


Panostaja lyhyesti

» Kehitamme ja kasvatamme Panostaja-yrityksisté
suomalaisten pk-yritysten parhaimmistoa

» Olemme aktiivinen enemmistéomistaja

» Omistaja-arvo kasvaa yritysostojen ja
oikea-aikaisen luopumisen kautta

Missio Visi
isiomme
Panostaja toimii aktiivisena
omistajana yhdessa yrittajien

kanssa tavoitteenaan kehitiaa
omistuksistaan toimialansa

johtavia yrityksid ja ndin luoda
omistaja-arvoa sekd emoyhtion
etta liiketoiminta-segmentin
omistajille.

Olemme pk-sektorin halutuin
omistajakumppani, jonka kanssa
kaikki sidosryhmat haluavat
yhdessa kehittéd sijoituskohteita
erinomaisten tuottojen seka
tehokkaan, avoimen ja ennustet
tavan toimintatavan vuoksi.
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Avainluvut
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Omavaraisuusaste, %
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1000 € 2013 2012
Liikevaihto 179618 147 897
Liiketulos 416 3 229
Tulos ennen veroja -3 704 29
Tulos jatkuvista liketoiminnoista -6 127 -1 910
Tulos myydyisté liiketoiminnoista 607 -580
Tilikauden tulos -5 520 2490
Emoyhtion osakkeenomistaijille -4 628 1984
Madraysvallattomille osakkeenomistaiille -892 -506
Tulos/osake (EPS), €, laimennettu -0,09 -0,04
Tulos/osake (EPS), €, laimentamaton -0,09 -0,04
Oma p&doma / osake, € 0,59 0,56
Pa&oman palautus / osake, € *0,00 0,04
Osinko/osake, €
Omavaraisuusaste, % 33,2 34,1
Bruttoinvestoinnit, ME& 21,2 6,2
Osakkeiden lukumaadrd tilik. lopussa, 1 000 kpl 51733 51733
Konsernin henkilékunnan lukumédiré keskim. 1251 1152

* Hallituksen ehdotus

Liikevaihdon jakauma, %
31.10.2013
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Omistuksia kehitettiin aktiivisesti

» Liikevaihto 179,6 milj. euroa (147,9 milj. euroq),
kasvua 21 %

» Liiketulos ilman kertaerié 4,6 milj. euroa (6,2 milj.
euroa), muutos -26 %

» Liiketulos -0,4 milj. euroa (3,2 milj. euroq)
» Tilikauden tappio -5,5 milj euroa (-2,5 milj. euroa)
» Tulos/osake (laimentamaton) -9,0 senttid (-3,9 senttid)

» Oma p&éoma per osake 0,59 euroa (0,56 eurod) ja
omavaraisuusaste 33,2 % (34,1 %)

» Omistuksia kehitettiin aktiivisesti strategian mukaisesti

» Panostajan yritysostot: DMP, Selog, Eurohela Trading,
Mainospiste Newex, Lappeenrannan Lukko- ja
Varustepalvelu, Mainos-PainoDuo, KuvatKirjaksi

» Panostajan yritysmyynnit: Suomen Kiinnikekeskus,
Matti-Ovi, Toimex

» Takoma yrityssaneeraukseen
» Hybridilainan 7,5 milj. euroa liikkeeseenlasku

» DMP gradfisen alan paras tyépaikka



PANOSTAJAN TOIMINTATAPA JA TULONMUODOSTUS

Edustamme suomalaista pk-sektoria

Sveiys ] Sjoinowosi | Ominsoswos | Toimiola

Kopijyvé, DMP-Digital Media Partners 2008, 2012 56 % Digitaaliset painopalvelut
Flexim Security 2007 70 % Turvallisuus

Takoma 2007 63 % Takoma

Vindea 2003 54 % Lisaarvologistiikka
Suomen Helakeskus 2007 95 % Helat

Selog 2012 60 % Sisgkattomateriaalit
Heatmasters 2007 80 % Lampokasittely
KL-Varaosat 2007 75 % Autovaraosat

Osakkuusyhtist: Ecosir Group Oy 49,78 %, Spectra Yhtiét Oy 32,0 %.

Kirkkaat
sijoituskriteerit

Panostaja toimii yritystoiminnan
jatkuvuuden takaajana pk-sektorilla

» Seuraavien 10 vuoden aikana jopa 50 000-
60 000 yrityksellé on eldke- tai sukupolvenvaihdos
edessd

» Suomalainen pk-sektori, hajautetusti eri toimialat

» Toimialat, joissa on merkittavad kasvupotentiaalia
joko orgaanisen kasvun tai yritysostojen kautta

» 25 prosentissa pk-yrityksistd odotetaan sukupolven-
tai omistajanvaihdosta seuraavan 5 vuoden
kuluessa. Kokonaisosuus on séilynyt parin viime
vuoden tasolla

» Lahinng buy-out-yritysostoja, myds
kasvurahoituksen tarjoaminen voi tulla
kysymykseen

. T

Enemmistsomistaminen » Selkein haaste on sopivan jatkajan tai ostajan

» Ei rahoita merkittavad tuotekehityspanostusta |6ytaminen

voativia hankkeita » Suomessa tehdaan 2 500-3 000 yritysjérjestelya
» Pkyritykset, joilla on terve talous: ennustettava vuosittain

positiivinen kassavirta, ei saneerauskohteet » Panostajaa kiinnostavia, sijoituskriteerit tayttavia
» Yritysostokohteiden liikevaihto 10-30 milj. euron yhtiitd on noin 1 000 yritysta.

kokoluokassa » Panostaja arvioi vuosittain 100-150 potentiaalista
» Pk-yritykset, joilla on mahdollisuus saavuttaa pk-yritystd.

alallaan merkittava markkina-asema

Vahvuuksiemme avulla menestykseen

» Enemmistdomistus
suomalaisista
pk-yrityksista

» Kasvu- tai uudelleen-
jarjestelyvaiheessa
olevat toimialat

» Panostettava padoma
omasta taseesta

» Hallittu
sukupolvenvaihdos

» Ostettu yritys osaksi
konsernia vakioitujen
prosessien avulla

» Toimitusjohtajalle
tarvittavat tydkalut ja
jariestelmat yrityksen
kehittamista ja
johtamista varten

» Mahdollisuus
omistuksen kautta
sitouttamiseen

»

»

»

»

»

»

Rahoituksen
kokonaisjarjestelyt

Aktiivinen
hallitustydskentely

Strategioiden luominen
Toimialatuntemus

Talouden, markkinoinnin
ja johtamisjarjestelmien
kehittéminen

Kasvu yritysostojen kautta

»

»

»

Saattaa yritys
mahdollisimman
nopeasti toimimaan
itsendisesti

Irrottaa oikea-
aikaisesti uudelle
omistajalle

Omistaja-arvon
kasvattaminen



Tavoitteenamme on
omistaja-arvon kasvattaminen

Taloudelliset tavoitteet

»

»

Konsernin tavoitteena on jatkuva omistaja- ja
markkina-arvon kasvattaminen siten, ettd osakkeen
kokonaistuotto ylittéad NASDAQ OMX Helsingin Smalll
Cap Indeksin keskim&ardisen pitkan aikajénteen
tuoton.

Oman p&doman tuotto on vahintaan 20 % siten,
eftd sisdinen IRR (internal rate of return) tavoite on
jokaiselle liiketoiminta-alueelle yli 22 %.

» Viisivuotiskaudella 2014-2018 tavoitteena on 0,80
euron kumulatiivinen osakekohtainen tulos (EPS).

» Omavaraisuusaste on vdahintadan 40 %, kun omaan
padomaan siséllytetdan padomalainat

» Voitonjako heijastaa konsernin tuloksen kehitysta
ja tavoitteena on jakaa vahintéddn puolet
emoyhtién osakkeenomistaijille kohdistuvasta
konsernin vuosittaisesta tuloksesta joko osinkoina,
padomanpalautuksina tai osakkeiden takaisinostoina.

Osinkohistoria ja p&&doman palautus vuosilta 2000-2013 Taloudelliset mittarit Tavoite
Oman paéoman tuotto (ROE) 20 %
025 A Omavaraisuusaste siséltden padomalainan 40 %
0,20 Kumulatiivinen viiden vuoden tavoite
0,15 A / \ (2014-2018) osakekohtainen tulos (EPS) 0,80 €
YN\
0,05 /\/ N ‘ﬁ
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“Hallituksen ehdotus
Arvot

Yrittdjyys on asenne

»

Arvostamme yrittémistd ja
yrittGjémaisté asennetta. Haluamme
tdman asenteen toteutuvan kaikilla
tasoilla.

Uudistuminen ja osaaminen

» Uudistuminen on vélttamatontd
kehitykselle. Kannustamme
vudistumiseen ja sen tueksi
haluamme luoda puitteet osaamisen

kehittdmiseen.

Luottamus ja avoimuus

Toimimme avoimesti suhteessa
kaikkiin sidosryhmiimme.

Panostaja sijoituskohteena

Tapa sijoittaa

Panostajassa

yhdistyy

porssiyhtio ja
suomalainen
pk-sektori

suomalaisiin
pk-yrityksiin

hajautetusti
listaamattomiin

Pk-yrityksissa
on korkeat
tuotto-odotukset

.

» Luottamus on toimintamme ydin.



TOIMITUSJOHTAJAN KATSAUS

Tilikausi 2013 on ollut Panostajassa vilkas. Aloitimme tilikauden aktiivisesti
yritysostoilla, ja nyt, vuosi ndiden yritysostojen jalkeen, on syyta pysdahtya
hetkeksi arvioimaan sitd, ovatko ostoille asetetut tavoitteet tayttyneet.

Mité vuodessa on siis tapahtunute

Selog Oy ja sen toiminta integroitui osaksi Panostaja-konser-
nia erittdin nopeasti ja saumattomasti, eikd integrointi aiheutta-
nut hairiditd yhtidn péivittdiseen toimintaan. Olemme laatineet
yhdessa muiden omistajien kanssa yhtidlle uuden kasvustrate-
gian, jota madrdtietoisesti jo toteutamme.

Oy Eurohela Trading Ltd:n oston jdlkeen strateginen
tavoite oli eriyttad rakennus- ja kalustehelat toisistaan ja saada
tappiollinen rakennushelatoiminta jélleen kannattavaksi. Tama-
kin tavoite on toteutunut tilikauden lopulla.

DMP-Digital Media Partners Oy:n oston oli tarkoitus tuoda
Kopijyva Oy:hyn uudenlaista osaamista ja ndkemysté digitaali-
sesta sisdltétuotannosta sekd markkinoinnin tydkaluista. Todelli-
nen testi tdlle yhteenliittymalle oli, miten asiakkaat oftavat vas-
taan uvuden laajemman palvelutarjonnan. Ensimméisen yhteisen
vuoden aikana saavutetut voitot asiakkuuksissa osoittavat témén-
kin yritysoston toimineen sille asetettujen tavoitteiden mukaan.
Kevddlla toteutimme institutionadlisille sijoittajille suunna-
tun 7,5 miljoonan euron hybridilainan. Projektina tama hanke
oli mielenkiintoinen ja saavutti sille asetetut tavoitteet.

Pankkirahoituksen koko Euroopan lagjuisesti kdynnissa
oleva muutos ja kiristyneet lainamarkkinat johtavat siihen, ettd
vaihtoehtoisia rahoitusinstrumentteja on jatkossakin evaluoi-
tava ja foteutettava yrityksen p&domatarpeiden tyydyttémi-
seksi. On Garimmaisen tarkead, ettd myds pienemmille yhtisille
syntyy toimivat lainamarkkinat. Onkin hyvd, ettd monet toimi-
jat ovat ottaneet yhteiseksi tavoitteekseen toimivan joukkovel-
kakirjalainamarkkinan luomisen myds pk-sektorin tarpeeseen.
Minusta jo pelkdstadn kotimaisten instituutioiden kiinnostus riit-
tGisi synnyttdmaan tarpeellisen kysynndn ndaille lainoille.

Muutos leimasi monella tavalla viime tilikauttamme. Johto-
ryhmammekin muuttui tammikuussa 2013, kun Minna Telanne
ofti vastaan kehitysjohtajan tehtavat ja vastuun johtamisjarjes-
telmédmme kehittdmisestd. Panostajan arvoihin kuuluu osaami-
sen kehittdminen ja tavoitteenamme on, ettd meilla olisi kdyn-
nissd vuosittain koko konsernia koskeva kehitysohjelma, joka
toisi siihen osallistuville henkilsille mahdollisuuden kehittya
jo oppia yhdessd. Rikkautemme Panostaja-konsernissa on toi-
mialojen erilaisuus ja hyviksi koetut toimintatavat voivat olla

efi marraskuun alussa hankimme Oy Eurohela Tra-  monistettavissa my&s muiden kdyttéon.
ding Ltd:n koko osakekannan sekd enemmiston Talla kertaa osaamisen kehittdmisen teemana oli erin-
Selog Oy:n osakekannasta. Vajaa kuukausi ndi-  omainen esimiestyd. Koulutus oli suunnattu yhtididemme kes-

den ostojen jdlkeen teimme merkittévan laajennuk-  kijohdolle. Osallistujamaaré ylitti tavoitteemme ja parasta oli,
sen digitaalisten painopalveluiden markkinoilla,  ettd koko ryhmé jaksoi vuoden kestaneen ohjelman taysilla lop-
kun ostimme DMP-Digital Media Partners Oy:n ja  puun saakka. Omien tydkiireiden yhteydessa lapikayty koulu-
saimme sen avainhenkilt mukaan omistajiksi alan  tus on hatunnoston arvoinen asia. Kiitos siis osallistujille pon-
suunnanndyttdjdksi tahtaévaan yhtioon. nisteluista.



Saimme ohjelman aikana ideoita siitd, miten voimme aut-
taa yhtiditdmme vielé parempaan johtamiseen. Toteutamme
néma ajatukset alkaneella tilikaudella.

Muvutos oli ldsnd kdytdnndssd jokaisessa liiketoiminta-
segmentissd. Ehkd parhaiten muutos nékyy Flexim Securityn
toiminnassa. Kun noin kuusi vuotta sitten mietimme yhdessé toi-
mivan johdon kanssa yhtién strategiaa, puhuimme fyysisista
esineistd: lukoista, ovensulkijoista, niiden jakelusopimuksista ja
-strategioista. Nyt fokuksessa on oma tuotekehitys, oma ohjel-
misto ja sen ympdrille rakennettavat palvelut, joilla ohjataan
ja valvotaan oviympéristéd ja siihen liitettyjd fyysisia tuotteita.

Digitalisoituminen sek& tuotteesta palveluun ja arvoket-
jussa lGhemmdaksi asiakasta siirtyminen ovat todellisuutta, joka
aidosti on aivan jokaisen yhtidmme agendalla.

Lopputilikautta leimasivat sitten muutamat suunnitellut
luopumiset. Luovuimme Matti-Ovesta, jonka sen nykyinen johto
oli saanut erinomaiseen tuloskuntoon. Myyntiprosessi oli pit-
kéhks ja vaihtoehtoja oli useita.

ltse olen erityisen iloinen siitd, ettd uusi omistaja 16ytyi Suo-
mesta ja Matti-Oven kehitys voi jatkua perinteitd kunnioittaen.

Suomen Kiinnikeskus Oy:n myynnissa oli oikeastaan kyse
siitd, ettd teknisen tukkukaupan markkinat olivat meidén kan-
naltamme jo liiaksi keskittyneet. Yhtidlle ei oikein 18ytynyt roo-
lia kahtiajakautuneessa markkinassa. Saneeraustoimien jdl-
keen 18ysimme yhtille ostajan, joka voi nyt kehittaa yhtiéta
osana omaa toimintaansa.

Tilikauden jalkeen saimme paatdkseen myds Toimex Oy:n
myyntiprosessin. Toimex on erinomaisesti menestyva yritys pie-
nessd LVI-kannakkeiden segmentissa. Uusi omistuspohija takaa
Toimexille varmat ja vakaat toimintaedellytykset ja omalta kan-
naltamme katsoen saimme irrotettua p&domia mahdollisiin
uusiin ja nopeammin kasvaviin segmentteihin.

Koko tilikauden ajan olemme tehneet hartiavoimin t3itd
Takoma Oyj:n muutosprosessin kanssa. Kannattamattomien
operaatioiden raskaat lopettamispaatokset, toiminnan uvudel-
leen suuntaamiset sekd uusien asiakkuuksien hankinta ovat lei-
manneet Takoman vuotta.

Valitettavasti muutosvauhti on ollut liian hidas. Jaljella ole-
vien terveiden toimintojen sdilyttdmiseksi pdadyimme hake-
maan Takoma Oyj:n yrityssaneeraukseen.

Tata kirjoittaessani ei ole vield tiedossa, miké on hakemuk-
semme kohtalo, mutta itse olen vakuuttunut siitd, ettd yhtidssa on
erinomaisen terveitd osia, joiden liiketoiminnan pyrimme sanee-
rausmenettelylla sailyttdmaan ja jatkossa myds kehittamaan.

Paatés on tietenkin ikéva, mutta myds ehkd tata aikaa
kuvaava — muutos suomalaisen teollisuuden alihankintaketjussa
on raju, rajumpi kuin ehké vield uskommekaan. Kysymys ei ole

pelkastadn tydn kustannuksista vaan siitd, ettd myds osaami-
semme on alkanut jG&dé jalkeen. Ne jotka alalla menestyvat,
onneksi naitdkin yhtiditd on, perustavat menestyksensd poik-
keuksetta erinomaiseen ja ainutlaatuiseen osaamiseen. Tatd
osaamista ei kuitenkaan rakenneta toimimalla yhden tai muu-
taman asiakkaan alihankkijana. Muutos on kuitenkin mahdolli-
suus, ndin haluan asian itse ajatella.

Yrittéjyydesta ja yritiimisestd on Suomessa puhuttu paljon
vuoden aikana. Aloittavat ohjelmisto- ja peliyritykset ovat olleet
mielenkiinnon kohteena ja syystakin. Toisaalla téssa vuosiker-
tomuksessa olevassa vierasartikkelissa todetaan, ettd vuonna
2011 suomalaisissa pk-yrityksissd oli tdissd noin 870 000 hen-
kilsa, mika oli noin 62 prosenttia tydllisistd; suurin osa liscksi
perinteisissa pk-yrityksissd.

Minusta yksi keskeisistd kysymyksistd Suomen kansanta-
louden kannalta on, kuinka némé yritykset kykenevat kohtaa-
maan kdynnissd olevan muutoksen ja tekemdan siitd itselleen
mahdollisuuden.

Uskon, ettd Suomi on jatkossakin hyvd paikka yrittaa ja
kasvattaa yritystoimintaa. On aivan oikein kdydd keskuste-
lua niistd rakenteista ja kustannuksista, jotka mahdollisesti
estavat tai haittaavat yritystoiminnan aloittamista tai kas-
vattamista Suomessa. Asia, jota emme voi muuttaa, on
sijaintimme ja tosiasia on, ettd monien yritysten, my&s pk-
yritysten, pd@markkinat ovat siirtyneet yhd kauemmaksi
siitd, mihin olemme tottuneet.

Pitkgjcnteiselld omistamisella on keskeinen rooli
yritysten muutosprosessissa. Sen vuoksi uskonkin,
ettd Panostajalla on mahdollisuus myds jatkossa kas-
vattaa menestyjdyrityksid valituille toimialoille.

Vuosi on taas ollut tdynnd mielenkiintoisia
asioita, erinomaisia ihmisi@, loistavia yhteistyd-
kumppaneita ja monia uusia tuttavuuksia. Kaik-
kien asioiden takaa 16ytyy kuitenkin aina hen-
kil ja ihminen. Témé& on siis oikea paikka
kiittaa teitd kaikkia yhdessa ja erikseen — kii-

tos menneestd vuodesta.

Juha Sarsama
toimitusjohtaja



alkoi marraskuussa 2012 helaliiketoiminnan vahvistamisella ja kokonaan uuden liiketoiminta-
segmentin perustamisella. Helakeskuksen ja sisdkattomateriaalien tukkuri Selogin — kuin myds muiden Panostaja-
yhtididen — kehittamisestd voi lukea niitd koskevista litketoimintakatsauksista toisaalta tasta vuosikertomuksesta.
Vuoden aikana moni Panostaja-yhtié haki uuden suunnan.
KL-Varaosien toimitusjohtaja vaihtui marraskuussa 2012 ja Heatmasters Groupin loppuvuodesta 2013.
— Taalla on toimittu maardatietoisesti ja menty hankalienkin aikojen l&pi nimenomaan omalla vahvalla kon-

septilla, joka on koko suomalaisen tukkukaupan nékdkulmasta ainutlaatuinen. Siksi saamani tarjous KL:n toimi-
tusjohtajaksi oli niin herdttdvd, tuore toimitusjohtaja Juha Kivinen luonnehti vuosi sitten.




Vaikuttamista

Marraskuun 2012 valoisiin uutisiin kuului Vindean
avaukset muun muassa Metso Paperin materiaalinkdsit-
telytoimintojen haltuunotosta.

Vindea jalkautui sopimusten myéta nyt Jyvaskylaan,
jossa hoitaa Metso Paperin Rautpohjan tehtaan tavaran
vastaanottologistiikan, varastotoiminnot seka pakkaus-,
lastaus- ja lahetystoiminnan.

— Avaus Jyvaskyldn seudulle tarkoittaa sitd, eftd
Vindea panostaa vahvasti muidenkin asiakkuuksien saa-
miseksi Jyvaskyldn alueelle. Mukavaa vipindé tuo syk-
syyn kahden ison ulkoistuksen haltuunotto, Vindean toi-
mitusjohtaja Jouni Arolainen iloitsi tuolloin.

Vindea on kunnostautunut laajasti tehdaslogistiikan
kehittgjana. Vaasassa yhteistyd energia-alan teollisuus-
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Uuden tekija

toimijan VEO:n kanssa uudisti koko sen varastolayoutin.
Vindeasta enemmdn liiketoiminta-segmentin omassa
katsauksessa.

Myés Panostajan johtoryhmé
koki muutoksen, kun uutena kehitys-
johtajana aloitti tammikuussa hallin-

totieteiden lisensiaatti Minna Telanne.

- Johtamiskaytantdjen kehitta-
minen on kiinnostanut minua aina.
Kédet savessa olen myds tehnyt
kaikkea, mistd olen muille puhunut.
Olen néhnyt, miten johtamiskaytén-
toja, prosesseja ja toimintaa paranta-
malla ja tehostamalla syntyy tulosta,
Telanne kertoi tuoreeltaan urastaan
johtamisen kehittdjéand ensin opetta-

Yhdessd enemmdn

kehittyjiin kuuluu ilman muuta Kopijyva,

jonka palveluliiketoiminta laajeni DMP-Digital Media Partnersin
koko osakekannan ostolla. Kaupan myé&td syntyi moderni paino-
ja suoramarkkinatalo. jana, kehityspaadllikkéna, konsultting,

— Yrityskauppa vahvistaa strategiaamme. Kopijyvé ja DMP henkil3stdjohtajana ja lopulta yritta-
ovat kasvavia ja kannattavia yrityksid, joiden yhteenliittyméasta jana.
tulee alan johtava toimija ja suunnanndyttdjd. Tavoitteenamme on Taustaa hénelld on muun muassa
rakentaa Kopijyvésté ja DMP:sté nykyisté vahvempi valtakunnalli- liiketoimintajohtajana Leading Part-
nen toimija ja kansainvdlistdd niiden liiketoimintaa. Paino- ja tulos- ners Oy:ssd, henkildstdjohtajana
tusala eldd@ murroksessa. Talla yrityskaupalla tuomme toimialalle OpusCapita Oy:ssd sekd tulosyksi-
vudenlaista ajattelua, palvelvita ja toimintamalleja, totesi tuolloin kén padllikkéng MPS Finland Consul-
Panostajan toimitusjohtaja Juha Sarsama. ting Oy:ssa.

Yhtididen ensimmainen yhteinen vuosi nostikin niiden likevaih-
don yli 50 milioonaan euroon.

| véiitia juhlaa

= = Arki on diheellista katkaista vdlilla pie-
nellé juhlalla, joten maaliskuun alussa
Panostaja juhlisti uusia tilojaan Technopo-
liksessa, Tampereen yliopistonrinteelld.
Pienimuotoiseen tapaamiseen oli
kutsuttu tamperelaisia konsernin ulkopuo-
listen sidosryhmien edustajia. Tilaisuu-
teen saapui nelisenkymmentd vierasta.
Kuvassa Panostaja Oyj:n henkils-
kuntaa.




PANOSTAJAN VUOSI

Lisdresurssia

Panostaja laski toukokuussa liik-
keelle 7,5 miljoonan euron kotimai-
sen hybridilainan eli oman p&doman
ehtoisen joukkovelkakirjalainan. Lai-
nalla yhtié vahvisti vakavaraisuuttaan

ja rahoitusasemaansa.

Lainaa tarjottiin valikoiduille insti-
tutionaalisille sijoittajille suunnattuna
tarjouksena Suomessa.

— Toteutettu jarjestely antaa meille
riittdvat resurssit toimia  aktiivisesti
markkinoilla valituissa segmenteissd,
vaikka jotkin suunnitellut irtaantumiset
siirtyisivat ajallisesti eteenpdin taloudel-
lisesta epdvarmuudesta johtuen, Panos-
tajan toimitusjohtaja  Juha Sarsama
sanoi tuolloin.

Uusia valmiuvksia

Huhtikuvussa polkaistiin kayntiin koko Panostaja-konsernin tytéryhtiét kattava esimiesvalmen-
nus. Se saikin hyvin innostuneen vastaanoton. Valmennukseen osallistui runsaasta sadasta esimies-
tehtdvissa olevasta panostajalaisesta 89.

Erinomaista esimiestyotd -valmennus oli Panostajassa ensimméinen ndin laaja kokonaisuus.
Ohjelma jatkui aina marraskuulle saakka.

Kehitysjohtaja Minna Telanne pitéé valmennuksen saamaa vastaanottoa erinomaisena erityi-
sesti sen takia, ettd nyt padstaan jakamaan konsernissa olevaa osaamista ja parhaita kdytantsja
I&hes kaikkien Panostaja-yhtididen kesken.

— Johtaminen ja esimiestyd ovat keskeisia osatekijsita yrityksen menestymisen kannalta. Hyva
esimies osaa motivoida alaisensa niin, ettd asetetut tavoitteet saavutetaan. Han osaa myds siirtad
strategiat arkeen ja huolehtia tydntekijdiden hyvinvoinnista, Telanne sanoo.

Valmennus tukee hyvin Panostajan strategiaa.




Uudelleen arviointia

Takoman osalta vuosi oli Panostajassa
raskas. Hyvd tahto ja kova tyd eivat jak-
saneet kantaa haluttuun lopputulokseen.
Takoman hallitus joutui tekemddan tilikauden
paattymisen jalkeen paatoksen yhtion hake-
misesta velkasaneeraukseen.

Takoman tervehdyttamiseksi tilikauden
aikana suljettiin sen kaksi yksikkéa: hydrau-
liikka- ja automatiikkajarjestelmiin keskitty-
nyt Takoma Systems Keminmaalta ja Her-
vannan Koneistus Tampereelta.

Takoman kannattavaksi arvioitu liike-
toiminta jatkui. Panostaja uskoo Takomaan
edelleen.

Luopumisia

lokakuun ja joulukuun 2013 vilisend
aikana kolmesta tytaryhtiéstd: Matti-Ovesta, Suomen Kiinni-
kekeskuksesta ja Toimexista.

Matti-Ovi oli Panostajan omistuksessa pitkddn, vuo-
desta 1985. Juha Sarsama iloitsee siitd, eftd ovivalmistaja
pysyy edelleen suomalaisomistuksessa.

— Yhtid saavutti Panostaja-omistuksessa vahvan mark-
kina-aseman. Se on erittdin hyvdssd tilanteessa uutta kas-
vuvaihetta ja toimialan muutosta varten uuden omistajan
kanssa. Vanhimmasta sijoituksestamme luopuminen on stra-
tegiamme mukainen ja tukee oman portfolion aktiivista kehit-
tamistavoitettamme, Sarsama kertoi tilanteessa Panostajan
pérssitiedotteessa lokakuussa.

Ostajaksi valikoitui lopulta Taaleritehtaan Sijoitustehdas
Oy. Panostaja kirjasi kaupasta 1,8 miljoonan euron myyn-
tivoiton. Myytévien osakkeiden lopullinen kokonaiskauppa-
hinta oli 3,4 miljoonaa euroa.

Suomen Kiinnikekeskuksen osakekannan osti Lénsi-Suo-
men Sahkétukku Oy. Panostaja kirjasi kaupasta myyntitap-
pion.

Kannakeliiketoiminnan uusi omistaja 8ytyi tampere-
laisesta sijoittajaryhmdstd ja Toimexin toimivasta johdosta.
Tastd kaupasta Panostaja ei kirjannut merkittavad myynti-
voittoa.

Léapimurtoja ja avauksia

Kopijyvéan ja DMP:n rinnakkain elo luo uudenlaista
kopio- ja painopalvelujen sekéa suoramarkkinoinnin liike-
toimintaa. Kopijyvé avasi myds kuluttajamarkkinaan.

Flexim Security sai kutsun useaan turva-alan asian-
tuntijaryhmdan niin kotimaassa kuin Euroopassa. Toimi-
tusjohtaja Jukka Laakso pitaé kuitenkin merkittavimpéna
saavutuksena tilikauden pddttymisen jdlkeen marras-
kuussa lanseerattua Flexim Safeaa.

Oma ylpeyden aiheensa on myds Ecosirin lépi-
murto Cleantech- ja HealthCare-liiketoiminta-alueillaan.
Yhtié rantautui Malesiaan ja Koreaan seké otti haltuunsa
kotimaan merkittdvét sairaalahankkeet.

— Sopimus Koreaan Samsung-ryhmén kanssa on
Malesian lisaksi osoitus vahvasta osaamisestamme
ja kyvystd toimittaa uusinta ja todennettua teknologi-
aamme Aasian kasvaville ja vaativille markkinoille.
Téma avaa laajat mahdollisuudet myds Samsung-konser-
nin ulkopuolisiin kohteisiin, toteaa Ecosirin toimitusjoh-
taja Mauri Leponen.

Spectra Yhtiét taas loi itselleen kaksi uutta liiketoi-
minta-aluetta, joista toimitusjohtaja Veli-Heikki Saari ker-
too yhtidn vuosikatsauksessa.

I
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SEGMENTTIEN AVAINLUVUT

Segmenttien avainluvut

Digitaaliset painopalvelut / KOPIJYVA OY & DMP-DIGITAL MEDIA PARTNERS OY

Liikevaihto, 1000 €

Liiketulos, 1000 €

1000 € 2009 2010 2011 2013 -
Liikevaihto 13508 21741 31529 35078 50777
Liiketulos 2088 3237 4148 6351 0
Henkilosto 192 256 325 451
Omistusosuus 56,43 % 20 000
10 000
. 09 10 11 12 13 . 09 10 11 12 13
Turvallisuus // FLEXIM SECURITY OY
Liikevaihto, 1000 € Liiketulos, 1000 €
1000 € 2009 2010 2011 2013
Liikevaihto 18796 21944 24635 29009 31 831
Liiketulos 431 1207 1231 1574
Henkilostod 146 151 188 205
Omistusosuus 70,00 %
09 10 11 12 13 k 09 10 11 12 13
Lisaarvologistiikka / VINDEA OY
Liikevaihto, 1000 € Liiketulos, 1000 €
1000 € 2009* 2010 2011 2013
Liikevaihto 9384 15115 15442 23307 29907
Liiketulos 309 -499 371 1699
Henkilosto 175 123 131 299
Omistusosuus 54,22 %
“sisaltad myyntivoittoa kiinteistdsté 0,7 milj. euroa
09 10 11 12 13 0 0 1 12 18
TAKOMA QY]
Liikevaihto, 1000 € Liiketulos, 1000 €
1000 € 2009 2010 2011 2012* 2013*
Liikevaihto 15408 19060 27451 28877 23233
Liiketulos -328 -1675 -1 353 -4991 7983
Henkilosto 82 168 190 163
Omistusosuus 63,05 %

* sisaltad likearvon alaskirjausta 2,1 milj. euroa (2012) ja 2,3 milj. euroa (2013)

Sisakattomateriaalit / SELOG OY

1000 € 2009 2010 2011 2013
Liikevaihto 12 760
Liiketulos 873
Henkilosto 15
Omistusosuus 60,00 %

Liikevaihto, 1 000 € Liiketulos, 1000 €

09 10 11 12 13 09 10 11 12 13



Helat / SUOMEN HELAKESKUS OY & RAKENNUSHELASTO OY

Liikevaihto, 1000 €

Liiketulos, 1000 €

1000 € 2009* 2010 2011 2012 2013 o
Liikevaihto 11708 12 321 11401 10316 11909 o 1 000
Litketulos 1165 652 311 395 -152 N 800
Henkilasts 34 32 32 30 37 o 600
Omistusosuus 95,29 % o ;:32
“sisaltada myyntivoittoa kiinteistéstd O,1 milj. euroa 3000 0
200
°6s 10 1 12 13 o 16 1 o121
Autovaraosat / KLVYARAOSAT OY
Liikevaihto, 1000 € Liiketulos, 1000 €
1000 € 2009 2010 2011 2012 2013 - o
Liikevaihto 7347 8487 9598 10410 10274 o o
Liiketulos 714 801 115 1090 813 . .
Henkiloste 30 31 32 38 39 6000 600
Omistusosuus 75,00 % 4000 400
2000 200
0 0
L('impékasiﬂdy // HEATMASTERS GROUP OY
Liikevaihto, 1000 € Liiketulos, 1000 €
1000 € 2009 2010 2011 2012 2013 -
Liikevaihto 7426 6591 Q037 7480 5744 -
Liiketulos 536 192 2123 1013 1469
Henkildsts 66 64 64 65 62 o
Omistusosuus 80,00 % Ao
2000
.
09 10 11 12 13
Kannakkeet / TOIMEX OY
Liikevaihto, 1000 € Liiketulos, 1000 €
1000 € 2009* 2010 2011 2012 2013 - -
Liikevaihto 3301 3615 4005 4015 3 396 L 1000
Liiketulos 1058 322 377 324 177 800
Henkilests 16 16 16 16 16 o 600
Onmistusosuus 70,42 % o 400
“sisaltaa myyntivoittoa kiinteistdsté 0,8 milj. euroa 000 200
. 09 10 11 12 13 . 09 10 11 12 13
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Kimmo Viertola:

Padomasijoittajat saavat kohdeyhtididensd viennin kasvuun,
kun muutoin se usein jGa polkemaan paikoilleen. Padomasijoituk-
sen saaneiden yhtididen hallituksissa on kokeneempia jasenid,
jotka hanakasti sparraavat johtoa. Erityisesti aikaisen vaiheen yri-
tyksissa padomasijoitus lisaa kohdeyhtién innovatiivisuutta.

Pk-yritysten rahoituksen saatavuus ja ehdot ovat heikentyneet
useissa Euroopan maissa ja pankkilainojen hyvaksymisprosentit
ovat laskussa kaikissa maissa, myds Suomessa. Euroopan komis-
sion viime vuonna julkaiseman raportin mukaan Suomen pk-yritys-
ten toimintaympdristé on kuitenkin EU-maiden paras, my&s rahoi-
tuksen saatavuuden osalta.

Rahoituksen saamisen ja kayttémisen edellytyksend on kan-
nattavan likefoiminnan jatkuva parantaminen. Valitettavasti osa
yrityksista keskittyy kuitenkin rahoituksen kurjimuksen manaami-
seen liiketoiminnan voimakkaan kehittamisen sijaan.

Rahoituksessa vieraan pédoman ehtoinen pankkirahoitus mah-
dollistaa pitkdaikaisia investointeja ja tasoittaa lyhytaikaisia kayt-
tdpadoman vaihteluita. Oman p&ddoman ehtoinen rahoitus puoles-
taan luo pohjaa voimakkaalle kasvulle ja on kayttokelpoista yritys-
jarjestelyissa.

Pienten ja keskisuurten yritysten rahoituskelpoisuuden arvioin-
nissa on entistd tarkedmpdd kiinnittdd huomiota kassavirtaan. Kiin-
teiden vakuuksien merkitys on entisestddn véhentynyt. Rakenne-
muutoksessa tyhjdksi jadneista tuotantohalleista voikin olla tulossa
verkkokaupan jakelupisteita tai pitkalla tahtaykselld 3D-tulostet-
tujen tuotteiden toimituspisteitd. Muutoksessa olevien pk-yritysten



uusien liiketoimintamallien sis@&najo vie kuitenkin vuosia, sijoit-
taja on usein muutosta vauhdittava katalysaattori ja sparraaija.

Kotimainen investointikysynt& on véhentynyt ja vain harvo-
jen laajennusinvestointien varassa. Pk-yritysten rahoitushake-
mukset koskevat |ahinng kayttdpadomaa ja viennin rahoitusta.
Monessa yhtiéssa on kasvun sijaan keskitytty kustannusten kar-
simiseen. Talldin rahoituskulujen hoitamiseen ja lyhennyksiin
tuleva kassavirta ei endd ole kasvavan liiketoiminnan tuotoista
kiinni, vaan enemmankin tasaisen tai jopa taantuvan yrityksen
kustannusleikkausohjelman tulosten varassa.

Pagomasijoitukset ovat yksi pk-yritysten mahdollisuus kas-
vaa kannattavasti tydllistavaksi globaaliksi yhtidksi. Tutkimus-
ten mukaan p&domasijoittajien avulla likevaihdon vuosikasvu
on noin 10 prosenttia suurempi ja henkildstén maaré kasvaa
kaksi kertaa nopeammin kuin ilman pdgomasijoitusta. Padgoma-
sijoittaja varautuu aina tarjoamaan yritykselle resursseja jatko-
rahoitukseen. Lisaksi padomasijoittaja saa usein muut rahoitta-
jat suhtautumaan myénteisemmin yhtién rahoittamiseen.

Pankkien sddntelymuutoksien vaikutuksia pk-yrityksiin on
EU:ssa pyritty lieventaméadn. Yhtend keinona on esitetty riskin-
alentamiskerrointen kéyttod, joka suosisi pk-sektorin yrityksia
rahoituksen saamisessa pankeista.

Suomen hallituksen kevadlla 2013 tekemat padomasijoi-
tusten tarjontaa lisaavat paatokset ovat hyva esimerkki pkyri-
tysten rahoituksen tarjonnan vdlillisestd lisaamisesta. Olemme
saamassa verohelpotuksen ns. enkelisijoittajien tekemistd sijoi-
tuksista. Tekes aloittaa sijoitukset alkuvaiheen yrityksiin sijoit-
taviin rahastoihin. Lisdksi Suomen Teollisuussijoituksen tavoit-
teena on perustaa Kasvurahastojen Rahasto II. Rahasto lisda
merkittGvasti pddomien tarjontaa kasvuun sijoittaviin pddoma-
sijoitusrahastoihin.

Toisena mahdollisuutena on pohjoismaisten joukkovelka-
kirjamarkkinoiden avautuminen laajemmin suomalaisille pk-yri-
tyksille. Toimivat joukkovelkakirjamarkkinat edellyttavat kuiten-
kin kohdeyhtisiden luottokelpoisuuden arviointia sijoittajia tyy-
dyttavalla tavalla sekd jatkuvaa taloudellisen tiedon raportoin-
tia sijoittajille.

Yll& luetellut toimenpiteet ovat vahvistamassa pk-yritysten
toimintaedellytyksia ja lvomassa kasvun mahdollisuuksia.

Plk-yrityksilla on erittdin tarked ja merkittéva rooli Suomen
taloudessa. Niiden merkitys korostuu etenkin uusien tydpaikko-
jen synnyssd. Viimeksi kuluneiden kymmenen vuoden aikana
ne ovat luoneet Suomen uusista tydpaikoista 90 prosenttia.
Vuonna 2011 suomalaisissa pk-yrityksissa oli tdissé noin 870
000 henkil6a, mika oli noin 62 prosenttia tyéllisistd.

Toisaalta pk-yritykset ovat erittdin riippuvaisia paikalli-
sesta rahoituksesta. Rahoituksen saatavuuden voimakkaalla
vahenemisella olisikin valittémia aluetaloudellisia vaikutuksia
tydllisyyden heikkenemisen ja talouden lamaantumisen kautta.
Kayttopadoman tarjoaminen ja viennin rahoitusratkaisut ovat
se kilpailutekija, jolla valmistustoimintaan perustuvaa vientia
voidaan rahoittaa kasvuun.

Panostajan roolia ajatellen korostuu I&htskohta listattuna
sijoitusyhtiond. Panostaja tiedottaa akfiivisesti merkittavista
tapahtumista salkkuyhtidissadn sijoittajille. Panostaja on myds
itse altis paivittaiselle omituspohjan muutoksille. Panostajalta
tama edellyttdd aktiivista sijoittajasuhteiden hoitoa, missa yhtid
on erittdin hyvin onnistunutkin. Mielestani Panostajalla on lis-
tattuna sijoitusyhtiona ja yritysten kehittGjang tarked rooli tar-
jota kaikille sijoittajille mahdollisuus sijoittaa kasvaviin ja kehit-
tyviin yhtisihin. Perinteiset madraaikaiset padomasijoitusrahas-
tot, jotka tekevat sijoituksia listaamattomiin yhtidihin, ovat vain
isojen sijoitussalkkujen hoitajien ulottuvilla, ja sita kautta kerryt-
tadmassa tuottoja meidan kaikkien elékevaroille.

Yhteisend tavoitteena on, ettd Suomi luo yrityksille menes-
tymisen mahdollistavan toimintaympéristén ja useita myéntei-
sia toimenpiteitd ja ehdotuksia onkin nostettu esiin erilaisissa
maan hallituksen teettdmissé selvityksissé ja raporteissa. Ne
osoittavat, eftd yritysten menestymisen mahdollisuuksia voidaan
ja halutaan parantaa sekd padomamarkkinoita kehittaa. Lista
toiveista on tietenkin loputon, mutta tehdyt toimenpiteet ovat
jo askelia eteenpdin. Nykyisessd suhdannetilanteessa kavely-
vauhti tulee muuttaa leppoisaan juoksuun, vahintaankin.

Kirjoittaja on Suomen Teollisuussijoituksen sijoitusjohtaja.
www.teollisuussijoitus.fi
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Kuluttajamarkkina

avaa uvuteen kasvuun

Kopijyva aloitti tilikauden 2013 vahvasti,
kun sen emoyhtié DigiPrint Finland osti
DMP-Digital Media Partnersin. Kuluneen
vuoden aikana nama kaksi toimialan vah-
vaa karkiyritysta ovat luoneet pikkuhiljaa
yhteistd markkinaa. Nain syntyi markki-
nointiviestinnan sekda paino- ja tulostuspal-
velujen vahva toimija, joka on nyt avannut
tien myds kuluttajamarkkinoille.

oimitusjohtaja Heimo Viinanen listaa yhtisi-
den yhteistydn etuja:

— Kopijyvén ja DMP:n toimintoja on osin
yhdistetty sen mukaan, miten ne kummalle-
kin on parhaiten sopineet. Olemme hyddyn-
tdneet molempien yritysten vahvaa myyntior-
ganisaatiota ja monipuolista tuotantokapasi-
teettia. Ndin yhtididen osaaminen on saatu

palvelemaan molempien asiakkaita.

Kopijyva on avannut DMP:lle valtakunnallisen jakelun
ja saanut itselleen sahkadisten palveluiden ja suoramarkki-
noinnin parhaan osaamisen. Yhdessd yritykset ovat pys-
tyneet rakentamaan palvelukokonaisuuden, mihin kumpi-
kaan ei olisi yksin yltanyt.

Samalla Kopijyva on vahvistanut omaa ja myds
DMP:n asemaa varsinkin suurkuvatuotannossa. Kotkalai-
sen Mainospiste Newexin tulostus- ja asennusliiketoimin-
not siirtyivdt Kopijyvan omistukseen kevéalla. Syksylla
Kopijyva avasi toimipisteen Lappeenrantaan MainosDuo
yrityskaupan myéta.

— Lappeenrannan ja Kotkan yksikdiden palvelua laa-
jennettiin jo olemassa olleiden suurkuvapalvelujen liscksi
tulostus- ja painopalveluihin. Muutaman kuukauden koke-
muksen perusteella ratkaisu on ollut oikea, Viinanen
toteaa.

Tehdyt avaukset mahdollistivat aikaisempaa suurem-
mat laiteinvestoinnit.

- Tilikauden aikana tehdyt yritysostot nostivat konser-
nimme uuteen kokoluokkaan. Jatkossa se mahdollistaa toi-
mintamme paremman kehittémisen. Liséksi voimme inves-
toida markkinoiden tehokkaimpiin ja laadukkaimpiin digi-
taalisiin tuotantolaitteisiin.

o




Kopijyvé toimii jo 12 kaupungissa eri puolilla Suomea, joten
silléd on entisté parempi mahdollisuus keskittaa toimintojaan eri
yksikdihin ja ndin vahvistaa monipuolista palvelutarjontaansa.
Kuopioon hankittu leved kangastulostin samoin kuin Helsinkiin
sijoitetut tasotulostin, lakkauskone ja uudet leikkurit hyddyttavat
suurkuva- ja pakkaustuotannon asiakkaita koko maassa.
Tulostinhankinnoillaan Kopijyvé lunasti kiistatta eturivin toi-
mijan aseman, sillé kangastulostin on laatujaan ensimmdéinen
Pohjoismaissa ja tasotulostinkin lakkakoneineen ja leikkurei-
neen tekee tuotannosta todella monipuolisen ja tehokkaan.

Yleisest& taantumasta huolimatta Kopijyvén ja DMP:n lii-
kevaihto on kasvanut odotetusti. Kopijyvé jatkaa siis omalla tyy-
lillaan; se kulkee toimialalla vastavirtaan ja kasvattaa kysytyim-
pien palvelujen markkinaosuutta, vaikka markkina on kokonai-
suudessaan pienentynyt. Esimerkiksi paino- ja tulostuspaperin
myynti on vuoden aikana pudonnut Suomessa noin 15 prosen-
tilla, mikd osaltaan kertoo myds paino- ja tulostuspalvelujen digi-
talisoitumisesta. Vahvimmin markkinaosuuksistaan ovat pitédneet
kiinni suurkuvatuotteet, varipainaminen sekd suoramarkkinointi.

Mustavalkosivujen painaminen on Kopijyvassdkin véhen-
tynyt jo muutaman vuoden ajan noin 10 prosentin vuosivauh-
tia. Laskua korvaa véripainamisen yleistyminen. Rakennuspii-
rustusten tulostus on laskenut muutamia prosentteja, mikd on

"Olemme toimialalla selkedsti
Suomen ykkénen.”

Kopijyvé Oy:n toimitusjohtaja Heimo Viinanen

selkedsti véhemman kuin itse rakentamisen léhes 30 prosen-
tin notkahdus. Se taas tarkoittaa, ettd Kopijyvan SokoPro-pro-
jektipankki on kasvattanut markkinaosuuttaan rakennusalan
ammattilaisten tuotteena.

Kopijyvén ja DMP:n eli konsernin liikevaihto nousi tilikau-
della yli 50 miljoonan euron.

— Euroissa mitattuna tuloskin oli parempi kuin koskaan.
Olemme toimialalla selkedsti Suomen ykkénen, Viinanen ynnéa.

Tulevaisuutta ajatellen oma merkittéva luku Kopijyvén
historiassa alkoi syyskuussa. Kuvatkirjaksi.fi-liketoiminnan osto
laajensi Kopijyvan palvelut kuluttajakauppaan.

Kamerakénnyksdiden ansiosta valokuvia ofetaan enem-
mén kuin koskaan, mutta kuvat jGavat laitteisiin tai muistikor-
teille ja siksi Kopijyvé uskoo omien kuvien tulostuspalvelulla
olevan kysyntaa kuvakirjoina tai perdti sisustustuotteina. Tama
uusi aluevaltaus on omiaan tasoittamaan b-to-b-markkinan kau-
sivaihteluja. Euroopasta saatujen kokemusten perusteella Viina-
nen uskoo digitaalisten painopalvelujen voimakkaimman kas-
vun fulevan nimenomaan kuluttajakaupasta.

Yksilollisyys ja massasta erottuminen korostuvat myés pak-
kausteollisuudessa ja myymélatuotteissa. Uusi lahestymistapa
ja digitaalinen painotekniikka mahdollistavat pienten ja yksilsl-
listen painosten edullisen toteuttamisen.



Ghkéd perinteiseen

digtator WEGIEY

cp

Kopijyvé ja DMP eivét ole hétdilleet ensimmdisend yhteisend toimintavuonna.
Molemmat yhtiét ovat jatkaneet omilla nimilléén ja yhteista etua on haettu sitd
mukaa, kun etua on jérkevasti ollut saatavissa. Kopijyvén toimitusjohtaja Heimo
Viinanen ja DMP:n toimitusjohtaja Jyrki Narinen pitdvat molemmat tdrkednd,
eftd yhteistyd kehittyy rauhassa, jotta kummankaan yrityskulttuuria ei pilata.




"Mukautamme asiakkaan materiaalin eri
medioiden mukaan perinteisesta printistd
digitaaliseen maailmaan sopivaksi.”

DMP Oy:n toimitusjohtaja Jyrki Narinen

DMP on markkinoinnin
toteuttaja.  Sen  motto,
hyvin suunniteltu on vasta
puoliksi tehty, kuvaa osu-
vasti  yhtidn  suhtautu-
mista alaansa.  Siing,
missd  perinteiset mai-
nos- ja suunnittelutoimis-
tot ovat tydnsa tehneet,
DMP vasta aloittaa. DMP
on esimerkki siitd, miten
koko toimialan sisaltd
laajenee ja rakenne muuttuu. Monimuotoinen ja nykyaikainen
toiminta vaatii kokonaisuuden hallintaa markkinoinnin suunnit-
telusta sen toteuttamiseen ja seurantaan saakka, ja t&mé& on
DMP:n ydinta.

- Hyvakaén suunnitelma ei jalostu asiakkaalle rahaksi, jos
toteutus ei toimi. Meiddn tehtdvé on varmistaa, ettd asiakkaan
kampanja ja siing olevat elementit toimivat kokonaisuutena,
Jyrki Narinen avaa.

Oikeastaan mikaén digitaalisesti tai perinteisesti paina-
malla toteutettava markkinoinnin elementti ei ole Jyrki Narisen
joukkueelle vierasta. Kaytanndssd DMP auttaa asiakastaan esi-
merkiksi netistd myymaldihin, joissa personoitujen myyméldka-
lusteiden liscksi voi olla dlypuhelimeen liitettédvéa pelisovellus,
joka tuo markkinoinnin aivan uudelle tasolle kuluttajan arkeen.

Perinteisen paino- ja kopiointipalvelun osuus DMP:n asi-
akkuuksista on vain puolet. Reilu kolmannes liikevaihdosta
tulee aineistojen tuottamisesta asiakkaille. Logistiikkakin on jo
iso osa kokonaisuutta.

DMP:n erottaa kilpailijoista kuitenkin markkinointiviestin-
nan kokonaishallinta. Perinteinen graafisen alan yritys perus-
taa toimintansa julkaisualustaansa; se on siis riippuvainen
markkinointikanavasta.

- Me taas olemme kanavariippumaton. Mukautamme asi-
akkaan materiaalin eri medioiden mukaan perinteisestd prin-
tista digitaaliseen maailmaan sopivaksi, Narinen huomauttaa.

Kampanjamateriaali  muuttaakin  helposti  muotoaan
DMP:n studiossa, jossa yli 35 hengen tiimi pystyy versioimaan
materiaalia kdytdnndssa rajoituksetta taittotdista kieliversioin-
tiin ja kulloisenkin julkaisukanavan vaatimaan muotoon.

— DMP myy asiakkaalle ratkaisuja. Valillé ne ovat myy-
mald-, tapahtuma- tai suoramarkkinointia ja valillé taas mark-
kinointiviestintad.

DMP on vienyt markkinointiviestinndn ajattelunsa aina
kokonaisuuden hallintaan ja seurantaan asti. Markkinoinnin
ohjausjérjestelma Digtator on edelleen yksi esimerkki DMP:n
tavasta ajatella graafinen ala ja sen tarjonta. Palvelu on askel
kohti toimialan [T-talon statusta.

- Markkinoinnin ohja-
usjarjestelman  mullistavuus
on siing, ettd sen avulla on
helppo hallita koko markki-
noinnin ketju. Jarjestelm&an
rakennettavat  automaatiot
paitsi nopeuttavat markki-
noinnin toteuttamista myos
tehostavat  seurantaa  ja
brandin hallintaa.

Narinen oftaa esimer-
kin automaailmasta, jonne
DMP jalkautui reilu kolme vuotta sitten. Nyt sen markkinaosuus
ajoneuvoliikennerekisterin Trafin suoramarkkinointipalveluista on
puolet.

- Meiltd asiakas saa analytiikka- ja myyntitydkalut, joilla
seurata, mitd todella tapahtuu esimerkiksi kohdepoiminnalla
ja siirtymévirta-analyysilla. Silloin kyse on jo selkedsti myynti-
ratkaisuista. Printti on puolestaan véline tavoittaa asiakkaat ja
saada heidat kokeilemaan uvutta, Narinen selittéd.

Markkinoinnin vaikutusten mitattavuus kiinnostaa jokaista
toimitusjohtajaa ja on siksi merkittdvé osa DMP:n palveluvali-
koimaa, ndkee Heimo Viinanenkin.

— Luonnollisesti mitaamme ja seuraamme myds oman
tyén laatua, sillé hyvé suunnittelu on oma taiteenlajinsa ja sita
pitd& arvostaa, Narinen jatkaa.

DMP syntyi nykymuodossaan 2000-luvun alussa. Narinen
perustelee Panostaja-konserniin liittymistd yhtion kasvuhaluilla.
Jo alusta asti on ollut selvad, ettd yhtid tavoittelee 15 prosen-
tin vuotuista kasvua, ja sen se on jotakuinkin aina saavuttanut.

— P&akaupunkiseudun ulkopuolelle jalkautuminen tdpsahti
tuon tuosta erddseen keltamustaan autoon, Narinen veistelee
Kopijyvan nakyvyydestd.

- Sitd kautta ryhdyimme miettimaan mahdollisuuksia
yhdistdé voimamme ja kun asia lopulta avautui, todentui, ettd
yhdessa sitd kasvua myds pystymme oikeasti tekemédn. Yksin
DMP:n ja Kopijyvén yhteinen myyntiorganisaatio on nyt Suo-
men suurimpia. Meilla on todella hyva mahdollisuus ja osaami-
nen rdjayttad pankki koko toimialalla, hén jatkaa.

Molemmat toimitusjohtajat todistavat digitalisoitumisen
vallankumouksen myllertévén mainosmaailmaa ja markkinoin-
tia. Témdn tunnustaminen ja osaaminen antaa mahdollisuuden
parjata ja erottua toimialalla, mutta jatkossa on oltava yha vil-
limpi. Painotuote voi olla alusta ihan mihin tahansa: alypuheli-
mella pelattava peli tai luettava kéyttdohje yhtélailla kuin kau-
pan elamyskeitaaksi muuttavat elementit.

- Digitalisoituminen on kasvun ja kannattavuuden paran-
tamisen keino meidén konsernille. Silld me erotumme kilpaili-
joista, Narinen tiivistad.
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Vuosi 2013 avasi Flexim Securityn kehityksen ovet
selalleen: Flexim Safea valmistui, jGsenyys Euroo-
pan komission huippuasiantuntijaryhméssa
nosti yhtién tunnettuutta kansainvalisille aree-
noille, yhtic kasvaa orgaanisesti markki-

noita nopeammin ja kannattavuuskin on
parantanut vuoden aikana merkittavasti.

i siis ihme, ettd toimitusjohtaja Jukka Laakso luon-
nehtii vuotta sopivasti haastavaksi ja samalla erit-
t&@in mielenkiintoiseksi.

— Yrityksen kannalta vuosi oli huikea. Saimme
palion aikaiseksi, ihan hirvedsti itse asiassa, hén
huokaa.

Flexim Security kruunasi tilikautensa lansee-
raamalla oviympéristdn tyystin uudistavan Flexim

Safean, johon tiivistyy yrityksen toiminnan perusaate; kulke-
misen pitad olla huoletonta. Tuotteiden ja palvelujen kehitta-
misessd ovat merkittGvasti auttaneet innostuneet teknologia-
ja palveluliiketoiminnan neuvonantajaryhmét.

Palveluliiketoiminnan  neuvonantajaryhmén  kautta
avautui myds ovi kansainvélisille areenoille, kun Euroopan
komission lilke-elaman palveluja kehittava hvippuasiantunti-
jaryhmé (High Level Group) kutsui Fleximin esimerkkiyrityk-
seksi. Kutsu on kaynyt muihinkin kehittamisyhteissihin, kuten
Tekesin Fiiliksesta fyrkkaan -hankkeen johtoryhmadn seka
turvallisuusalan eri asiantuntijaryhmiin.

- Turvallisuusala kansainvdlistyy nyt nopeasti. Ryh-
man j@senyys esimerkiksi High Level Groupissa tekee meista
ndkyvié Suomen rajojen ulkopuolella samalla, kun saamme
vaikutusmahdollisuuksia palvelujen kehittamisessd, kaupal-
listamisessa sekd innovoinnissa. Verkostoitumisen kannalta
kyseessa on oikein hyva foorumi, joka pitdé meidat ajan
hermolla, Laakso ynnaa.

Kansainvélistyminen on Fleximissa hyvéllé idulla. Suo-
malaisten yritysten ja julkisyhteisdjen kautta sen yrityksen
turvallisuusratkaisut ovat levinneet jo Eurooppaan ja Ame-
rikkaan. Avaukset ovat merkittavid ja jatkoa kotimaassa syn-
tyneille asiakkuuksille. Laakso huomauttaa, ettd junalla Hel-

sinkiin tultaessa vaunun ikkunoista avautuu

n&kymd, jonka monimuotoisesta turvallisuu-

desta huolehtii Flexim Security. Yhtidn jarjes-

telmia kayttaa Suomessa jo yli 2000 tahoa.

Toiminnan laajetessa Flexim on kuitenkin

onnistunut pysymaan léhellé asiakastaan. Toimipis-

teitd on eri puolilla Suomea nyt kaikkiaan 14. Lukko-

liikkeestd on kasvanut turvallisuusalan suunnannéyt-

tdja ja suomalainen kasvuyritys, joka haluaa haastaa

muut alan toimijat kehittémalla palvelvitaan uudistaen
samalla koko toimialaa.

— Viimeksi Lappeenrannan Lukko ja Varustepalvelu liit-
tyi yhtidén. Vahvistimme sitd nopeasti, jotta voimme vastata
yh& paremmin alueen asiakkaiden tarpeisiin. Kaikki yritys-
kauppamme ovatkin onnistuneet ja ostetun yhtién liikevaihto
on vahintaankin kaksin-, jopa kolminkertaistunut ensimmai-
sen vuoden aikana.

Safean seka muiden konseptoitujen palvelutuotteiden,
esimerkiksi pilvipalveluja hyddyntévén tydajanseuranta- ja
turvajarjestelmien, luominen ja viime vuosina tehtyjen yri-
tyskauppojen jdlkeinen vusien yksikdiden haltuunotto ovat
vaatineet tarkistamaan ja vudistamaan Fleximin rakenteita.
Jatkuva opiskelu ja uuden oppiminen leimaavatkin toimin-
taa vahvasti.

— Tarvitsemme koko organisaatiossa koko ajan vuden-
laista ja laajempaa osaamista. Kun jérjestelmien hallinta
perustuu aina vaan vahvemmin internet-teknologiaan, tarvit-
semme ennen kaikkea vutta ICT-, ohjelmisto- ja tietoturvalli-
suusosaamista. Ja koska tarvitsemaamme osaamista ei suo-
raan saa mistddn, koulutamme itse uudet tydntekijamme,
Laakso sanoo ja kertoo siitd, mitd on tapahtunut tuotteista-
misten, johtamisjarjestelman vudistamisen ja suurten tekno-
logiapalveluinvestointien ohessa.

Samalla Flexim Security on pystynyt kasvamaan kan-
nattavasti: Liikevoitto nousi merkittdvasti edellisvuoden 1,1
miljoonasta eurosta Idhes 1,6 miljoonaan euroon. Laakso
huomauttaa, ettd nousu on iso, kun ottaa huomioon, kuinka
palion Flexim on investoinut erityisesti teknologiapalvelui-
hin.

Ja se, mitd seinien sisdllé on tapahtunut, on heijastunut
ulos niin, ettd Flexim on alansa halutuin tydnantaja. Vuoden
lopulla palkkalistoilla oli yli 200 tydntekijaa ja vusien ICT-
osaajien tarve on jatkuva.
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Perinteet
vudelle pohjalle

Flexim Safea laajentaa perinteisen
kulunvalvonta- ja tybaikahallintajér-
jestelmén niin, ettd siihen on helppo
liittaa ja sitoa kaikki, mité oviympdris-
t66n vain voi liittyd. Tuotekonsepti on
kansainvélisestikin edistyksellinen.

Safea syntyi oviympdriston verkkoarkkitehtuu-
ria yksinkertaistamalla eli kéytdnnéssa karsimalla
yhden oven ympdrillé olevaa teknologiaa ja toi-
mivien operaattorien médérdd ja siirtdmélla oviym-
pdristén hallinta pilvipalveluihin internetiin. Kéy-
tdnnéssd pilvipalvelut mahdollistavat vusien liike-
toimintojen ja liiketoimintamallien kehittdmisen
léhes rajattomasti.

- Kéytettévyydeltcén, kéyttoliittymdltacn
ja skaalautuvuudeltaan Safea on edistyksellinen
kansainvdlisestikin. Ratkaisu on modulaarinen niin
raudan, sovelluksien kuin palveluiden osalta ja
tdmén enempdd ei miltaén huippuratkaisulta voi
edellyttéd tana pdivéand. Olemme jo nyt oviym-
pdristéissd kehityksen suunnanndyttdjé, jatkossa
olemme sitd vieléd vahvemmin, toimitusjohtaja
Jukka Laakso sanoo.

Kdyténnéssé Safea on siis kasattavissa pala
palalta sellaiseen muotoon, joka palvelee kullois-
takin kulunvalvonnan tai kiinteistsnhuollon kéyts-
tarkoitusta.

Kiinteistdalan tietoteknisiin automaatiorat-
kaisuihin Safeasta I6ytyy jo useita uudenlaisia
ratkaisuja, ohjaavia tyévélineitd ja rajapintoja,
jolloin voidaan toteuttaa tdysin uvusia tilan kaytté-
sovelluksia. Samalla vutena ominaisuutena Flexim
Safea tuo lukkoon asti erittdin vahvan tietoturvan,
miké on alan piireissé vutta.

— Teknologiamme mahdollistaa sen, ettd
lukkoon sovellettu tietoturvallisuus on alan
huippuluokkaa. Sen salaukset ovat hyvin vahvat.
Samalla oviympdriston kéytettévyys ja kéytoliit-
tymératkaisut ovat kehittyneitd. Kyse on erilaisista
tunniste- ja mobiiliavauksia hySédyntévistd ratkai-
suista, jotka syrjéyttavat erilaiset kulkukortit tai
muut perinteiset tunnistetekniikat.




Turvapalvelujen
asiantuntijaksi
maailmalle

Flexim Security on mukana kutsuttuna case-yrityksend
Euroopan komission liike-elaman palveluja koskevassa
huippuasiantuntijaryhmassa (High Level Group).
Ryhma on EU:n yritysp&dosaston (DG Enterprise

and Industry) perustama ja siind on kutsuttuja
asiantuntijoita elinkeinoelamastd, tutkimuksesta ja
alan etujdrjestdista eri Euroopan maista.

Ryhmén tarkoituksena on antaa neuvoja ja tehdd konkreettisia suosituksia,
joita Euroopan komissio voi kayttaa kehittamissuunnitelmissaan. Tehtavéna on selvit-
tad, miten liike-eléman palveluihin siséltyvig mahdollisuuksia voidaan tulevina vuo-
sina kehittad edelleen ja hyddyntdd entisté tehokkaammin kasvun ja hyvinvoinnin
tukemiseksi Euroopassa.

Liike-elédman palvelut on nopeimmin kasvava osa Euroopan taloudessa ja sen
merkitys muiden osa-alueiden kehityksen tukijana on suuri. Kehittémisessa on kuiten-
kin myds haasteita, jotka liittyvat erityisesti aineettoman osaamisen myyntiin ja pal-
velujen hankintaosaamiseen.

Ryhma aloitti tysnsd kevaalla 2013 ja tekee suosituksensa kevadn 2014 aikana.
Se tydskentelee viidessa alaryhmdassé, joiden erityisaiheina ovat osaaminen, inno-
vaatiotoiminta, kansainvalistyminen, sisémarkkinat ja kehittamismenetelmat.

Flexim on mukana osaamisen kehittdmiseen keskittyvassa alaryhmassa.

Innovaatioryhméllé on suomalainen puheenjohtaja, tutkimusprofessori Marja
Toivonen VTT:Ita. Koko HLG-ryhman puheenjohtaja on professori Carlo Secchi Boc-
conin yliopistosta ltaliasta ja tydn pddraportoija on teollisten palvelujen tunnetuin
tutkija, professori Andy Neely Cambridgen yliopistosta.

Verkostoista viisautta

Flexim Security on nyt lghelld kédnnettd, johon se on téhddnnyt médrdtietoisesti.
Liikevaihto kipuaa jo yli 30 miljoonaan euroon ja yhtién asema kulunvalvonnan ja
turvallisuusratkaisujen kehittéj@nd on vahva. Varsinkin reilu vuosi sitten perustettujen
teknologia- ja palveluliiketoiminnan neuvonantajaryhmien merkitys on todentunut. Fle-
xim on lunastamassa paikkaansa turvallisuusalan suunnanndyttdjéing ja on haluttu
yhteistySkumppani alan kehitys- ja tutkimushankkeissa.

Jukka Laakso on mielissédn erityisesti siitéi, etté konseptien ja palvelujen kehit-
tdmiseen ovat innostuneet tuotekehityksen ykkésosaajat. Neuvonantajaryhmissé on
vieraillut tahtié alansa huippuyrityksisté ja yliopistoista eri puolilta maailmaa aina
Tokiota mydten. Témd kiinnostus ja innostus on poikinut tutkimusyhteistybtd muun
muassa Aalto-yliopiston kanssa.

— Olemme kiintedsti mukana tutkimassa, miten ihmiset tulevaisuudessa liikkuvat
tilassa ja miten tilat kehittyvat palvelemaan paremmin erilaisia kéyttGjakuntia, millai-
nen on maailman paras sisétilaympéristo.

Tutkimusyhteisty6 tuottaa Fleximille paljon turvallisuuden ja turvallisuusratkaisu-
jen kannalta uutta tietoa, ideoita ja ndkemystd, joiden pohjalta pystyy taas lvomaan
uusia toimintatapoja ja niitd palvelevia tuotteita.



Takoma on vuoden aikana méadaratie-
toisesti keskittynyt teknologiayritykseksi
muuttumiseensa. Samanlaisella maa-
ratietoisuudella se on edennyt Norjan
markkinoilla. Toiminta ja asiakkuudet
ovat kaantyneet vahvasti vientiin.
Laiva- ja offshore-teollisuuteen keskitty- .
misen tavoitteena on vakauttaa Tako- ; /*
man liiketoiminnan kehittamista.




akoman painopisteen siirtéminen foisaalta euro-
alueen ulkopuolelle, toisaalta tuotannon kohdis-
taminen offshore-foimintaan, porauslaite- ja lai-
vanrakennukseen, ovat luontevia ratkaisuja efen-
kin, kun euroalueen talouden kehitys on epavar-
maa.
- Vuosi sitten Takomalla oli neljé tuotanto-
yksikkdd ja puhuimme konepajayhtidstd. Yksi-
koista kaksi on nyt suljettu ja Takoman liikefoimintaa uudel-
leen suunnattu. Olemme myds perustaneet tytaryhtiét Nor-
jaan ja Viroon. Lisaksi Takoman johtoryhmé ja johtamisen
rakenteet on uudistettu, toimitusjohtaja Ari Virtanen tiivistaa
Takomassa tehdyt muutokset.

Raju muutos on rasittanut yhtién rahoitustilannetta ja tili-
kauden 2013 padtyttya Takoma jatti tytaryhtidineen hake-
muksen yrityssaneeraukseen saadakseen konsernin tervehdy-
tettyd tehtyjen suunnitelmien mukaisesti.

Takoma lakkautti Hervannan Koneistuksen ja Kemin-
maalla toimineen Takoma Systemsin yksikkonsa. Jljelle jéi-
vat Parkanon Takoma Gears ja Akaan sylinteritehdas. Niiden
maadrdtietoinen kehittaminen jatkuu.

— Molemmat tehtaat ovat tilausohjautuvia eli jokaisella
tuotteella on tilaaja sen valmistuttua. Valmistuksessa meille
on tarkeintd synnyttad mahdollisimman suuri liséarvo palve-
lullemme eli keskitymme erityisesti tuotteiden testaukseen ja
laadunvarmistukseen. Kaikkia tydvaiheita ei endd tehda itse,
eika kaikkia osia ole valtédmaton valmistaa itse. Olemme luo-
massa omaa hankintaverkostoa ja toimitusketjua.
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— Takoman tehtdva on kayttad sitd omaa erityista
osaamistaan, jota ei muualla ole. Siirrymme raudan myyn-
nistd parhaan elinkaarituoton myyntiin, miké tarkoittaa esi-
merkiksi offshore-teollisuudessa pitkaaikaista toimintavar-
muutta ja kestavyyttd, Virtanen selkeyttad Takoman raken-
nemuutosta.

Toimintaa on suunnattu voimakkaasti Norjaan. Siells
offshore-teollisuus ja laivanrakennus seka dliyé ja maa-
kaasua raaka-aineenaan kayttava petrokemian jalostus ja
logistiikka-alat ovat vahvoja. Ne tarjoavat Takomalle hyvén
perustan; tulevaisuudessa myds arktisen alueen kaivostoi-
minnallaan.

Vaikka Takoman huomio on nyt offshore- ja merite-
ollisuudessa ja Takoman markkinat jopa 95-prosenttisesti
Norjassa, Takoma on valppaana Vengijén ja muiden alan
tuotantomaiden suhteen. Samoin seurannassa ovat edel-
leen kaivannaisteollisuuden markkinat varsinkin arktisella
alueella, mobiilit laitevalmistajat seké teollisuuden voiman-
siirto laajemmin. Viron tytaryhtié on silta Vendjén ja mui-
den entisen Neuvostoliiton jGdsenmaiden (IVY-maat) markki-
noille tulevaisuudessa.

Pitkdlla tahtdaimell& Takoman toiminta muuttuu entisté
kansainvalisemmaksi. Kehityksen on kuitenkin oltava kan-
nattavaa ja siksi se on vield toistaiseksi Eurooppa-kes-
keistd.

— Meidén on haettava liittolaisia ja kumppaneita lahi-
alueilta, myds itdisestd Euroopasta ja mentéva mukaan
kansainvaliseen tuotantoketjuun. ltdinen Keski-Eurooppa
kasvaa tuotannollisesti Suomea voimakkaammin. Siihen
kasvuun pyrimme mukaan jollakin tavalla. Téllé teemalla
menemme eteenpdin, Virtanen ynndé ja huomauttaa, ettd
Takoman on itse oltava luomassa omaa markkinaansa,
jotta sen tuotteet ylipadtadn voivat olla olemassa.

Virtanen halvaa tehdé Takomasta jo l&hivuosina
alansa halutuimman  yhteistydkumppanin. Vuoden 2013
tulokseen hén ei kuitenkaan ole tyytyvdinen.

— Taloudellinen tulos oli erittdin heikko, eihdn siihen
voi olla tyytyvainen. Olisin halunnut asioiden tapahtuvan
nopeammin. Uusien ihmisten sisdénajo, muutosten suuruus
jo markkinoiden haltuunotto haluamillani alueilla vaikutti-
vat yhdessa siihen, ettd tuloksiin ei ole p&asty niin nopeasti
kuin olisi tarvetta ja halua. Suunta on oikea, vauhti on vain
hidas. Kyse ei kuitenkaan ole ep&onnistumisesta, nyt pitaa
vain parantaal Olemme sentddn vasta kolme, neljé vuotta
kestdvén muutosvaiheen alussa, Virtanen ruotii.

— Suunnitteluosaaminen ja uuden luominen ovat Tako-
man avainsanoja, eikd mielikuvituksella ole rajoja. Joh-
dan upeaa porukkaa. Uudessa johtoryhmdssa on huikeaa
osaamista ja tekemisen halu, han lisaa.

" Takoman tehtdvd on /<d/vh‘dd sitd omaa

erityista osaamistaan, jota ei muualla ole

"
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Vauhtia ja jarruja

Vindea on puskenut koko vuoden yleistd talouden kehitystd vastaan; voi-
makas myynti on pitdnyt yhtion kuosissa. Samalla Vindea on hionut kay-
tantdjaan, joilla palvella asiakkaitaan entistd paremmin ja tuloksellisem-
min. Toimitusjohtaja Jouni Arolainen ndkee, ettd Vindea pystyy luomaan
teollisuudelle toimintatapoja, joilla pitaa kotimainen tuotanto Suomessa.

sko omaan tekemiseen kantaa Vindeaa. Uudet
asiakkuudet ovat osaltaan paikanneet taantuman
nakertamia euromaardisia menetyksia. Vaikka 30
miljoonan euron liikevaihtotavoite ei ihan taytty-
nyt, toimitusjohtaja on tyytyvdinen vuoteen.

— Ennen kaikkea teollisuuden paha yskimi-
nen ja alalla alkanut suuri rakennemuutos jarrut-
tivat kehitysta. Siithen nghden onnistuimme hyvin,

Jouni Arolainen summaa.

Kyse on ollut mys siité, miten hyvin Vindea on pystynyt
asiakkuutensa hoitamaan ja luomaan sité kautta lupaamaansa
liséarvoa, joka tarkoittaa kdytdnndssé pienempic logistisia
kokonaiskustannuksia, parempaa toimitusvarmuutta ja lyhyem-
pid lapimenoaikoja.

- Koemme itse, ettd olemme yksi osatekijd, jolla teollisen
tydn karkaamista Suomesta voitaisiin hidastaa, jopa estdd.
Onhan se rohkeasti sanottu, mutta me todella tuomme uusia
tapoja ja malleja, joilla kustannussd@stdja myds saadaan
aikaan.

Vindea pitad lupauksestaan kiinni paitsi mittaamalla oman
tyénsé vaikuttavuutta myds auttamalla asiakasta nékemdén
logistiikkatoimintojen todelliset kustannukset. Asiakas siis mak-

saa Vindean huolehtimista tavaran vastaanottamisista, véliva-
rastoinnista, tehdastoimituksista, pakkaamisesta ja lghettamao-
toiminnasta puhtaasti suoritteiden perusteella.

Ja lisdé saastod 18ytyy aina toimintatapoja muuttamalla.
Yleensd pienikin muutos tavassa toimia laukaisee ketjureak-
tion.

— Usein yhta pientd asiaa muuttamalla voidaan saastaa
logistiikkakuluissa huomattavasti. Nehdn ovat kuluja, joita
on yleensd vaikea yksilsida. Asiakas tarkastelee omaa toi-
mintaansa valmistuksen kautta, eiké valtamatta pysty néke-
madn kokonaisuutta logistisesta nakdkulmasta. Me taas tun-
nemme foimialan lépikotaisin, joten meiddn on helppo l8ytaa
sGastdja tuovat muutokset. Omalla toiminnallamme teemme
asiakkaamme logistiikkatoimintojen kustannukset nakyviksi,
mikd auttaa tuotteen loppuhinnoittelussa. Teemme myds kiin-
tedstd kuluerdstd joustavan, kysynndn mukaan elévdn, Aro-
lainen avaa.

Vindean periaatteeseen kuuluy, ettd sen tuoma hydty
pitdd aina olla mitattavissa. Mittari voi olla paitsi suora rahal-
linen hydty myds esimerkiksi toimintavarmuuden paraneminen,
tydhon kdytetty aika tai peréti seuraavan portaan asiakastyy-
tyvdisyyden kasvu.



"Usein yhta pientd asiaa muuttamalla voidaan

sadstaa logistitkkakuluissa huomattavasti.”

Toimitusjohtaja Jouni Arolainen

Luonnollisesti asiakkaista huolehtiminen
on vaikuttanut Vindean omaan tapaan toimia.
Koska asiakkaan etu on Vindean etu, on yhtié
nimennyt nelié kehitysinsind6ric miettimédan
pelkastaan heidan kehityshankkeita. Samalla
jokainen palvelukokonaisuus on tarkassa seu-
rannassa; kirjattuna, mitattuna ja hallitukselle
raportoituna.

Lukuisien  asiakkuuksien  hoito  vaatii
Vindealta ketteryyttd.  Yhteistydsopimuksen
synnyttyd logistiikka-alan ammattilaiset siir-
tyvét Vindean suojiin, minkd lisdksi yhteistyd
henkilostdvuokrausyhtic  Carrotin kanssa on
osoittautunut toimivaksi.

- Tama yhteistyd on poikinut toiminta-
mallin, jonka avulla saamme nopeasti koulu-
tettua vaked tarvittaviin téihin. Kdyténndssa
pystymme tarjoamaan asiakkaillemme rajat-
tomat resurssit, Arolainen luonnehtii keinoja
pitdd lisdarvologistiikan markkinajohtajuus
jatkossakin hallussa.

Vindean osaaminen tukee
kumppanien liiketoimintaa

LisGarvologistiikkapalvelut tuottavat selkeda hyétyd
Vindean asiakkaille. Sen koki muiden muassa vaasalainen
energia-alan osaaja, VEO Oy, jonka sisdlogistiikan
toiminnot Vindea sai hoitaakseen.

Kumppanuussopimus ja sen mukanaan tuvoma materiaalivirtojen hallinnan

|

IIIIIIII;

kehittdminen vaikuttaa suoraan yhtién tuotantoon tehostamalla tehtaan siséisia toi-

mintoja. Témén avulla VEO pystyy entisestdén parantamaan kilpailukykyédén.

— VEO muutti kojeistotuotantonsa toimintatavan ja Vindea toi logistiikan osaa-
misen tukemaan uutta toimintamallia. Olemme osa asiakkaan kehitystd, Vindean
toimitusjohtaja Jouni Arolainen iloitsee onnistuneesta yhteistyén avauksesta.

— logistiikan parantaminen myétévaikuttaa VEO:n kehitystoimiin osto-,
suunnittelu- ja valmistusvaiheen toiminnoissa, toteaa VEO:n hankintajohtaja Timo
Orhanen.

Kesdn aikana VEO:n logistiikkatoiminnot siirtyivét Vindean hoidettaviksi ja
samalla yhteistyskumppanin logistiikka-ammattilaiset siirtyivét yhtion palvelukseen,
kuten Vindean toimintatapaan kuuluu.

VEO tarjoaa automaatio- ja sGhkdistysratkaisuja energian tuotantoon,
siirfoon, jakeluun ja kéyttéén. Yhtién likevaihdosta yli puolet tulee uusiutuvan
energian ratkaisvista.

Toinen merkittévé kumppanuus syntyi jo tilikauden alussa, kun Metso Fabrics
ja Metso Paper siirsivit materiaalinkdsittelytoiminnot Vindealle.

Tampereelta Vindea sai huolehdittavakseen Metso Fabricsin tarkastus-, pak-
kaus- ja lastaustoiminnot. Jyvéskyldssd sopimus kattaa Metso Paperin Rautpohjan
tehtaan tavaran vastaanottologistiikan, varastotoiminnot sekd pakkaus-, lastaus- ja
Ichetystoiminnan.
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Sisakattorakentamisen materiaali-, laskenta- ja suunnitte-
lupalveluja tarjoava Selog on uusi Panostajan tytaryhtio.
Ensimmainen vuosi konsernissa on ollut vauhdikas; alle tehty
liiketoimintakauppa, omistusjdrjestelyt ja toimintojen vudelleen
asemointi ovat eldvaitténeet toimintaa Helsingin Malmilla.

isdkattojen markkinan kaksi kan-
tavaa tekijgd ovat ulkondksd ja
akustiikka. Molemmat ovat teki-
j6itd, jotka korostuvat varsinkin
korjaus- ja saneerausrakentami-
sessa. Akustiikan merkitys fila-
suunnittelussa  ja  -foteutuksessa
on niin Euroopassa kuin Suo-
messa huomattavassa kasvussa. Adnimaail-
man osaajien eli akustiikkainsindérien ammat-
titaito on yha useammin kdytdssé talonraken-
tamisen eri osa-alueilla.

— Akustiikka on olennainen tekija ajatel-
laan nyt sitten opettajia, toimistotydntekijdita
tai perdti sairaalassa olevaa potilasta. Akus-
tikalla on vaikutusta paitsi tilan viihtyvyyteen
my&s tydtehoon ja jaksamiseen. Sairaalassa
paraneminen on nopeampaa hyvin akustoi-
dussa huoneessa kuin huoneessa, jonka akus-
tisiin ominaisuuksiin ei ole kiinnitetty lainkaan
huomiota, toimitusjohtaja Simo Tuokko viittaa
aiheista tehtyihin tutkimuksiin.

Vuonna 2005 perustetun Selogin likevaihto
on kehittynyt erinomaisesti varsinkin viime vuo-
sien aikana, vaikka rakentaminen on samaan
aikaan yskahdellyt. Juuri ennen panostajaomis-
tukseen siirtymista Selog osti kilpailijansa Muo-
tolevy sisdkattotukun liiketoiminnan ja sai kau-
pan myétd liséd ammattilaisia riviinsa.

Liilkevaihto on kasvanut vuoden 2006
noin 3,2 miljoonasta eurosta 12,8 miljoonaan
euroon. Liikevaihdon kehitys jatkui Panostaja-
konserniin siirtymisen jalkeen vahvana ja Selo-
gin kasvuhalu voimakkaana.

Kasvun resepti on myds laadittu: Selog
keskitti heti alkuun p&dakaupunkiseudun  toi-
mintonsa Malmille, perusti Tampereelle kah-
den miehen toimipisteen palvelemaan alueen
rakennusliikkeité ja otti paikkansa Lappeen-
rannasta.

— Olemme onnistuneet kasvamaan aika
hyvin. Nyt punnitsemme, mihin asetumme seu-
raavaksi.

Toimiala on pieni jo ihmiset tuntevat toi-
sensa sen sisdlla lapikotaisin, kuvailee Tuokko
toimintaympdristéd. Yhteys asennusliikkeisiin

on sen mydta mutkaton. Selog toimiikin asen-
nusliikkeen kumppanina, omaa asennusta silla
ei ole. Kyky vastata viivyttelematta rakentajan
tarpeisiin ja kyky huolehtia asiakkaastaan on
Selogin valtti, miké nékyy myyijien poydilla
asiakkaiden ennakkotarjous- ja lopulta var-
sinaisina tarjouspyyntéind. Urakoiksi ne voi-
vat muuttua nopeastikin ja silloin Selog on jo
suunnitellut toimitusaikataulut.

Sisakattomateriaalit vaihtelevat mine-
raalivillasta kipsilevyihin, metallikaseteista
-sdleisiin, -ritildihin, -verkkoihin ja -paneelei-
hin, viilutettuihin kuitulevyihin ja puurimoi-
hin. Liscksi valikoimaan kuuluvat valttamat-
témind ripustus- ja kiinnitystarvikkeet seké
erikoistuotteet, jotka Selog valmistuttaa tila-
uksesta.

Selog hankkii tuotteensa sekd kotimai-
silta eftd eurooppalaisilta toimittajilta. Alumii-
niritildita ja metallikasetteja toimittavat toimit-
tajat Suomesta, Hollannista, Saksasta ja ltali-
asta, erikoistuotteet Virosta. Omaa vientia ei
ole, vaikka Lappeenrannan toimipisteessd seu-
rataan pdivittdisen toiminnan lisdksi myds sitd,
miten vendldiset alkavat kiinnostua sisdkatto-
ja akustiikkatuotteista.

Suurimmat sisdkattourakat ovat
Suomessa 50 000 nelidmetrin luokkaa. Sil-
loin on kyse esimerkiksi suuresta sairaa-
lasta, kauppakeskuksesta tai ylipaataan
kohteesta, jollaista ei vuosittain rakenneta.
Selogilla on kokemusta suurten kohteiden
toimituksista: Adnekosken terveysasemalle
se toimittaa sisdkatto- ja seindakustiikkama-
teriaaleja 14 000 nelién verran, Nordean
Helsingin toimitilojen 8 000 nelién sisdka-
ton rakenteet on Selog toimittanut, samoin
Stockmannin Itdkeskuksen 5000 nelidn sisa-
katon.

Vaikka mitdén valtavaa rakentamisen
aaltoa ei ole nékyvissd, Selog uskoo tulevaan.

- Saneerausrakentaminen lisGantyy ja
sitd kautta muun muassa koulujen ja vanhus-
tentalojen toimivuus ja viihtyvyys tulevat tar-
kasteluun, mikd avaa sisakatoille markkinaa,
Tuokko toteaa.

Selog tyollistad yhteensd 15 ihmistd.
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Uutta ympdrille

KL-Varaosat rakensi uuden myymdalan Turun talousalueelle Raisioon.
Samanaikaisesti neljgnnen toimipisteen rakentamisen kanssa yhtion
koko myynnin johtaminen uudistui.

urun toimipisteen perustaminen on linjassa Mer-
cedes-Benzin ja BMW:n varaosiin keskittyneen
KL-Varaosien toiminnan ytimen kanssa, silla
toive Turun seudulle jalkautumisesta tuli nimen-
omaan asiakkailta. Toimitusjohtaja Juha Kivi-
nen tuli vakuuttuneeksi vuden liikkeen kannatta-
vuudesta viimeistddn siind vaiheessa, kun alueen
autokanta oli kartoitettu ja myymalén tulevaisuus
huolellisesti punnittu kaikin tavoin. Ja kun hyvé liikkepaikka Myl-
lyn kauppakeskuksen Iaheltd, Turun ohitustien varrelta loppuke-
sasta 18ytyi, myymala valmistui nopeasti.
— Turun talousalue on merkittdvd, joten tietysti haluamme
olla siell. Tavoitettavuutemme paranee niin yksityis- kuin yritys-
asiakkaillemme, Kivinen toteaa.

Kivisen usko henkildkuntaansa on vain vahvistunut ensim-
mdisen toimitusjohtajavuoden aikana. Kahden automerkin
varaosilla asemansa vakiinnuttaneen yhtidén toiminta perustuu
henkilskunnan vankkaan osaamiseen ja jatkuvaan oppimiseen.

- Jo kauan on néhty, ettd vaikka tuote ja sen laatu ovat
tarkeitd, asiakas valitsee meidat lopulta kokonaisuuden perus-
teella. Palvelukokonaisuudessa on kyse ennen kaikkea henki-
[6st6n osaamisesta ja herkkyydestd tunnistaa asiakkaan tar-
vitsema toimintamalli. Kilpailtu korjaamoala lisGé paineita
varaosatoimittajallekin; asiakkaan tukeminen tarvittavan osan
tehokkaassa madrittelyssa ja schkaisten luetteloiden nopea ja
tarkka kayttd pitad hallita erinomaisesti.

Alan paras osaaminen on Kiviselle tae liketoiminnan kan-
nattavasta kasvusta.

- Olen tyytyvdinen, ettd sen entisestddnkin korostunut mer-
kitys on havaittu tarkedksi koko yhtiéssa. Yhtién toimintamal-

lin viisaus ja osaaminen on saatu entistd paremmin esille ja
kéyttodn, kun asioita on tehty enemmén yhdessa. Témén poh-
jalta on vuoden aikana tehty siis myds muutoksia: muun muassa
myynnin johtamisjarjestelmé@ on kehitetty, jotta se tukee parem-
min koko toimipaikkaverkostoa Jyvaskylad ja Rovaniemed myd-
ten. Muutosten vakiinnuttaminen kdyténtédn on jo hyvéssa vai-
heessa.

KL-Varaosat sai syyskuussa kaikkien toimipaikkojen myyn-
tia johtavan myyntipaéllikan.

- Myyntihenkil3std saa selkedmmat tavoitteet, seurannan
ja entistd paremman tuen tekemiseensd. Tuloksellista tydta on
silloin hyvé tehdd ja vahva konsepti on entistékin vahvempi.

Vuosi 2013 jai likevaihdollisesti edellisvuoden tasolle.
Kuluttajat olivat taloudellisesti ahtaalla ja varovaisuus nékyi
my&s varaosakaupassa. Autoon liittyvid hankintoja siirrettiin
hieman, kunnes muut taloudelliset velvoitteet sen sallivat, joten
liikevaihdon kuukausittainen vaihtelu oli melkoinen. Autova-
raosakauppa reagoi suhdannelaskuun yleensd hieman vii-
veelld. Sen ominaispiirteisiin kuuluu myds, ettd suhdannevaih-
teluissa kysyntd patoutuu ja purkautuu muutamien kuukausien
jaksoissa.

Perusteet kannattavalle kasvulle ovat kuitenkin vahvat,
vaikka nykyinen kehitys ei aivan Kivista tyydytakaan.

- Meilléd on selvésti vahva kehityspotentiaali, eikd mei-
dan tule likaa syyttaa taloustilannetta. Tulevaisuutta silmélla
pitden on myds erittdin tarkedd, ettd Mercedes-Benz ja BMW-
henkildautojen rekisterdintien kehitys on ollut selvasti alan kes-
kimaaraista kehitystad parempaa. Uskomme myds, ettd ndiden
merkkien ajosuorite tulee edelleen pysymaan selvasti keskimé&a-
réista korkeampana.



HELAT // SUOMEN HELAKESKUS OY & RAKENNUSHELASTO OY

Helaliiketoiminta jarjestaytyi tilikauden aikana vudelleen eriyttamalla
kalusteheloihin erikoistuneen Suomen Helakeskuksen ja rakennushelojen
asiantuntijan Rakennushelaston kahdeksi erilliseksi yksikoksi. Jarjestely
vahvistaa molempia, kun kumpikin voi keskittyd toimimaan omilla,

keskenaan hyvin erilaisilla markkinoilla.

Yksinkertaisuuden
monimuofoisuus

oko helamarkkina uinui, joten Suomen Helakeskuk-

sessa keskityttiin sithen, mihin voitiin. Tallg tilikau-

della se oli kannattavuuden parantaminen. Toimi-

tusjohtaja Hannu Rantanen on tyytyvdinen, silla

Helakeskuksen toiminta on tervehtynyt vuoden

aikana huomattavasti huolimatta myynnin laskusta.

— Kun johonkin keskittyy, on hyva saada siing

myds tulosta aikaan. Me saimme. Tuulimyllyja vas-

taan on turha kdydda. Markkinat ohjaavat toimintaamme ja
myyntimme el&d sen mukaan.

Myds Rakennushelaston kannattavuus parani selkedsti.
Omana yksikkdnaén se paasee nyt kehittyméaan itsendisesti.

- Kaikki ovat tyytyvdisid. Molemmilla on kuitenkin omat
asiakkaansa, tuotteet ja hankintakanavat. Myyntitekniikatkin
ovat erilaiset. Rakennushelat ovat tahtoneet jaada kalustehelo-
jen helmoihin, mutta nyt liiketoimintaan vaikuttavat tekijat tule-
vat ndkyviksi ja niihin paastaan helpommin puuttumaan.

Helojen tukkukauppa eldd kumppanuuksista kahteen
suuntaan.

Tavaranhankintaan liittyvét kumppanuudet vaativat tuk-
kurilta nékemystd ja pitkdjanteisyyttd. Valtaosa kalusteheloista
tulee Seindjoelle Euroopasta, sen perinteisistd teollisuusmaista,

kuten ltaliasta, Puolasta ja Saksasta. Voimakkaasti hintakilpail-
lut suuret tuote-erdt tulevat Kauko-ldastd.
Hankinta on vaistamatta tuontiin perustuvaa, sillé kotimaista
valmistusta ei perinteisissé helatuotteissa juurikaan ole.
Toimittajansa Helakeskus valitsee sen mukaan, minkéa tyyp-

pistd tuotetta valikoimaan haetaan ja millaiset helan markkinat
ja kiertonopeus ovat. Rantanen lisad, eftd toimittajan valintaan
vaikuttaa luonnollisesti myds taman tarjoama valikoima, jonka
on oltava monipuolinen.

Hankintaketju on hioutunut jo puolitoista vuotta. Suomen
Helakeskuksessa onkin télla hetkelld Suomen lagjin tuotevali-
koima, vaikka toimittajien maara on karsiutunut rajusti. Esimer-
kiksi vetimien, erilaisten kripojen, toimittajista on ketjussa enaé
jokseenkin yksi kuudesta. Silti tuoteryhmén myynti on kasvanut
kymmenid prosentteja.

Tukkukaupan on pystyttivé lunastamaan asiakkaittensa
luottamus  jokaisessa tavarantoimituksessa. Yrittdje  Markku
Jumpponen on tilannut MRT-Kalusteissa tarvittavia kalustehe-
loja Suomen Helakeskuksesta 1990-luvun alkupuolelta lghtien.
Tatd nykyd suurin osa heloista, vetimistd ja mekanismeista tulee
Tampereen ja Kurun liikkeisiin juuri Seingjoelta.

- Homma toimii ja on meille edullista ja helppoa. Tie-
démme, mitd saamme ja jos apua tarvitaan, sitd saadaan heti,
Jumpponen tiivistad kumppanuuden perusedellytykset.

MRT:n kaltainen yhdeksan tydntekijan kalustetoimittaja on
Helakeskukselle ihanteellinen asiakas. Téllaisia tukkuostajia on
sen asiakaskunnasta noin viidennes.

- Asiakaskuntamme on yhden miehen yrityksistd maan
suurimpiin foimijoihin. Tuhannesta asiakkaastamme noin 50 tuo
puolet liikevaihdosta. Ja varsinkin suurimmat punnitsevat meita
koko ajan, joten haluamme tietysti huolehtia asiakkaistamme,
Rantanen linjaa.




LAMPOKASITTELY // HEATMASTERS GROUP OY

Metalliteollisuuden Euroopan laajuinen rakennemuutos jatti
jalkensa Heatmasters Groupinkin toimintaan. Alalta suli mark-
kina, jonka varassa oltiin oltu, eikd korvaavaa myyntia onnis-
tuttu tilikauden 2013 aikana [8ytamaan.

Heatmasters Group rakentaa toimintansa vudelleen. Uusi toimi-
tusjohtaja llkka Mujunen luottaa vahvasti lampdkasittelyyn eri-
koistuneen yhtién raudanlujaan osaamiseen ja kokemukseen.

Metalliteollisuudess

" . . . ee .
Teknologinen osaaminen yhtiéssémme

on huima ja palveluliiketoiminta on

hienosti hallussa. ”

Heatmasters Group Oy:n toimitusjohtaja llkka Mujunen




itdan taysin entisestd poikkeavaa suunnan-

muutosta Heatmasters Group ei tarvinne,
sillé perusta on rakennettu oikeille asioille.
Nain llkka Mujunen arvio tuoreeltaan joh-
tamaansa yhtiéta. Osaava henkildstd ja 40
vuoden kokemus yhdessd kansainvalisty-
misen ja tarkkaan kohdennetun myyntitydn
kanssa riittanee reseptiksi.

— Yrityshan on kehittynyt hyvin ja jatkamalla kansainvélis-
tymista ja brandin rakentamista kaikki on mahdollista, Muju-
nen, joka tuntee kansainvalisen metalliteollisuuden lapikotaisin,
Sanoo.

Mujunen linjaa Heatmasters Groupin tavoitteet selkeiksi;
yhtién on oltava Itameren alueen johtava toimija. Linjan han
perustaa Heatmastersin palveluksessa olevien ihmisten ammat-
titaitoon. Koska kyse on osaamisliiketoiminnasta, yhtion luo-
tettavuuden ja maineen ratkaisee asiakkaan kokemus ja sitd
kautta syntynyt keskindinen luottamus.

Olkiluoto 3:n suururakan pédtyttyd edellisen tilikauden
aikana korvaavaa tilauskantaa ei syntynytkéén tarpeeksi. Lii-
kevaihdon lasku ei koske vain Heatmasters Groupin Suomen
palveluyksikkéa vaan sama on tapahtunut muillakin p&atoimi-
alveilla.

— Kaiken kaikkiaan metalliteollisuudessa asiakkaiden lém-
pokasittelyn tarpeet laskivat, eika laitemyyntiin ehditty saada
kaivattua vahvuutta paikkaamaan pudotusta. Yhtion 5,7 mil-
joonan euron likevaihdosta laitemyynnin osuus ei ole vield riit-
tava tukijalka. Sen osuus vadjaamatta kasvaa tulevaisuudessa,
lupaa Mujunen.

— Laitteita meiltd myydaan jo pariinkymmeneen maahan,
joten meidan on helpompi tehostaa nimenomaan laitemyyntia.
Parhaillaan kéynnissa olevan merkittavén vunitoimituksen kal-
taisia kauppoja ei tarvita montaa kaksinkertaistamaan yhtién
laitemyynnin liikevaihto.

— Teknologinen osaaminen yhtiéssémme on huima ja pal-
veluliiketoiminta on hienosti hallussa. Laitteidenkin osalta maine
on vahva; esimerkiksi Englannissa lampéokasittelyn ammattilai-
set ostavat meiddn laitteita, eivat siis vaivaudu kehittdmadn
omiaan.

Siita Mujunen varoittag, ettd heikon vuoden pddlle ei heti
voi vahvaa kasvua rakentaa. Tyd vie aikansa, jotta kasvun
pohja tervehtyy ja kannattavuutta estévat vuodot korjaantuvat.
Vasta tdmén jalkeen vahva ja kestava kasvu on mahdollinen.
Vyoté siis.luonnollisesti kiristetaan, ja Mujunen lupaa litketoi-
mintastrategioihin uutta vahvuutta ja selkeyttd, joita muuttunut
liiketoimintaymparistd Suomessa ja maailmalla nyt vaativat.



OSAKKUUSYHTIOT // SPECTRA YHTIOT OY

Puhdasta turvallisuutta

Kauppoijen ja kauppakeskusten tukitoimintoihin erikoistunut Spectra Yhtiét loi kulu-
neen vuoden aikana itselleen kaksi kokonaan uutta liiketoiminta-aluetta. Kaupanpal-
velujen tukitoiminnot kattaa nyt myés vartioinnin ja kiinteistdyhtidille Spectralla on
tarjota julkisivujen kunnossapitoon raskasta jatkuvaa vudelleen maalausta korvaava
edullisempi vaihtoehto. Spectra Yhtiét odottaa uusilta liiketoiminnoiltaan paljon.

Spectra Yhtiét sai vartiointiliiketoimiluvan alkuvuodesta.
Lupa laventaa Spectra Yhtididen toimintaa ja tekee sen tydnte-
kijasta tarkedn osan asiakkaan turvallisuusrakenteita, silla varti-
jatoiminta perustuu l&sndoloon ja hyddyksi olemiseen.

— Teemme kauppakeskuksissa yhtd ja toista pullonpalau-
tuksen hoitamisesta ostoskdrryjen siirtelemiseen ja siivoukseen.
Vartijan roolin yhdistéminen muuhun hy8dylliseen tekemiseen
on vain mielekasta. Paikalla on nain ihminen, joka pitaa sil-
mélla ympdristda samalla, kun huolehtii sen toimivuudesta, toi-
mitusjohtaja Veli-Heikki Saari kuvaa Spectran Iéhestymistapaa
vartiointiliiketoimintaansa.

- Sitd paitsi tilaus tuli asiakkaalta. Tutkimme mahdollisuu-
temme, itse luvan hakeminen oli pitké prosessi ja sitd tuli teke-
mé&an heti vuoden alussa palkattu ensimmainen vartiointialan
ammattilainen. Ja kun lupa helmikuussa meille mydnnettiin, toi-
mintamallin rakentaminen alkoi.

Saari sanoo tdmdn suuntaisen toiminnan olevan Spectran
asiakkaiden mieleen. Samalla Spectra pédsee uudistamaan
kauppakeskusten ja kauppojen tukitoimintojen ja perinteisen
vartiointiliiketoiminnan rakenteita. Linjaus avaa uusia liiketoi-
mintamahdollisuuksia léhes rajattomasti.

Toinen merkittéva liketoimintamallin avaus on talojen jul-
kisivujen pesu. Pesu sadstdd taloyhtididen rahoja suhteessa jul-
kisivumaalaukseen huomattavasti.

- Julkisivujen pesu pitdd osata tehdd oikein ja oikeilla
aineilla, jotta kalkkivalumat, sammaleet ja tummentumat saa-
daan oikein poistettua. Ja meilld se osaaminen on, Saari huo-
mauttaa.

Spectran tytdryhtion Alfa-Kemin kemian osaaminen on
tunnustettu Joutsenmerkilla ja ympdristosertifikaateilla. Julkisi-

vujen peseminen laventaa luontevasti yhtion erikoispuhdistuk-
sen likefoimintaa, joka kattaa ennestdén muun muassa bioja-
tehuoneiden huollon.

Spectra Yhtidt pesi konseptiaan kehittGessaan  kesén
aikana kolme kohdetta, mikd poiki runsaan tilauskannan ensi
kesdksi. IImid on sama kuin kotona pesisi yhden ikkunaruudun.

— Talon peseminen kerran kolmessa vuodessa piden-
ta& maalin pysyvyytta seinissé huomattavasti ja on kevyempi
toteuttaa kuin maalaaminen. Luonnonmateriaalipinnat ovat
periaatteessa ikuisia, mutta nayttadkseen hyviltd nekin vaati-
vat sééannéllistd huoltoa.

Spectran odotukset ovat tulevassa ja Saari uskoo vahvasti
yhtidn pdadsevén ldhes 20 prosentin kasvuun vuoden 2014
aikana. Han perustelee ndkemystd yleisella taloudellisella
taantumalla. Vastaavina ajanjaksoina aikaisemminkin Spectra
Yhtiét on kasvanut harpaten.

Kuluneen vuoden aikana tehty uusien liiketoiminta-aluei-
den kéynnistdminen vasytti emoyhtista sen verran, ettei liike-
vaihdon kehitys ollut aivan odotusten mukainen. Sen sijaan
tytaryhtid Alfa-Kem léhes kaksinkertaisti likevaihtonsa. Sen ase-
maa vahvisti paitsi hyvin vetdnyt myynti myds hygienia- ja puh-
distusalan tuotteiden maahantuojan ja tukkurin Medi+Kemin lii-
ketoimintojen osto alkuvuodesta. Medi+Kemin toiminnot siirty-
vat Helsingista Lahteen.

Uudet asiakkuudet, Tampereen Hatanpdén Spectra-pesu-
kadusta luopuminen, myynnin kasvu ja toimintojen tehostami-
nen vaikuttivat koko yhtién kehitykseen niin, ettd tulos ja kan-
nattavuus paranivat tilikauden aikana.



OSAKKUUSYHTIOT // ECOSIR GROUP OY

Ydin kypsyi markkinoiksi

Ecosir Groupin pitkadan jatkunut maaratietoinen tyd tuotti tulosta kuluneella tilikau-
della. Malesiassa solmittu merkittéva partneri- ja lisenssisopimus paikallisen Auto-
mated Waste Systemsin kanssa oli toimitusjohtaja Mauri Leposen mukaan selked

kadnne Ecosirin historiassa.

Malesian sopimus avasi suomalaiselle ympéristdalan tek-
nologialle tien Kaukoitdén. Malesian Johor Bahrun alueelle
Ecosir toimittaa parhaimmillaan yli 300 metrin eli reilusti nelja
kertaa Helsingin Olympiastadionin tornin korkuisiin pilvenpiir-
tdjiin automaattisen jatteiden kuljetusjarjestelman teknologian.

Ecosirin asemaa Aasian markkinoilla vahvisti lisaa Kore-
aan  Samsung-konsernin  kanssa solmittu  yhteistydsopimus.
Sopimus on portti maan rakennusmarkkinoille, jotka ovat jo pel-
késtaan Samsung-ryhmdssa mittavat.

Suomessa Ecosir on tiukentanut otettaan hoiva-alan markki-
nasta. Yhtid toteuttaa rakenteilla ja suunnitteilla olevien uusien
sairaaloiden jdte- ja pyykinsiirtojdrjestelmét sekd ravintokes-
kusten biojatteen poistojdrjestelmét Kuopioon (KYS) ja Espoon
sairaalaan (ESA).

— Viestimme hoitohenkildkunnan vapauttamisesta varsinai-
seen hoivatydhon jatteiden ja pyykkien kuskaamisen sijaan on
kuultu ja otettu vastaan. On ymmarretty, ettd ndin parannetaan
sairaaloissa ja hoivakodeissa paitsi viihtyvyyttd, mutta myds ja
ennen kaikkea hygieniaa ja potilasturvallisuutta, Mauri Lepo-
nen foteaa.

Kaukoidén ja kotimaan kohteiden liséksi Ecosir keskittaa
tarjontaansa Vendgijdlle ja Lahi-idan alueelle, jossa Ecosirilla on
vusia padmiehid.

Euroopassa avautuu kahden vuoden sisélld valtava kiin-
teistd- ja ympdristshuollon markkina, kun Euroopan unionin
biojatteen kasittelydirektiivi astuu voimaan.

- Osa Euroopan maista on nyt pakotettu rakentamaan bio-
jatejarjestelma koko yhteiskuntaansa kerralla. Asia ei ole kai-
kissa maissa ollut kovin téhdellinen tahdn asti. On selvd, ettd
Euroopan markkinamme avautuvat direktiivin mydtd uuteen mit-
takaavaan. Nyt olemme avanneet Tanskaan, joka on vanhus-
huollon suhteen hyvin samanlaisessa tilanteessa kuin Suomi.

Ja kun vuden rakentamisen kylkeen liitetdan Ecosirin kehit-
tama konehuoneeton rakennus, kiinteistdjen saneerausrakenta-
misen markkinatkin helpottuvat.

Vanhoissa kohteissa on yleensd ongelmana tilanpuute.
Tarvittavat putkistot on vield pystytty sijoittamaan tyhjiin nurk-
kiin ja katon rajaan, mutta niiden tarvitsemille konehuoneille
on ollut vaikeampi 18ytaé sijaa. Ecosir kehitti ja patentoi kera-
ysjdrjestelmiinsd erillisen konehuoneen, joka voidaan asentaa
rakennuksen ulkopuolella.

Ecosirin vuoden 2013 tapahtumat ovat olleet omiaan vah-
vistamaan uskoa toimialaan. Taloudellisen tuloksen kehitys
antaa hyvin vauhtia uuteen tilikauteen, johon Ecosir |ghteekin
pdattyneeseen hyvaan tilikauteen verrattuna lghes nelinkertai-
sella tilauskannalla.
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Panostaja Oyj:n selvitys

hallinto- ja ohjausjdrjestelmdstd

Suomen listayhtididen hallinnointikoodin
(Corporate Governance) 2013 noudattaminen

Panostaja Oyj noudattaa toiminnassaan ja hallintonsa jarjesta-
misessd Suomen listayhtididen hallinnointikoodia (2010). Hal-
linnointikoodi on saatavilla arvopaperimarkkinayhdistyksen
yllépitamalta verkkosivulta osoitteesta www.cgfinland.fi.

Yhtiokokous

Panostaja Oyij:n ylin paattava elin on varsinainen yhtickokous.
Yhtidkokous vahvistaa vuosittain yhtién tilinpaétdksen, paat-
tdd osingonjaosta ja vastuuvapauden mydntdmisestd hallituk-
sen jasenille ja toimitusjohtajalle sek& hallituksen j@senten ja
tilintarkastajien valitsemisesta ja heille maksettavista palkki-
oista. Varsinaisen yhtiskokouksen kutsuu koolle yhtién hallitus.
Varsinainen yhtidkokous on yhtidjarjestyksen mukaan pidet-
tava vuosittain huhtikuun loppuun mennessa. Kutsu yhtickoko-
ukseen on julkaistava yhtién internet-sivuilla aikaisintaan kaksi
(2) kuukautta ja viimeistdan kolme (3) viikkoa ennen yhtidko-
kousta, mutta kuitenkin yhdeksén pdivéa ennen yhtidkokouk-
sen tasmaytyspdivad. Hallitus voi liséksi harkintansa mukaan
ilmoittaa yhtidkokouksesta yhdessa tai useammassa sanoma-
lehdessa. Yhtidkokoukseen osallistuvat toimitusjohtaja, hallituk-
sen puheenjohtaja seké hallituksen jéseneksi ensimmaistd ker-
taa ehdolla oleva henkild, ellei heidén poissaclolleen ole pai-
navia syitd.

Hallitus

Panostaja Oyj:n yhtidjdrjestyksen mukaan hallitukseen kuuluu
vahintgén kolme ja enintdén kuusi varsinaista jasentd. Halli-
tukseen on kuulunut 1.11.2012-28.1.2013 vélisend aikana viisi
jasentd ja 29.1.2013 lukien kuusi jasentd. Hallituksen jasenet
valitsee varsinainen yhtidkokous. Hallituksen j@senen toimikausi
pdaattyy vaalia ensiksi seuraavan varsinaisen yhtidkokouksen
pddttyessa.

Tilikaudella 2013 hallitus kokoontui 16 kertaa. Keskimaa-
réinen osallistuminen hallituksen kokouksiin tilikaudella oli 97 %.

Hallitus valitsee keskuudestaan puheenjohtajan ja mahdol-
lisen varapuheenjohtajan. Hallitus on laatinut toimintaansa var-
ten kirjallisen tydjarjestyksen. Hallitus kasittelee laissa ja yhtio-
jdrjestyksessd mainittujen tehtdvien lisdksi yhtion ja konsernin
kannalta térkeitd ja laajakantoisia asioita kuten pitkén aikavé-
lin strategiset tavoitteet, konserniin kuuluvien yhtididen budietit
osana konsernin budjettia, konsernin olennaiset investoinnit, lii-
ketoiminnan olennaiset laajentumiset tai supistumiset sekd mer-
kittavat yritys- ja liiketoimintakaupat. Hallitus arvioi vuosittain
toimintaansa ja tydtapojaan. Hallituksella ei ole erillisia valio-
kuntia ja siten hallitus vastaa tarkastusvaliokunnan tehtévista
Suomen listayhtididen hallinnointikoodin mukaisesti.

Yhtién hallituksen kuudesta jasenestd kuusi on riippumat-
tomia yhtidsta (viisi riippumatonta jasentd viidesta 28.1.2013
asti) ja viisi yhtidn merkittévistd osakkeenomistajista (ja viisi
yhtidn merkittévista osakkeenomistajista 28.1.2013 asti).

Varsinaisessa yhtidkokouksessa 29.1.2013 hallitukseen valittiin

» Jukka Ala-Mello s. 1963, hallituksen puheenjohtaja vuo-
desta 2011, hallituksen jdsen vuodesta 2006. Kauppatie-
teiden maisteri ja KHT, KONE Oyj:n johtaja ja hallituksen
sihteeri, aikaisempi tydkokemus: PricewaterhouseCoopers
Oy:n osakas 1995-2006, KHT-ilintarkastaja 1993-2006
ja tilintarkastaja 1987-1990 seka Panostaja Oyij:n talous-
padallikkd 1990-1993, muut luottamustehtavat: hallituksen
jd@sen ja toimitusjohtaja Security Trading Oy:ssé ja Holding
Manutas Oy:ssd sekd hallituksen puheenjohtaja OWH-
Yhtist Oy:ssd ja hallituksen jasen Oy Hacklin Ltd:ss&. Riip-
pumaton yhtidstd ja merkittavista osakkeenomistajista.

Eero Eriksson s. 1963, hallituksen jasen vuodesta 2011. Val-
tiotieteen maisteri, Fennian varatoimitusjohtaja, aikaisempi
tydkokemus: Fennia-konsernin sijoitusjohtaja vuodesta 2002
alkaen, Eldke-Fennian sijoitusjohtaja 1998-2001, Merita
Henkivakuutus Oy:n sijoitusjohtaja, Suomen Yhdyspankin
pankinjohtaja, muut luottamustehtavét: Fennia Varainhoidon
hallituksen jasen, Henki-Fennian hallituksen jasen, Diabetes
tutkimussaation sijoitusvaliokunnan jasen, Oulun Diakonissa-
laitoksen s@dtion varainhoitovaliokunnan jdsen seka Kyllikki
ja Uolevi Lehikoisen saation hallituksen jésen. Riippumaton
yhtidsta ja merkittavista osakkeenomistajista.

Satu Eskelinen s. 1961, hallituksen jésen vuodesta 2010.
Diplomi-insindri, Technopolis Oyj:n Tampereen Liiketoimin-
tayksikén johtaja, aikaisempi tydkokemus: Solteq Oyj:n kon-
sultointi- ja teknologiayksikén yksikénjohtaja, Elisa Oyj:n
aluejohtaja, Soon Com Oy:n markkinointi- ja myyntijohtaja
ja toimitusjohtaja, muut luottamustehtévat: Tampereen Ladka-
rikeskus Oy:n hallituksen jasen 31.12.2013 saakka ja Tampe-
reen Sahkalaitos Oy hallituksen jGsen 04/2013 alkaen. Riip-
pumaton yhtidstd ja merkittavista osakkeenomistajista.

Jukka Terhonen s. 1954, hallituksen j@sen vuodesta 2013.
Diplomi-insindéri, Lemminkdinen Talo Oy:n toimitusjohtaja
2009-2013, Rakennustoimisto Palmberg Oy, toimitusjoh-
taja 2001-2009, YIT Oyj:n talonrakennus-toimialajohtaja ja
Tampere-Vaasa-aluejohtaja, PKS asuntotuotannon johtaja,
Otto Wuorio Oy:n toimitusjohtaja, tuotantojohtaja ja KVR-
pddallikks 1985-2001, muut luottamustehtdvét: Tampereen
kauppakamarin puheenjohtaja 2010-2013 ja hallituksen
jasen 2007-2009, Talonrakennusteollisuus TRT ry:n hallituk-
sen jasen 2007-2012, Rakennusteollisuus RT:n asuntoryh-
man puheenjohtaja 2004-2012, SFHP (asunto- ja kaupun-
kisuunnittelualan yhdistys) hallituksen jasen 1994-, Design-
Talo Oy:n hallituksen j@sen 2013-, Paavo Nurmen Sadtion
hallituksen jasen 2013-, Pohjola Rakennus Oy:n Sisa-Suo-
men hallituksen puheenjohtaja 2013~ sek& Tampereen
Aikuiskoulutuskeskuksen hallituksen jésen 2013-. Riippuma-
ton yhtidsta ja merkittavista osakkeenomistaijista.

Antero Virtanen s. 1954, hallituksen j@sen vuodesta

2013. Kauppatieteiden maisteri, Jesura Oy:n toimitusjoh-
taja 2010-, Wavin Nordic hallituksen jésen 2004-2009,
Wavin-Labkon Oy:n toimitusjohtaja ja hallituksen jasen
2003-2009, Labko Oy:n toimitusjohtaja 1988-2003, hal-
lituksen jasen 1976-2003, puheenjohtaja 1996-2003,

-
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Elarne Ky:n toimitusjohtaja 1986-1988, muut luottamus-
tehtavat: Tampereen kauppakamarin hallituksen jasen
1991-1998, vuodesta 1976 useita hallituksen jasenyyksia
ja puheenjohtajuuksia, 2008 alkaen Hallituspartnereiden
j@sen, Hallituspartnereiden puheenjohtaja 2010-2013. Riip-
pumaton yhtiéstd ja merkittdvistd osakkeenomistaijista.

» Mikko Koskenkorva s. 1982, hallituksen jésen vuodesta
2011. Ylioppilas, Pajakulma Oy:n IT-projektipaallikkd, muut
luottamustehtévat: Johtopanostus Oy:n hallituksen jasen,
Rollock Oy:n hallituksen jasen, Treindex Oy:n hallituksen
jd@sen ja toimitusjohtaja. Riippumaton yhtiéstd ja merkittd-
vistd osakkeenomistaijista.

Hallituksen jarjestaytymiskokous valitsi puheenjohtajaksi

Jukka Ala-Mellon ja varapuheenjohtajaksi Eero Erikssonin.

Toimitusjohtaja

Yhtién hallitus nimittaa toimitusjohtajan. Toimitusjohtajana toi-
mii varatuomari Juha Sarsama (s. 1965, toimitusjohtaja vuo-
desta 2007, varatuomari, M.S.M Boston University Brussel,
aikaisempi tydkokemus: toimitusjohtaja OpusCapita Oy, hallin-
tojohtaja Saaricinen Oy, talousjohtaja OpusCapita Oyj). Toi-
mitusjohtaja hoitaa yhtidn juoksevaa hallintoa hallituksen anta-
mien ohjeiden ja maardyksien mukaisesti. Toimitusjohtaja toimii
emoyhtidn johtoryhmdn jasenten esimiehend. Segmentin halli-
tuksen puheenjohtajana toimiva emoyhtién johtoryhmén jasen
toimii segmentin toimitusjohtajan esimiehend joulukuusta 2013
lukien. Emoyhtion toimitusjohtaja valmistelee ja esittelee hallituk-
selle paatettavaksi pitkén aikavdlin strategiset tavoitteet, kon-
serniin kuuluvien yhtididen budjetit osana konsernin budjettia,
konsernin olennaiset investoinnit, liiketoiminnan olennaiset laa-
jentumiset tai supistumiset sekd merkittavat yritys- ja litketoimin-
takaupat.

Liiketoiminnan organisointi

Panostaja-konsernin  johtoryhmaan on  kuulunut tilikaudella
2013 toimitusjohtaja Juha Sarsama, talousjohtaja Simo Mustila,
sijoitusjohtaja Tapio Tommila ja kehitysjohtaja Minna Telanne,
joka aloitti 14.1.2013. Edellinen kehitysjohtaja Heikki Nuutila
siirtyi 1.1.2013 konsernin ulkopuolelle. Johtoryhmén puheen-
johtajana toimii toimitusjohtaja ja se kokoontuu saannéllisesti.
Toimitusjohtaja vastaa lakisaateisten vastuidensa liséksi Panos-
taja Oyj:n toiminnan organisoinnista, koko konsernin johtamis-
jariestelmdstd ja sen kehittamisestd seké asioiden valmistelusta
ja esittelystd yhtion hallitukselle. Talousjohtaja vastaa talou-
den raportointiprosessista sekd riskienhallintaprosessista seké
naiden kehittdmisestd. Sijoitusjohtaja vastaa yritysostoproses-
sista sekd siihen liittyvastad analyysi- ja arvonmé&aritysproses-
sista. Kehitysjohtaja vastaa konsernin johtamisjarjestelmasta ja
sen kehittdmisestd, konsernin kehityshankkeista sekd tukee seg-
menttejd ndiden omissa kehityshankkeissaan.

Johtoryhmé toimii toimitusjohtajan johdolla ja sen tehta-
vand on Panostaja Oyj:n prosessien kehittdminen. Johtoryh-
méssd valmistellaan segmenttien omistaja-arvon kehittédmiseen
liittyvat toimenpiteet sekd konsernilaajuiset kehityshankkeet ja
konsernin strategia.

Panostaja-konsernin operatiivinen liiketoiminta tapahtuu
toimialoittain muodostetuissa segmenteissd (alakonserni). Joh-
toryhmén jGsenten osake- ja optio-omistus selviad yhtion www-
sivuilla osoitteessa www.panostaja.fi. Kunkin liiketoiminta-seg-
mentin hallitukseen kuuluu segmentin toimitusjohtajan lisaksi
Panostaja Oyj:n kaksi johtoryhmén jdsentd, joista toinen toi-

mii hallituksen puheenjohtajana, sekd paasaantsisesti vahin-
taan yksi konsernin ulkopuolinen asiantuntijajdsen. Segmenttia
koskevat operatiiviset paatckset tehdddn kussakin segmentissé.

Padpiirteet taloudelliseen raportointiprosessiin
liittyvésta sisaisestd valvonnasta ja riskienhallinnasta

Taloudellisella  raportointiprosessilla  tarkoitetaan  toimintoja,
jotka tuottavat yhtién johtamisessa kdytettdvad taloudellista
tietoa sekda lakien, standardien ja muiden yhtista koskevien
saanndsten mukaisesti julkistettavaa taloudellista tietoa. Talou-
delliseen raportointiprosessiin liittyvalla sisgisellé valvonnalla
on tavoitteena varmistaa, ettd Panostaja-konsernin toiminta on
tuloksellista ja ettd paatdksenteko perustuu luotettavaan infor-
maatioon ja riittévadn litketoimintariskien tunnistamiseen. Tilin-
paatoshetkelld yhdeksassa litketoimintaa harjoittavassa seg-
mentiss& on oma talousjohto, ja lisaksi emoyhtidssa on erillinen
konsernin talousjohtajan alaisuudessa tydskenteleva taloushal-
linnon organisaatio. Segmenteillé on kaytdssa useita eri kirjan-
pidon ja taloudellisen raportoinnin tietojarjestelmad. Konser-
nin talousraportointia hoidetaan yhden keskistetysti hallinnoi-
dun tietojdriestelman avulla. Segmentit vastaavat tietojen tuot-
tamisesta konsernin raportointijarjestelmaan.

Yhtién kaikki segmentit valmistelevat oman budjettinsa,
joka hyvaksytaan kyseisen segmentin hallituksessa. Emoyhtion
budijetti yhdistettynd segmenttien budjettiin muodostaa Panos-
taja Oyj:n konsernibudijetin. Segmentit raportoivat emoyhtislle
tilikauden aikana kuukausittain etukéteen sovitun raportointiai-
kataulun mukaisesti. Kuukausittainen raportfointi ja sen yhtey-
dessa tehtavat analyysit ja vertailut ovat keskeinen osa talou-
dellisen raportoinnin avulla suoritettavaa ohjausta ja valvon-
taa. Jokaisen vuosineljGnneksen jalkeen segmentit paivittavat
tarvittaessa lopputilikauden ennusteen. Panostaja Oyij:llg ei ole
erillistd sisdisen tarkastuksen organisaatiota. Emoyhtion talous-
hallinnon organisaatio ohjaa ja valvoo saannéllisesti segment-
tien raportointia sekd puuttuu raportoinnissa havaittuihin poik-
keamiin ja tarvittaessa tekee joko omia tai teettdd erillisia sisi-
sen tarkastuksen selvityksid ulkopuolisilla asiantuntijoilla. Emo-
yhtidssd toimivan taloushallinnon organisaation vastuulla on
yhtendisten laskenta- ja raporfointiperiaatteiden madrittely ja
ohjeistaminen, raportointijarjestelmén jatkuva  kehittdminen
sekd segmenttien taloushallinnon organisaation kouluttaminen.
Seka kehittdmisessa ettd koulutuksessa otetaan huomioon sisdi-
sen valvonnan tarpeet.

Tilintarkastus

Panostaja-konserniin kuuluvien yhtididen lakisaateisestd tilin-
tarkastuksesta vastaa yhtidkokouksen valitsemat tilintarkastajat.
Tilikaudella 2013 tilintarkastajana emoyhtidssé ja konsernissa
ovat toimineet KHT Markku Launis ja PricewaterhouseCoopers
Oy:n KHT-yhteiss.

Tilintarkastajat antavat yhtién osakkeenomistaijille lain
edellyttaman tilintarkastuskertomuksen tilinpaatdksen yhtey-
dessd. Panostaja Oyij:n hallitus saa tilinpaatdsta kasitellessaan
vastuulliselta tilintarkastajalta selostuksen tarkastuksen toteutu-
misesta ja havainnoista. Tarvittaessa tilintarkastajat osallistuvat
hallituksen kokouksiin ja raportoivat muutoinkin hallitukselle.
Tilikaudella 2013 PricewaterhouseCoopersille maksetut palk-
kiot lakisaateisestd tilintarkastuksesta olivat 116 tuhatta euroa
ja muista palveluista 109 tuhatta euroa.
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Sisdpiirihallinto

Panostaja-konsernissa noudatetaan Arvopaperimarkkinalain
mukaisia ohjeita siscpiiri-ilmoituksista, sisapiirirekisterin ja yri-
tyskohtaisen sis@piirirekisterin yllapitamisesta seka NASDAQ
OMX Helsinki Oy:n hyvaksymia sisapiiriohjeita.

Panostaja Oyij:n julkisiin siscpiirildisiin kuuluvat hallituk-
sen jdsenet, toimitusjohtaja, johtoryhmé seka ftilintarkastajat.
Yhtién pysyvid sisdpiirildisia ovat emoyhtién koko henkildkunta
ja ne yhteistydkumppanit, jotka yhteistydsuhteen perusteella on
katsottu kuuluvan pysyvaan sis@piiriin, mutta heidén omistuk-
sensa ei ole julkista. Merkittavistd hankkeista pidetdan hanke-
kohtaista sisapiirirekisteria. Panostaja Oyj:n julkinen sisépiirire-
kisteri on nahtavilla Euroclear Finland Oy:n NetSire:ssa sekd
yhtidn omilla www-sivuilla kohdassa sijoittajille; hallinnointi;
sisapiirirekisteri.

Tiedottaminen

Panostajan tavoitteena on, ettd kaikilla markkinaosapuolilla on
oikeat, ajantasaiset ja riittGvat tiedot yhtidsta. Panostajan koti-
sivuilla julkaistaan yhtién hallinto- ja ohjausjdrjestelmad koske-
vat tiedot ja pérssitiedotteet heti niiden julkistamisen jdlkeen
sekd muuta keskeistd sijoittajatietoa.

Panostaja soveltaa kahden viikon ajan ennen tuloksen julkis-
tamista niin sanotun hiljaisen jakson periaatetta. Kyseisend ajan-
kohtana yhtién edustajat eivit kommentoi markkinandkymid.

Riskienhallinta

Panostaja Oyj:n riskienhallinnan tavoitteena on turvata liiketoi-
minnan jatkuvuus ja tukea Panostajaa ja sen omistamia seg-
menttejd mdadritettyjen tavoitteiden ja strategioiden saavutta-
misessa.

Riskiksi luokitellaan sellaiset tekijat, jotka saattavat vaa-
rantaa tai estéd Panostajan tai sen omistaman segmentin strate-
gisten tavoitteiden saavuttamisen tai toiminnan jatkuvuuden tai
muutoin aiheuttaa merkittavié seuraamuksia Panostajalle, sen
omistajille, segmentille, henkilsstslle tai muille sidosryhmille.
Merkittavimpia yhtion hallituksen tietoon tulleita riskejd ja epéa-
varmuustekijéitd on kuvattu yhtion toimintakertomuksessa.

Riskienhallinta on olennainen osa osakeyhtidlain mukaista
hallituksen ja toimitusjohtajan yleistoimivaltaa ja hyvaa hallin-
totapaa sekd Panostajan liiketoiminnan suunnittelua ja johta-
mista.

Panostajassa  riskienhallinta perustuu riskien tunnistami-
seen, arviointiin ja raportointiin. Konsernitason riskien tunnista-
minen, arviointi ja raportointi ovat emoyhtidn toimitusjohtajan
vastuulla ja segmenteillé vastuu on kyseisen segmentin toimitus-
johtajalla. Kaikki olennaiset riskit raportoidaan konsernin emo-
yhtion hallitukselle.

Panostajassa kdytetddn yhtendistd mallia konsernin ja
segmenttien riskien tunnistamiseen. Riskien tunnistaminen, arvi-
ointi ja raportointi segmenttikohtaisesti mahdollistaa tehokkai-
den riskienhallinta-toimenpiteiden luomisen ja yllapitamisen.

Riskejé tunnistetaan ja arvioidaan niiden todenndkdisyy-
den, merkittavyyden ja vaikuttavuuden kautta. Toimenpiteissa
korostuvat kehityssuunnan seuraaminen ja riskin hallintatoimet.

Riskianalyysit ja -arvioinnit toteutetaan itsearviointeina ja
yhteenveto kasitelldan ja hyvaksytdan segmentin hallituksessa.
Riskeja kartoitetaan ja kasitelladn myds yhdessa vahinkova-
kuutusyhtién riskienhallintapalveluiden kanssa. Analyysien ja
arviointien perusteella padatetddn riskienhallinnan kehityshank-

keista, jotka voidaan toteuttaa joko konsernin laajuisina tai
yhtd segmenttia koskevana.

Panostaja luokittelee keskeiset riskit nelj@én padryhmadn:
strategisiin, operatiivisiin, taloudellisiin ja vahinkoriskeihin.

Panostajan hallitus vastaa yhtién riskienhallinnasta ja val-
voo sen toteutumista. Hallitus hyvaksyy yhtion riskienhallinta-
politiikan.

Panostajan toimitusjohtaja ja johtoryhmé ovat vastuussa
riskienhallintaperiaatteiden madrittémisestd, kayttddnotosta ja
siitd, ettd riskienhallinta on asianmukaisesti jarjestetty. He myds
vastaavat siitd, ettd riskit otetaan huomioon yhtién suunnitte-
luprosesseissa ja ettd niistd raportoidaan riittavalla ja asian-
mukaisella tavalla hallitukselle. Liséksi he vastaavat riskienhal-
linnan kehittamisesta sekd arvioivat jatkuvasti hallitustydsken-
telyn kautta segmentin johdon kyvykkyytté myds riskienhallin-
nan osa-alueella.

Liiketoimintayhtididen toimitusjohtajat ja hallitus vastaa-
vat oman vastuualueensa riskien tunnistamisesta, arvioinnista
ja hallinnasta Panostajan ohjeistuksen mukaisesti sekd riskien-
hallinnan kehitystoimenpiteiden toteutuksesta ja raportoinnista.

Panostajan talousjohtaja vastaa riskienhallinnan toimin-
tamallista ja raportoinnista konsernitasolla seka konsernin lii-
ketoimintamallin ja riskienhallintapolitikan mukaisesta kaytén-
nén toimeenpanosta ja valvonnasta litketoiminta-segmenteissa.
Rahoitusriskeistd raportoidaan saannéllisesti Panostajan halli-
tukselle.

Jokainen tyéntekija vastaa omaan tydhénsd liittyvien ja
muutoin havaitsemiensa riskien tunnistamisesta ja raportoin-
nista esimiehelle.

Palkitseminen

Yhtidkokous vahvistaa hallituksen palkkiot vuosittain. Vuoden
2013 varsinainen yhtickokous vahvisti hallitusten jGsenten palk-
kiot seuraavasti: Hallituksen puheenjohtajalle maksetaan palk-
kiota 40 000 euroa vuodessa, ja jokaiselle hallituksen muulle
j@senelle 20 000 euroa vuodessa.

Noin 40 %:a hallituksen jasenelle maksettavasta palkki-
osta maksetaan hallitukselle annetun osakeantivaltuutuksen
perusteella antamalla hallituksen jasenelle yhtion osakkeita,
mikali hallituksen jasen ei yhtidkokouspdivina omista yli yhta
prosenttia yhtion kaikista osakkeista. Mikali hallituksen jasenen
omistusosuus yhtickokouspdivand on yli yksi prosentti yhtion
kaikista osakkeista, maksetaan palkkio kokonaisuudessaan
rahana. Yhtién hallituksen jasenille luovutettiin tilikauden 2013
aikana palkkioina yhteensa 61 610 yhtién osaketta.

Hallituksen jasenet eivat kuulu Panostajan palkitsemisjar-
jestelmaan, eivatka he ole tydsuhteessa yhtican.

Toimitusjohtajan palkasta ja muista eduista paattad hal-
litus. Toimitusjohtajalla on kirjallinen  toimitusjohtajasopimus,
jonka mukainen palkka on kiinted. Toimitusjohtajan eldke m&a-
raytyy tyoeldkelain (TyEL) mukaan. Toimitusjohtajasopimuk-
sen mukainen irtisanomisaika on 6 kuukautta ja eroraha vas-
taa 12 kuukauden palkkaa. Tilikaudella 2013 toimitusjohtajan
vuosiansiot ja muut etuudet olivat yhteensd 186 083 euroa.
Toimitusjohtaja ei ole hallituksen j@sen. Toimitusjohtajan osake-
ja optio-omistus selvidd yhtidn www-sivuilla osoitteessa www.
panostaja.fi.

Toimitusjohtajan ja johtoryhmén osalta on kaytdssé osa-
kepalkkiojarjestelma. Yhtidn johto omistaa suoraan ja vaiku-
tusvaltayhteisdjen kautta osakkeita. Panostaja Oyj:n hallitus
paattad toimitusjohtajan ja johtoryhman jasenten palkitsemis-
jdrjestelmén periaatteista. Johtoryhman jésenen palkka on kiin-



tedd ja eléke madraytyy tydeldkelain (TyEL) mukaan. Hallitus
pdatti 16.12.2010 uvudesta Panostajan johtoryhmdn jdsenten
pitkdaikaisesta kannustin- ja sitouttamisjdrjestelmastd. Johtoryh-
man jasenilla on tilinpaatdshetkella henkildkohtaisessa tai maa-
raysvallassaan olevan yhtion omistuksessa yhteensa 750 000
Panostajan osaketta (IGhtétilanne 950 000 osaketta). Heikki
Nuutila ei ole enad 1.1.2013 Ightien ollut yhtidn palveluksessa.
Hénen omistuksessaan on 200 000 kappaletta Panostajan
osakkeita.

Kannustin- ja sitouttamisjarjestelméssd oleva johdon osake-
omistus jakaantuu seuraavasti:

Pravia Oy (Juha Sarsama) 350 000 kpl
Artaksan Oy (Simo Mustila) 200 000 kpl
Comito Oy (Tapio Tommila) 200 000 kpl
Yhteensa 750 000 kpl

Jérjestelyn tekohetkellg silloiset johtoryhmén jésenet ovat
rahoittaneet sijoituksensa osittain itse ja osittain yhtion lainoi-
tuksen avulla ja jasenet kantavat aidon yrittdjdriskin jarjestel-
ma&dn tekemdnsé sijoituksen osalta. Vuosina 2011-2015 jar-
jestelmaan kuuluville johtoryhmén jasenille voidaan myéntaa
palkkiona asetettujen tavoitteiden saavuttamisen perusteella
yhteensd enintdéan 237 500 Panostajan osaketta. Lisdksi mah-
dollista palkkiota maksetaan siten rahana, ettd se kattaa palk-
kiosta aiheutuvat verot ja veronluonteiset maksut. Palkkiona
saatujen osakkeiden osalta johtoryhmén jasenilla on velvolli-
suus olla luovuttamatta osakkeita 27 kuukauden aikana niiden
saamisesta.

Téma selvitys on saatavilla yhtion www-sivuilla osoitteessa
www.panostaja.fi. Selvitys on annettu toimintakertomuksesta
erillisend kertomuksena.
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Panostaja Oyj:n péorssitiedotteet

Marraskuu

» 6.11.2012  Panostaja vahvistaa Helat-liketoiminta-
alvettaan yritysostolla ja eriyttamalla
liiketoimintoja

» 7Z11.2012  Panostaja laajentaa sisdkattomateriaalien
tukkupalveluihin ostamalla 60 prosenttia
Selog Oy:n osakekannasta

» 12.11.2012 Panostaja Oyj nimitysuutinen
Juha Kivinen KL-Varaosat Oy:n
toimitusjohtajaksi

» 28.11.2012 Kutsu Panostaja Oyj:n tiedotustilaisuuteen

» 28.11.2012 Panostaja Oyj:n johtoryhmdssé muutoksia

Joulukuu

» 4.12.2012  Panostaja ostaa DMP-Digital Media
Partners Oy:n ja vahvistaa asemaansa
digitaalisten painopalveluiden markkinoilla

» 14.12.2012 Panostaja-konsernin tilinpaatéstiedote
1.11.2011-31.10.2012

» 14.12.2012 Yhtidkokouskutsu

» 17.12.2012 Panostaja Oyj:n hallituksen jasenien
palkkioiden maksaminen yhtion hallussa
olevilla osakkeilla

» 28.12.2012 Arvopaperimarkkinalain 2 luvun 10 pykalén
mukainen tiedote omistusosuuden muuttumisesta

» 31.12.2012 Markkinatakaus (liquidity providing)
Panostaja Oyj:n osakkeelle paattyy

Tammikuu

» 8.1.2013  Panostaja Oyj:n vuosikertomus 2012 julkaistu
kokonaisuudessaan

» 29.1.2013  Panostaja Oyj:n varsinainen yhtidkokous
29.1.2013

Helmikuu

» 27.2.2013  Kutsu Panostaja Oyj:n tiedotustilaisuuteen

Maaliskuu

» 6.3.2013  Panostaja-konsernin osavuosikatsaus
1.11.2012-31.1.2013 (3 kk)

» 7.3.2013  Panostaja Oyj:n hallituksen j&senien
palkkioiden maksaminen yhtion
hallussa olevilla osakkeilla

Toukokuu
» 16.5.2013

» 22.5.2013

Kesdkuu
» 5.6.2013

» 6.6.2013

Elokuu
» 19.8.2013

Syyskuu
» 49.2013

» 5.9.2013

» 20.9.2013

Lokakuu
» 9.10.2013

» 1710.2013

» 29.10.2013
» 31.10.2013

Panostaja laskee likkeeseen 7,5 miljoonan
euron hybridilainan
Kutsu Panostaja Oyj:n tiedotustilaisuuteen

Panostaja-konsernin osavuosikatsaus
1.11.2012-30.4.2013 (6 kk)

Panostaja Oyj:n hallituksen jasenien
palkkioiden maksaminen yhtion hallussa
olevilla osakkeilla

Kutsu Panostaja Oyj:n tiedotustilaisuuteen

Panostaja-konsernin osavuosikatsaus
1.11.2012-31.7.2013 (9 kk)

Panostaja Oyj:n hallituksen jasenien
palkkioiden maksaminen yhtion hallussa
olevilla osakkeilla

Panostajan taloudellinen tiedottaminen
ja varsinainen yhtickokous

Panostaja luopuu puusepdnteollisuus-
segmentistd ja myy Matti-Ovi Oy:n
Taaleritehtaan Sijoitustehtaalle

Panostaja luopuu kiinnikkeet-segmentista ja
myy Suomen Kiinnikekeskus Oy:n
Lansi-Suomen Sahkatukulle

Matti-Ovi Oy:n lopullinen kauppahinta
Panostaja Oyj nimitysuutinen llkka Mujunen
Heatmasters Group Oy:n toimitusjohtajaksi



Tietoja osakkeenomistajille

Osakkeen tiedot

Markkina NASDAQ OMX Helsinki Oy
ISIN FI0009800379
Kaupankdyntitunnus PNATV (OMX)

Lista OMXH Small Cap

Osakkeiden lukumaara 51733 110
Panostajan osakkeet on rekisterdity Euroclear Finland Oy:n
yllapitdmdssa arvo-osuusjdriestelmdssa.

Yhtickokous

Panostaja Oyj:n varsinainen yhtickokous pidetadn keskiviik-
kona 29.1.2014 klo 13.00 Technopolis Yliopistonrinteessd,
Haggman-salissa, osoitteessa Kalevantie 2, Tampere. Julkai-
simme yhtickokouskutsun 13.12.2013.

Oikeus osallistua yhtickokoukseen on osakkeenomistajalla,
joka viimeistaan 17.1.2014 on merkitty osakkeenomistajaksi
Euroclear Finland Oy:n yllépitdmaan yhtidn osakasluetteloon.

Osakkeenomistaja, jonka osakkeet on hallintarekistersity ja
joka haluaa osallistua yhtidkokoukseen, on ilmoitettava merkittd-
vaksi tilapaisesti yhtion osakasluetteloon viimeistaan 24.1.2014
klo 10.00. llmoituksen edellytys on, ettd osakkeenomistajalla
olisi samojen osakkeiden perusteella ollut oikeus tulla merki-
tyksi yhtion osakasluetteloon yhtickokouksen tésméytyspdivéna
17.1.2014. Hallintarekistersityd osakkeenomistajaa  koskeva
ilmoitus tilapdisestd merkitsemisestd yhtion osakasluetteloon kat-
sotaan samalla ilmoittautumiseksi yhtiskokoukseen.

Osakkeenomistajan, joka haluaa osallistua  yhtidkoko-
ukseen, on ilmoittauduttava ennakolta yhtidlle viimeistaan
24.1.2014 klo 16.00 menneessa kirjallisesti osoitteella Milla
Store/Panostaja Oyj, Kalevantie 2, 33100 Tampere, tai puheli-
mitse Milla Storelle puh. 050 685 70 tai sdhkdpostilla osoittee-
seen yhtiokokous@panostaja.fi. Imoittautumiskirjeen on oltava
perilld ennen ilmoittautumisajan paattymistd. Mahdolliset valta-
kirjat pyydetadn toimittamaan ilmoittautumisen yhteydessa.

Osingonmaksu ja padoman palautus

Panostaja Oyj:n jakokelpoiset varat, joihin on lisatty tilikauden
tappio 12 312 404,14 euroa ja sijoitetun vapaan oman p&a-
oman rahasto 17 746 562,87 euroa, ovat-127 093,89 euroa.

Hallitus ehdottaa yhtidkokoukselle, ettd tilikauden tappio
siirretddn kertyneiden voittovarojen tilille ja osinkoa eikd myds-
kéén pddoman palautusta jaeta.

Liscksi hallitus ehdottaq, ettd yhtickokous valtuuttaisi halli-
tuksen paattamadn harkintansa mukaan mahdollisesta varojen
jakamisesta osakkeenomistajille yhtién taloudellisen tilanteen
sitd puoltaessa joko osinkona tai pddoman palautuksena sijoi-
tetun vapaan oman p&doman rahastosta. Valtuutuksen perus-
teella tehtdvan varojenjaon enimmaismadrd on yhteensd enin-
taan 5.200.000 euroa.

Valtuutuksen ehdotetaan sisaltavén hallituksen oikeuden
paattad kaikista muista edelléd mainittuun varojenjakoon liitty-
vistd ehdoista. Valtuutuksen ehdotetaan olevan voimassa seu-
raavan varsinaisen yhtidkokouksen alkamiseen saakka.

Yhtiokokoukseen liittyvét tarkedt paivamadrat

Yhtickokouksen tasméaytyspéiva 17.1.2014
Yhtidkokoukseen ilmoittautuminen paattyy  24.1.2014
Yhtidkokous 29.1.2014
Osavuosikatsaukset

Panostaja-konserni julkaisee tilikaudella 1.11.2013 -31.10.2014
kolme osavuosikatsausta seuraavasti:

Osavuosikatsaus ajalta 1.11.2013-31.1.2014
julkaistaan 5.3.2014
Osavuosikatsaus ajalta 1.11.2013-30.4.2014
julkaistaan 4.6.2014
Osavuosikatsaus ajalta 1.11.2013-31.7.2014
julkaistaan 3.9.2014

Osavuosikatsaukset, vuosikertomus ja tiedotteet ovat julkaisemi-
sen jdlkeen luettavissa yhtisn www-sivuilla www.panostaja.fi.
Kaksi viikkoa ennen vuosituloksen ja osavuosikatsausten
julkistamista yhtid pitdd@ niin sanotun hiljaisen jakson, jonka
aikana yhtié ei kommentoi taloudellista tilannetta tai markkina-
nakymid, eikd tapaa padomamarkkinoiden edustajia.
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Juha Sarsama, s. 1965

» Toimitusjohtaja vuodesta 2007

» Varatuomari, M.S.M (Boston University Brussels)

» Aikaisempi tydkokemus:
toimitusjohtaja OpusCapita Oy, hallintojohtaja
Saarioinen Oy, talousjohtaja OpusCapita Oyj

» Muut luottamustehtavat: Tampereen kauppakamarin
hallituksen varapuheenjohtaja, Keskindinen
Elgkevakuutusyhtié Eteran hallituksen jasen ja
Fennia Varainhoidon hallituksen jasen

Minna Telanne, s. 1964

» Kehitysjohtaja vuodesta 2013

» Koulutus HTL

» Aikaisempi tydkokemus: liiketoimintajohtaja Leading
Partners Oy, henkildstdjohtaja OpusCapita Oy,
tulosyksikdn padllikkd MPS Finland Consulting Oy,
kehityspadallikké Suomen Posti Oy

» Muut luottamustehtavat: -

Simo Mustila, s. 1967

» Talousjohtaja vuodesta 2010

» KTM, MBA

» Aikaisempi tydkokemus: F&l Manager Delta Motor
Group Oy, talous- ja hallintojohtaja DNA-konserni

» Muut luottamustehtédvét: Tampereen kauppakamarin
finanssivaliokunnan jasen

Tapio Tommila, s. 1978

» Sijoitusjohtaja vuodesta 2008

» KTM

» Aikaisempi tydkokemus: Deloitte Corporate

Finance Oy, PricewaterhouseCoopers Oy
» Muut luottamustehtavat: -



Jukka Ala-Mello, s. 1963

» Hallituksen puheenjohtaja vuodesta 2011,
hallituksen j@sen vuodesta 2006

» Kauppatieteiden maisteri ja KHT,
KONE Oyj:n johtaja ja hallituksen sihteeri

» Aikaisempi tyckokemus:
PricewaterhouseCoopers Oy:n osakas
1995-2006, KHT-ilintarkastaja 1993-
2006 ja tilintarkastaja 1987-1990,
Panostaja Oyj:n talouspadallikks 1990~
1993

» Muut luottamustehtavat: hallituksen jasen
ja toimitusjohtaja Security Trading Oy:ssé
ja Holding Manutas Oy:ssa, hallituksen
puheenjohtaja OWH-Yhtiét Oy:ssd ja
hallituksen jasen Oy Hacklin Ltd:ssa.

» Riippumaton yhtidstd ja merkittavista
osakkeenomistaijista.

Satu Eskelinen, s. 1961

» Hallituksen jésen vuodesta 2010

» Diplomi-insiné&ri, Technopolis Oyj:n
Tampereen Liiketoimintayksikén johtaja

» Aikaisempi tydkokemus: Solteq Oyj:n
konsultointi- ja teknologiayksikén
yksikénjohtaja, Elisa Oyj:n aluejohtaija,
Soon Com Oy:n markkinointi- ja
myyntijohtaja ja toimitusjohtaja,

» Muut luottamustehtévat: Tampereen
Laakarikeskus Oy:n hallituksen jasen
31.12.2013 saakka, Tampereen
Sahkolaitos Oy hallituksen jasen
04/2013 alkaen.

» Riippumaton yhtidstd ja merkittavista
osakkeenomistaijista.

Antero Virtanen, s. 1954

» Hallituksen jésen vuodesta 2013
» Kauppatieteiden maisteri, Jesura Oy:n
toimitusjohtaja 2010-, Wavin Nordicin
hallituksen jasen 2004-2009,
Wavin-Labkon Oy:n toimitusjohtaja ja
hallituksen jasen 2003-2009, Labko Oy:n
toimitusjohtaja 1988-2003, hallituksen
jasen 1976-2003 ja puheenjohtaja
1996-2003, Elarne Ky:n toimitusjohtaja
1986-1988
Muut luottamustehtavéat: Tampereen
kauppakamarin hallituksen jasen 1991-
1998. Vuodesta 1976 useita hallituksen
j@senyyksid ja puheenjohtajuuksia,
2008 alkaen Hallituspartnereiden jasen,
Hallituspartnereiden puheenjohtaja
2010-2013.
» Riippumaton yhtidsta ja merkittavista
osakkeenomistaijista.

-
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Eero Eriksson, s. 1963

» Hallituksen jasen vuodesta 2011

» Valtiotieteen maisteri, Fennian
varatoimitusjohtaja

» Aikaisempi tydkokemus: Fennia-konsernin

sijoitusjohtaja 2002-, Elgke-Fennian

sijoitusjohtaja 1998-2001, Merita

Henkivakuutus Oy:n sijoitusjohtaja,

Suomen Yhdyspankin pankinjohtaja,

Muut luottamustehtévat: Fennia

-~

Varainhoidon hallituksen jasen, Henki-
Fennian hallituksen jasen, Diabetes
tutkimussaation sijoitusvaliokunnan

jasen, Oulun Diakonissalaitoksen saation
varainhoitovaliokunnan jasen, Kyllikki ja
Uolevi Lehikoisen sadtion hallituksen jésen.

-~

Riippumaton yhtidstd ja merkittdvistd
osakkeenomistaijista.

Jukka Terhonen, s. 1954

» Hallituksen jasen vuodesta 2013

» Diplomi-insinéri, Lemminkdinen Talo
Oy:n toimitusjohtaja 2009-2013,

» Rakennustoimisto Palmberg Oy:n

toimitusjohtaja 2001-2009, YIT

Oyj:n talonrakennus-toimialajohtaja

ja Tampere-Vaasa-aluejohtaja, PKS

asuntotuotannon johtaja, Otto Wuorio

Oy:n foimitusjohtaja, tuotantojohtaja ja

KVR-paallikkd 1985-2001

Muut luottamustehtévat: Tampereen

kauppakamarin puheenjohtaja 2010-

2013 ja hallituksen jasen 2007-2009,

Talonrakennusteollisuus TRT ry:n hallituksen

j@sen 2007-2012, Rakennusteollisuus RT:n

asuntoryhmdn puheenjohtaja 20042012,

SFHP (asunto- ja kaupunkisuunnittelualan

yhdistys) hallituksen jasen 1994—, Design-

Talo Oy:n hallituksen jdsen 2013,

Paavo Nurmen Sadation hallituksen jésen

2013-, Pohjola Rakennus Oy:n Sisa-

Suomen hallituksen puheenjohtaja 2013-,

Tampereen Aikuiskoulutuskeskuksen

hallituksen jasen 2013-.

Riippumaton yhtidstd ja merkittdvistd

osakkeenomistaijista.

~

-~

Mikko Koskenkorva, s. 1982

» Hallituksen jasen vuodesta 2011

» Ylioppilas, Pajakulma Oy:n
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Tilinpaatos tilikaudelta 1.11.2012-31.10.2013

Panostaja Oyij:n hallituksen toimintakertomus

Konsernin taloudellinen kehitys

Panostaja-konsernin likevaihto oli padttyneelld katsauskaudella 179,6
milj. euroa {147,9 milj. euroa). Viennin osuus liikevaihdosta oli 8,5
milj. euroa eli 4,7 % (12,5 milj. euroa eli 7,9 %). Edellisen tilikauden
aikana foteutuneiden yritysostojen vaikutus 31,7 milj. euron likevaih-
don kasvuun oli 32,6 milj. euroa.

Konsernin yhdeksésté liikefoimintaa harjoittavasta segmentistd nel-
i& ylitti vertailukauden kumulatiivisen likevaihtotason. Vastaavasti like-
voitiotason ylitti katsauskaudella kolme segmenttic. Liikevoitio parani
Digitaaliset painopalvelut, Turvallisuus ja Lisdarvologistikka -segmen-
feissa.

Litkevoitio oli -0,4 milj. euroa (3,2 milj. euroa). Liikevoiton lasku
-3,6 milj. euroa aiheutui erityisesti teknologiateollisuuden segmenttien
heikosta kysynnéstd, Takomarsegmentin rakennejcriestelyihin liittyvista
kulukirjouksista, Lampokésittely-segmentin: tuotekehitysprojekteihin liitty-
véstd arvonalentumiskirjiauksesta 0,9 milj. euroa seké filikauden alussa
foteutettujen yrityshankintojen lilkearvon kohdistuksista aiheutuneista ku-
luista 1,1 milj. euroa. Liiketappioon sisdltyy liscksi 2,3 milj. euron suu-
ruinen Takoman likearvon arvonalentumiskirjaus.

Tulos myydyistd liketoiminnoista oli 0,6 milj. euroa. Matti-Ovi Oy
myytiin ©.10.2013 ja Suomen Kiinnikekeskus Oy 17.10.2013. Kon-
sernin fuloslaskelma ei siséllé vertailuvuodelta 2012 myytyjen liiketor-
mintojen tuloslaskelmaa vaan niiden tulos on konsemin tuloslaskelmassa
erofettu riville Tulos myydyisté liketoiminnoista.

Ennen myytyjen liketoimintojen erotfamista fuloslaskelmassa jatku-
vista liketoiminnoista, konsernin vertailuvuoden liikevaihto koko tilikau-
delta oli 156,8 milj. euroa ja likevoitto 4,2 milj. euroa.

Konsernin nettorahoituskulut katsauskaudella olivat noin -3,2 milj.
euroa [-3,6 milj. euroa). Konsemin maksuvalmius sailyi hyvénd ja litke-
foiminnan kassavirta oli 7,8 milj. euroa positiivinen.

Konsernin henkilston maard filikaudella oli keskimadrin 1 251
(1 152). Tilikouden lopussa konsernin henkilésiomadrg oli 1 295
(1206).

Emoyhtié Panostaja Oyj:n likevaihto oli 0,03 milj. euroa (0,06
milj. euroal).

Litketappio oli -0,4 milj. euroa (liikevoitto 3,2 milj. euroa). Emoyh-
tisn filikauden tappioksi muodostui -12,3 milj. euroa [-8,9 milj. euroa).

Konsernirakenne

Panostaja foteutti katsauskaudella aktiivisesti strategiansa mukaisesti yri-
tyshankintoja ja -myyntejd.

Panostaja Oyj:n tytéryhtié Suomen Helasto Oy hankki 6.11.2012
kalustehelojen tukkukauppapalveluita tarjoavan Oy Eurohela Trading
lid:n koko osakekannan. Samassa yhteydessd segmentti jarjesteltiin si-
fen, efté kaluste- ja rakennushelojen liiketoiminta eriytettiin omiin yhtisi-
hinsé. Suomen Helasto Oy:n tytéryhtict Oy Eurohela Trading Lid ja Suo-
men Helakeskus Oy yhdistyivét Suomen Helakeskus Oy:ksi, joka keskit
tyy kalustehelalitketoimintaan. Jériestelyn yhteydessd aloittanut Suomen
Helasto Oy:n uusi tytaryhtié Rakennushelasto Oy keskittyy rakennushe-
laliketoimintaan. Jérjestelyn jélkeen Panostaja Oyj:n omistusosuus Suo-
men Helasto Oy:ssé on noin 95 %.

Panostaja Oyj tfiedotti 7.11.2012 ostaneensa 60 %:a sisdkar
torakentamisen materiaali-, laskenta- ja suunnittelupalveluita tarjoavan
Selog Oy:n osakekannasta. Yrityskaupan mystd Panostaja laajensi
liikefoimintaansa ja perusti konserniin uuden sisékattomateriaalien fuk-
kupalveluihin erikoistuneen segmentin. Osana drjestelyd Selog Oy:n
omistajat jatkoivat uuden segmentin véhemmistéomistajina.

Panostaja  laajensi  Digitaaliset  painopalvelut  -segmenttiaan
4.12.2012, johon entuudestaan kuuluu Kopijyvé-konserni. Panostajan
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tytéryhtié Digiprint Finland osti DMP-Digital Media Partners Oy:n koko
osakekannan. DMP-konserni farjoaa monipuolisia paino-, julkaisu- ja
tuotantopalveluita markkinointiviestinndn tofeuttamiseksi. Jarjestelyn ja-
keen Panostaja Oyj:n omistusosuus Digiprint Finland Oy:ss& on noin
56 %:a. Osana jarjestelyd DMP-Digital Media Pariners Oy:n omista-
jista tuli Digiprint Finland Oy:n véhemmistdomistaijia. Jariestelyn jGlkeen
Digiprint Finland Oy omistaa kokonaan Kopijyvé Oy:n ja DMP-Digital
Media Partners Oy:n.

Panostaja Oyj tiedotti 18.9.2013 ettd Digitaaliset painopalvelut
-segmenttiin kuuluva Kopijyvé Oy on ostanut Lappeenrannassa toimivan
Mainos-PainoDuo Oy:n koko osakekannan. Yrityskauppa vahvisti Kopi-
jyvén asemaa Kaakkois-Suomessa.

Panostaja Oyj fiedotti 9.10.2013 luopuvansa Puusepdnteollisuus-
segmentistd ja myyvénsd kaikki omistamansa Matti-Ovi Oy:n osakkeet
Taaleritehtaan Sijoitustehdas Oy:lle.

Panostaja Oyj tiedotti 17.10.2013 luopuvansa Kiinnikkeetseg-
mentistd ja myyvénsd kaikki omistamansa Suomen Kiinnikekeskus Oy:n
osakkeet Lansi-Suomen Sahkatukku Oy:lle.

Panostaja-konsernin liiketoimintasegmentit

Panostajarkonsernin liketoiminta raporfoidaan katsauskaudella kymme-
nessd segmentissd, jotka ovat Digitaaliset painopalvelut, Turvallisuus,
Takoma, Lliséarvologistiikka, Sisgkatiomateriaalit, Autovaraosat, Helat,
Lampokasittely, Kannakkeet sek& Muut (emoyhti® ja osakkuusyhtict).
Segmentit on muodostettu, koska ne tuottavat keskendén erilaisia tuot-
teita ja palveluja ja koska nditd segmenttejc seurataan erillising like-
toimintoina.

Konsernin segmenttiraportointi perustuu liikefoiminnallisiin segment-
teihin.

Digitaaliset Painopalvelut

Digiprint Finland -konserniin kuuluva Kopijyvé Oy ja joulukuussa 2012
hankittu DMP Oy. Panostajan omistusosuus konsernista on 56,4 prosent-
fia. Konsernin toimitusjohtajana toimii Heimo Viinanen. Kopijyvé Oy
on Suomen suurimpia digitaalisia painopalveluja tarjoavia yrityksic.
Yhtididen palvelumuotoja ovat kopiointi, tulostus, CAD-padllepiirto, di-
gitaalinen painaminen, skannaus, SokoPro-projekiipankki ja ldhettipal-
velut. Yhtién toimipisteet sijaitsevat Keski-, Ité- ja Lansi-Suomen alueella
sekd padkaupunkiseudulla. Lisgksi yritykselld on toimintaa Tallinnassa
ja Piefarissa. DMP Oy on innovatiivisten markkinointiviestintératkaisujen
foteutiaja sekd digitaalisessa eftd printtimuodossa. Yhtién toimipiste si-
jaitsee Helsingissa.

Digitaaliset painopalvelut -segmentin liikevaihdon kasvu oli 15,7
milj. euroa, josta merkittévén osan seliticc DMPyhtididen hankinta jou-
lukuussa 2012. Digitaaliset painopalvelut -segmentin likevaihto kasvoi
35,1 milj. eurosta 50,8 milj. euroon ja likevoito 5,5 milj. eurosta
6,4 milj. euroon. Paino- ja CAD-paperin kulutus on laskussa ja heikon
markkinafilanteen johdosta asiakkaiden aktiviteetit ovat alhaiset, mika
aiheutiaa voimakasta hintakilpailua markkinassa. Kiristyvéstd kilpailusta
huolimatta segmentissd saatiin pidettyd ylla hyva likevaihdon ja like-

voifon kehitys. Segmentissd toteutettiin filikaudella DMP-hankinnan lisgk-
si useita pienempid liketoimintakauppoja, liséksi Digicolor Oy fuusioi-
tiin DMP-DigitalMediaPartners Oy:hyn. Segmentin henkilsstomaaré oli
filikauden lopussa 451 (335).

Turvallisuus

Flexim Security Oy on turvallisuusteknologian ja -palveluiden, lukituksen,
oviautomatiikan sekd kulunvalvontatuotteiden ja -ratkaisujen asiantun-
fija. Yhtion toimipisteet sijaitsevat Helsingissd, Tampereella, Turussa,
Porissa, Seindjoella, Kuopiossa, Lappeenrannassa, Lahdessa, Jyvasky-
lgssé ja Oulussa. Flexim Security Oy kuuluu Flexim Group -konserniin,
josta Panostajan omistusosuus on 70 prosenttia. Konsernin toimitusjoh-
tajana foimii Jukka Laakso.

Turvallisuus-segmentin likevaihdon kasvu oli 2,8 milj. euroa. Litke-
vaihto kasvoi 29,0 milj. eurosta 31,8 milj. euroon, ja likevoitto parani
1,6 milj. euroon 1,1 milj. eurosta. Tilikaudella jatkeftu voimakas tuote-
ja palvelutarionnan kehitidminen ja panostus kasvuun rasitti tilikauden
tulosta. Segmentissa toteutettiin katsauskaudella liketoimintakauppa,
jossa ostettiin Lappeenrannan Lukko- ja Varustepalvelu Oy:n liikefoimin-

ta Lappeenrannasta. Segmentin henkildstomaard oli tilikauden lopussa

205 (212).

Takoma

Takoma-konserniin kuuluu kaksi konepajateollisuuden yhtiéta, Takoma
Gears Parkanossa ja Tokoma Hydraulics Akaassa. Emoyhtiénd toimii
Panostajan 63,1 prosenttisesti omistama Takoma Oyj. Kaikkien konser-
nin yhtididen foimitusjohtajana foimii Ari Virtanen.

Takoma-segmentin likevaihto heikkeni voimakkaasti 28,9 milj. eu-
rosta 23,2 milj. euroon. Myés liketappio kasvoi -5,0 milj. eurosta -8,0
milj. euroon. Segmentin liketappiota rasitii 2,3 milj. euron suuruinen
liikearvon arvonalentumiskirjaus seké toiminnan uudelleenjériestelyis-
t& aiheutuneet merkitiavat kulut. Tilikauden aikana foteutettiin mitiavat
toiminnan uvudelleeniériestelyt, kun Takoma Systems ja Hervannan Ko-
neisfus ajeftiin alas. Segmentin markkinaympdristén epdvarmuus jatkui
koko filikauden ajan. Norjan markkinoilia on saatu uusia asiakkuuksia
Offshore-teollisuudesta, mutia niiden vaikutukset nakyvét viiveelld. To-
koman yritysten ilmoittamilla yrityssaneeraushakemuksilla saattaa olla
vaikutusta sekd vanhoihin asiakkuuksiin, uusasiakashankintaan sekd ta-
varantoimitiajiin. Negatiivisia vaikutuksia pyritéén pienentaméén akfii-
visella yhteydenpidolla. Segmentin henkiléstéméacra oli tilikauden lo-

pussa 163 (193).

Lisdarvologistiikka
Vindea Oy on konepajalogistikan ja teollisuuspakkaamisen johtava
toimija, joka palvelee toimialansa johtavia konepajayrityksié niin ma-
teriaalien hankintapalvelun, varastoinnin, tarkastuksen, tuotantologistii-
kan kuin kattavien pakkausratkaisujenkin muodossa. Vindea Oy kuuluu
Vindea Group -konserniin, josta Panostajan omistusosuus on 54,2 pro-
senttia. Konsernin foimitusjohtajana foimii Jouni Arolainen.
Liséarvologistiikka-segmentin liikevaihto kasvoi 23,3 milj. euros-
ta 29,9 milj. euroon. Merkitiévé osa kasvusta selittyy HSG-Logistics
Oy:n hankinnasta toukokuussa 2012. Segmentin likevoitto parani 1,4



milj. eurosta 1,7 milj. euroon. Segmentin liikefoiminta jatkui vahvana
huolimatta teknologiateollisuuden heikoista nékymista. Tilikauden aika-
na tofeutettiin asiakaskunnasta useita merkitiévia ulkoistuksia Vindealle.
Liiketuloksen positiiviseen kehittymiseen on vaikuttanut operatiivisen toi-
minnan jatkuva tehostaminen. Segmentin henkiléstémadard ol tilikauden

lopussa 299 (253).

Sisdkattomateriaalit

Marraskuussa 2012 Panostaja Oyj hankki 60 % sisgkatiorakentamisen
materiaali-, laskenta- ja suunnitielupalveluita tarjoavan Selog Oy:n osa-
kekannasta. Yrityskaupan myétd Panostaja laajensi liketoimintaansa
ja perusti konsemiin uuden siskattomateriaalien tukkupalveluihin eri-
koistuvan liketoimintasegmentin. Korjausrakentamisen vakaan kasvun
jatkuminen ja akustitkan kasvava merkitys rakentamisessa tukevat Pa-
nostajan tavoitetta rakentaa Selogin ympdrille uusi kasvava liketoimin-
tasegmentti.

Selog Oy on vuonna 2005 perustettu Suomen suurin sisckattoma-
teriaalien tukkuliike. Yritys jakelee valmistajien ja machantuojien akusti-
set sisGverhousmateriaalit kotimaassa. Selogin palvelut kattavat korjaus-
ja saneeraushankkeita seké uudisrakennuskohteita. Yhtién toimipisteet
ovat Helsingissé, Tampereella jo Lappeenrannassa. Yhtién toimitusjoh-
tajana foimii Simo Tuokko.

Sisékattomateriaalit on uusi segmentti, joten siitc ei ole vertailutie-
toja. Segmentin likevaihto oli tilikaudella 12,8 milj. euroa ja likevoitio
0,9 milj. euroa. Segmentin katsauskauden tulosta rasitiaa kauppahin-
nan kohdistuksista aiheutuneet kulu- ja poistokirjaukset. Rakentamisen
yleisesti heikko markkinatilanne heijastuu my&s segmentin asiokkaiden
kysyntaan.

Avutovaraosat

KLVaraosat Oy on Tampereella, Jyvaskyldssa, Rovaniemelld ja Turussa
(fammikuusta 2014 alkaen) toimiva Mercedes Benz- ja BMW-henkilé-
autojen alkuperdisvaraosien ja tarvikkeiden maahantuoja, tukkukauppa
ia jélleenmyyic. KVaraosat Oy kuuluu KL Parts -konsemiin, josta Panos-
tajan omistusosuus on /5 prosenttia. Kl-Varaosat Oy:n foimitusjohtaja-
na toimii Juha Kivinen.

Autovaraosat-segmentin likevaihto heikkeni lievasti edellisvuoden
10,4 milj. eurosta 10,3 milj. euroon liikevoiton heikentyessd edellisvuo-
den 1,1 milj. eurosta 0,8 milj. euroon. Talouden yleinen heikko tilanne
on leikannut Klvaraosien kaupan kasvua. Segmentin henkiléstoméadra

oli ilikauden lopussa 39 (38).

Helat
Suomen Helasto -konserni on rakennus- ja kalustehelojen keskeinen tuk-
kukauppa Suomessa, johon kuuluu Suomen Helakeskus Oy ja Raken-
nushelasto Oy. Marraskuussa 2012 konserniin hankittin Oy Eurohela
Trading Ltd:n liikefoiminta sekd organisoitiin kaluste- ja rakennushelalii-
kefoiminnat omiin yhtidihinsG. Panostajan omistusosuus Suomen Helas-
to -konsernista on 95,3 prosenttia. Yhtié toimii Seindjoella. Konsernin
toimitusjohtajana toimii Hannu Ranfanen.

Helatsegmentin liikevaihto kasvoi katsauskaudella 10,3 milj. eu-

rosta 11,9 milj. euroon. Kasvun selittéd marraskuussa 2012 hankittu
Oy Eurchela Trading Ltd:n liiketoiminta. Katsauskauden likevoitio kui-
tenkin heikkeni 0,4 mil. eurosta -0,2 milj. euroon, minké selitiéé raken-
nejcriestelyistd aiheutuneet kustannukset sekd kauppahinnan kohdistuk-
sista aiheutuneet kulu- ja poistokirjaukset. Markkinoilla vallitsee edelleen
epdvarmuus ja molemmat yksikét elévét rakennusalan markkinataan-
fumassa. Segmentin henkildstémaard oli tilikauden lopussa 37 (30).

Lampokasittely
Heatmasters Group tarjoaa mefallien lampskasittelypalvelua Suomessa
ja kansainvélisesti seké valmistaa, kehittéd ja markkinoi lampokasitte-
lyteknologiaa. Heatmasters Group -konserniin kuuluu Suomessa kaksi
liikefoimintaa harjoittavaa yhtisia Heatmasters Llampdkasittely Finland
Oy ja Heatmasters Technology Oy, jotka toimivat Lahdessa ja Kouvo-
lassa. Konsernilla on lisciksi tytéryhtist Puolassa ja Ruotsissa. Heatmas-
ters Group -konserni on Panostajan 80 prosenttisesti omistama tytéryh-
1i6. Heatmasters Group Oy:n toimitusjohtajana on marraskuussa 2013
aloittanut llkka Mujunen.

Lampokasitiely-segmentin likevaihto supistui katsauskaudella 1,7
milj. euroa ja likevoitto 2,5 milj. euroa. Liikevaihto heikkeni 7,5 mil.
eurosta 5,7 milj. eurocon ja likevoitio 1,0 milj. eurosta -1,5 milj. eu-
roon. Tulosta rasittaa 0,9 milj. euron suurvinen arvonalentumiskirjaus
tuotekehitysprojekteihin liittyen. Likevaihdon sekd liikevoiton heikkene-
miseen vaikutti heikko asiakaskysynté kaikilla markkinoilla, mist& syysté
fuofannon sopeutiamistoimet ovat olleet kdynnissé koko tilikauden ajan.
Segmentin henkiléstoméadrd oli tilikauden lopussa 62 (65).

Kannakkeet

Toimex Oy harjoittaa Vialan kannakkeiden valmistusta ja myyntié.
Kannake-konsernin emoyhtiond toimii Kannake Oy ja varsinaista litke-
foimintaa harjoittavana yhtiéng Toimex Oy. Yhtién toimipisteet sijait-
sevat Tampereella ja Helsingissé. Panostajan omistusosuus on 70,4
prosenttia. Yhtidn toimitusjohtajana toimii Kalervo Pentti.

Kannakkeetsegmentin likevaihto heikkeni edellisvuoden 4,0 mil;.
eurosta 3,4 milj. euroon rakentamisen heikosta suhdannefilanteesta joh-
tuen. Litkevoitto heikkeni lievasti O,3 milj. eurosta O,2 milj. euroon. Seg-
mentin henkiléstémaard oli filikauden lopussa 16 (16).

Panostaja Oyj on 3.12.2013 tiedottanut, ettd se luopuu Kannak-
keetsegmentistd ja myy segmentin emoyhtién Kannake Oy:n osakkeen-
sa tamperelaiselle sijoittajaryhméille ja toimivalle johdolle. Luopuminen
on Panostajan strategian mukainen ja tukee portfolion akfiivista kehitid-
mistavoitetta. Panostaja ei kirjaa kaupasta merkittévad myyntivoittoa.

Muut liiketoiminnot

Muutsegmentin likevaihdossa ei tapahtunut olennaisia  muutoksia.
Katsauskaudelta raportoi kaksi osakkuusyhtiotd, Ecosir Group Oy ja
Spectra Yhtiét Oy. Raportoitavien osakkuusyhtididen tulosvaikutus kat-
sauskaudella oli -0, 1 milj. euroa (0,4 milj. eurcal, joka esitetdén omal-
la rivilléén konsernin tuloslaskelmassa.

45



46

HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS

Rahoitus

Konsernin maksuvalmius sailyi hyvénd ja liketoiminnan kassavirta oli
7,8 milj. euroa (10,6 milj. euroa). Konsernin rahavarat olivat 16,4
milj. euroa (12,3 milj. euroq).

Konsernin omavaraisuusaste oli 33,2 % (34,1 %) ja korolliset
nettovelat 40,1 milj. euroa (40,5 milj. euroa). Korolliset neftovelat séi-
lyivat edellisvuoden tasolla. Panostaja Oyj:n vaihdettavaa pééomalai-
naa oli neffoveloista 15 milj. euroa (15,0 milj. euroa).

Oman pé&doman tuotto oli =11,7 prosenttia (-5,4 %) ja sijoite-
tun p&&oman tuotto 0,5 prosenttia (1,8 %). Nettovelkaantumisaste oli
82,6 % (89,6 %).

Panostaja Oyj laski toukokuussa lilkkeeseen 7,5 miljoonan euron
suuruisen kotimaisen hybridilainan (oman p&&oman ehtoinen joukkovel-
kakirjalaina). Lainan likkeeseenlaskupdivé oli 27.5.2013. Liikkeeseen
laskettava hybridilaina vahvistaa yhtién vakavaraisuutta ja rahoitusase-
maa. Hybridilaina on késitelty IFRS:n mukaisesti oman p&&oman ehtoi-
sena lainana ja esitetty taseessa oman p&doman ryhmdssé.

Investoinnit seka kehitysmenot

Konsernin brutioinvestoinnit kasvoivat ja olivat katsauskaudella 21,2
milj. euroa (6,2 milj. euroa). Investoinnit kohdistuivat pddasiassa yri-
tyshankintoihin.

Kehitysmenoja ei akiivoitu tilikaudella (0,1 milj. euroa). Aktivoi-
tujen kehitysmenojen osuus konsemin liikevaihdosta oli 0,0 prosenttia

(0,0 %).

Riskit

Konserni oftaa hallittuja riskejé hyddyntédkseen liketoimintamahdolli-
suudet optimadlisella tavalla. Konsernin tavanomaiset liketaloudelliset
riskit liithyvéit konsernin eri segmenttien markkina- ja kilpailutilanteeseen,
asiakas- ja toimittajariskeihin sekd yrityskauppoihin ja néiden rahoituk-
seen liittyviin riskeihin.

Konsernin kymmenen segmenttia toimivat erilaisilla toimialoilla. To-
voitleena on, eftei konsernin taloudellinen tulos ole olennaisesti riippu-
vainen yksitidisen segmentin kehityksestd ja tuloksesta, mutia suhdan-
nefilanteesta riippuen ja liketoimintasegmentin kasvaessa sen merkitys
koko konsernin kannalta korostuu, jolloin riski voi olla olennainen. Kon-
sernin taloudellinen tulos ja kehitys eivét ole normadlisti yksitidisestd
asiakkaasta riippuvainen, mutta yksitiGisen segmentin tulokseen ja kehi-
tykseen yhden tai useamman merkittévan asiakkaan meneftémiselld voi
olla taloudellisia vaikutuksia.

Konsernin taloudelliseen tulokseen ja kehitykseen yleisellé suhdan-
nekehitykselld ja erityisesti Suomen talouden kehityksellé voi olla mer-
kittava vaikutus. Konsernin tulokseen ja kehitykseen vaikuttavat myds
kausiluonteisuus. Litkefoimintojen kausivaihtelut vaikuttavat siten, etté
favanomaisesti vuoden ensimmdinen vuosipuolisko on heikompi kuin
vuoden jélkimméinen vuosipuolisko. Kilpailutilanteen jatkuva muutos ku-
ten hintakilpailu ja yksitiiselle segmentille tulevat uudet kilpailijat voivat
vaikutiaa konsemin taloudelliseen tulokseen ja kehitykseen, vaikka kon-
serni ja sen segmentit kehittévat jatkuvasti toimintojaan kilpailutilanteen
mukaisesti. Lisciksi konsernin eri segmenttien liketoiminnassaan kaytts-
mien racka-aineiden hinta- ja saatavuusriskit voivat vaikutiaa merkitts-
vésti yksittdisen segmentin toloudelliseen tulokseen ja kehitykseen, mut-
tei normaalisti merkittdvésti koko konsernin kehitykseen ja tulokseen.

Konsernin taloudelliseen tulokseen ja kehitykseen ei normadlisti ole
merkitiévad vaikutusta valuutiakurssi-, korko-, rahoitus- ja luotiotappioris-
killa, mutta yksittdisen segmentin taloudelliseen tulokseen ja kehitykseen
néilld riskeillé voi olla merkitiévé vaikutus. Konserni ja sen eri segmentit
ovat pyrkineet suojoutumaan néilté riskeiltd merkittavilic osin eri tavoin,
mutta aina suojaaminen ei ole mahdollista.

Konsernin henkiléstéon lityvat riskit voivat vaikuttaa konsernin ja
segmenttien kehitykseen ja taloudelliseen tulokseen, mikéli avainhenki-
I8iden ja henkildston rekrytoinneissa tai sitouttamisessa ep&onnistutaan.

Ympdaristoon liittyvat riskit voivat vaikutiaa konsernin ja segmentti-
en kehitykseen ja taloudelliseen tulokseen, mikéli kyseisten riskien hal-
linnassa epdonnistutaan. Konserni huomioi ympdristéasioihin liityvén
lainsdadannén ja sen mukanaan tuomat vastuut erityisen huolellisesti ja
pyrkii toiminnassaan noudattamaan kestévan kehityksen periaatteita.
Konsernin tiedossa ei ole mitGén merkittdvia ympdristdasioihin liityvié
riskejd.

Konsernilla on laaja vakuutusturva, joka kattaa aineelliset vahingot
vakuutusehtojen mukaisesti. Omaisuusriskien vakuutustasoa seurataan
saannéllisesti. Takuu-, keskeytys-, tuotevastuu- ja korjausriskeihin liittyvét
riskit voivat vaikutiaa konsernin ja segmenttien kehitykseen ja toloudel-
liseen tulokseen, mikali kyseisten riskien hallinnassa epdonnistutaan.
Konsernin yhtist pyrkivét varautumaan néihin riskeihin panostamalla toi-
mituskefjun hallintaan, oman toiminnan laatuun ja tuotekehitykseen seké



riskien sdd@nnénmukaiseen arviointiin. Mikéli mahdollista néma riskit ka-
tetaan myds vakuutusturvalla.

Yrityskauppoihin liityvét riskit voivat vaikuttaa konsemin ja seg-
menttien kehitykseen ja taloudelliseen tulokseen, mikali kyseisten riski-
en hallinnassa ep&onnistutaan. Konsernin tavoitteena on kasvaa myds
yritysostojen kautta. Yritysostoihin liityvéc konsemin taseeseen kirjattua
likearvoa on n. 41,9 milj. euroa. IFRSraportointiin siiftymisen jGlkeen
likearvoa ei poisteta sadnndllisesti vuositiain, vaan poistojen sijaan
tehd&@dn arvonalentumistestaus vahintédn vuosittain tai silloin, kun on
viitteitd arvonalentumisesta. Arvoja tarkistetaan normadalisti viimeisen
vuosipuoliskon aikana budjetointiprosessin yhteydessé. Kansainvélinen
investointilama voi edelleen pitkittyessddn johtaa erityisesti teknologiate-
ollisuutta edustavien segmenttien liikearvotestauksen perusteena olevien
ennusteiden muutiumiseen. Téllaisesta muutoksesta saattaisi aiheutua lii-
kearvojen alaskirjaustarvetta.

Viranomaisfen médréykset voivat vaikuttaa konsernin ja segment-
tien kehitykseen ja taloudelliseen tulokseen. Konsemissa ja eri segmen-
teissd seurataan madrdyksien muutoksia ja nithin pyritéén reagoimaan
ennakolia mikali mahdollista.

Hallinto ja yhtiokokoukset

Panostaja Oyj:n varsinainen yhtidkokous pidettin 29. tammikuuta
2013 Tompereella. Panostaja Oyj:n hallitukseen valittiin edelleen Jukka
Ala-Mello, Satu Eskelinen, Mikko Koskenkorva ja Eero Eriksson. Uusi-
na j&sening valitiiin Antero Virtanen seké Jukka Terhonen. Vélittomdsti
yhtickokouksen jalkeen pidetyssé hallituksen jcrjestdytymiskokouksessa
hallituksen puheenijohtajaksi valitiin Jukka Ala-Mello ja varapuheenjoh-
tajaksi Eero Eriksson. Varsinaisiksi tilintarkastajiksi valittin KHT Markku
Launis ja KHTyhteisé PricewaterhouseCoopers Oy vastuullisena filintar-
kastajana KHT Janne Rajalahti.

Yhtidkokous — hyveiksyi  esitetyn filinpgatoksen  1.11.2011-
31.10.2012 seké hallituksen ehdotuksen tilikauden tappion siirtémises-
& voittovaroihin jo efié p&doman palautusta jaetaan 0,04 euroa per
osake. P&goman palautuksen tasmaytyspdiva oli 1.2.2013 ja maksu-
paivé 8.2.2013. Lisaksi yhtickokous valtuutti hallituksen péétiamédn
harkintansa mukaan mahdollisesta varojen jakamisesta osakkeenomis-
tajille yhtion taloudellisen filanteen sité puolicessa varojenjakona sijoi-
fetun vapaan oman pddoman rahastosta. Valtuutuksen perusteella teh-
févén varojenjaon enimméismadrd on yhteensd 5 200 000 euroa.
Valtuutus siséltéd hallituksen oikeuden padtiad kaikista muista edellé
mainittuun varojenjokoon liittyvist& ehdoista. Valtuutus on voimassa seu-
raavan varsinaisen yhtidkokouksen pédttymiseen saakka.

Liséksi yhtidkokous mydnsi vastuuvapauden hallituksen jésenille
ja toimitusjohtajalle. Yhtiskokous padtt, efté yhtiskokouksen pdéttyes-
sd alkavalta ja vuoden 2014 varsinaisen yhtidkokouksen pédttyessd
padtiyvalid toimikaudelta hallituksen puheenjohtajalle maksetaan vuosi-
palkkiona 40.000 euroa ja hallituksen muille jc@senille vuosipalkkiona
20 000 euroa. Yhtidkokous péadtti edelleen, etté noin 40 % hallituk-
sen jasenille maksettavista palkkiosta maksetaan hallitukselle annetun
osakeantivaltuutuksen perusteella antamalla hallituksen jGsenille yhtién
osakkeita, mikali hallituksen jGsen ei yhtiskokouspdivand omista yli yhid
prosenttia yhtion kaikista osakkeista. Mikali hallituksen jésenen omistus-
osuus yhtidkokouspdivéng on yli yksi prosentti yhtin kaikista osakkeis-
ta, maksetaan palkkio kokonaisuudessaan rahana.

LisGksi varsinainen yhtidkokous valtuutti hallituksen padtamadn
omien osakkeiden hankkimisesta siten, eftd omia osakkeita hankitaan
yhdessé fai useammassa erdssd siten, effc valtuutuksen perusteella voi-
daan omia osakkeita hankkia enintéén 5 100 000 osaketta, mikéd vas-
taa noin 9,86 % yhtion kaikista osakkeista. Omia osakkeita voidaan
valtuutuksen nojalla hankkia vain vapaalla omalla pggomalla.

Omia osakkeita voidaan hankkia hankintapéivéng NASDAQ
OMX Helsinki Oy:n jariestaméssa julkisessa kaupankdynnissé muodos-
tuvaan hintaan tai muuten markkinoilla muodostuvaan hintaan. Halli-
tus paatad, miten omia osakkeita hankitaan. Omia osakkeita voidaan
hankkia muuten kuin osakkeenomistajien omistamien osakkeiden suh-
teessa (suunnattu hankkiminen). Valtuutus on voimassa 29.7.2014
saakka.

Hallitus ei ole kéytiényt yhtiskokouksen antamaa valtuutusta omien
osakkeiden hankinnasta katsauskauden aikana.
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HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS

Osakepadoma

Tilikauden — pdadttyessé  Panostaja Oyj:n osakepddoma  oli
5568 681,60 euroa. Osakkeiden Iukumadréd  on  yhteensd
51733110 kappaletta.

Yhtisn hallussa oleva omien osakkeiden mééré katsauskauden lo-
pussa oli 490 956 kappaletta [filikauden alussa 552 566 kappaletta).
Omien osakkeiden m&édrd vastasi 0,95 prosenttia koko filikauden lo-
pun osakemddrdstd ja Ganimadrasta.

Yhtidkokouksen 31.1.2012 ja hallituksen p&dtdsten mukaisesti
Panostaja Oyj luovutti 14.12.2012 hallituksen j@senille kokouspalkki-
oiden maksuna yhteensd 12.656 kappaletia osakkeita ja yhtickokouk-
sen 29.1.2013 ja hallituksen pactoksen mukaisesti 7.3.2013 yhteen-
s 15 384 kappaletta, 6.6.2013 yhteensd 16 902 kappaletta sekd
5.9.2013 yhteensa 16 668 kappaletia.

Osakekurssin kehitys ja osakkeenomistus

Panostaja Oyj:n osakkeen kurssi vaihteli tilikauden aikana 0,66 eu-
ron ja 0,86 euron vélills. Osakkeiden osakevaihto katsauskaudel
la oli 3814 701 kappaletia, miké edustaa 7,4 % osakekannasta.
Osakkeen lokakuun paatsskurssi oli 0,80 euroa. Yhtidn osakekannan
markkina-arvo oli lokakuun lopussa 41,4 milj. euroa ja vyhtislla oli

3 658 osakasta (3.780).

Oman padoman ehtoinen
vaihtovelkakirjalaina ja hybridilaina

Vaihdettavaa pddomalainaa 2011 oli katsauskauden lopussa jéliel
I6 15000000 euroa. Lainan korko on 6,5 prosenttia ja laina-aika
7.2.2011-1.4.2016. Osakkeen alkuperdinen vaihtokurssi on 2,20
euroa ja lainaosuudet voidaan vaihtaa enintéén 6 818 181 yhtisn
osakkeeseen. Lainaosuuksia on yhteensd 300 kappaletta ja ne ovat
kaupankéynnin kohteena Nasdag OMX Helsinki Oy:n pérssilistalla.
Osakkeiden vaihtokurssi merkitéén yhtién sijoitetun vapaan oman péé-
oman rahastoon.

Konserni laski 27.5.2013 liikkeeseen 7,5 milj. euron suuruisen
oman p&doman ehtoisen joukkovelkakirjalainan. Oman pd&oman eh-
toisella lainalla ei ole erépdivad, mutta konsernilla on oikeus, ei vel-
vollisuutta, lunastaa laina takaisin neljén vuoden kuluttua. Sopimuksen
mukainen vuotuinen korko on 9,75 %. Korko maksetaan vain, jos yhtié
padttad jakaa osinkoa. Mikéli osinkoa ei jaeta, konserni pédtiad koron
maksusta erikseen. Konsemitilinpaatoksessd laina on luokiteltu omak-
si paGomaksi ja korot esitefcécn luonteensa mukaisesti osingonjakona.

Hallituksen ehdotus yhtickokoukselle

Panostaja Oyj:n jakokelpoiset varat, joihin on lisatty tilikauden tappio
12 312 404,14 euroa ja sijoitetun vapaan oman pddoman rahasto
17 746 562,87 euroa ovat-127 093,89 euroa.

Hallitus ehdottaa yhtiskokoukselle, ettd tilikauden tappio siirre-
tGén kertyneiden voittovarojen tilille ja osinkoa eiké mydskadn pas-
oman palautusta jaefa.

Liséiksi hallitus ehdottaa, ettd yhtidkokous valtuutiaisi hallituksen
padttamaan harkintansa mukaan mahdollisesta varojen jakamisesta
osakkeenomistajille yhtion taloudellisen tilanteen sité puoliaessa joko
osinkona tai p&&oman palautuksena sijoifetun vapaan oman pd&oman
rahastosta. Valtuutuksen perusteella tehtévéin varojenjaon enimméis-
m&drd on yhteensd enintddn 5 200 000 euroa.

Valtuutuksen ehdotetaan sisdliévén hallituksen oikeuden paéticad
kaikista muista edellé mainittuun varojenjakoon liittyvistc ehdoista. Val-
tuutuksen ehdotetaan olevan voimassa seuraavan varsinaisen yhticko-
kouksen alkamiseen saakka.

Panostaja Oyj:n varsinainen yhtidkokous pidetdan 29.1.2014

Tampereella.

Tilikauden jalkeiset tapahtumat

Panostaja Oyj tfiedotti 3.12.2013, eftd se luopuu Kannakkeet-
segmentistd ja myy segmentin emoyhtién Kannake Oy:n osakkeensa
tamperelaiselle sijoitiajaryhmdalle ja toimivalle johdolle. Luopuminen on
Panostajan strategian mukainen ja tukee portfolion aktiivista kehiticmis-
tavoitetta. Panostaja ei kifjiaa kaupasta merkittévéd myynfivoitioa.

Panostaja Oyj tiedotti 9.12.2013, eftd Takoma Oyij ja sen tytdr-
yhtiét Takoma Gears Oy jo Tampereen Laatukoneistus Oy ovat jéfiéneet
9.12.2013 yrityksen saneerauksesta annetun lain mukaiset hakemukset
Pirkanmaan kérgjgoikeuteen vieddkseen lapi pédtetyt konsemin terveh-
dyttémistoimenpiteet.

Takoma-konserni on tehnyt merkitidvia rakenteellisia ja toiminnal-
lisia muutoksia, joillo on tahdétty konsernin saomiseksi kannattavaksi.
Lisciksi konserni on neuvotellut aikaisemmin tiedotetun mukaisesti rahoi-
tusrakenteensa uudelleen jariestémisestd sekd lainojen fakaisinmaksuai-
kojen muuttamisesta.

Takoma on kdynyt neuvotteluja padrahoitiajansa kanssa alasajo-
kustannusfen ja toiminnan kehitimisen vaatimasta rahoitustarpeesta.
Rahoittajan kanssa kéydyissé neuvotteluissa ei ole saavutettu yhteistd
nékemystéd mm. laina-aikojen pidentémisestd eikd toimivien yhtididen
tervehdyttcémistoimenpiteistd

aiheutuvien kustannusten rahoituksesta. Neuvottelujen pitkittyessc
Takoma on ajautunut rahoituksellisesti vaikeaan filanteeseen.

Panostaja Oyj:n omistus Takoma Oyj:sté on 63,05 %. Takoma
Oyj:n osakkeiden arvo Panostaja Oyj:n emon faseessa 31.10.2013
on 3,1 milj. euroa. lisgksi Panostaja Oyj:n emolla on lainasaamisia
1,2 milj. euroa seké muita saamisia yhteensd 0,2 milj. euroa. Takoma-
segmenttiin liityv& likearvo Panostaja Oyj:n konsernitaseessa on 2,2

milj. euroa.



Nakymat tulevalle tilikaudelle

Panostajarkonserni keskittyy  liketoimintastrategiansa mukaisesti omis-
taja-arvon kasvattamiseen konsernin omistamissa segmenteissd. Omis-
taja-arvon  kehitymisicé seurataan jatkuvasti osana muuttuvaa toimin-
taympdristéd ja pddtoksia segmenttien kehittémisestd tai luopumisista
tehd&én omistaja-arvon maksimoimiseksi. Akfiivinen omistaja-arvon ke-
hitiiminen, p&domien tehokas allokoiminen ja rahoitusmahdollisuudet
luovat hyvan perustan foiminnan lagjentamiselle. Omistusidriestelyjen
tarve pkyrityksissé mahdollistaa seké laajentumisen jatkamisen uusille
segmenteille efté nykyisten segmenttien kasvattomisen.

Suhdanneodotukset nykyisten segmenttien toimialoilla ovat voi-
makkaasti sidoksissa asiakasyritysten néikymiin.  Suhdanneodotuksia
leimaa edelleen epdvarmuus sekd heikko ennustettavuus ja kasvuen-
nusteita on yleisesti jouduttu tarkistamaan alaspdin erityisesti vientiteol-
lisuuden hitaan kasvun johdosta. Panostaja-konsernin eri segmenteissé
nékymdt vaihtelevat varovaisen positiivisista pessimistisiin. Teknologia-
teollisuuden ennustettavuuden haasteet fai ndkymien muuttuminen vield
heikommaksi voivat aiheutiaa konsemiliikearvojen alaskirjaustarpeita.
Uudisrakentamisen nékymét ovat my&s heikentyneet kuluvan vuoden ai-
kana ja erityisesti talvikuukausien aikana kysynté voi olla heikkoa.

Markkinoilla on edelleenkin riittévasti mahdollisuuksia yritysostoi-
hin ja Panostaja-konsernin kasvustrategiaa on tarkoitus foteuttaa hallituil
la yritysostoilla etenkin nykyisiin segmentteihin, mutia uusia mahdollisia
segmenttejc kartoitetaan myds akfiivisesti. Luopumisten valmistelua jat-
kefaan osana segmenttien omistajastrategioita.

Konsernin vertailukelpoisen liikevaihdon arvicidaan olevan tilikau-
della 2014 samalla tasolla tai parempi kuin filikaudella 2013 (176,2
milj. euroa). Konsernin vertailukelpoisen likevoiton (0,6 milj. euroa) ar
vioidaan paranevan filikaudella 2014. Tulosohjauksessa on huomioitu
Kannake-segmentin poistuminen konsernista.
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KONSERNITILINPAATOS, IFRS

Konsernin tuloslaskelma, IFRS

1000 evron Liitetieto 1.11.2012-31.10.2013 1.11.2011-31.10.2012
Liikevaihto 179 618 147 897
Liikefoiminnan muut tuotot 9 1470 1170
Materiaalit ja palvelut 78 697 63275
Henkilastokulut 11 60 349 49 890
Poistot ja arvonalentumiset 12 10 362 7413
Liikefoiminnan muut kulut 13 32 096 25260
Liiketulos -416 3229
Rahoitustuotot 14 375 336
Rahoituskulut 15 3 533 -3981
Osuus osakkuusyhtididen tuloksesta 10 -110 387
Tulos ennen veroja -3 704 -29
Tuloverot 16 2423 -1 881
Tulos jatkuvista liiketoiminnoista -6 127 -1 910
Tulos myydyistd liketoiminnoista 7 607 -580
Tilikauden tulos -5 520 2 490
Jakautuminen
Emoyhtién osakkeenomistaiille -4 628 -1 984
Méaéaraysvallatiomille -892 -506
Emoyhtién osakkeenomistaijille kuuluvasta
voitosta laskettu osakekohtainen tulos:
Tulos/osake jatkuvista liketoiminnoista € 17
Laimentamaton 0,102 0,027
Laimennettu 0,102 0,027
Tulos/osake myydyisi liketoiminnoista 17
Laimentamaton 0,012 0,011
Laimennettu 0,010 0,011
Tulos/osake jatkuvista ja myydyista
liiketoiminnoista 17
Laimentamaton -0,090 0,039
Laimennettu -0,090 0,039
Laaja konsernin tuloslaskelma
Kauden tulos -5 520 -2 490
Laajan tuloslaskelman erat
Muuntoerot 7 103
Kauden lagja tulos -5 527 2 387
Jakautuminen
Emoyhtién osakkeenomistaiille -4 635 -1 881
Mééaraysvallatiomille -892 -506

Liitetiedot muodostavat olennaisen osan filinpaatsta



Konsernin tase, IFRS

1000 euroa Liitetieto 31.10.2013 31.10.2012
VARAT
Pitkdaikaiset varat
Liikearvo 18 41 929 34348
Muut cineettomat hyddykkeet 18 8 079 6081
Aineelliset kayttdomaisuushyddykkeet 19 15153 18 996
Osuudet osakkuusyhtidissc 20 3714 3824
Muut pitkéaikaiset varat 21 8 699 8 452
Laskennalliset verosaamiset 22 4070 4623
Pitkdaikaiset varat yhteensd 81 644 76 324
Lyhytaikaiset varat
Vaihto-omaisuus 23 15437 18 639
Myyntisaamiset ja muut saamiset 24 30 730 25111
Tilikauden verotettavaan tuloon perustuvat verosaamiset 105 182
Myytévissé olevat rahoitusvarat 21 8 400
Rahavarat 25 7 970 12 347
Lyhytaikaiset varat yhteensé 62 642 56278
Myytaviksi luokitellut pitkGaikaiset omaisuuserét 26 4 348
Varat yhteens& 148 633 132 601
OMA PAAOMA JA VELAT
Emoyhtidn osakkeenomistaijille kuuluva oma p&éoma
Osakepddoma 27 5 569 5569
Ylikurssirahasto 27 4 646 4 646
Oman p&&oman ehtoinen laina 7 390
Sijoifetun vapaan oman p&éoman rahasto 27 14 508 16 523
Muuntoero 73 66
Kertyneet voittovarat -1 979 1981
Yhteensd 30061 28 653
Méaéréysvallattomien omistajien osuus 19016 16 520
Oma pé&éoma yhteensd 49 077 45173
Pitkdaikaiset velat
Laskennalliset verovelat 22 1672 1505
Oman pé&&oman ehtoinen vaihtovelkakirjalaina 28 14 556 14 414
Rahoitusvelat 28 28 046 27752
Pitkdaikaiset velat yhteensd 44 275 43 672
Lyhytaikaiset velat
Lyhytaikaiset rahoitusvelat 28 18 199 14 555
Osfovelat ja muut velat 29 35958 28 909
Varaukset 30 808 292
Lyhytaikaiset velat yhteensd 54 965 43 756
Myytavéné oleviin pitkéaikaisiin omaisuuseriin liityvét velat 316
Velat yhteensé 99 556 87 428
Oma pé&éoma ja velat yhteensd 148 633 132 601

Liitetiedot muodostavat olennaisen osan tilinpdatésta
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KONSERNITILINPAATOS, IFRS

Konsernin rahavirtalaskelma, IFRS

1000 euron Liitetieto 2013 2012
Liiketoiminta
Tilikauden tulos -5 520 -2 490
Oikaisut:
Poistot 12 10 482 7 607
Myyntivoitot ja tappiot 7,913 -1 828
Rahoitustuotot ja -kulut 14,15 3220 3840
Osuus osakkuusyhtion tuloksesta 10 110 -400
Verot 16 2 569 2207
Kéyttdomaisuushyddykkeiden myyntivoitot ja appiot 9,13 0 34
Muut tuotot ja kulut, joihin ei liity maksua 1765 704
Liiketoiminnan rahavirta ennen kéyttép&doman muutosta 10798 11 502
Kéayttépdadoman muutos
Korottomien saamisten muutos -1 781 /7
Korotiomien velkojen muutos 2919 3247
Vaihto-omaisuuden muutos 1768 2210
Kayttépadoman muutos 2 906 5380
Liiketoiminnan rahavirta ennen rahoituserid ja veroja 13 704 16 882
Rahoituserdt ja verot:
Maksetut korot 3111 -3 509
Saadut korot 325 384
Maksetut verot 3138 -3 170
Rahoituserdt ja verot 5 924 -6 295
Liiketoiminnan nettorahavirta 7 780 10 586
Investoinnit
Investoinnit aineettomiin ja aineellisiin hyddykkeisiin -5 766 -4 417
Aineetiomien ja aineellisten hyddykkeiden myynfi 2 060 273
Tytéryritysten hankinta véihennettynd hankintahetken
rahavaroilla 6 -15 482 -1 806
Tytéryritysten myynti véhennettyné myyntihetken rahavaroilla 7 2258 125
Myytévissc olevien rahoitusvarojen hankinta -8 400 0
Osakkuusyhtididen myynti 0 8
Muiden osakkeiden myynnin luovutusvoitot 6 3
Lainasaamisfen takaisinmaksut -128 -128
Investointien nettorahavirta 25 452 -5 942
Rahoitus
Osakeanti 5102 1521
Hybridilaina 7 500
Lainojen nostot 25577 12 594
Lainojen takaisinmaksut -21 543 -17 916
Omien osakkeiden myynfi 46 44
Maksetut osingot -3 156 -3216
Rahoituksen nettorahavirta 13 527 -6 972
Rahavarojen muufos -4 146 -2 328
Rahavarat kauden alussa 12 347 14 643
Valuuttakurssien vaikutus -8 32
Rahavarat kauden lopussa 8193 12 347

Rahavarat kauden lopussa siscltad myytévissa oleviin varoihin luokitellun Kannakesegmentin rahavarat.

Liitetiedot muodostavat olennaisen osan filinpadissta



Laskelma konsernin oman pddoman muutoksista, IFRS

Emoyrityksen omistajille kuuluva oma pédoma

Mirdys-
Sijoitetun ~ Oman vallat-
vapaan  pddoman Kertyneet tomien Oma
Liite-  Osake-  VYlikurssi- pddoman ehtoinen  Muunto-  voitto- omistajien  pidoma
milj. evroa tieto  pddoma  rohasto  rohasto  laina erot varat  Yhteensi  osuus  yhteensi
Oma pagoma 1.11.2011 5529 4686 19023 0 169 4047 33116 14270 47 386
Oikaistu oma p&gdoma 1.11.2011 5529 4686 19023 0 169 4047 33116 14270 47 386
Lagja tulos
Tilikauden tulos -1 984 -1 984 506 -2 490
Muuntoerot 103 103 103
Tilikauden lagja tulos yhteensa 0 0 0 0 103 -1984 -1881 -506 2387
Liiketoimet omistajien kanssa
Osingonjako 27 0 660 660
P&&oman palautus 27 -2 557 -2 557 -2 557
Osakeanti 0 0
Omien osakkeiden myynti 27,35 44 44 44
Palkitsemisjériestelmé 35 13 13 13
Liiketoimet omistajien kanssa yhteensd 0 0 -2500 0 0 0O 2500 660 -3160
Tytaryhtidomistusosuuksien muutokset
Mééraysvallatiomien omistajien osuuk-
sien hankinnat, jotka eivét johtaneet
muutokseen madrdysvallassa 3416 3416
Tytaryhtidomistusosuuksien myynnit, jotka
eivat johtaneet muutokseen méadrdys-
vallassa 8 -82 -82 -82
Oma pagoma 31.10.2012 5529 4686 16523 0 66 1981 28653 16520 45173
Oma pagoma 1.11.2012 5529 4686 16523 0 66 1981 28653 16520 45173
Oikaistu oma p&gdoma 1.11.2012 5529 4686 16523 0 66 1981 28653 16520 45173
Lagja tulos
Tilikauden tulos -4 628 -4 628 892  -5520
Muuntoerot -7 7 0 0
Tilikauden lagja tulos yhteensa 0 0 0 0 7 4621 -4628 -892  -5520
Liiketoimet omistajien kanssa
Osingonjako 27 O -1116 -1116
P&&oman palautus 27 -2 040 -2 040 -2 040
Osakeanti 0 0
Omien osakkeiden myynti 27,35 38 38 38
Palkitsemisjériestelmé 35 -13 -13 -13
Liiketoimet omistajien kanssa yhteensd 0 0 2015 0 0 0 2015 -1116 -3131
Oman pd&oman ehtoisen lainan nosto 7 390 7 390 7 390
Tytaryhtidomistusosuuksien muutokset
Mééraysvallatiomien omistajien osuuk-
sien hankinnat, jotka eivét johtaneet
muutokseen maédrdysvallassa 4505 4505
Tytaryhtidomistusosuuksien myynnit, jotka
eivat johtaneet muutokseen méadrdys-
vallassa 8 661 661 661
Oma pagoma 31.10.2013 5529 4686 14508 7390 73 -1979 30061 19017 49077
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Konsernin tilinpaatdksen liitetiedot

1. Yrityksen perustiedot

Panostaja Oyj yhdessd sen tytcryritysten kanssa ("Panostaja” tai "kon-
serni”) muodostavat monialakonsemin, jonka pddmarkkina-alue on Suo-
mi. Konserni toimii tilinpdatéshetkellé kymmenessé segmentissé. Emoyh-
ti6 Panostaja Oy sijoittaa suomalaisiin pieniin ja keskisuuriin yrityksiin
ensisijassa yritysostoin.

Panostaja Oyj on suomalainen julkinen osakeyhtis, joka toimii
Suomen valtion lainsGédénnsn alaisena. Yhiién osakkeet on noteerat-
tu julkisesti vuodesta 1989. Yhtion osakkeet on noteerattu NASDAQ
OMX Helsingissé. Yhtion kotipaikka on Tampere ja sen péédkontiorin
osoite on Kalevantie 2, 33100 Tampere, mistd jdliennds konserniti-
linpacioksestd on saatavissa. Panosfaja Oyj:n hallitus on kokoukses-
saan 13. joulukuuta 2013 hyvaksynyt t&mén konsemitilinpaéioksen
julkistettavaksi. Suomen osakeyhtislain mukaan osakkeenomistajilla on
mahdollisuus hyvéksyd tai hylata filinpaaiss sen julkistamisen jcilkeen
29.1.2014 pidettdvassa yhtidkokouksessa. Yhtiskokouksella on myds
mahdollisuus tehdd padtss filinpadicksen muutiamisesta.

2. Tilinpaatoksen laatimisperiaatteet

Laatimisperiaatteet

Konsernitilinp&étds on laadittu kansainvélisten  filinpadiésstandardien
(International Financial Reporting Standards, IFRS) mukaisesti ja sitd
laadittaessa on noudatetty 31.10.2013 voimassa olevia IAS- ja IFRS-
standardeja seké SIC- ja IFRIC-ulkintoja. Kansainvdlisills tilinp&ctds-
standardeilla tarkoitetaan Suomen kirjanpitolaissa ja sen nojalla anne-
tuissa sacnnoksissd EU:n asetuksessa (EY) N:o 1606,/2002 sdddetyn
menettelyn mukaisesti EU:ssa sovelletiaviksi hyvéksyttyié standardeja ja
niistd anneftuja tulkintoja. Konsernitilinpadtsksen liitetiedot ovat myds
suomalaisten, IFRS-sGénnoksic taydentévien kirjanpito- ja yhteisolain-
saadénnén vaatimusten mukaiset.

Konsernitilinp&citds on laadittu alkuperdisiin hankintamenoihin pe-
rustuen lukuun oftamatia kdypddn arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavia
rahoitusvaroja ja -velkoja. Tilinp&dtcksen laatiminen IFRS-standardien
mukaisesti edellyttdd konsemin johdolta tieftyjen arvioiden tekemisté
ja harkintaa laatimisperiaatteiden sovellamisessa. Tiefoa harkinnasta,
jota johto on kayttcnyt konsernin noudattamien filinp&ctoksen laatimis-
periaatteifa soveliaessaan ja jolla on eniten vaikutusta filinpddicksessd
esitettdviin lukuihin, on esitefty kohdassa "Johdon harkintaa edellytié-
vét lactimisperiaatieet ja arvioihin liityvat keskeiset epévarmuustekijét”.

Tytaryritykset
Konsernitilinp&étokseen sisdliyvét emoyritys Panostaja Oyj jo kaikki sen
tytcryritykset.

Tytaryritykset ovat yrityksid, joissa konsemilla on mé&érdysvalta.
Mééraysvalta syntyy, kun konserni omistaa yli puolet Génivallasta tai
sillé on muutoin médrdysvalta. Myds potentiaalisen dénivallan olemas-
saolo on ofeftu huomioon méaédrdysvallan syntymisen ehtoja arvioitaes-
sa silloin, kun potentiaaliseen &énivaliaan oikeuttavat instrumentit ovat
tarkasteluhetkelld toteutettavissa. Madréysvallalla tarkoitetaan oikeutta
maarata yrityksen tolouden ja liketoiminnan periaatteisia hyédyn saa-
miseksi sen foiminnasta.

Konsernin keskinginen osakkeenomistus on eliminoitu hankintame-

netelmélld. Luovutettu vastike ja hankitun yrityksen yksilditévissa olevat

varat ja vastatiavaksi ofefut velat on arvostettu kéypddn arvoon han-
kintahetkelld. Hankintaan liityvét menot, lukuun oftamatta vieraan tai
oman p&domanehtoisten arvopapereiden lilkkeeseen laskusta aiheutu-
via menoja, on kirjattu kuluksi. Luovutettu vastike ei sis@llé hankinnasta
erillisend késiteliavia liketoimia. Néiden vaikutus on huomioitu hankin-
nan yhteydessé tulosvaikutteisesti. Mahdollinen ehdollinen lisékauppa-
hinta on arvostettu kdypddn arvoon hankintahetkelld ja se on luokiteltu
joko velaksi tai omaksi p&domaksi. Velaksi luokiteltu lisckauppahinta
arvostetaan kdypddn arvoon jokaisen raporfointikauden pédtymispdi-
vénd ja 18sid syntyvd voitto fai tappio kirjataan tulosvaikutteisesti fai
muihin laajan fuloksen eriin. Omaksi p&domaksi luokiteltua lisékauppa-
hintaa ei arvosteta vudelleen.

Hankitut tytaryritykset yhdistellaan konsernitilinpéétckseen siité het-
kestd Ichtien, kun konsemi on saanut méérdysvallan, ja luovutetut tytcr
yritykset sihen saakka, jolloin madréysvalia lakkaa. Kaikki konsernin
sisciiset liikefapahtumat, saamiset, velat ja realisoitumatiomat voitot seké
siséinen voitonjako eliminoidaan  konsernifilinpaétéstd  laadittaessa.
Realisoitumattomia tappioita ei eliminoida siing tapauksessa, ettd tap-
pio johtuu arvonalentumisesta. Tilikauden voiton tai tappion jakautumi-
nen emoyrityksen omistajille jo m&ardysvallatiomille omistajille esitetcicn
erillisessd tuloslaskelmassa sekd laajan tuloksen jakautuminen emoyri-
tyksen omistaijille ja m&dardysvallatomien omistajille esitetddn laajan tu-
loslaskelman yhteydessé. Mahdollinen maéréysvallatomien omistajien
osuus hankinnan kohteessa arvostetaan joko kéypddn arvoon tai mad-
radn, joka vastaa madrdysvallatiomien omistajien osuuden suhteellista
osuutta hankinnan kohteen yksilditGvissé olevasta nettovarallisuudesta.
Arvostamisperiaate médritetéén erikseen kullekin yrityshankinnalle. laa-
ja tulos kohdistetaan emoyrityksen omistajille ja madrdysvallatiomille
omistajille, vaikka t&mé johtaisi sithen, efté madrdysvallatomien omista-
jien osuudesta tulisi negatiivinen. Méadréysvallatiomille omistaiille kuulu-
va osuus omasta pddomasta esitetadn omana erdnddn taseessa oman
padoman osana. Emoyritykselld tytéryrityksessd olevan omistusosuuden
muutokset, jotka eivét johda madrdysvallan menettéimiseen, kasitellécn
omaa padomaa koskevina liketoimina.

Vaiheittain foteutuvan hankinnan yhteydessé aiempi omistusosuus
arvostetaan kéypadn arvoon ja f&std syntyvé voitto fai tfappio kirjataan
tulosvaikutteisesti. Konsernin menettdessc madrdysvallan tytéryhtidssd,
arvostetaan jélielle j&@&va sijoitus madrdysvallan menettdmispdivén kay-
padn arvoon ja féstd syntyvd erotus kirjataan tulosvaikutteisesti.

Osakkuusyritykset

Osakkuusyritykset ovat yrityksid, joissa konsernilla on huomattava vai-
kutusvalta. Huomattava vaikutusvalta toteutuu, kun konseri omistaa yli
20 % yrityksen @@nivallasta tai kun konsernilla on muutoin huomattava
vaikutusvalia, mutia ei méérdysvaltaa. Osakkuusyritykset on yhdistelty
konsemitilinp&ctokseen pddomaosuusmenetelméd kaytiéen. Jos konser-
nin osuus osakkuusyrityksen tappiosta ylittéa sijoituksen kirjanpitoarvon,
sijoitus merkitdan taseeseen nolla-arvoon eikd kirjanpitoarvon ylittvia
tappioita yhdistelld, ellei konsemi ole sitoutunut osakkuusyrityksen vel-
voitteiden f&yttdmiseen.

Realisoitumatiomat voitot konsernin ja osakkuusyrityksen valillé on
eliminoitu konsernin omistusosuuden mukaisesti. Osakkuusyrityssijoitus
sisciltéd sen hankinnasta syntyneen lilkearvon. Konsernin omistusosuutta
vastaava tulos esitetddn konsernin tuloslaskelmassa rivilla Osuus osak-

kuus- ja yhteisyritysten tuloksesfa.



Segmenttiraportointi

Konsernin segmenttiraportointi perustuu liketoiminnallisiin segmenttei-
hin. Toimintasegmentit raporfoidaan favalla, joka on yhdenmukainen
ylimmélle operatiiviselle padicksentekijélle toimitettavan sisGisen rapor-
foinnin kanssa.

Valuuttamddraiset erdt

Konsernitilinp&étds on esitefty euroina, joka on konsernin emoyhtién
foiminfa- ja esittémisvaluutia. Valuuttamadrdiset liketapahtumat merki-
tGén toimintavaluutan méérdising kayttden tapahtumapdivén kurssia.
Tilinpaatéshetkelld monetaariset saamiset ja velat muunnetaan filinp&é-
tBspdivén kurssiin. Muuntamisesta syntyneet kurssierot kirjataan tuloslas-
kelmaan. Litkefoiminnan kurssivoitot ja -fappiot siscltyvét vastaaviin eriin
liikevoiton ylapuolelle. Ei-monetaariset erét on arvosteftu tapahtumapéi-
vén kurssiin.

Ulkomaisten konserniyritysten tuloslaskelmien  tuloslaskelmat on
muunnettu euroiksi kauden keskikurssia ja faseet filinpadidspdivan padr
tymiskursseja kaytiden. Tilikauden tuloksen muuntominen eri kursseilla
tuloslaskelmassa, laajassa tuloslaskelmassa ja omassa pédomassa ai-
heuttavat muuntoeron, joka kirjataan muihin laajan tuloslaskelman eriin
ja se sisdltyy omassa pddomassa eréén muuntoerot. Ulkomaisten tytér
yritysten hankintamenon eliminoinnista seké hankinnan jélkeen kertynei-
den oman p&éoman erien muuntamisesta syntyvét muuntoerot kirjataan
laajan tuloslaskelman eriin. Kun ulkomainen yksikkd myydéan osittain
tai kokonaan, omaan p&domaan kertyneet muunfoerot siirretddn tulos-
vaikutteisiksi luokittelun oikaisuna osana myyntivoitioa tai -appiota.

Liikevaihto ja tuloutusperiaatteet
Liikevaihtoa esifettGessd myyntituotoista on véhennetty vélilliset verot ja
alennukset.

Tuotot kirjataan saadun tai saatavan vastikkeen kéyvén arvon pe-
rusteella. Tuloutus tapahtuu luovutettaessa suorite.

Liikevoitto

IAS 1 - Tilinpaétsksen esittéminen ei madrittele likevoiton tai ~fappion
kasitett. Konserni on madrittdnyt sen seuraavasti: likevoitto on netto-
summa, joka muodostuu kun likevaihtoon lisétaan liketoiminnan muut
tuotot, véihennefdéén ostokulut valmiiden ja keskenerdisten tuotteiden
varastojen muutoksella seké omaan kéytésn valmistuksesta syntyneilla
kulvilla oikaistuna, véhennetddn tydsuhde-etuuksista aiheutuvat kulut,
poistot ja mahdolliset arvonalentumiset seké liketoiminnan muut kulut.
Kaikki muut kuin edellé mainitut tuloslaskelman erét esitetddn likevoiton
alapuolella. Kurssierot siséltyvat likevoittoon, mikéli ne syntyvét liketol-
mintaan liittyvistd eristd, muuten ne ovat kirjattu rahoituseriin.

Tuloverot
Verokulu muodostuu kauden verotettavaan fuloon perustuvasta verosta
ja laskennallisesta verosta. Verot kirjataan tulosvaikutteisesti, paitsi mil-
loin ne liittyvét suoraan omaan p&domaan kirjattuihin eriin fai muihin
laajan tuloksen eriin. Téllsin myds vero kirjataan kyseisiin eriin.
Laskennalliset verot lasketaan véliaikaisisia eroista kirjanpitoarvon
ja verotuksellisen arvon vélillé. Laskennallinen vero on kirjaftu filinpadtss-
pdividn mennessd saddetyilld verokannoilla. Laskennallisia verovelkaa
ei kuitenkaan kirjata, kun kyseessd on alun perin kirjanpitoon merkité-
v& omaisuuserd fai velka eikd kyseessd ole liketoimintojen yhdistéiminen
eika téllaisen omaisuus- fai velkaerén kirjaaminen vaikuta kirjanpidon fu-
lokseen eiké verotetiavaan tuloon liiketoimen foteutumisajankohtana.
Merkiticgvimmat véliaikaiset erot syntyvat kéytidomaisuudesta, filin-
padidssiirroista ja kayttamatomista verotuksellisista tappioista. Lasken-

nallinen verosaaminen kirjataan siihen m&drédn asti, kun on toden-
nékoistd, efté tulevaisuudessa syntyy verofettavaa tuloa, jota vastaan
véliaikainen ero voidaan hyddyntéd. Laskennallisen verosaamisen kir-
jaamisedellytykset arvioidaan félt& osin aina jokaisen raportointikau-
den padttymispdivand.

Myytévéana olevat pitkéaikaiset omaisuuserét ja

myydyt toiminnot

Pitkciaikaiset omaisuuserdt (tai luovutettavien erien ryhmét) luokitellaan
myytévéng oleviksi, kun niiden kirjanpitoarvoa vastaava méard tulee
kertymédn padasiassa niiden myynnistd ja myynti on eritiéin toden-
nékainen. Jos niiden kirjanpitoarvoa vastaava maaréd tulee kertymédn
p&dasiassa niiden myynnisic sen sijaan, eftd se kertyisi niiden jatkuvas-
fa kéyidsid, ne esitetdén kirfjanpitoarvoonsa tai kdypddn arvoon va-
henneftynd myynnistd aiheutuvilla menoilla sen mukaan, kumpi néistd
on pienempi. Poistot pitkéiaikaisista omaisuuseristd lopetetaan luokitte-
luhetkelld.

Lopetettu foiminto on konsernin osa, josfa on luovuttu fai joka on
luokiteltu myytéveing olevaksi ja joka edustaa erillisté merkittévad like-
foiminta-aluetta tai maantieteellisté toiminta-aluetta, on osa yhic koor-
dinoitua suunnitelmaa, joka koskee luopumista erillisesté merkittévésta
liikefoiminta-olueesta tai maantieteellisestd toiminta-alueesta, fai on ty-
tcryritys, joka on hankittu yksinomaan farkoituksena myydé se edelleen.
Myytyjen toimintojen tulos esitetéén omalla rivilléén konsernin tuloslas-
kelmassa.

Likearvo ja muut aineettomat hyodykkeet

1.11.2009 jglkeen tapahtuneiden liikefoimintojen yhdistdmisissa synty-
vé likearvo kirjataan madraan, jolla luovutettu vastike, mééraysvallatio-
mien omistajien osuus hankinnan kohteessa ja aiemmin omisfettu osuus
yhteen laskettuina ylitiévét hankitun nettovarallisuuden kéyvéstd arvosta.

Liikearvo testataan vahint&dn vuositiain: arvonalentumisen varal
fa ja se arvostetaan alkuperdiseen hankintamenoon véhennettynd ar-
vonalentumisilla. Arvonalentumistestausta varten likearvo on kohdistettu
rahavirtaa tuottaville yksiksille.

Tutkimusmenot kirjataan kuluksi tuloslaskelmaan kaudelle, jolla ne
syntyvat. Kehitidmismenot akfivoidaan, kun niiden voidaan luotettavasti
odottaa tuottavan konsemille taloudellista hystyd tulevaisuudessa sekd
kun hankintameno pystytdan luotettavasti madritdmadn ja myds muut
IAS 38:n kriteerit, kuten tuotteen tekniset ja taloudelliset toteuttamiskri-
feerit, tayttyvat. Muut kehitidmismenot kirjataan kuluksi. Aiemmin kuluksi
kirjattuja kehittdmismenoja ei aktivoida mydhempind filikausina.

Muut aineettomat hyddykkeet, joilla on rajallinen taloudellinen
vaikutusaika, merkitdén taseeseen ja kirjataan tasapoistoina kuluksi u-
loslaskelmaan niiden taloudellisen vaikutusajan kuluessa. Yhtion kaikilla
aineettomilla hyddykkeillé on rajallinen taloudellinen vaikutusaika.

Aineetiomia oikeuksia ovat ohjelmistolisenssit, liittymismaksut ja
asiakassuhteet. Muut aineefomat hyddykkeet siséliévat atk-ohjelmia.

Aineettomien hyadykkeiden suunnitelmanmukaiset ohjeelliset poistoajat:
5 vuotta

3-5 vuotta

Muut cineettomat hyddykkeet  5-10 vuotia

Kehittdmismenot
Aineettomat oikeudet

Aineelliset kéyttoomaisuushyodykkeet

Aineelliset kayttdomaisuushyddykkeet on arvostettu poistoilla ja ar
vonalentumisilla véihennettyyn alkuperdiseen hankintamenoon. Hyddyk-
keistd tehd@dn tasapoisiot arvioidun taloudellisen vaikutusajan kulues-
sa. Mac-alueista ei tehdé poistoja.
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Arvioidut taloudelliset vaikutusajat ovat seuraavat:

Rakennukset 20-25 vuotta
Koneet ja kalusto 3-5 wuotta
Muut aineelliset hysdykkeet 3-10 vuotta

Aineellisten kéyttdomaisuushyddykkeiden jadnndsarvot ja taloudelliset
vaikutusajat arvioidaan ja oikaistaan véhintéan jokaisen filikauden
lopussa ja jos ne eroavat merkitiévasti aikaisemmista arvioista, niitd
muutetaan vastaavasti.

Aineellisten kéyttomaisuushyddykkeiden myynfivoitot ja -tappiot
madritetéén vertaamalla myyntihintaa kirjanpitoarvoon, ja ne esitefécn
tuloslaskelmassa liketoiminnan muina tuottoina tai kuluina.

Vuokrasopimukset
Vuokrasopimukset, joissa konsemille on olennainen osa omistamiselle
ominaisista riskeisic jo eduista, luokitellaan rahoitusleasingsopimuksiksi.
Rahoitusleasingsopimus merkiiéén taseeseen vuokrarajan alkamisajan-
kohtana vuokratun hyddykkeen kéypddn arvoon tai sité alempaan véhim-
méisvuokrien nykyarvoon. Rahoitusleasingsopimuksella hankitusta hyé-
dykkeestd tehdaan poistot hyddykkeen taloudellisen vaikutusajan fai sitd
lyhyemmén vuokrarajan kuluessa. Maksettavat leasingvuokrat jaetaan
rahoitusmenoon ja velan vihennykseen. Vastaavat leasingvuokravastuut
rahoituskustannuksella véhennettynd sisaliyvat pitkd- ja lyhytaikaisiin korol-
lisiin velkoihin erécntymisensd mukaan. Rahoitusmenon korko-osuus kirja-
taan tuloslaskelmaan vuokrasopimuksen aikana, siten eftd j@liellé olevalle
velalle tulee kullakin tilikaudella samansuuruinen korkoprosenti.
Vuokrasopimukset, joissa olennainen osa omistamiselle ominaisis-
fa riskeistd ja eduista j@& vuokranantajan kannettavaksi, luokitellaan
muiksi vuokrasopimuksiksi. Vuokrat merkitéén tuloslaskelmaan kuluksi ta-

sasuuruisina erind vuokra-ajan kuluessa.

Aineellisten ja aineettomien hyddykkeiden

arvon alentuminen

Konserni arvioi jokaisena filikauden pé&dttymispdivand, onko viitteitd
siita, etta {onkin omaisuuserdn arvo on alentunut. Jos viitteitd havaitaan,
arvioidaan kyseisestd omaisuuserdsic kerrytettévissc oleva rahamaard.
Kerryteftcvissa oleva rahamédrd arvioidaan lisciksi vuosittain seuraavis-
fa omaisuuserisid riippumatta siité, onko arvonalentumisesta viitteitd:
likearvo, taloudelliselia vaikutusajalican rajoittamatiomat aineettomat
hyddykkeet sekd keskenerdiset aineettomat hyodykkeet. Arvonalentu-
mistarvetta tarkastellaan rahaviriaa tuottavien yksikkdjen tasolla.

Arvonalentumistappio kirjataan, jos omaisuuserdn tfai rohavirtaa
tuottavan yksikén kirjianpitoarvo ylitiéé kerrytetiévissé olevan rahaméé-
ran. Arvonalentumistappiot kirjataan tuloslaskelmaan. Rahavirtaa tuot-
tavan yksikén arvonalentumistappio kohdistetaan ensin véhentémadn
rahavirtaa tuottavalle yksikélle kohdistettua likearvoa ja sen jGlkeen vé-
hent&madn tasasuhteisesti muita yksikén omaisuuserid. Arvonalentumis-
tappion kirjaamisen yhteydessd poistojen kohteena olevan omaisuus-
erén faloudellinen vaikutusaika arvicidaan vudelleen.

Aineettomien ja aineellisten hyddykkeiden kerrytettévissé oleva ra-
hamadrg madritetcén joko niin, eftd se on kdypd arvo véhennettynd
myynnistd aiheutuvilla menoailla fai 1618 korkeampi kéyttéarvo. Kéytie-
arvoa mé&éritetidessd arvioidut vastaiset rahavirrat diskontataan nyky-
arvoonsa perustuen diskonttauskorkoihin, jotka kuvastavat kyseisen ra-
havirtaa tuottavan yksikén keskimaaréisté pddomakustannusia ennen
veroja. Kaytetyt diskonttauskorot on médritelty ennen veroja ja niissé
on ofettu huomioon myds kyseisten rahavirtaa tuottavien yksiksiden eri-
fyinen riski.

Aineellisiin kayttdomaisuushyddykkeisiin seké muihin: aineettomiin
hyadykkeisiin paitsi- likearvoon liittyvé arvonalentumistappio peruute-
taan, jos omaisuuserdstd kerrytett@vissé olevaa rahamadarad madritetts-
essd kaytelyissd arvioissa on tapahtunut muutos. Arvonalentumistappio
peruutetaan korkeintaan siihen méadrdan asti, joka omaisuuserdlle olisi
madritetty kirjanpitoarvoksi (poistoilla véhennettynd), jos siitd ei olisi ai-
kaisempina vuosina kirjattu arvonalentumistappiota. Litkearvosta kirjat-

tua arvonalentumistappiota ei peruuteta.

Julkiset avustukset

Aineetiomien hyddykkeiden tai aineellisten hyddykkeiden hankintaan
liittyvat avustukset véhennetéén asianomaisen omaisuuserdn kirjanpito-
arvosta silloin, kun on kohtuullisen varmaa, ettd ne tullaan saamaan ja
eftd konserni tayttGda avustuksen saamisen ehdot. Avustukset tuloutuvat
pienempien poistojen muodossa omaisuuserdn kéyttdaikana.

Vaihto-omaisuus

Vaihto-omaisuus on arvosteftu hankintamenoon tai sité alempaan net-
torealisointiarvoon. Nettorealisointiarvo on tavanomaisessa  litkefoi-
minnassa saafava arvioitu myynfihinta, josta on véhennetty arvioidut
valmiiksi saattamisesta johtuvat menot sekd arvioidut myynnin tofeutumi-
seksi valtamatidmar menot.

Vaihto-omaisuuden arvo on mé&dritetty FIFO-menetelmdd kaytiden
ja se sisaltad kaikki hankinnasta aiheutuneet vélitéméat menot sekd muut
vélilliset kohdistettavat menot. Valmistetun vaihto-omaisuuden hankinta-
menoon luetaan materiaalien ostomenon, valitéman tyén ja muiden
vélitdmien menojen lisdksi myds osuus tuotannon yleiskustannuksista,
mutta e myynnin fai rahoituksen kustannuksia. Vaihto-omaisuuden arvoa
on alennettu epékurantin omaisuuden osalta.

Rahoitusjohdannaiset

Johdannaissopimukset merkit&an kirjianpitoon alun perin kéypddn ar-
voon sind pdivand, jona konsernista tulee sopimusosapuoli ja ne ar-
vostetaan myshemmin edelleen kdypddn arvoon. Konsemi ei sovella
suojauslaskentaa koronvaihtosopimuksiin, koska koronvaihtosopimukset
eivat fayia 1AS 39:ssé madriteltyjd suojauslaskennan ehtoja. Télldin
suojausinsfrumenttien kéyvén arvon muutos kirjataan valitémdsti tulos-
vaikutteisesti.

Rahoitusvarat ja Rahoitusvelat

Rahoitusvarat

Rahoitusvarat luokitellaan seuraaviin ryhmiin: kéypéén arvoon tulosvai-
kutteisesti kirjattavat rahoitusvarat, lainat ja muut saamiset ja myytdvissa
olevat rahavarat. Luokittelu tfapahtuu alkuperdisen hankinnan yhteydes-
s& rahoitusvarojen kaytotarkoituksen perusteella.

Rahoitusvarat kirjataan pois taseesta, kun oikeudet sijoituksen ra-
havirtoihin ovat lakanneet tai siirretty toiselle osapuolelle ja konserni
on siirtényt omistukseen liitiyvat riskit ja edut olennaisilia osin toiselle
osapuolelle.

Kayp&an arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat ovat
kaupankéyntitarkoituksessa pideficvia rahoitusvaroja. Téhén ryhmédn
kuuluvat omaisuuserdt kuuluvat lyhytaikaisiin varoihin, paitsi milloin nii-
den erééntymiseen on yli 12 kuukautta. Kéypéén arvoon tulosvaikut-
teisesti kirjattavat rahoitusvarat kirjataan alun perin kéypédn arvoon.
Kéyvan arvon muutoksista johtuvat voitot ja tappiot esitetéén tuloslaskel-
massa sill filikaudella, jonka aikana ne ovat syntyneet.

Lainat jo muut saamiset ovat johdannaisvaroihin kuulumatiomia



rahoitusvaroja, joihin liityvét maksut ovat kiinteitd tai madriteftdvissa
olevia ja joita ei noteerata toimivilla markkinoilla, eikd konserni pidé
niité kaupankdyntitarkoituksessa tai alkuperdisen kirjaamisen yhteydes-
sG myyidvissd oleviksi. Lainat ja muut saamiset arvostetaan jaksofettuun
hankintamenoon efekiiivisen koron menefelmad kayttéen ja ne, joilla
ei ole kiintedd erdpdivad, arvostetaan hankintahintaan. Lainat ja muut
saamiset siscltyvat taseeseen luonteensa mukaisesti lyhyt tai pitkdai-
kaisiin varoihin: viimeksi mainittuihin, mikéli ne eraéantyvat yli 12 kuu-
kauden kuluttua raportointikauden p&déttymispdivasta. Myyntisaamiset
arvostetaan alkuperdisen laskutetun madrén mukaisesti vahennettynd
mahdollisella arvonalentumisella.

Myytévissé olevat rahavarat ovat johdannaisvaroihin kuulumatio-
mia rahoitusvaroja, jotka on joko nimenomaisesti luokiteltu t&han ryh-
mé&dn fai joita ei ole luokiteltu mihink&én muuhun ryhméan. Ne kuuluvat
lyhytaikaisiin varoihin, ellei johdolla ole aikomusta pitad kyseistd sijoi-
tusta kauemmin kuin 12 kuukautta tilinpdétéspaivastd lukien. Myytévis-
sd olevien rahavarojen kéyvan arvon muutokset kirjataan muihin laajan
tuloksen eriin ja esitefGén oman péadoman erddn Voittovarat siséliyvés-
s& kéyvan arvon rahastossa verovaikutus huomioon offaen. Listaamatto-
mat arvopaperit, joiden kéypd arvo ei ole luotettavasti madritettcvissd,
merkitddn taseeseen hankinta-arvoon.

Kertyneet kéyvan arvon muutokset siirretdén omasta pééomasta
tulosvaikutteisiksi luokittelun muutoksista johtuvina oikaisuna silloin, kun
sijoitus myyd&dn fai kun sen arvo on alentunut siten, eftd sijoituksesta
tulee kirjata arvonalentumistappio.

Rahavarat

Rahavarat koostuvat kéteisvaroista, lyhytaikaisista  pankkitalletuksista
seké muista lyhytaikaisista erittdin likvideistd sijoituksista, joiden alku-
perdinen maturiteetti on korkeintaan kolme kuukautta. Shekkitililuotot on
esifetty muissa lyhytaikaisissa veloissa.

Rahoitusvarojen arvonalentuminen
Konserni arvioi jokaisena filinp&étdspdivang, onko jonkin rahoitusvaroi-
hin kuuluvan erén tai rahoitusvarojen ryhmén arvonalentumisesta objek-
tivista néyttod. Velallisen merkittévat taloudelliset vaikeudet, konkurssin
todennékdisyys ja maksujen laiminlydnti ovat néyitsia arvonalentumi-
sesta. Lainasaamisille tehdddn arvonalennus, mikali niiden tasearvo on
suurempi kuin arvioitu kerrytefiévissa oleva rahamédrd.
Tuloslaskelmaan kirjattavan arvonalentumistappion suuruus médri-
tetdén saamisen kirjanpitoarvon ja efekfiiviselld korolla diskontattujen
arvioitujen vastaisten rahavirtojen erotuksena. Mikali arvonalentumis-
tappion maard pienenee jollakin mydhemmallé filikaudella ja véhen-
nyksen voidaan objektiivisesti katsoa liityvén arvonalentumisen kirjaa-
misen jdlkeiseen tapahtumaan, kirjattu fappio perutaan tulosvaikuttei-
sesti.

Rahoitusvelat

Lainat kirjataan alun perin kirjanpitoon kéypéén arvoon fransakfiome-
noilla véhennettynd. Témén jGlkeen ne arvostetaan jaksofettuun han-
kintamenoon kayttéen efekfiivisen koron menetelmdd; saadun maksun
[ransaktiomenoilla véhennettynd) ja takaisin maksettavan maarén véli-
nen erotus kirjataan korkokuluksi laina-aikana.

Vaihtovelkakirjolainan  velkakomponentin kdypd arvo médrite-
tGcn kéytiden vastaavan vaihto-oikeudettoman lainan markkinakorkoa.
Téma madrd esitetddn jaksotettuun hankintamenoon perustuvaan maa-
réén velkana, kunnes sen voimassaolo lakkaa vaihdon tapahtuessa tai
lainan erd@ntyessd. Jaljelle j@éva osa kohdistetaan vaihto-oikeuteen. Se
kirjatfaan omaan pddomaan verovaikutuksilla vihennettyné.

Vaihtovelkakirjalaina on joetfu omaan jo vieraaseen pddomaan.
Lainan vieraan pddoman komponentti kirjataan alun perin médradn,
joka on méadritelty kaytémalla vastaavan velan markkinakorkoa lainan
liikkeellelaskuhetkelld. Oman p&doman komponentti kirjataan alun pe-
rin koko lainan kéyvén arvon ja vieraan pédoman komponentin kéy-
vén arvon erotuksena. Alkuperdisen kirjoomisen jélkeen vaihtovelkakir-
jalainan vieraan p&doman komponentti arvostetaan jaksoteftuun han-
kinfamenoon efekiivisen koron menetelmdlld. Lainan oman p&doman
komponenttia ei arvosteta uudelleen alkuperdisen kirjaamisen jglkeen
lukuun oftamatia tapauksia, joissa se vaihdetaan osakkeiksi tai sen voi-
massaolo lakkaa.

Lainat luokitellaan lyhytaikaisiksi, ellei konsernilla ole ehdotonta
oikeutta lyké&t& niiden suoritiamista véhintééan 12 kuukauden pédhan
filinpaatdspaivasta.

Vieraan p&&oman menot kirjataan kuluiksi, kun ne foteutuvat. Eh-
dof téytévan omaisuuserdn hankkimisesta, rakentamisesta fai valmis-
famisesta valitomdsti johtuvat vieroan pddoman menot akfivoidaan
osana kyseisen omaisuuserén hankintamenoa silloin, kun on todennd-
kdisici, effc ne tuottavat vastaista taloudellista hydtyd, ja kun menot on
mdadritetidvissa luotettavasti.

Elékevastuut

Konsernin elékejariestelyt on luokiteltu maksupohiaisiksi  jarjestelyiksi.
Maksupohiaisella elékejariestelylld tarkoitetaan jGriestelyd, jossa yhtid
suoritiaa kiinteité maksuja erilliselle yhteisdlle. Yhtislla ei ole oikeudel-
lista eikd tosiasiallista velvoitetta lisamaksujen suorittamiseen, jos kysei-
sella erillisella yhteisslla ei ole riittévasti varoja suoritiaakseen kaikille
henkilsille heidén kuluvalla tai aikaisemmalla tilikaudella suoritamaan-
sa tyshon liityvié etuuksia. Maksupohjaiseen jdrjestelyyn suoritettavat
maksut kirjataan sen tilikauden kuluksi, jolta maksu suoritetaan.

Osakeperusteiset maksut

Konsernilla on kannustinjériestelyjd, joissa maksut suoritetaan oman
padoman ehtoisina instrumentteina. Omana pddomana maksettavista
liikefoimista aiheutuva meno méadriteldan mydnidmispdivan kéyvén ar-
von perusteella. Yhtis maarittéa kéyvén arvon asianmukaista hinnoit-
telumenetelmad kéytiden. Omana pédomana maksettavista  liiketoi-
mista johfuva meno ja vastaava oman péadoman lisdys kirjataan sen
ajanjakson kuluessa, jona tyétd suoritetaan ja/tai tyén suorittamiseen
perustuvat ehdot féytyvat. Kyseinen ajanjakso pédtyy pdivand, jona
asianomaiset henkildt ovat téysin oikeutettuja palkitsemiseen (“oikeuden
syntymisajankohta”). Omana p&&omana maksettavista liketoimista ku-
hunkin filinp&atdspdivéan mennessa kirjatut kertyneet kulut kuvastavat
sitd, miltG osin oikeuden syntymisajanjakso on kulunut loppuun, seké
konsernin parasta arviota niiden oman pé&&omanehtoisten instrument-
tien lukuméadrastd, joihin lopulia syntyy oikeus. Tulosvaikutus esitetddn
konsernin tuloslaskelmassa henkildstékuluissa.

Varaukset

Varaukset kirjataan kun yrityksellé on aikaisempien tapahtumien seu-
rauksena laillinen tai tosiasiallinen velvoite, maksuvelvoitteen foteutumi-
nen on todenndkdistd ja velvoitieen suuruus on arvioitavissa luotefiavas-
ti. Varauksena kirjattava méaré vastaa parasta arviota menoaista, joita
olemassa olevan velvoitteen 1éytidminen edellyttad filinpadtdspdivand.
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KONSERNITILINPAATOS, IFRS

Sovelletut uudet ja vudistetut standardit ja tulkinnat

Konserni on soveltanut 1.11.2012 alkaen seuraavia uusia
ja vudistettuja standardeja ja tulkintoja, joilla on ollut mer-
kitysté konsernin tilinpaatékseen:

m [FRS 13 Kayvan arvon méaaritéminen (voimaan 1.1.2013 fai sen
iélkeen alkavilla filikausilla). Standardin tarkoituksena on lisété yh-
denmukaisuutta ja vithentéd monimutkaisuutia, sillé se antaa t&smal-
lisen kéyvén arvon mdédritelman ja yhdistéd samaan standardiin
vaatimukset kdyvén arvon madritiimiselle sekd vaadittaville liitetie-
doille. Kéyvén arvon kéytod ei laajenneta, mutia annetaan ohjeis-
tusta sen madritiémisestd silloin, kun sen kéyte on sallittu tai sité on
vaaditiu jossain toisessa standardissa.

Konserni on soveltanut 1.11.2012 alkaen seuraavia uusia
ja vudistettuja standardeja ja tulkintoja, joilla ei ole ollut
merkitysté konsernin tilinpddtékseen:

m Muutos IAS 19:66n Tyésuhde-etuudet [voimaan 1.1.2013 fai sen
iclkeen alkavilla tilikausilla). Muutokset tarkoittavat, efic kaikki va-
kuutusmatemaattiset voitot ja tappiot tulee jatkossa kirjata valitomas-
ti muihin loajon tuloslaskelman eriin, toisin sanoen ns. putkimene-
telméstd luovutaan ja rahoitusmeno méadritetddn nettorahastointiin
perustuen.

m IFRIC 20 Pintamaan poistosta aiheutuvat menot avolouhoksen tuo-
tantovaiheessa [voimaan 1.1.2013 tai sen jalkeen alkavilla filikau-
silla).

m Muutos IFRS 7:Gén Rahoitusinstrumentit: filinpcicitcksessc esitettéiveit
tiedot (voimaan 1.1.2013 tai sen jélkeen alkavilla tilikausilla). Muu-
tos tarkentaa liitetietovaatimuksia, jotka koskevat taseessa neftomad-
rdisesti esitettyjd rahoitusinstrumentteja sekd yleisid nefotusjdriestely-
i& fai vastaavanlaisia sopimuksia.

m |FRSstandardeihin tehdyt parannukset (Annual Improvements to
IFRSs 2009-2011, toukokuu 2012, voimaan 1.1.2013 tai sen
iélkeen alkavilla tilikausilla). Hankkeeseen kuuluvat muutokset koske-
vat yhteensd viittd standardia.

Myéhemmin sovellettavat uudet ja uudistetut

standardit ja tulkinnat

IASB on julkistanut seuraavat uudet tai uudistetut standardit ja tulkinnat,

joita konserni ei vield ole soveltanut.

m IFRS 10 Konsernitilinpdatés (voimaan 1.1.2014 tai sen jélkeen al-
kavilla tilikausilla). Standardi mé&dritiéé olemassa olevien periaattei-
den mukaisesti m&acrdysvallan keskeiseksi tekijéksi, kun ratkaistaan,
tuleeko yhteisd yhdistellé konsernitilinpadickseen. Liséksi standardis-
sa annefaan lisdohjeistusta madrdysvallan médritielysia silloin, kun
sité on vaikea arvioida.

m IFRS 11 Yhteisidrjestelyt (voimaan 1.1.2014 tai sen jdlkeen alka-
villa filikausilla). Standardi painottaa yhteisten jariestelyiden kirjan-
pidollisessa kasittelyssc niisté seuraavia oikeuksia ja velvoitteita
ennemmin kuin niiden oikeudellista muotoa. Yhteisjariestelyja on
kahden tyyppisia: yhteiset toiminnot ja yhteisyritykset. Standardi
lisciksi edellyticd yhteisyritysten raportoinnissa yhié menefelmad,
padomaosuusmenetelmad, eikd aiempi suhteellisen yhdistelyn vaih-
toehto ole endéd sallitiu.

m IFRS 12 Tilinpdditcksessd esitettéivéit tiedot osuuksista muissa yh-
teisissd [voimaan 1.1.2014 tai sen jdlkeen alkavilla filikausilla).
Standardi sisdliaé liitetietovaatimukset koskien  erilaisia osuuksia
muissa yhteisdissd, mukaan lukien osakkuusyhtiét, yhieiset jcrjeste-
v, erityistc tarkoitusta varten perusfetut yhtiét ja muut, taseen ulko-
puolelle jadvar yhtiot,

m |AS 27 (uudistettu 201 1) Erillistilinpéétés (voimaan 1.1.2014 tai

sen jdlkeen alkavilla tilikausilla). Uudistettu standardi sisélicd erillis-
tilinpaatssta koskevat vaatimukset, jotka ovat jGéneet jdlielle, kun
madrdysvaltaa koskevat kohdat on siséllytetty uuteen IFRS 10:een.

m Sijoitusyhteisdt — muutokset IFRS 10:een, IFRS 12:een ja IAS
28:36n [voimaan 1.1.2014 tai sen jdlkeen alkavilla filikausilla).
Mikéli yhteisé madritelléén standardin mééritelmén mukaiseksi sijoi-
tusyhteisoksi ja se arvostaa kaikki tytéryrityksensa kéypddn arvoon,
sen ei tarvifse esittdd konsernitilinp&amdsta.

m IAS 28 (uudisteftu 201 1) Osuudet osakkuus- ja yhieisyrityksissé (voi-
maan 1.1.2014 tai sen jclkeen alkavilla tilikausilla). Uudistettu stan-
dardi siséltad vaatimukset seké osakkuus- etté yhteisyritysten késittelys-
& paddomaosuusmenetelmalld IFRS 11:n julkaisemisen seurauksena.

m Muutos IAS 32:een rahoitusinstrumentit: esitiéimistapa (voimaan
1.1.2014 tai sen jdlkeen alkavilla filikausilla). Muutos tarkentaa
rahoitusvarojen ja —velkojen nettomddrdista esittémistc koskevia
saantd[d ja liséd aihetta koskevaa soveltamisohjeistusta. Standardin
muutosta ei ole vield hyvéksytty sovelletiavaksi EU:ssa.

m |AS 36:n Omaisuuserien arvon alentuminen muutos Recoverable
Amount Disclosures for Non-Financial Assets (sovellettava 1.1.2014
tai sen jdlkeen alkavilla filikausilla). Muutos 1&smentéé liitetietovaati-
muksia, jotka koskevat sellaisia rahavirtaa tuottavia yksiksitd, joihin
on kohdistunut arvonalentumiskirjauksia. Standardin muutosta ei ole
vield hyvaksyty sovellettavaksi EU:ssa.

m |IAS 39:n Rahoitusinstrumentit: kirjaaminen ja arvostaminen muufos
Novation of Derivatives ans Continuation of Hedge Accounting (so-
vellettava 1.1.2014 tai sen jdlkeen alkavilla filikausilla). Muutos
koskee suojauslaskennan soveltamisedellytyksié filanteissa, joissa
johdannaissopimus  siirrefécn ns.  keskusvastapuolelle.  Standardi-
muutoksen myditd suojauslaskentaa voidaan jatkaa tieftyjen ehtojen
tytyessd kyseisissa siirtofilanteissa. standardin muutosta ei ole
vield hyvaksytty sovellettavaksi EU:ssalFRIC 21 Levies (sovellettava
1.1.2014 1ai sen jdlkeen alkavilla filikausilla). Tulkinta késittelee
julkisista maksuista maksajaosapuolelle mahdollisesti syntyvéan vel-
voitteen kirjanpitokasittelyja. Tulkinnalla ei tule olemaan vaikutusta
konsernin filinpadtckseen. Tulkintaa ei ole hyvéksytty sovellettavaksi
EU:ssa.

m IFRS 9 Rahoitusinstrumentit ja siihen tehdyt muutokset [pakollinen
voimaantulonajankohta avoinna).IASB:n alun perin kolmivaiheinen
hanke korvaa valmistuessaan nykyisen standardin IAS 39 Rahoitus-
instrumentit: kirjaaminen ja arvostaminen. Standardia ei ole hyvék-
sytty sovellettavaksi EU:ssa.

3. Rahoitusriskien hallinta

Rahoitusriskit

Konsernin rahoitusriskit muodostuvat luotto- ja vastapuoliriskistd, va-
luuttariskistd, korkoriskistd ja maksuvalmiusriskistd. Luotto- ja vastapuo-
liriski muodostuu asiakkailta tulevista myynfisaamisten maksuista ja
asiakaskunnan keskittymisestd seké vastapuoliksi hyvaksyttavista yhteis-
tyépankeista. Alakonsernit altistuvat valuuttakurssivaihteluista johtuvalle
transaktioriskille I&hinng vientitoimintansa johdosta. Konsernilla ei ole
merkitiévid sijoituksia ulkomaisiin yhtidihin, joten se ei alfistu merkitiéval-
le translaatioriskille. Korkotason muutosten vaikutukset korollisten velko-
jen ja saatavien arvoon aiheuttavat korkoriskin.

Konsernin rahoitustoiminnot on keskitetty emoyhtiélle, joka vastaa
pankkisuhteista, pitkdaikaisen rahoituksen jérjestelyisic, varojen sijoitta-
misesta seké konsernin sisdisestd rahoituksen allokoinnista eri konserni-
yhtididen likviditeettitarpeen mukaisesti yhdessa alakonsemien johdon



kanssa. Konsemin riskien hallinnan yleiset periaatteet hyvaksyy hallitus
ja niiden kéytdnnon toteutuksesta vastaa emoyritys yhdessa tytéryritys-
ten kanssa.

Valuuttakurssiriski

Konserni foimii p&cosin euroalueella ja on siten vain vahdisessad médrin
alttiina valuuttakurssimuutoksista johtuvalle valuuttariskille.

Korkoriski

Konsernin tulot sekd operatiiviset kassavirrat ovat padosiliaan riippu-
mattomia markkinakorkojen vaihtelusta. Konsernin korkoriski muodostuu
padosin lainanotosta, jotka ovat hajautettu vaihtuva- ja kiintegkorkoisiin
lainoihin. Tilikauden lopussa veloisia vaihtuvakorkoisia oli 35 292 tu-
hatia euroa (42 349 tuhatta euroal ja kiintedkorkoisia 27 066 tuhatta

euroa (14 414 tuhatta euroal.

Korkoriskin herkkyysanalyysi
Seuraava taulukko havainnollistaa, miten korkojen kohtuullisen mahdollinen
muufos, muiden muutiujien pysyessc vakiona, vaikutiaa konsernin tulokseen
vaihtuvakorkoisten velkojen korkokustannuksen muutosten seurauksena.
1 %-yksikdn
korkeampi
Tuloslaskelma

1 %-yksikan
matalampi

1 000 euroa Tuloslaskelma

Korkomuutoksen vaikutus

2013 266 266
2012 -320 320
Luottoriski

Luottoriskié hallitaan konsernitasolla myyntisaamisiin liityvad riskia lu-
kuun oftamatta. Konserniyritykset tarkistavat asiakkaiden luottokelpoisuu-
den véhintdan asiakassuhdetta perustettaessa. Luottoriskin minimoimi-
seksi pyritddn saamaan turvaava vakuus asiakkaan luotiokelpoisuuden
niin edellyttdessa. Konsemilla on merkitiévimpien asiakkaidensa kanssa
pitkaan jatkuneet vakiintuneet likesuhteet. Konsernilla ei ole merkittévad
luottoriskikeskitymad.

Konsernin rahavaroihin ja johdannaissopimuksiin liityvé luottoris-
ki on alhainen, silla kyseisié rahoitussopimuksia tehdéén vain hyvén
luottoluokituksen omaavien pankkien kanssa konsernin riskienhallinnan

toimintaperiaatteiden mukaisest.

Maksuvalmiusriski

Konsernissa arvioidaan ja seurataan jatkuvasti liketoiminnan edellytté-
mén rahoituksen m&arad, jotta konsemilla olisi tarpeeksi likvideja vo-
roja toiminnan rahoittamiseksi ja erdédntyvien lainojen takaisinmaksuun.
Rahoituksen saatavuus ja joustavuus pyritéén takaamaan riitiévilla luot-
tolimiiteilla sekd kaytamalla rahoituksen hankinnassa useita rahoittajia
ja eri rahoitusmuotoja. Tilinpadtdshetkelld konsemilla oli kéytetiévissadn
nostamattomia luottolimiitiejd 1 723 tuhatta euroa.

Yhtiskokouksen 18.12.2007 antamalla valtuutuksella  hallitus
padtti osakkeenomistajien merkintéoikeudesta poiketen tarjota kotimais-
ten insfitutionaalisten sijoittajien merkitiévaksi vaihdettavan péadomalal-
nan 2011.

Tarjoftavan vaihdettavan pé&domalainan maaré oli 15 000 000
euroa, josta koko summa tuli merkityksi. Lainan p&domalle maksetaan
kiintedd vuotuista korkoa 6,5 %. Laina-aika on 7.2.2011-1.4.2016.
Laina moksetaan takaisin yhtend eréing edellytien, ettd takaisinmaksu-
edellytykset cytyvat.

Konsernin térkeimmét lainakovenantit raportoidaan  rahoitiajille
puolivuositiain. Jos konserni rikkoo lainakovenanttiehtoja, velkoja voi

vaatia lainojen nopeutetiua takaisinmaksua. Johto tarkkailee lainakove-
nanttiehtojen féytymistd séannéllisesti. Konsernin emoyhtié on antanut
vakuuksia rahoitiajille tytéryhtididen puolesta velkojen vakuudeksi (Tilin-
padtoksen liitetieto 33).

Velkoihin liityvat laiminlyénnit ja sopimusehtojen rikkomiset:

Tilikauden aikana lainakovenantteja on rikkoutunut neljéssé ala-
konsemissa, joista kolmessa alakonsernissa pankeista on saatu suostu-
mus, eftd rahoitiajat eivét vaadi nopeutetiua takaisinmaksua. Alakonser-
neissa, joissa kovenantit ovat rikkoutuneet ja joissa rahoittajat eivét vaa-
di nopeutettua fakaisinmaksu, kovenantit ovat liittyneet alokonserneissa
oleviin omavaraisuusasteisiin.

Takomaralakonsernin kovenanttiehtojen mukaan konsernin omava-
raisuusasteen tulisi olla vahintéén 35 %:a ja korolliset neftorahoitusve-
lat/kéyttkate suhdeluku enintéén 100. Tilikauden lopussa 2013 Take-
ma-alakonsemi ei fayttényt kovenantieja lainojen omavaraisuusasteen
suhteen eiké nefforahoitusvelkojen ja rullaavan 12 kuukauden kaytiskat-
teen suhteen. Lainanantajalia ei ole saatu suostumusta siitd, eftd lainan-
antaja el kéyia erééntymisoikeutiaan. Téman vuoksi Takomarkonsernin
rahoittajalia olevat lainat on esitetty lyhytaikaisissa veloissa.

Takomaralakonsemi on kdynyt neuvotteluja Panostaja Oyj:n ja
padrahoittajansa kanssa alasajokustannusten ja foiminnan kehittémisen
vaatimasta rahoitustarpeesta. Néissd neuvotteluissa ei ole saavutettu
yhteisté ngkemysté mm. laina-aikojen pidentémisestd eiké toimivien yh-
fisiden tervehdyttémistoimenpiteisté aiheutuvien kustannusten rahoituk-
sesta. Neuvottelujen pitkittyessé Takoma -alokonserni on ajautunut ra-
hoituksellisesti vaikeaan filanteeseen.

Vieddkseen lapi padtetyt konsemin fervehdyticmistoimenpiteet Tako-
ma Oyj ja sen tytdryhtict Takoma Gears Oy ja Tampereen Laatukoneistus
Oy ovat jditéneet 9.12.2013 saneeraushakemukset Pirkanmaan karéjé-
oikeuteen. Takoma alakonsernin toiminnan jatkuvuus edellyticd velkasa-
neeraukseen pddsemistd, lisérahoituksen saamista jo laina-aikojen piden-

f&misté seké toiminnan kannattavuuden parantamista.

P&doman hallinta
Konsernin p&doman hallinnan tavoitteena on varmistaa liketoiminnan
normaalit toimintaedellytykset ja kasvattaa osakkeen arvoa pitkdlla ai-
kavalilla. PaGomarakenteeseen vaikutetaan osingonjaon, omien osak-
keiden oston, p&domanpalautusten sekd osakeantien kautia. Konser-
niin ei sovelleta ulkopuolisia p&&omavaatimuksia.

Konsemin pddomarakenteen kehitysic seurataan omavaraisuusas-
teella ja nettovelkaantumisasteella. Konsernin omavaraisuusaste oli 33,2
prosenttia (34,1%) ja nettovelkaantumisaste 82,6 prosenttia (89,6%).

1 000 euroa 2013 2012
Korolliset rahoitusvelat 60 867 56 577
Korolliset saamiset 3980 3736
Rahavarat 16 370 12 347
Nettovelat 40 517 40 494
Oma p&doma yhteensd 49 077 45173
Nettovelkaantumisaste 82,6 % 89,6 %

59



60

KONSERNITILINPAATOS, IFRS

4. Johdon harkintaa edellyttavat
laadintaperiaatteet ja arvioihin liittyvat
keskeiset epavarmuustekijat

Tehdyt arviof ja kéytetty harkinta perustuvat aikaisempaan kokemukseen
ja muihin tekijsihin, kuten oletuksiin tulevaisuuden tapahtumista. Tehtyjé
arvioita ja kéytettyd harkintaa tarkastellaan séénnéllisesti. Alla on kuvattu
térkeimpid alueita, joissa arvioita ja harkintaa on kéytetty.

Hankittujen varojen kdypdén arvoon arvostaminen

IFRS 3 edellyttéa hankkijaa kijoamaan aineettoman hysdykkeen erik-
seen lilkearvosta, mikéli kirjauskriteerit t&ytyvat. Aineefioman oikeuden
kirjaaminen kéypadn arvoon edellyttéd johdon arvioita tulevista kassa-
virroista. Johto on mahdollisuuksien mukaan kéytiényt hankintamenon
kohdistamisen perusteena saatavilla olevia markkina-arvoja kéypien ar
vojen madritiémisessa. Kun 1&mé ei ole mahdollista, miké on tyypillista
erityisesti aineeffomien hyédykkeiden kohdalla, arvostaminen perustuu
omaisuuserdn historialliseen tuottoon ja sen aiottuun kéyttéon tulevas-
sa liketoiminnassa. Arvostukset perustuvat diskontattuihin kassavirtoihin
sekd arvioituihin luovutus- fai jélleenhankintahintoihin ja edellytiévat joh-
don arvioita ja oletuksia omaisuuserien tulevasta kéytéstd ja vaikutukses-
ta yhtién taloudelliseen asemaan. Muutokset yhtién liketoimintojen pai-
notuksissa ja suuntaamisessa voivat tulevaisuudessa aiheutiaa muutoksia
alkuperéiseen arvostukseen (Tilinpadtcksen liitetieto 6,18).

Arvonalentumistestaus

Konserni testaa vuosittain liikearvon seké niiden aineettomien hyadykket-
den arvon, joilla on rajoittamaton taloudellinen vaikutusaika, mahdollista
arvonalentumista. Rahavirtaa tuotiavien yksikdiden kerrytettévissc oleva
rahamé&ard perustuu kéytidarvolaskelmiin. Naiden laskelmien laatiminen
edellyttdd arvioiden kayttémisic. Vaikka yhtion johdon nékemyksen mu-
kaan kéytetyt oletukset ovat asianmukaisia, saattavat arvioidut kerrytet-
tévissd olevat rahaméérdt erota olennaisesti tulevaisuudessa foteutuvista
(Tilinpaatsksen liitefieto 18).

Vaihto-omaisuuden arvostus

Johdon periaatteena on kirjata arvonalentumisvihennys hitaasti likkuvas-
ta ja vanhentuneesta vaihto-omaisuudesta perustuen johdon parhaaseen
arvioon filinpadtéshetkelld hallussa olevasta mahdollisesti kayttokelvotio-
masta vaihtoomaisuudesta. Johto perustaa arvionsa systemaatiiselle ja
iatkuvalle seurannalle ja arvioinnille. Lisciksi yhtissé on kéytdssd vaihto-
omaisuuden kierfonopeuksiin perustuvat arvostuss&&nnét.

Laskennallisten verosaamisten hyédynnetiévyys

Sen ratkaiseminen, merkitddnkd laskennalliset verosaamiset taseeseen,
edellytdd harkintaa. Laskennallisia verosaamisia kirjataan vain, kun
niiden realisoituminen on todenndksisempdd kuin realisoitumatta jG&mi-
nen, minkd puolestaan ma&arad se, kertyykd tulevaisuudessa riittévasti
verofettavaa tuloa. Verotettavan tulon kertymistd koskevat oletukset perus-
tuvat johdon tekemiin arvioihin ja oletuksiin.

Naihin arvioihin ja oletuksiin liittyy riskejc ja epdvarmuutia, ja
néin ollen on mahdollista, ettd olosuhteissa tapahtuvat muutokset aihe-
uttavat muutoksia odotuksiin, ja t&mé voi puolestaan vaikutiaa tasee-
seen merkittyihin laskennallisiin verosaamisiin samoin kuin mahdollisiin
vield kirjaamattomiin muihin verotuksellisiin tappioihin ja véliaikaisiin
eroihin.

Jos Panostaja-konserniyhtididen verotettava tulo on tulevaisuudessa
pienempi kuin mité& johto on ennakoinut kirjattavia laskennallisia verosaa-
misia madriteficiessd, saamisten arvo alentuu tai ne kéyvat kokonaan

arvottomiksi. T&llsin taseeseen merkityt m&crét voidaan mahdollisesti jou-
tua peruutiamaan tulosvaikutteisesti.

Panostajakonsernin taseessa on laskennallisia verosaamisia 4, 1
miljoonaa euroa. Tilikauden aikana Panostajakonsemissa on kirjattu ku-
luksi kaikki Takoma-konsemiin liittyvét vahvistetuista tappioista kirjatut las-
kennalliset verosaamiset 1,7 milioonaa euroa. Kulukirjaus on tehty, kos-
ka tappioiden hyddyniémisessé on epévarmuutia Takoman pitkityneen
tappiollisuuden vuoksi.

5. Segmentti-informaatio

Panostaja-konsernin liikefoiminta raporfoidaan kymmenessd segmentis-
sd, jotka ovat Digitaaliset painopalvelut, Turvallisuus, Takoma, Lliséar-
vologistikka, Sisgkattomateriaalit, Autovaraosat, Lampskésitiely, Helat,
Kannakkeet sekd muut. Raportoitavat segmentit on muodostettu, koska
ne tuotiavat keskendén erilaisia tuotteita ja palveluja. Segmenttien véliset
liikefoimet ovat tapahtuneet normaalein kaupallisin ehdoin.

Toimintasegmentit raportoidaan tavalla, joka on yhdenmukainen
ylimmélle operatiiviselle padtoksentekijdlle toimitettavan sisdisen rapor-
foinnin kanssa. Ylinté operafiivista paatsksentekijad edustaa Panostajo-
konsernin johtoryhmd.

Liiketoimintasegmentit

m Digitaaliset Painopalvelut -segmentin tuotot muodostuvat pééasiassa
digitaalisten painopalvelujen myynnistd.

m Turvallisuus-segmentin tuofot muodostuvat turvallisuusteknologiasta ja
-palveluista.

m Takoma-segmentin fuotot muodostuvat Takoma Oyj:n harjoittamasta
konepaijaliiketoiminnasta.

m Llisgarvologistiikka-segmentin tuotot muodostuvat metalliteollisuuden
valmistus- ja logistiikka-palveluista.

m Sisékattomateriaalitsegmentin tuotot muodostuvat sisGverhousmateri-
aalien, metalliolakattotuotteiden ja niiden kannatinjérjestelmien tuk-
kukaupasta.

m Autovaraosatsegmentin fuofot muodostuvat autojen  alkuperdisvar-
raosien ja tarvikkeiden maahantuonnista, tukkukaupasta ja jélleen-
myynnistd.

m Helatsegmentin tuotot muodostuvat rakennus- ja kalustehelojen  tuk-
kukaupasta.

m Lampdkasitiely-segmentin tuotot muodostuvat metallien lampdkésitiely-
palveluista seké metallien lampokésittelyssd tarvitiavien koneiden ja
laitteiden kehitiéimisestd, valmistamisesta ja markkinoimisesfa.

m Kannakkeetsegmentin tuofot muodostuvat LVialan  kannakkeiden
maahantuonnista, valmistuksesta ja tukkukaupasta.

m Muuksegmentissd on raportoitu konsernin emoyhtid mukaan lukien
emoyhtién osakkuusyhtit ja kohdistamatiomat eréit.



Liiketoimintasegmentit 2013

Poistot ja Osuus Tulos

Like-  Sisdinen  Ulkoinen  arvon- Rahoitus-  osakkuus- jatkuvista Henkilosto

vaihto  liike- liike- alentu- Liike-  tuofotju yhtididen Tulo- liiketoi- tilikauden
1000 euroa yhteensi  vaihto  vaihto miset tulos -kulut ~ tuloksesta ~ verot  minnoista  Varat Velat lopussa
Digitaaliset painopalvelut 50 777 49 50729 2204 6351 40 42782 18810 451
Turvallisuus 31 831 103 31728 -841 1574 19657 17372 205
Takoma 23 233 0O 23233 -4848 -7983 20058 18033 163
Liséarvologistiikka 29 Q07 0 29907 636 1699 13114 6093 299
Siscikattomateriaalit 12 760 9 12752 213 873 5718 3615 15
Autovaraosat 10 274 0 10274 -107 813 4462 3566 39
Helat 11 909 45 11 864 -192 =152 10772 8584 37
Lampokésitrely 5744 0 5744 -1208 -1469 4006 2817 62
Kannakkeet 3 396 4 3392 -36 177 2019 316 16
Muut 34 29 5 76 925 -150 31823 27028 8
Eliminoinnit 238 -10 0 -1372 6677 6677
Konserni yhteensd 179 866 0 179618 -10 362 416 3178  -110 2424 -6127 148633 99556 1295
Liiketoimintasegmentit 2012

Poistot ja Osuus Tulos

Like-  Sisiinen  Ulkoinen  arvon- Rahoitus-  osakkuus- jatkuvista Henkilosto

vaihto liike- liike- alentu- Like-  tuototjo yhtigiden Tulo- liiketoi- tilikauden
1000 euroa yhteensi  vaihto vaihto miset tulos -kulut  tuloksesta  verot  minnoista  Varat Velat lopussa
Digitaaliset painopalvelut 35 078 65 35013 -1255 5503 31 27 161 10899 335
Turvallisuus 29 009 208 28 801 /53 1083 18 333 16592 212
Takoma 28 877 0 28877 4370 -4991 27 854 16205 193
Liséarvologistiikka 23 307 8 23299 -405 1395 11501 6117 253
Siscikattomateriaalit 0 0 0 0 0 0 0 0
Autovaraosat 10410 2 10408 Q6 1090 4869 4241 38
Helat 10316 161 10 154 -136 395 Q682 7475 30
Lampokasitiely 7 480 0 7480 286 1013 6769 2706 65
Kannakkeet 4015 98 3917 29 324 1952 297 16
Muut 65 65 0 /8 -2828 369 31884 30 300 64
Eliminoinnit -608 51 -5 244 -7 404 -7 404
Konserni yhteensd 148 555 0 147897 7413 3229 -3645 400 -1 881 -1910132601 87428 1206

* Vertailuvuonna Muutrivi siséliad myytyjen likefoimintojen varat ja velat sekd henkildsten.
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6. Hankitut liiketoiminnot

Tytdryhtichankinnat

Panostaja Oyj:n tytaryhtic Selog Group Oy osti 7.11.2012 sis-
kattomateriaalien tukkukauppapalveluita tarjoavan Selog Oy:n koko
osakekannan. Osana jdrjestelyd Selog Oy:n omistajat jatkavat uuden
liikefoiminta-alueen véhemmistéomistajina. Tamén jariestelyn  jclkeen
Panostaja Oyj:n omistusosuus Selog Group Oy:ssé on 60 %.

Kauppahinta oli 2,5 milj. euroa ja se makseftin kokonaisuudes-
saan kateiselld.

Konserni on kirjannut yhteensé 0,01 milj. euron edestd palkkioita
liittyen neuvonta-, arvonmédritys- tms. palveluihin. Palkkiot sisaltyvét tu-
loslaskelman liketoiminnan muut kulut -eréén.

Hankittujen varojen ja vastattaviksi ofettujen velkojen arvot hankin-

tahetkelld olivat seuraavat:

milj.euroa
Aineelliset ja aineeftomat kayttdomaisuushyddykkeet 1
Vaihto-omaisuus 0,7
Myyntisaamiset ja muut saamiset 2,6
Rahavarat 0,1
Varat yhteensd 4,4
Rahoitusvelat -1,5
Muut velat -1,8
Velat yhteensd -3,3
Nettovarallisuus 1,1
Luovutettu vastike milj.evron
Luovutettu vastike 2,5
Hankitun kohteen yksilgitévissa oleva nettovarallisuus 1,1
Erotus 1,4

Konserni on allokoinut kauppahintaa 0,9 milj. euroa asiakassuhteisiin.
Yhiiélla on merkitiévié pitkdaikaisia ja vakaita asiakassuhteita joiden
odotetaan fuovan kasvavaa likevaihtoa myds tulevaisuudessa. Lisciksi
kauppahintaa kohdisfettiin O,1 milj. euroa hankittuun vaihto-omaisuu-

feen.

Rahavirtalaskelma milj.euroa
Rohana maksettu kauppahinta 2,5
Hankitun tytaryrityksen rahavarat 0,1
Hankinnan suorat kulut 0,1
Rahavirtavaikutus 2,5

Panostaja Oyj:n tytaryhtié Suomen Helasto Oy osfi 6.11.2012 kalus-
tehelojen tukkukauppapalveluita tarjoavan Oy Eurohela Trading Lid:n
koko osakekannan. Jarjestelyn jdlkeen Panostaja Oyj:n omistusosuus
Suomen Helasto Oy:ssd on noin 95 %.

Kauppahinta oli 1,9 milj. euroa ja se makseftin kokonaisuudes-

saan kateiselld.

Konserni on kirjannut yhteensc 0,02 milj. euron edestd palkkioita
liittyen neuvonta-, arvonmddritys- tms. palveluihin. Palkkiof siscltyvat tu-
loslaskelman liketoiminnan muut kulut -eréén.

Hankittujen varojen ja vastatiaviksi ofettujen velkojen arvot hankin-

tahetkella olivat seuraavat:

milj. evroa
Aineelliset ja aineettomat kdytidomaisuushyddykkeet 0,02
Vaihto-omaisuus 0,9
Myyntisaamiset ja muut saamiset 0,3
Rahavarat 0,2
Varat yhteensé 1,5
Rahoitusvelat 0
Muut velat 0,4
Velat yhteensé -0,4
Nettovarallisuus 1,1
Luovutettu vastike milj. evroa
Luovutettu vastike 1,9
Hankitun kohteen yksilgitévissé oleva nettovarall-
sUUS 1,1
Erotus 0,8

Konserni on allokoinut kauppahintaa 0,3 milj. euroa asiakassuhteisiin.
Yhiiéllg on merkitiévia pitkéaikaisia jo vakaita asiakassuhteita joiden
odotefaan tuovan kasvavaa likevaihtoa myds tulevaisuudessa. Lisciksi
kauppahintaa on allokoitu 0,3 milj. euroa vaihto-omaisuuteen.

Rahavirtalaskelma milj. euroa
Rahana maksettu kauppahinta 1,9
Hankitun tytaryrityksen rahavarat 0,2
Hankinnan suorat kulut 0
Rahavirtavaikutus 1,7

Panostaja Oyj:n tytéryhtid Digiprint Finland Oy osfi 4.12.2012 solmi-
tulla kaupallo DMP-Digital Media Partners Oy:n koko osakekannan.
Kauppahinta oli 13,7 milj. euroa ja se maksettiin kokonaisuudessaan
kateiselld. Yrityskaupan my&ia Panostaja laajentaa digitaalisiin paino-
palveluihin erikoistunutia liikefoiminta-segmenttiGén, johon  entuudes-
taan kuuluu Kopijyvékonsemi.

Jarjestelyn jalkeen Panostaja Oyj:n omistusosuus Digiprint Finland
Oy:ssé on noin 56 %. Osana jdriestelyd DMP-Digital Media Partners
Oy:n omistajista tuli Digiprint Finland Oy:n véhemmistdomistajia. Jé&r-
jestelyn jélkeen Digiprint Finland Oy omistaa kokonaan Kopijyvé Oy:n
ja DMP-Digital Media Partners Oy:n seké DMP-Digital Media Partners
Oy:n tytaryhtidisia DMP Diesel Oy:sta 51 %:a.



Hankittujen varojen ja vastattaviksi ofeftujen velkojen arvot hankin-
tahetkelléd olivat seuraavat:

milj. evroa
Aineelliset kayttdomaisuushyddykkeet 1,4
Vaihto-omaisuus 0,1
Myyntisaamiset ja muut saamiset 2,6
Rahavarat 3,2
Varat yhteens& 7.3
Rahoitusvelat 0
Muut velat 8
Velat yhteensé -3
Nettovarallisuus 4,3

milj. evroa
Luovutettu vastike 13,7
Hankitun kohteen yksilditavissé oleva nettovaralli-
SuUs 4,3
Erotus 9,4

Konserni on allokoinut kauppahintaa 1,7 milj. euroa asiakassuhteisiin.
Yhiiéllé on pitkdaikaisia ja vakaita asiakassuhteita joiden odotetaan
téydentévén Digitaaliset painopalvelut —segmentin jo olemassa olevaa
asiakaskantaa. Lissksi kauppahintaa on kohdistettu 1,0 milj. euroa ak-
neettomiin oikeuksiin. Yhtiéllg on merkitiéivad myyntiin ja asiakashallin-
taan lityvéd ohjelmistokehitystd, jonka odotetaan tuovan lisémyyntic

niin nykyisille kuin vusille asiakkuuksille.

Rahavirtalaskelma milj. evroa
Rahana maksettu kauppahinta 13,7
Hankitun rahavarat -3,2
Hankinnan suorat kulut 0,1
Rahavirtavaikutus 10,6

Tilikauden 2012 hankinnat

Tytaryhtichankinnat

Panostaja Oyj:n tytéryhtié Vindea Group Oy osti 2.5.2012 pakkaus-
ia logistiikkapalveluita tarjoavan HSG Logistics Oy:n koko osakekan-
nan. Kaupan jdlkeen foteutettiin myyjille suunnattu osakeanti vastaten
noin 22,5 % koko osakekannasta. Jérjestelyn jélkeen Panostaja Oyj:n
omistusosuus Vindea Groupissa on noin 54 %.

Kauppahinta oli 1,6 milj. euroa ja se kéteisend.

Konserni on kirjannut yhteensd 0,02 milj. euron edestd palkkioita
liittyen neuvonta-, arvonmadritys- fms. palveluihin. Palkkiot sisalyvét tu-
loslaskelman liiketoiminnan muut kulut -eréén.

Hankittujen varojen ja vastatiaviksi ofettujen velkojen arvot hankin-
tahetkellé olivat seuraavat:

Liite milj. euroa
Aineelliset kéyttdomaisuushyddykkeet 18 0,8
Vaihto-omaisuus 22 0,3
Myyntisaamiset ja muut saamiset 23 2,4
Rahavarat 24,25 0,1
Varat yhteens& 3,6
Rahoitusvelat 28 0,1
Muut velat 29 3,4
Velat yhteensa -3,5
Nettovarallisuus 0,1
Luovutettu vastike milj. evroa
Luovutettu vastike 1.6
Hankitun kohteen yksilditavissé oleva nettovarallisuus 0,1
Erotus 1,5

Konserni on allokoinut kauppahintaa 0,8 milj. euroa asiakassuhteisiin.
Yhtisllé on merkitiévia pitkéiaikaisia ja vakaita asiakassuhteita joiden
odotetaan téydentévan Liséarvologistiikka —segmentin jo olemassa ole-
vaa asiakaskantaa.

HSG Logistics Oy:n kuuden kuukauden litkevaihto 6,0 milj. euroa
ja likevoitto 0,8 milj. euroa, siséltyy konsernin tilikauden tuloslaskel-
maan. Yhtis fuusioitiin Vindea Oy:hyn 31.10.2012.

Vindea Group -konsernin likevaihto vuonna 2012 olisi ollut 29,1
milj. euroa ja likevoitio 1,4 milj. euroa, jos tilikauden aikana toteutu-
neiden liiketoimintojen hankinta olisi yhdistelty konsemitilinp&ctokseen
filikauden 2012 alusta I&htien.

Vindea Group -konsernin rahavirtavaikutus yhteensd:

Rahavirtalaskelma milj.euroa
Rahana maksettu kauppahinta 1,6
Hankitun tytéryrityksen rahavarat 0,1
Hankinnan suorat kulut 0,0

Rahavirtavaikutus 1,5
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7. Tytaryritysten ja liiketoimintojen myynnit

Tilikausi 2013
Tytdryhtiomyynnit

Panostaja  konserni  luopui  Puusepénteollisuus  -segmentisté ja  myi

Suomen Kiinnikekeskus Oy:n tulos on konsernin ftilinpaatsksessa
esifetty kohdassa Tulos myydyistd liketoiminnoista 31.10.2013 sekd
31.10.2012 paatiyneilta filikausilia.

Myytyjen liiketoimintojen tulos, sen luovutuksesta johtuvat voitot
sekd osuus rahavirroista olivat seuraavat:

9.10.2013 yhdessts muiden Matt:Ovi Oy:n omisiajien konssa Maff-Ovi Suomen Kiinnikekeskus Oy:n tulos, milj. euroa 117”102%]02]3 ]31”102%112
Oy:n koko osakekannasta noin 85 prosenttia Taaleritehiaan Sijoitustehdas
Oy:lle. Myyty yhtié oli Panostajan 71,25 prosenttisesti omistama tytcryritys. Tuotot 2,5 2,6
Myytévien osakkeiden kokonaiskauppahinta oli 3,4 milj. euroa. Kulut 2.6 2,8
Panostajan osuus myyntiin liittyvien kulujen vahentémisen jélkeen on Tulos ennen veroja 0,1 0,2
2,7 milj. euroa. Panostaja kirjasi kaupasta 1,3 milj. euron myyntivoiton. Verot 0,0 0,0
Puusepdnteollisuus-segmentin tulos on konsernin filinp&cicksessa  Tulos verojen jalkeen 0,1 0,2
esifetty kohdassa Tulos myydyistd liketoiminnoista 31.10.2013 sekéd
31.10.2012 paatiyneiltd filikausilia. Myynfitappio =1, 1
Tulos myydyisté& liketoiminnoista -1,2 -0,2
111201 111.2011—
Puusepinteollisuus-segmentin tulos, milj. euroa 9.10.2013  31.10.2012
Suomen Kiinnikekeskus Oy:n rahavirrat 1.11.2012-  1.11.2011-
Tuofo 49 56 myyntihetkeen saakka 17.10.2013  31.10.2012
Kulut 4,2 -4,5 Liiketoiminnan rahavirta 0,0 0,1
Tulos ennen veroja 0,7 1,1 Investointien rahavirta 0,4 0,3
Verot 0,2 0,3 Rahoituksen rahavirta 0,4 0,4
Tulos verojen jélkeen 0,5 0,8 Rahavirrat yhteensa 0,0 0,0
Myyntivoitto 1,3
Tulos myydyistd liiketoiminnoista 1,8 0,8 Suomen Kiinnikekeskus Oy:n myynnin vaikutus
konsernin taloudelliseen asemaan: 17.10.2013
Aineelliset kayttdomaisuushyddykkeet 0,0
Puusepinteollisuus-segmentin rahavirrat myyntihetkeen saakka Aineetiomat hyédykkeet 0,7
Vaihto-omaisuus 0,8
Liiketoiminnan rahavirta 0,6 1.3 Laskennalliset verosaamiset 0,2
Investointien rahavirta 0,5 0,1 Muut varat 0,7
Rahoituksen rahavirta 0,8 0,7 Rahavarat 0,0
Rahavirrat yhteensd 0,7 0,7 Myydyt velat 1,1
Nettovarallisuus 1,3
Puusepdnteollisuus-segmentin myynnin vaikutus Rahana saatu vastike 02
konsernin taloudelliseen asemaan: 9.10.2013 Luovutetun yksikén rahavarat 0.0
Aineelliset kdytiomaisuushyddykkeet 0,7 Yritysmyyntien nettorahavirta 0,2
Aineettomat hyddykkeet 0,1
Vaihio-omaisuus I Tilikauden jalkeiset tytaryritysten ja
Muut varat 0,6 liiketoimintojen myynnit
Rahavarat 0,4
Mééraysvallatiomien omistajien osuus 0,4 Panostaja -konserni myi 3.12.2013 yhdessé muiden Toimex Oy:n
Myydyt velat -1,1 omistajien kanssa Toimex Oy:n osakekannan. Kaupassa ostajille siirtyi
Nettovarallisuus 1,4 noin 80 prosenttia Kannake Oy:n osakekannalia. Kannake Oy on Pa-
nostajan 70,42 prosenttisesti omistama tytaryhtic. Kaupan yhteydessé
Panostaja luopuu koko omistusosuudestaan. Kaupasta ei syntynyt mer-
Rahana saatu vastike 2,7 kittavaa myynfivoitoa.
Luovutetun yksikén rahavarat 0,4 Kannakesegmentin ~ tulos  sisdltyy  konsernitilinpéctokseen
Yritysmyyntien nettorahavirta 2,3 31.10.2013 seka 31.10.2012 padtiyneilta tilikausilia.

Panostaja-konsemin  Kiinnikkeetsegmentissé foteutettiin j@rjestely, jossa
Panostaja Oyj:n 90 % :sesti omistama tytéryhtic Suomen Kiinnikekeskus
Oy:n koko osakekanta myytiin 0,2 milioonalla eurolla Lansi-Suomen Séh-

kétukku Oy:lle. Panostaja kirjasi kaupasta 1,1 milj. euron myyntitappion.

Alustava myytyjen liketoimintojen tulos, sen luovutuksesta johtuvat
voifot seké osuus rahavirroista olivat seuraavat:



Kannake-segmentin tulos, milj. euroa

1.11.2012- 1.11.2011-
31.10.2013  31.10.2012

Tuotot 3,4 4,0
Kulut -3,2 3,7
Tulos ennen veroja 0,2 0,3
Verot 0,0 0,1
Tulos verojen jélkeen 0,1 0,2
Myyntitappio 0,0

Tulos myydyisté liketoiminnoista 0,0 0,2
Kannake-segmentin rahavirrat myyntihetkeen saakka

Liiketoiminnan rahavirta 0,2 0,3
Investointien rahavirta 0,0 0,0
Rahoituksen rahavirta 0,2 0,1
Rahavirrat yhteensd 0,1 0,2
Kannake-segmentin myynnin vaikutus konsernin

taloudelliseen asemaan: 3.12.2013
Aineelliset kéyttdomaisuushyddykkeet 0,1
Aineettomat hyddykkeet 0,0
Vaihto-omaisuus 1.4
Laskennalliset verosaamiset 0,0
Muut varat 0,7
Rahavarat 0,2
Myydyt velat 0,3
Nettovarallisuus 2,1
Rahana saatu vastike 1,5
Luovutetun yksikén rahavarat 0,2
Yritysmyyntien nettorahavirta 1,3

Tilikausi 2012
Tytaryhtiomyynnit

Panostaja-konsernin teknokemia -segmentissé foteutettiin jGrjestely, jossa
Panostaja Oyj:n kokonaan omistama Oy Alfa-Kem Ab sekd Lohjalai-
nen Spectra Yhtist Oy yhdistyvét. Tehdyssé jdrjestelyssa Spectra Yhtit
Oy hankki osakevaihdolla 100 prosentin omistusosuuden Oy Alfa-Kem
Ab:sté. Ennen osakevaihioa Panostaja Oyj osti 16 prosenttia Spectra
Yhiiét Oy:n osakkeista seké myi 25 prosenttia Oy Alfa-Kem Ab:n osak-
keista Oy Alfa-Kem Ab:n toimivalle johdolle. Tehdyn jariestelyn jGlkeen
Panostaja Oyj:n omistusosuus Spectra Yhtiét Oy:sté on 32 prosenttia.

Jarjestelyn seurauksena Panostaja Oyj kirjasi n. 0,5 miljoonan eu-
ron myynfitappion. Panostaja Oyj raportoi jGriestelyn jclkeen Spectra
Yhiiét Oy:n osakkuusyhtioné ja osakkuusyhtion osakkeiden hankintame-
no Panostaja Oyj:n taseessa on drjestelyn jclkeen n. 0,7 miljoonaa
euroa.

Teknokemia-segmentin fulos on konsernin filinp&dicksesse  esi-
tetty kohdassa Tulos myydyistd liketoiminnoista 31.10.2012 sekd
31.10.2011 paatyneilta filikausilia.

Myytyjen liiketoimintojen tulos, sen luovutuksesta johtuvat voitot
sekd osuus rahavirroista olivat seuraavat:

1.11.2011-  1.11.2010-
Teknokemia-segmentin tulos, milj. euroa 22.12.2011  31.10.2011
Tuotot 0,2 1,6
Kulut 0,2 -1,9
Tulos ennen veroja 0,0 0,3
Verot 0,0 0,0
Tulos verojen jclkeen 0,0 0,3
Myyntitappio 0,5
Tulos myydyista liiketoiminnoista 0,5 0,3
Teknokemia-segmentin rahavirrat myyntihetkeen saakka
Liiketoiminnan rahavirta 0,0 0,3
Investointien rahavirta 0,0 0,0
Rahoituksen rahavirta 0,1 0,1
Rahavirrat yhteensd 0,0 0,2
Teknokemia-segmentin myynnin vaikutus
konsernin taloudelliseen asemaan: 22.12.2011
Aineelliset kayttdomaisuushyddykkeet 0,0
Aineettomat hyddykkeet 0,0
Muut varat 0,3
Rahavarat 0,0
Myydyt velat 0,2
Nettovarallisuus 0,1
Rahana saatu vastike 0,2
Luovutetun yksikén rahavarat 0,0
Yritysmyyntien nettorahavirta 0,2
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Panostaja Oyj myi Lampa-Tukku Oy:n 12.3.2012 Onninen Oy:lle.
Kaupassa ostajalle siirtyi Lamps-Tukku Oy:n osakekanta ja sen
emoyhtién Eurotermo Holding Oy:n omistama liiketoiminta, joka liittyy
Lamp&-Tukku Oy:n harjoittamaan foimintaan. Eurotermo Holding Oy on
Panostajan 63,3 prosenttisesti omistama tytdryritys. Panostajalle mak-
seftu vastike koostui kauppahinnasta ja sisdisten lainojen takaisinmak-
susta eli yhteensd noin 2,4 miljoonasta eurosta. Panostaja ei kirjannut

kaupasta myyntivoitioa tai -appiota.

1.11.2011-  1.11.2010-
Limpd-Tukku Oy:n tulos, milj. euroa 12.3.2012  31.10.2011
Tuotot 7.3 20,6
Kulut 7,9 21,3
Tulos ennen veroja 0,6 0,7
Verot 0,0 0,0
Tulos verojen jélkeen 0,7 0,7
Myyntitappio 0,0
Tulos myydyistd liiketoiminnoista 0,7 0,7
Lampd-Tukku Oy:n rahavirrat myyntihetkeen saakka
Liiketoiminnan rahavirta 2,6 0,1
Investointien rahavirta 0,2 0,1
Rahoituksen rahavirta 2.5 0,2
Rahavirrat yhteensd 0,1 0,0
Limpd-Tukku Oy:n myynnin vaikutus konsernin
taloudelliseen asemaan: 12.3.2012
Aineelliset kéyttéomaisuushyddykkeet 0,3
Aineettomat hyddykkeet 0,0
Muut varat 6,2
Rahavarat 0,1
Myydyt velat 8,3
Nettovarallisuus 1,7
Rahana saatu vastike 0,0
Luovutetun yksikén rahavarat 0,0
Yritysmyyntien nettorahavirta -0,1

8. thdryhtiéomistusosuuksien myynnit ja
hankinnat, jotka eivat johtaneet muutokseen
madardysvallassa

Tilikausi 2013

Konserni on myynyt 4,3 miljconalla eurolla 8,9 % Digiprint Finland
Oy:n osakekannasta 4.12.2012. Konserni omisti Digiprint Finland
Oy:sfa 65,34 % ennen myyntia. Maardysvallatiomien omistajien osuus
Digiprint Finland Oy:n netffovaroista oli myyntihetkelld 5,9 miljoonaa
euroa. Madréysvallatomien omistajien osuus kasvoi myynnin seurauk-
sena 3,4 miljoonaa euroa ja konsernin voittovarat 887 tuhatta euroa.

Seuraavassa faulukossa on esitetty Digiprint Finland Oy:n omistus-
osuuden muutoksen vaikutus konsernin voittovaroihin:

2013
Luovutettu madréysvallattomien omistajien osuus -3 365 328
Saatu vastike 4 252 296
Omistusosuuden véhennyksen vaikutus voittovaroihin 886 968

Konserni on myynyt 600 tuhannella eurolla 40 % Selog Group Oy:n
osakekannasta 7.11.2012. Konserni omisti Selog Group Oy:sfcé 100 %
ennen myyntid. Madréysvallattomien omistajien osuus kasvoi myynnin
seurauksena 600 tuhatta euroa. Kaupalla ei ollut vaikutusta konsernin
voittovaroihin.

Seuraavassa faulukossa on esitetty Selog Group Oy:n omistus-
osuuden muufoksen vaikutus konsemin voittovaroihin:

2013
Luovutettuy madréysvallattomien
omistajien osuus -600 000
Saatu vastike 600 000
Omistusosuuden véhennyksen
vaikutus voittovaroihin 0

Konserni on myynyt 250 tuhannella eurolla marraskuussa 2012 4,7 %
Suomen Helasto Oy:n osakekannasta Hannu Rantaselle. Konserni omis-
fi Suomen Helasto Oy:sta 100% ennen myyntia. Madréysvallattomien
omistajien osuus kasvoi myynnin seurauksena 256 tuhatta euroa ja kon-
sernin voittovarat pieneni 6 tuhatta euroa.

Seuraavassa faulukossa on esitetty Suomen Helasto Oy:n omistus-
osuuden muufoksen vaikutus konsemin voittovaroihin:

2013
Luovutettu madréysvallatomien
omistajien osuus -255 899
Saatu vastike 250 000
Omistusosuuden véhennyksen
vaikutus voittovaroihin (5 899)

Suomen Helasto Oy on myynyt 250 tuhannella eurolla marraskuussa
2012 35,5 % Rakennushelasto Oy:n osakekannasta Heikki Savolal-
le. Suomen Helasto Oy omisti Rakennushelasto Oy:std 100 % ennen
myynti&. Méérdysvallatiomien omistajien osuus kasvoi myynnin seu-
rauksena 250 tuhatta euroa ja konsernin voittovarat 5 tuhatta euroa.

Seuraavassa faulukossa on esitetty Rakennushelasto Oy:n omistus-
osuuden muufoksen vaikutus konsemin voittovaroihin:

2013
Luovutettu madréysvallattomien
omistajien osuus 244 586
Saatu vastike 250 000
Omistusosuuden véhennyksen
vaikutus voittovaroihin 5414

Panostaja Oyj on ostanut 65 tuhannella eurolla 10 % Kiinnikekeskus
Services Oy:n osakekannasta 23.10.2013. Konsemi omisti Kiinnike-
keskus Services Oy:std 90 % ennen hankintaa. Méaédrdysvallatiomien
omistajien osuus Kiinnikekeskus Services Oy:n nettovaroista oli ostohet-
kell -166 tuhatia euroa.

Seuraavassa faulukossa on esitetty Kiinnikekeskus Services Oy:n
omistusosuuden muutoksen vaikutus konsernin voittovaroihin:



2013
Hankittu madréysvallattomien omistajien osuus -166 209
Maksettu vastike 65 282)
Omistusosuuden liséyksen
vaikutus voittovaroihin (231 491)

Tilikausi 2012

Konserni on myynyt 150 tuhannella eurclla 2 % Tokoma Oyj:n osa-
kekannasta 13.9.2012. Konserni omisti Tokoma Oyj:sta 65,05 %
ennen myyntid. Madrdysvallatiomien omistajien osuus Takoma Oyj:n
nettovaroista oli myyntihetkellé 4,2 miljoonaa euroa. Méaréysvallatto-
mien omisfajien osuus kasvoi myynnin seurauksena 319 tuhatta euroa
ja konsernin voittovarat -169 tuhatta euroa.

Seuraavassa faulukossa on esitetty Takoma Oyj:n omistusosuuden
muutoksen vaikutus konsernin voittovaroihin:

2012
Luovuteftu méérdysvallatiomien omistajien osuus -318 701
Saatu vastike 150 000
Omistusosuuden véhennyksen
vaikutus voittovaroihin -168 701

Konserni on myynyt /1 tuhannella eurolla 0,5 % Digiprint Finland
Oy:n osakekannasta 27.9.2012. Konserni omisti Digiprint Finland
Oy:sté 65,34 % ennen myyntia. Maardysvallatiomien omistajien osuus
Digiprint Finland Oy:n netffovaroista oli myyntihetkelld 2,6 miljoonaa
euroa. Madréysvallatomien omistajien osuus kasvoi myynnin seurauk-
sena 38 tuhatta euroa ja konsernin voitiovarat 33 tuhatta euroa.

Seuraavassa faulukossa on esitetty Digiprint Finland Oy:n omistus-
osuuden muutoksen vaikutus konsernin voittovaroihin:

2012
Luovuteftu méérdysvallatiomien omistajien osuus -37 860
Saatu vastike 71000
Omistusosuuden véhennyksen
vaikutus voittovaroihin 33140

Konserni on myynyt /95 tuhannella eurolla 15,78 % Vindea Group
Oy:n osakekannasta 2.5.2012. Konserni omisti Vindea Group Oy:std
70 % ennen myyntic. Madrdysvallatiomien omisfajien osuus Vindea
Group Oy:n neffovaroista oli myyntihetkelléd 4,7 miljoonaa euroa.
Méaéaréysvallatomien omisfajien osuus kasvoi myynnin seurauksena
741 tuhatta euroa ja konserin voitiovarat 54 tuhatia euroa.

Seuraavassa faulukossa on esitetty Vindea Group Oy:n omistus-

osuuden muutoksen vaikutus konsernin voittovaroihin

2012
Luovuteftu méérdysvallatiomien omistajien osuus 740 692
Saatu vastike 794 605
Omistusosuuden véhennyksen
vaikutus voittovaroihin 53913

‘7,1,0
)y
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9. Liiketoiminnan muut tuotot
1000 euroa 2013 2012
Aineellisten hyadykkeiden myyntivoitot 574 0
Vakuutuskorvaukset 25 101
Muut tuotot 871 1 069
Yhteensa 1470 1170

10. Osuus osakkuusyhtididen tuloksesta

Tiedot yhtién osakkuusyhtidisid on esitetty liitetieto kohdassa 20.
Sijoitukset osakkuusyhtisihin.

11. Tyésuhde-etuuksista aiheutuvat kulut

Konsernilla on maksupohijaisia elékejdriestelyid, joiden suoritukset kir-
jataan tuloslaskelmaan sills kaudella, jota veloitus koskee.

Tiedot I&hipiiriin luettavan johdon tydsuhde-etuuksisia on esitetty
liitetieto kohdassa 34. Lahipiiritapahtumat.

Konsernin palveluksessa oli tilikauden aikana keskimédrin 1251

(1152) henkiloa. Tilikauden lopussa henkiléstiéa oli 1295 (12006).

1000 euroa 2013 2012
Palkat ja palkkiot 48 860 40 304
Eléikekulurmaksupohiaiset jarjestelyt 8 854 7 343
Muut henkildsivukulut 2 635 2 243
Yhteensd 60 349 49 890
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12. Poistot ja arvonalentumiset

13. Liiketoiminnan muut kulut

1000 euroa 2013 2012 1000 euron 2013 2012
Poistot hyddykeryhmitt&in: Aineellisten hyddykkeiden myynfitappiot
Aineelliset kéyttdomaisuushyddykkeet ja romutukset 83 34
Rakennukset ja rakennelmat 220 134 Vuokrakulut 9875 7 069
Koneet ja kalusto 3714 3531 Ulkopuoliset palvelut 10 924 9 666
Muut aineelliset hysdykkeet 21 24 Muut kuluerét 11214 8 491
Aineefiomat hyddykkeet Yhteensa 32 096 25260
Likearvo 0 0
Kehitysmenot 290 233
Aineeftomat oikeudet 1909 1027 14. Rahoitustuotot
Muut pitkévaikutteiset menof 463 364
Yhteensa 6617 5313
1000 euron 2013 2012
Arvonalentumiset hyddykeryhmittdin: Osinkotuotot myytévissa olevista
Aineelliset kéyttdomaisuushyddykkeet rahoitusvaroista 6 8
Rakennukset ja rakennelmat Valuutiakurssivoitot 16 9
Koneet ja kalusto 603 Rahoitustuotot omistusyhteysyrityksiltei 127 147
Muut aineelliset hysdykkeet Korkotuotot 226 172
Aineefiomat hyddykkeet Yhteensa 375 336
Likearvo 2273 2100
Kehitysmenot 869
Aineeftomat oikeudet 15. Rahoituskulut
Muut pitkévaikutteiset menof
Yhteensa 3745 2100
1000 euron 2013 2012
Poistot ja arvonalentumiset yhteensé Valuutiakurssitappiot 10 129
hysdykeryhmittdin: Arvonalentumistappiot lainasaamisista 1 000
Aineelliset kéyttdomaisuushyddykkeet Korkokulut 3543 2852
Rakennukset ja rakennelmat 220 134 Yhteensa 3553 3981
Koneet ja kalusto 4317 3531
Muut aineelliset hysdykkeet 21 24 Rahoituskuluihin siséltyy arvonmuutokset kéypddn arvoon tulosvaikut-
Aineettomat hyddykkeet teisesti kirjattavista korkojohdannaisista. Koronvaihtosopimuksiin ei
Liikearvo 2273 2 100 sovelleta suojauslaskentaa.
Kehitysmenot 1159 233
Aineeftomat oikeudet 1909 1027
Muut pitkévaikutteiset menof 463 364
Yhteensa 10 362 7413



16. Tuloverot

1000 euroa 2013 2012

Tilikauden verotettavaan

tuloon perustuva vero -2 927 2715
Edellisten filikausien verot -37. 38
Laskennalliset verot 540 496
Tuloverot yhteensé -2 423 2181

Tuloslaskelman verokulun ja konsernin kotimaan verokannalla 24,5 %

laskettujen verojen vélinen tésmaytyslaskelma:

Tulos ennen veroja -3 704 Q27
Suomen verokannan mukainen tulovero

konsemin fuloksesta ennen veroja 907 227
Verovapaat tulot 181 575
Véhennyskelvottomat kulut 726 -2 483
Kirjaamattomat laskennalliset verosaami-

sef verotuksellisista tappioista 2722 -181
Osuus osakkuusyrityksen tuloksesta 27 Q7
Verot aikaisemmilta filikausilia 87 38
Verot tuloslaskelmassa -2 423 2181

Vertailuvuoden tiedoista ei ole erotettu myytyjen liikefoimintojen
lukuja.

17. Osakekohtainen tulos

Laimentamaton osakekohtainen tulos lasketaan jakamalla emoyrityk-
sen osakkeenomistaiille kuuluva kauden voitto kauden aikana ulkona
olevien osakkeiden lukumadrén painotetulla keskiarvolla. Laimennus-
vaikutuksella oikaistua osakekohtaista tulosta lasketiaessa on ofettu
huomioon laimentavana fekijénd emoyhtién vaihtovelkakirjalaina seké
osakeoptiot. Osakeoptioilla on laimentava vaikutus, kun osakeoptioi-
den merkintéhinta on alempi kuin osakkeen kdypd arvo. Laimennus-
vaikutukseksi tulee se madra osakkeita, joka joudutaan laskemaan
likkeeseen vastikkeettomana, koska optioiden kéytéstd saatavilla vor-
roilla konserni ei voisi laskea likkeeseen samaa médrad osakkeita
kéypaan arvoon. Osakkeen kéypd arvo perustuu osakkeiden filikau-
den keskimadrdiseen hintaan. Tilikaudella 2013 eiké vertailuvuoden
filikaudella 2012 optioilla ei ollut laimentavaa vaikutusia, koska op-
tioita ei ole merkitty. Vaihtovelkakirjalainan osalia osuudet on katsottu
vaihdettavaksi kaupparekisteriin merkitsemisajankohdasta. Kauden tfu-
losta on oikaistu vaihtovelkakirjalainan verovaikutuksella véhennetyillé

korkokuluilla.

1000 euron 2013 2012
Emoyhtisn omistaiille kuuluva tilikauden

voitto (1 000 euroal, -4 628 -1 984
jatkuvat toiminnot -6 127 -1 910
myydyt foiminnot 607 -580
Vaihtovelkakirjalainan korko Q72 1100

Tilikauden tulos laimennusvaikutuksella
oikaistun osakekohtaisen

tuloksen laskemiseksi -4 548 -1 390

Osakkeiden lukuméérd tilikauden lopussa 51 733 51733

josta yhtisn hallussa 491 553

Ulkona olevien osakkeiden painotettu

keskim. lukumaara, 1 000 kpl 51211 51157

Vaihtovelkakirjalainan muunto osakkeiksi,

1000 kpl 6818 6818

Laimennetiu ulkona olevien osakkeiden

painofettu keskiarvo 58 029 57975
2013 2012

Emoyhtion osakkeenomistaijille
kuuluvasta voitosta laskettu
osakekohtainen tulos:

Tulos/osake jatkuvista liketoiminnoista €

Laimentamaton 0,102 0,027

Laimennettu 0,102 0,027
Tulos/osake myydyistd liketoiminnoista

Laimentamaton 0,012 0,011

Laimennettu 0,010 0,011

Tulos/osake jatkuvista ja myydyisté

liketoiminnoista
Laimentamaton 0,090 0,039
Laimennettu 0,090 0,039
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18. Aineettomat hyodykkeet

Aineettomat Muut aineett.

1000 euroa Liikearvo oikeudet Kehitysmenot hyddykkeet Yhteensi
Hankintameno 1.11.2012 38178 6 423 2612 3583 50796
Lisciykset 933 397 110 652 2092
Véhennys -850 -59 -909
Yrityksen hankinnan vaikutus 9 5061 4 339 167 43 14110
Yrityksen myynnin vaikutus -640 -407 -1 047
Litketoimintakauppa 0
Kurssierot 0
Siirto taseryhmien valilla 0
Hankintameno 31.10.2013 48 032 11159 2 039 3812 65 042
Kertyneet poistot ja arvonalentumiset 1.11.2012 -3 830 -3 921 -548 -2 068 -10 367
Tilikauden poisfot -1 909 290 -463 2 662
Véhennykset 44 44
Yrityksen myynnin vaikutus 330 330
Siirrot taseryhmien vélills

Arvonalentuminen 2 73 -107 -2 380
Kertyneet poistot ja arvonalentumiset 31.10.2013 -6 103 -5 937 -838 2157 -15 035
Kirjanpitoarvo 31.10.2013 41 929 5222 1201 1655 50 007
Hankintameno 1.11.2011 38 259 5197 1991 2938 48 385
Liséiykset 50 367 621 821 1859
Yrityksen hankinnan vaikutus 919 Q13 239 2071
Yrityksen myynnin vaikutus -1 050 -54 -101 -1 205
Liikefoimintakauppa 0
Kurssierot 1 1
Siirto taseryhmien vélilla -315 315
Hankintameno 31.10.2012 38178 6423 2612 3583 50796
Kertyneet poistot ja arvonalentumiset 1.11.2011 -1730 -2 932 315 -1 830 -6 807
Tilikauden poistot -1 027 -233 -364 -1 624
Véhennykset 73 73
Yrityksen myynnin vaikutus 38 53 91
Siirrot taseryhmien valilla

Arvonalentuminen 2100 -2 100
Kertyneet poistot ja arvonalentumiset 31.10.2012 -3 830 -3 921 -548 2 068 -10 367

Kirjanpitoarvo 31.10.2012 34 348 2 502 2 064 1515 40 429



Likkearvon arvonalentumistestaus

Seuraaville rahavirtaa tuottaville yksiksille (tai yksikkdjen ryhmille) on
kohdistettu likearvoar:

milj. evroa 2013 2012
Turvallisuus (Flexim Security) 5,9 53
Lampokasitiely (Heatmasters Group) 0,3 0,3
Digitaaliset painopalvelut (Kopijyvé, DMP) 20,0 12,1
Autovaraosat (KL-Varaosat) 1,9 1,9
Helat (Suomen Helasto) 6,0 5,6
Kiinnikkeet (Suomen Kiinnikekeskus) - 0,6
Takoma (Takomal) 2.2 4,5
Lisaarvologistiikka (Vindea) 4,0 4,0
Sisgkattomateriaalit (Selog) 1,6

Yhteensd 41,9 34,3

Liikearvon arvonalentumistestaus on tilikaudella suoritettu 30.9 filantees-
ta. Tastd poikkeuksena Takoma-segmentti, jonka festaus on suorifettu jo
filanteen 31.7.2013 pohjalta osana segmentin liikefoiminnan uudel-
leenjcrjestelyic koskevia paatoksia.

Liiketoiminnasta kerrytettévissé oleva rahamééré on arvonalentumis-
testauksessa madritetty kéyttdarvon avulla. Méadritetyt ennakoidut raha-
virrat perustuvat konsernin johdon nékemykseen seuraavan kolmen vuo-
den kehityksestd. Ennustejakson jdlkeiset vuodet on ekstrapoloitu 2 %:n
kasvuarviota kéytiden.

Kéyttéarvon laskennassa kéytetyt keskeiset muuttujat ovat budje-
foitu likevaihto ja budietoitu likevoitto. Likevoiton osalta on huomioitu
my&s sellaisten uudelleenjdriestelyjen, jotka on jo foteutettu tai joihin on
sitouduttu, tuottamart kustannussccstot ja muut hyddyt. Néihin uudelleen-
ic@rjestelyihin ei liity merkitiévéssa madrin farkasteluhetken jélkeisic vas-
faisia I&htevid rahavirtoja.

Laskelmissa kaytetyt diskonttokorot ennen veroja ovat [vertailuvuon-
na kaytetty diskontiokorko-%):

Turvallisuus 9,0 % (8,0 %), Lampokasitiely 11,4 % (10,4 %),
Digitaaliset painopalvelut 9,0 % (9,8 %), Autovaraosat 9,9 % (9,3 %),
Helat 9,0 % (8,1 %), Kiinnikkeet n/a (8,2 %), Takoma 12,1 %
(11,6 %), Lisdarvologistikka 11,4 % (10,5 %) ja Sisdkattomateriaalit
10,4 % (n/a).

Yhtién jatkuvassa testauksessa festattujen yksiksiden testin mukai-
nen kayttéarvo on ollut niiden kirjanpitoarvoa suurempi kaikissa muissa
paitsi Takoma-yksikdssa.

Panostajan tytdryhtié Takoma Oyj:n hallitus on, osana yhtisn lii-
kefoiminnan uvudelleenicriestelyjc koskevia padteksia, kaynyt lépi ja
paivittanyt Takoma-konsernin nykyiseen liketoimintaympdristédn liityvic
oletuksia elo-syyskuun 2013 aikana. Tarkastelun perusteella Takoma
Oyi:n hallitus on péiviticnyt Takoma-konsernille vudet, uudelleenjcries-
telyjen jalkeiseen litketoimintaan liityvét numeeriset tavoitteet. Takoma-
segmentin arvonalentumistestien perusteella Panostaja Oyj:n hallitus on
4.9.201 3 kokouksessaan padtianyt, eftd Takoma-segmentin konsemilii-
kearvoa kirjataan alas noin 2,3 milj. eurolla.

Liikearvon arvonalentumistestauksessa havaittiin herkkyytté ainoas-
taan Takoma -yksikaissd. Muiden osalta kohtuulliset muutokset laskelmis-
sa kaytelyissd parametreissd eivat johda sithen, etté omaisuuserien kir-
janpitoarvo ylittGisi niistd kerrytetiévissa olevan rahamééran. Takomas-
sa diskonttokoron kasvattaminen yhdellé prosenttiyksikslla olisi johtanut
yhteens@ 1,1 milj. euron lisdalaskirjaukseen likearvosta. Kayttékatepro-
sentin yhden prosenttiyksikén aleneminen olisi aiheuttanut Takomassa
2,2 milj. euron lisdalaskirjauksen.

Takomarsegmentin tilikausien 2013 ja 2012 arvonalentumistestien kes-
keiset oleftamat

2013 2012
Liikevaihdon kasvu p.a. 3 vuoden ennusteet 12%-25% 5%-17%
WACC (verojen jdlkeen) 9,79 % 9,79 %
Diskonttauskorko (WACC ennen veroja) 12,09 % 11,60 %
Pitkain aikavalin kasvu 2,0% 1.7 %
Litkevoitto-%,
painofettu keskiarvo ennustejaksolia 40% 2,7 %
Litkearvo, 1 000 euroa 4 497 6 597
Kirjanpitoarvo, 1 000 euroa 14 708 22 319
Arvonalentumistestin tulos, 1000 euroa -2 273 -2 100
(kerryteficvissa oleva rahamadrd vs.
kirjanpitoarvo) Alittaa Alittaa

Vertailuvuonna Diskontiokoron kasvaminen yhdelld prosenttiyksikslla
olisi johtanut Takomassa yhteensé 1,9 milj. euron lisGalaskirjaukseen
likearvosta. Vastaavasti kéytidkateprosentin yhden  prosenttiyksikén
aleneminen olisi tarkoittanut 3,2 milj. euron liséalaskirjausta likearvos-
ta. Muissa rahavirtaa tuottavissa yksikdissa kohtuulliset muutokset las-
kelmissa kaytetyissd keskeisissa oletuksissa eivét johtaneet siihen, ettd
omaisuuserien kirjanpifoarvo olisi ylittényt niista kerrytefidvissa olevan
rahamadrén.
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19. Aineelliset kayttomaisuushyddykkeet

Koneet ja Muut  Ennakkomaksut
1000 euroa Maa-alueet  Rakennukset kalusto aineelliset  kéyttoomaisuus Yhteensi
Hankintameno 1.11.2012 194 11041 33738 304 929 46 206
Liscéiykset 5 2282 1970 4257
Yrityksen hankinnan vaikutus 789 4] 830
Siirto myytévana olevaksi luokiteltuihin
pitkdaikaisiin omaisuuseriin 0
Yrityksen myynnin vaikutus -2 890 B71 -3 261
Véhennykset 2] -1 507 230 -1758
Siirrot taseryhmien vélilla -1 586 -396 -1 982
Kurssierot =] -18 -19
Muut muutokset 0
Hankintameno 31.10.2013 194 11 024 30 808 304 1943 44 273
Kertyneet poistot ja arvonalentumiset 1.11.2012 -179 -7 264 -19 570 -197 0 27 496
Tilikauden poistot -220 -3 850 2 -4 091
Yrityksen myynnin vaikutus 2 555 -36 2519
Véhennykset 259
Siirrot taseryhmien valilla 0
Kurssierot 8 8
Muut muutokset -595 -1© -605
Kertyneet poistot ja arvonalentumiset
31.10.2013 -179 -7 484 21193 264 0 29665
Kirjanpitoarvo 31.10.2013 15 3540 9615 40 1943 15153
Hankintameno 1.11.2011 193 10 604 33414 338 878 45 427
Lisciykset 152 2 099 1081 3332
Yrityksen hankinnan vaikutus 389 1 390
Siirto myytévand olevaksi luokiteltuihin pitkéaikai-
siin omaisuuseriin 0
Yrityksen myynnin vaikutus -22 -1 915 -5 -1 942
Véhennykset -557 -30 -587
Siirrot taseryhmien valillg 303 211 -1 030 516
Kurssierot 1 4 Q3 Q8
Muut muutokset 4 4
Hankintameno 31.10.2012 194 11041 33738 304 929 46 206
Kertyneet poistot ja arvonalentumiset 1.11.2011 -179 -7 307 -17 678 202 0 25652
Tilikauden poisfot 224 -3 700 24 -3 948
Yrityksen myynnin vaikutus 7 1559 1566
Véhenykset 262 289 29 580
Siirrot taseryhmien vélilla 0
Kurssierot 2 -40 42
Muut muutokset
Kertyneet poistot ja arvonalentumiset
31.10.2012 -179 -7 264 -19 570 -197 0 27 496
Kirjanpitoarvo 31.10.2012 15 3777 14 168 107 929 18 996



20. Sijoitukset osakkuusyhtisihin

Keski-Suomen Painotuote Oy ja As Koopia Kolm ovat Kopijyvé

Oy:n osakkuusyhtisitd. Yhtididen t&ssd raportoidut luvut on annualisoitu

1000 euron 201 - yhtididen tulosraportoinnin 1.1.-31.10.2013 pohjalta.
Kirjanpitoarvo 1.11. 3824 2 740 Spectra Oy on Panostajakonsernin 32,0 prosenttisesti omistama
Osuus filikauden tuloksesta -111© 400 osakkuusyhtié. Tulos perustuu filikauden tulokseen.
Liséiykset 0] 724 Ecosir Group Oy on Panostaja Oyj:n 49,78 prosenttisesti omistama
Véhennykset 0 -40 osakkuusyhtic. Tulos perustuu tilikauden tulokseen, osakkuusyhtion tulosta of-
Kirjanpitoarvo 31.10. 3714 3824 kaistaan IFRS sacnnésten mukaisella likearvon poiston palautuksella.
PE Kiinteistérahasto | Ky:n yhtiémiehet padttivat tilikaudella 2012
purkaa rahasfon. Purkuprosessi on edelleen kesken.
Osakkuusyritys Kotipaikka Omistusosuus Varat Oma piiioma Velat Liikevaihto
31.10.2013
Keski-Suomen Painotuote Oy Adnekoski 22,5% 528 119 409 1084
As Koopia Kolm Tallinna, Viro 47,0 % 1373 415 958 1056
Spectra Oy Lohja 320% 2798 690 2108 6817
Ecosir Group Oy Tampere 49,8 % 2019 -1734 3753 1349
PE Kiinteistérahasto | Ky Helsinki 27,1 %

21. Muut pitkdaikaiset varat ja
myytdvissa olevat rahoitusvarat

1000 euroa 2013 2012
Muut pitkéaikaiset varat
Lainasaaminen 8112 8136
Myytévissé olevat rahoitusvarat 330 315
Siirtosaamiset 256 0
Yhteensa 8 699 8 452
Pitkdaikaiset myytcvissé olevat rahoitusvarat
Noteeraamattomat osakesijoitukset:
Tilikauden alussa 1.11. 315 280
Liséiykset 18 4]
Véhennykset 3 -6
Tilikauden lopussa 31.10. 330 315

Pitkaikaisissa myytévisséd olevat rahoitusvarat ovat kaikki noteeraa-

mattomia osakesijoituksia. Ne on arvosteftu hankintahintaan, koska

niiden kdypi& arvoja ei ole luoteftavasti saafavilla.

Lyhytaikaiset myytdvissé olevat rahoitusvarat

Noteeratut korkorahasto-osuudet

Tilikauden alussa 1.11. 0 0
Liséiykset 8 400 0
Véhennykset 0 0
Tilikauden lopussa 31.10. 8 400 0

Noteeratut korkorahasto-osuudet siscltéd sijoituksen Fennian Varain-

hoito Oy:n Kassa -varainhoitosalkkuun. Salkku koostuu pécosin lyhyen

koron rahastoista sekd sijoituksista yrityslainarahastoihin. Rahasto on

véhariskinen ja sijoitus on nosfettavissa haluttuna ajankohtana.

Panostaja Oyi:llé on lainasaaminen osakkuusyhtic Ecosir Group

Oy:lté yhteensé 1,6 milj. euroa seké konsernin johtoryhméilta 1,2

milj. euroa liittyen palkitsemisjériestelméén . Ecosir Group Oy:n laina-

saamisesta on filikaudella 2012 on kirjattu 1,0 milj. euron arvonalen-

tuminen. Palkitsemisjcrjestelméstd on kerroftu tarkemmin liitetiedossa

35. L&hipiiritapahtumat.
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22. Laskennalliset verosaamiset ja -velat

Laskennallisten verojen muutokset tilikauden 2013 aikana:

Kirjattu Ostetut Myydyt  Aikaisempien
tulos- liike- liike- tilikausien
1000 euroa 1.11.2012 laskelmaan toiminnot toiminnot oikaisu 31.10.2013
Laskennalliset verosaamiset:
Verotuksessa vahvistetut ja vahvistettavat tappiot 4510 111 -207 122 4070
Muut valiaikaiset erot 113 0 -113 0
Yhteensd 4 623 -111 0 -320 -122 4 070
Laskennalliset verovelat:
Aineelliset ja aineetomat
kayttsomaisuushyddykkeet 1418 651 1020 115 0 1672
Muut valiaikaiset erot 87 -87 0 0
Yhteensd 1 505 -651 1020 202 0 1672
Laskennallinen vero, netto 3118 540 -1 020 -118 -122 2 398
Laskennallisten verojen muutokset tilikauden 2012 aikana:
Kirjattu Ostetut Myydyt  Aikaisempien
tulos- liike- liike- tilikausien
1000 euroa 1.11.2011 laskelmaan toiminnot toiminnot oikaisu 31.10.2012
Laskennalliset verosaamiset:
Aineelliset ja aineefiomat kdyttéomaisuushyddykkeet 0 0 0 0 0 0
LVIFTukkukaupan inventaarioikaisu 473 0 0 -473 0 0
Verotuksessa vahvistetut ja vahvistettavat fappiot 4169 341 0 0 0 4510
Muut valiaikaiset erot 184 0 0 0 71 113
Yhteensd 4 826 341 0 -473 71 4 623
Laskennalliset verovelat:
Aineelliset ja aineefiomat kayttéomaisuushyddykkeet 1417 156 0 0 -155 1418
Muut valiaikaiset erot 103 0 0 0 -16 87
Yhteensd 1520 156 0 0 -171 1 505
Laskennallinen vero, netfto 3 306 497 0 -473 100 3118

Konsernissa on emoyhtién vahvistetuista tappioista 2007-2012 seké 31.10.2013 péadttyneen tilikauden arvioidusta verotuksessa vahvistetia-

vasta fappiosta kirjaftu laskennallinen verosaaminen. Kéyttaméatdmér verotukselliset tappiot vanhenevat vuosien 2017-2022 aikana.
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23. Vaihto-omaisuus 25. Rahavarat
1000 euroa 2013 2012 1000 euron 2013 2012
Aineet ja farvikkeet 6479 7 446 Kéteinen raha ja pankkitilit 7 970 12 347
Keskenerdiset tuotteet 3786 4612 Yhteensa 7 970 12 347
Valmiit fuotteet ja tavarat 5172 6 582
Yhteensa 15 437 18 639
Yhteensé konsernissa on ﬁhkou#elle 2(?13 kiri?ttu kuluks}I'Q(’>8‘ tuhat- 26. Myytdvdnd olevat pitkdoikoise’r
ta euroa (334 vuonna 2012), jolla vaihto-omaisuuden kirjanpitoarvo omaisuuserdt
alennettiin vastaamaan sen netorealisointiarvoa.

1000 euron 2013 2012
24. Myyntisaamiset ja muut saamiset

a) Myytévand oleviksi

luokitellut omaisuuserét
1000 euvroa 2013 2012 Aineelliset kdytidomaisuus hyddykkeet 2081

Aineettomat hyddykkeet 0
Myyntisaamiset 26 594 21 884 Vaihto-omaisuus 1395
Lainasaamiset 283 313 Muut lyhytaikaiset varat 872
Siirtosaamiset 3248 2257 Yhteensa 4348 0
Muut saamiset 605 658
Yhteensa 30730 25111 b) Myytévana oleviksi luokiteltuihin

varoihin liittyvét velat
Myyntisaamisfen ja muiden saamisten kirjanpitoarvo vastaa niihin liity- Ostovelat 112
vén luottoriskin enimmdaismadrad filinpadtdshetkelld Muut velat 75

Siirtovelat 128
Myyntisaamisten ikgjakauma Yhteenséd 315 0

1000 euroa 2013 2012
Eraantymattiomat 19 954 17 562
1-30 pdivaa erddntyneet 4 830 3269
31-180 paivaa eraantyneet 1 306 604
181-360 paivad eraantyneet 250 202
Yli vuoden péivéd erécntyneet 254 247
Myyntisaamisten tasearvo 26 594 21884

Konserni on kirjannut tilikaudella myyntisaamisista arvonalennustappi-

oita 131 tuhatta euroa (96 tuhatta euroa vuonna 2012).

Siirtosaamisiin sisdltyvét olennaiset erdt

1000 euroa 2013 2012
Palkat ja sosiaalimaksut 55 145
Vuosialennukset 918 485
Ennakot Q71 579
Muut 1 304 1048
Yhteensd 3 248 2257

Saamisfen fasearvon vastoavat olennaisilia osin niiden kéypdd arvoa.
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27. Omaa padomaa koskevat tiedot

Osakkeiden
lukumdird tilik. Oman pddoman  Sijoitetun vapaan
lopussa Osakepiidoma Ylikurssirahasto ehtoinen laina  piiioman rahasto Yhteensii

1000 kpl 1000 EUR 1000 EUR 1000 EUR 1000 EUR 1000 EUR
1.11.2011 51733 5 569 4 647 0 19 023 29 239
Osakeanti
Osakemerkinté
Omien osakkeiden myynfi 44 44
P&&omanpalautus -2 557 -2 557
Oman pddoman osuus vaihdetia-
vasta p&&omalainasta
Palkitsemisjcirjestelmé 13 13
31.10.2012 51733 5 569 4 647 0 16 522 26 738
Osakeanti
Osakemerkinté
Omien osakkeiden myynfi 38 38
P&&omanpalautus -2 040 -2 040
Oman pddoman osuus vaihdetia-
vasta p&&omalainasta 0
Palkitsemiscirjestelmé =113 =13
Hybridilaina 7 390 7 390
31.10.2013 51733 5 569 4 647 7 390 14 507 32113

Tilikauden lopussa Panostaja Oyj:n osakepddoma oli 5 568 681,60 euroa ja osakkeiden lukuméérd on 51733 110 kappaletta.

Ylikurssirahasto
Ylikurssirahastoon kirjataan osakeantien yhteydessé osakkeenomis-
tajien maksama madrd, joka ylittdd osakkeiden nimellisarvon. YIi-
kurssirahasfoon kirjatut maérat lityvét aikaisemman, 31.8.2006
saakka voimassa olleen osakeyhticlain (29.9.1978/734) mukai-
siin osakeanteihin.

Niissé tapauksissa, joissa optio-oikeuksista on padtetty vanhan
osakeyhtislain aikana, optioihin perustuvisia osakemerkinndistd saa-
dut rahasuoritukset on kirjattu osakepddomaan ja ylikurssirahastoon
i@rjestelyn ehtojen mukaisesti.

Muut rahastot

Konserni laski likkeeseen 27.5.2013 7,5 milj. euron suuruisen
oman pddoman ehtoisen joukkovelkakirjalainan. Oman pé&oman
ehtoisella lainalla ei ole erépdivad, mutia konsernilla on oikeus, ei
velvollisuutia, lunastaa laina takaisin neljén vuoden kuluttua. Sopi-
muksen mukainen vuotuinen korko on 9,75 %. Korko maksetaan
vain, jos vhtié paatiad jokaa osinkoa. Mikdli osinkoa ei jaefa,
konseri padtiad koron maksusta erikseen. Konsernitilinpédtoksessé
laina on luokiteltu omaksi pé&cdomaksi ja korot esitetddn luonteensa
mukaisesti osingonjakona.

Sijoitetun vapaan oman pééoman rahasto

Sijoitetun  vapaan oman pddoman (SVOP) rohasto  sisdltaa
oman p&d&oman luonteiset  sijoitukset ja uuden osakeyhtidlain
[21.7.2006/624) voimaantulon jdlkeen (1.9.2006) padtettyjen
osakeantien yhteydessd osakkeenomistajien maksaman madrén silt
osin, kun sité ei nimenomaisen padtcksen mukaan kirjata osakep&d-

omaan.

Osakeanti

Tilikaudella 2013 eika vertailukaudella 2012 ole toteutettu osakeantia.

Osakemerkintd
Tilikaudella 2013 eiké vertailukaudella 2012 ole toteutetty osakemer-

kintja.

Omat osakkeet
Osfettujen osakkeiden hankintahinta transakfiokuluineen esitetcén sijoi-
fetun vapaan pddoman véhennyksend. Panostaja ei ole hankkinut omia
osakkeita filikauden 2013 aikana. Tilikauden 2013 lopussa omia
osakkeita oli 490 956 kappadletia (552 556 kappaletta).

Panostaja luovutti omia osakkeita hallituksen palkkicina yhteensé
61 610 kappaletia.

Osingot

Tilikaudelta 2012 maksettiin pddomanpalautusta yhteensd 2,0 milj. eu-
roa (0,04 euroa osakkeelta) emoyhtién osakkeenomistaiille (tytéryhtisi-
den vihemmistdosakkeenomistajille maksetut osingot 1,1 milj. euroa).



28. Rahoitusvelat

1000 euroa 2013 2012

Pitkdaikaiset jaksotettuun hankintamenoon

arvostetut rahoitusvelat

Lainat rahoituslaitoksilia 24 591 24 468
Vaihtovelkakirjalaina 14556 14 414
Rahoitusleasingvelat 2 526 2727
Muut lainat 929 557
Yhteensd 42 602 42 166
Lyhytaikaiset jaksotettuun hankintamenoon
arvostetut rahoitusvelat
Pitkaikaisten rahoituslainojen lyhennykset 14 598 10 896
Muut lainat rahoituslaitoksilta 2 844 2 959
Rahoitusleasingvelat 757 700
Yhteensd 18199 14555

Velkojen kayvat arvot on esitetty liitefiedossa 31. Rahoitusvarojen ja
-velkojen kéyvat arvot.

Konsernin lainat ovat sekd vaihtuva- efté kiintedkorkoisia. Korko-
kantojen painotettu keskiarvo 31.10.2013 oli

4,66 % (31.10.2012: 3,68 %). Rahoitusveloista kiintecikorkoisia
on 27 066 tuhatta euroa ja muut velat ovat vaihtuvakorkoisia.

Korolliset pitkéiaikaiset- ja lyhytaikaiset velat ovat euroméérdisic.

Velkoihin liittyvét jdrjestelyt ja sopimusehtojen rikkomiset
Takomarkonsernin rahoitussopimukseen liityvat vudet kovenanttitasot so-
vittiin pankin kanssa toisen kvartaalin aikana, mutia yhtic ei ole kyennyt
t&yttamadn kovenanttiehtojaan ja paérahoittaja pystyy erdénnyttémadn
lainansa. Koska Takoma ei ole saanut tilinpaétéshetkelld padrahoitta-
jaltaan suostumuslauseketta, kaikki lainat téli& rahoitiajalia on esitetty
lyhytaikaisissa lainoissa.

Takomarkonsernilla erééntyi  alkuperdisen  lyhennyssuunnitelman
mukaan 31.10.2013 0,66 milj. euron lainan lyhennyssuoritus, joka
liittyy 3,30 miljoonan euron suuruiseen pankkilainaan. Lainanantajan
kanssa on soviftu, eftd lyhennys siirretdén erdéntymadn 31.12.2013

ja sen maksusta neuvotellaan yhdessd muun rahoitusdriestelyn kanssa.

Oman pddoman ehtoiset vaihtovelkakirjalainat

Vaihtovelkakirjalaina 2011
Yhtidkokouksen 18.12.2007 antamalla valtuutuksella hallitus - padtti
osakkeenomistajien merkintdoikeudesta poiketen tarjota  kotimaisten
institutionaalisten sijoittajien merkitiévaksi vaihdettavan pé&éomalainan
201 1. Tarjottavan vaihdettavan pddomalainan mé&aré oli 15 000 000
euroq, josta koko summa fuli merkityksi. Lainan p&&omalle maksetaan
kiintedd vuotuista korkoa 6,5 %. Lainaraika on 7.2.2011-1.4.2016.
Laina maksetaan takaisin yhtend eréind edellyttgen, etté takaisinmaksu-
edellytykset 1&ytyvat.

Osakkeen alkuperdinen vaihtokurssi on 2,20 euroa. Lainaosuuksien
vaihtoaika alkoi 1.8.2011 ja padtyy 1.3.2016. Osakkeiden vaihio-

kurssi merkitéan yhtion sijoitetun vapaan oman pd&oman rahastoon.

Kukin 50 000 euron lainaosuus oikeutiaa lainaosuuden haltijan
vaihtamaan lainaosuuden Panostajan uusiin osakkeisiin.

Vaihio-oikeuden perusteella annefiavien osakkeiden madra mad-
ritellaén jakamalla lainaosuus vaihtopdivéng voimassa olevalla vaihto-
kurssilla. Yhtion osakkeiden lukumé&aré voi vaihtojen seurauksena nous-
fa 6 818 181 osakkeella.

Vaihdettavan p&adomalainan perusteella vaihdettavien osakkeiden
osuus on 11,0 % yhtion osakkeista ja &édnistd.

Uudet Osakkeet oikeuttavat osingonjakoon ja tuottavat haltijalleen
muut osakkeenomistajan oikeudet siité hetkestd Ihtien, kun uudet osak-
keet on merkitty kaupparekisteriin ja yhdistefty yhtién olemassa oleviin
osakkeisiin.

Lainaehdoissa madritellyin edellytyksin Panostajalla on 1.1.2012
lukien oikeus maksaa lainan p&doma kokonaisuudessaan ennenaikai-
sesti takaisin kurssiin sata (100) prosenttia liséittynd maksupdivéicn saak-
ka kertyneilld koroilla. Mikéli lainaa ei voida maksaa takaisin lainan
erépdivand, lainan maksamatta olevalle pddomalle maksetaan korkoa
maard, joka on kaksi (2) prosenttiyksikkad i lainalle vahvistetun vuo-
fuisen koron.

Vaihtovelkakirjalaina on jaettu omaan ja vieraaseen pé&domaan
tilinpadteksessa. Lainan vieraan pddoman komponentti on kirjaftu alun
perin faseeseen kéypddn arvoon, joka on méadritelty kéyttamalls vas-
taavan velan markkinakorkoa lainan likkeellelaskuhetkelld. Oman p&s-
oman komponentti on laskettu lainan likkeellelaskusta saadun raha-
maaran ja velan kéyvén arvon erofuksena. Vaihtovelkakirjalaina muo-
foisen p&domalainan oman pddoman komponentti 598 tuhatta euroa,

on kirjattu sijoitetun vapaan p&&oman rahastoon.

Pitkaaikaisten velkojen erééntymisajat

Lyhennykset Rahalaitoslainat Muut lainat
1000 euroa 2013 2012 2013 2012
< 1 vuotta 13128 10 896 537 75
1-2 vuotta 10517 9 803 755 248
2-3 vuotta 8019 8 665 15 684 116
3—4 vuotta 4617 4835 462 118
4-5 vuotta 2 284 Q39 452 14 414
> 5 vuotta 452

17
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29. Ostovelat ja muut velat

31. Rahoitusleasingvelkojen erdantymisajat

1000 evron 2013 2012 1000 euroa 2013 2012
Rahoitusleasingvelat -

Saadut ennakot 577 vahimmaisvuokrien kokonaisméaaré

Ostovelat 13 650 9233 Yhden vuoden kuluessa 789 791

Siirtovelat 13272 13 299 Vuotta pidemmén ajan ja eninfédn

Muut lyhytaikaiset velat 8 459 6377 viiden vuoden kuluttua 2 040 2 068

Yhteensa 35958 28 909 Yli viiden vuoden kuluessa 457 815
Yhteensa 3286 3674

Siirtovelkoihin siséltyvat

olennaiset erdt Tulevaisuudessa kertyvat rahoituskulut 133 246

Vuosilomapalkka sosiaalikuluineen 6 396 5519 Rahoitusleasingvelkojen kokonaismédré 3151 3428

Palkkajoksotukset 1661 2 061

Korkojaksotukset 969 708 Rahoitusleasingvelat -

Verojaksotukset 586 706 vahimmaisvuokrien nykyarvo

Teljaksotukset 577 485 Yhden vuoden kuluessa 757 701

Muut erét 3083 3820 Vuotta pidemmén ajan ja eninfédn

Yhteensa 13272 13 299 viiden vuoden kuluttua 1707 1 600
Yli viiden vuoden kuluttua 819 1127
Yhteensa 3283 3428

30. Varaukset
Aineellisiin kaytidomaisuushyddykkeisiin  siséltyy rahoitusleasingsopi-

Taku- Tuppio”isei- . muksilla hankittuja koneita ja kalustoa.

1000 euroa varaukset sopimukset  Yhteensi

1.11.2012 0 292

Varausten lisgykset 559 618

Yrityksen myynnin vaikutus 0 0

Kéytetyt varaukset 0 -2

31.10.2013 559 808

Takuu-

1000 euroa varavkset  Yhteensi

1.11.2011 270 270

Varausten lisgykset 81 81

Yrityksen myynnin vaikutus 0 0

Kéytetyt varaukset -59 -59

31.10.2012 292 292

1000 evron 2013 2012

Pitkdaikaiset varaukset 0 0

Lyhytaikaiset varaukset 249 292

Yhteensa 249 292

Takuuvaraukset

Konserni antaa tietyille tuotteilleen 1-3 vuoden takuun. Takuun aikana

tuotteissa havaitut viat korjataan konsemin kustannuksella tai asiakkaal-

le annetaan vastaava uusi tuote. Takuuvaraus kirjataan fodenndkdisten

takuukustannusten arvion perusteella. Takuuvaraukset odotetaan kéytet-
tévan seuraavan kolmen vuoden aikana, painottuen kuitenkin ensim-
méiseen 12 kuukauteen.



2
2
32. Rahoitusvarojen ja -velkojen kayvét arvot
Kdypddn arvoon Jaksotettuun
tulosvaikuttei- hankinta
2013 Tase-era sesti kirjottavat Myytiviss menoon
rahoitusvarat  Lainat ja muut olevat arvostetut Tase-erien
1000 euroa Liite ja velat saamiset rahavarat  rahoitusvelat  kirjanpitoarvot Kéypi arvo
Pitkéaikaiset rahoitusvarat
Muut pitkéaikaiset varat 21 8 369 330 8 699 8 699
Lyhytaikaiset rahoitusvarat
Myyntisaamiset ja muut saamiset 24 45 27 481 27 526 27 526
Rahoitusarvopaperit 25 0 8 400 8 400 8 400
Rahoitusvarat yhteensé 45 35850 8730 0 44 625 44 625
Pitkéaikaiset velat
Lainat rahoituslaitoksilta 27 24 591 24 591 24 591
Vaihtovelkakirjalaina 27 14 556 14 556 14 556
Muut pitkéaikaiset velat 27 3385 3385 3385
Lyhytaikaiset velat
Vaihtovelkakirjalaina 27 0 0 0
Korolliset velat 27 18 199 18 199 18 199
Ostovelat 28 13 650 13 650 13 650
Muut velat 28 156 7 480 7 636 7 636
Rahoitusvelat yhteensd 156 0 81 861 82017 82017
Kaypdin arvoon Jaksotettuun
tulosvaikuttei- hankinta
2012 Tase-erd sesti kirjattavat Myytivissi menoon
rahoitusvarat  Lainat jo muut olevat arvostetut Tase-erien
1000 euroa Liite ja velat saamiset rahavarat  rahoitusvelat  kirjanpitoarvot Kéypd arvo
Pitkdaikaiset rahoitusvarat
Muut pitkéaikaiset varat 21 3327 315 3642 3642
Lyhytaikaiset rahoitusvarat
Myyntisaamiset ja muut saamiset 24 22 853 22 853 22 853
Rahoitusarvopaperit 25 0 0 0
Rahoitusvarat yhteensé 0 26180 315 0 26 495 26 495
Pitkdaikaiset velat
Lainat rahoituslaitoksilta 27 24 468 24 468 24 468
Vaihtovelkakirjalaina 27 14 414 14414 14414
Muut pitkéaikaiset velat 27 3284 3284 3284
Lyhytaikaiset velat
Vaihtovelkakirjalaina 27 0 0 0
Korolliset velat 27 14 555 14 555 14 555
Ostovelat 28 Q233 Q233 9233
Muut velat 28 30 4958 4 988 4 988
Rahoitusvelat yhteensd 30 0 0 70912 70 942 70 942
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33. Kayvéan arvon hierarkia kaypaan
arvoon arvostetuista rahoitusvaroista

ja -veloista
Kiyvit arvot
raportointikauden lopussa
31.10.2013 Tosol  Taso 2 Taso 3

Kéypd&dn arvoon tulosvaikutteises-
i kirjattavat rahoitusvarat

Koronvaihtosopimukset 42
Valuuttatermiinit 0 3
Myytévissé olevat rahoitusvarat

Rahoitusarvopaperit 8 400
Noteeraamattomat osakesijoitukset 330
Yhteensa 0 8445 330

Kéypd&dn arvoon tulosvaikutteises-
i kirjattavat rahoitusvelat

Koronvaihtosopimukset 156
Yhteensa 0 156 0
31.10.2012

Kéypaén arvoon tulosvaikutteisesti
kirjattavat rahoitusvarat

Rahoitusarvopaperit 0

Myytévissé olevat rahoitusvarat

Noteeraamattomat osakesijoitukset 315
Yhteensa 0 315

Kéypd&dn arvoon tulosvaikutteisesti
kirjattavat rahoitusvelat
Koronvaihtosopimukset 30

Yhteensd 0 30 0

Hierarkian fason 1 kéyvat arvot perustuvat téysin samanlaisten omai-
suuserien fai velkojen noteerattuihin hinfoihin toimivilla markkinoilla.

Tason 2 kayvét arvot perustuvat muihin syéttétietoihin kuin tasoon
1 sisdltyviin noteeraftuihin hintoihin, mutia kuitenkin tietoihin, jotka ky-
seiselle omaisuuserdlle tai velalle on todettavissa joko suoraan tai epéd-
syorasti.

Tason 3 kayvét arvot perustuvat hankintahintaan, koska niiden
kéypdd arvoa ei voida luotettavasti madritiad.

Myytdvissa olevat pitkéaikaiset rahavarat

Myytévissé olevat pitkéaikaiset rahavarat ovat kaikki noteeraamatto-
mia osakesijoituksia. Ne ovat arvostettu hankintahintaan, koska niiden
kaypic arvoja ei ole luotettavasti saatavilla.

Myytévissé olevat lyhytaikaiset rahoitusvarat voivat koostua osak-
keista ja korollisista sijoituksista. Ne arvostetaan kéyp&én arvoon, tai
milloin kdypd arvo ei ole madritetidvissé luotettavasti, hankintamenoon.
Myytévissé olevine rahoitusvarojen kéyvan arvon muutokset kirjataan
muihin loajon fuloksen eriin ja esitetddn oma padoman erdén Muut
rahasfot siséltyvassd kéyvan arvon rahastossa verovaikutus huomioon
oftaen. Kertyneet kdyvan arvon muutokset kirjataan tuloslaskelmaan sil
loin, kun sijoitus myyd&an tai kun sen arvo on alentunut siten, ettd sijoi-
tuksesta tulisi kirjata arvonalentumistappio.

Pitkdaikaiset saamiset
Pitkciaikaisten saamisten kirjanpitoarvot vastaavat maksimiluottoriskié

tilinp&atéspaivand.

Myyntisaamiset ja muut saamiset
Myyntisaamisten ja muiden saamisten alkuperdinen kirjanpitoarvo vas-
taa niiden kdypdd arvoa, koska diskonttauksen vaikutus ei ole olennai-

nen saamisten maturiteetti huomioon oftaen.

Lainat rahoituslaitoksilta, vaihtovelkakirjalaina

ja muut pitkdaikaiset velat

Velkojen kéyvat arvot pohajutuvat diskontattuihin rahavirtoihin. Vaihto-
velkakirjalainan diskonttokorkona on kaytetty 7,5 %.

Ostovelat ja muut velat

Ostovelkojen ja muiden velkojen alkuperdinen kirjonpitoarvo vastaa
niiden kéypdd arvoa, koska diskonttauksen vaikutus ei ole olennainen
velkojen maturiteetti huomioon oftaen.

Tasmaytyslaskelma tason 3 mukaan kéypddn arvoon arvostetuista
rahoitusvaroista
Myytivissi olevat
rahoitusvarat

Alkusaldo 1.11.2012 315
Ostot 8415
Myynnit

Siirrot fasolle 3 0
Siirrot pois tasolta 3 0
Tulosvaikutteisesti kirjatut voitot/tappiot 0
Loppusaldo 31.10.2013 8 730

Tulosvaikutteisesti kirjatut kokonaisvoitot fai tappiot raportointikauden

lopussa olevista varoista.



34. Vakuudet ja vastuusitoumukset

1000 euroa 2013 2012

Konserniyhtididen puolesta annetut

vakuudet
Yrityskiinnitykset 41 449 40 861
Annetut pantit 72 939 58 321
Muut vastuut 2 950 1888

Annetut pantit siséltéd pantatut tytéryhticosakkeet 72,9 milj. euroa.
Vastuiden arvona on kéytetty vakuuden nimellis - tai kirjanpitoarvoa.

Muut vuokrasopimukset

Yhden vuoden kuluessa Q227 7779

Yli vuoden mutta enintédén viiden

vuoden kuluttua 16 854 17 466

Yli viiden vuoden kuluttua 2 438 2 833
Yhteensd 28 519 28 078
Rahalaitoslainojen yhteismadra 45 316 41751

35. Lahipiiritapahtumat

Konsernin lghipiiriin kuuluvat hallituksen jcsenet, toimitusjohtaja ja joh-
foryhma.

Palkitsemisjarjestelma

Toimitusjohtajan ja johtoryhmén osalta on kaytéssc osakepalkkiojéries-
telm@. Yhtién johto omistaa suoraan ja vaikutusvaltayhteisdjen kautta
osakkeita. Panostaja Oyj:n hallitus p&dttad foimitusjohtajan ja johtoryh-
man j&senfen palkitsemisjdriestelmdn periaatteista. Johtoryhmén jése-
nen palkka on kiintedd ja eléke madraytyy tydeldkelain (TyEL) mukaan.
Hallitus paéti 16.12.2010 uudesta Panostajan johtoryhmén jGsenten
pitkdaikaisesta kannustin- ja sitouttamisj@riestelmastd. Johtoryhmén -
senillé on tilinpaatsshetkelld henkilskohtaisessa tai médrdysvallassaan
olevan yhtién omistuksessa yhteensd 750.000 kpl Panostajan osaketta
(lahtstilanne 950 000 osaketta). Heikki Nuutila ei ole enaa 1.1.2013
lghtien ollut yhtién palveluksessa. Hanen omistuksessaan on 200.000
kappaletta Panostajan osakkeita.

Pravia Oy (Juha Sarsamal) 350 000 kpl
Artaksan Oy (Simo Mustila) 200 000 kpl
Comito Oy (Tapio Tommila) 200 000 kpl
Yhteensd 750 000 kpl

Jarjestelyn tekohetkellg silloiset johtoryhméin jcésenet ovat rahoitia-
neet sijoituksensa osittain itse ja osittain yhtién lainoituksen avulla ja
iésenet kanfavat aidon yritidjdriskin j@rjestelmadn tekemdnsd sijoituksen
osalta. Vuosina 2011-2015 jérjestelmédn kuuluville johtoryhmén jése-
nille voidaan mysntad palkkiona asefettujen tavoitteiden saavuttamisen
perusteella yhteensd enintéén 237.500 Panostajan osaketta. Lisciksi
mahdollista palkkiota maksetaan siten rahana, etté se kattaa palkkiosta
aiheutuvat verot ja veronluonteiset maksut. Palkkiona saatujen osakkei-
den osalia johtoryhmén jésenillé on velvollisuus olla luovuttamatta osak-
keita 27 kuukauden aikana niiden saamisesta.

Lainat lahipiirille

1000 euroa 2013 2012
Tilikauden alussa 1125 1165
Tilikauden aikana mydnnetyt lainat 0 0
Lainojen takaisinmaksut 5 -40
Veloitetut korot 18 23
Tilikauden aikana saadut korkomaksut -1 -23
Tilikauden lopussa 1121 1125
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Johtoon kuuluvien avainhenkildiden lainaehdot ovat seuraavat:

Nimi Lainan mdrd Takaisinmaksuehdot Korko
Pravia Oy (Juha Sarsamal 230 Takaisinmaksu kokonaisuudessaan laina-ajon padttyessd 0,549
Pravia Oy (Juha Sarsamal 113 Takaisinmaksu kokonaisuudessaan laina-ajon padttyessd 0,620
Artaksan Oy (Simo Mustila) 288 Takaisinmaksu kokonaisuudessaan laina-ajon padttyessd 0,620
Comito Oy (Tapio Tommila) 209 Takaisinmaksu kokonaisuudessaan laina-ajon padttyessd 0,620
Comito Oy (Tapio Tommila) 79 Takaisinmaksu kokonaisuudessaan laina-ajon padttyessd 0,590
Yhteensa 219

Myénnettyjen lainojen vakuutena on yhtién osakkeita, joiden kéypd arvo 31.10.2013 oli 0,8 milj. euroa.

Johdon tydsuhde-etuudet

1000 euroa 2013 2012
Palkat ja muut lyhytaikaiset tydsuhde-etuudet 788 667
Osakeperusteiset etuudet 0 0
Yhteensa 788 667

Palkat ja palkkiot

Toimitusjohtaja 186 181
Toimitusjohtajan suoriteperusteinen

tyénantajan lakisdéteinen elékemeno 34 33

Hallituksen jdsenet

Ala-Mello Jukka 40 40
Martikainen Hannu 5 20
Tarkkonen Hannu 0 10
Satu Eskelinen 20 20
Eero Eriksson 20 20
Koskenkorva Mikko 20 20
Terhonen Jukka 15 0

Panostaja Oyj:n yhtickokous padti 29.1.2013 hallituksen kokouspalk-
kioiden maksamisesta, etté noin 40 %:a hallituksen j&senelle maksetta-
vista palkkiosta maksetaan hallitukselle annetun osakeantivaltuutuksen
perusteella anfamalla hallituksen jGsenelle yhtién osakkeita, mikéli hal-
lituksen jasen ei yhtiskokouspdivéng omista yli yhié prosenttia yhtién
kaikista osakkeista. Mikéli hallituksen j@senen omistusosuus yhtidkokous-
paivand on yli yksi prosentti yhiion kaikisia osakkeista, maksetaan palk-
kio kokonaisuudessaan rahana. Lisdksi Panostaja Oyj:n hallitus p&éti
yhtickokouksen jdlkeen pidetyssé hallituksen jcriestcytymiskokouksessa
tofeuttaa yhtidkokouksen p&dtds hallituksen j@senten palkkioista osak-
keiden osalta siten, ettd palkkio toimitetaan nelié kertaa vuodessa aina
osavuosikatsauksen /tilinpaatoksen julkistomista seuraavana pédivénda.

Osan Panostajo-konserniin kuuluvien  liketoimintaa harjoittavien
yhtididen foimitusjohtajien kanssa on sovittu eldkeicstd, ettd he voivat
halutessaan jGadé eldkkeelle 55-60 -vuotiaina. Varhennettuun elcke-
oikeuteen liittyva vastuu kertyy, kirjataan ja maksetaan filikausitiain. Pa-
nostaja Oyj:n toimitusjohtajan eldkeikd madraytyy tydeldkelain (TyEL)
mukaan.



36. Tytaryhtiot 31.10.2013

Emo-
Ko emo- o
tytéryrityssuhteet Kotipaikka vallasta  osuus-%
Emoyritys
Panostaja Oyj Tampere
Tytaryritykset
Copynet Finland Oy Vilna 68,0 68,0
Digiprint Finland Oy Jyvaskyla 56,4 56,4
DMP-Digital Media Partners Oy Helsinki 56,4 56,4
DMP Diesel Oy Helsinki 51,0 51,0
Eurotermo Holding Oy Helsinki 63,3 633
Flexim Group Oy Helsinki 70,0 70,0
Flexim Security Oy Helsinki 70,0 70,0
Heatmasters Group Oy Lahti 80,0 80,0
Heatmasters Technology Oy Lahti 80,0 80,0
Heatmasters Sp.zoo Puola 80,0 80,0
Heatmasters Sweden Ab Ruotsi 80,0 80,0
Hervannan Koneistus Oy Tampere 63,1 63,1
Kannake Holding Oy Tampere 100,0 100,0
Kannake Oy Tampere 70,4 70,4
Kiinnikekeskus Services Oy Tampere 100,0 100,0
Kl-Parts Oy Tampere 750 750
Kl-Varaosat Oy Tampere 750 750
KfZ Nord Oy Tampere 750 750
Kopijyva Oy Jyvaskyla 56,4 56,4
Heatmasters Lampokasittely Finland Oy Lahti 80,0 80,0
Lingoneer Oy Tampere 51,0 51,0
Mainos-PainoDuo Oy lappeenrania 56,4 56,4
Rakennushelasto Oy Seindjoki 650 650
Selog Group Oy Helsinki 60,0 60,0
Selog Oy Helsinki 60,0 60,0
Suomen Helakeskus Oy Seingjoki 953 953
Suomen Helasto Oy Seingjoki 953 953
Takoma Eesti AS Tallinna 63,1 63,1
Takoma Gears Oy Parkano 63,1 63,1
Takoma Norge AS Drammen 63,1 63,1
Takoma Oyj Tampere 63,1 63,1
Takoma Systems Oy Tampere 63,1 63,1
Tampereen Laatukoneistus Oy Tampere 63,1 63,1
Toimex Oy Tampere 704 704
Vindea Group Oy Hyvinkaa 54,2 54,2
Vindea Oy Hyvinkaa 54,2 54,2

37. Oikeudelliset tapahtumat

Katsauskaudella ei ollut oikeudellisia tapahtumia.

38. Tilinpaatsspaivan jalkeiset tapahtumat

Panostaja Oyj fiedofti 3.12.2013, efié se luopuu Kannakkeetseg-
mentistd ja myy segmentin emoyhtién Kannake Oy:n osakkeensa
tamperelaiselle sijoittajaryhmdlle ja toimivalle johdolle. Luopuminen on
Panostajan strategian mukainen ja tukee portfolion akfiivista kehittémis-
tavoitetia. Panostaja ei kirjaa kaupasta merkitiévéd myyntivoittoa.

Panostaja Oyj tiedotti 9.12.2013, ettd Takoma Oyj ja sen tyfér
yhti¢t Takoma Gears Oy ja Tampereen Laatukoneistus Oy ovat j@tténeet
©.12.201 3 yrityksen saneerauksesta annetun lain mukaiset hakemukset
Pirkanmaan kérgjgoikeuteen viedékseen Iépi padtetyt konsernin terveh-
dyttémistoimenpiteet.

Takomarkonserni on tehnyt merkittévia rakenteellisia ja toiminnal-
lisia muutoksia, joilla on tahdatty konsernin saamiseksi kannattavaksi.
Lisciksi konserni on neuvotellut aikaisemmin tiedotetun mukaisesti rahoi-
tusrakenteensa uudelleen jdriestmisestd sekd lainojen tokaisinmaksuai-
kojen muutiamisesta.

Takoma on kéynyt neuvotteluja p&drahoitiajansa kanssa alasajo-
kustannusten ja foiminnan kehittmisen vaatimasta rahoitustarpeesta.
Rahoittajan kanssa kéydyissd neuvotteluissa ei ole saavutettu yhteisté
nékemystd mm. laina-aikojen pidentdmisestd eikd foimivien yhtididen
tervehdytiémistoimenpiteistd  aiheutuvien  kustannusten  rahoituksesta.
Neuvottelujen pitkittyessd Takoma on ajautunut rahoituksellisesti vaike-
aan filanteeseen.

Panostaja Oyj:n omistus Takoma Oyij:sié on 63,05 %. Takoma
Oyi:n osakkeiden arvo Panostaja Oyj:n emon faseessa 31.10.2013
on 3,1 milj. euroa. Liséksi Panostaja Ovyj:n emolla on lainasaamisia
1,2 milj. euroa seké muita saamisia yhteensd 0,2 milj. euroa. Takoma-
segmenttiin lithyv likearvo Panostaja Oyj:n konsemitaseessa on 2,2
milj. euroa.

Panostaja Oyj tiedotti 31.10.2013, ettd Heatmasters Group
Oy:n toimitusjohtajaksi on kutsuttu DI llkka Mujunen. Mujunen ofti toimi-
tusjohtajan tehtévét vastaan 27.11.2013.
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Konsernin fUﬂﬂUSlUVUT

Milj. evroa 2013 2012 2011
Liikevaihto, Me 179,6 1479 141,2
Liikevoitto, Me 0,4 3,2 6,7

% liikevaihdosta 0,2 2,2 4,7
Tilikauden voitto 5,5 2.5 2.2
Oman p&doman tuotto (ROE ) ,% 11,7 5,4 50
Sijoitetun pa&oman tuotto (ROI), % 0,5 1,8 56
Omavaraisuusaste, % 33,2 34,1 33,4
Gearing, % 1) 82,6 89,6 99,6
Current ratio 1,1 1,3 1,39
Bruttoinvestoinnit, Me 21,2 6,2 Q.1

% liikevaihdosta 11,8 4,2 6,4
Konsernin henkildkunnan lukumadara keskim. 1251 1152 1034
Tulos/Osake (EPS), e, laimennettu 0,09 0,04 0,02
Tulos/Osake (EPS), e, laimentamaton 0,09 0,04 0,02
Oma p&doma / Osake, e 0,59 0,56 0,65
P&&oman palautus / Osake, 0,00 0,04 0,05

Osinko / Osake, e

Osinko,/Tulos %, laimennettu

P&&oman palautus/Tulos %, laimennettu 0,0 262,2 159,8
Osinko/Tulos %, laimentamaton
P&&oman palautus/Tulos %, laimentamaton 0,0 -103,1 2674

Efektiivinen osinkotuotto %
Hinta,/Voitto-suhde

Tilikauden keskim&ér. osakeméaarg, 1 000 kpl 51211 51157 50128
Osakkeiden lukumaara tilik. lopussa, 1 000 kpl 51733 51733 51733
Osakkeiden antioikaistun lukumé&éran painotetiu keskiarvo

tilikauden aikana, 1 000 kpl 58 029 57 957 60 258
Osakkeen filinkauden padtéskurssi, e 0,8 0,76 1,06
Osakkeen alin kurssi, e 0,66 0,73 0,97
Osakkeen ylin kurssi, e 0,86 1,05 1,51
Osakkeen keskikurssi tilikaudella, e 0,75 0,89 1,23
Osakekannan markkina-arvo, Me 41,4 39,3 54,8
Osakkeen vaihto, 1 000 kpl 3815 5726 3841
Osakkeen vaihto, % 7.4 11,2 7.7

! Velat sisdliévért vaihdettavan pééomalainan



Tunnuslukujen laskentakaavat

Sijoitetun pagoman tuotto, % (ROI)

Oman p&doman tuotto, % (ROE)

Omavaraisuusaste, %

Korolliset nettovelat

Nettovelkaantumisaste (gearing), %

Oma padoma / Osake

Tulos / Osake (EPS)

Current Ratio

Osinko / Osake

Osinko / Tulos, %

Effektiivinen osinkotuotto, %

Hinta / Voitto (P/E)

Tulos ennen satunnaisia erid + rahoituskulut + voitto,/tappio myydyisté
liiketoiminnoista x 100

Taseen loppusumma - koroton vieras pédoma (keskimédrin tiilikauden aikana)

Tilikauden tulos x 100

Oma pé&doma (keskim&arin tilikauden aikana)

Oma padgoma x 100

Taseen loppusumma - saadut ennakot

Korolliset velat - rahoitusvarat

Korolliset nettovelat

Oma padoma

Emoyhtién osakkeenomistaijille kuuluva oma p&doma

Osakkeiden oikaistu lukumédrd tilinpadtsspdivana

Emoyhtién osakkeenomistaiille kuuluva tilikauden tulos

Osakkeiden oikaistu lukumadrd keskimadrin tilikauden aikana

Lyhytaikaiset varat

Lyhytaikainen vieras p&doma

Tilikaudella jaettu osinko

Osakkeiden oikaistu lukumaard tilinpaatspdivand

Osinko / osake x 100

Tulos / osake (EPS)

Osinko / osake

Osakkeen kurssi tilinpadtdspaivand

Osakkeen kurssi tilinp&atdspaivand

Tulos / osake
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Emoyhtion Emoyhtion
tuloslaskelma tase
1.11.12- L11.11- Vastaavaa
1000 evron Liite 31.10.13 31.10.12 1000 euroa Liite 31.10.13 31.10.12
LIKEVAIHTO 1.1 34 65 PYSYVAT VASTAAVAT
Liikefoiminnan muut tuotot 1.2. 1565 440 Aineettomat hyddykkeet 2.1. Q5 96
Henkiléstokulut 1.3. -1 292 -1 169 Aineelliset hyddykkeet 2.2. 100 69
Poistot ja arvonalentumiset 1.4. 51 /8 Sijoitukset 2.3. 22 129 33193
Liketoiminnan muut kulut 1.5. 1168 2072 PYSYVAT VASTAAVAT YHTEENSA 22325 33358
LIKEVOITTO/-TAPPIO 913 2815 VAIHTUVAT VASTAAVAT
Pitkéiaikaiset saamiset 2.4. 9 949 12 285
Rahoitustuotot ja -kulut 1.6. -11 458 517 Lyhytaikaiset saamiset 2.5. 2 854 2327
Rahoitusarvopaperit 2.6. 8 400 0
VOITTO/-TAPPIO ENNEN Rahat ja pankkisaamiset 736 3558
SATUNNAISIA ERIA -12 371 -3 332 VAIHTUVAT VASTAAVAT
YHTEENSA 21 940 18171
Satunnaiset erét 1.7. 59 -5 589
VASTAAVAA YHTEENSA 44 265 51529
VOITTO/-TAPPIO ENNEN
TILINPAATOSSIIRTOJA JA
VEROJA 12312 8921  Vustattovaa
1000 euroa 31.10.13 31.10.12
Tilinpaatdssiirrot 1.8. 0 16
Tuloverot 1.9. 0 1 OMA PAAOMA 27
Osakepddoma 5569 5569
TILIKAUDEN VOITTO/-TAPPIO -12 312 -8 905 Ylikurssirahasto 4 691 4 691
Sijoitetun vapaan oman pddoman
rahasio 17 747 19 748
Edellisten ftilikausien voitio /“appio -5 561 3343
Tilikauden voitto/-tappio 12 312 -8 905
OMA PAAOMA YHTEENSA 10133 24 447
TILNPAATOSSIIRTOJEN
KERTYMA 2.8. 0 0
VIERAS PAAOMA 2.9.
Pitkéiaikainen vieras pddoma 25 740 22 590
Lyhytaikainen vieras p&éoma 8 391 4 492
VIERAS PAAOMA YHTEENSA 34132 27 082
VASTATTAVAA YHTEENSA 44 265 51529



Emoyhtion

rahoituslaskelma

L= 1IL1- L= 1IL1-
1000 euroa 31.10.13  31.10.12 1000 euroa 31.10.13  31.10.12
LIKETOIMINNAN RAHAVIRTA RAHOITUKSEN RAHAVIRTA
Tilikauden voitto/-tappio -12312  -8905 Osakeanti 0] 0
Oikaisut: 10076 6611 Omien osakkeiden hankinta ja myynti 46 44
Suunnitelman mukaiset poistot 51 78 Satunnaiset tuotot ja kulut 0 0
Alaskirjaukset 0 0 Lyhytaikaisten korollisten saamisten muutos 767 669
Myynfivoitot -1l 8375 -34 Lyhytaikaisten korollisten velkojen muutos 0O 3038
Myyntitappiot 0] 477 Lainojen nostot 7500 6300
Rahoitustuotot ja -kulut 11458 517 Lainojen takaisinmaksut 2175 -8619
Tilinpaatéssiirrot yhteensd 0 -16 Pitkdaikaisten sisdisten lainojen muutos 0 0
Verot 0 -1 Maksetut osingot 2040 2547
Vhemmistéosuus 0 0 Muu rahoituksen rahavirta 0 0
Osakkuusyhtion tulos 0 0 RAHOITUKSEN RAHAVIRTA 2564 -1115
Satunnaiset tuotot ja kulut 59 5589

RAHAVAROJEN MUUTOS 5578 -3623

MUUTOKSET
Myynfisaamisten muutos 120 -1 345 Rahavarat tilikauden alussa 3558 7181
Varaston muutos 0 0 RAHAVAROJEN MUUTOS 5578 -3623
Ostovelkojen muutos 258 273 Rahavarat tilikauden lopussa 9136 3558
Varausten muutos 0 0
Korot ja muut rahoituskulut -1 333 1708
Korko- ja muu rahoitustulot 791 698
Muu rahoitustulo 0 0
Maksetut verot 0 1
Rahavirta ennen satunnaisia erié 2915 -4375
LIKETOIMINNAN RAHAVIRTA 2915 4375
INVESTOINTIEN RAHAVIRTA
Investoinnit aineell.ja ainett.hyddykk -141 20
Investoinnit liikefoimintaan 0 0
Investoinnint tytcryrityksiin 064 -896
Investoinnit osakkuusyhticihin 0 0
Investoinnit muihin sijoituksiin 0 0
Aineell ja aineett hydd luovutustulot 79 0
Divestoinnit liketoimintakaupat 0 0
Tytaryritysten myynnin luovutustuotot 2 668 223
Osakkuusyhtididen myynnin luovutustuotot 0 0
Muiden osakkeiden myynnin luovutustulot 0 0
SisGisten saamisten nettomuutos 2486 1106
Myénnetyt lainat -160 -100
Lainasaamisten takaisinmaksut 120 39
Saadut osingot 1841 1514
Muutos muut investoinnit 0 0]
INVESTOINTIEN RAHAVIRTA 5929 1867
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Emoyhtion tilinpaatoksen liitetiedot

31.10.2013

Lukujen vertailukelpoisuus

Tilikauden ja edellisen filikauden luvut ovat vertailukelpoisia keskenccin.

Arvostusperiaatteet

Kuluva kéyttdomaisuus on merkitty taseeseen hankintamenoon véhen-
nettynd suunnitelman mukaisilla poistoilla. Kéyttéomaisuus osakkeet
arvostetaan hankintahintaan.

Elakkeet

Henkilékunnan lakisGéteinen eléketurva on hoidettu ulkopuolisessa elé-
kevakuutusyhtiéssa. Eldkemenot kirjataan kuluksi kertymisvuonna.

Poistot
Suunnitelman mukaiset poistot pysyvistd vastaavista on laskettu todennd-
kdisen kaytaicn perusteella alkuperdisestd hankintohinnasta.

Suunnitelman mukaiset poistoajat ovat:

Aineettomat oikeudet 3v
Liikearvo 5-10v
Muut pitkévaikutteiset menot 5-10v
Rakennukset 20-40 v
Koneet ja kalusto 3-10v
Muut aineelliset hysdykkeet 3-10v

Tuloslaskelman liitetiedot 1.1.-1.9.

1 000 euroa
1.1. Liikevaihto 2013 2012
Hallintokuluveloitukset konserniyhtisilic 29 65
Muu myynti 5 0
34 65
1.2. Liiketoiminnan muut tuotot 2013 2012
Kayttéomaisuuden myynfivoitot 1375 34
Saadut tuet 24 0
Muut 166 406
1565 440
1.3. Henkilostokulut 2013 2012
Palkat ja palkkiof 1059 978
Elakekulut 164 160
Muut henkildsivukulut 69 32
1292 1169
Yhiién palveluksessa oli filikauden
aikana keskimadrin:
Toimihenkiloita 9 10

1.4. Poistot ja arvonalentumiset 2013 2012
Suunnitelman mukaiset poistot

Aineefiomat oikeudet 7 6

Muut pitkévaikutteiset menot 21 39

Koneet ja kalusto 24 33
Arvonalentumiset 0 0

51 78

1.5. Liiketoiminnan muut kulut 2013 2012
Liiketoiminnan muut kulut siscinen 24 43
Liiketoiminnan muut kulut 403 401
Markkinointikulut 160 222
Tietohallintokulut 128 74
Asiantuntijopalvelukulut 318 451
Osakkuusyhtiosuuden myyntitappio 0 520
Kéyttdomaisuusosakkeiden myynfitappio 0 266
Vuokrakulut 135 96
Liiketoiminnan muut kulut yhteensa 1168 2072
Tilintarkastajan palkkiot

Tilintarkastuspalkkiot 35 15

Oheispalvelut 12 15

47 30

1.6. Rahoitustuotot ja -kulut 2013 2012
Osinkotuotot

Saman konsernin yrityksilic 1841 1619

Muilta 0] 32
Osinkotuotot yhteensd 1841 1651
Muut korko- ja rahoitustuotot

Saman konsernin yrityksilic 479 771

Muilta 192 190
Korkotuotot yhteensd 482 821
Muut korko- ja rahoitustuotot yhteensa 671 961
Korkotuotot pitkéaikaisista sijoituksista ja
muut
korkotuotot yhteensé 671 961
Rahoitusarvopapereiden arvonalentumiset 0 0
Korkokulut ja muut rahoituskulut

Saman konsernin yrityksille 59 59

Muille 1579 1279
Korkokulut yhteensd 1508 1323
Korkokulut ja muut rohoituskulut yhteensa 1637 1338
Konserniosuuksien arvonalentumiset 12 334 792
Omistusyhteysyrityssaamisten
arvonalentumiset 0 1 000
Rahoitustuotot ja -kulut yhteensa -11 458 517



1.7. Satunnaiset erdt 2013 2012 2.2. Aineelliset hyadykkeet 2013 2012
Satunnaiset fuotot/konserniavustus 59 0 Aineelliset hyddykkeet
Satunnaiset kulut/akordit 0 83 Koneet ja kalusto
Satunnaiset kulut/fuusiotappio 0O 5506 Hankintameno 1.11. 574 574
59 5 589 Liséiykset 1.11.=31.10. 115 0
Véhennykset 1.11.—31.10. -60 0
1.8. Tilinpaatéssiirrot Hankintameno 31.10. 629 574
Kertyneet sumu-poistot 1.11. -504 471
Suunnitelman mukaisten ja verotuksessa Sumu-poistot 1.11.—31.10. 24 -33
tehtyjen poistojen erotus 0 16 Kirjanpitoarvo 31.10. 100 69
Kokenais- ja suunnitelmapoistojen
1.9. Tuloverot kertynyt erotus 1.11. 0 16
Poistoeron liséiys 1.11.—31.10. 0 0
Tuloverot tilikaudelta 0 0 Poistoeron vahennys 1.11.—31.10. 0 -16
Tuloverot edelliselté filikaudelta 0 -1 Kokonais- ja suunnitelmapoistojen
0 -1 kertynyt erotus 31.10. 0 0
Aineelliset hyddykkeet yhteensa
Taseen liitetiedot 2.1.-2.9. Hankintameno 1.11. 574 >74
Liséiykset 1.11.=31.10. 115 0
1 000 euroa Véhennykset 1.11.—31.10. -60 0
Hankintameno 31.10. 629 574
2.1. Aineettomat hyédykkeet 2013 2012 Kertyneet sumu-poisfot 1.11. -504 -471
Sumu-poistot 1.11.-31.10. 24 -33
Aineettomat oikeudet Kirjanpitoarvo 31.10. 100 69
Hankintameno 1.11. 46 46
Liséiykset 1.11.-31.10. 14 0
Véhennykset 1.11.-31.10. 0 0 2.3. Sijoitukset 2013 2012
Hankintameno 31.10. 59 46
Kertyneet sumu-poisfot 1.11. 23 -17 Osuudet saman konsernin yrityksissc
Sumu-poistot 1.11.-31.10. 7 -6 Hankintameno 1.11. 28 353 28792
Kirjanpitoarvo 31.10. 30 23 Liséiykset 1.11.=31.10. 2634 00
Véhennykset 1.11.—31.10. -12 828 -1 340
Muut pitkévaikutteiset menot Hankintameno 31.10. 18158 28353
Hankintameno 1.11. 280 259
Liséiykset 1.11.-31.10. 13 20 Osuudet omistusyhteysyrityksissa
Véhennykset 1.11.-31.10. 0 0 Hankintameno 1.11. 3964 3451
Hankintameno 31.10. 292 280 Liséiykset 1.11.=31.10. 0 724
Kertyneet sumu-poisfot 1.11. -206 -168 Véhennykset 01.11.- 31.10. 0 212
Sumu-poistot 1.11.-31.10. 21 -39 Hankintameno 31.10. 3 964 3 964
Kirjanpitoarvo 31.10. 65 73
Muut osakkeet ja osuudet
Aineettomat hyddykkeet yhteenséd Hankintameno 1.11. 8 8
Hankintameno 1.11. 325 305 Liséiykset 1.11.=31.10. 0 0
Liséiykset 1.11.-31.10. 26 20 Véhennykset 1.11.—31.10. 0 0
Véhennykset 1.11.-31.10. 0 0 Hankintameno 31.10. 8 8
Hankintameno 31.10. 352 325
Kertyneet sumu-poistot 1.11. 229 -184 Muut sijoitukset
Sumu-poistot 1.11.—~31.10. 27 -45 Hankintameno 1.11. 869 0
Kirjanpitoarvo 31.10. 95 96 Liséiykset 1.11.=31.10. 0 869
Véhennykset 1.11.—31.10. -869 0
Hankintameno 31.10. 0 869
Sijoitukset yhteensd
Hankintameno 1.11. 33193 32251
Liséiykset 1.11.=31.10. 2634 2 494
Véhennykset 1.11.—31.10. -13 698 -1 551
Hankintameno 31.10. 22129 33193
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2.4. Pitkaaikaiset saamiset 2013 2012 2.7. Oma pédoma 2013 2012
P&&omalainasaamiset saman konsernin Osakepdgoma 1.11. 5 569 5529
yrityksilic 1289 3063 Osakepddoman korotus ja osakeanti 0 40
P&&omalainasaamiset omistusyhteys- Osakepdgoma 31.10. 5 569 5569
yrityksiltc 1 560 2 450
Lainasaamiset saman konsernin yrityksiltd 1308 2 020 Ylikurssirahasto 1.11. = 31.10. 4 691 4 691
Lainasaamiset 1442 1402
Muut saamiset 4 350 4351 Sijoifetun vapaan oman p&éoman rahasto
9 949 13 285 T.11. 19 748 22 261
Osakepddoman korotus ja osakeanti 0 0
2.5. Lyhytaikaiset saamiset 2013 2012 Omien osakkeiden osfo,/myynti 0 0
Hallituspalkkiot omina osakkeina 46 44
Myyntisaamiset saman konsernin yrityksilia 382 446 P&&oman palautus -2 047 -2 557
Myyntisaamiset 14 7 Sijoifetun vapaan oman pd&oman rahasto
Lainasaamiset saman konsernin yrityksiltd 1881 1114 31.10.
Konserniavustussaamiset 59 0
Muut saamiset Q0 224 Edellisten filikausien voitto,/4appio 1.11. -5 561 3343
Osinkosaamiset saman konsernin yrityksilic 105 105 Osingonjako 0 0
Lainasaamiset omistusyhteysyrityksilic Q0 Q0 Edellisten tilikausien voitto/-tappio
Korkosaaminen saman konsernin yrityksilié 197 321 31.10. -5 561 3343
Siirfosaamiset 37 20
2 854 2327 Tilikauden voitto /appio 12 312 -8 Q05
Siirtosaamisten oleelliset erdt
Korkosaaminen lghipiirilainoista 4 11 Oma p&doma yhteensd 10133 24447
Korkosaaminen Sammon talletuksesta 2 5
Ecosir Group Oy 14 0 Jakokelpoinen vapaa oma pédoma 31.10. -127 14187
Ennakot 2 0
Kulujen jaksotukset 12 0
Muut 3 3 2.8. Tilinpaatsssiirtojen kertymé 2013 2012
37 20
Tilinpaatsssiirtojen kerlymd muodostuu
kertyneestd poistoerosta. 0] 0
2.6. Rahoitusarvopaperit 2013 2012
Muut osakkeet ja osuudet 2.9. Vieras padoma 2013 2012
Sijoitusrahasto-osuudet 8 400 0
10 2.9.1 Pitkgaikaiset velat
8 400 10 Hybridilaina 2013 7 500 0
Vaihdettova pé&domalaina 2011 15000 15000
Lainat rahoituslaitoksilta 2 363 4538
Muut pitkéaikaiset velat 3 3
24 866 19 541
Velat saman konsernin yrityksille
Muut velat 875 875
875 875
Pitkdaikaiset velat yhteensé 25740 20415



2013 2012
2.9.2. lyhytaikaiset velat
Lainat rahoituslaitoksilta 2175 2175
Osfovelat 15 92
Muut velat 205 235
Siirtovelat 4101 4083
6 595 6 585
Velat saman konsernin yrityksille
Ostovelat 126 82
Muut velat 1670 0
1796 82
Siirtovelkoihin sis@liyvéit olennaiset eréit
Vuosilomapalkat sosiaalikuluineen 89 84
Vuosilomapalkkojen TyEl-jaksotus 16 15
Kiinteistérahaston purkuennakko 3038 3038
Korkojaksotukset 915 610
Muut erét 43 337
4101 4083
Lyhytaikaiset velat yhteensé 8 391 6 667
Muut liitetiedot
1000 evron 2013 2012
Vakuudet ja vastuusitoumukset
Konserniyhtididen puolesta
Annetut takaukset 11881 13 056
Osakkuusyhtididen puolesta
Annetut takaukset 575 575
Muiden puolesta
Annetut takaukset 0 0
Vuokravastuut
Yhden vuoden kuluessa 148 0
Yli yhden enit. 5 vuoden kuluessa 593 0
Yli viiden vuoden kuluessa 741 0
Leasing-vastuut
Yhden vuoden kuluessa 35 1
Yli yhden enit. 5 vuoden kuluessa 37 5
Yli viiden vuoden kuluessa 0 0
Pantatut osakkuusyhtidosakkeet
Omien velkojen vakuudeksi 600 1200
Muut annetut pantit
Omien velkojen vakuudeksi 4 4

Hybridilaina 2013

Laina on oman p&domanehtoinen joukkovelkakirialaina ja sen m&drd
31.10.2013 on 7 500 tuhatta euroa. laina-aika on 27.05.2013-
27.05.2017.

Vaihdettava pédédomalaina 2011

Lainan jdlielld oleva maara 15 000 tuhatta euroa. Laina-aika on
7.2.2011-1.4.2016. laina maksetaan tokaisin  yhtend  eréng
1.4.2016 edellytigen, efié lainaehtojen mukaiset takaisinmaksun edel-

Iytykset 1&ytyvat.
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Emoyhtion hallituksen ehdotus tilikauden tuloksen

kasittelyksi ja voitonjaoksi

Panostaja Oyj:n jakokelpoiset varat, joihin on lisétty filikauden tappio 12 312 404,14 euroa ja sijoitetun vapaan oman pddoman rahasfo
17 746 562,87 euroa ovat-127 093,89 euroa.

Hallitus ehdottaa yhtidkokoukselle, ettd tilikauden tappio siirretccn kertyneiden voittovarojen filille

ja osinkoa eiké mydskadn pddoman palautusia jaeta.

Liséksi hallitus ehdottaa, efté yhtiskokous valtuutiaisi hallituksen paétiéméadn harkintansa mukaan mahdollisesta varojen jakamisesta osakkeen-
omistajille yhtién taloudellisen tilanteen sitd puoltaessa joko osinkona tai pééoman palautuksena sijoitetun vapaan oman pd&oman rahastosta.

Valtuutuksen perusteella tehtévan varojenjaon enimmaismadrd on yhteensd enintéén 5 200 000 euroa.

Valtuutuksen ehdotetaan sisdliévén hallituksen oikeuden padtiad kaikista muista edelld mainittuun varojenjakoon liittyvistc ehdoista. Valtuutuk-

sen ehdotefaan olevan voimassa seuraavan varsinaisen yhtidkokouksen alkamiseen saakka.

Tampereella 13. p&ivang joulukuuta 2013

Jukka Ala-Mello Mikko Koskenkorva
puheenijohtaja

Eero Eriksson Satu Eskelinen

Antero Virtanen Jukka Terhonen

Juha Sarsama
Toimitusjohtaja



Tilintarkastuskertomus

Panostaja Oyj:n yhtickokoukselle

Olemme filintarkastaneet Panostaja Oyj:n kirjanpidon, filinpadicksen, toimintakertomuksen ja hallinnon filikaudelta 1.11.2012-31.10.2013.
Tilinpaatss siscliad konsemnin taseen, laajan tuloslaskelman, laskelman oman p&&oman muutoksista, rahavirtalaskelman ja liitetiedot seké emoyhtién
taseen, tuloslaskelman, rohoituslaskelman ja liitetiedot.

Hallituksen ja toimitusjohtajan vastuu

Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat filinpadtsksen ja toimintakertomuksen laatimisesta ja siité, eftd konsernitilinp&éiés antaa oikeat ja riitiévat tiedot
EU:ssa kayttoon hyvéksyttyjen kansainvélisten tilinpdétéssiandardien (IFRS) mukaisesti ja efté tilinpddtds ja toimintakertomus antavat oikeat ja riittévét
tiedot Suomessa voimassa olevien tilinpddtsksen ja foimintakertomuksen laatimista koskevien sé@nndsten mukaisesti. Hallitus vastaa kirjanpidon ja
varainhoidon valvonnan asianmukaisesta jGriestdmisestd ja foimitusjohtaja siitd, eftd kirjanpito on lainmukainen ja varainhoito luotettavalla tavalla
jGrjestetty.

Tilintarkastajan velvollisuudet

Velvollisuutenamme on antaa suorittamamme filintarkastuksen perusteella lausunto filinpadtcksestd, konsemitilinpécioksestd ja toimintakertomuksesta.
Tilintarkastuslaki edellyttad, ettd noudatamme ammattieettisici periaatteita. Olemme suorittaneet filintarkastuksen Suomessa noudatettavan hyvén
filintarkastustavan mukaisesti. Hyvé tilintarkastustapa edellytiad, efié suunnitielemme ja suoritamme filintarkastuksen hankkioksemme kohtuullisen
varmuuden siitd, onko tilinpddétdksessa tai toimintakertomuksessa olennaista virheellisyyttd, ja siitc, ovatko emoyhtién hallituksen jGsenet tai toimitus-
johtaja syyllistyneet tekoon tai laiminlyéntiin, josta saattaa seurata vahingonkorvausvelvollisuus yhtiéta kohtaan, taikka rikkoneet osakeyhtidlakia tai
yhtidjcriestysta.

Tilintarkastukseen kuuluu foimenpiteitd ftilintarkastusevidenssin hankkimiseksi filinpécickseen ja toimintakertomukseen siséltyvisté luvuista ja niis-
sd esifetiGvistd muista tiedoista. Toimenpiteiden valinta perustuu tilintarkastajan harkintaan, johon kuuluu védrinkéytoksestd tai virheestd johtuvan
olennaisen virheellisyyden riskien arvioiminen. Naitd riskejd arvioidessaan filintarkastaja ottaa huomioon sisdisen valvonnan, joka on yhtidssc mer-
kityksellistei oikeat ja riittévét tiedot antavan tilinpddtoksen ja toimintakertomuksen laatimisen kannalta. Tilintarkastaja arvioi sisdistd valvontaa pysty-
Gkseen suunnitielemaan olosuhteisiin néhden asianmukaiset filintarkastustoimenpiteet mutia ei siing tarkoituksessa, efté hén antaisi lausunnon yhtién
siscéisen valvonnan tehokkuudesta. Tilintarkastukseen kuuluu my&s sovellettujen filinpddtcksen laatimisperiaatieiden asianmukaisuuden, toimivan joh-
don tekemien kirjanpidollisten arvioiden kohtuullisuuden sekd filinpddtcksen ja toimintakerfomuksen yleisen esittémistavan arvioiminen.
Késityksemme mukaan olemme hankkineet lausuntomme perustaksi tarpeellisen madrcn tarkoitukseen soveltuvaa tilintarkastusevidenssia.

Lausunto konsernitilinpaétoksestd

Lausunfonamme esitémme, efic konsernitilinpddids antaa EU:ssa kayttasn hyvaksytyjen kansainvdlisten filinpéacidsstandardien (IFRS) mukaisesti
oikeat ja riittévét tiedot konsernin taloudellisesta asemasta seké sen toiminnan tuloksesta ja rahavirroista.

Lausunto tilinpaatdksestd ja toimintakertomuksesta

Lausuntonamme esitémme, etfd filinp&ctds ja toimintakerfomus antavat Suomessa voimassa olevien tilinp&éidksen ja toimintakertomuksen laatimista
koskevien sGénndsten mukaisesti oikeat ja riitiévat tiedot konsemin sekd emoyhtién foiminnan tuloksesta ja taloudellisesta asemasta. Toimintakerto-
muksen ja filinpadtcksen tiedot ovat ristiriidatiomia.

Tampereella 23. péivénd joulukuuta 2013
PricewaterhouseCoopers Oy

KHT-yhteisd

Markku Launis Janne Rajalahti

KHT KHT
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Tietoja osakkeista

Osakepadoma ja osakkeet

Tilikauden lopussa yhtién osakepddoma oli 5 568 681,60 euroa.
Osakkeiden liikkeelle laskeftu osakemdadra oli tilikauden lopussa
51733110 kappaletia. Yhtislla on osakasluettelon 31.10.2013 mu-
kaan 3 658 (3 780) osakkeenomistajaa.

Yhiién osakkeet on julkisesti noteerattu vuodesta 1989. Téallg her-
kellg yhtién osakkeet on noteerattu NASDAQ OMX Helsingissé.

Yhtién hallussa oleva omien osakkeiden méérd katsauskauden
lopussa oli 490956 kappaletia [filikauden alussa 552 566 kappa-
lefta). Omien osakkeiden maaré vastasi 0,95 prosenttia koko tilikau-
den lopun osakemdérdsic ja Ganimadrasta. Yhtion hallituksen jésen-
ten ja foimitusjohtajan yhteenlaskettu omistusosuus yhtién osakkeista on
6.736.469 kappaletta. Omistus edustaa 13 % osakemddrésta.

Yhtidkokouksen 31.1.2012 ja hallituksen p&étésten mukaisesti
Panostaja Oyj luovutti 14.12.2012 hallituksen jgsenille kokouspalkki-
oiden maksuna yhteensd 12 656 kappaletia osakkeita ja yhtidkokouk-
sen 29.1.2013 jo hallituksen pactdksen mukaisesti 7.3.2013 yhteen-
sd 15 384 kappaletta, ©.6.2013 yhteensd 16 902 kappaletta sekd
5.9.2013 yhteensa 16 668 kappaletta.

Yhiidkokous 29.1.2013 valuutti hallituksen paétiémadn omien
osakkeiden hankkimisesia siten, efié omia osakkeita hankitaan yhdes-
sd fai useammassa erdssd siten, eftd valtuutuksen perusteella voidaan
omia osakkeita hankkia enintéén 5 100 000 osaketta. Omia osakkei-
ta voidaan valtuutuksen nojalla hankkia vain vapaalla omalla pééomal-
la. Hallitus ei ole kaytiényt yhiickokouksen antamaa valtuutusta omien
osakkeiden hankinnasta katsauskauden aikana.

Vaihdettavaa pédomalainaa 2011 oli katsauskauden lopussa jal-
jelld 15 000 000 euroa. Lainan korko on 6,5 prosentiia ja laina-aika
7.2.2011-1.4.2016. Osakkeen alkuperdinen vaihtokurssi on 2,20
euroa ja laincosuudet voidaan vaihtoa enintdén 6 818 181 yhtidn
osakkeeseen. Lainaosuuksia on yhteensd 300 kappaletta ja ne ovat
kaupanké&ynnin kohteena Nasdag OMX Helsinki Oy:n pérssilistalla.
Osakkeiden vaihtokurssi merkitGén yhtién sijoitetun vapaan oman p&é-
oman rahastoon.

Panostaja Oyj vastaanotti 28.12.2012 arvopaperimarkkinalain
2 luvun 9 pykalén mukaisen ilmoituksen omistusosuuden muutoksesta
yhtidssd. Matti Koskenkorvan osuus ylitti 10 prosenttia Panostaja Oyj:n
osakkeiden Ganimaarasts.

Osakekurssin kehitys ja osakkeenomistus
Panostaja Oyj:n osakkeen kurssi vaihteli filikauden aikana 0,66 eu-
ron ja 0,86 euron vélilla. Osakkeiden osakevaihto katsauskaudella oli
3 814 701 kappaletta, miké edustaa 7,4 % osakekannasta. Osak-
keen tilikauden padtéskurssi oli 0,80 euroa. Yhtién osakekannan mark-
kina-arvo oli tilikauden lopussa 41,4 milj. euroa.

Hallitus paati 16.12.2010 uudesta Panostajan johtoryhman -
senten pitkéaikaisesta kannustin- ja sitoutiamisjcriestelmésté. Johtoryh-
man jasenilld on tilinpaatashetkelld henkilokohtaisessa tai madrdysval-
lassaan olevan yhtién omistuksessa yhteensd 750.000 kpl Panostajan
osaketta (Iahtétilanne 950 000 osaketta). Heikki Nuutila ei ole endd
1.1.2013 lghtien ollut yhtidn palveluksessa. Hénen omistuksessaan on
200 000 kappaletia Panostajan osakkeita.

Pravia Oy (Juha Sarsamal) 350 000 kpl
Artaksan Oy (Simo Mustila) 200 000 kpl
Comito Oy (Tapio Tommila) 200 000 kpl
Yhteensd 750 000 kpl

Jarjestelyn tekohetkelld silloiset johtoryhmén jésenet ovat rahoit-
faneet sijoituksensa osittain itse ja osittain yhtidn lainoituksen avulla ja
iésenet kantavat aidon yrittdjariskin jcrjestelmécin tekemdnsa sijoituksen
osalta. Vuosina 201 1-2015 jarjestelmadn kuuluville johtoryhman jése-
nille voidaan myéniéd palkkiona asetettujen tavoitteiden saavuttamisen
perusteella yhteensd enintdén 237 500 Panosiajan osaketta. Lisciksi
mahdollista palkkiota maksetaan siten rahana, efié se kattaa palkkios-
ta aiheutuvat verot ja veronluonteiset maksut. Palkkiona saatujen osak-
keiden osalta johtoryhmén j@senilld on velvollisuus olla luovuttamatta
osakkeita 27 kuukauden aikana niiden saamisesta.



Osakkeen vaihto seka kurssit

Osakeantioikaistu
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Alin, € Ylin, € vaihto kpl %-osakkeista
2013 0,66 0,86 3814 701 7.4
2012 0,73 1,05 5725530 11,1
2011 0,97 1,51 3841477 7.7
2010 1,32 1,75 5301 507 11,2
2009 0,89 1,4 8 108 040 17,5
A-osake Osakeantioikaistu B-osake Osakeantioikaistu
Alin, € Ylin, € vaihto kpl %-osakkeista Alin, € Ylin, € vaihto kpl ~ %-osakkeista
2008 1,02 1,75 1230729 2,7 1,00 1,73 4185 846 9,4
2007 1,21 1,83 1 646 454 9,5 1,20 1,79 4317 106 23,3
2006 0,94 1,24 507 956 2,9 0,92 1,20 Q99 167 8,7
2005 0,59 1,06 1 353 791 7.8 0,65 1,09 Q49 059 9,3
2004 0,35 0,85 2410 488 13,4 0,37 0,76 2213432 23,7
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Suurimmat osakkeenomistajat

20 suurinta osakkeenomistajaa 31.10.2013

Osakkeita kpl % osakkeista Osakkeita kpl % osakkeista
1 Koskenkorva Matti 6 000 000 11,60 % 11 Kumpu Minna 982170 1,90 %
2 Keskinginen Elgkevakuutusyhti® 12 Koskenkorva Karri 964 805 1,86 %
Etera 4 259 000 8,23 % 13 Porkka Harri 951 000 1,84 %
3 Koskenkorva Maija 3821742 7,39 % 14 Koskenkorva Helena 918 101 1,77 %
4 Keskinginen Vakuutusyhtic Fennia 3 468 576 6,70 % 15 Leino Satu 831 653 1,61 %
5 Treindex Oy 3 400 000 6,57 % 16 Haajanen Taru 790917 1,53 %
6 Koskenkorva Mauno 1 640 769 3,17 % 17 Keskinginen Vakuutusyhtio
7 Koskenkorva Mikko 1245139 2,41 % Tapiola 674 000 1,30 %
8  Johtopanostus Oy 1 030 000 1,99 % 18 Panostaja Oyj 490 956 0,95%
9 Tampereen Seudun Osuuspankki 985 334 1,90 % 19 Koskenkorva Pekka 433 502 0,84 %
10 Malo Hanna 982 207 1,90 % 20 Pravia Oy 432 500 0,84 %
34 302 371 66,31 %
Muut osakkeenomistajat 17 430 739 33,69 %
Yhteensd 51733110 100,00 %
Osakkeenomistuksen jakautuminen suuruusluokittain 31.10.2013
Omistajia Osakkeita/dinid
Osakemdiiri kpl % kpl %
1-1000 1820 49,75 940 053 1,82
1001-10000 1545 42,24 5124 517 9,91
10001-100000 253 6,92 6451 126 12,47
100001-1000000 32 0,87 14 159 239 27,37
1000001~ 8 0,22 24 865 226 48,06
Yhteensd 3658 100,00 51 540 161 99,63
joistahallintarekistersityjc 6 21098 0,04
Yhteistilille 192 949 0,37
Liikkeeseenlaskettu madra 51733110 100,00
Osakkeenomistuksen jakautuminen sektoreittain 31.10.2013
Omistajia Osakkeita/dinid
Sektoriluokka kpl % kpl %
Yritykset 146 3,99 7 082 162 13,69
Rahoitus-a vakuutuslaitokset 10 0,27 5545 551 10,72
Julkisyhteisot 1 0,03 4 259 000 8,23
Koftitaloudet 3480 95,13 34 363 499 66,42
Voittoa tavoittelematiomat
yheisot 10 0,27 263 282 0,51
Ulkomaat 11 0,3 26 667 0,05
Yhteensd 3658 99,09 51 540 161 99,59
Hallintarekistersityjc 6 21098 0,04
Yhteistilille 192 949 0,37
Liikkeeseenlaskettu madra 51733110 100,00
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