.
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Konkurssin vaikutus saneerausohjelmaan

Jos velallinen asetetaan konkurssiin ennen saneerausohjelman paattymistd, ohjelma raukeaa. Velkojan oikeus konkurssissa
madraytyy talléin samoin kuin jos saneerausohjelmaa ei olisi vahvistettu.

Tuomioistuin voi kuitenkin edella todetun estamatta velallisen tai konkurssihakemuksen tehneen velkojan vaatimuksesta maa-
rata, ettd saneerausohjelma ei konkurssin vuoksi raukea, jos tdhén on erityinen syy sen vuoksi, ettd padosa saneerausveloista
on jo ohjelman mukaisesti maksettu.

Jos velallinen asetetaan konkurssiin hakemuksesta, joka on tehty ennen saneerausohjelman paattymista, taikka, jos saneeraus-
menettely on lakannut ilman saneerausohjelman vahvistamista, sellaisesta hakemuksesta, joka on ollut vireill& saneerausme-
nettelyn aikana tai tehty kolmen kuukauden kuluessa menettelyn lakkaamisesta, menettelyn alkamisen ja lakkaamisen vali-
send aikana syntyneet saatavat ja niille varojen tilittdmiseen kertyva korko maksetaan konkurssissa velkojien maksunsaanti-
jarjestyksestd annetun lain (1578/1992) 3 §:ssé tarkoitettujen saatavien jalkeen parhaalla etuoikeudella. Maksamatta oleva
selvittdjan ja valvojan palkkio ja korvaus seké niille varojen tilittdmiseen kertyvé korko maksetaan kuitenkin ensin.
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First North ja arvopaperimarkkinat
Tietoa First Northin markkinoista

First North on Nasdagin pohjoismainen kasvumarkkina, joka on suunniteltu pienille ja kasvaville yrityksille. Saannellyilla
markkinoilla listatuista yrityksistd, kuten Helsingin tai Tukholman pdrssissé virallisesti noteeratuista yhtidistd, poiketen First
North -listan yrityksiin sovelletaan suppeampia séantoja. Talla pyritadn siihen, ettd pienemmat yritykset voivat nauttia julkisen
kaupankdynnin kohteena olemisen eduista ilman liiallista hallinnollista taakkaa. Sa&nnellyistd markkinoista poiketen First
North -listan yhtidill4 on oltava hyvéksytty neuvonantaja, jonka tehtdv&na on varmistaa, ettd yhtiot noudattavat sovellettavia
s&antojé ja vaatimuksia.

First North on monenkeskinen kaupankéyntijarjestelma, eika silld ole juridista asemaa sdénneltynd markkinana. ”Monenkes-
kinen kaupankdyntijarjestelma” ja “sddnnelty markkina” ovat rahoitusvilineiden markkinoista annetussa direktiivissé
2004/39/EY vahvistettuja kauppapaikkojen luokituksia. Monenkeskisiin kaupankayntijarjestelmiin sekd monenkeskiseen
kaupankayntijérjestelmaan listattujen arvopaperien haltijoihin ja liikkeeseenlaskijoihin ei sovelleta yhta tiukkoja saant6ja kuin
sdénneltyihin markkinoihin seké saannellyilla markkinoilla listattujen arvopaperien haltijoihin ja liikkeeseenlaskijoihin. First
Northin liikkeeseenlaskijat ovat First Northin saantdjen alaisia, eivatkd saannellyn markkinan kaupankayntiin hyvéksymisen
vaatimukset koske niitd. Katso jaljempand kohta ”Arvopaperimarkkinasaéantely — Suomi” ja ”Arvopaperimarkkinaséantely —
Ruotsi”.

First North -listan yhtiét luokitellaan kansanvalisen 1CB-toimialaluokituksen mukaan. Toimialaluokitus helpottaa yhtididen
kansanvélisté vertailua selkeésti madriteltyjen ja suurempien vertaisryhmien kautta.

Kaupankaynti ja selvitys First North Finland -markkinapaikalla

First Northia Finlandia ylldpitdd NASDAQ OMX Helsinki Oy. First Northin sdintdjen mukaan kaupankéyntiin First Northissa
sovelletaan NASDAQ OMX Helsinki Oy:n Arvopaperien Kaupankdyntisddntoja kuten tarkemmin esitetty First Northin
saannoissd. Lisdksi sovelletaan First North Finlandia koskevia First Northin sdéntojen Taydennysosassa C esitettyjd sadntoja.

Helsingin porssissé ja siten myos First North Finlandissa kaupankéynti ja kauppojen selvitys tapahtuu euroissa, ja pienin
mahdollinen hinnanmuutos (tikkivili, tick size) on 0,01 euroa.

Yhtion Osakkeet on laskettu liikkeeseen ja rekisterdity arvo-osuusjérjestelméssé, jota ylldpitdd Euroclear Finland. First North
Finlandissa listatuilla Osakkeilla tehdyt kaupat selvitetdan Euroclear Finlandin selvitysjarjestelméssé kahdenkeski- sesti kul-
loinkin voimassa olevan selvitysaikataulun mukaisesti.

Kaupankaynti ja selvitys First North Sweden -markkinapaikalla

First North Sweden on NASDAQ OMX Stockholm AB:n yllapitaméd markkinapaikka. First Northin saantdjen mukaisesti
kaupankayntiin First North Swedenissa sovelletaan Tukholman porssia koskevia NASDAQ OMX:n jasensééantoja (luvut 2-5
ja liitteet, sellaisina kuin ne ovat kulloinkin muutettuina). First Northin sd&ntojen lisdyksessa B vahvistetaan erityisesti First
North Swedenia koskevat sdannot.

First North Sweden kayttad osakkeiden kaupankdynnissa samaa INET Nordic -kaupankayntijérjestelméé kuin Nasdaqg Nordic
-pddmarkkinat. Kaupankéynti koostuu kaupankayntid edeltdvésté jaksosta, jatkuvasta kaupankéynnistd sekd kaupankdynnin
jalkeisestd jaksosta. Kaupankayntivaiheet ja aukioloajat kdyvat ilmi kulloinkin voimassa olevista kaupankayntiaikatauluista,
jotka ovat saatavissa Nasdaq Nordic - porssien verkkosivuilta osoitteesta www.nasdagomxnordic.com/kaupankayntiajat. First
North Swedenissa kaupankayntivaluutta ja transaktioiden selvitysvaluutta on Ruotsin kruunu, ja pienin kirjattava hinnanmuu-
tosvali (tick size) on 0,01 Ruotsin kruunua.

First North Swedenissd kaupankdynnin kohteena olevat Osakkeet on laskettu liikkeeseen ja rekisterdity arvo-osuusjérjes-
telméssé, jota ylldpitdd Euroclear Finland. Tallaiset Osakkeet on rekisterdity lisaksi ruotsalaisessa Euroclear Swedenin
yllépitdmésséd arvo-osuusjérjestelmésséd ja kaupankdynti First North Swedenissi listatuilla Osakkeilla selvitetdédn Euroclear
Swedenin selvitysjérjestelméssa.
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Euroclear Swedenissé rekisterdidyt Osakkeet kirjataan Yhtion Euroclear Finlandin yllépitdméan osakasluetteloon Euroclear
Swedenin nimissé hallintarekisterdityjen First North Swedenissd kaupankdynnin kohteena olevien Osakkeiden tilinhoitajana,
ja Euroclear Sweden "peilaa" ndmd Osakkeet Euroclear Swedenin arvo-osuusjérjestelmédn. Euroclear Swedenin jérjes-
telmdssa rekisterdidyilld Osakkeilla on sama ISIN-tunnus kuin Euroclear Finlandissa rekisterdidyillda Osakkeilla.

Osakkeiden rekisterointi
Yleista

Yhtio on suomalainen osakeyhtio, jonka Osakkeet on listattu kaupankdynnin kohteeksi First North Swedenissé ja joka aikoo
hakea Osakkeidensa toissijaista listaamista kaupankédynnin kohteeksi myds First North Finlandissa. Yhtion Osakkeet on re-
kisterdity sahkoiseen Euroclear Finlandin yllépitimain arvo-osuusjirjestelméédn. Yhtiolld ja sen Osakkeilla on ensisijaiset
rekisterdintinsd Euroclear Finlandin arvo-osuusrekisterissd. Lisdksi Osakkeet on rekisterdity vastaavaan ruotsalaiseen Euro-
clear Swedenin ylldpitimdin arvo-osuusjérjestelmain.

Euroclear Swedenin kiyttdma4 tilinhoitajayhteisé on Kirjattu Euroclear Finlandin ylldpitdméén arvo-osuusrekisteriin Yhtion
Osakkeiden hallintarekisterdinnin hoitajaksi. Euroclear Swedenin arvo-osuusjirjestelmdén rekisterdidyilld Osakkeilla on
sama ISIN-tunnus kuin Euroclear Finlandissa rekisterdidyilla Osakkeilla (katso alla ”Rekisterdinti Suomessa” ja ”Rekis-
terdinti Ruotsissa’).

Sellaisten sijoittajien, jotka ovat saaneet Osakkeita Euroclear Finlandin kautta suomalaiselle arvo-osuustilille, Osakkeet on
kirjattu Euroclear Finlandin ylldpitdméan osakasluetteloon. Voidakseen kdyda kauppaa Osakkeilla First North Swedenissé,
néiden sijoittajien on siirrettivd Osakkeensa Euroclear Swedenin arvo-osuusjérjestelmiin. Jos suomalainen sijoittaja hankkii
Osakkeita jalkimarkkinoilla First North Swedenin kautta, on tillaisen sijoittajan siirrettivd Osakkeensa Euroclear Finlandin
jarjestelmdin voidakseen tulla rekisterdidyksi omistajaksi Euroclear Finlandin ylldpitdméén osakasluetteloon. Taméankaltai-
seen rajat ylittdvaan selvitykseen saattaa liittya lisdkuluja (katso ”Rajat ylittivd selvitys” alla).

Sijoittajien, jotka ovat saaneet Osakkeita Euroclear Swedenin kautta ruotsalaiselle arvo-osuustilille, Osakkeet kirjataan Euro-
clear Swedenin ylldpitdméan osakasluetteloon. Voidakseen kidyda kauppaa Osakkeilla First North Finlandissa, ndiden sijoit-
tajien on siirrettdvd Osakkeensa Euroclear Finlandin arvo-osuusjérjestelmédn. Taménkaltaiseen rajat ylittdvéian selvitykseen
saattaa liittya lisdkuluja (katso ”Rajat ylittivi selvitys” alla).

Rekisterdinti Suomessa

Arvo-osuusjérjestelmalld tarkoitetaan jarjestelméaa, jossa fyysiset osakekirjat on vaihdettu arvo-osuuksiksi, jotka on kirjattu
arvo-osuustileille. Suomalainen arvo-osuusjarjestelma on keskitetty Euroclear Finlandiin, joka tarjoaa arvopapereiden selvi-
tys- ja rekisterdintipalveluja kansallisella tasolla. Euroclear Finland yllapitéa keskitettya arvo-osuusrekisteria sekd oman péa-
oman ettd vieraan padoman ehtoisista arvopapereista. Euroclear Finlandin osoite on Urho Kekkosen katu 5 C, 00100 Helsinki.

Euroclear Finland yllapitaa osakasluetteloita porssiyhtididen osakkeenomistajista seka arvo-osuustileja osakkeenomistajille,
jotka eivét halua kayttada kaupallisten tilinhoitajien palveluita. Euroclear Finlandille arvo-osuusjarjestelman yllapitdmisesta
aiheutuvista kustannuksista vastaavat padasiassa arvo-osuusjarjestelmaén liittyneet liikkeeseenlaskijat ja tilinhoitajat. Tilin-
hoitajilla, joihin lukeutuu luottolaitoksia, sijoituspalveluyrityksia sekd muita yhteisoja, joille Euroclear Finland on antanut
valtuudet toimia tilinhoitajana, on oikeus tehda kirjauksia arvo-osuusrekisteriin ja hallinnoida arvo-osuustileja.

Osingot ja muut varojenjaot maksetaan niille osakkeenomistajille tai heidan hallintarekisterdityjen osakkeiden tilinhoitajille,
jotka ovat kirjattu osakasluetteloon kyseessa olevana tdsmaytyspéivana. Euroclear Finlandin arvo-osuusjarjestelméssa osingot
maksetaan tilisiirrolla rekisterissa olevien osakkeenomistajien tileille.

Arvo-osuusjarjestelmaén tehtavid merkintdja varten osakkeenomistajan on avattava arvo-osuustili joko Euroclear Finlandissa
tai jossakin tilinhoitajassa. Ulkomaalainen yksityishenkild, ulkomaalainen yhteisd tai omaisuudenhoitaja voi omistaa arvo-
osuuksia. Tallaisten henkildiden arvo-osuudet voidaan myds kirjata omaisuudenhoitotilille, jolloin arvo-osuudet rekisterdi-
daan hallintarekisterdinnin hoitajan nimiin yhtién osakasluetteloon. Omaisuudenhoitotilin tulee siséltaa tiedot hallintarekis-
terdinnin hoitajasta osakkeen oikean omistajan sijaan sekd maininta siitd, ettd tili on omaisuudenhoitotili. Yhden tai useamman
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omistajan arvo-osuudet voidaan hallintarekister6idd omaisuudenhoitotilille. Lisaksi ulkomaalaisen yksityishenkilon, ulko-
maalaisen yhteison tai omaisuudenhoitajan omistamat osakkeet voidaan merkité tdimén nimiin avatulle arvo-osuustilille, mutta
omistus voidaan hallintarekisterdidad yhtion osakasluettelossa.

Kaikki arvo-osuusjarjestelmaén rekisteroityjen arvopapereiden siirrot toteutetaan tilisiirtoina tietojarjestelmassa siind maarin
kuin ne toteutetaan arvo-osuusjérjestelméssé. Tilinhoitaja vahvistaa kirjaukset toimittamalla tilinhaltijalle tili-ilmoituksen
arvo-osuustileille tehdyistd kirjauksista vahintaan nelja kertaa vuodessa. Arvo-osuustilin haltijat saavat myds vuosi-ilmoituk-
sen omistuksistaan jokaisen kalenterivuoden paattyessa. Jokaiselle arvo-osuustilille on merkittdva madriteltyja tietoja tilin-
haltijasta ja muista tilille Kirjattuihin arvo-osuuksiin kohdistuvien oikeuksien haltijoista seka tilinhoitajasta, jonka hoidossa
arvo-osuustili on. Vaadittavat tiedot sisaltavat myds tilille kirjattujen arvo-osuuksien lajin ja maaran seka tiliin ja sille Kirjat-
tuihin arvo-osuuksiin kohdistuvat oikeudet ja rajoitukset. Hallintarekisterdinnista tehdaan Kirjattaessa merkinta.

Euroclear Finland ja tilinhoitajat ovat velvollisia pitdamaan saamansa tiedot ehdottoman luottamuksellisina. Euroclear Finlan-
din ja yhtion on pidettévé yleison saatavilla erddt Euroclear Finlandin yllapitdméaén osakasluetteloon liittyvét tiedot (esimer-
kiksi kunkin tilinhaltijan nimi ja osoite) hallintarekisterdintitilanteita lukuun ottamatta. Finanssivalvonnalla on myds pyyn-
nosté oikeus saada maarattyja hallintarekisterdityjen osakkeiden omistukseen liittyvid tietoja. Yhti6lla on samat oikeudet suh-
teessa osakkeisiin ja arvopapereihin, jotka oikeuttavat niiden haltijan yhtion liikkeeseen laskemiin osakkeisiin.

Kukin tilinhoitaja on ankarassa vastuussa virheisté ja puutteista Kirjaustoiminnassa seka salassapitovelvollisuuden rikkomi-
sesta. Mikéli tilinhaltijalle on aiheutunut vahinkoa virheellisesta kirjauksesta taikka muusta virheestd tai puutteesta kirjaus-
toiminnassa eika asianomainen tilinhoitaja ole suorittanut tdstd korvausta johtuen maksukyvyttdmyydestd, joka ei ole tila-
péistd, tilinomistaja on oikeutettu saamaan korvauksen Euroclear Finlandin lakisaateisesta kirjausrahastosta. Kirjausrahaston
paédoman on oltava véhintaan 0,0048 % arvo-osuusjarjestelméssa viiden viimeksi kuluneen vuoden aikana sailytettdvina ol-
leiden arvo-osuuksien yhteenlasketun kayvan arvon keskiarvosta, kuitenkin vahintddn 20 miljoonaa euroa. Samalle vahin-
gonkarsijalle maksetaan kirjausrahaston varoista korvauksena vahingonkarsijan samalta tilinhoitajalta olevan korvaussaata-
van maéard, kuitenkin enintddn 25.000 euroa. Kirjausrahaston korvausvelvollisuus on rajoitettu samaan vahinkotapahtumaan
liittyvissé vahingoissa 10 miljoonaan euroon.

Osakkeiden sailyttaminen ja hallintarekisterdinti

Muu kuin suomalainen osakkeenomistaja voi valtuuttaa tilinhoitajan (tai maérétyn muun Euroclear Finlandin hyvéksymén
suomalaisen tai ulkomaisen yhteison) toimimaan puolestaan. Hallintarekisterdinnin hoitajalla on oikeus vastaanottaa osinkoja
osakkeenomistajan puolesta. Hallintarekisterdityjen osakkeiden omistajan on yhtidkokouksiin osallistumista ja yhtiokokouk-
sessa anestamista varten haettava osakkeiden merkitsemista tilapdisesti osakasluetteloon, ja osakkeiden on oltava merkittyna
osakasluetteloon viimeistaan kahdeksan arkipéivaa ennen kyseista yhtiokokousta. Hallintarekisteréinnin hoitaja on pyydetta-
essé velvollinen ilmoittamaan Finanssivalvonnalle sekd asianomaiselle yhti6lle nimiinsa rekisterdityjen osakkeiden todellisen
osakkeenomistajan henkil6llisyys, mikali se on tiedossa, seké& tdméan omistamien osakkeiden mééran. Mikéli todellisen osak-
keenomistajan henkiléllisyys ei ole tiedossa, hallintarekisterdinnin hoitajan on ilmoitettava vastaavat tiedot todellisen osak-
keenomistajan edustajana toimivasta tahosta ja toimitettava edustajan kirjallinen vakuutus siitd, ettd osakkeiden todellinen
osakkeenomistaja ei ole suomalainen luonnollinen henkild tai oikeushenkild. Osakkeenomistajan, joka haluaa pit&a osakkei-
taan arvo-osuusjarjestelmassa omissa nimissadn, mutta jolla ei ole arvo-osuustilid Suomessa, tulee avata arvo-osuustili jonkin
tilinhoitajan kautta sekd euromaéréinen tili pankissa.

Rekisterdinti Ruotsissa

Ruotsalaista arvopaperirekisteria (ruotsiksi avstamningsregistret) yllapitdd Euroclear Sweden, joka on ruotsalaisen rahoitus-
vélinelain (SFS 1998:1479) ja ruotsalaisen arvopaperimarkkinalain (SFS 2007:528) alainen arvopaperikeskus ja selvitysyh-
teisd. Euroclear Sweden hallinnoi First North Swedenissa listattujen ruotsalaisyhtididen osakeluetteloja, joissa osakkeet on
rekisterdity aineettomasti arvo-osuustileille eikd osakekirjoja anneta. Omistusoikeus osakkeisiin varmistetaan rekisterdinnillg
Euroclear Swedeniin, Euroclear Swedenin tilinhoitajiksi hyvéksyttyjen pankkien tai sijoituspalveluyrityksien kautta. Ruotsin
keskitetty arvopaperirekisteri sisaltdd myos tietynlaista muuta tietoa, esimerkiksi vakuusoikeuksista. Euroclear Swedenin
osoite on Klarabergsviadukten 63, Box 191, 101 23 Stockholm, Sweden.

Osakkeita voidaan rekisterdida arvopaperitileille ja ndin kirjata Euroclear Swedenin yllapitdméaan osakeluetteloon joko omis-
tajan omiin nimiin (suoraan omistetut osakkeet) tai Euroclear Swedenin hyvaksyman tilinhoitajan nimiin (hallintarekisterdidyt

76



osakkeet). Jos osakkeet ovat hallintarekisterdityjd, tdméa merkitd&n arvo-osuusjérjestelméan. Tilinhoitajan ja hallintarekiste-
roidyn osakkeen omistajan suhdetta hallinnoi sopimus. Hallintarekisterdidyn osakkeen omistajan tulee véliaikaisesti rekiste-
roidd osakkeet omiin nimiinsd voidakseen kéyttaa eréitd oikeuksia, esimerkiksi osallistua yhtiokokoukseen. Tilinhoitajat myds
raportoivat sddnnollisesti hallintarekisteroityjen osakkeiden omistajien omistuksia Euroclear Swedenille.

Osakkeisiin liittyvat oikeudet, jotka oikeuttavat esimerkiksi osinkoihin tai osallistumiseen merkintdetuoikeusantiin, annetaan
niille Osakkeiden omistajille, joiden nimet on kirjattu Ruotsin keskitettyyn arvopaperirekisteriin tdsmaytyspaivana, ja osingot
maksetaan normaalisti Euroclear Swedenissa rekisterdityjen omistajien osoittamille pankkitileille. Paatoksissd, jotka koskevat
osinkoa taikka osakeantia, tai muissa keskeisissé paatoksissa tulee osoittaa kyseessa oleva tdsmaytyspéaiva.

Jos rekisterdity omistaja on tilinhoitaja, tilinhoitaja saa osingon ja muut Osakkeista johtuvat taloudelliset oikeudet hallintare-
kisterdidyn osakkeen omistajan puolesta. Sama patee osakeanteihin liittyviin merkintaoikeuksiin ja sellaisiin uusiin osakkei-
siin, jotka on merkitty merkintdoikeuden nojalla. Tilinhoitaja vastaa osingon jakamisesta todellisille omistajille, ja vastaavan-
laista menettely& noudatetaan merkintdoikeuksien ja uusmerkittyjen osakkeiden osalta.

Rajat ylittava selvitys

Rajat ylittavalle selvitykselle on tietyt vaatimukset (toisin sanoen osakkeiden siirrolle Euroclear Finlandista Euroclear Swe-
deniin tai toisinpdin). Tallaisiin siirtoihin voi liittyd selvitysosapuolten hinnastonsa mukaan perimié kuluja.

Sijoittajien korvausrahasto ja talletussuojarahasto

Sijoittajien korvausrahastossa sijoittajat jaetaan ammattimaisiin ja ei-ammattimaisiin sijoittajiin. Sijoittajien korvausrahas-
tosta ei korvata ammattimaisten sijoittajien tappioita. Ammattimaisen sijoittajan maaritelméan kuuluvat yritykset ja julkiset
yhteisot, joita voidaan pitéé arvopaperimarkkinat ja niiden riskit tuntevina tahoina. Myos sijoittaja voi Kirjallisesti ilmoittautua
arvopaperimarkkinoihin liittyvan ammattitaitonsa ja kokemuksensa johdosta ammattimaiseksi sijoittajaksi; luonnolliset hen-
kilt oletetaan yleensé kuitenkin ei-ammattimaisiksi sijoittajiksi. Sijoituspalveluyritysten ja luottolaitosten tulee kuulua kor-
vausrahastoon. Korvausrahasto turvaa selvien ja riidattomien saatavien maksun tapauksessa, jossa sijoituspalveluyritys tai
luottolaitos on asetettu konkurssiin, yrityssaneeraukseen tai on muutoin kuin tilapdisesti kykenematon vastaamaan maksuvel-
voitteistaan méaratyn ajanjakson aikana. Pétevien saatavien perusteella korvausrahaston maksama korvauksen maéra on 90
% sijoittajan kultakin sijoituspalveluyritykselta tai luottolaitokselta olevasta saatavan maéréstd, kuitenkin enintdan 20.000
euroa. Rahastosta ei korvata osakkeenarvonalentumisesta johtuvia tappioita tai virheellisiksi osoittautuneista sijoituspaatok-
sistd syntyneitd tappioita. Sijoittajat ovat siten edelleen vastuussa sijoituspaatoksiensa seurauksista. Talletuspankkien on kuu-
luttava talletussuojarahastoon, jonka tarkoituksena on turvata talletuspankissa tililla olevien tai tilille vield kirjaamattomien
maksunvalityksessa olevien saatavien maksu, jos talletuspankki on muutoin kuin tilapdisesti maksukyvyton. Talletuspankin
asiakkaille voidaan korvata saatavat talletussuojarahastosta 100.000 euroon asti. Sijoittajan varat voidaan turvata joko talle-
tussuojarahastolla tai korvausrahastolla. Sijoittajan varat eivat kuitenkaan ole korvattavissa kummastakin rahastosta yhta ai-
kaa.

Arvopaperimarkkinasaantely
Suomi

Suomessa arvopaperimarkkinoita valvoo Finanssivalvonta. Tarkein arvopaperimarkkinoita koskeva laki on Arvopaperimark-
kinalaki, joka siséltad méaréyksida muun muassa yhtididen ja osakkeenomistajien tiedonantovelvollisuudesta, esitteistd, julki-
sista ostotarjouksista sekd sisdpiirikaupoista. Finanssivalvonta ja valtionvarainministerié ovat antaneet tarkempaa sdéntelyé
Arvopaperimarkkinalain nojalla. Finanssivalvonta valvoo Arvopaperimarkkinalain ja ndiden mdaardysten noudattamista.
Koska First North Finland on monenkeskinen kaupankéyntijarjestelmé eikd sddnnelty markkina, vain tietyt Arvopaperimark-
kinalain sddannokset koskevat Yhtiotd ja sen arvopapereihin sijoittaneita.

Arvopaperimarkkinalaissa mééritetddn tiedonantovelvollisuuden vahimmaéisvaatimukset suomalaisille yhtidille, jotka hakevat
listautumista sddnnellyille markkinoille tai tarjoavat arvopapereita yleisdlle Suomessa. Arvopaperimarkkinalaki ei maarita
tiedonantovelvollisuuden vihimméisvaatimuksia yhtioille, jotka hakevat listautumista monenkeskiseen kaupankéyntijarjes-
telmddn kuten First North Finlandiin tai First North Swedeniin, mutta jotka eivét tarjoa arvopapereita yleisdlle Suomessa.
Téaménlaisen tiedonantovelvollisuuden soveltuessa, annettujen tietojen on oltava riittévid, jotta sijoittaja voi tehdé perustellun
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arvion tarjotuista arvopapereista, niiden liikkeeseenlaskijasta sekd seikoista, jotka voivat olennaisesti vaikuttaa arvopaperei-
den arvoon. Arvopaperimarkkinalain mukaan arvopaperin liikkeeseenlaskijan, jonka arvopaperi on otettu liikkeeseenlaskijan
hakemuksesta kaupankdynnin kohteeksi monenkeskisessé kaupankdyntijérjestelméssd Suomessa, on ilman aiheetonta viivy-
tystd julkistettava kaikki padtoksensé seké litkkeeseenlaskijaa ja sen toimintaa koskevat seikat, jotka ovat omiaan olennaisesti
vaikuttamaan arvopaperin arvoon. Liikkeeseenlaskijan tai monenkeskisen kaupankédynnin jérjestdjan on pidettava julkistetut
tiedot sijoittajien saatavilla. Arvopaperimarkkinalaki ei aseta osakkeenomistajille velvoitetta julkistaa merkittdvid omistuksia
yhtidssd, joka on listattu monenkeskisessd kaupankéyntijarjestelméssa.

Suomalaisessa monenkeskisessd kaupankayntijarjestelméssid kaupankdynnin kohteena olevien osakkeiden suomalaiset liik-
keeseenlaskijat eivit télld hetkelld ole velvoitettuja ylldpitamaan julkista sisépiirirekisterid. First Northin sdéntdjen mukaan
yhtion julkisen sisépiirildisen ja hdnen lahipiirinsi liikkeeseenlaskijan osakkeilla tekemét kaupat on julkaistava liikkeeseen-
laskijan verkkosivuilla.

Arvopaperimarkkinalain mukaan osake- tai ddnioikeusomistukseen perustuvaa velvoitetta tehda julkista ostotarjousta jaljelld
olevien osakkeiden ja muiden arvopaperien ostamisesta, ei synny mikéli osakkeet tai arvopaperit eivét ole kaupankdynnin
kohteena sddnnellylld markkinalla. Vapaaehtoisen julkisen ostotarjouksen tekijin, osakkeiden tai monenkeskisessa kau-
pankdyntijarjestelméassa listatun yhtion osakkeisiin oikeuttavien arvopaperien ostamiseksi, on noudatettava tiettyja Arvopa-
perimarkkinalaista johtuvia velvoitteita, jotka koskevat muun muassa osakkeenomistajien tasavertaista kohtelua, tiedonantoa
ja ostotarjouksen rahoituksen varmistamista.

Rikoslaki (39/1889, muutoksineen) kriminalisoi muun muassa sisapiiritiedon vaarinkdytén ja markkinoiden vaaristamisen.
Arvopaperimarkkinalain ja finanssivalvonnasta annetun lain (878/2008, muutoksineen) mukaan Finanssivalvonnalla on oi-
keus asettaa hallinnollisia seuraamuksia siltd osin kun rikkomus ei kuulu rikoslain soveltamisalaan. Finanssivalvonta voi esi-
merkiksi antaa julkisen varoituksen tai asettaa hallinnollisia maksuja tai rahallisia sanktioita sisapiiritiedon vaarinkayton ja
markkinoiden vaaristamisen kieltdvien sddnndsten rikkomisesta.

Ruotsi

Arvopaperimarkkinoita Ruotsissa valvoo Ruotsin Finanssivalvonta (ruotsiksi Finansinspektionen). Ruotsin Finanssivalvonta
valvoo soveltuvien maarayksien noudattamista.

Ruotsin arvopaperimarkkinoita séatelevdt muun muassa seuraavat lait: (i) Ruotsin laki kaupankaynnistd rahoitusvélineilla
(SFS 1991:980), joka sisaltda sadnndksia muun muassa merkittéviin omistuksiin, esitteisiin ja ostotarjouksiin liittyvasta tie-
donannosta, (ii) Ruotsin arvopaperimarkkinalaki (SFS 2007:528), jossa saddetddn muun muassa sdannéllisesta ja jatkuvasta
tiedonantovelvollisuudesta, sdéénneltyjen markkinoiden ja monenkeskisten kaupankayntijarjestelmien toiminnasta, (iii) Ruot-
sin laki osakemarkkinoista (ostotarjouksista) (SFS 2006:451), jossa saddetadn pakollisista julkisista ostotarjouksista (ruotsiksi
budpliktsbud), seké (iv) Ruotsin laki kaupankaynnista rahoitusvélineilla (markkinoiden vaarinkaytosta aiheutuvista rangais-
tuksista) (SFS 2005:377), jossa vahvistetaan sisépiiritiedon vaarinkayttoon ja markkinoiden manipulointiin liittyvia séannok-
sid ja rangaistuksia.

Ruotsin Finanssivalvonta on antanut yksityiskohtaisempia maarayksia arvopaperimarkkinoita koskevan lainsdadannon perus-
teella. Koska First North Sweden on monenkeskinen kaupankéyntijarjestelmé (ruotsiksi handelsplattform) eikd séénnelty
markkina (ruotsiksi reglerad marknad), tiettyj& ndiden lakien ja méaaréysten vaatimuksia ei sovelleta First North Swedenissa
kaupankaynnin kohteena oleviin arvopapereihin.

Ruotsin laissa kaupankaynnista rahoitusvélineilla maaritetaan tiettyja tiedonantovaatimuksia yhtidille, jotka ovat listautu-
neet sdannellylle markkinalle. Kyseinen laki ei kuitenkaan siséalld tiedonantovaatimuksia monenkeskiseen kaupankayntijar-
jestelméaan, kuten First North Swedeniin, listautuneille yrityksille.

Ruotsin arvopaperimarkkinalaki ei aseta yhtidille, jotka on listattu monenkeskisessé kaupankayntijarjestelmdssd, kuten
First North Swedenissa, velvollisuutta julkaista sédnnéllisesti tietoa yhtion taloudesta.

Ruotsin lains&dadantd ei aseta velvoitetta osakkeenomistajille julkaista merkittavid omistuksiaan yhtitssd, joka on listattu mo-
nenkeskisessa kaupankayntijarjestelméssé. First North Swedenissa listatut yhtiot eivét ole lain mukaan velvoitettuja yll&pita-
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maén sisapiirirekisterid. First Northin sd&ntjen mukaan téllaisen yhtion on kuitenkin edellytettava, etté sisépiiriliset ja hei-
dén lahipiirinsa ilmoittavat yhtidlle yhtion osakkeilla ja niihin liittyvilla rahoitusvélineilld tekemistédén kaupoista. Yhti6 jul-
kaisee tiedot tallaisista kaupoista verkkosivuillaan.

Ruotsin laki osakemarkkinoista (ostotarjouksista) ei aseta osake- tai &anioikeusomistukseen perustuvaa velvoitetta tehdé
julkista ostotarjousta jaljell& olevien osakkeiden ja muiden arvopaperien ostamisesta, jos osakkeet tai arvopaperit eivat ole
kaupankaynnin kohteena séannellyill& markkinoilla. Ruotsin Corporate Governance -elin (ruotsiksi Kollegiet for Svensk Bo-
lagsstyrning) on kuitenkin julkaissut julkisia ostotarjouksia koskevia saant6ja, joita sovelletaan monenkeskisessa kaupan-
kayntijarjestelmassa listattuihin yhtidihin.

Ruotsin laki kaupankaynnista rahoitusvalineilla (markkinoiden vaarinkaytdsta aiheutuvista rangaistuksista) krimi-
nalisoi sisapiiritiedon vaarinkaytén ja markkinoiden manipuloinnin.
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Verotukselliset nakokohdat

Alla esitetty yhteenveto perustuu tdméan Yhtidesitteen paivamaarana Suomessa voimassa olevaan verolainsaadantéon. Muu-
tokset verolainsdadanndssa saattavat vaikuttaa verotukseen myds takautuvasti. Alla esitetty yhteenveto ei ole tyhjentava eika
siind ole huomioitu eika selvitetd muiden maiden kuin Suomen verolainsddddntod. Alla esitettivi kuvaus soveltuu Suomessa
vleisesti ja rajoitetusti verovelvollisiin luonnollisiin henkiloihin sekd osakeyhtioihin, ja siind kdsitellddn osakkeille jaettavaan
osinkoon sekd osakkeiden myynnistd saatavaan luovutusvoittoon sovellettavaa Suomen kansallista verolainsddddntod. Sijoit-
tamista harkitsevien tulisi kaantya veroasiantuntijan puoleen saadakseen tietoa Osakkeiden hankintaa, omistamista ja luo-
vuttamista koskevista veroseuraamuksista. Seuraavassa ei kasitella sellaisia Osakkeiden omistajien tai haltijoiden erityisia
veroseuraamuksia, jotka liittyvat muun muassa erilaisiin yhtididen uudelleenjérjestelyihin, ulkomaisiin valiyhteisoihin, liike-
toimintaa harjoittamattomiin yhteisdihin, tuloverovapaisiin yhteisdihin taikka avoimiin yhtidihin tai kommandiittiyhtioihin.
Seuraavassa ei mygskaan kasitella Suomen perintd- tai lahjaveroseuraamuksia.

Yleista

Suomessa Yyleisesti verovelvollisia ja rajoitetusti verovelvollisia kohdellaan verotuksessa eri tavoin. Suomessa yleisesti vero-
velvolliset ovat Suomessa verovelvollisia maailmanlaajuisista tuloistaan. Rajoitetusti verovelvollisia verotetaan vain suoma-
laisista léhteistd saadusta tulosta. Liséksi rajoitetusti verovelvollisen Suomessa sijaitsevasta kiintedstd toimipaikasta saamaa
tuloa verotetaan Suomessa. Verosopimukset saattavat kuitenkin rajoittaa Suomen verolainsdddédnnon soveltamista seka rajoi-
tetusti verovelvollisen suomalaisesta ldhteestd saaman tulon verottamista Suomessa.

Yleensé luonnollisen henkilon katsotaan olevan Suomessa yleisesti verovelvollinen, jos hén jatkuvasti oleskelee Suomessa
yli kuuden kuukauden ajan tai hinelld on Suomessa varsinainen asunto ja koti. Ulkomaille muuttanutta Suomen kansalaista
pidetdén kuitenkin Suomessa yleisesti verovelvollisena, kunnes kolme vuotta on kulunut sen vuoden paattymisestd, jonka
aikana hén on ldhtenyt maasta, jollei hdn ndyt4, ettd hanella ei ole kyseisend verovuonna ollut olennaisia siteitd Suomeen.
Ansiotulojen, mukaan lukien palkan, verotus on progressiivista.

Padomatuloverokanta on tilld hetkelld 30 prosenttia. Lisdksi jos Suomessa yleisesti verovelvollisen luonnollisen henkilon
padomatulon maara ylittad kalenterivuonna 30.000 euron rajan, padomatuloverokanta on 33 prosenttia 30.000 euroa ylittdvalta
osalta.

Suomen lakien nojalla perustettuja yhtiditd pidetdin Suomessa yleisesti verovelvollisina ja siten Suomessa yhteisdverovel-
vollisia maailmanlaajuisista tuloistaan. Lisdksi rajoitetusti verovelvolliset ovat Suomessa yhteisoverovelvollisia Suomessa
sijaitsevien kiinteiden toimipaikkojensa tuloista. Yhteisoverokanta on talla hetkelld 20 prosenttia.

Osinkoverotus

Yleista

Osinkotulon verokohtelu riippuu siit4, onko osinkoa jakava yhti¢ julkisesti noteerattu yhti6 vai ei. Julkisesti noteeratulla yh-
tiolla (“Listattu yhtio”) tarkoitetaan yhtiotd, jonka osakkeet ovat kaupankédynnin kohteena

e kaupankaynnista rahoitusvalineilld annetussa laissa (748/2012, muutoksin) tarkoitetulla sé&nnellylla markkinalla;

o muulla séénnellyll& ja viranomaisen valvonnassa olevalla markkinalla Euroopan talousalueen ulkopuolella; tai

e kaupankaynnista rahoitusvélineilld annetussa laissa tarkoitetussa monenkeskisessa kaupankayntijarjestelmassa edel-
Iyttéen, ettd osake on otettu kaupankaynnin kohteeksi yhtion hakemuksesta tai sen suostumuksella.

First North on edelld tarkoitettu monenkeskinen kaupankayntipaikka, minka vuoksi Yhtion maksaman osinkotulon verotuk-
seen sovelletaan sdanndksid, jotka koskevat osingonjakoa julkisesti noteeratusta yhtiosta.

Suomalaisen julkisesti noteeratun yhtién sijoitetun vapaan oman paddoman rahastosta (SVOP-rahasto) jaettuja varoja késitel-
14&n verotuksessa osinkotuloina.
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Yleisesti verovelvolliset luonnolliset henkilot

Listatusta yhtiostd yleisesti verovelvollisen luonnollisen henkilon saamista osingoista 85 prosenttia on pddomatuloa ja 15
prosenttia verovapaata tuloa.

Osakkeenomistajan elinkeinotoimintaan kuuluvien osakkeiden osalta luonnollisen henkilon Listatusta yhtidstd saamista osin-
goista 85 prosenttia on veronalaista elinkeinotuloa, jota verotetaan ositain ansiotulona progressiivisen veroasteikon mukaan
ja osittain padomatulona, ja loput 15 prosenttia on verovapaata tuloa.

Listatun yhtion yleisesti verovelvollisille luonnollisille henkil6ille jakamista osingoista on toimitettava ennakonpidétys. Talla
hetkella ennakonpidatyksen méaaré on 25,5 prosenttia. Osinkoa jakavan yhtién tekeméa ennakonpidéatys hyvitetddn osakkeen-
omistajan saaman osinkotulon lopullisessa verotuksessa.

Suomalaiset osakeyhtiot

Listatun yhtion jakaman osingon verotus riippuu muun muassa siitd, onko osinkoa saava suomalainen yhtié Listattu yhtio vai
ei. Osingot, joita Listattu yhtit saa toiselta Listatulta yhti6lt, ovat yleensa verovapaita. Jos osakkeet ovat kuitenkin osakkeen-
omistajan sijoitusomaisuutta, osingosta 75 prosenttia on verotettavaa tuloa ja 25 prosenttia verovapaata tuloa. Sijoitusomai-
suutta voi olla vain pankki-, vakuutus- ja elédkelaitoksilla.

Osingot, joita suomalainen listaamaton yhtid (eli yksityinen osakeyhtif) saa Listatulta yhtiolt4, ovat kokonaan verotettavaa
tuloa. Jos yksityinen osakeyhtit kuitenkin omistaa osinkoa jakavan Listatun yhtién osakepadomasta véhintdén 10 prosenttia,
kyseisten osakkeiden perusteella saatu osinko on verovapaata, jos osakkeet eivét ole osakkeenomistajan sijoitusomaisuutta.

Rajoitetusti verovelvolliset

Péadsaantoisesti suomalaisen yhtion Suomessa rajoitetusti verovelvolliselle maksamasta osingosta peritidén lahdevero. Osinkoa
jakava yhtio pidattdd 1dhdeveron osingon maksamisen yhteydessd, eikd osingosta tarvitse maksaa muita veroja Suomessa.
Lahdeveron mdird on 20 prosenttia, kun tulonsaaja on rajoitetusti verovelvollinen yhteisd, ja 30 prosenttia kaikille muille
rajoitetusti verovelvollisille tulonsaajille. Lihdeveroprosentti voidaan alentaa tai poistaa kokonaan soveltuvan verosopimuk-
sen perusteella.

Soveltuvan verosopimuksen mukaista alennettua lahdeveroprosenttia voidaan kayttda, jos osingonsaaja on toimittanut osin-
koa maksavalle yhtidlle voimassaolevan lahdeverokortin tai osingonsaajan kansallisuutta ja henkil6llisyyttd koskevat vaadit-
tavat tiedot.

Jos osakkeita sdilytetddn hallintarekisterdidylld tililld ja osinkoon oikeutettu henkild asuu verosopimusvaltiossa, osingosta
peritdédn soveltuvan verosopimuksen mukainen ldhdevero; veroprosentin on kuitenkin aina oltava véhintdan 15 prosenttia (jos
verosopimuksen mukainen ldhdevero on alhaisempi kuin 15 prosenttia, liikaa perittyd ldhdeveroa voidaan hakea palautetta-
vaksi esittimélld vaadittavat tiedot osingon saajan kansalaisuudesta ja henkilollisyydestd). Tama merkitsee sité, ettd hallinta-
rekisterdidylld arvo-osuustililld sdilytetyille osakkeille maksettavista osingoista peritiin soveltuvan verosopimuksen mukai-
nen tai 15 prosentin ldhdevero ilman perusteellista selvitystd todellisesta osingonsaajasta. Tdllainen menettely edellyttad kui-
tenkin, ettd ulkomainen omaisuudenhoitaja on merkitty Suomen verohallinnon pitdméén rekisteriin ja ettd hdnen kotipaik-
kansa on valtiossa, jonka kanssa Suomella on kaksinkertaisen verotuksen vélttdmistd koskeva verosopimus. Lisdksi edelly-
tetddn, ettd ulkomaisella omaisuudenhoitajalla on suomalaisen tilinhoitajan kanssa sopimus osakkeiden sdilyttdmisestd.
Tallaisessa sopimuksessa ulkomaisen omaisuudenhoitajan on muun muassa sitouduttava ilmoittamaan osingonsaajan asuin-
valtio tilinhoitajalle ja antamaan tarvittaessa lisdtietoja veroviranomaisille. Mikili mainitut kriteerit eivit tiyty, hallintarekis-
ter6idyille osakkeille maksettavista osingoista peritdédn rajoitetusti verovelvolliselta yhteisoltd 20 prosentin 1dhdevero, ja kai-
kilta muilta rajoitetusti verovelvollisilta peritddn 30 prosentin ldhdevero, ellei soveltuvassa verosopimuksessa toisin maarata.
Osingoista, jotka maksetaan Euroclear Swedenin arvo-osuusjirjestelméssi sdilytetyille Osakkeille, saatetaan joutua perimiin
taysi ldhdevero riippuen verosopimuksen mukaisen veroprosentin kdyttdmisen edellyttdmien tietojen saatavuudesta. Vaihto-
ehtoisesti ETA-alueeseen kuuluvassa valtiossa asuvan rajoitetusti verovelvollisen verotukseen voidaan soveltaa verotusme-
nettelylain (1558/1995, muutoksineen) sdannoksia.
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Suomen verolainsddnnén mukaan ldhdeveroa ei peritd osingoista, jotka maksetaan EU:n jdsenvaltiossa sijaitsevalle ja koti-
valtiossaan tuloveronalaiselle emo-tytaryhtiodirektiivin (2011/96/EU) 2 artiklan mukaisille ulkomaisille yhteisoille, jotka
vilittdmasti omistavat vahintddn 10 prosenttia osinkoa jakavan suomalaisen yhtién pddomasta.

Tietyille ET A-alueella sijaitseville ulkomaisille yhteisoille maksetut osingot ovat joko tdysin verovapaita tai niihin sovelletaan
alennettua lahdeveroprosenttia riippuen siitd, miten osinkoa verotettaisiin, jos se maksettaisiin vastaavalle suomalaiselle yh-
teis6lle. Soveltuva verosopimus voi kuitenkin velvoittaa soveltamaan tétékin alempaa 1&hdeveroprosenttia. Muista rajoitetusti
verovelvollisille yhteisoille maksetuista osingoista pidétetddn tdysi lahdevero, ellei sovellettavassa verosopimuksessa toisin
maarata.

Luovutusvoitot
Yleisesti verovelvolliset luonnolliset henkilot

Osakkeenomistajan elinkeinotoimintaan kuulumattomien osakkeiden myynnistd syntynyt luovutusvoitto verotetaan Suo-
messa yleisesti verovelvollisen luonnollisen henkilén pddomatulona tai vastaavasti syntynyt luovutustappio on vihennyskel-
poinen luovutusvoitoista.

Luovutusvoittoja verotetaan talla hetkelld padomatulona. Osakkeenomistajan elinkeinotoimintaan kuulumattomien osakkei-
den myynnisti aiheutuvat luovutustappiot voidaan véhentda yleisesti verovelvollisen luonnollisen henkilon luovutusvoitoista
samana ja viitend luovutusta seuraavana verovuotena. Koska luovutustappiot eivit ole vihennettdvissd mistddn muista péa-
omatuloista kuin luovutusvoitoista, niitd ei oteta huomioon vahvistettaessa verovuoden padomatulolajin alijgamaa. Téallaiset
luovutustappiot eivét lisad alijagdméhyvitystd, joka voidaan véhentdd alijaddméhyvityksen piiriin kuuluvan veron méaarasta.
Myyijén elinkeinotoimintaan (elinkeinotulolahteeseen) kuuluvien osakkeiden myyntivoitto katsotaan myyjén elinkeinotuloksi,
joka jaetaan Suomen tuloverolain mukaisesti verotettavaksi progressiivisen veroasteikon mukaan seké pddomatulona. Myyjéan
elinkeinotoimintaan kuuluvista osakkeista aiheutuvien tappioiden vahennyskelpoisuus méaéraytyy jaljempéné kohdassa ”Suo-
malaiset osakeyhtiot” kuvatun mukaisesti.

Edelld esitetystd huolimatta osakkeenomistajan elinkeinotoimintaan kuulumattoman omaisuuden myynnisté aiheutuvat luo-
vutusvoitot ovat verovapaita, jos yleisesti verovelvollisen luonnollisen henkilén kaiken verovuonna myymén omaisuuden
yhteenlasketut luovutushinnat ovat enintddn 1 000 euroa (lukuun ottamatta myyntituottoja sellaisesta omaisuudesta, jonka
luovutus on Suomen verolainsdddidnnon nojalla verovapaata). Vastaavasti luovutustappiot eivét ole verotuksessa vihennys-
kelpoisia, jos verovuonna myydyn omaisuuden yhteenlasketut hankintamenot ovat enintdén 1 000 euroa (lukuun ottamatta
myyntituottoja sellaisesta omaisuudesta, jonka luovutus on Suomen verolainsdddanndn nojalla verovapaata).

Luovutusvoitto tai -tappio lasketaan vahentdmalld myyntihinnasta alkuperdinen hankintameno ja myyntiin liittyvat kulut.
Vaihtoehtoisesti luonnollinen henkild voi elinkeinotoimintaan kuulumattomien osakkeiden todellisen hankintamenon vahen-
tdmisen sijaan kayttdd niin sanottua hankintameno-olettamaa, joka on 20 prosenttia myyntihinnasta tai, jos osakkeet ovat
olleet hdnen omistuksessaan véhintddn kymmenen vuotta, 40 prosenttia myyntihinnasta. Jos todellisen hankintamenon sijaan
kaytetddn hankintameno-olettamaa, sen katsotaan sisaltdvan kaikki myyntikulut eik& niitd voida véhent&a erikseen luovutus-
hinnasta.

Suomalaiset osakeyhtitt

Seuraava koskee vain suomalaisia osakeyhtiditd, joita verotetaan elinkeinotulon verottamisesta annetun lain nojalla. Osakkei-
den luovutuksesta saatu luovutusvoitto on padsaéntdisesti osakeyhtion veronalaista tuloa, jota verotetaan 20 prosentin vero-
kannalla.

Osakkeet voivat olla osakeyhtion k&yttdomaisuutta, vaihto-omaisuutta, sijoitusomaisuutta tai rahoitusomaisuutta. Osakkeiden
luovutusten ja arvonalentumisten verokohtelu riippuvat siitd, millaiseksi omaisuuslajiksi osakkeet katsotaan. Osakkeet voi-
daan katsoa myds osakeyhtion muun toiminnan tulonldhteen omaisuudeksi. Luovutusvoittoihin, jotka ovat syntyneet muun
toiminnan tulonldhteeseen kuuluvan omaisuuden myynnisté, sovelletaan Suomen tuloverolain sdannoksia.

82



Osakkeiden luovutushinta katsotaan yleensé suomalaisen yhtion liiketoiminnan tuloksi. Vastaavasti osakkeiden hankinta-
meno on vihennyskelpoinen meno kyseisen yhtion verotuksessa osakkeiden luovutuksen yhteydessa. Kuitenkin tiettyjen tiu-
kasti madriteltyjen edellytysten tdyttyessd suomalaisen osakeyhtion saamat osakkeiden luovutusvoitot ovat verovapaita.
Péiasiallinen edellytys luovutuksen verovapauden soveltamiselle on, ettd myyjd on omistanut suoraan ja yhtdjaksoisesti
vahintddn vuoden ajan, joka on padttynyt enintddn vuotta ennen luovutusta, vahintdsn 10 prosentin osuuden luovutettavan
yhtion osakepddomasta ja luovutettavat osakkeet kuuluvat ndin omistettuihin osakkeisiin.

Verovahennyskelpoiset luovutustappiot, jotka syntyvat luovuttavan yhtién kayttdéomaisuuteen kuuluvien osakkeiden luovu-
tuksesta (muiden kuin verovapaasti luovutettavien), voidaan vahentda vain kdyttdomaisuusosakkeiden luovutuksesta synty-
neista luovutusvoitoista samana verovuonna ja seuraavien viiden vuoden ajan. Luovutustappiot, jotka aiheutuvat kdyttdomai-
suuteen kuulumattomien osakkeiden myynnistd, ovat vahennyskelpoisia verotettavasta tulosta samana verovuonna ja seuraa-
vina kymmenena vuotena tappiontasausta koskevien yleisten saantdjen mukaisesti.

Rajoitetusti verovelvolliset

Suomessa rajoitetusti verovelvollisilta ei tavallisesti peritd Listatun yhtion osakkeiden luovutuksesta syntyneestd luovutus-
voitosta kannettavaa suomalaista veroa, paitsi jos rajoitetusti verovelvollisella katsotaan olevan Suomessa tuloverolaissa ja
soveltuvassa verosopimuksessa tarkoitettu kiinted toimipaikka ja jos osakkeet katsotaan kyseisen kiinte&n toimipaikan omai-
suudeksi.

Varainsiirtovero
Uusien osakkeiden liikkeeseenlaskun yhteydessa ei makseta varainsiirtoveroa.

Suomessa ei perita varainsiirtoveroa First Northissa kaupankaynnin kohteeksi otettujen osakkeiden siirrosta tai luovutuksesta,
jos siirto tapahtuu kiinteda rahavastiketta vastaan. Vapautus varainsiirtoverosta edellyttdd sitd, ettd sijoituspalvelulaissa
(747/2012, muutoksin) tarkoitettu sijoituspalveluyritys, ulkomainen sijoituspalveluyritys tai muu kyseisessa laissa tarkoitettu
sijoituspalvelun tarjoaja on vilittdjadna tai osapuolena luovutuksessa tai ettd luovutuksensaaja on hyvéksytty kaupankdynti-
osapuoleksi silld markkinalla, jolla luovutus tapahtuu. Lisdksi jos valittdja tai kaupan toinen osapuoli ei ole suomalainen
sijoituspalveluyritys tai luottolaitos taikka ulkomaisen sijoituspalveluyrityksen tai luottolaitoksen Suomessa oleva sivuliike
tai konttori, vapautus varainsiirtoverosta edellyttaa sité, ettd luovutuksensaaja antaa luovutuksesta varainsiirtoveroilmoituksen
Suomen veroviranomaisille kahden kuukauden kuluessa luovutuksesta tai ettd vilittdjd antaa luovutuksesta verohallinnolle
verotusmenettelysti annetun lain (1558/1995, muutoksin) mukaisen vuosi-ilmoituksen.

Vapautus varainsiirtoverosta ei koske tiettyja erikseen méaaritettyja luovutuksia, kuten pdédomasijoituksia tai varojen jakami-
seen liittyvia luovutuksia. Vapautus ei koske mydskaan luovutuksia, jotka suoritetaan osakeyhtiélain mukaisen vahemmisto-
osakkeiden lunastusvelvollisuuden tiyttimiseksi. Katso ”Osakkeenomistajien oikeudet — Lunastusoikeudet”.

Mikali osakkeiden luovutus tai myynti ei tiytd edelld esitettyjd verovapaalle siirrolle asetettuja vaatimuksia, ostajan on mak-
settava varainsiirtoveroa 1,6 prosenttia luovutushinnasta. Jos ostaja ei ole Suomessa yleisesti verovelvollinen eikéd ulkomaisen
luottolaitoksen, sijoituspalveluyrityksen tai rahastoyhtion suomalainen sivuliike tai -konttori, on myyjén perittdvd vero osta-
jalta. Mikali vilittdjand on suomalainen sijoituspalveluyritys tai luottolaitos tai ulkomaisen sijoituspalveluyrityksen tai luot-
tolaitoksen Suomessa oleva sivuliike tai -konttori, on se velvollinen periméén varainsiirtoveron ostajalta ja tilittiméén sen
valtiolle. Mikili kumpikaan kaupan osapuolista ei ole Suomessa yleisesti verovelvollinen taikka ulkomaalaisen luottolaitok-
sen tai sijoituspalveluyrityksen suomalainen sivuliike tai -konttori, ei osakeluovutuksesta perité varainsiirtoveroa. Varainsiir-
toveroa ei ole suoritettava, jos veron médrd on vihemman kuin 10 euroa.
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Sanasto
Absorberi

Aurinkolampdabsorberi on laite, joka sitoo auringon sateilyn. Absorberin sisédlla virtaa lamménsiirtoneste, jolla auringon
energia siirretddn pois absorberista lampdna.

Argon

Argon (kemiallinen merkki Ar) on jérjestysluvultaan 18. alkuaine ja kuuluu jalokaasuihin.
Aurinkokenno / PVT / Photovoltaic thermal

Laite, jolla auringon sateily muunnetaan sahkdenergiaksi valosédhkdisen ilmién avulla.
Aurinkolampdjaahdytys

Tekninen ratkaisu, jolla voidaan hyddyntdd aurinkoenergiaa jaahdyttdmiseen. L&mmoll& regeneroidaan absorptioreaktiolla
jadhdyttavaa materiaalia tai sitten kéytetadn hyddyksi faasimuutosta, kuten lampdputkissa.

Euroopan Aurinkolampoyhdistys
”ESTIF”, European Solar Thermal Industry Federation.
ISO 9000 —standardi

ISO 9000 on kansainvélinen standardisarja organisaatioiden toiminnan johtamista varten laadunhallinnan ja laadunvarmis-
tuksen kannalta.

Kerdin
Aurinkolampokerain on laite, joka muuntaa auringon séteilyn kayttokelpoiseksi lammaoksi.
Solar Keymark

Solar Keymark on vapaaehtoinen kolmannen osapuolen sertifiointimerkki aurinkolamp6tuotteille. Solar Keymark on Euroo-
pan Aurinkoldmpoéyhdistyksen ja CEN:in (European Committee for Standardisation) kehittdma sertifionti.

Suoravirtausabsorberi

Suoravirtausabsorberi on absorberi, joka on tehty MPE (Multi-Port Extrusion) —profiileista, jossa lampd siirtyy suoraan ke-
raimen lammaonsiirtonesteeseen. Tama tarkoittaa, ettd etdisyys joka lammaon on kuljettava on paljon lyhempi, miké parantaa
lammaonsiirtomekanismia ja lisa4 kerdimen tehokkuutta.

Termoplastinen

Termoplastinen tarkoittaa sidosainetta, jota voi muovata uuteen muotoon Iammaon ja paineen avulla.

Tyhjidpinnoitus

3-kerroksinen pinnoite, joka laitetaan absorberien paalle.
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Valssaussidosabsorberi (Roll-bond)

Valssaussidosabsorberia valmistettaessa kdytetaddn prossessia, jossa nestekanavarakuvio painetaan erikoispainovarilla alumii-

nilevylle, ja eri kuvioilla voidaan saavuttaa optimoitu lammaonsiirtonesteen virtaus aurinkoabsorberien 1api. Tdman teknolo-
gian on kehittanyt CGA Technologies S.p.A.
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LIITEA
Savo-Solar Oy:n yhtidjarjestys
1 § Toiminimi ja kotipaikka
Yhtion toiminimi on Savo-Solar Oy, ruotsiksi Savo-Solar Ab ja englanniksi Savo-Solar Ltd. Yhtion kotipaikka on Mikkeli.
2 § Toimiala
Yhtion toimialana on aurinkoenergiaa hyddyntavien energiajérjestelmien suunnittelu, valmistus ja myynti sek& alaan liittyva
tutkimus-, tuotekehitys- ja konsultointitoiminta. Yhtié voi myds omistaa kiinteist6ja, asunto-osakkeita, sijoitusosakkeita ja
muita arvopapereita, tehdéd osakesijoituksia yrityksiin seka harjoittaa omistamiensa kiinteistdjen ja asunto-osakkeiden vuok-
rausta.
Yhti6 voi harjoittaa toimintaansa suoraan taikka tytér- tai osakkuusyhtididensa valityksella.
3 8 Osakkeet ja arvo-osuusjarjestelmé
Yhtion osakkeet kuuluvat arvo-osuusjérjestelmain ilmoittautumisajan paédttymisen jélkeen.
Yhtiolla on A- ja B-osakkeita. Jaettaessa yhtion varoja osakkeenomistajille selvitystilassa, yrityssaneerauksessa, konkurssissa,
sulautumisessa, osakevaihdossa, osakkeiden luovutuksen tai listautumisen yhteydessé, B-osakkeiden omistajilla on ensisijai-
sesti oikeus saada kyseisesta B-osakkeesta maksettu merkintéhinta ja yhtion perimé hinta omien osakkeiden luovutuksessa.
Mahdolliset tdmén jalkeen yhtioon jadvat varat jaetaan kaikille osakkeenomistajille heiddn omistusosuuksiensa mukaisessa

suhteessa.

Jokaisella B-osakkeen omistajalla on milloin tahansa oikeus vaatia B-osakkeidensa muuntamista A osakkeiksi haluamassaan
madarin suhteessa 1:1.

4 8§ Hallitus ja toimitusjohtaja

Yhtiolld on hallitus, johon kuuluu vahintdén kolme (3) ja enintdédn seitsemin (7) varsinaista jasentd. Hallituksen jdsenten
toimikausi pddttyy ensimmaéisen vaalia seuraavan varsinaisen yhtidkokouksen pééttyessa.

Yhtiolld on toimitusjohtaja, jonka valitsee hallitus.
5 § Yhtion edustaminen

Yhtioté edustavat paitsi hallitus, myds hallituksen puheenjohtaja ja toimitusjohtaja kumpikin yksin ja kaksi hallituksen jasenta
yhdessé. Lisaksi hallitus voi antaa nimetylle henkil6lle prokuran tai oikeuden yhtién edustamiseen.

6 8§ Tilintarkastajat

Yhtiossa on yksi varsinainen tilintarkastaja ja yksi varatilintarkastaja. Mikali tilintarkastajaksi valitaan Keskuskauppakamarin
tai kauppakamarin hyvéksyma tilintarkastusyhteiso, ei varatilintarkastajaa tarvitse valita. Tilintarkastajien toimikausi paéttyy
vaalia seuraavan varsinaisen yhtiokokouksen paéttyessa.

7 8 Yhtiokokouksen kokouskutsu, ilmoittautumisaika ja pitopaikka

Kutsu yhtidkokoukseen on toimitettava osakkeenomistajille julkaisemalla kutsu yhtion internet-sivuilla tai muutoin todistet-

tavasti aikaisintaan kolme (3) kuukautta ja viimeistddn kolme (3) viikkoa ennen yhtiokokousta, mutta kuitenkin vahintdan
yhdeksén (9) pdivdd ennen osakeyhtidlaissa tarkoitettua yhtiokokouksen tdsméytyspéivaa.



Jos hallitus niin paittdd, osakkeenomistajan on saadakseen osallistua yhtiokokoukseen ilmoittauduttava yhtille. Osakkeen-
omistajan on ilmoittauduttava viimeistddn kokouskutsussa mainittuna pdivina, joka voi olla aikaisintaan kymmenen (10)
pdivéd ennen yhtidkokousta.

Yhtiokokous voidaan pitdéd yhtion kotipaikan lisdksi Helsingin kaupungissa Suomessa tai Tukholman kaupungissa Ruotsissa.

8 § Varsinainen yhtiékokous

Varsinainen yhtiokokous on pidettava vuosittain hallituksen méarddméné paivana kuuden (6) kuukauden kuluessa tilikauden
paattymisesta.

Varsinaisessa yhtiokokouksessa on:

esitettdva

1. tilinp@&tos ja tarvittaessa toimintakertomus;

2. tilintarkastuskertomus;

paatettava

3. tilinpaatoksen vahvistamisesta;

4. taseen osoittaman voiton kayttdmisest;

5. vastuuvapaudesta hallituksen jasenille ja toimitusjohtajalle;
6. hallituksen jasenten ja tilintarkastajan palkkioista;
7. hallituksen jasenten lukumaérast;

valittava

8. hallituksen jésenet;

9. tilintarkastaja ja varatilintarkastaja.



