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MARKKINOINTIESITE — TAMA EI OLE FINANSSIVALVONNAN HYVAKSYMA OSAKEANNISTA ("OSAKEANTI”) LAADIT-
TU ESITE. SIJOITUSTA HARKITSEVIEN TULEE TUTUSTUA ESITTEESEEN ENNEN SUOITUSPAATOKSEN TEKEMISTA. ESITE
ON SAATAVILLA SAVOSOLAR OYJ:N (“SAVOSOLAR” TAI "YHTIO”) VERKKOSIVUSTOLLA (HTTPS://WWW.SAVOSOLAR.
COM/RIGHTS-ISSUE-2021), AUGMENT PARTNERS AB:N VERKKOSIVUSTOLLA (HTTPS://OFFERS.AUGMENT.SE/) JA
AQURAT FONDKOMMISSION AB:N VERKKOSIVUSTOLLA (WWW.AQURAT.SE). PAINETTU ESITE ON SAATAVILLA YHTION
PAAKONTTORISTA OSOITTEESSA INSINOORINKATU 7, 50150 MIKKELI.



Osakeannin tausta

Suurten aurinkolampojarjestelmien markkinat seka kaukoldmmon
etta teollisten prosessien lammontuotannon osalta ovat kasvussa
erityisesti Euroopassa. Seka yritykset etta julkiset toimijat kiihdyt-
tavat investointipadtoksidaan EU:n Green Deal ohjelmien ja yha
kasvavan ilmastonmuutoksen vastaisten vaateiden ansiosta. Yh-
ti¢ arvioi, ettd vuonna 2022 suurten aurinkolampdjarjestelmien
markkina kaksin-kolminkertaistuu verrattuna vuoteen 2021. Sa-
vosolar arvioi kasvun olevan vahvinta Ranskassa, Itdvallassa, Puo-
lassa ja Saksassa, joissa on jo aloitettu toimenpiteitd EU:n Green
Deal-ohjelman mukaisesti. Naillda markkinoilla Yhtio on saavutta-
nut vahvan markkina-aseman ja brandin. Yhtion suunnittelu- ja
tarjousvaiheen projektien sekd ldhivuosiksi tunnistettujen aktiivis-
ten myyntikohteiden maara on ennatyksellisen korkea, 145 mil-
joonaa euroa. Ranskassa Savosolar on saavuttanut selvdan mark-
kinajohtajuuden, mikd on seurausta seka Yhtion tehokkaasta ja
laadukkaasta teknologiasta ettd Yhtion paikallisuutta korostavasta,
asiakaslahtoisestd toimintatavasta. Myos Kiinassa yhtio toteuttaa
parhaillaan ensimmaista pilottiprojektiaan. Yhtién jo toimitetut
projektit tyytyvaisine asiakkaineen ovat erinomaisia referenssejd,

kun kasvatamme projektien keskikokoa ja liikevaihtoamme.

Osakeannin tuotto ja varojen kaytto

Osakeannin kokonaistuotto voi yltdaa enintdadn noin 6,1 miljoonaan
euroon. Osakeannin nettotuotot ovat enintdan noin 5,2 miljoonaa
euroa sen jalkeen, kun tuotoista on vahennetty Yhtion maksetta-
vaksi jaavat, kokonaisuudessaan noin 0,93 miljoonan euron arvi-
oidut Osakeannin palkkiot ja kulut. Osakeannin yhteydessa Yhtio
antaa liséksi vastikkeetta Osakeannissa osakkeita merkinneille
henkildille optio-oikeuksia (“"Optio-oikeudet”), jolla Yhtié voi ta-
man lisaksi maksimissaan kerdta noin 13,6 miljoonan euron netto-
varat tulevina merkintdaikoina (21.3-1.4.2022, 12.9-23.9.2022 ja
20.3-31.3.2023), sen jalkeen, kun tuotoista on vahennetty Yhtion
maksettavaksi jaavat Optio-oikeuksilla merkittyjen osakkeiden ar-

vioidut kulut, jotka ovat yhteensa noin 0,87 miljoonaa euroa.

Yhtio tulee kdyttamaan Osakeannilla ja Optio-oikeuksilla saatavat

nettovarat seuraavasti:

e Tayttdmaan Yhtion kdyttopadomantarvetta ja lisadmaan Yh-
tion taloudellista joustavuutta ja kapasiteettia, jotta Yhtio voi
tarjota ja toteuttaa yha suurempia projekteja ja pystyy kas-
vattamaan kykyaan vastata suurten aurinkolampojarjestel-
mien nopeasti kasvavaan markkinakysyntaan seka teollisten

prosessien etta kaukoldammon alueilla.

e Teknologian edelleen kehittdminen kilpailukykyisemmaksi.




Savosolar on suomalainen julkinen osakeyhtio, joka suunnitte-
lee ja toimittaa aurinkoldmpoenergiajarjestelmia. Lammitysjar-
jestelmissa kaytetddn Yhtion omia, kansainvdlisesti palkittuja
aurinkolampoabsorbereita ja -kerdimia. Vaikka pdatoimialana on
lammitysjarjestelmien kokonaistoimitus, absorbereita ja kerdimia
toimitetaan ja asennetaan myos erikseen. Yhtion johdon saatavilla
olevien tietojen perusteella Savosolarin valmistamat MPE-absor-
berilla varustetut suuret aurinkoldmpokerdimet ovat maailman
tehokkaimpia.® Savosolar keskittyy suuriin aurinkoldmpokeraimiin
seka yli 1.000 m? lammitysjarjestelmiin. Yhti¢ aloitti tuotetoimi-
tukset kesdkuussa 2011, suurten jarjestelmien toimitukset 2015,
ja talla hetkelld Yhtion suurten jarjestelmien kokonaismaara ylit-
tdd 100.000 m?. Yhtion tuotteiden ldhtokohtana on korkea laatu

ja huippuunsa viety tehokkuus/hyotysuhde, ja niiden ainutlaatui-

Yhtié auttaa yhteisoja ja yrityksid vahentamaan hiilidioksidipads-
tojaan puhtaalla lammaontuotannolla, ja taistelee ilmastonmuu-
tosta vastaan johtavalla aurinkoldmpdoteknologialla, taaten asiak-
kaille kilpailukykyisen ja vakaan energian hinnan. Yhtion visio on
olla ensisijainen valinta korkean hyotysuhteen omaavien teollisten

kokoluokan aurinkoldmpdjarjestelmien toimittaja.

Yhtion strateginen tavoite on sdilyttda ja vakauttaa asemansa
maailman tehokkaimpien suurten aurinkoldampdkeradinten ja-jar-
jestelmien toimittajana sovelluksiin, joissa hyotysuhde on tarkein-
ta, ja samalla kasvattaa liiketoimintansa volyymia. Tama tarkoittaa
suuren mittakaavan teollisuus- tai kiinteistdasennuksia, kuten au-
rinkokaukolamp@a, teollisuusprosessilammitysta ja suurten kiin-

teistdjen energiatehokkuusremontteja.

Toiminnan maantieteellinen painopiste on edelleen Euroopassa,
jossa Yhtiolla on tytaryhtiot Saksassa ja Tanskassa, sekd haarakont-

tori Ranskassa. Yhtio hakee kuitenkin aktiivisesti kumppaneita ja

Pitkdaikaiset tavoitteet

e Savosolarin tavoitteena on sdilyttda innovatiivinen teknolo-
giajohtajuus alallaan. Vuosina 2021-2022 tuotekehityspa-
nostusten arvioidaan olevan noin 0,4 miljoonaa euroa vuo-

dessa.

e Toiminnan laajentaminen Euroopan ulkopuolelle partnerei-

den avulla Idhivuosina.

suus perustuu tyhjiopinnoitusprosessiin, jossa koko absorberira-
kenne pinnoitetaan kerralla.? Tall6in voidaan kayttdd rakenteena
ohutseinamaisia alumiiniprofiileita, jotka ovat erittdin tehokkaita
[dmmonvaihtimia ja joilla saadaan siten aikaan tehokas suoravir-
tauslammonsiirto. Savosolarin henkilostolla on laaja tyhjiopinnoi-
tustekniikoiden ja kansainvalisen myynnin sekd liikkeenjohdon
osaaminen ja kokemus. Yhtio kayttda valmistusprosesseissaan ke-
hittyneita tuotantomenetelmid, ja sen laatujarjestelma tayttaa ISO
9000-standardin vaatimukset. Yhtio pyrkii tukemaan asiakkaitaan
naiden ymparisto- ja liiketoimintatavoitteiden saavuttamisessa
pienentamallad energiakustannuksia merkittavasti. Savosolar pa-
nostaa jatkuvasti tuotekehitykseen yllapitadkseen teknologiajoh-
tajuuttaan ja parantaakseen tarjoamansa kilpailukykya asiakkail-

leen uusiutuvan lampdenergian kasvavilla markkinoilla.

markkinoi tuotteitaan ja palvelujaan myos Euroopan ulkopuolella.
Euroopan ulkopuolella on my6s toimipiste Kiinassa. Savosolarilla
on seka globaaleja, ettd paikallisia kumppaniyhtiditd, joiden kans-
sa se tekee energiajarjestelmien kokonaistoimituksia. Kumppa-
neita ovat muun muassa latinalaisamerikkalainen Flemming Jor-
gensen S.A. de CV, australialainen Geoflow Australia, kiinalainen
Jiangsu Holly ja puolalainen Eko Ekon. Paikallisten kumppaniyhti-
oiden kanssa, ja kayttamalla paikallisia alihankkijoita toimitus- ja
asennustdissd Savosolar myos tukee asiakasmaidensa paikallista
taloutta. Paikallisen talouden tukeminen on usein merkittava te-
kija kuntien ja kaupunkien kaukoldmpolaitosinvestointien paatok-
senteossa. Toimintamalli on my6s osoittautunut parhaaksi seka
kustannusrakenteen, ettd asiakkaalle optimaalisen toiminnallisuu-
den kannalta, silla paikallisten kumppaniyhtididen kanssa voidaan

tehokkaasti hyodyntaa paikallista tydvoimaa ja osaamista.

o Kasvattaa Yhtion liikevaihtoa merkittavasti.

e Kasvaa suurten aurinkolampdjdrjestelmien jarjestelmatoi-
mittajana teollisessa prosessilammaossa ja kaukolammaossa

yha useammilla markkinoilla.
. Myyntikatetaso 30 prosenttia.

e Kayttokatemarginaali yli 15 prosenttia.

* Savosolarin MPE-absorberilla varustettujen 15 m? suuruisten vakiokerdinten tehokkuus on todettu rijppumattomien tutkimuslaitosten tekemissa yndenmukaisissa sertifiointitesteissg, joiden perusteella
EU:ssa aurinkoenergiatuotteille annetaan Solar Keymark-sertifikaatti. Testeissa maaritellaan kerdimen tehokkuuteen vaikuttavat tekniset arvot ja ndiden arvojen perusteella Savosolarin MPE-absorberilla
varustetut suuret kerdimet ovat maailman tehokkaimpia tasokerdimia eli tuottavat samanlaisessa systeemissa ja olosuhteissa enemman energiaa per neliometri vuodessa kuin kilpailijoiden tuotteet.
Kaikkien Euroopassa myytavien kerdinten tiedot sisaltéva Solar Keymark-tietokanta on julkinen ja I6ytyy osoitteesta www.estif.org/solarkeymarknew/index.php). Vastaavat tekniset tiedot I6ytyvat myds
muualla maailmassa valmistetuista kerdimista ja Yhtion johdon saatavilla olevien tietojen perusteella Savosolarin MPE-absorberilla varustetut kerdimet (Savo 15 SG, Savo 15 DG) tuottavat eniten energiaa

per m? verrattuna vastaaviin kilpailijoihin.

2 Sen tiedon perusteella, jota Yhti® on saanut kerattya julkisista sertifiointitietokannoista, asiakkailta, tutkimuslaitoksilta, toimittajilta ja kilpailijoilta, markkinoilla ei ole toista kerdinta, jossa on tehokkaalla

optisella pinnoitteella pinnoitettu alumiininen suoravirtausabsorberi.



Savosolarin avainmarkkinoilla on merkit-
tavaa kasvupotentiaalia

Saksa

Aurinkolampojarjestelmien kysynta Saksassa on noussut mer-
kittdvasti vuoden 2020 ensimmaisen neljanneksen jalkeen koro-
tettujen valtiotukien ja nousevien fossiilipolttoaineiden hintojen
johdosta. Aurinkoldmp6 kattoi vain noin 4,5 prosenttia Saksan
lampomarkkinan kokonaiskysynnasta vuonna 2019. Saksan valtio
tukee aurinkoldmpdhankkeita aktiivisesti, ja vuoden 2020 jdlkeen
valtiontuet ovat kattaneet 45 prosenttia aurinkolampoinvestoin-
tikuluista.® Saksassa oli vuoden 2021 maaliskuussa 391 aurinko-
l[dmpojarjestelmaa, joiden yhteenlaskettu kerdinpinta-ala on noin
38.800 neliometrid.* Saksa on aurinkokaukoldmpojarjestelmien
nykyinen markkinajohtaja.

BDI (Bundesverband der Deutschen Industrie) on tehnyt selvi-
tyksen, jonka mukaan puhtaalle lammitykselle asetettuihin ta-
voitteisiin padasemiseksi aurinkokaukoldmmon tuotannon maaran
vuonna 2030 pitdisi olla véhimmilldén 8 TWh vuodessa.” Tama
tarkoittaa laskennallisesti yli miljoonan nelimetrin kapasiteettili-

sdyksid vuositasolla seuraavan kymmenen vuoden ajan.

Saksan kunnat, kaupungit ja kaukolampoyhtiot ovat jo reagoineet
tavoitteisiin, ja talla hetkella markkinalla on useita konkreettisia
tarjousvaiheessa olevia projekteja, joihin Yhtio tekee tai on tehnyt
tarjouksen. Yleisesti pienempien kaupunkien ja taajamien kun-
nalliset kaukoldmpoyhtioét reagoivat nopeammin ja toteuttavat
aurinkolampojdrjestelmia aikaisemmin kuin isommat kaupungit.
Vuoden 2020 lokakuussa jarjestetyn IEA SHC:n (Solar Heating &
Cooling Programme — International Energy Agency) tutkimus-
ryhma antoi lausunnon, ettd Saksassa kaukoldmpdon kaytettava
kerdinpinta-ala voisi kolminkertaistua vuoteen 2025 mennessa
100.000 neliémetristd 300.000 neliometriin.®

Yleisella tasolla Saksa on Euroopan suurin ja vakiintunein aurinko-
[dmmon markkina-alue pienten jarjestelmien osalta. Aurinkolam-
po on laajalti hyvaksyttya, osaavia asentajia on riittavasti ja lisaksi
markkinoilla on kiinnostavia kasvusegmentteja, joissa energiate-

hokkuus on tarke&a.”

Ranska

Ranskan 500.992 neliometrin kerdinpinta-ala on toistaiseksi Eu-
roopan markkinoiden suurin.® Suurin aurinkoldmposegmentti
Ranskassa kohdistuu hybridijarjestelmiin, joilla tuotetaan seka
l[dmpoa ettd sahkoa (PVT). Ranskassa valtiovalta panostaa EU
strategioiden mukaan ldmmitysenergian tuotannossa puhtaiden
energiamuotojen lisddmiseen myos valtion tukitoimenpitein. Vuo-
delle 2020 tukiin suunnattu rahamaara kasvoi 50 miljoonaa euroa
vuodesta 2019. Markkinat ovatkin suurten aurinkoldampojarjes-

telmien osalta ldhteneet jopa odotettua nopeammin liikkeelle.

Markkinoilla on jo nyt useita projektin kehittdjia, jotka investoivat
aurinkoldmpdenergian tuotantoon ja myyvat l[dmpda esimerkiksi
teollisille prosessilaitoksille. Nama toimijat pystyvat investoimaan
tehokkaasti ja saamaan jarjestelmat toimiviksi nopeammin kuin
kunnalliset toimijat. Savosolarin markkinaodotuksia tukee myos
Ranskan ymparisto- ja energiakehitysviraston ADEME:n (Agence
de I'Environnement et de la Maitrise de I'Energie) ja nykyisten asi-

akkaiden lausunnot.

? Clean Energy Wire 2020, Demand for solar heating in Germany rises with higher subsidies, Freja Eriksen https://www.cleanenergywire.org/news/demand-solar-heating-germany-rises-higher-subsidies
“Solar Heating & Cooling Programme — International Energy Agency 2021, Germany Country Report- Status of Solar Heating/Cooling and Solar Buildings 2021. https://www.iea shc.org/countries/germany/

report
SBundesverband der Deutschen Industrie (BDI) 2018

¢ Solar District Heating EU, Spotlight on SDH potential in Germany, the Netherlands and Austria, https://www.solar-district-heating.eu/spotlight-on-sdh-potential-in-germany-the-netherlands-and-austria/,

February 2021

7 https://www.solar-district-heating.eu/solar-thermal-is-on-the-rise-in-german-district-heating-networks/
8Solar Heat Worldwide 2021- Global Market Development and Trends in 2020, Detailed Market Figures 2019; Werner Weiss, Monika Spérk-Dur, AEE- Institute for Sustainable Technologies and IEA Solar

Heating & Cooling Programme (SHC), May 2021



Puola

Puola siirtyy pois hiilipohjaisesta kaukolammityksesta seka saavut-
taakseen EU:n kriteerit, mutta myos parantaakseen ilman laatua,
mité kaupunkien asukkaatkin vaativat paastikseen eroon nykyi-
sestd ilmaa heikentavasta hiilipolysta. Iso osa hiilen vahentamista
tullee tapahtumaan siirtymallad kaasun kaytt6on, mutta saman-
aikaisesti on todettu, ettd kaasun ja aurinkolammon yhdistelma
sekd alentaa lisda paastoja ettd parantaa kaukoldmpoyritysten
mahdollisuuksia tehda tarvittavia investointeja. Puolan valtavaa

aurinkokaukolammon potentiaalia kuvaa hyvin Konskien kaupun-

Kiina

Kiina on siirtynyt johtajaksi kerdinten uusasennuksissa, ja vuoden
2020 lopussa Kiinan yhteenlaskettu kerdinpinta-ala oli jo noin 27
miljoonaa nelidmetrid. Kiinassa suurin aurinkoldmpdsegmentti
isoissa jarjestelmissa on teollisuuslammitys. Teollisuuslammityk-
sen lisdksi kaukolamporatkaisut ovat muodostumassa uudeksi
markkinatrendiksi Kiinassa, etenkin maaseudulla ja uusien ker-
rostaloalueiden rakentamisessa. Kiinan kaukoldampomarkkinan
odotetaan kasvavan 8 prosenttia vuositasolla. Taman odotetaan
kasvattavan suurien aurinkoldmpdjdrjestelmien kysyntdd, etenkin
kun Kiinan valtio taloudellisesti tukee tallaisia aurinkolamporat-

kaisuja.’ Kiina on lisaksi hiljattain julkaissut tavoitteensa tuottaa

Kyotherm Solar — Ranska

Sopimus allekirjoitettiin 2019

Jarjestelma luovutettiin syyskuussa 2021
Savosolarin suurin tilaus tdhan mennessa
14.000 m? aurinkolampdjarjestelma
Suurin aurinkolampdjarjestelma Ranskassa
Arvo noin 3,9 miljoonaa euroa

La Francaise de I’Energie (LFDE) — Ranska

e Sopimus allekirjoitettiin helmikuussa 2020
Aurinkolammitysjadrjestelman koko on yli 5.900 m?
Jarjestelmaa ei ole vield luovutettu, mutta se on teknisesti valmis
ja on tuottanut sahkoa 2021 kevaasta alkaen
Arvo ldhes 1,4 miljoonaa euroa
Neljas jarjestelma, jonka Savosolar toimittaa Ranskan markkinoille

Guangzhou Power Supply Bureau — Kiina

Sopimus allekirjoitettiin toukokuussa 2021

Lopullinen luovutus suunniteltu tapahtuvan ennen 2020 loppua
Arvo noin 0,5 miljoonaa euroa

Ensimmainen jarjestelmd, jonka Savosolar toimittaa Kiinan mark-
kinoille

gin energiayhtiolle vuonna 2021 tehty selvitys, jonka seurauksena
kaupunkiin suunnitellaan rakennettavan arvoltaan noin 6 miljoo-
nan euron aurinkolampolaitos, joka tuottaisi 23 prosenttia alueen
vuotuisesta kaukoldmmaontarpeesta. Tamakin hanke on osa Puo-
lan vuonna 2019 aloittamaa ohjelmaa, jolla tuetaan merkittavasti
maan kaukoldmmon siirtymista pois hiilen kaytosta. Kokonaisin-
vestointipotentiaaliksi arvioidaan talla hetkellda vahintaan 100
miljoonaa euroa, ja aurinkolampd tulee olemaan tarkea osa tata
kehitysta.®

viidesosan energiastaan puhtailla energianlahteilld 2030 mennes-
sd. Puhtaasta lammityksestd 5—20 prosenttia tulee olemaan au-
rinkokaukolammitystd (SDH — Solar District Heating) Asian Deve-
lopment Bankin vuonna 2019 tekeman selvityksen mukaan. Tama
tarkoittaisi vuosittain 3-5 GW uutta aurinkoldmpdkapasiteettia.
Kun yhden aurinkokaukoldmpdlaitoksen keskimadraiseksi kooksi
lasketaan noin 10 MW (noin 15.000 m?), tdmanlaisia uusia laitok-
sia tarvittaisiin tavoitteen saavuttamiseksi yli 250 kappaletta vuo-

sittain.

? Solarthermalworld.com 2020, Poland shifts away from coal-fired district heating, https://www.solarthermalworld.org/news/poland-shifts-away-coal-fired-district-heating
10 Solar Heating & Cooling Programme — International Energy Agency 2021, China Country Report- Status of Solar Heating/Cooling and Solar Buildings 2021 https://www.iea-shc.org/country/china/report



Tietoa Osakeannista

Tarjottavien osakkeiden maara:

Enintaan 87.530.012 osaketta

Osakeannin koko:

Noin 6,1 miljoonaa euroa (62 miljoonaa ruotsin kruunua)

Merkintahinta:

0,07 euroa per osake (0,71 ruotsin kruunua per osake)

Merkintatakaukset:

Noin 88,5 prosenttia Osakeannista

Merkintaoikeudet: Yksi (1) merkintdoikeus oikeuttaa haltijansa merkitsemaén yhden (1) uuden osakkeen

Kaupankaynti merkintdoikeuksilla: 11.10.-19.10.2021

Merkintdaika Ruotsissa: 11.10.-25.10.2021

Merkintdaika Suomessa: 11.10.-27.10.2021

Kaupankaynti valiaikaisilla osakkeilla First 11.10.-9.11.2021

North Growth Market Finlandissa:

Kaupankaynti valiaikaisilla osakkeilla First 11.10.-12.11.2021

North Growth Market Swedenissa:

Osakeannin tulos tiedotetaan (alustava): 1.11.2021

Optio-oikeudet: Kutakin kahta (2) Osakeannissa merkittya osaketta kohden merkitsija saa yhden (1)
optio-oikeuden sarjasta TO8, yhden (1) optio-oikeuden sarjasta TO9 ja yhden (1)

optio-oikeuden sarjasta TO10
Viikko 46, 2021

Kaupankaynti Optio-oikeuksilla alkaa
(alustavasti):

Merkintahinta Optio-oikeuksilla: Optio-oikeuksilla merkittavissa olevien osakkeiden merkintahinta maaraytyy siten,
ettd merkintahinta vastaa 7.3.2022—17.3.2022 (TO8) vélisena aikana, 29.8.2022—
8.9.2022 (TO9) vilisend aikana ja 6.3.2023-16.3.2023 (TO10) vélisena aikana Yhtion
osakkeen kaupankayntivolyymilla painotettua keskikurssia alennettuna 25 prosentilla
First North Growth Market Finlandissa. Merkintahinta ei kuitenkaan voi olla yli 0,09

euroa (TO8), 0,11 euroa (TO9) ja 0,13 euroa (TO10) osakkeelta.

Optio-oikeuksien merkintdaika: 21.3.-1.4.2022 Optio-oikeudelle TO8, 12.9-23.9.2022 Optio-oikeudelle TO9 ja

20.3.-31.3.2023 Optio-oikeudelle TO10

YHTIOON JA SEN LIIKETOIMINTAAN LITTYVIA RISKEJA OVAT MUUN MUASSA SEURAAVAT:

Yhtio ei valttamatta onnistu kasvu- ja kansainvalistymisstrategiansa toteuttamisessa suunnitelmiensa mukaisesti
Yhtion kilpailuymparistossa saattaa tapahtua muutoksia, jotka saattavat vaikuttaa negatiivisesti tuotteiden mark-
kinahintoihin ja/tai Yhtion markkina-asemaan

e Covid-19 pandemian ja sen aiheuttamien rajoitustoimien jatkuminen voivat edelleen hidastaa tai siirtaa tarjouskil-
pailuja ja sopimusneuvotteluja tai jo sovittujen hankkeiden toteutuksia

Investointitukien maarissa saattaa tapahtua muutoksia, jotka vaikuttavat haitallisesti Yhtion tuotteiden kysyntaan
ja/tai hintatasoon

Yhtion kayttopadoma ei riita Yhtion tarpeisiin ja Yhtion tulevat kayttotarpeet voivat edellyttda Osakeannin lisaksi
lisarahoitusta

¢ Yhtio on aiemmin toiminut tappiollisesti, ja toiminta voi pysya tappiollisena ennalta maaraamattoman ajan

¢ Yhtio tulee mahdollisesti tarvitsemaan strategiansa toteuttamiseksi ja liiketoimintansa kasvattamiseksi lisaa ulko-

puolista rahoitusta Osakeannin ja Optio-oikeuksien TO8, TO9 ja TO10 lisdksi eika ole varmaa, ettd se tulee saama-

an rahoitusta suotuisin ehdoin tai lainkaan

Tekniset ongelmat voivat aiheuttaa keskeytyksia Yhtion valmistusprosessissa

¢ Yhtio on riippuvainen yksittaisista suurista aurinkoldmpoprojekteista, joiden toteutumiseen, ajankohtaan, projek-
teihin liittyvien tarjouskilpailuiden voittamiseen ja projekteja koskevien lopullisten sopimusten solmimiseen liittyy
epavarmuutta

¢ FEiole varmuutta, ettd Yhtio kykenee parantamaan kannattavuuttaan tavoittelemallaan tavalla
OSAKKEISIIN, OSAKEANTIIN JA OPTIO-OIKEUKSIIN LITTYVIA RISKEJA OVAT MUUN MUASSA:

¢ Yhtion osakkeille, Merkintdoikeuksille ja/tai Optio-oikeuksille ei valttamatta kehity aktiivista julkista markkinaa

¢ Osakkeiden, Merkintdoikeuksien ja Optio-oikeuksien markkinahinta saattaa vaihdella merkittavasti ja osakkeiden
markkinahinta saattaa laskea alle Merkintdhinnan

¢ Osakkeenomistajille mahdollisesti jaettavien osinkojen madrasta ei ole varmuutta

¢ QOsakkeenomistajien omistus laimenee, mikali osakkeenomistajat eivat kayta Merkintdoikeuksiaan, ja Merkintédoi-
keudet voivat menettda arvonsa kokonaan




