Qvaro

Osavuosikatsaus
1.5.-31.12.2018



VAPO-KONSERNIN OSAVUOSIKATSAUS 1.5.-31.12.2018
Vuosikolmannes lyhyesti:
Syys-joulukuu 2018:

— Konsernin liikevaihto syys-joulukuussa 2018 oli 134,1 (132,6 syys-joulukuu 2017) miljoonaa euroa

— Kayttokate (EBITDA) oli 24,8 (19,5) miljoonaa euroa, 18,5 (14,7) prosenttia likevaihdosta

— Liikevoitto (EBIT) oli 14,6 (9,4) miljoonaa euroa, 10,9 (7,1) prosenttia liikevaihdosta, likevoittoon sisaltyy
kertaluonteisia tuottoja 0,2 (2,1) miljoonaa euroa

— Tulos/osake 420 (234) euroa

— Vapaa kassavirta ennen veroja oli 15,0 (11,4) miljoonaa euroa

— Investoinnit olivat 16,9 (11,3) miljoonaa euroa

Touko-joulukuu 2018:

— Konsernin liikevaihto touko-joulukuussa 2018 oli 224,9 (227,9 touko-joulukuu 2017) miljoonaa euroa

— Kayttokate (EBITDA) oli 32,1 (24,3) miljoonaa euroa, 14,3 (10,7) prosenttia likevaihdosta

— Liiketulos (EBIT) oli 4,1 (-0,6) miljoonaa euroa, 1,8 (-0,2) prosenttia liikevaihdosta, liiketulokseen sisaltyy
kertaluonteisia tuottoja 1,5 (2,5) miljoonaa euroa

— Tulos/osake 138 (-93) euroa

— Sijoitetun padoman tuotto ennen veroja (pre-tax ROIC) oli 5,1 (3,1) prosenttia

— Vapaa kassavirta ennen veroja oli -12,4 (13,0) miljoonaa euroa

— Investoinnit olivat 27,5 (21,8) miljoonaa euroa

— Omavaraisuusaste 31.12.2018 oli 49,5 (47,5) prosenttia

— Korolliset nettovelat 31.12.2018 olivat 260,9 (266,2) miljoonaa euroa

— Korolliset nettovelat / kayttokate 31.12.2018 oli 3,8 (4,7)

Strategiassa edettiin hyvin ja kannattavuus parani

Konsernin liikevaihto oli tilikauden toisella vuosikolmanneksella (syys-joulukuu 2018) 134,1 (132,6 syys-
joulukuu 2017) miljoonaa euroa. Liikevaihto kehittyi toisen tertiilin aikana suotuisasti erityisesti
energialiiketoiminnan osalta. Myynnin kasvu tuli Iahinna biopolttoaineiden vahvasta kysynnéasta. Myds
tuotannosta poistuneiden maiden myynnit onnistuivat suunnitellusti.

Tilikauden toinen vuosikolmannes oli tuloskehityksen osalta hyva lahes kaikissa liiketoiminnoissamme.
Konsernin liikevoitto tilikauden toisella vuosikolmanneksella (syys-joulukuu) oli 14,6 (9,4) miljoonaa euroa.
Tulosta paransivat myynnin kasvaminen edellisvuodesta ja onnistunut turvetuotanto, mika paransi
kannattavuutta selkedasti alhaisempien tuotannon yksikkdkustannuksien osalta. Erityisesti kaytttkatteen
parantumisessa onnistuneella tuotantokaudella oli merkittava osuus. Kayttdkate oli 24,8 (19,5) miljoonaa
euroa. Tilikauden tulos oli 12,7 (7,0) miljoonaa euroa.

Konsernin kassavirta raportointikaudella oli 15,0 (11,4) miljoonaa euroa. Kassavirran positiivisen kehityksen
mahdollistivat parantunut kayttokate sekd maltilliset investoinnit.



Vesa Tempakka, toimitusjohtaja:
”Vapo-konsernin uudistuminen etenee strategian mukaisesti — energiaturpeen merkitys vihenee”

"Konsernin operatiivinen toiminta on sujunut kaikilla liiketoiminta-alueilla vahintaén tyydyttavasti.
Kannattavuutemme on parantunut ja kulut ovat pysyneet hyvin kurissa suurista uusista satsauksista
huolimatta.

Poikkeuksellisen kuivan viime kesén aikana teimme paatoksen tuottaa energiaturvetta varastoon jonkin verran
l&hiajan tarvetta enemman. Tama paatos lyhyella tahtaimella kasvatti tasettamme ja heikensi kassavirtaa,
mutta paransi asiakkaillemme tarkeda toimitusvarmuutta ja potentiaalia tulevaisuuden kassavirroista.
Tahtaamme edelleen kayttdpaaoman keventadmiseen ja velkaisuuden alentamiseen, vaikka yhtion
transformaatio uusille liiketoiminta-alueille kasvattaa lahivuosien investointitasoa.

Toukokuun alussa kayttoonotettu uusi maiden rajat ylittava divisioonarakenne ja koko konsernin yhteisten
toimintojen tehostaminen ovat osoittautuneet tehokkaaksi tavaksi uuden liiketoimintastrategian
toteuttamisessa.

Vuosi sitten asetimme tavoitteeksi vahvistaa asemaamme kansainvalisilla kasvualustamarkkinoilla, kehittéda
uusia pitkalle jalostettuja tuotteita turveresursseistamme seka siirtda energialiiketoiminnassa painopistetta
polttoaineista energiaratkaisujen ja palveluiden suuntaan. Kaikki nama tavoitteet ovat edistyneet, osa jopa
ennakoitua nopeammin.

Lokakuussa julkistettu jarjestely hollantilaisen BVB-Substratesin kanssa saatettiin loppuun heti katsausjakson
paattymisen jalkeen. Jarjestelyssda muodostettu Kekkila-BVB Oy:n on alallaan Euroopan johtava yritys, jolla on
vientid yli 80 maahan. Jarjestelyn ansiosta Grow&Care-divisioonan liikevaihto kattaa tulevaisuudessa lahes
puolet koko konsernin liikevaihdosta.

Energy-divisioona ja OP-ryhman kanssa kevaalla 2018 perustettu Vapo LAmpdévoima Ky ovat molemmat
strategiamme mukaisesti investoineet raataldityjen energiaratkaisujen alueelle.

Aivan kalenterivuoden lopulla julkistimme strategisesti erittéain merkittdvan investoinnin. Rakennamme
ensimmaisen aktiivihiilté turpeesta valmistavan tuotantolaitoksen llomantsiin It&-Suomeen.

Kaikilla nailla toimenpiteilla haluamme lisata turpeen muuta kuin energiakayttdéa varmistaaksemme
konsernimme tuloksentekokyvyn muuttuvassa toimintaymparistéssdmme. Jo nyt tehdyt paattkset, johtavat
siihen, etta energiaturpeen myynnin osuus konsernin liikkevaihdosta laskee ja arvioidaan olevan seuraavalla
tilikaudella noin viidennes, kun se on viela talla tilikaudella noin neljdnnes. Haluamme toki yllapitaa ja
kasvattaa turpeen ja muiden paikallisten polttoaineiden myyntia asiakkaillemme ja tavoitteena on
energiaturveriippuvuuden vahentadminen ensisijaisesti muuta liikevaihtoa kasvattamalla” toimitusjohtaja Vesa
Tempakka sanoo.

Kehitys liiketoimintasegmenteittain

Raportointisegmentit muodostuvat konsernin divisioonista Vapon uuden johtamismallin mukaisesti. Vapo
Groupin raportoitavat segmentit 1.5.2018 alkaen ovat Energy, Grow&Care, New Businesses ja Muut toiminnot.



Energy

Energy-divisioona vastaa Vapo-konsernin tarjoamista energia- ja polttoaineratkaisuista Suomessa, Ruotsissa
ja Virossa. Tarjoamme energiantuottajille turve-, puu- ja pellettipolttoaineita seké toimialan kehittyneimpia
etakayttopalveluita. Teollisille ja kunnallisille asiakkaillemme tuotamme lAmpda ja hdyrya palveluna kuudella
voimalaitoksella sek& noin 150 lampoékeskuksella. Toimitamme kuluttaja-asiakkaillemme kaukolampda yli 35
kaukolampoverkossa. Pellettiasiakkaitamme palvelemme oman myyntipalvelumme ohella myds
verkkokaupassamme. Divisioonan likkevaihto huhtikuussa 2018 paattyneella tilikaudella oli 299 miljoonaa
euroa, josta noin puolet koostui uusiutuvista biopolttoaineista ja energiaratkaisuista.

Tilikauden toisen tertiilin (syys-joulukuu) liikevaihto oli 102,8 (100,5) miljoonaa euroa. Liikevoitto
raportointijaksolta oli 17,2 (14,9) miljoonaa euroa. Investoinnit olivat 12,1 (7,9) miljoonaa euroa.

Tilikauden kumulatiivinen (touko-joulukuu) liikevaihto oli 147,4 (151,4) miljoonaa euroa. Liikevoitto
raportointijaksolta oli 6,2 (4,6) miljoonaa euroa. Investoinnit olivat 21,1 (16,9) miljoonaa euroa.

Tilikauden toisen tertiilin aikana lammitystarve oli noin 3% alhaisempi kuin vertailukautena. Tama heijastui
turvetoimituksiin, jotka jaivat 3,5% vertailukaudesta. Biopolttoaineiden vahva kysynta jatkui toisella tertiililla ja
myyntimaara nousi 9,8% vuodentakaisesta. Lammontoimitukset jaivat 2,6% vertailukaudesta.

Keséan ja syksyn 2018 tuotantokaudella turvetta nostettiin suotuisissa olosuhteissa suunniteltua enemman,
mik& osaltaan paransi raportointikauden tulosta vertailukauden heikkoon turvekesaéan nahden. Hyva
tuotantokesa loi puskuria tulevien vuosien mahdollisia heikompia tuotantokausia vastaan ja turvaa asiakkaiden
turvetoimitukset tulevana ja seuraavana lammityskautena.

Liikevaihto (milj. €) 102,8 100,5 2,3% 147,4 151,4 -2,6 % 298,9
Liikevoitto (milj. €) 17,2 14,9 15,5 % 6,2 46 348% 32,7
Investoinnit (milj. €) 12,1 7,9 52,8 % 21,1 16,9 24,8 % 23,6
Henkilosto 347 362 -4,2 % 375 379 -1,2 % 374
Energian myynti, turve (GWh) 3478 3 605 -3,5 % 4 987 5339 - 6,6% 11 382
Energian myynti, muut polttoaineet (GWh) 1348 1228 9,8% 1950 1897 2,8% 3474
Lammaon ja héyryn myynti (GWh) 603 619 -2,6% 831 909 -8,6% 1827
Growé&Care

Grow&Care-divisioonaan on keskitetty kaikki konsernin liiketoiminta-alueet vihertoimialalla. Divisioonan
asiakkaat jakautuvat kolmeen paasegmenttiin: kuluttajat, vinerrakentamisen asiakkaat sekd ammattiviljelijat.
Liséksi asiakkaitamme eldinkuivikkeissa ovat hevostilat, karjatilat, sikalat ja siipikarjan kasvattajat. Raaka-
ainekaupassa toimitamme kasvuturvetta jatkojalostukseen ympéari maailman.

Divisioonaan kuuluvat tunnetut brandit Kekkil&a Garden ja Hasselfors Garden tarjoavat tuotteita
kotipuutarhureille ja viherrakentajille Suomessa, Virossa ja Ruotsissa. Kekkila Professional keskittyy
ammattiviljelyliiketoimintaan kotimarkkinoiden lisksi globaaleilla markkinoilla.

Grow&Care-divisioonan strategia vastaa moniin megatrendeihin. Kaupungistuminen ja ilmastomuutos lisaavat
puhtaan ja kasvipohjaisen lahiruuan kysyntaa ja turpeen ominaisuudet kasvualustana tukevat sekéa vastuullista
ruuantuotantoa etté vahentavat kasteluveden tarvetta. Kiinnostus hyvinvointiin tukee paitsi ammattiviljelya,
my0s luonnonlaheisempaé elamantyylid. Nama trendit vaikuttavat positiivisesti kuluttajakysyntaan seka
kierrdtykseen ja viherrakentamiseen liittyviin liiketoimintoihin.



Tilikauden toisen tertiilin (syys-joulukuu) liikevaihto oli 31,8 (32,3) miljoonaa euroa. Liikevoitto oli 0,6 (-0,2)
miljoonaa euroa. Divisioonan investoinnit olivat 1,1 (1,9) miljoonaa euroa.

Tilikauden kumulatiivinen (touko-joulukuu) liikevaihto oli 78,6 (76,8) miljoonaa euroa. Liikevoitto oli 5,4 (4,2)
miljoonaa euroa. Divisioonan investoinnit olivat 2,1 (2,5) miljoonaa euroa.

Grow&Care-divisioonan liikevoitto parani edellisen vuoden toiseen tertiiliin verrattuna. Myyntindkymat
erityisesti Professional- ja Materials-liiketoiminnoissa ovat suotuisat toisen tertiilin vertailukautta heikommasta
myynnista huolimatta. Tarkea elementti positiivisessa tuloskehityksessa on ollut onnistunut turvetuotantokausi
seka erityisesti alkutilikaudesta kilpailijoinimme verrattuna erinomainen kuivike- ja raaka-ainesaatavuus. Hyva
tuotantokausi myds turvaa raaka-aineresurssit seuraavan tuotantokauden alkuun saakka.

Liikevaihto (milj. €) 31,8 32,3 -1,4 % 78,6 76,8 24 % 121,2
Liikevoitto (milj. €) 0,6 -0,2 436,7 % 54 4,2 28,4 % 7,4
Investoinnit (milj. €) 11 1,9 -39,7 % 2,1 25 -173% 31
Henkil6std 265 254 4,1 % 279 268 4,2 % 268

New Businesses

New Businesses -divisioonan tehtavana on luoda osaamiseen ja omiin raaka-aineresursseihin pohjautuvia
tuotteita ja innovaatioita. Tuotekehitystyd vaatii resursseja ja New Businesses -divisioonan tavoitteena on
tuottaa uusia resursseihimme ja osaamiseemme perustuvaa kestavaa uutta liiketoimintaa, mika lisda pitkalla
téahtayksella omistaja-arvoamme. Vapo Ventureksen vastuulla on myos kehittaa ja hallita konsernin yhteista
innovaatiotoimintaa ja hallita yhtion IPR-omaisuutta.

Myds joulukuussa julkistettu Vapo Carbons -investointi kuuluu tahan liiketoiminta-alueeseen.

Tilikauden toisen tertiilin liketappio oli -0,7 (-0,2) miljoonaa euroa. Investoinnit olivat 0,6 (0,8) miljoonaa euroa.

Touko-joulukuun liiketappio oli -1,4 (-0,5) miljoonaa euroa. Investoinnit olivat 0,9 (1,5) miljoonaa euroa.

Liikevaihto (milj. €) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Liikevoitto (milj. €) -0,7 -0,2 -221,5% -1,4 -0,5 -167,0 % -1,1
Investoinnit (milj. €) 0,6 0,8 -33,8 % 0,9 15 -422% 2,1
Henkilosto 15 18 -15,3 % 17 18 -7,6 % 18

Muut toiminnot

Muut toiminnot-segmentti pitda sisallaan liiketoimintayksikoille allokoimattomia kustannuksia liittyen Vapo-
konsernin hallinto-, yritysjarjestely- ja muiden tukitoimintojen kuluihin.

Muut toiminnot -segmentin vaikutus liiketulokseen syys-joulukuussa oli -2,6 (-4,2) miljoonaa euroa.

Muut toiminnot -segmentin vaikutus liiketulokseen touko-joulukuussa oli -6,2 (-8,0) miljoonaa euroa.



Liikevaihto (milj. €) 0,1 0,2 -33,1 % 0,2 03 -410% 0,5
Liikevoitto (milj. €) -2,6 -4,2 39,7 % -6,2 -8,0 22,4 % -13,4
Henkil6sto 112 96 16,9 % 102 99 29% 98

Kassavirta, investoinnit ja rahoitus (touko-joulukuu 2018)

Konsernin vapaa kassavirta ennen veroja oli -12,4 (13,0) miljoonaa euroa. Hyvin sujunut pitkalle syksyyn
jatkunut turvetuotantokausi sitoi kayttdpaaomaa suunniteltua enemman. Kayttbpddoman muutos heikensi
kassavirtaa -24,6 (7,6) miljoonalla eurolla. Kayttokate (EBITDA) oli 32,1 (24,3) miljoonaa euroa.

Raportointikauden investoinnit olivat 27,5 (21,8) miljoonaa euroa eli 97,5 (87,8) prosenttia poistojen maarasta.
Energy-divisioonan investointien osuus oli noin 80 prosenttia.

Korolliset nettovelat olivat raportointikauden lopussa 260,9 (266,2) miljoonaa euroa. Korolliset nettovelat
sisaltavat Vapo Oy:n tytaryhtidssa olevan 5 miljoonan euron paaomalainan. Korollisten nettovelkojen suhde
kayttokatteeseen (net debt/EBITDA) 31.12.2018 oli 3,8 (4,7). Lyhytaikainen korollinen velka oli 67,5 (60,0)
miljoonaa euroa. Konsernin pitk&aikaisista korollisista veloista 51,3 prosenttia on omavaraisuuteen sidotun
kovenanttiehdon piiriss&, jonka ehdot tayttyivat katsauskauden lopussa. Omavaraisuusaste oli joulukuun
lopussa 49,5 (47,5) prosenttia ja nettovelkaantumisaste 76,6 (80,9) prosenttia. Konsernin taseen loppusumma
oli 716,5 (723,4) miljoonaa euroa. Konsernin nettorahoituserat olivat -0,3 (-3,7) miljoonaa euroa.
Nettorahoituserat olivat -0,1 (-1,6) prosenttia liikevaihdosta. Nettorahoituskuluihin raportointikaudella vaikuttivat
positiivisesti seké alentuneet nettovelat etta paastdoikeuksien arvonnousu.

Toimintaan siséltyva luontainen kausivaihtelu

Vuodenaikojen mukaan vaihteleva lammitystarve tuo syklisyytta konsernin energialiiketoimintaan. Paattynyt
toinen vuosikolmannes keskittyi vield syksylla polttoaineiden tuotantoon ja hankintaan. Pitkat poutajaksot ovat
turvetuotannon onnistumisen edellytys niin maarallisesti kuin laadullisesti. Paattynyt kesa ja syksy tarjosivat
hyvia olosuhteita yhtion tuotantomaissa ja parhaiten tuotanto onnistui Suomessa, missa paastiin yli 100
prosenttiin asetetusta tuotantotavoitteesta. Tama nakyy viela raportointikaudella korkeampina turvealueiden
kaytonmukaisina substanssipoistoina mutta tilikauden aikana kannattavuutta parantaen pienempina
tuotantokustannuksina per tuotettu yksikko. Tulevien talvi- ja kevatkuukausien lampétilalla on suuri vaikutus
yhtion koko tilivuoden taloudelliseen tulokseen.

Growé&Care-divisioonan puutarhaliiketoiminta on altis kausivaihteluille parhaimman kysynnéan ajoittuessa
kevatkesaan. Pohjoismaissa kevatsesongin alku viivastyi tana vuonna ja osui ensimmaiselle
vuosikolmannekselle touko-kesakuulle. Sesonki jai kuitenkin normaalia lyhyemmaksi erittiin lampiman kesén
vuoksi, mika nakyi erityisesti kuluttajaliiketoiminnan myynnissa. Turvetuotanto oli keskeisessa roolissa myos
Grow&Care:ssa kahdella ensimmaisella vuosikolmanneksella ja yhtié saavutti tuotantotavoitteensa
paattyneelld kaudella mahdollistaen kannattavuuden parannuksen.



Henkildsto
Tilivuoden toisella vuosikolmanneksella konsernin palveluksessa oli keskimééarin 739 (730) henkilda.

Henkilostd segmenteittain, keskimaarin

5/2017-

9-12/2018 9-12/2017 5-12/2018 5-12/2017 4/2018
Energy 347 362 375 379 374
Grow&Care 265 254 279 268 268
New Businesses 15 18 17 18 18
Muut 112 96 102 99 98
Yhteensa 739 730 773 764 758

Vapo-konsernin Suomen toimintojen yt-neuvottelukunta kokoontui kerran raportointi-jaksolla. Kokouksessa
esiteltiin konsernin talouskehitysta seka liikketoimintakatsaukset, kaytiin l1api strategian toteutumisen edistymista
seka tilannekatsaus yhdenvertaisuus- ja tasa-arvosuunnitelman toteutumisesta.

Johan Nybergh aloitti Vapo-konsernin lakiasiainjohtajana 11.9.2018.
Liiketoimintojen lahiajan riskit

Energiaturpeen kayton kannattavuus on heikentynyt viime vuoden aikana kallistuneen pééastdoikeuden hinnan
nousun myo6ta. Paastéoikeuden hinta on noussut vuoden aikana viiden euron tasosta tasolle 20-25 euroa/CO2
tonni. Monilla energiaturpeen kayttajilla on ollut paastéoikeuden hinnan nousua vastaan taloudellinen suojaus,
mutta suojauksen taso vahenee ajan kuluessa. Sen jalkeen paastooikeuksien hinta vaikuttaa taysimaaraisesti
toimijoiden polttoainevalintoihin.

Energiaturpeen vero nousi tasosta 1,9 euroa/MWh tasoon 3,0 euroa/MWh 1.1.2019 alkaen. Vero koskee
energiaturpeen kayttoa lammon tuotannossa, sdhkdntuotannossa veroa ei ole.

Edella todettu turpeen kayttdkustannusten nousu lisaa painetta kayttaa puupolttoainetta, mika laskee jatkossa
turpeen kysyntéda ja nostaa energiapuuraaka-aineen hintaa ja vaikeuttaa raaka-aineen saatavuutta. Kaiken
kaikkiaan polttoaineiden hintataso nousee.

Etela-Suomessa uusien laitosten kayttéonoton myota puupolttoaineiden, kuten metsdhakkeen, kysynté on
suurta suhteessa raaka-ainevarantoihin. Polttoainemarkkinoilla on ndhtavilla turbulenssia, mik& on toisaalta
myynnillinen mahdollisuus, mutta toisaalta kasvattaa riskid puuraaka-aineen hankinnassa.

Puupolttoaineiden kysynta kasvaa nykykayttéon nahden uusien kayttékohteiden myétéa Bioenergia ry:n arvion
mukaan 8 TWh vuoteen 2025 mennessa. Kasvu suuntautuu erityisesti Eteld-Suomeen. Osa tutkijoista ja
paattajistd seka luontojarjestot haluaisivat kieltdd kantojen kaytdn energiantuotannossa, mika tarkoittaisi
merkittdvan raaka-ainepotentiaalin menettamista. On nahtavilla, ettd energiapuun kysynnan kasvuun
muodostuu suuria kasvupaineita tulevien vuosien aikana.

Valtioneuvosto on tehnyt lakiesityksen kivihiilen kdyton kieltamisesta vuonna 2029, mika osaltaan kasvattaa
energiapuun kysyntda. Vuoden 2019 eduskuntavaalien alla jotkin puolueet ovat vaatineet kantojen kayton
lopettamisen rinnalla myds energiaturpeen kayton kieltdmista siirtymaajan jalkeen. Muutamat
kaupunkiasiakkaat ovat jo linjanneet osin paikallisesta poliittisesta paineesta johtuen, etta energiaturpeen
kayttd paattyy vuoteen 2035 mennessa. Jos energiaturve ja myos kannot kiellettaisiin kivihiilen ohella,
puupolttoaineiden tuonti Suomeen olisi merkittavaa ja aineispuuta todennakdisesti ohjautuisi
energiantuotantoon.



EU:n uuden lannoitevalmisteasetuksen valmistelussa on saavutettu yhteisymmarrys kiistaa aiheuttaneiden
lannoitteiden kadmiumin enimmaispitoisuuksien osalta. Asetus on edennyt valmistelutyén loppumetreille. Sita
odotetaan annettavaksi ennen toukokuun EU-vaaleja. Sen taytantddnpanoon tulee ilmeisesti kolmen vuoden
siirtymaaika. Asetus ei méaarittele turpeen kayttta kasvualustoissa. Kasvualustatoimialan yleisiin riskeihin
kuuluu kuitenkin monissa vientimaissa esiintyva tendenssi turpeen vahentamispaineisiin kasvualustoissa seka
ulkoisten etta alan sisdisten paineiden ajamana. Esimerkiksi Saksassa vaaditaan monessa yhteydessa
vahintddn 30 % muuta kuin turvetta sisaltavaa kasvualustaa. Englannissa ovat jo pitkdan olleet voimassa
kasvuturpeen kayton lopettamismaéraykset siirtymaaikojen jalkeen.

Turvetuotannon ymparistdlupien saannin epavarmuus on riski kaikille Vapon turveliiketoiminnoille. Vapo
toteuttaa investointejaan tuotantoalueidensa ymparistonsuojeluun seka alueiltansa tulevien valumavesien
tehostettuun vesienkasittelyyn, jotta lupien mydntamiselle ei olisi Vaposta johtuvaa estettd. Vapo hakee
ymparistélupia ja avaa uusia tuotantoalueita valtioneuvoston hyvaksyman suo- ja turvemaiden strategian
linjausten mukaisesti vain luonnontilaltaan muuttuneille ojitetuille turvemaille. Edella todetusta toimintatavasta
huolimatta julkisuuteen nousee ajoittain jarjestdjen huoli yksittdisen suon luvittamisesta tai toimialan
vesistovaikutuksista.

Yhti6kokousten paatokset

Vapo Oy:n varsinainen yhtiékokous pidettiin Helsingissa 6.9.2018. Yhtiokokous vahvisti tilinpaatoksen ja
konsernitilinpaatoksen tilikaudelta 1.5.2017-30.4.2018 ja myodnsi vastuuvapauden hallintoneuvoston ja
hallituksen jasenille seké toimitusjohtajalle. Yhtiokokous paatti maksaa 30.4.2018 paattyneelté tilikaudelta
osinkoa 300,00 euroa osakkeelta, yhteensa 9,0 miljoonaa euroa. Osingon maksupaiva oli 7.9.2018.
Yhtiokokous vahvisti hallintoneuvoston jasenmaaraksi kymmenen. Puheenjohtajaksi valittiin Johanna Ojala-
Niemela ja varapuheenjohtajaksi Heikki Miiluméki. Markku Eestild, Hanna Halmeenpad, Lea Makipaa, Hannu
Hoskonen, Eero Kubin, Esko Kurvinen, Tommi Lunttila ja Tiina Snicker valittiin uudelleen jaseniksi.

Yhtiokokous vahvisti hallituksen jasenmaaraksi enintaan kahdeksan. Puheenjohtajana jatkaa Jan Lang ja
varapuheenjohtajana Markus Tykkylainen. Tuomas Hyyrylainen, Juhani Jarvela, Risto Kantola, Minna
Pajumaa ja Minna Smedsten jatkavat hallituksen jasenina.

Tilintarkastajaksi valittiin tilintarkastusyhteis6 KPMG Oy Ab.

Vapo Oy:n 17.10.2018 kokoontunut ylim&&rainen yhtiokokous téaydensi Vapon hallitusta valitsemalla Altia
Groupin markkinointijohtaja Kirsi Puntilan hallituksen kahdeksanneksi jaseneksi.

Katsauskauden jalkeiset tapahtumat

Vapo Oy ilmoitti 9.10.2018 Vapon Grow&Care-divisioonan ja hollantilaisen BVB Substrates B.V.:n
yhdistamisesta muodostaen Euroopan johtavan ja monipuolisimman ammattiviljely- ja harrastajapuutarha-alan
toimijan Kekkila-BVB:n. Jarjestely toteutettiin siten, etté perustettiin uusi yhtio Kekkila-BVB Oy, johon Vapo Oy
on siirtdnyt kaikki Kekkila Oy:n osakkeet ja hollantilainen Nielson Belegging en Beheer B.V. kaikki BVB
Substrates B.V.:n osakkeet. Jarjestely saatettiin suunnitellusti loppuun 4.1.2019. Proformalaskelmien
mukaisesti taman arvioidaan lisaavan vuositasolla Vapo-konsernin liikevaihtoa noin 120 miljoonaa euroa ja
noin 8 miljoonaa euroa vertailukelpoista kaytttkatetta.

Vapo Oy omistaa 70 % Kekkila-BVB Oy:n osakkeista ja BVB Substrates B.V.:n aiempi omistaja Nielson
Belegging en Beheer B.V. 30 %. Yhtion kotipaikka on Vantaa. Yhtion hallituksen jaseniksi valittin Mart van
Buuren, Peter Jan Kuiper, Petri Jarvinen, Jarmo Santala ja Vesa Tempakka. Hallituksen
jarjestaytymiskokouksessa valittiin puheenjohtajaksi Vapo Oy:n toimitusjohtaja Vesa Tempakka.



Kekkila-BVB Oy:n hallitus nimitti Kekkila-BVB Oy:n toimitusjohtajaksi Juha Mékisen. Han jatkaa myos Vapon
Growé&Care-divisioonan johtajana.

Jenni Nevasalo aloitti Vapo-konsernin henkilstdjohtajana 1.1.2019.

Nékymat tilikauden loppuun 30.4.2019

Vapo-konserni on maailman suurimpia energia- ja ymparistoturpeen tuottajia. Yhtiolla on merkittéava rooli
energiaomavaraisuuden ja huoltovarmuuden turvaajana. Poliittiset paattkset vaikuttavat olennaisesti
liketoiminnan kannattavuuteen ja kykyyn investoida.

Vapo-konsernin vertailukelpoisen liikevaihdon arvioidaan olevan samaa luokkaa tai hieman alempi kuin
edellisena tilikaudella, mikali talvi jatkuu normaalina ja tuleva kevat ei ole poikkeuksellisen lammin. Konsernin
likevoittoa parantaa edelliskesé&n turvetuotannon onnistuminen. Koko tilikauden liikevoiton arvioidaan olevan

samalla tasolla tai hieman edellisvuotta korkeampi. Uudet liiketoiminnat eivat vielé tuota merkittavaa
likevaihtoa kuluvalla tilikaudella.

Vantaa, 28.2.2019

Vapo Oy

Hallitus

Lisétietoja antavat:

Vesa Tempakka, CEO
puh. 020 790 5999

Jarmo Santala, CFO
puh. 020 790 5991

Ahti Martikainen, Johtaja, viestinta ja yhteiskuntasuhteet
puh. 020 790 5608



Konsernin keskeiset tunnusluvut

5/2017-

MEUR 9-12/2018 9-12/2017 5-12/2018 5-12/2017 4/2018
Liikevaihto 134,1 132,6 2249 227,9 419,8
Liikevoitto (EBIT) 14,6 9,4 4,1 -0,6 26,3
% liikevaihdosta 10,9 7,1 1,8 -0,2 6,3
Liikevoitto (EBIT) ennen arvonalentumisia 14,6 9,4 4,1 -0,6 27,2
% liikevaihdosta 10,9 7,1 1,8 -0,2 6,5
Tilikauden tulos 12,7 7,0 4,2 -2,8 17,6
Kayttokate (EBITDA) 24,8 19,5 32,1 24,3 61,1
+/- Kayttdpddoman muutos 0,6 0,7 -24,6 7,6 37,6
- Nettoinvestoinnit -10,4 -8,9 -19,9 -18,8 -25,0
Vapaa kassavirta ennen veroja 15,0 11,4 -12,4 13,0 73,6
Investoinnit -16,9 -11,3 -27,5 -21,8 -31,3
Sijoitetun padoman tuotto % * 51 31 4,3
Sijoitetun padoman tuotto % ennen arvonalentumisia * 53 3,5 4,4
Oman paaoman tuotto % * 7,2 3,6 5,2
Taseen loppusumma 716,5 723,4 697,5
Oma paadoma 340,5 329,3 347,9
Korolliset nettovelat 260,9 266,2 206,2
Omavaraisuusaste % 49,5 47,5 51,2
Korolliset nettovelat/kayttokate 3,8 4,7 3,4
Nettovelkaantumisaste % 76,6 80,9 59,3
Henkildsto, keskimaarin 773 764 758

*) Edelliset 12 kuukautta

**) Omavaraisuutta laskettaessa taseen paaomalaina on laskettu omaksi padomaksi

Osavuosikatsauksen taulukot

Osavuosikatsauksen laadinta IFRS:n mukaisesti edellyttda konsernin johdolta arvioiden ja oletusten
kayttamista. Nama arviot ja oletukset vaikuttavat tase-erien arvoon, ehdollisten varojen ja velkojen raportointiin
seké raportointikauden tuottojen ja kulujen méaaériin. Arviot perustuvat johdon parhaaseen ndkemykseen, mutta
lopulliset toteutumat saattavat poiketa tehdyista arvioista. Taman osavuosikatsauksen laadinnassa kaytetyt
arviot ovat samoja, joita sovellettiin tilivuoden 1.5.2017 - 30.4.2018 tilinpaatoksessa.

Osavuosikatsauksen tiedot ovat tilintarkastamattomat.



Konsernin laaja tuloslaskelma
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MEUR 9-12/2018  9-12/2017  Muutos %  5-12/2018 5-12/2017  Muutos % 5/2017-4/2018
LIIKEVAIHTO 134,1 132,6 1,1% 2249 227,9 -1,3 % 419,8
Liiketoiminnan muut tuotot 2,2 29 -25,3 % 54 4,6 16,9 % 7,7
Osuus osakkuusyhtididen tuloksista 15 14 10,8 % 0,1 2481,0 % 1,9
Liiketoiminnan kulut -111,5 -116,0 -3,9 % -198,2 -208,3 -4,8 % -366,4
Poistot -11,7 -11,5 1,6 % -28,2 -24,9 13,4 % -35,7
Arvonalentumiset 0 0 0,0% 0 0 0,0 % -0,9
LIIKETULOS 14,6 9,4 55,2 % 4,1 -0,6 814,0 % 26,3
Rahoitustuotot 1,1 2,6 -57,2% 4,2 4,7 -9,5% 2,4
Rahoituskulut -1,8 -4,4 -59,4 % -4,5 -8,4 -45,9 % -8,4
VOITTO/TAPPIO ENNEN VEROJA 14,0 7,7 82,3 % 3,8 -4,3 188,0 % 20,3
Tuloverot -1,3 -0,6 -106,9 % 0,4 15 -71,0 % -2,7
TILIKAUDEN VOITTO/TAPPIO 12,7 7,0 80,1 % 4,2 -2,8 251,9 % 17,6
MUUT LAAJAN TULOKSEN ERAT:
Etuuspohjaisten jarjestelyiden arvon
uudelleenméaarittdminen 0 0 0 0 -0,3
Muuntoerot ulkomaisista yksikoista 0,7 -0,8 0,6 -0,4 -2,1
TILIKAUDEN LAAJA TULOS YHTEENSA 13,4 6,3 4.8 -3,2 15,3
Tilikauden voiton jakautuminen:
Emoyhtion osakkeenomistaijille 12,6 7,0 4,1 -2,8 17,6
Maéraysvallattomille omistajille 0,1 0 0,1 0 0
12,7 7,0 4,2 -2,8 17,6
Tilikauden laajan tuloksen jakautuminen:
Emoyhtion osakkeenomistajille 13,3 6,3 4,7 -3,2 15,3
Maéraysvallattomille omistajille 0,1 0 0,1 0 0
13,4 6,3 4,8 -3,2 15,3
Emoyhtion osakkeenomistajille kuuluvasta voitosta laskettu osakekohtainen tulos
Tulos/osake, euroa 420 234 138 -93 586
Osakkeiden keskiméaarainen lukumaara 30 000 30 000 30 000 30 000 30 000



Konsernin tase

MEUR 31.12.2018 31.12.2017 30.4.2018
VARAT

PITKAAIKAISET VARAT

Aineettomat hyddykkeet 13,2 13,4 12,9
Liikearvo 53 53 54
Maa- ja vesialueet 37,8 41,7 40,8
Rakennukset ja rakennelmat 35,8 39,4 37,9
Koneet ja kalusto 119,7 124,1 123,9
Muut aineelliset hyodykkeet 216,5 2249 226,0
Keskeneréiset investoinnit 34,3 314 24,3
Sijoitukset 20,6 20,0 20,6
Pitk&aikaiset saamiset 3,2 3,3 3,3
Laskennallinen verosaaminen 1,4 0,2 0
PITKAAIKAISET VARAT 487,7 503,7 494,9
LYHYTAIKAISET VARAT

Vaihto-omaisuus 156,3 131,7 91,4
Myyntisaamiset ja muut saamiset 70,2 67,0 78,2
Rahat ja pankkisaamiset 2,3 21,0 33,0
LYHYTAIKAISET VARAT 228,8 219,7 202,6
VARAT 716,5 723,4 697,5
OMA JA VIERAS PAAOMA

OMA PAAOMA

Emoyhtion osakkeenomistajien oman padoman osuus 340,0 328,9 3475
Maaraysvallattomat omistajat 0,5 0,4 0,4
OMA PAAOMA 340,5 329,3 347,9
PITKAAIKAINEN VIERAS PAAOMA

Laskennallinen verovelka 16,6 14,1 16,2
Pitk&aikainen korollinen vieras padoma 199,1 230,5 230,4
Pitk&aikainen koroton vieras padoma 7,8 6,9 6,8
Pitk&aikaiset varaukset 8,2 7,6 7,9
Elékevelvoitteet 4,8 4,6 4,9
PITKAAIKAINEN VIERAS PAAOMA 236,6 263,8 266,1
LYHYTAIKAINEN VIERAS PAAOMA

Lyhytaikainen korollinen vieras padoma 67,5 60,0 12,2
Lyhytaikainen koroton vieras pdédoma 71,9 70,3 71,3
LYHYTAIKAINEN VIERAS PAAOMA 139,4 130,3 83,5

11



12

OMA JA VIERAS PAAOMA 716,5 723,4 697,5
Konsernin oman paddoman muutoslaskelma
Oman

MEUR paaoman Maarays-

Osake- Muut Muunto- Voitto- ehtoinen vallattomat

pddoma  rahastot erot varat laina Yht. omistajat Yht.
OMA PAAOMA 1.5.2018 50,5 30,5 -5,1 221,6 50,0 347,5 0,4 347,9
Oman p&ddoman muutokset
Osingonjako 0 0 0 -12,3 0 -12,3 0 -12,3
Tilikauden laaja tulos yhteensa 0,6 4,1 0 4,7 0,1 4,8
OMA PAAOMA YHTEENSA 31.12.2018 50,5 30,5 -4,5 213,6 50,0 340,0 0,5 340,5

Oman

MEUR paaoman Maarays-

Osake- Muut Muunto- Voitto- ehtoinen vallattomat

padoma  rahastot erot varat  laina Yht. omistajat Yht.
OMA PAAOMA 1.5.2017 50,5 30,2 -3,0 211,7 50,0 339,3 0,4 339,7
Oman pdaoman muutokset
Osingonjako 0 0 0 -7,3 0 -7,3 0 -7,3
Tilikauden laaja tulos yhteensa -0,4 -2,8 0 -3,2 0 -3,2
OMA PAAOMA YHTEENSA 31.12.2017 50,5 30,2 -3,5 201,6 50,0 328,9 0,4 329,3




Konsernin lyhennetty rahavirtalaskelma

MEUR

Liiketoiminnan rahavirta

Tilikauden voitto/tappio

Oikaisut tilikauden tulokseen

Kayttbpadaoman muutos

Liiketoiminnan rahavirta ennen rahoituseria ja veroja
Nettorahoituskulut

Maksetut verot liiketoiminnasta

Liiketoiminnan rahavirta

Investointien rahavirrat

Investoinnit aineellisiin ja aineettomiin hyddykkeisiin
Aineellisten ja aineettomien hyodykkeiden luovutustulot
Ostetut osakkuusyhtidosakkeet

Investoinnit muihin sijoituksiin

Luovutustulot muista sijoituksista

Saadut osingot

Maksetut verot investoinneista

Investointien rahavirta

Rahavirta ennen rahoitusta

Rahoituksen rahavirrat

Pitkaaikaisten lainojen ja muiden rahoituserien muutos
Maksetut osingot

Maksetut korot / hybridilaina

Rahoituksen rahavirta

Rahavarojen muutos
Avaavan taseen mukaiset rahavarat

Rahavarojen muutos
Rahavarat tilikauden lopussa

5-12/2018

4,2
24,8
-49,3
-20,3
-3,9
-3,6
-27,9

-25,6
10,5
-1,8

2,4
-0,1
-14,5

-42,4

24,0
-9,0
-3,3
11,7

-30,7

33,0

-30,7
2,3

5-12/2017

-2,8
24,9

7,3
29,4
-1,9
-0,9
26,6

-22,0
51

0,1

1,0

-15,7

10,8

-77,9

-4,0

-3,3

-85,2

74,4

95,5

-74,4
21,1

5/2017-4/2018

17,6
40,8
36,4
94,9
-1,9

93,0

-31,9

8,8

-0,2

0,1

1,0

-22,3

70,7

-125,9

-4,0

-3,3

-133,2

-62,5

95,5

-62,5
32,9
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SEGMENTTITIEDOT 5/2018-12/2018

Energy Grow&Care New Muut  Eliminoinnit Konserni
1000 eur Businesses yhteensa
Ulkoinen liikevaihto 146,2 78,5 0,2 2249
Siséinen likevaihto 1,2 0,1 -1,3
Liikevaihto 147,4 78,6 0,2 -1,3 2249
Segmentin liikevoitto/-tappio 6,2 0,6 -0,7 -2,6 0,5 4,1
Rahoitustuotot ja -kulut -0,3 -0,3
Tilinpdatossiirrot ja tuloverot 0,4 0,4
Tilikauden tulos 6,2 0,6 -0,7 -2,4 0,5 4,2
Segmentin varat 541,8 138,5 3,8 139,6 -141,2 682,4
Osuudet osakkuusyhtidissa 19,4 0,4 19,8
Kohdistamattomat varat 46,7 -32,5 14,2
Varat yhteensé 561,2 138,9 3,8 186,3 -173,8 716,5
Segmentin velat 57,7 11,1 0,1 0,6 -1,0 68,4
Kohdistumattomat velat 347,9 -39,9 308,0
Velat yhteensa 57,2 111 0,1 348,5 -40,9 376,0
Investoinnit 21,1 11 0,6 17,5 -12,8 27,5
Poistot 22,3 2,2 3,7 28,1
SEGMENTTITIEDOT 5/2017-12/2017

Energy Grow&Care New Muut  Eliminoinnit Konserni
1000 eur Businesses yhteensa
Ulkoinen liikevaihto 150,9 76,7 0,1 0,1 227,9
Siséinen likevaihto 0,4 -0,5
Liikevaihto 151,4 76,8 0,2 -0,3 2279
Segmentin liikevoitto/-tappio 4,6 4,2 -0,5 -4,2 -4,7 -0,6
Rahoitustuotot ja -kulut -3,7 -3,7
Tilinpdatossiirrot ja tuloverot 1,5 1,5
Tilikauden tulos 4,6 4,2 -0,5 -6,4 -4,7 -2,8
Segmentin varat 577,4 97,0 2,4 126,9 -126,8 677,0
Osuudet osakkuusyhtidissa 18,8 0,4 -0,7 18,5
Kohdistamattomat varat 83,8 -55,9 27,9
Varat yhteensa 596,3 97,4 2,4 210,7 -183,4 723,4
Segmentin velat 52,7 10,0 0,3 1,3 -1,2 63,2
Kohdistumattomat velat 387,3 -55,9 331,4
Velat yhteensé 52,7 10,0 0,3 388,6 -57,0 394,6
Investoinnit 16,9 2,5 15 1,9 -0,9 21,9
Poistot 8,8 2,2 0,5 11,5
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SEGMENTTITIEDOT 5/2017-4/2018

MEUR Energy Grow&Care New Muut  Eliminoinnit Konserni
Businesses yhteensa
Ulkoinen liikevaihto 298,2 121,1 0,5 419,8
Siséinen likevaihto 0,7 0,1 -0,8
Liikevaihto 298,9 121,2 0,5 -0,8 419,8
Segmentin liikevoitto/-tappio 32,7 7,4 -1,1 -13,4 0,8 26,3
Rahoitustuotot ja -kulut -6,0 -6,0
Tilinpdatossiirrot ja tuloverot -2,7 -2,7
Tilikauden tulos 32,7 7.4 -1,1 -13,4 -7,9 17,6
Segmentin varat 524.,8 112,9 3,0 125,0 -127,4 638,3
Osuudet osakkuusyhtidissa 19,4 0,4 19,8
Kohdistamattomat varat 100,4 -61,1 39,3
Varat yhteensa 544,2 113,3 3,0 2254 -188,5 697,5
Segmentin velat 41,5 14,2 0,3 2,6 -1,1 57,4
Kohdistumattomat velat 362,0 -69,8 292,1
Velat yhteensé 41,5 14,2 0,3 364,6 -71,0 349,5
Investoinnit 23,6 31 2,1 3,2 -0,5 31,5
Poistot 27,5 7,0 1,3 35,7
ANNETUT VAKUUDET, VASTUUSITOUMUKSET JA MUUT VASTUUT 31.12.2018 31.12.2017 30.4.2018
TEUR
Annetut vakuudet
Omien velkojen vakuudeksi
Vastuut omista sitoumuksista
Kiinnitykset
Takaukset 21 443 20 549 19 741
Yhteensé 21 443 20 549 19 741
Rahoitusleasing- ja muut vuokravastuut
Rahoitusleasingvastuut
Seuraavan 1 vuoden aikana maksettavat 7 386 2522 2525
My6hemmin maksettavat 28 818 36 304 35 462
Muut vuokravastuut
Seuraavan 1 vuoden aikana maksettavat 2730 3049 2 867
MyS8hemmin maksettavat 5983 5969 5838
Yhteensa 44 917 47 844 46 692

Konserni on vuokrannut koneita ja laitteita, ajoneuvoja sekéa IT-laitteita. Merkittdvimman osan sopimuksista muodostavat
vuokratut tuotantokoneet ja -laitteet, joiden padoma-arvot tilinpaatdshetkella ovat 7,6 milj. euroa.

Hankinta-ajalla olevia sopimuksia ei ole. Vuokrasopimusten pituudet ovat kymmenen vuotta. Sopimuksiin sisaltyy mahdollisuus,
mutta ei velvollisuutta jatkaa sopimusta alkuperdisen paattymispaivan jalkeen.

Muiden puolesta annetut takaukset
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Vastuusitoumukset osakkuusyhtididen puolesta

AVOIN JOHDANNAISSOPIMUSKANTA
TEUR

31.12.2018

Nimellisarvo

31.12.2017

Nimellisarvo

30.4.2018

Nimellisarvo

Kaypa arvo Kaypa arvo Kaypa arvo

Korkojohdannaiset 40 000 85 000 40 000
-143 -1287 -574

Valuuttajohdannaiset 84 117 90 526 81963
-126 -872 35

Hyodykejohdannaiset 7 256 5678 6 830
2212 190 1420

Yhteensa nimellisarvot 131 373 181 204 128 793
Yhteensa kayvat arvot 1943 -1 969 880
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