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Avainluvut
Liikevaihto, 1 000 € Liikevoitto, 1 000 € 1000 € 2012 2011
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10000 1000 Liikevoitto 4236 6735
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40000 2000 Voitto jatkuvista liiketoiminnoista -1254 3604
0000 1000 Voitto myydyistd liiketoiminnoista -1236  -1388
“08 09 10 11 12 08 09 10 11 12 Tilikauden voitto -2 490 2216
Emoyhtién osakkeenomistaijille -1984 937
Osakekannan Méaraysvallattomille osakkeenomistaiille -506 1279
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Merkittavimmat luvut ja tapahtumat

» Liikevaihto 156,8 milj. euroa (141,2 milj. euroa),
kasvua 11 %

~

Lampo-Tukun myynti Onninen Oy:lle

» HSG Logistics Oy:n hankinta
» Liikevoitto ilman kertaerié 7,2 milj. euroa
(6,7 milj. euroa), kasvua 7 %

~

Takoma-segmentista kirjataan liikearvon
arvonalentumistappio
» Liikevoitto 4,2 milj. euroa (6,7 milj. euroa)

» Yhtion hallitus esittag, eftd tilikaudelta ei jaeta osinkoa.

» Tilikauden tappio 2,5 milj euroa Lisaksi hallitus esittad, eftd yhtiskokous paattéisi 0,04 euron
(filikauden voitto 2,2 milj. euroq) padomanpalautuksesta per osake.
» Tulos/osake (laimentamaton) -3,9 senttié (1,9 sentti) » Lisdlkesi hallitus ehdottaa, ettd yhtiskokous valtuuttaisi
hallituksen p&éttaméadan harkintansa mukaan mahdollisesta varojen
» Oma padoma per osake 0,56 euroa (0,65 euroq) ja jakamisesta osakkeenomistaijille yhtion taloudellisen tilanteen sitd
omavaraisuusaste 34,1 % (33,4 %) puoltaessa joko osinkona voittovaroista tai varojenjakona sijoitetun

vapaan oman p&&oman rahastosta. Varojen jaon enimméismaard
» Alfa-Kem ja Spectra yhdistyivat, Spectrasta on yhteensd enintéén 5 200 000 euroa.
Panostajan osakkuusyhtid
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Nain toimimme

HANKINTA INTEGROINTI KEHITTAMINEN LUOPUMINEN

?

Enemmistomistus
suomalaisista
pk-yrityksista

Kasvu- tai uudelleen-
jarjestelyvaiheessa
olevat toimialat
Panostettava padoma
omasta taseesta

» Hallitty
sukupolvenvaihdos

» Ostettu yritys osaksi
konsernia vakioitujen
prosessien avulla

» Toimitusjohtajalle
tarvittavat tydkalut ja
jarjestelmat yrityksen
kehittamista ja

?

Rahoituksen
kokonaisjarjestelyt
Akfiivinen
hallitustydskentely
Strategioiden luominen
Toimialatuntemus
Talouden,
markkinoinnin ja
johtamisjarjestelmien

» Saattaa yritys
mahdollisimman
nopeasti toimimaan
itsendisend

» Irrottaa oikea-
aikaisesti vudelle
omistajalle

» Onmistaja-arvon
kasvattaminen

johtamista varten kehittaminen

» Mahdollisuus » Kasvu yritysostojen
omistuksen kautta kautta
sitouttamiseen

Kirkkaat sijoituskriteerit

» Suomalainen pk-sektori, hajautetusti eri toimialat
» Toimialat, joissa on merkittavéd kasvupotentiaalia joko orgaanisen kasvun tai yritysostojen kautta
» L&hinnd buy-out-yritysostoja, myds kasvurahoituksen tarjoaminen voi tulla kysymykseen
» EnemmistGomistaminen
» Ei rahoita merkittdvada tuotekehityspanostusta vaativia hankkeita
» Pkeyritykset, joilla on terve talous: ennustettava positiivinen kassavirta
- Ei saneerauskohteet
» Yritysostokohteiden likevaihto 10-30 milj. euron kokoluokassa
» Pkeyritykset, joilla on mahdollisuus saavuttaa alallaan merkittéva markkina-asema

Potentiaalisten kohdeyritysten médréd on kasvussa

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

» 25 prosentissa pk-yrityksistd odotetaan sukupolven- tai omistajanvaihdosta seuraavan

5 vuoden kuluessa. Kokonaisosuus on sdilynyt parin viime vuoden tasolla

Selkein haaste on sopivan jatkajan tai ostajan [&ytdminen

Suomessa tehdaan 2 500-3 000 yritysjdrjestelyd vuosittain

Panostajaa kiinnostavia sijoituskriteerit tayttavia yhtisitd on noin 1 000 yritysta

Panostaja arvioi vuosittain 100-150 potentiaalista pk-yritysté

v v v v



PANOSTAJA 2012

Tulonmuodostuksemme

Konserniyhtididen vuosittaisesta tuloksesta muodostuvat omistusoikeuden mukaiset vuosituotot.
Irtautumistuotot syntyvdt luopumisen yhteydessd tapahtuvasta arvonmuutoksen realisoinnista.

TULOKSEN MUODOSTUS, MILJ. € 2008 2009 2010 2011 2012
Konserniyhtididen vuosittain kertyvé tilikauden tulos 9.5 1,3 3,2 2,3 2,0
Irtaantumistuotot 4,3 0 0 0,1 -0,5
Jonka jakautuminen
Emoyhtidn osakkeenomistaiille 12,7 0,7 2,8 0,9 2,0
Maéréaysvallattomille 1,1 0,6 -0,4 1,3 -0,5

Tavoitteenamme on omistaja-arvon kasvattaminen

OSINKOHISTORIA JA PAKOMAN PALAUTUS VUOSILTA 2000-2012 TALOUDELLISET MITTARIT TAVOITE
025 Oman padoman tuotto (ROE) 22 %
020 /\ Omavaraisuusaste siséltden pddomalainan 40 %
o1s A / \ Kumulatiivinen viiden vuoden tavoite

0:]0 /\/ AV \ (2012-2016) osakekohtainen tulos (EPS) 1,00 €

0,05 /\/ v N

0
00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12

) Hallituksen ehdotus

Voitonjakopolitiikkamme

Tavoitteena on jokaa véhintddn puolet konsernin vuosittaisesta tuloksesta joko osakkeiden
takaisinostoina ja/tai osinkoina ja sdilyttdd tasaisesti kasvava osinkovirta, ottaen kuitenkin
huomioon konsernin kasvun vaatimat investoinnit.

1000 € 2008" 2009 2010 2011 2012
Osinko emoyhtidn osakkeenomistaiille yhteensa 5 569 5534 2 560 0 0
Onmien osakkeiden hankinta 458 675 0 0 0
P&doman palautus emoyhtién osakkeenomistaijille yhteensd 3081 0 0 2 557 2047
Yhteensd 9 108 6 209 2 560 2 557 2 047
Tilikauden tulos (emoyhticn osuus + vihemmistélle kuuluva) 13797 1345 -3 205 2216 2 490
Voitonjakoprosentti 66 % 462 % N/A 15 % N/A

) Tilikaudella 2008 on laskelmassa huomioitu Panostajan tekeméd péadomapalautus Takoma Oyj:n osakkeina, jonka arvo oli yhteensd 3,1 milj. euroa
I Hallituksen ehdotus



TOIMITUSJOHTAJAN KATSAUS

Viime tilikausi tuntui aluksi yhdeltd tavalliselta
filikaudelta muiden joukossa — tasaista
puurtamista tavoitteiden saavuttamiseksi

— ei siis mitddn ihmeellistd; ehkd kuitenkin
jotain. Sosiaalisen median nopeatempoisessa
tiedonvdlityksessd on kiistimittd haastavaa
kerrata osittain jo yli vuodenkin takaisia
tapahtumia.

oko tilikauden ajan talouden yleinen kehi-
tys oli epévarmaa. Emme asettaneet budietil-
lemme tai tilikauden muille tavoitteille mahdot-
tomia vaatimuksia, mutta odotimme erityisesti
teknologiateollisuudelta  kadnnettd  parem-
paan kevaan 2012 jalkeen. Kadannettd ei tul-
lut. Kesdlomien jélkeen ndkymat olivat entista
heikommat, minké& takia kirjasimme lokakuun
lopussa Takoma-segmentisté arvonalentumistappiota.

Tilanne on nyt osin jopa huolestuttavampi kuin vuosi sit-
ten. Kilpailukykymme haasteet kasvavat, eikd valtamattomista
muutoksista saada aikaan yhteistd nakemystd. Edessd on mie-
lenkiintoinen tydmarkkinakevat.

Suomalaisen teknologiateollisuuden alihankintaketjun on
vusiuduttava rakenteellisesti; yrityskokoa, tarjonnan laajuutta
ja osaamista on kasvatettava, jofta useiden eri toimialojen ja
padmiesten palvelu niin kotimaassa kuin ulkomailla onnistuu.
Viime syksynd foteutetut ensimmdiset isot jarjestelyt kertovat
tastad rakennemuutoksesta. Uskon jatkoa tulevan. Haluamme
Takoman omistajina olla aktiivisia ja mukana néissé mahdol-
lisissa jarjestelyissa.

ltse olen viime vuoteen kohtuullisen tyytyvainen. Saimme
toteutettua monella liketoiminta-alueella haluamiamme muutoksia
ja kehitysohjelmia. Tuloksia nGemme varmasti tulevina vuosina.

Yksi kohokohta on ehdottomasti Kopijyvin mahtava
tuloskehitys, jota voimakas kasvu ei ole sydnyt. Yhtista johde-
taan hyvalla otteella. Kopijyvassa kéydessani aistin vahvasti,
kuinka asiakas on kaiken toiminnan keskipisteend — yksinker-
taista, mutta haastavaa toteuttaa lépi koko organisaation.
Kopijyvé on siind onnistunut. Lisdksi DMP:n osto tilikauden
2013 alkajaisiksi teki tastd yritysryhméstd kerralla toimialansa
suunnanndytajan.



Matti-Oven tuloskunto sailyi rautaisena koko filikauden.
Uusista investoinneista on jo tehty paatdksia — niité on helppo
tehdd, kun ndkymat ovat hyvét ja tuotanto pelaa kellontarkasti.
Valitusta strategiasta pidetaan kiinni ja tuotteen laatu on tar-
keinta. Piening askelina toteutetut muutokset johtavat mainioon
lopputulokseen.

Flexim Security toteutti viime vuoden kuluessa vaativat tuo-
tekehitysinvestoinnit uusin laitteisiin ja ohjelmistoon. Fleximin
vuosi oli tulosta ajatellen haasteellinen, mutta vudet tuotteet
lupaavat paljon alkaneelta vuodelta. Olin mukana Fleximin
erddn kehitysprojektin sisdisessa tydryhmassd, enkd voi olla
mainitsematta, kuinka dynaamista ja innostunutta tuo tydsken-
tely oli — kokemus oli todella virkistava.

Helakeskus sai juuri filikauden 2013 vaihduttua toteutettua
yritysjarjestelyn, jonka olin itsekin jo pitkéén halunnut toteutuvan.
Johdon sitoutuminen uuteen valittuun strategiaan ja ylivoimainen
toimialan osaaminen saa minut vakuuttuneeksi siitd, ettd Helakes-
kus lunastaa sille asetettuja odotuksia.

Suurin viime tilikauden yritysjdrjestelymme aijoittui touko-
kuulle, jolloin Vindea osti HSG Logistics Oy:n koko osakekan-
nan. Jarjestelyn jalkeen HSG Logisticsin omistajat tulivat uuden
yhtidn osakkaiksi ja me saimme uvutta osaamista ja kokemusta
yhtiéon.

Vindean ja HSG:n yhdistaminen oli myds ensimmdinen
toteuttamamme integraatio, jossa kdytimme uutta sisdisesti
kehittdmaamme prosessimallia. Yritysostojen lisdarvo hukataan
helposti juuri tdssa vaiheessa, jolloin yritysoston perusteena
olleet synergiat jaavat realisoitumatta. Né&in olen monesti ngh-
nyt tapahtuvan. Ja vaikka synergiat eivét olisikaan yritysoston
perusteena, niin infegraation ep&onnistuminen nékyy organi-
saation epdtietoisuutena uudesta suunnasta ja vaikuttaa valit-
tomasti esimerkiksi asiakastyytyvéisyyteen.

Olen erittdin tyytyvainen kokemuksiin, joita olemme saa-
neet Vindean ja HSG:n prosessin kautta. Olemme kehitta-
neet tatd mallia kaiken sen kokemuksen pohjalta, jota meilla
Panostajassa jo segmenteissémme on ja joka on kertynyt vuo-
sien aikana erilaisista yrityskaupoista.

Emo-organisaation vahva osallistuminen integraatioon,
intfegraatiomanuaali, projektin ja prosessin ennakolta sovittu
johtamismalli ja hyvissa ajoin aloitettu ennakkosuunnittelu seka
raportointi myds konsernin hallitukselle ovat takeena siitd, etta
omistamamme yrityksen johdolla on mahdollisuus onnistua.
Koska kysymys on aina myds yrityskulttuurin muutoksesta, tdma
tydskentelymalli nayttdisi jattavan toimivalle johdolle aikaa
kaikkein tarkeimp&dn — ihmisten johtamiseen muutoksessa.

Omat prosessimme ovat nyt sellaisella tasolla, jota aktii-
viselta enemmistdomistajalta voidaan vaatia. Kehitystyd jatkuu
kertyneiden kokemusten pohijalta.

PANOSTAJA 2012

Lokakuun lopussa saimme kauan kaivatun ratkaisun
Korkeimmalta hallinto-oikeudelta kéyttdomaisuusosakkeiden
verotusta koskevassa asiassa. Korkein hallinto-oikeus ei anta-
nut valituslupaa asiassa, joten hallinto-oikeuden antama p&a-
tos jai lopulliseksi. Verotuksellisesti meidan katsotaan olevan
pdadomasijoittaja.

Paatos oli pettymys. Odotin Korkeimman hallinto-oikeu-
den ottavan kantaa siihen, mitké ovat tuntomerkit, joiden perus-
teella toiminta katsotaan pddomasijoittamiseksi. Talla tulkin-
nalla olisi ollut yleisestikin selked tarve.

Itse olen kuitenkin edelleen sitd mieltd, etté eroamme sekd
rakenteellisesti ettd toimintatavoiltamme valtaosasta padoma-
sijoittajia. Erityisesti omistuksen pitkdjanteisyys on merkittava
ero. En nge KHO:n paatsksen tuovan toiminftaamme mit&én
merkittavid muutoksia, mutta voimme nyt suunnitella vusia ava-
uksia tietden verostatuksemme.

Suomalaiset talousasiantuntijat ennustavat nykyisen taantu-
man jatkuvan kesdan 2013 saakka. Edessd on siis taas kohtuulli-
sen haastava vuosi. Perd@nantamaton tydnteko, asiakasfokuksen
terdvoittdminen ja foimintojen yhdessd kehittdminen antavat meille
kuitenkin kokonaisuutena hyvét lahtdkohdat uuteen vuoteen.

Nopeaa reagointia vaativina aikoina olemme muistaneet
kehittad toimintaamme myds pitkjdnteistd kasvua varten. Téstd
erityisesti kiitos kaikille toimitusjohtaijille johtoryhmineen ja hen-
kilostdineen sekd segmenttiemme hallitusammattilaisille, joiden
kokemusta ja ndkemystd saamme hyddyntaa.

Viime vuoden aikana tunnustelimme muutamaan ker-
taan mahdollisuutta luopua joistain segmenteistamme, joiden
koemme olevan valmiita ottamaan vastaan seuraavan haas-
teen uuden omistajan ohjauksessa. Yrityskauppamarkkinat oli-
vat kuitenkin myyijan kannalta hyvin heikot, joten emme toteut-
taneet naitd hankkeita.

Ennustettu talouden kaénnds parempaan tuo varmasti
muutoksen yrityskauppamarkkinoihin. Me olemme valmiita rea-
goimaan tarvittaessa nopeasti. Edellisestd merkittavasta irtaan-
tumisestamme on kuitenkin kulunut jo yli nelja vuotta. Mikéli
ennuste talouden kadnteesta pitaé paikkansa, voisi oleftaa,
ettd syksyllda 2013 myds yrityskauppamarkkinoilla tapahtuu
elpymistd. Talldin aiomme olla aktiivisesti myds luopumassa
osasta liiketoiminta-alueita.

Kaikille konsernin tysntekisille, yhteistyskumppaneille
sekd sidosryhmillemme kiitokset yhteistydsté ja menneestd vuo-
desta. Haluamme olla luottamuksenne arvoisia myds tulevina
vuosina.

Juha Sarsama
toimitusjohtaja
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PANOSTAJAN VUOSI

Uusia kursseja

Panostaja kutsui tytéryhtionsa Takoman joh-
toon MBA, insind6ri Ari Virtasen. Monipuolisen
myynnin ja liikkeenjohdon kokemuksen omaava
Virtanen foteuttaa Takomassa tayskadanndksen
korjatakseen konepajaliiketoimintayksikén kurssin
vahvaksi kansainvéliseksi toimijaksi.

Kahden merkkiauton alkuperéisvaraosien
maahantuontiin ja jélleenmyyntiin keskittynyt KL-
Varaosat saa uuden nokkamiehen alkuvuodesta
2013, kun KTM Juha Kivinen ottaa ohjat.

Liscksi  Kl-Varaosien hallitukseen  nimitet-
tiin kevadlld Panostajan ulkopuolisena jésenend
Hallituspartnerit yhdistyksen toiminnanjohtaja Sari
Vaajanen.

Panostaja on tdydentdanyt konsernin tytéryh-
tidissa hallituksia lukuisilla toimialojen ulkopuolelta
tulevilla osaavilla ja ndkemyksellisilla ihmisilla.

Kehittdmisen tydkalut

Kilpailuedun rakentaminen on ollut johtoajatuk-
sena johtamisen tydkalujen luomisessa tandkin
vuonna. Panostajan sdhkdisen johtamisen tyo-
pdytd on osoittautunut toimivaksi ja se on kay-
t6ssd jo suurimmassa osassa Panostajan tytdr-
yhtigistd. Malli syntyi vuorineuvos Kari Neilimon
sparrauksessa.

Toinen merkittavé liketoimintaan vaikuttava
tydkalu osoitti kelpoisuutensa erittdin hyvin onnis-
tuneessa Vindean ja HSG Logisticsin yhdistymi-
sessd. Malli yrityskauppojen yhteydessa tapah-
tuvaan haltuunottoon syntyi kehitysjohtaja Heikki
Nuutilan ja sijoitusjohtaja Tapio Tommilan MBA-
tyona.

Muutos on leimannut
Panostajan toimintavuotta
2012. Emoyhtion ulkoisen
ilmeen uudistumisen
rinnalla liiketoiminta-
alveilla tapahtui paljon.

Kohti vuotta 2013

Suomen Helasto hankki uuden tilikauden
aluksi  kalustehelojen  tukkukauppapalveluihin
keskittyneen Eurohela Tradingin ja yhdisti sen
Suomen Helakeskukseen. Samassa yhteydessa
Helasto eriytti kaluste- ja rakennushelaliiketoimin-
tansa kahteen yhtidon.

Tilikausien 2012 ja 2013 taitteessa Panostaja
hankki omistukseensa sisdkattorakentamiseen eri-
koistuneen Selog Oy:n. Samalla Panostajaan syn-
tyi uusi segmentti sisdkattomateriaalien tukku-
kauppaan. Selogin liikevaihto vuonna 2011 oli
9,3 miljoonaa euroa.

Kauppa tapahtui marraskuun alussa 2012,
joten vield tassa vuosikertomuksessa Selog ei nay.

Samoin tilikauden 2013 alkajaisiksi Panostajan
segmenteista yksi nousi kerralla uuteen luokkaan,
kun Kopijyvén emoyhtié Digiprint Finland osti DMP-
Digital Media Partnersin. Nain syntyi markkinoi-
den johtava gradfisen alan palveluita tarjoava pai-
notalo.

Kopijyvén ja DMP:n yhteenlaskettu liikevaihto
oli noin 50 miljoonaa euroa tilikaudella 2011-
2012. Yritykset tyollistavat noin 400 henkilda.



Uudistumisia ja
uusia avauksia

Panostaja tiedotti joulukuussa 2011 Alfa-Kemin
ja Spectra Yhtididen sulautumisesta. Panostajalle
syntyi ndin osakkuusyhtié 32 prosentin omistus-
osuudella ja Alfa-Kemin toimitusjohtaja Veli-Heikki
Saari siirtyi Spectra Yhtididen toimitusjohtajaksi ja
osakkaaksi.

Suomen Helakeskus dloitti filikaudella yhteis-
tydn maailman johtavan turvallisuusalan  toimijan,
Kaba Groupin, kanssa. Néin saatu lukitusjériestel-
mien tarjonta on suunnattu teollisuusasiakkaille.

Lisdarvologistiikan liiketoiminta-alue vahvis-
tui, kun Vindea ja HSG Logistics sulautuivat. Yritys-
kauppa tehtiin toukokuun alussa. Syntynyt uusi
Vindea nousi heti teknologiateollisuudelle radta-
[5ityjen logistiikkapalvelujen, konepajalogistiikan
seka teollisuuspakkaamisen markkinajohtajaksi.

Alansa suurimmaksi on kasvanut myés digi-
taaliseen painamiseen erikoistunut  Kopijyva.
Kopijyva vahvisti toimintojaan Kuopiossa, jonne
valmistui runsaasti vutta tuotantotilaa.

Flexin Security on oftanut oviymparistdjen tur-
vallisuusratkaisutoimittajana  markkinajohtajan
aseman Suomessa. Yhtid on raivannut itselleen
vusia markkinoita uusiin teknologioihin, palvelui-
hin ja asiakkuuksiin satsaamalla.

Kevattalvella Panostaja luopui omistamas-
taan Lampd-Tukku Oy:std. Koko osakekannan osti
Onninen Oy.

lIme kirkastui

Panostajan ilme muuttui kesdlla, kun konsernin

visuaalinen ilme vudistui. Sininen ja pronssi vaih-

tuivat raikkaaseen vihredan ja vaaleisiin savyihin.
Entinen Panostaja-varitys sdilyi kuitenkin konsernin
tahdessa.

Myés Panostajan toimintaympdristd vaihtui,

kun konsernihallinto muutti lokakuun alussa Tam-
pereen Portista yliopiston kupeeseen keskelle kau-

punkia Technopolikseen.

PANOSTAJA 2012
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Panostaja leipoi
Vindeasta menestyjan

Panostajan
sijoitusjohtaja
Tapio Tommila




Vindean tarinassa toteutuu Panostajan

lupaus toimia suomalaisten pk-yritysten
kehittdjand. Teknologiateollisuutta palveleva
lisiarvologistiikkayhtio Vindea on kasvanut
Panostajan omistuksessa alansa kiistattomaksi
markkinajohtajaksi. Kasvun ja kehittymisen
nikymdt ovat edelleen mittavat, luonnehtii
Panostajan sijoitusjohtaja Tapio Tommila.

onepajalogistiikan ja teollisuuspakkaamisen
osaaja Vindea syntyi syksylla 2009, kun
Panostaja-omistuksessa vuodesta 2003 ollut
Vallog ja CLO Pakkaukset yhdistyivét. Mer-
kittdvan tiikerinloikan yhtié ofti kuluneella tili-
kaudella, kun HSG Logistics liittyi Vindeaan.
Yhtiiden yhteenlaskettu litkevaihto  oli
vuonna 2011 noin 27 miljoonaa euroa ja
se tydllisti 260 tydntekijad.

Koska Vindean ja HSG:n osaamiset téydensivit toisiaan,
syntyi erityisesti teknologiateollisuutta palvelemaan uusi yhtis,
jonka osaaminen on enemmdn kuin osiensa summa.

— Uusi yhtid synnytti heti kokonaan uvutta kysyntad, mita
kumpikaan yhti6 ei erillisend toimijana pystynyt aikaisemmin
tekem@dn. Kun yhtié on riittédvan iso ja markkinajohtajan ase-
massa, kasvu on I&hivuosina véistématta vahva, Tapio Tommila
ndkee.

— Erikoistuminen on sitd ydinosaamista, joka tuo lisdarvon
asiakkaalle. Sen Vindea osaa ja sen takia Panostaja nékee
yhtiéssd rajattomat kehitysmahdollisuudet, joita haluamme
tukea omalta osaltamme.

Tommila huomauttaa, etté Panostajan kannalta on mie-
lekdstd olla mukana kehittémdssé kotimaan pk-yritysten toimi-
joista alansa markkinajohtajia. Sehdn on Panostajan yksi kes-
keinen toiminnan tavoite.

HSG Llogistics on toisaalta hyva esimerkki myds moni-
muotoisten omistajuusjdrjestelyjen suhteen. Vaikka Panostaja
ei tingi enemmistdosakkuudestaan, ei yrittdjén tarvitse koko-
naan yhtiéstdén luopua. HSG:n omistaneet Marko Hakkinen
ja Marko Kallioméki jdivit Vindeaan vihemmistéosakkaiksi.
Vindean omistus jakaantui nyt Panostajan ja Vindean toimitus-
johtaja Jouni Arolaisen sekd Hakkisen ja Kallioméen kesken.

— Kun aika oli oikea ja yhteinen tahto 1&ytyi, loppu tapah-
tui nopeasti, Tommila luonnehtii vuodesta 2009 jatkuneen
yhteydenpidon lopputulosta.

— Kun asiaa mietittiin yhdessd, todettiin, etta kahden toi-
mialan parhaan ja tasavahvan, keskendén kilpailevan yhtion
kannattaa joka tapauksessa liitty& yhteen ja tehdd selked kaula
seuraaviin toimijoihin. Kun ndkemys kirkastui, ryhdyimme miet-
timadn omistajastrategiaan liittyvid asioita, joista myds huoma-
simme ajattelevamme hyvin samalla tavalla.

PANOSTAJA 2012

Paalupaikalle

HSG Logisticsin Panostajalle myyneilld Marko
Kalliomdelld jo Marko Hakkiselld oli valmius
luopua, mutta ei irrottaa rakentamastaan
liiketoiminnasta. Tyd siis jatkuu, Hakkiselld
nyt uuden Vindean hallituksessa.

Panostajan kanssa “kaikki loksahti kohdalleen”,
kuvaa Hakkinen.

— Ratkaisevaa oli ennen kaikkea se, ettd
Panostaja ei ole perinteinen rahastovetoinen p&a-
omasijoittaja vaan pidemmdllé ajatuksella toimiva
taho. Toisaalta myés se, ettd vaikka myimme
koko osakekantamme, pédsimme kokonaisuuteen
mukaan omistajina. Jarjestely olisi ollut véhintéén-
kin vaikea toteuttaa perinteisen pddomasijoittajan
kanssa.

Llysmalla télla tavalla hynttyyt yhteen kaksi
liséarvologistiikan parissa hyvin samalla tavalla
toimivaa tahoa tulivat puhaltaneeksi Héikkisen
pitkdaikaisen yrittdjcunelman henkiin; yritysjérjes-
telyllé toteutui se, mihin yksin toimien olisi mennyt
liian kavan.

- Otimme markkinoiden kérkipaikan, Hé&kki-
nen sanoo fa lisad, ettd HSG ja Vindea tuskin olisi-
vat I8yténeet foisiaan, jos Panostaja ei olisi luonut
keskusteluyhteyttd yhticiden vdlille. Ala kuitenkin
keskittyy kaiken aikaa.

— Ja koska tuntee liiketoiminnan, ymmart&a
siiné olevat mahdollisuudet. Tunnen, ettd minulla
on vieléd paljon annettavaa, Hékkinen sanoo.

Vindean johtopaikoilla on nyt kaksi lisGarvo-
logistiikan osaajaa; Marko Hékkinen hallituksen
jéisenend ja Jouni Arolainen toimitusjohtajana.
Molemmat ovat tyytyvdisié Vindeassa nyt olevaan
osaamiseen. Se on laventunut merkittvdsti. Kun
tavoitteiden ja toimintojen linjaukset ovat nyt
usemman henkilén mietittévénd, toiminnan kehittd-
miseen on tullut vutta vdljyyta.

- Jos téssd aikaisemmin on saanut jotain
aikaiseksi, nyt on saatava aikaan paljon enem-
mdn, Hékkinen virnistdd. Arolaisella on téhdn
my&s sanansa sanottavana:

— Panostajan resurssit ja vahva osaaminen
yrityskaupoissa antavat mahdollisuuden kasvaa
aivan eri tahdissa kuin se yksityisyrittdjéné onnis-
tuisi. Témd& mySs mahdollistaa sen, etté johto voi
keskittyd operatiiviseen toimintaan seké fuusioiden
onnistuneisiin lapiviemisiin, kun Panostaja hoitaa
yrityskauppajérjestelyt ja niiden esiselvitykset.
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Haltuun sadassa

paivassa

Vindea ja HSG Logistics ovat Panostaja-kosernissa
ensimmdiset yhtiot, joiden yhdistdminen on
toteutettu yritysidrjestelyjen nopeuttamiseksi
laaditun Panostaja-ohijeistuksen mukaan.

un yritys ostetaan osaksi Panostajaa, sen konserniin liittd-

misen kannalta tarkeintéd on talousjohtaja Simo Mustilan

mukaan nopeus. Panostajan osaamista terdvaittad nyt kehi-
tysjohtaja Heikki Nuutilan ja sijoitusjohtaja Tapio Tommilan MBA-
tyonadn tekemd ohjeistus, jolla konsernissa varmistetaan haltuun-
oton kaikki osa-alueet.

Vastuu prosessista on varta vasten nimetylla ohjausryhmallg,
jonka puheenjohtaja Panostajan talousjohtaja on.

— Ohjausryhmén vastuulla on nimenomaan huolehtia siitd,
ettd tarvittavat paatdkset ja toimet todella tehd@an, kokonaisuus on
hyvéssa hoidossa ja uusi yhtié saadaan toimimaan ja kotivtumaan
uuteen emokonserniin mahdollisimman nopeasti.

Mustila on kokemaansa oikein tyytyvdinen. Vindean ja HSG:n
yhdistyminen on ollut sujuvaa ja huomio on saatu oikeisiin asioi-
hin. Yhtién talouden tunnusluvut vahvistavat ndkemyksen. Seka lii-
kevaihto ettd liikevoitto kasvoivat touko-heindékuussa huomattavasti.

— Pystyimme varmistamaan heti alusta asti, efté saamme yritys-
kaupasta haluamamme tehon irti, eika tytaryhtion toiminta jarjes-
telyjen takia puuroudu vaan saamme liiketoiminnan nopeasti nor-
maaliksi ja tasalaatuiseksi.

Vindean toimitusjohtaja Jouni Arolainen kiinnitti kokemuksessaan
huomiota siihen, eftd kahden yrityskulttuurin yhdistémisessa ensim-
maisten pdivien merkitys henkiléstéa ja asiakkuuksia ajatellen on
tarkein.

— Se oli homman "momentum”. Tarkoitan sitd, ettd asiakkaille
tiedottaminen ja henkildkunnan haltuun oftaminen oli valmisteltu ja
aikataulutettu etukdteen hyvin. Nain haluttu viesti saatiin perille.
Haltuunotto eteni ja toteutui hyvin. Haasteena oli ajankohta, silla
kauppa toteutui toukokuun alussa, jolloin oli kesdlomakausi alka-
massa.

Mallin etuna on, ettd selvitykset ja paatdkset on tehtdva nope-
asti, mikd osaltaan sitouttaa avainhenkildt uuteen kokonaisuuteen
ja vahent&a henkilskunnan kokemaa epévarmuutta.

Marko Hakkinen vertaa puolestaan kokemuksia edelliseen yritys-
kauppaansa vuonna 2006. Han pitaa luotua tydkalua erinomaisena.

— Ensivaikutelmani Panostajasta on vain vahvistunut nyt lépi
kéydyn myotd. Sen tapa toimia ja tukea téllaisia jdrjestelyja mah-
dollistaa hakemamme merkittavan kasvun.



Mikko Koskenkorva

on Pajakulma Oy:n
IT-Projektipdadllikks. Hénen
tehtéviinsé kuuluu ICT-infran ja
jérjestelmien yllapitdminen,
raportoinnin ja palvelujen
kehittéiminen. Panostajan
liséiksi Mikko Koskenkorva on
hallituksen jésen ja omistaja
Johtopanostus Oy:ssd,
Treindex Oy:ssd sekd

Rollock Oy:ssé.
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SEGMENTTIEN AVAINLUVUT

Segmenttien avainluvut

Digitaaliset painopalvelut 1000 € 2008 2009 2010 2011 2012
" Liikevaihto 3938 13508 21741 31529 35078

KOPLJYVA OY Liikevoitto 683 2088 3237 4148 5503
Henkildstd 131 192 256 325 335
Omistusosuus 56,43 %
“6kk
“*DMP-Digital Media Partners Oy:n oston jdlkeen 4.12.2012

Turvallisuus 1000 € 2008 2009 2010 2011 2012

FLEXIM Liikevaihto 11304 1879 21944 24635 29009
Liikevoitto 434 4311207 1231 1083

SECURITY 0Y Henkildsto 84 146 151 188 212
Omistusosuus 70,00 %

TAKOMA 0Y) 1000€ 2008 2009 2010 2011 2017
Liikevaihto 18397 15408 19060 27451 28877
Liikevoitto 1059 328 1675 1353 -4991
Henkildsto 86 82 168 190 193
Omistusosuus 63,05 %
* sisiltdd likearvon alaskirjausta 2,1 mil. euroa

Lisdarvologistikka 1000 € 2008 2009 2010 2011 2012
Liikevaihto 13153 9384 15115 15442 23307

VINDEA 0Y Liikevoitto 762 309 -499 371 1395
Henkildstd 105 175 123 131 253
Omistusosuus 54,22 %
“sisdltdd myyntivoittoa Kiinteistdstd 0,7 milj. euroa

Autovaraosat 1000 € 2008 2009 2010 2011 2012
Liikevaihto 6795 7347 8487 9598 10410

KL-VARAOSAT OY Liikevoitto 726 714 801 1115 1090
Henkildstd 28 30 31 32 38
Omistusosuus 75,00 %
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Helat
SUOMEN
HELAKESKUS 0Y

Lampokdsittely
HEATMASTERS 0Y

Puusepdnteollisuus

MATTI-0VI OY

Kannakkeet

TOIMEX OY

Kiinnikkeet
SUOMEN
KIINNIKEKESKUS 0Y

1000€ 2008 2009° 2010 2011 2012
Liikevaihto 14874 11708 12321 11401 10316
Liikevoitto 1342 1165 652 31 395
Henkildsto 49 34 32 32 30
Omistusosuus 95,29 %"
“sisdltdd myyntivoittoa kiinteistostd 0,1 milj. euroa

“omistusosuus marraskuusta 2012 lukien

1000€ 2008 2009 2010 2011 2012
Liikevaihto 9246 7426 6591 9037 7480
Liikevoitto 1508 536 192 2123 1013
Henkilosto 56 66 64 64 65
Omistusosuus 80,00 %
1000€ 2008 2009° 2010 2011 2012
Liikevaihto 7502 4784 5309 5766 6061
Liikevoitto 285 103 377 1034 1305
Henkildsto 59 i 35 32 30
Omistusosuus 71,25 %
“sisdltdd myyntivoittoa kiinteistdstd 0,1 milj. euroa

1000€ 2008 2009° 2010 2011 2012
Liikevaihto 5189 3301 3615 4005 4015
Liikevoitto 764 1058 322 377 324
Henkildsto 17 16 16 16 16
Omistusosuus 70,42 %
“sisiltdd myyntivoittoa kiinteistdstd 0,8 milj. euroa

1000€ 2008 2009° 2010 2011 2012
Liikevaihto 4075 2865 2839 3067 2860
Liikevoitto 383 52 253 101 -304
Henkilosto 30 26 24 25 24
Omistusosuus 90,00 %

“sisdltdd myyntivoittoa kiinteistdstd 0,1 milj. euroa
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aineet gradfisella toimialalla  ovat
kovat. Perinteinen offsetpainaminen
vahenee edelleen. Sen korvaa digitaa-
linen painaminen. Téma tarkoittaa toi-
mialalla ylikapasiteettia, joten kilpailu
kiristyy ja katteet huononevat.
Samalla asiakkaiden vaatimukset
palvelusta ovat paitsi kasvaneet myds
muuttuneet. Graafisen alan on pitdnyt uudistua nope-
asti ja radikaalisti.

Tasta huolimatta Kopijyva on pystynyt kasvatta-
maan likevaihtoaan. Tilikauden vaihtuessa se oli noin
35 miljoonaa euroa.

- Olemme osanneet keskittyd oikeisiin asioihin,
miké tarkoittaa tdndkin vuonna véhemman virheitd ja
keskittymista yritysta eteenpdin vieviin asioihin. Néin
olemme kasvaneet toimialamme suurimmaksi yrityk-
seksi, Heimo Viinanen sanoo.

Kopijyvassa on sisdistetty vanha totuus kilpailemi-
sesta: siind parjad olemalla parempi kuin kanssakilpai-
lijat. Viinanen on pistanyt joukkueensa etsim@dn uusia
palveluja ja kehittéméadn nykyisia entista paremmiksi.

— Uskon nimittdin, ettd tulevaisuudessa palvelun
merkitys korostuu entisestaan gradfisella alalla. Jat-
kossakin parjaa olemalla muita parempi.

tarkoittaa kokonaisuudes-
saan niin henkilékunnan huomioimista ja osaamisen
tukemista kuin tydn vaatimiin laitteisiin sijoittamista.
Uusi 5-véripainokone antaa tukevuutta Kopijyvan jo
ennestdan monipuoliseen painopalveluun. Henkild-
kunta kuitenkin ratkaisee paljon.

— Ponnistelut myynnin kehittémiseksi ovat kannat-
taneef. Tiedamme hyvin, eftd vimme toimialallamme
vastavirtaan. Onnistuminen on vaatinut koko henki-
|6kunnalta paljon. Porukka on myds nayttanyt tah-
tonsa. Kaikki ovat sitoutuneet tavoitteisiin ja osoitta-
neet halunsa parjata.

Yksi suurimmista ja keskeisimmistd alaan vaikutta-
vista muuttujista on ympdristdystavallisyys niin laitehan-
kinnoissa kuin uusien tuotteiden ja palvelujen kehittd-
misessd. Kopijyvén osalta tdmé on merkinnyt energian
kulutukseen ja lakkaustekniikkaan liittyvien ymparisto-
vaikutusten huomioimista; esimerkiksi vesipohjaisten
lakkojen kayttamista.

Kopijyva onkin nyt PEFS- ja FSC-sertifioitu.

arvon neljé ja puoli vuotta kes-
taneelle Panostaja-omistajuudelle, joka on tuonut
yhtidn kehittamiseen jamakkyytta. Tavoitteiden asette-
lua ajatellen yhtion hallituksen rooli on korostunut. Toi-
mitusjohtajan nakemys on, eftd hallituksen Kopijyvalle
asettamat tavoitteet ovat haastavia, mutta realistisia.
— Isona yhtiénd Panostaja tuo omistajuudellaan
turvallisuuden tunteen. Pérssiyhtion omistajuus selkeyt-
G myds omaa tekemistd. Tunnen vahemmistdomis-
tajana kuitenkin olevani yrittGjd, minkd koen osaltani
todella tarkedksi, Heimo Viinanen luonnehtii.

&\
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Kuopio vetokunnossa

Kopijyvén merkittévé kehittémisen kohde on ollut
Kuopion toimipiste, jonka toimitiloihin ja tuotan-
tolaitteisiin on sijoitettu yhteensd noin 2,5 miljoo-
naa euroa. Uuden offsetpainokoneen liscksi Kuo-
pioon on hankittu digipainokoneita nykyaikaisine
jélkikasittelylaitteineen.

Uutta tuotantotilaa Kuopioon on saatu Iéhes
900 neliémetrin verran entisen 2000:n lisdksi.

Tehdyilla investoinneilla Kopijyvé vahvistaa
edelleen palvelukonseptiaan varmistamalla
kykyédn toimittaa kaikki graafisen alan palvelut
keskitetysti “yhdeltd luukulta”.

Samalla yhtié on edelleen kehittdnyt tuotteittensa
ympdrille asiakkaan tarpeiden mukaan rakennet-
tavaa palvelukokonaisuutta, joka kattaa tyén pai-
namisesta jdlkikdsittelyyn ja postitukseen, séhk&is-
ten palvelujen aineiston tilauksista suorakampan-
jan seurantaan ja arkistointiin.

Paino- ja tulostusalan suurimmaksi toimijaksi
kasvaneella Kopijyvilla on toimipiste yhdeksalla
paikkakunnalla.

Tietoturvatunnustus
Kopijyvaan

Kopijyvén SokoPro-projektipankkijérjestelmé on
hyvé esimerkki yhtién kyvystd vastata asiakkaiden
muuttuviin tarpeisiin ja kehittéé omaa palvelua
kysyntaé vastaavaksi.

— SokoPro on osaltaan esimerkki tulostusalan
siséltéjen murroksen synnyttdmistd mahdollisuuk-
sista, foimitusjohtaja Heimo Viinanen luonnehtii.

Rakennusteollisuuden ja kiinteistdjenhallinnan asi-
akkaita palveleva tiedon hallinnoinnin, jakamisen
ja arkistoinnin sGhkdinen palvelu SokoPro on saa-
nut ensimmdisend projektipankkina tietoturvaser-
tifikaatin Suomessa. Sen on myéntényt Nixu Oy,
Pohjoismaiden suurin tietoturvakonsultointiin eri-
koistunut asiantuntijayritys.

— SokoPron tietoturvallisuus on néin ollen
testattu niin palvelun teknisen toimivuuden kuin
yllapitokéytantsjen osalta, Viinanen huomauttaa.



PANOSTAJA 2012

Uutta voimaa vuodelle 2013

Ndin syntyi Suomen johtava markkinointiviestintd-, paino- ja tulostuspalveluja tar-
— joava kokonaisuus, joka jatkaa kasvuaan Panostaja-omistuksessa. Molemmat yhtiot
Dlglpflﬂ’f Finland jatkavat toimintaansa omilla nimillaan.
osti tilikauden 2013 DMP:n ja Kopijyvan omistajat uskovat, ettd markkinointiviestinndssa palvelutar-

B . e jonnan keskittéminen entista suurempiin yksikoihin jatkuu vilkkaana. Yhtion koko ja
0|k0I0|5|k5| DMP'D|9|T0| monipuolisempi palveluvalikoima takaavat paremman palvelun asiakkaille.
Media Partnersin. - Esimerkiksi DMP:n kyky suunnitella ja mallintaa suurkuvia, tuo uutta vah-
vuutta Kopijyvén olemassa olevaan palvelukonseptiin, toimitusjohtaja Heimo Viina-
nen sanoo.

Panostaja puolestaan uskoo vahvasti yhteistyohon, joka perustuu suomalaiseen
yrittdjyyteen.

Kopijyvén ja DMP:n yhteenlaskettu liikevaihto oli noin 50 miljoonaa euroa tili-
kaudella 2011-2012. Yritykset tyollistavét noin 400 henkilda.

Kopijyvdn emoyhtio







Takoma ofti
uuden kurssin

Konepajayhtio Takoman vuosi kulminoitui kuluneena vuonna. Kolmen edellisen
vuoden aikana kertyneiden rasitteiden purkaminen vaati tdydellisen suun-
nanmuutoksen, jotta yhtidssd oleva osaaminen saadaan jdlleen tuottavaksi.
Lddkkeind ovat kansainvdlistyminen, entistd korkeampi asema arvoketjussa ja
kasvu pelkdstd komponenttituottajasta enemmin jdrjestelmdtuottajaksi.

akoman k&annéstd kutsuttiin joh-
tamaan teollisen markkinoinnin
ja muutosjohtamisen osaaja Ari
Virtanen.

Virtanen ndkee Takomassa
perustaltaan hyvén yhtién, joka
tarvitsee nyt ennen kaikkea roh-
keutta. Tama tarkoittaa ostettu-

ien hydrauliikkajérjestelmé&toimintojen ja sylinteri-
tuotannon kehittémista ja viemisté kansainvdlisille
markkinoille.

— Kotimaisuus on arvona liian sitova, jos siitd on
tullut itseisarvo. Kotimaisuus ja kansainvélistyminen voi
olla yhdessa paljon enemméan, Virtanen linjaa.

Yhdeksén kymmenestd yrityksestd joutuu
ennen pitkdd tilanteeseen, jossa on tehtdva tays-
kaannds. Takoman viime vuosien investoinnit ja
tilauskanta ovat antaneet tdyden syyn olettaa
konepajaryhmén jatkavan  suotuisaa  kehitysta.
Kokeneena tervehdyttdmisprosessin vetdjana Ari
Virtanen sanoo edessd olevan vanhojen toiminta-
tapojen uvusimisen.

- Avainsanoja ovat osaamisen johtaminen,
uuden luominen ja liittoutuminen.

Takoman tulevaisuus on uvuden foimitus-
johtajan mukaan teollisuuden vaikeissa kohteissa,
joissa tarvitaan sekd tuotannollista ettd sovelluk-
sien erikoisosaamista. Virtanen puhuu niin arkti-
sista kuin trooppisista alueista, joilla molemmilla
on omat haasteensa. Toisaalta Takoman sovelluk-
sille olisi osansa erityisesti tomuisissa, tarisevissa
ja syovyttavissd ympdristoissa.

- Siis Vendjan, Norjan ja Brasilian meriteol-
lisuus. Toisaalta katseet kohdistuvat muun muassa
kaivosteollisuuden kone- ja laitevalmistajiin sekd
suoraan kaivoksiin. Takoma on perinteisesti vahva
energiateollisuuden sovelluksissa kuten vesivoi-
malaitosprojekteissa. Sitd osaamista vahvistetaan
edelleen.

Nakemysta puoltaa Takoman vahva osaami-
nen ja laatu. Voimansiirtokomponentteja valmis-
tava Parkanon tehdas on Euroopassa yksi har-
voista, joka osaa sekd suurten meriteollisuuden
tarvitsemien kaantdkehien koneistuksen ettd induk-
tiokarkaisun. Akaan sylinteritehtaan ja Keminmaan
hydrauliikka- ja automaatiojdrjestelmia tuottavat
yksikdt pystyvét vastaamaan kohdemarkkinoiden
tarpeisiin.

Takoman suunta on siis ennen kaikkea kehit-
tyvilld markkinoilla Euroopan ulkopuolella; Brasi-
liassa, Kiinassa, Intiassa ja Vendjalla seké mah-
dollisesti Afrikassa. Eteld-Afrikka ja Latinalainen
Amerikka ovat kdytdnnéssa Virtasen kotimarkkina-
aluetta.

— En juurikaan mieti euroaluetta, silld muu-
alla maailmassa talouden kasvu on niin voima-
kasta, ettd Takomalla on riittévasti mahdollisuuk-
sia omaan kasvuun.

— Kun olen asunut tydurani téhanastisista 28
vuodesta 14 ulkomailla, olen kasvanut muutoksiin
ja koen olevani ainakin jonkin asteen ulkomaan-
kauppias, Virtanen kertoo.

’vumsunoiu ovat

osaamisen johtaminen,
uudenluominen ja

Ari Virtanen




LAMPOKASITTELY / HEATMASTERS OY

"Heatmasters on
pitinyt paikkansa alan
kiirkitoimijana koko
|lampékdsittelyprosessin
hallintaan liittyvin
osaamisensa ansiosta.”

Heatmasters Oy:n
toimitusjohtaja
Juha Saarikunnas

Lampokasittely
Uuteen hehku

Metallien [dmpdkasittely on eldnyt alana jo pitkddn, ei yksin Tekr”

kehittymisensii kautta vaan myds viranomaisvalvonnan ja -siddasten

suhteen. Tdssd muuﬂvuﬁympunstossa Heatmasters Group on

vahvoilla oman osaamisensa, kokemuksensa ja palvelujensa ansiosta.

Kun osaaminen yltdd ldpi koko ketjun, syntyy vahva perusta toimia niin .
kotimaassa kuin kansainvilisilld markkinoilla. *




eatmasters
menestyvan
lahtokohta on palvelujen
kehittdminen.
kdy Puola, jossa Katowi-
cen alueelle on avattu ili-
kauden aikana uudet toi-
mitilat.

Groupin
toiminnan

Esimerkiksi

Tamdn  ansiosta
Heatmasters pystyy palvelemaan paikallisia
asiakkaitaan merkittavastl paremmin ja ndin
kasvattamaan markkinaansa.

Arvokasta kokemusta on kartuttanut myds
Olkiluoto 3:n suururakka, joka valmistui Heat-
mastersin osalta kuluneen vuoden aikana.
Usealle toimeksiantajalle tydskentely samassa
kohteessa on opettanut mukauttamaan teke-
mistd kulloiseenkin tilanteeseen sopivaksi.

- Olkiluodosta saimme merkittévad koke-
musta omaan kehitystydhon, silléa ydinvoima-
lan vaatimukset ovat kovat lampdkasittelyn
jokaisella osa-alueella, toimitusjohtaja Juha
Saarikunnas toteaa.

on erikoisala,
jonka markkina on kapea. Kyse on paasaan-
tdisesti projektiliiketoiminnasta, joten luotetta-
vuus on alalla elinehto. 1960-luvulta alke-
nut terdsten tekninen kehitys jatkuu edelleen.

Lampokésittelyn  pitkéstd  historiasta huoli-
matta alan valvonta on ollut kirjavaa eri mark-
kina-alueilla. Kéénne parempaan on kuitenkin
jo tapahtunut. Korkeamman teknologian lémps-
kasittelyratkaisujen osuus kasvaa sité mukaa, kun
lampokésittelyn vaatimukset kasvavat ja viran-
omaismadraykset ja dokumentaatio yleistyvét.

Saarikunnas huomauttaa, ettéd Heatmas-
tersilla on hyva asema markkinoilla.

- Heatmasters on pitényt paikkansa alan
koko  lampékésittelyproses-
sin hallintaan liittyvén osaamisensa ansiosta.
Osaaminen yltaa lapi koko ketjun.

kérkitoimijana

kasvaa ja
laatu- ja turvallisuustekijat korostuvat, kun

asiakkaina ovat ydinvoimalat, laivanrakennus,
oljynetsintd, energia-, kaivos- ja konepaijateolli-
suus. Heatmasters Groupin valmius vastata ngihin
vaateisiin ovat nimenomaan omat |&mpdkdasitte-
lyyn liittyvien sovellusten ja laitteiden valmistus ja
palvelukokonaisuutta tukevat oheispalvelut, kuten
esimerkiksi dokumenttihallinta ja palvelujen tieto-
konepohjainen etdkaytts.

Yhteistyd Design Foundation Finlandin kanssa
on paitsi luonut uutta teollisen muotoilun linjaa
myds kehittanyt itse lampokasittelyn tydvaiheita.
Kun lampdkasittelykoneet ovat helppokayttsisid,
tydsta tulee sujuvampaa.

Tallg hetkellg konekauppaa on 20:een maa-
han. Palveluliiketoiminta yltaa Eurooppaan ja
muutamiin valikoituihin maihin, kuten juuri Puo-
laan, jossa on pohjana vahva Saksa-vetoinen
konepajateollisuus.

rakenne
eri maissa seuraa kunkin maan taloudellista kehi-
tystd ja eritoten energiateollisuuden, hitsaavan
konepaijateollisuuden ja meriteollisuuden tapah-
tumia. Alaa muuttavat voimakkaimmin teollisuu-
dessa tapahtuvat muutokset ja uudet ratkaisut.

Kansainvélisen kasvun saavuttaminen vaa-
tii siis erityistd herkkyytta. Vahvan tuotekehitystoi-
minnan liséksi huomio on oltava myés liiketoimin-
taosaamisessa, jalkimarkkinoissa, etdteknologian
hyddyntémisessé ja oman markkina-aseman kas-
vattamisessa.

Euroopan huono talous ja kyvyttdmyys rat-
kaista siihen liittyvia ongelmia mietityttavat yha
enemman Juha Saarikunnastakin. Pitkaan jatkuva
epdvarmuus luo paineita laatia vaihtoehtoisia
suunnitelmia yhtidn tulevaisuuden kasvun varalle.

— Euroopan ja varsinkin Suomen osalta huo-
lettaa alihankintateollisuuden tulevaisuus. Ratkai-
sevaa on, miten pystymme sdilyttdmaan ja kehit-
tamadn perusteollisuutta Suomessa, samoin kuin
se, sailyykd kilpailukykymme vai siirtyykd valmis-
tus asiakkaiden mukana Aasiaan ja muihin inves-
tointikohteisiin, Saarikunnas miettii.

Heatmasters Groupin konserniyhtididen nimet yhdenmukaistuivat tilikausien

taitteessa marraskuun alusta 2012.

Palveluliiketoimintayksikdt ovat nyt Heatmasters Lampdkasittely Finland Oy,
Heatmasters Poland Sp. z.0.0. ja Heatmasters Sweden AB.
Kone- ja laitevalmistaja on Heatmasters Technology Oy.



Kiinnikekeskukselle nopeus

Kannakkeet
kiinni

rakentamisessa

LVI-putkikannakkeita valmistavan Toimexin

toimitusjohtaja Kalervo Pentti kddntdd
luottavaisen katseensa nyt Baltian maihin.
Kotimaan asuntotuotannon sakattua euron

kriisin mukana kannakemarkkina kdytdnndssd
pysdhtyi keskelld kesdd. Tamd ylldtti kaikki.

on erityisosaamista

Suomen Kiinnikekeskus sulki Helsingin varastopisteensd syksylld. Menossa on jakelu- ja
varastotoiminfojen kehittdminen ja osana sitd niiden keskittdminen Tampereelle. Muutos paitsi
nopeuttaa asiakaspalvelua myds mahdollistaa tuotevalikoiman laajentamisen.

ienend toimijana Kiinnike-
keskus kilpailee erityisosaa-

misellaan.  Toimitusjohtaja
Ari  Suomalainen ndkee,
ettd kiinnikekaupassa

nimenomaan

jempi valikoima tuotteita, mutta mitgan
ei saisi olla likaa.

— Isot toimijat myyvat hintaa, me
nopeutta, Suomalainen ynn&a.

— Teknologiateollisuus on yksinker-

varastonhal-

linta on ratkaisevaa. Haas-
teelliseksi tehtdvan tekee se, ettd varas-
tossa pitdisi olla yhtd aikaa entistd laa-

taisesti haasteellinen toimintaympadrist,

miké tuo varastoiville foimittajille pai-

neita myyntiin ja tuotehallintaan.

Varaston hallintaan otettu uusi
kayttojariestelmd on  helpottanut  ja

nopeuttanut logistiikkaa, sekd tuoteseu-

rantaa.

- Kyllé myynnin ja varaston nopea
toiminta on tullut jGaddkseen ja siihen
haasteeseen tulee pystyd vastaamaan,
Suomalainen huomauttaa.

Panostajan tuki tavoitteen toteut-

tamisessa on merkittdva. Laaja-alainen

nékemys toimialoista auttaa hakemaan
toiminnalle oikeanlaista tehokkuutta ja
ratkaisuja, jotta noin kolmen miljoonan
euron liikevaihdolla toimiva Kiinnikekes-
kus pystyy kilpailemaan isompiaan vas-
taan.

Kiinnikekeskuksen toimipisteet
Tampereella ja Porissa jatkavat foimin-
taansa kuten ennenkin.

Helsingin seudulla myyijat jatkavat
asiakaspalveluaan ja tilaukset toimite-
taan Tampereen toimipisteestd suoraan
asiakkaille.




aikesta huolimatta Toimex teki vuoden 2011
tasoa vastaavan voitollisen tuloksen, vaikka
jgikin asetetuista tavoitteista. Korjausliikkeet
ovat edessd vuden tilikauden alussa.

- Kylla juhannukseen asti oltiin hyvéssa
kasvuvauhdissa kunnes markkinat kirjaimelli-
sesti hiipuivat alta. Normaalia rakentamisen

syklig, johon kuuluu jouluksi uuteen kotiin muutto, ei syntynyt-
kadn, Kalervo Pentti toteaa.

— Tuotantoa on nyt pakko hillitd, ettei varaston arvo endd
nouse. Toisaalta valmistavassa teollisuudessa pitad olla varau-
tunut koko ajan menekkiin. Kannakkeetkin ovat tuotteita, joiden
tarvetta ei kukaan ennakoi vaan niitd ostetaan tarpeeseen. Kuka
pystyy foimittamaan filauksen tarpeeksi nopeasti, se myds myy.

Pentti luottaa asiakkaisiinsa, alan tukkukauppiaihin. Erin-
omainen osuus kotimaan tukkukaupan kannakemarkkinasta on

pysynyt ja keskusteluyhteys alalla tapahtuvista suhdannemuu-
toksista on auki kauppiaisiin. — Eihan yritykselld paljon muuta
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voi olla kuin asiakkaiden luottamus, joka pitéé pinnalla. Ja
vaikka odotimme kuluneesta tilikaudesta parempaa, ei meilla
hataa kuitenkaan ole. Meidén on hengitettéva kulloisenkin
markkinatilanteen rytmissd, toimitusjohtaja sanoo.

Tuloksellisen tulevaisuuden ratkaisee muun muassa
kotimaan vuokra-asuntotuotanto. Kuluneen vuoden osalta se oli
tuskin nimellistd.

Baltiasta puolestaan kuuluu viestid, eftd sielld pahin taan-
tuma olisi taittunut jo ja rakentaminen kdynnistymdssa. Vendjéan
vienniltd Pentti ei paljoa uskalla viela toivoa, silla markkina ei
ole vield toipunut tdysin vuoden 2008 alamdestd. Skandinavia
puolestaan néyttdisi elévan entisessd rytmissadn.

— Me olemme tosiaankin markkinoiden armoilla. Kannak-
keita ei osta kukaan vahingossa. Eteenpdin mennd@én ja usko-
taan, ettd ensi vuonna tdhén aikaan tilanne on parempi.
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Flexim Security on ottanut
oviympdristdjen turvallisuusratkaisu-
foimittajana markkinajohtajan
aseman Suomessa. Yhtio on

raivannut itselleen vusia markkinoita
uusiin teknologioihin, palveluihin

ja asiakkuuksiin satsaamalla.

Vaikka sijoitukset tuote- ja
palvelukehitykseen.ovai-ollei
kalliita, yhtidn kasvu on olluf vahvaa,




leximin tunnuslause - kulje huoletta — on arvo-
lupaus, johon kiteytyy koko yhtién toiminta.

Oviympdristéistd  toiminta  vaistdmatta
laajenee liikennevirtojen turvaamiseen sekd
tietointensiivisten  ratkaisujen  tuottamiseen.
Nykyaikaiset asiakasratkaisut hyddyntévat tie-
toverkkoja ja tdman mydtd useat palvelut siir-
tyvat verkkoon.

— Juuri nyt teknologioita ja verkkoympdristda kehitetéan
viihteen ja sosiaalisen median ehdoilla. Myds meiddn pitad
ottaa tdmd huomioon tuotekehityksessd, toimitusjohtaja Jukka
Laakso huomauttaa.

— Uusien liiketoimintayksikdiden tulosvaikutukset eivat ole
tulleet 1&pi niin nopeasti kuin oli ajateltu, mutta porukka on
tsempannut melkoisesti kaikissa yksikdissé ja usko tulevaisuu-
teen on vahva median negatiivisista talousuutisista huolimatta,
Laakso sanoo.

Turvallisvusala on ollut jo pitkddn trendikds, mutta nyt
alan mannerlaatat likkuvat. Uusia toimijoita on tulossa varsin-
kin it-puolelta, silla turvallisuusalan teknologiayhtiét ja -ratkai-
sut siirtyvét yha voimakkaammin kohti tietojariestelmid ja naita
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muistuttavia palveluja. Perinteisistd toiminnoista vartiointiala
teknistyy, samoin kiinteistdtekniikat pyrkivat laventamaan tar-
jontaansa turvallisuustekniikkaan.

Alan kehitys heijastuu luonnollisesti Fleximinkin foimintaan
erityisesti juuri uusien tuotteiden suunnittelussa ja liiketoiminto-
jen suuntaamisessa.

— Flexim Security on siirtymé&ssa uvuden sukupolven edel-
lyttdmiin asiakasratkaisuihin ja néin ollen merkittavésti myds
vaikuttamassa alan kehitykseen. Toimialan monikansalliset tai
alaa seuraavat yritykset tarkastelevat Fleximin tekemisia ja
yhtidn tarjontaa myds omissa ratkaisuissaan. Tastd toki olemme
luonnollisesti ylpeitd, Laakso paljastaa.

Jo seuraavan vuoden aikana Flexim tuo markkinoille tur-
vatekniikkapalvelunsa vusimman kokonaisuuden, joka on alan
uvusimpia trendejé hyddyntdvé tydajanseuranta- ja turvajdrjes-
telma.

Turvatelkniikan, oviautomatiikan, lukituksen, kulunvalvon-
nan ja tydajanseurannan ratkaisujen osaaja Flexim Security
kasvaa kohti kansainvélista toimintaa.

— Meillé on huippujoukkue ketjukokoonpanoineen toteutta-
massa tatd visiota, foimitusjohtaja sanoo.

25

Flexim vei asiantuntijuuden pidemmadile

lexim Securityn toimitusjohtaja Jukka

Laakso on vienyt Panostaja-konsernin
ajatusta hallituksen roolista menestyvén
liiketoiminnan mahdollistajana askelen
pidemmaille.

— Liiketoiminnan kehittamiseen ei
riitd pelkké hallitus, siihen tarvitaan
sparraajia. Tastd ajatuksesta syntyi
Flexim Securityn eri liiketoiminta-
alueiden strategiset advisory boardlit,
joihin olemme saaneet mukaan yritysten
johtajia, tuotekehitysekspertteja sekd
tiedemaailman edustajia. Sitoutuminen
on niin kovaa, ettd boardit kokoontuvat
parhaimmillaan kerran kuussa. Naillé
ihmisillé on halu buustata yritystd
maailmalle, olla mukana vutta luovassa
joukossa. Moni tahtoo Suomeen liséd
menestystarinoita, Laakso iloitsee.

Neuvonantajiensa avulla Flexim Secu-
rity on jo kehittényt uusia tuotteita ja pal-
veluja. Vuoden 2013 aikana on luvassa
liséé, lupaa Laakso. Tulevaisuuden suun-
nittelun pohjana on hyédynnetty asiakas-
tutkimuksia erilaisten turvallisuuden ja tyé-
ajanhallinnan tarpeista.

Laakso pitéd Panostajan tapaa
toimia yhdistémélla pienyrityksen sielun
kunnioittamisen ja pérssiyhtién vaateet
hedelmadllisend. Hallitustyéskentelyn
merkitys vahvan liiketoiminnallisen poh-
jan lvomiseksi on kirkastunut yhtélailla
kuin yrittajyyden vastuullisuus.

- Yrittdjyys ei ole kadonnut minne-
kddn, vaikka toimin kohtalaisen suuressa
pérssinoteeratussa yhtiéssd. Panostaja-
omistajuus toi mukanaan paitsi jamékan
hallitustyéskentelyn myés kyseistd tyoté
tukevat jarjestelmét. Toki tulee osata
my&s vaatia itse, silla itsellahdn se koke-

mus alasta on ja itsehdn téssa yrittdjénd
toimii. Uskon, ettd Flexim Securityn
kohdalla moni asia muuttui paremmaksi
Panostajan tultua omistajaksi vuonna
2007. Varmasti mySs oma kokemus
alasta on ollut avuksi néind vuosina,
koska Fleximin tarina oli aiemmin heikko
ja liikevaihto vain muutaman miljoonan,
Laakso punnitsee oman yrittajGunel-
mansa toteutumista.

— Arvostan Panostajassa erityisesti
sitd, ettd se mahdollistaa kasvustrate-
gian foteutumisen ja ndkee ja ymmértad
pitkajénteisen kehittdmisen. Tamd ei
ole kaikille padomasijoittajille lvonteen-
omaista. Uskon vakaasti, ettd Panosta-
jan osaaminen ja oma osaamiseni ovat
kohdanneet hyvin. Strateginen ajatte-
lumme on varmaan poikkeuksellisen
samansuuntaista, Llaakso analysoi.



AUTOVARAOSAT / KL-VARAOSAT 0Y

Ulkoa ndkee hyvin sisaan

KL-Varaosien muutto uusiin, aikaisempaa suurempiin tiloihin Tampereen Koivistonkyldstd Nekalaan
antoi ilmaa varaosakauppaan. Uudistuvan liiketoiminnan tuki tulee osaavasta hallituksesta.
Panostaja-konsernissa kdytetddn runsaasti ulkopuolisia hallitusammattilaisia.

-Varaosien taustajoukoista 18ytyy kaksi
hallitusammattilaista; pitkénlinjan vara-
osa-alan ammattilainen ja hallituspart-
neri Kalevi Inberg seka Hallituspartnerei-
den toiminnanjohtaja Sari Vaajanen.
Miesvaltaisessa autovaraosamaail-
massa nainen katsoo asioita vaistématta erilailla. Erityisesti
Vaajasen kokemus myynnistd ja markkinoinnista tuo uutta
nakakulmaa perinteiseen toimialaan.

— Toimiala on perinteinen, ja se kiinnostaa minua juuri
siksi. Talldin on mahdollista toteuttaa kilpailijoista erottuvia
toimintamalleja.

KL-Varaosien hallituksen jasenyyden lisaksi Sari Vaaja-
nen tekee hallitustydtd koulutusorganisaatiossa ja teollisuus-
tydvaatteita tekevassa yrityksessa.

— Eritaustaiset ihmiset pystyvat antamaan erilaisia ndko-
kulmia joskus liian tuttuihin asioihin. N&in syntyy uutta. Tuotan-
nollisiin yhtidihin toisin palvelualojen osadijia ja taas péinvas-
toin. Kuluttajatoimialoille kaivataan likemaailman kuviot osaa-
via ja yhtdlailla toisin péin, Vaajanen sanoo ja lisag, ettd hal-
litustydssa on tarkedd myds omistajan tahdon toteuttaminen ja

hyvé keskinginen vuorovaikutus kaikkien osapuolten valillg.

il

Kilpailukyvyn kannalta vahva hallitustyéskentely on Vaa-
jaosen mukaan mahdollisuus, jolla voi ratkaisevalla tavalla
erottua kilpailijoista.

Hallitustyd on Vaajasen intohimo, jonka kayttévoima
on oma kokemus ja osaaminen. Myynti-ihmisend hén nékee-
kin KL-Varaosien valtavat kasvumahdollisuudet, jotka [6ytyvat
sekd nykyisten toimintojen kehittdmisestd ettd uusista alueval-
tauksista.

— Aiemmin olen panostanut yhden yrityksen voimakkaa-
seen kasvuun. Uusi visioni on kasvattaa useita yrityksid omalla
tysllani, hén jatkaa viitaten Innolink-tutkimusyritykseen, jonka
perustajaomistaja ja myyntijohtaja han oli.

Yrittdjyyden edistamiselle itsensd antanut bisnesenkeli
uskoo vahvasti Panostaja-konseptiin. Moderni johtamisjarjes-
telmd ja siing kaytettavat tydkalut saavat kiitosta.

— ltse haluan antaa myynnillisté nékemysta yhtislle:
myynnin tavoitteet, mittaristot, palkitsemisjcrjestelmé ja orga-
nisointi. Varmasti myds asiakas- ja tutkimusosaamisestani on
hyotyd.

Tampereen Teknillisen Yliopiston tohtoriopiskelijana Sari
Vaajanen avaa parhaillaan kysymyksid ammattimaisen halli-
tustydskentelyn vaikutuksista yritysten tuloskuntoon ja kasvuun.




PANOSTAJA 2012

&
ey
"’//,,H,
L -M_

"//I/z;:‘* ¥ Ifrf' .
r',/l/.--an-‘ -

s - - - -

rry b i i bl 5

o S

KL-Varaosien

johtoon uusi mies

Mercedes-Benzin ja BMW:n alkuperdisvaraosien
tukkukaupan vudeksi toimitusjohtajaksi tulee vuo-
den 2013 alkupuolella KTM Juha Kivinen.
KlL-Varaosien liikevaihto kehittyi kuluneella
tilikaudella alan yleiseen kasvuun néhden hyvin;
10 prosentin kasvu on kaksinkertainen verrattuna
varaosakaupan keskimddrdisen vuotuiseen
kasvuun. Kl-Varaosien liikevaihto rikkoi nyt 10
miljoonan euron rajan.
Tampereen uusi toimipiste on tuonut
Mercedez-Benzin ja BMW:n merkkikohtaiset
tuotteet IGhemméksi autonomistajia. Kun ihmisten
on entistd helpompi poiketa myymdldén, on vali-
koiman hallittu kasvattaminen perusteltua.
’ = 7 y B y Korjaamoille varaosien hakeminen on tehty
; entistd helpommaksi myymélén ja varaston taka-
’. W osaan rakennetusta noutopisteesta.
Kl-Varaosien kehityksen perusta on oman toi-
’qﬁ > minnan kehittamisessd. Asiakkaat ovat I6ytdneet
sdhksisen kaupankéyntijérjestelmdn. Varaosatoi-
mittajien valitseminen ja vusasiakashankinta vaa-

—
—— - ; tivat oman jalkatyénsd. Uusasiakashankinnassa

te2 B e 8 kiersi tand vuonna jo kaksi miestd, ja korjaamoille

tarkoitettu noutopalvelu on kasvattanut asiakas-
kohtaista liikevaihtoa reilustikin.

Perinteisen varaosakaupan toimintamalli
perustuu yhteydenpitoon. Mitd lahempéné
KL-Varaosat on asiakkaitaan, sitd helpompaa
molempien osapuolten on toimia.

Tampereen lisdksi Kl-Varaosat toimii
Rovaniemelld ja Jyvéskyldssa.







Kehittyminen ei ole Matti-Ovessa ollut yhtdkkistd,
eikd suurieleistd. Kun useat pienet asiat ovat olleet
yhttiaikaisessa saman suuntaisessa muutoksessa,

on niistd muodostunut yhtendinen kokonaisuus.



udistuminen  paran-
taa myds laatua, ja
yritys, jonka kehitys
syntyy sisélta pdin,
on vahva, toimitusjoh-
taja Tapani Harjunen
sanoo.”

IIU

tajuus on tuonut perinteiselld  puuse-

pdnteollisuuden alalla toimivalle Matti-

Ovelle rauhaa haistaa tulevaisuutta.
Seuraavalla tilikaudella toteutettava

Panostaja-omis-

investointi uusiin laitteisiin on ollut suun-
nitteilla kaksi vuotta. Téamdan kaltainen
muutos heijastuu koko tuotantoketjuun
aina tuotannosta varastointiin ja myyn-
tiin asti.

- Markkinoilta poimituista pienista
merkeistd pitdd osata koota kuva tule-
Puhtaasti markkinaan

vasta. reagoi-

minen on paniikkia. Koko ajanhan me
kokeilemme pienid asioita. Isoja satsauk-
sia tehd@an vasta, kun ollaan varmoja
oikeasta suunnasta esimerkiksi malliston
suhteen.

Uusi tekniikka mahdollistaa entisté
tasmallisemmat toimitukset.

Matti-Oven kehitys perustuu saan-
néllisiin ja eri vuosina eri asioihin keskit-
tyvaén oman tekemisen tarkasteluun ja
havaintojen perusteella tehtaviin tarpeel-
lisiin muutoksiin. Emoyhtién aktiivinen
talousseuranta on tuonut suunnitelmalli-
suutta ja varmuutta tekemiseen, kun toi-
minnan linjaus on m&dritetty aina useam-
man vuoden p&ahdn. Harjunen kuvaa
prosessia polun viitoittamiseksi.

— Yhteistyd perustuu nimenomaan
tulevaisuuden rakentamiseen. Silloin se
vapauttaa itse liketoiminnassa olevien

T ||

huomiokyky& my&s uusien mahdollisuuk-
sien hakemiseen, kun ne mahdollisuudet
on ensin tunnistettu.

Tapani Harjunen pitdé jopa itses-
taan selvandg, ettd puusepénteollisuu-
dessa ja eritoten ovituotannossa tapah-
tuu jatkossa rakennemuutos, johon Matti-
Ovikin valmistautuu. Toisaalta yhtid on
valmis kerdamaan lisaa markkinaosuutta
ennen kaikkea Ruotsista ja Norjasta seka
Vengjalta. Kasvuhalukkuutta on myds yri-
tysostojen kautta. Harjusen mukaan nyt
alkaa olla sen aika.

Yhteen tuotemerkkiin  perustuva
Matti-Oven toiminta ja keskittyminen
premium-tuotteisiin  on
brandin. Matti-Ovi on Panostaja-konser-

luonut vahvan

nin vanhin tytéaryhtio.



iikefoiminnalliset linjaukset ovat olleet rohkeita.
Yhteistyd maailman johtavan turvallisuusalan
yrityksen Kaba Groupin kanssa tuo lukitusjér-
jestelmat teollisuusasiakkaiden saataville. Euro-
hela Tradingin liittéminen Suomen Helakeskuk-
seen vahvistaa kalustehelaliiketoimintaa.
Samalla helaliiketoiminta jokaantui kah-
teen yksikkéon, joista syntynyt uusi Rakennus-
helasto keskittyy jatkossa nimensa mukaisesti raken-
nushelaliiketoimintaan.

— Noudatamme omaa strategiaa médrétietoisesti ja
toimimme asiakaslahtdisesti, sithen ei kuulu muiden seu-
raaminen, foimitusjohtaja Hannu Rantanen huomauttaa.

Suomen Helakeskuksen ja Abloyn kymmenid vuosia
jatkunut yhteistyd paattyi kevadlla, mika tarkoitti Helakes-
kuksen liikevaihtoon suurta lovea. Tulokseen talla ei kui-
tenkaan ollut sanottavaa vaikutusta. Péinvastoin merkityk-
selliset tunnusluvut ja kannattavuus paranivat selvasti.

Vuoden aikana syntyi monia yhteistydsopimuksia
alan merkittavien toimijoiden kanssa, miké monipuolistaa
Helakeskuksen tukkukauppurin ilmetta ja on merkittévasti
laventanut tuotevalikoimaa. Suunta tukee Helakeskuksen
tulevaisuutta maahantuojana, kun ottaa huomioon alalla
vdistamatta tapahtuvan keskittymisen.

Rantanen muistuttaa, ettd parjatakseen merkit-
tévan toimijan on aidosti pystyttéva huolehtimaan asi-
akkaastaan. Siksi oman henkildkunnan sitoutuneisuus

Suomen Helakeskus kasvaa yhd
monipuolisemmaksi helataloksi.
Matalasuhdanteeseen juuttunut
vuosi on feetdttdnyt kovasti t6itd,
mutta myds kantanut hedelmia
paitsi fuotetarjonnan suhteen
ennen kaikkea tyon tekemisen
meininkind.

ja ammattiylpeys ovat korvaamaton etu.

— Tydtyytyvdisyys on noussut kuluneen vuoden
aikana merkittavasti. Henkildkunta on selvasti innos-
tunutta ja ylped tekemisestadan. Tama enteilee hyvad
tulevaisuutta, toimitusjohtaja iloitsee séannéllisten ilma-
piiriselvitysten kerfomasta.

Tukkukauppojen kautta kulkeva kalustehelojen lii-
kevaihto on pientd, noin 100 miljoonan euron luokkaa.
Kyse on siitd, miten kakku jakaantuu noin tusinan toimi-
jan kesken. Helakeskuksen osuus on kohtuullisen hyva
ja tilikausien taitteessa marraskuussa 2012 tehdyn yri-
tyskaupan vaikutuksesta paranee entisestdén seuraa-
valla tilikaudella, uskaltaa Rantanen luvata.

— Kun toimintatavat ovat murroksessa ja kulttuuri
muuttuy, tarvitaan rohkeutta tehdd itsendisia paatok-
sid ja asettaa tavoitteet korkealle. Joskus on annettava
myds lupa epdonnistua paivittdisissa tehtévissd, silla
se on inhimillisyytta, Rantanen kuvaa vuoden aikana
yrityksessd kaytyja pohdintoja oman markkina-ase-
man vahvistamisesta ja huomauttaa, ettd tamaén kehi-
tyspolun kautta 18ytyy keinot kauas tulevaisuuteen tah-
tadvien rakenteellisten muutosten toteuttamiseen.

— Kukaan ei tiedd varmasti, mité tulevaisuudessa
tapahtuu. Todelliseen toimintaan perustuva arvonnousu
on aitoa ja ryhti kaikessa tekemisessa sateilee tasmalli-
syytend ihmisiin, jotka haluavat tehdé tydnsa hyvin. Ja
tdhén perustuu Panostajan harkitseva kasvuhakuisuus,
Rantanen nakee.

Vuoden 2012 aikana Suomen Helakeskuksen maahantuonti laajeni huomattavasti:

Franken allastoimitukset alkoivat alkuvuodesta.

Teollisuusasiakkaille tarkoitettujen lukitusjcrijestelmien toimittaminen kaynnistyi Kaba Groupin kanssa syntyneen

yhteistydsopimuksen ansiosta.
Helakeskus vusi vedinmallistonsa.

Helakeskus solmi Viva-tuotesarjan yksinmyyntisopimuksen perinteikkéan toimijan, Lanka ja Muovi Oy:n kanssa.
ltavaltalainen Tischlerzentrum (TZ) ja Helakeskus vahvistivat jo aiemmin alkanutta yhteistydtadan TZ:n
valmistamien premium-luokan kalusteovien ja oviaihioiden toimittamisesta.
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Rohkeiden

linjausten vuosi

Vindean vuosi on vaatinut tarkkaa harkintaa, nopeita
pddtoksid, selkedd padmddrdd sekd paljon rohkeutta, kuvaa
foimitusjohtaja Jouni Arolainen kuluneen tilikauden ratkaisevia
tekijditd. HSG Logisticsin osto ja liittdminen Vindeaan nosti
yrityksen teollisuuden lisdarvologistiikan markkinajohtajaksi.




indea teki vuoden 2012 aikana my8s useita
merkittavia asiakasavauksia ja solmi pitkia
asiakassopimuksia.

— Padhuomio on ollut integraatiossa, totta
kai. Ty oli juuri niin tydldas kuin tiesimme sen
olevan. Onnistuimme poimimaan molemmista
yhtidista niiden parhaat osat ja loimme niistd
erittdin osaavan ja vahvan organisaation. Halu-

amme olla suurin ja halutuin. Témé kantava ajatus on selvé jokai-
selle Vindeassa tydskenteleville, joten tavoitteen eteen tehd@dn
sen mukaisesti t5itd, Arolainen ynn&d nyt jo hyvin tyytyvdisend.

- Muutos on vaatinut rohkeutta muuttaa organisaatiota
ja johtoa. Kaytanndssa kavimme lapi kaikki toimintatapamme,
ohjelmistot, koneet ja laitteet, yhtidrakenteen... Valitsimme aina
parhaat mahdolliset toimintatavat ja jdrjestelmét, jotka vastaa-
vat asetettuja kasvutavoitteita.

Lisaarvologistiikan toimialalla toimivista yrityksisté aino-
astaan Vindea palvelee vain teollisuutta. Tama tekee yhtiosta
muita vahvemman, koska sen osaaminen ja toimialatuntemus
ovat keskittymisen ansiosta omaa luokkaansa. Vindean vahvuuk-
sia ovat toiminnan ja resurssien joustavuus, erittdin motivoitu-
nut ja osaava henkiléstd sekd kyky vastata asiakkaan tarpeisiin
heitd palvelevalla tavalla.

Lisdarvologistikan markkinasta toteutuu vasta hieman yli kym-
menen prosenttia, joten toimialan voimakas kasvu on ilmeinen.

PANOSTAJA 2012

Tavoitteiden saavuttaminen ja asiakaslupausten
lunastamiseen tarvitaan muutakin kuin raakaa tydta. Panosta-
jan tukeman talous- ja johtajakoulutuksen rinnalla yhteydenpito
asiakkaisiin on merkittéva osa uskottavaa ja vahvaa yrityskult-
tuuria.

- Yhteistyd asiakkaittemme kanssa on tiivistynyt, eiké vain
siksi, ettd havaitsisimme talouden muutokset nopeammin vaan
siksi, ettd pystyisimme vastaamaan asiakkaiden muuttuviin tar-
peisiin nopeasti. Asiakkaan aito kuuleminen on onnistumisen
edellytys.

Arolainen ndkee yhteistydn merkityksen eri avaintoimijoi-
den kanssa ylipaansé hyvin merkittdvéng menestystekijana.
Kumppanuusperiaatteella toimiminen on hyddyksi molemmille
osapuolille. Tésta esimerkking henkildstévuokrausyhtié Carrot,
jonka kanssa Vindea tekee ftiiviisti yhteistydtd. Nain toissé on
aina sopiva maard ihmisid riippumatta kysynnan heilahteluista.

Vindea on Arolaisen mielestd muuttunut vuoden aikana.
Johtaminen on nyt aikaisempaa suoraviivaisempaa ja reagointi
nopeampaa.

— Olemme karsineet tuotevalikoimastamme kaiken turhan
pois, olemme kehittaneet voimakkaasti myynti- ja asiakashallin-
taorganisaatiota, keskitymme nyt oikeisiin asioihin.

- Kun maailma, markkinat ja yhtid ovat jatkuvassa muu-
toksessa, on toimintatapojen ja menetelmien kehittdminen koko
ajan tarkedmpdad, jotta pystymme vastaamaan kiristyvadn kil-

pailuun ja pysymme kilpailukykyisend, Jouni Arolainen linjaa.
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OSAKKUUSYHTIOT / ALFA-KEM JA ECOSIR GROUP

Alfa-Kemistd tuli osa
Spectra Yhtisita

Panostajan omistama Alfa-Kem yhdistyi

heti tilikauden 2012 alussa lohjalaiseen
Spectra Yhtidihin. Uusi yhtio siirsi Panostajan
teknokemian liketoiminnan kerralla vahvasti
palveluliketoimintaan, jota nyt vahvistaa
Alfa-Kemin oma puhdistus- ja pesuaineiden
fuotekehitys.

Ympadaristoteknologialla vahvaa kasvua

Ympdristoteknologiayhtid Ecosir Group on
vahvistanut asemansa toimialallaan. Siitd on
nopeasti kasvanut kiinteistdjen ja erityisesti
terveydenhuollon ympdristgteknologioiden
markkinajohtaja.

- Vuosi on ollut mielenkiintoinen ja hyvéa. Olemme saavutta-
neet selkedn markkinajohtajan aseman tarkeimmassa kohde-
markkinassamme. Vuosi on néyttanyt, ettd valittu linjaus ja
keskittyminen yh& voimakkaammin kiinteistdjen jatteiden edis-
tyksellisiin siirtoratkaisuihin ovat oikeita, toimitusjohtaja Mauri
Leponen sanoo.

Leponen on tyytyvdinen tilauskannan merkittavadn kas-
vuun, merkittaviin uvusiin kohteisiin ja ndiden kautta syntynee-
seen vahvaan kasvupohjaan Ecosirin tulevaisuutta ajatellen.

Kaupassa koko Alfa-Kemin osakekanta siirtyi Spectra Yhtisille,
jonka osakekannasta Panostaja puolestaan omistaa noin kol-
manneksen.

— Syntyi vahvasti kasvuhakuinen yhtig, jonka keskeinen
tuki on kaupan palvelujen lisdémisessd, toimitusjohtaja Veli-
Heikki Saari kommentoi.

Yhtién kehitys onkin ollut voimakasta. Alfa-Kemin tuotekehi-
tys on saanut Spectra Yhtididen toimintaymparistostd oman tes-
tikentan. Siivouksiin, erikoispuhdistuksiin ja autonpesuun tarkoi-
tetut aineet ovat edelleen jalostuneet t&mén ansiosta. Liikevaih-
dossakin yhteys nékyy hankintasddstding, huomauttaa Saari.

— Kaikilla toiminnoillamme on selked tavoite kasvaa. Kas-
vunhalu on kova.

Spectra Yhticiden noin viiden miljioonan euron liike-
vaihto muodostuu padosin kauppakeskusten ja kauppojen tuki-
toimista eli kaikesta, mitd siisti jo puhdas ympdristd vaatii.

Alfa-Kemin maan kattavat jakelusopimukset ja teollisuu-
den private label —tuotemerkkisopimukset ovat hyva lisé koko-
naisuuteen.

- Uusien jakelukanavien kasvu on voimakas. Kun ottaa
huomioon my&s solmitut private label —sopimukset, Alfa-Kemin
asema markkinoilla on edelleen parantunut huomattavasti ja
on merkittdva etu Spectra Yhtigille. Kasvatamme kaupan pal-
velujen tarjoamaa koko ajan, joten voimakkain kasvu tulee
siitd, mitd Spectra tekee.

Alfa-Kemin palveluksessa puhdistusaineiden tuotekehityk-
sessd on noin 20 tydntekijad. Spectra Yhtiot tydllistad runsaat
200 ihmistd.

— Kiinteistdjen kunnostus, uusien hoitokotien ja 60-

70 -luvulla rakennettujen sairaaloiden modernisointi on siing
vaiheessa, ettd kiinteistohuoltoon kuuluvia jérjestelmia kysy-
taan. Jo pelkastdan hoitajapulaa helpottamaan tarvitaan I&hi-
vuosina runsaasti uusia teknologioita mahdollistamaan laadu-
kas hoito, Leponen ndkee.

Ecosir Groupin siirtojdrjestelmid on jo kdytdssd tai raken-
teilla léhes kaikissa uudistetuissa Suomen suurissa sairaaloissa
ja hoitolaitoksissa. Helsingin ja Uudenmaan Sairaanhoitopii-
rin Meilahden sairaalaan Ecosir Group rakentaa parhaillaan
Suomen suurinta Shaftline-kuljetusjrjestelmad, jonka avulla
kerataan ja siirretadn osastolla syntyvat jatteet ja pyykki koko
15-kerroksisesta rakennuksesta. Jarjestelmé valmistuu vuoden
2013 loppuun mennessd.

— Ala on kasvava ja Meilahden Potilastorni on jdlleen yksi
esimerkki merkittGvistd kohteista, jotka ovat Ecosirille tarkeita
ja ndyttavat osaamisemme, Leponen huomauttaa.



PANOSTAJA OVJ:N SELVITYS HALLINTO- JA OHJAUSJARJESTELMASTA

Panostaja Oyj:n selvitys

hallinto- ja ohjausjar

Suomen Listayhtididen Hallinnointikoodin
(Corporate Governance) 2010
noudattaminen

Panostaja Oyj noudattaa toiminnassaan ja hallintonsa jarjesta-
misessd Suomen Listayhtididen Hallinnointikoodia (2010). Hal-
linnointikoodi on saatavilla arvopaperimarkkinayhdistyksen
yllapitamalta verkkosivulta internetosoitteesta www.cgfinland.fi

Yhtiokokous

Panostaja Oyj:n ylin p&attava elin on varsinainen yhtidkokous.
Yhtidkokous vahvistaa vuosittain yhtién tilinp&dtsksen, padttaa
osingonjaosta ja vastuuvapauden mydntdmisestd  hallituksen
jasenille ja toimitusjohtajalle sekd hallituksen jasenten ja filintar-
kastajien valitsemisesta ja heille maksettavista palkkioista. Var-
sinaisen yhtickokouksen kutsuu koolle yhtidn hallitus. Varsinai-
nen yhtiokokous on yhtidjarjestyksen mukaan pidettava vuosit-
tain huhtikuun loppuun mennessd. Kutsu yhtidkokoukseen on jul-
kaistava yhtidn internet-sivuilla aikaisintaan kaksi (2) kuukautta
ja viimeistaan kolme (3) vikkoa ennen yhtickokousta, mutta kui-
tenkin yhdeksan pdivad ennen yhtidkokouksen tasmaytyspdi-
vad. Hallitus voi liséksi harkintansa mukaan ilmoittaa yhtidkoko-
uksesta yhdessé tai useammassa sanomalehdessa. Yhtiokokouk-
seen osallistuvat toimitusjohtaja, hallituksen puheenjohtaja seka
hallituksen jGseneksi ensimmaistd kertaa ehdolla oleva henkils,
ellei heidén poissaololleen ole painavia syitd.

Hallitus

Panostaja Oyj:n yhtidjarjestyksen mukaan hallitukseen kuuluu
vahintgén kolme ja enintddn kuusi varsinaista jasentd. Halli-
tukseen on kuulunut tilikaudella 2012 kuusi jasenta 10.5 2012
saakka. Hannu Tarkkonen erosi toukokuussa yhtién hallituk-
sesta, jonka jalkeen hallitukseen on kuulunut viisi j@sentd. Hal-
lituksen jasenet valitsee varsinainen yhtickokous. Hallituksen
jGsenen toimikausi paattyy vaalia ensiksi seuraavan varsinai-
sen yhtidkokouksen padttyessa.

Tilikaudella 2012 hallitus kokoontui 10 kertaa. Keskimaa-
rdinen osallistuminen hallituksen kokouksiin tilikaudella oli 94 %.

Hallitus valitsee keskuudestaan puheenjohtajan ja mahdol-
lisen varapuheenjohtajan. Hallitus on laatinut toimintaansa var-
ten kirjallisen tydjarjestyksen. Hallitus késittelee laissa ja yhtisjar-
jestyksessd mainittujen tehtdvien liséksi yhtion ja konsernin kan-
nalta térkeitd ja laajakantoisia asioita kuten pitkén aikavdlin stra-
tegiset tavoitteet, konserniin kuuluvien yhtididen budjetit osana
konsernin budjettia, konsernin olennaiset investoinnit, liketoimin-
nan olennaiset laajentumiset tai supistumiset seké merkittévat yri-
tys- ja liketoimintakaupat. Hallitus arvioi vuosittain toimintaansa
ja tydtapojaan. Hallituksella ei ole erillisic valiokuntia ja siten
hallitus vastaa tarkastusvaliokunnan tehtavista Suomen listayhti-
iden hallinnointikoodin mukaisesti.

Yhtidn hallituksen kuudesta jésenestd kuusi on riippumat-
tomia yhtidsta (viisi riippumatonta jasentd viidesta 10.5.2012
lukien) ja viisi yhtidn merkittavisté osakkeenomistajista (ja viisi
yhtién  merkittavistd  osakkeenomistajista  10.5.2012  lukien).

jestelmasta

Varsinaisessa yhtidkokouksessa 31.1.2012 hallitukseen valittiin

» Jukka Ala-Mello s. 1963, hallituksen puheenjohtaja vuo-
desta 2011, hallituksen jasen vuodesta 2006, Kauppatie-
teiden maisteri ja KHT, KONE Oyj:n johtaja ja hallituk-
sen sihteeri, aikaisempi tydkokemus: PricewaterhouseCoo-
pers Oy:n osakas 1995-2006, KHT-tilintarkastaja 1993-
2006 ja tilintarkastaja 1987-1990 sekd Panostaja Oyj:n
talouspaallikkd 1990-1993, muut luottamustehtévat: hal-
lituksen jasen ja toimitusjohtaja Security Trading Oy:ssé
ja Holding Manutas Oy:ssé sekd hallituksen puheenjoh-
taja OWH-Yhtist Oy:ssé ja hallituksen jasen Oy Hacklin
Ltd:ssa. Riippumaton yhtidstd ja merkittavistd osakkeen-
omistajista.

» Hannu Martikainen s. 1943, hallituksen jésen vuodesta
2007, Rakennusneuvos, aikaisempi tydkokemus: Parma
Oy:n toimitusjohtaja, muut luottamustehtavat: Muotolevy
Oy:n hallituksen jasen. Riippumaton yhtiéstd ja merkitta-
vistd osakkeenomistaijista.

» Hannu Tarkkonen s. 1950, hallituksen jésen vuodesta
2006, Yo-merkonomi, Keskinginen Elékevakuutusyhtic Ete-
ran toimitusjohtaja, aikaisempi tydkokemus: Eteran sijoitus-
johtaja 1997-2005 Eldkevakuutusyhtié Eteran varatoimitus-
johtaja 2005-2010, muut luottamustehtavat: Raisio Oyj:n ja
Hypoteekkiyhdistyksen hallintoneuvoston jésen. Riippuma-
ton yhtiéstd. Hannu Tarkkonen luopui Panostajan hallituk-
sen jdsenen tehtdvastaan 10.5.2012.

» Satu Eskelinen s. 1961, hallituksen jésen vuodesta 2010,
Diplomi-insindéri, Technopolis Oyj:n Tampereen Liiketoimin-
tayksikdn seka Yrityspalveluiden johtaja, aikaisempi tydko-
kemus: Solteq Oyj:n konsultointi- ja teknologiayksikén yksi-
kénjohtaja, Elisa Oyj:n aluejohtaja, Soon Com Oy:n mark-
kinointijohtaja ja toimitusjohtaja, muut luottamustehtavat:
Tampereen Lackarikeskus Oy:n hallituksen jésen. Riippuma-
ton yhtidsta ja merkittavista osakkeenomistaijista.

» Eero Eriksson 5.1963, hallituksen jdsen vuodesta 2011,
Valtiotieteen maisteri, Fennian varatoimitusjohtaja, aikaisempi
tydkokemus: Fennia-konsernin sijoitusjohtaja vuodesta 2002
alkaen, Elgke-Fennian sijoitusjohtaja 1998-2001, Merita
Henkivakuutus Oy:n sijoitusjohtaja, Suomen Yhdyspankin
pankinjohtaja, muut luottamustehtavat: Fennia Varainhoidon

hallituksen jasen, Henki-Fennian hallituksen varajésen, Diabe-

tes tutkimussaation sijoitusvaliokunnan jésen, Oulun Diakonis-
salaitoksen saation varainhoitovaliokunnan jasen. Kyllikki

ja Uolevi Lehikoisen saation hallituksen jésen. Riippumaton
yhtidstd ja merkittévista osakkeenomistaijista.

» Mikko Koskenkorva 5.1982, hallituksen jéisen vuodesta
2011, Ylioppilas, Pajakulma Oy:n [T-Projektipaallikks, muut
luottamustehtavat: Johtopanostus Oy:n hallituksen jasen,
Rollock Oy:n hallituksen jésen, Treindex Oy:n hallituksen
jdsen ja toimitusjohtaja. Riippumaton yhtidstd ja merkittd-
vistd osakkeenomistaijista.

Hallituksen jarjestaytymiskokous valitsi puheenjohtajaksi
Jukka Ala-Mellon ja varapuheenjohtajaksi Hannu Tarkkosen.
Hannu Tarkkosen luovuttua hallituksen jasenyydestaén vudeksi
varapuheenjohtajaksi valittiin 24.10.2012 Eero Eriksson.
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Toimitusjohtaja

Yhtién hallitus nimittéé toimitusjohtajan. Toimitusjohtajana toimii
varatuomari Juha Sarsama (s. 1965, toimitusjohtaja vuodesta
2007, Varatuomari, M.S.M Boston University Brussel, aikaisempi
tydkokemus: toimitusjohtaja OpusCapita Oy, hallintojohtaja
Saarioinen Oy, talousjohtaja OpusCapita Oyj). Toimitusjohtaja
hoitaa yhtién juoksevaa hallintoa hallituksen antamien ohjeiden
ja m&ardyksien mukaisesti. Toimitusjohtaja toimii segmenttien toi-
mitusjohtajien sek& emoyhtdn johtoryhmén jdsenten esimiehend.
Toimitusjohtaja valmistelee ja esittelee hallitukselle padtettavaksi
pitkan aikavélin strategiset tavoitteet, konserniin kuuluvien yhti-
diden budjetit osana konsernin budjettia, konsernin olennaiset
investoinnit, liiketoiminnan olennaiset laajentumiset tai supistumi-
set seké merkittévat yritys- ja liketoimintakaupat.

Liiketoiminnan organisointi

Panostaja-konsernin  johtoryhm&an on  kuulunut  tilikaudella
2012 toimitusjohtaja Juha Sarsama, talousjohtaja Simo Mus-
tila, sijoitusjohtaja Tapio Tommila ja kehitysjohtaja Heikki Nuu-
tila. Johtoryhmén puheenjohtajana toimii toimitusjohtaja ja se
kokoontuu saannéllisesti. Toimitusjohtaja vastaa lakisaateis-
ten vastuidensa lisgksi Panostaja Oyj:n toiminnan organisoin-
nista, koko konsernin johtamisjarjestelméasta ja sen kehittami-
sestd sekd asioiden valmistelusta ja esittelystd yhtion hallituk-
selle. Talousjohtaja vastaa talouden raportointiprosessista seka
riskienhallintaprosessista sekd ndiden kehittamisesta. Sijoitus-
johtaja vastaa yritysostoprosessista seka siihen liittyvasta ana-
lyysi- ja arvonmdadritysprosessista. Kehitysjohtaja vastaa kon-
sernin johtamisjdrjestelmastd sen kehittdmisestd sekd konsernin
kehityshankkeista sekd tukee segmenttejd néiden omissa kehi-
tyshankkeissaan.

Johtoryhmé toimii toimitusjohtajan johdolla ja sen tehtd-
vand on Panostaja Oyjin prosessien kehittdminen. Johtoryh-
méssd valmistellaan segmenttien omistaja-arvon kehittémiseen
liittyvat toimenpiteet sekd konsernilaajuiset kehityshankkeet ja
konsernin strategia.

Panostaja-konsernin  operatiivinen liiketoiminta  tapahtuu
toimialoittain muodostetuissa segmenteissd (alakonserni). Joh-
toryhmén jdsenten osake- ja optio-omistus selviad yhtidn inter-
net-sivuilla osoitteessa www.panostaja.fi. Kunkin likefoiminta-
alueen hallitukseen kuuluu segmentin  toimitusjohtajan lisciksi
Panostaja Oyj:n kaksi johtoryhman j@sentd, joista toinen toimii
hallituksen puheenjohtajana, sekd pdadsdantsisesti vahintadn
yksi konsernin ulkopuolinen asiantuntijajdsen. Segmenttia koske-
vat operdtiiviset paatkset tehdaan kussakin segmentissd.

Padpiirteet taloudellisen
raportointiprosessiin liittyvasta sisdisestd
valvonnasta ja riskienhallinnasta

Taloudellisella raportointiprosessilla tarkoitetaan toimintoja, jotka
tuottavat yhtién johtamisessa kaytettévad taloudellista tietoa seka
lakien, standardien ja muiden yhtidta koskevien saanndsten mukai-
sesti julkistettavaa taloudellista tietoa. Taloudelliseen raportointi-
prosessiin liittyvalla sisdiselld valvonnalla on tavoitteena varmis-
taq, ettd Panostaja-konsernin toiminta on tuloksellista ja ettd p&ad-
téksenteko perustuu luotettavaan informaatioon ja riittavaan like-
toimintariskien tunnistamiseen. Tilinpdatoshetkelld kymmenessa
liketoimintaa harjoittavalla  segmentilld on oma talousjohto, ja
lisaksi emoyhtidssa on erillinen konsernin talousjohtajan alaisuu-
dessa tydskenteleva taloushallinnon organisaatio. Segmenteilla on
kaytossa useita eri kirjanpidon ja taloudellisen raportoinnin fieto-

j@rjestelmid. Konsernin talousraporfointia hoidetaan yhden keskis-
tetysti hallinnoidun tietojarjestelmén avulla. Segmentit vastaavat
tietojen tuottamisesta konsernin raportointijériestelmaan.

Yhtién kaikki segmentit valmistelevat oman budjettinsa,
joka hyvaksytaéan kyseisen segmentin hallituksessa. Emoyhticn
budietti yhdistettynd segmenttien budijettiin muodostaa Panos-
taja Oyj:n budijetin. Segmentit raportoivat emoyhtiélle tilikau-
den aikana kuukausittain etukdteen sovitun raportointiaikataulun
mukaisesti. Kuukausittainen raportointi ja sen yhteydessd tehtd-
vat analyysit ja vertailut ovat keskeinen osa taloudellisen rapor-
toinnin avulla suoritettavaa ohjausta ja valvontaa. Jokaisen vuo-
sineljénneksen jalkeen segmentit paivittavét tarvittaessa loppu-
tilikauden ennusteen. Panostaja Oyijilla ei ole erillista sisdisen
tarkastuksen organisaatiota. Emoyhtién taloushallinnon organi-
saatio ohjaa ja valvoo sadnndllisesti segmenttienraportointia
sekd puuttuu raportoinnissa havaittuihin poikkeamiin ja tarvitta-
essa tekee joko omia tai teettad erillisia sisdisen tarkastuksen
selvityksia ulkopuolisilla asiantuntijoilla. Emoyhtidssa toimivan
taloushallinnon organisaation vastuulla on yhtengisten laskenta-
ja raportointiperiaatteiden mddrittely ja ohjeistaminen, rapor-
tointijarjestelman jatkuva kehittéminen seké segmenttien talous-
hallinnon organisaation kouluttaminen. Sekd kehittamisessa eftd
koulutuksessa otetaan huomioon sisdisen valvonnan tarpeet.

Tilintarkastus

Panostaja-konserniin kuuluvien yhtididen lakisdateisesta tilin-
tarkastuksesta vastaa yhtiskokouksen valitsemat tilintarkasta-
jat. Tilikaudella 2012 ftilintarkastajana emoyhtidssa ja konser-
nissa ovat toimineet KHT Markku Launis ja Pricewaterhouse-
Coopers Oy, KHT-yhteisd.

Tilintarkastajat antavat yhtién osakkeenomistaijille lain
edellyttaman tilintarkastuskertomuksen  tilinpaatoksen  yhtey-
dessd. Panostaja Oyj:n hallitus saa tilinpaatssta kasitellessadn
vastuulliselta tilintarkastajalta selostuksen tarkastuksen toteutu-
misesta ja havainnoista. Tarvittaessa tilintarkastajat osallistuvat
hallituksen kokouksiin ja raportoivat muutoinkin hallitukselle.
Tilikaudella 2012 PricewaterhouseCoopersille maksetut palk-
kiot lakisadteisestd tilintarkastuksesta olivat 91 tuhatta euroa ja
muista palveluista 69 tuhatta euroa.

Sisdpiirihallinto

Panostaja -konsernissa noudatetaan Arvopaperimarkkinalain
mukaisia ohjeita sisapiiri-ilmoituksista, sisdpiirirekisterin ja yri-
tyskohtaisen sisapiirirekisterin yllapitamisestd sekd NASDAQ
OMX Helsinki Oy:n hyvéksymia sisapiiriohjeita.

Panostaja Oyj:n julkisiin sisapiirildisiin kuuluvat hallituksen
jasenet, toimitusjohtaja, johtoryhma seké tilintarkastajat. Yhtion
pysyvid siscpiirildisia ovat emoyhtién koko henkildkunta ja ne
yhteistydokumppanit, jotka yhteistydsuhteen perusteella on kat-
sottu kuuluvan pysyvaan sisépiiriin, mutta heidén omistuksensa
ei ole julkista. Merkittévista hankkeista pidetdan hankekohtaista
sisapiirirekisteria. Panostaja Oyj:n julkinen sisépiirirekisteri on
nahtavilla Euroclear Finland Oy:n NetSire:ssa sekd yhtion omilla
www-sivuilla kohdassa sijoittajille; hallinnointi; sisapiirirekisteri.

Tiedottaminen

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



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

Riskienhallinta

Panostaja Oyj:n riskienhallinnan tavoitteena on turvata liiketoi-
minnan jatkuvuus ja tukea Panostajaa ja sen omistamia segment-
tej& madritettyjen tavoitteiden ja strategioiden saavuttamisessa.

Riskiksi luokitellaan sellaiset tekijct, jotka saattavat vaa-
rantaa fai estdd Panostajan tai sen omistaman segmentin stra-
tegisten tavoitteiden saavuttamisen tai toiminnan jatkuvuuden
tai muutoin aiheuttaa merkittavia seuraamuksia Panostajalle,
sen omistajille, segmentille, henkildstdlle tai muille sidosryhmille.
Merkittévimpi@ yhtion hallituksen tietoon tulleita riskeja ja epa-
varmuustekijsitd on kuvattu yhtién toimintakertomuksessa.

Riskienhallinta on olennainen osa osakeyhtidlain mukaista
hallituksen ja toimitusjohtajan yleistoimivaltaa ja hyvaa hallinto-
tapaa sekd Panostajan liketoiminnan suunnittelua ja johtamista.

Panostajassa riskienhallinta perustuu riskien tunnistamiseen,
arviointiin ja raportointiin. Konsernitason riskien tunnistaminen, arvi-
ointi ja raporfointi ovat emoyhtién foimitusjohtajan vastuulla ja seg-
menteilld vastuu on kyseisen segmentin toimitusjohtajalla. Kaikki
olennaiset riskit raportoidaan konsernin emoyhtion hallitukselle.

Panostajassa kaytetdan yhtendisté mallia konsernin ja seg-
menttien riskien tunnistamiseen. Riskien tunnistaminen, arviointi
ja raportointi segmenttikohtaisesti mahdollistaa tehokkaiden ris-
kienhallinta-toimenpiteiden luomisen ja yllapitamisen.

Riskeja tunnistetaan ja arvioidaan niiden todenndkdisyy-
den, merkittévyyden ja vaikuttavuuden kautta. Toimenpiteissd
korostuvat kehityssuunnan seuraaminen ja riskin hallintatoimet.

Riskianalyysit ja —arvioinnit toteutetaan itsearviointeina  ja
yhteenveto késitelldén jo hyvaksytdén segmentin hallituksessa. Ris-
kejé kartoitetaan ja kasitelldan myds yhdessé vahinkovakuutusyhtién
riskienhallintapalveluiden kanssa. Analyysien ja arviointien perus-
teella padtetaan riskienhallinnan kehityshankkeista, jotka voidaan
toteuttaa joko konsernin laajuisina tai yhtd segmenttié koskevana.

Panostaja luokittelee keskeiset riskit neljgan paaryhmaan:
strategisiin, operatiivisiin, taloudellisiin ja vahinkoriskeihin.

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

Panostajan toimitusjohtaja ja johtoryhmé ovat vastuussa
riskienhallintaperiaatteiden madrittdmisesta ja kayttéonotosta
ja siitd, ettd riskienhallinta on asianmukaisesti jdrjestetty. He
my&s vastaavat siitd, ettd riskit otetaan huomioon yhtién suun-
nitteluprosesseissa ja ettd niistd raportoidaan riittévélla ja asi-
anmukaisella tavalla hallitukselle. Liscksi he vastaavat riskien-
hallinnan kehittamisestd sekd arvioivat jatkuvasti hallitustyds-
kentelyn kautta segmentin johdon kyvykkyytta myés riskienhal-
linnan osa-alueella.

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

Panostajan talousjohtaja vastaa riskienhallinnan toimin-
tamallista ja raportoinnista konsernitasolla. Rahoitusriskeistd
raportoidaan saannéllisesti Panostajan hallitukselle.

Panostajan kehitysjohtaja vastaa konsernin liiketoimin-
tamallin ja riskienhallintapolitikan mukaisesta kéyténnén toi-
meenpanosta ja valvonnasta liiketoiminta-alueilla.

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

PANOSTAJA 2012

Palkitseminen

Yhtidkokous vahvistaa hallituksen palkkiot vuosittain. Vuoden
2012 varsinainen yhtickokous vahvisti hallitusten jasenten palk-
kiot seuraavasti: Hallituksen puheenjohtajalle maksetaan palk-
kiota 40 000 euroa vuodessa, ja jokaiselle hallituksen muulle
ja@senelle 20 000 euroa vuodessa.

Noin 40 %:a hallituksen jasenelle maksettavista palkki-
osta maksetaan hallitukselle annetun osakeantivaltuutuksen
perusteella antamalla hallituksen jésenelle yhtion osakkeita,
mikéli hallituksen j&sen ei yhtidkokouspéivang omista yli yhta
prosenttia yhtidn kaikista osakkeista. Mikali hallituksen jase-
nen omistusosuus yhtickokouspdivand on yli yksi prosentti
yhtidn kaikista osakkeista, maksetaan palkkio kokonaisuudes-
saan rahana. Yhtién hallituksen j@senille luovutettiin tilikauden
2012 aikana palkkioina yhteensa 49 309 yhtién osaketta.

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

Toimitusjohtajan palkasta ja muista eduista paattaa hal-
litus. Toimitusjohtajalla on kirjallinen toimitusjohtajasopimus,
jonka mukainen palkka on kiinted. Toimitusjohtajan eléke
madraytyy tydeldkelain (TyEL) mukaan. Toimitusjohtajasopi-
muksen mukainen irtisanomisaika on 6 kuukautta ja eroraha
vastaa 12 kuukauden palkkaa. Tilikaudella 2012 toimitusjoh-
tajan vuosiansiot ja muut etuudet olivat yhteensé 181 189,60
euroa. Toimitusjohtaja ei ole hallituksen jasen. Toimitusjohta-
jan osake- ja optio-omistus selviad yhtién internet-sivuilla osoit-
teessa www.panostaja.fi.

Toimitusjohtajan ja johtoryhmén osalta on kaytdssa osa-
kepalkkiojarjestelm&. Yhtion johto omistaa suoraan ja vaiku-
tusvaltayhteisdjen kautta osakkeita. Panostaja Oyj:n hallitus
paattad toimitusjohtajan ja johtoryhman jasenten palkitsemis-
j@riestelmén periaatteista. Johtoryhmén jésenen palkka on
kiintedd ja eldke maaraytyy tydeldkelain (TyEL) mukaan. Halli-
tus paatti 16.12.2010 vudesta Panostajan johtoryhmén jasen-
ten pitkdaikaisesta kannustin- ja sitouttamisjarjestelméstd. Joh-
toryhman jasenillé on henkildkohtaisessa tai maaraysvallas-
saan olevan yhtidn omistuksessa jarjestelmdssé madritelty
maksimim&ard yhteensd 950 000 kpl Panostajan osaketta.

Kannustin- ja sitouttamisjdriestelm@ssé oleva johdon osake-
omistus jakaantuu seuraavasti:

Pravia Oy (Juha Sarsama) 350 000 kpl
Artaksan Oy (Simo Mustila) 200 000 kpl
Heikki Nuutila 200 000 kpl
Comito Oy (Tapio Tommila) 200 000 kpl
Yhteensa 950 000 kpl

Johtoryhmén jGsenet ovat rahoittaneet sijoituksensa osit-
tain itse ja osittain yhtidn lainoituksen avulla ja jasenet kantavat
aidon yrittajariskin jarjestelmaan tekeméansa sijoituksen osalta.
Vuosina 2011-2015 jarjestelmaan kuuluville johtoryhman jése-
nille voidaan mydntaa palkkiona asetettujen tavoitteiden saa-
vuttamisen perusteella yhteensd enintdan 237 500 Panosta-
jan osaketta. Lisgksi mahdollista palkkiota maksetaan siten
rahana, ettd se kattaa palkkiosta aiheutuvat verot ja veronluon-
teiset maksut. Palkkiona saatujen osakkeiden osalta johtoryh-
mén jgsenilld on velvollisuus olla luovuttamatta osakkeita 27
kuukauden aikana niiden saamisesta.

Tamé selvitys on saatavilla yhtion internet-sivuilla osoitteessa
www.panostaja.fi. Selvitys on annettu toimintakertomuksesta
erillisend kertomuksena.
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Panostaja Oyij:n porssitiedotteet

Marraskuu Toukokuu

»9.11.2011  Panostajan tytaryhtidn Lampé-Tukku Oy:n
toimitusjohtaja vaihtuu

Joulukuu

» 1.12.2011  Kutsu Panostaja Oyj:n tiedotustilaisuuteen

»15.12.2011 Yhtickokouskutsu

»15.12.2011 Panostaja-konsernin tilinpaatsstiedote
1.11.2010-31.10.2011

»16.12.2011 Panostaja Oyij:n hallituksen jasenien
palkkioiden maksaminen yhtién hallussa
olevilla osakkeilla

»19.12.2011 Arvopaperimarkkinalain 2. luvun 10.
pykéldn mukainen tiedote omistusosuuden
muuttumisesta

»19.12.2011 Arvopaperimarkkinalain 2. luvun 10.
pykélan mukainen tiedote omistusosuuden
muuttumisesta

»22.12.2011 Panostaja Oyj:n tytéryhtic Oy Alfa-Kem AB
ja Spectra Yhtict Oy yhdistyvat — Panostajan
omistusosuus syntyvéssd kokonaisuudessa
32 prosenttia.

Tammikuu

»10.1.2012  Panostaja Oyj:n vuosikertomus 2011 julkaistu
kokonaisuudessaan

»31.1.2012  Panostaja Oyij:n varsinainen yhtidkokous
31.1.2012

Helmikuu

»28.2.2012 Kutsu Panostaja Oyj:n tiedotustilaisuuteen

Maaliskuu

»7.3.2012  Panostaja-konsernin osavuosikatsaus
1.11.2011-31.1.2012 (3 kk)

»8.3.2012  Panostaja Oyj:n hallituksen jdsenien
palkkioiden maksaminen yhtién hallussa
olevilla osakkeilla

»12.3.2012 Panostaja Oyj on myynyt Lampd-Tukku Oy:n
Onninen Oy:lle

Huhtikuu

»2.4.2012  Lampd-Tukku Oy:n myynti Onninen Oy:lle
on saatettu paatokseen

»2.5.2012

» 11.5.2012
»24.5.2012

Kesakuu
»6.6.2012

»7.6.2012

Elokuu
» 17.8.2012

Syyskuu
» 5.9.2012

»10.9.2012

» 10.9.2012

»21.9.2012

»25.9.2012

Lokakuu

Panostaja vahvistaa lisdarvologistiikan
liiketoiminta-aluettaan HSG Logistics Oy:n
ostolla

Panostaja Oyj:n hallituksessa muutoksia
Kutsu Panostaja Oyj:n tiedotustilaisuuteen

Panostaja-konsernin osavuosikatsaus
1.11.2011-30.4.2012 (6 kk)

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

Kutsu Panostaja Oyj:n tiedotustilaisuuteen

Panostaja-konsernin osavuosikatsaus
1.11.2011-31.7.2012 (9 kk)

Panostajan tytaryhtion Takoma Oyj:n
toimitusjohtaja vaihtuu

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

Panostajan taloudellinen tiedottaminen ja
varsinainen yhtidkokous

Hannu Rantanen Suomen Helakeskus Oy:n
osakkaaksi

»25.10.2012 Korkein hallinto-oikeus ei mydntanyt Panostaja

Oyj:lle valituslupaa kayttdomaisuusosakkeiden
myyntivoittojen verotusta koskevassa asiassa

»29.10.2012 Panostaja kirjaa Takoma-segmentisté likearvon

arvonalentumistappiota

»31.10.2012 PE Kiinteistérahasto palauttaa varojaan

Panostaja Oyjlle kiinteistdrealisoinnin
yhteydessa



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-osuusjdriestelméssa.

Yhtiokokous

Panostaja Oyj:n varsinainen yhtidkokous pidetaan tiistaina tam-
mikuun 29. paivéng 2013 kello 13.00 Technopolis Yliopiston-
rinteessd, Haggman-Salissa, osoitteessa Kalevantie 2, Tampere.
Julkaisimme yhtidkokouskutsun 14.12.2012.

Oikeus osallistua yhtickokoukseen on osakkeenomistajalla,
joka viimeistaan 17.1.2013 on merkitty osakkeenomistajaksi
Euroclear Finland Oy:n yllépitdmaan yhtidn osakasluetteloon.

Osakkeenomistaja, jonka osakkeet on hallintarekistersity
ja joka haluaa osallistua yhtiskokoukseen, on ilmoitettava
merkittavaksi tilapdisesti yhtion osakasluetteloon viimeistaéan
24.1.2013 klo 10.00. limoituksen edellytys on, etftd osakkeen-
omistajalla olisi samojen osakkeiden perusteella ollut oikeus
tulla merkityksi yhtidn osakasluetteloon yhtidkokouksen tésméy-
tyspaivand 17.1.2013. Hallintarekisterdityd osakkeenomistajaa
koskeva ilmoitus tilapdisestd merkitsemisestd yhtion osakasluet-
teloon katsotaan samalla ilmoittautumiseksi yhtiskokoukseen.

Osakkeenomistajan, joka haluaa osallistua yhtidkoko-
ukseen, on ilmoittauduttava ennakolta yhtidlle viimeistaan
24.1.2013 klo 16.00 menneessa kirjallisesti osoitteella Outi
Kulo/Panostaja Oyj, Kalevantie 2, 33100 Tampere, tai puhe-
limitse Outi Kulolle puh. 050-685 70 tai sdhkdpostilla yhti-
okokous@panostaja.fi. llmoittautumiskirieen on oltava perilla
ennen ilmoittautumisajan p&dttymistd. Mahdolliset valtakirjat
pyydetadn toimittamaan ilmoittautumisen yhteydessa.

Osingonmaksu ja pddoman palautus

Yhtion hallitus esittad, ettd tilikaudelta ei jaeta osinkoa. Lisdksi
hallitus ehdottaa yhtiskokoukselle, ettd padoman palautusta
maksetaan sijoitetun vapaan oman p&doman rahastosta 0,04
euroa osakkeelta. Padoman palautus maksetaan osakkeen-
omistajalle, joka pd&doman palautuksen tdsméytyspdivind
1.2.2013 on merkittynd Euroclear Finland Oy:n pitdmadn
yhtidn osakasluetteloon. Hallitus ehdottaa, ettd padoman
palautus maksetaan 8.2.2013.

Lisaksi hallitus ehdottaa, ettd yhtiskokous valtuuttaisi hal-
lituksen paattamaan harkintansa mukaan mahdollisesta varo-
jen jakamisesta osakkeenomistajille yhtién taloudellisen tilan-
teen sité puoltaessa pddoman palautuksena sijoitetun vapaan
oman padoman rahastosta. Valtuutuksen perusteella tehtévan
varojen jaon enimmdism&ard on yhteensd enintdan 5.200.000
euroa.

Valtuutuksen ehdotetaan sisaltavan hallituksen oikeuden
paattad kaikista muista edellé mainittuun varojen jakoon liit-
tyvistd ehdoista.

TIETOJA OSAKKEENOMISTAJILLE

Valtuutuksen ehdotetaan olevan voimassa seuraavaan
varsinaiseen yhtidkokoukseen saakka. Hallitus on arvioinut,
ettei paddomanpalautus vaaranna yhtion maksukykya.

Yhtickokoukseen liittyvét tarkedt
pdivamdadarat

Yhtickokouksen tasméaytyspéiva 17.1.2013
Yhtidkokoukseen ilmoittautuminen paattyy  24.1.2013
Yhtickokous 29.1.2013
P&ddomapalautuksen tasméaytyspdiva 1.2.2013
Padomapalautuksen maksupdiva 8.2.2013

Osavuosikatsaukset

Panostaja-konserni julkaisee tilikaudella 1.11.2012-
31.10.2013 kolme osavuosikatsausta seuraavasti:
Osavuosikatsaus ajalta 1.11.2012-31.1.2013 julkaistaan
6.3.2013

Osavuosikatsaus ajalta 1.11.2012-30.4.2013 julkaistaan
5.6.2013

Osavuosikatsaus ajalta 1.11.2012 - 31.7.2013 julkaistaan
4.9.2013

Osavuosikatsaukset, vuosikertomus ja tiedotteet ovat julkaise-
misen jdlkeen luettavissa yhtién kotisivuilla 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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PANOSTAJA OYJ:N JOHTORYHMA

Juha Sarsama, 5.1965

» Toimitusjohtaja vuodesta 2007

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

» Aikaisempi tydkokemus: Toimitusjohtaja OpusCapita Oy,
hallintojohtaja Saaricinen Oy, talousjohtaja OpusCapita Oyj

» Muut luottamustehtéavat: Tampereen kauppakamarin
hallituksen jasen

Simo Mustila, s.1967

» Talousjohtaja vuodesta 2010

» KTM, MBA

» Aikaisempi tydkokemus: F& Manager Delta Motor Group Oy;
Talous- ja hallintojohtaja DNA-konserni

» Muut luottamustehtavét: Tampereen kauppakamarin
finanssivaliokunnan jésen

Heikki Nuutila, s. 1958

» Kehitysjohtaja vuodesta 2008

» YTM

» Aikaisempi tydkokemus: Toimitusjohtaja
Tutor Partners Oy, johtaja Hermia Yrityskehitys Oy,
johtaja Andersen Corporate Finance

» Muut luottamustehtavat: -

Heikki Nuutila siirtyy konsernin ulkopuolelle toisiin tehtéviin 1.1.2013 alkaen.
Uutena kehitysjohtajana aloittaa 14.1.2013 hallintotieteiden lisensiaatti Minna
Telanne (48), joka on toiminut aikaisemmin muun muassa liiketoimintajohtajana
Lleading Partners Oy:ssd, henkiléstéjohtajana OpusCapita Oy:ssd sekd
konsulttina ja tulosyksikén pddllikkéng MPS Finland Consulting Oy:ssé.

Tapio Tommila, s. 1978

» Sijoitusjohtaja vuodesta 2008

» KTM

» Aikaisempi tydkokemus: Deloitte Corporate Finance Oy,
PricewaterhouseCoopers Oy

» Muut luottamustehtavat: -




PANOSTAJA OYJ:N HALLITUS

Jukka Ala-Mello, s. 1963

Hallituksen puheenjohtaja vuodesta 2011, hallituksen jGsen vuodesta 2006
Kauppatieteiden maisteri, KHT, KONE Oyj:n johtaja

Aikaisempi tydkokemus: PricewaterhouseCoopers Oy:n osakas 1995-2006,
KHT-tilintarkastaja 1993-2006 ja tilintarkastaja 1987-1990 seka Panostaja Oyij:n
talouspaallikké 1990-1993

Muut luottamustehtévat: Hallituksen jésen ja toimitusjohtaja Security Trading Oy:ssa
ja Holding Manutas Oy:ssa seké hallituksen puheenjohtaja OWH-Yhtist Oy:ssa
Riippumaton jdsen

Eero Eriksson, s. 1963

Hallituksen jésen vuodesta 2011

Valtiotieteiden maisteri. Keskindinen Vakuutusyhtié Fennian varatoimitusjohtaja
Aikaisempi tydkokemus: Fennia-konsernin sijoitusjohtaja vuodesta 2002 alkaen,
Elgke-Fennian sijoitusjohtaja 1998-2001, Merita Henkivakuutus Oy:n sijoitusjohtaja,
Suomen Yhdyspankin pankinjohtaja

Muut luottamustehtévat: Fennia Varainhoidon hallituksen jésen,

Henki-Fennian hallituksen varajasen, Diabetes tutkimussadtion sijoitusvaliokunnan jésen,
Oulun Diakonissalaitoksen saation varainhoitovaliokunnan jasen,

Kyllikki ja Uolevi Lehikoisen sadtion hallituksen jasen.

Riippumaton jdsen

Satu Eskelinen, s. 1961

Hallituksen jasen vuodesta 2010

Diplomi-insinééri, Technopolis Oyj:n Tampereen Liiketoimintayksikén seka
Yrityspalveluiden johtaja

Aikaisempi tydkokemus: Solteq Oyj:n konsultointi- ja teknologiayksikén yksikénjohtaja,
Elisa Oyj:n aluejohtaja ja Soon Com Oy:n markkinointijohtaja ja toimitusjohtaja

Muut luottamustehtévat: Tampereen Ladkarikeskus Oy:n hallituksen jésen

Riippumaton jdsen

Hannu Martikainen, s. 1943

>
>

>
>
>

Hallituksen jasen vuodesta 2007

Rakennusneuvos

Aikaisempi tydkokemus: Parma Oy: toimitusjohtaja

Muut luottamustehtavat: Muotolevy Oy:n hallituksen jasen
Riippumaton jdsen

Mikko Koskenkorva, s. 1982

v v v o~

Hallituksen jasen vuodesta 2011

Ylioppilas, Pajakulma Oy IT-Projektipadllikks

Aikaisempi tydkokemus: Expert ASA Oy myynti 2003-2008
Muut luottamustehtévat: Johtopanostus Oy hallituksen jasen,
Rollock Oy hallituksen jésen,

Treindex Oy:n hallituksen j&sen ja toimitusjohtaja
Riippumaton jdsen
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PANOSTAJA 2012

Tilinpaatds tilikaudelta 1.11.2011-31.10.2012
Panostaja Oyij:n hallituksen toimintakertomus

Konsernin taloudellinen kehitys

Panosfaja-konsernin  litkevaihio  oli  padttyneellé  katsauskaudella
156,8 milj. euroa (141,2 milj. euroa). Viennin osuus likevaihdosta
oli 12,5 milj. euroa eli 7,9 %. Edellisen filikauden aikana tofeutu-
neiden yritysostojen vaikutus 15,7 milj. euron liikevaihdon kasvuun
oli 8,8 milj. euroa. Konsemin liikevaihdon kasvu aiheutui erityisesti
edellisen tilikauden aikana foteutetuista yritysostoista sek& Turvallisuus-
segmentin ja Digitaalisten painopalveluiden operatiivisen toiminnan
kehittymisesta.

Konsernin kymmenesid liikefoimintaa harjoittavasia segmentfistc seit-
semdn ylitti viime filikauden likevaihtotason. Kolme liketoiminta-aluetia i
viime tilikauden liikevaihtotasosta. Vastaavasti konsemin neljcssé segmen-
fiss liikevoitio parani ja kuudessa heikkeni viime filikaudesta.

Konsernin koko filikauden litkevoitio oli 4,2 milj. euroa (6,7 milj.
euroa). Likevoiton heikkeneminen 2,5 milj. euroa aiheutui p&dasiassa
Takoma- ja Llampokasittely segmentin heikentyneestd tuloskehityksestd.
Merkittévin kertaluonteinen likevoitioa rasittava erd on Takoman likear-
von arvonalentumiskirjaus 2, 1 milj. euroa. Yritysostojen vaikutus likevoi-
ton kasvuun hankinnan kulut huomioiden oli 0,2 milj. euroa. liikevoitto-
prosentti oli 0,3 % (0,5 %).

Tulos myydyistd liketoiminnoista oli -1,2 milj. euroa. Oy Alfa-Kem
Ab irtosi konsemista joulukuussa 2011 ja Lampd-Tukku Oy maaliskuus-
sa 2012. Vertailuvuoden osalta tilikaudella myytyjen liiketoimintojen lii-
kevaihto koko viime tilikaudelta oli 21,8 milj. euroa, liketappio -0,6
milj. euroa ja filikauden tappio -0,7 milj. euroa. Konsernin tuloslaskel-
ma ei sisdllé vertailuvuodelia 2011 myytyjen liketoimintojen tuloslaskel-
maa vaan tulos (-1,4 milj. euroa) on konsemin tuloslaskelmassa erotettu
riville Tulos myydyisté liikefoiminnoista.

Ennen myytyjen liketoimintojen erotfamista tuloslaskelmassa jatku-
vista liketoiminnoista, konsernin vertailuvuoden liikevaihto koko tilikau-

delta oli 163,2 milj. euroa, likevoitto 5,9 milj. euroa ja tulos ennen
veroja 3,1 milj. euroa.

Konsernin neftorahoituskulut katsauskaudella olivat noin -3,7 milj. eu-
roa [-2,8 milj. euroa). Panostaja konsernin rahoitusasema ja likviditeetti séi-
lyivét hyving. Rohoituskuluja katsauskaudella rasitti osakkuusyhtié EcoSirin
lainasoamisen arvonalentumiskirjaus 1,0 milj. euroa. Konsernin henkiléston
méaard tilikaudella oli keskiméérin 1 152 (1 034). Tilikauden lopussa kon-
sernin henkilostomadrd oli 1 206 (1 097).

Takoma Oyj:n osakkeiden pddomanpalautukseen  liityvéssa en-
nakkopdatsksessa kevadlla 2008, konserniverokeskus katsoi kokonais-
arvion perusteella Panostaja Oyj:n elinkeinotulon verottamisesta anne-
tun lain 6 §:n 1 momentin 1 kohdassa tarkoitetuksi pdGomasijoittajaksi.
Padomasijoittajalle kdyttéomaisuusosakkeiden luovutusvoitot ovat veron-
alaista tuloa.

Edells mainitun ennakkopédiksen johdosta séannénmukaisessa
verofuksessa 2007 konserniverokeskus on katsonut Panostaja Oyj:n
edelld mainituksi pd@omasijoitiajaksi ja on verottanut Panostaja Oyj:1d
erdistd kdyttdomaisuusosakkeiden luovutusvoitoista. Panostaja Oyj teki
vuoden 2007 verotuksesta oikaisuvaatimuksen oikaisulautakunnalle
vaatien kéytdomaisuusosakkeiden luovutuksen verovapautta. Verotuk-
sen oikaisulautakunta hylkési Panostaja Oyj:n oikaisuvaatimuksen elo-
kuussa 2009 ja Panostaja Oyj valitii tésté padtsksesta Helsingin hal-
linto-oikeuteen.

Panostaja Oyj sai kesdkuussa 2011 tiedoksi Helsingin hallinto-
oikeuden hylkaavan paatsksen koskien yhtién valitusta. Panostaja Oyj
haki asiassa valituslupaa korkeimmalia hallinto-oikeudelta elokuussa
2011. Korkein hallinfooikeus on hylénnyt yhtién valituslupahakemuk-
sen. Hallinto-otkeuden padfss j@d siis voimaan. Koska Panostaja Oyj:n
verolus on foimitefiu viime vuosina konserniverokeskuksen  tulkinnan
mukaisesti pddomasijoitiajana, t&man pddicksen johdosta Panostaja
Oyi:lle ei maksuunpanna liséé veroa.
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Lainvoimainen pé&dtds vahvistaa Panostaja Oyj:n statuksen elin-
keinotulon verottamisesta annetussa laissa tarkoitettuna pddomasijoitia-
jana ja siten selkeyttad yhtién verotuksellista asemaa tulevaisuudessa.

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

Liiketappio oli -2,8 milj. euroa (6,9 milj. euroa). Emoyhtién tulos en-
nen filinpadtsssiirtoja ja veroja oli -8,9 milj. euroa (6,9 milj. euroa). Emo-
yhtién filikauden tappioksi muodostui -8,9 milj. euroa (6,9 milj. euroa).

Konsernirakenne

Panostaja laajensi  LisGarvologistiikka-segmenttiéén, kun  Panostaja
Oyi:n tytéryhtié Vindea Group Oy osti toukokuun alussa pakkaus- ja
logistiikkapalveluita tarjoavan HSG Logistics Oy:n koko osakekannan.

Muodostuvan  uuden  kokonaisuuden yhteenlaskettu  liikevaihto
vuonna 2011 oli noin 27 miljconaa euroa ja se tyollistaa 260 henki-
166. Jarjestelyn jclkeen Panostaja Oyj:n omistusosuus Vindea Groupissa
on noin 54 %.

Turvallisuus-segmentiss@ toteutettin 29.5.2012 liiketoimintakaup-
pa, jossa ostettiin IP-Valvonta Oy:n liketoiminta Helsingistd.

Panostaja tiedotti maaliskuussa Lampd-Tukku Oy:n koko osakekan-
nan myynnistd Onninen Oy:lle. Lamps-Tukku Oy oli Panostajan 63,3
prosenttisesti omistaman Eurotermo Holding Oy:n tytéryritys. Panosfa-
jalle makseftava vastike koostui kauppahinnasta ja sisdisten lainojen
takaisinmaksusta eli yhteensé noin 2,4 miljconasta eurosta. Panostaja
ei kirjannut kaupasta myynfivoittoa tai -tappiota. Kaupan toteutiaminen
edellytti kilpailuviraston hyvéksyntad. Panostajan tiedotti huhtikuun alus-
sa kilpailuviraston hyvaksymisestd ja kaupan lopullisuudesta.

Panostaja Oyj toteutti joulukuussa 2011 jériestelyn, jossa Spectra
Yhiiét Oy hankki osakevaihdolla 100 prosentin omistusosuuden Oy
AlfaKem Ab:std. Oy Alfa-Kem Ab muodosti aikaisemmin Teknokemio-
segmentin Panostaja-konsernissa. Panostaja Oyj:n omistusosuus muo-
dostuneesta kokonaisuudesta on 32 prosenttia, jonka Panosfaja Oyj
raportoi osakkuusyhtiéné tammikuusta 2012 I&htien. Oy Alfa-Kem Ab:n
enfinen emoyhtid Annektor Oy sulautui Panostaja Oyj:hin 29.2.2012.

Tilikauden aikana Panostojakonserni yksinkertaisti yhtidrakennetiaan
sulautiamalla neljé yhtiéta muihin Panostajorkonsernin yhtidihin.

Kuluvalla filikaudella Panostajo-konsernista on poistunut kaksi ra-
portoifavaa segmentti@ yritysmyyntien myotd, Teknokemia ja LVIFTukku-
kauppa -segmentti. Viime filikaudella konsemi raportoi liikefoiminnan
kolmessatoisfa segmentissd.

Panostaja-konsernin liiketoimintasegmentit

Panostajarkonsernin litketoiminta raportoidaan yhdessétoista segmentis-
sd, jotka ovat Digitaaliset painopalvelut, Takoma, Turvallisuus, Lisdar
vologistikka, Helat, Autovaraosat, Llampékasittely, Puusepdnteallisuus,
Kannakkeet, Kiinnikkeet, sek& Muut ([emoyhtié ja kohdistamattomat).

Segmentit on muodostettu, koska ne tuottavat keskencén erilaisia tuot-
teita ja palveluja ja koska naitd segmenttejd seurataan erillisend litke-
toimintoina.

Konsernin segmenttiraportointi perustuu lilketoiminnallisiin segment-
teihin.

Digitaaliset Painopalvelut

Kopijyvé Oy on vyksi Suomen suurimpia digitaalisia painopalveluja
tarjoavia yrityksic. Yhtididen palvelumuotoja ovat kopiointi, tulostus,
CAD-pédllepiirto, digitaalinen painaminen, skannaus, SokoPro-projek-
tipankki ja IGhettipalvelut. Yhtién toimipisteet sijaitsevat Keski-, Ité- ja
Lansi-Suomen alueella sekd padkaupunkiseudulla. Liscksi yrityksellé on
toimintaa Tallinnassa ja Pietarissa. Kopijyvé Oy kuuluu Digiprint Finland
-konserniin, josta Panostajan omistusosuus on 65,3 prosenttia. Yhtién
toimitusjohtajana toimii Heimo Viinanen.

Digitaaliset painopalvelut -segmentin likevaihdon kaswu oli 3,5
milj. euroa. Digitaaliset painopalvelut -segmentin liikevaihto kasvoi
31,5 milj. eurosta 35,1 milj. euroon ja likevoitto 4,1 milj. eurosta 5,5
milj. euroon. Vaikka hintakilpailu markkinalla kiristyi enfisestccn, saatiin
hyvé likevaihdon ja likevoiton kehitys pidettyd positiivisena operatiivi-
sen toiminnan tehokkuuden ansiosta. Segmentissé ei foteutettu tilikau-
della yrityskauppoja, mutta Microtieto Suomi Oy fuusioitiin Kopijyvé
Oy:hyn. Segmentin henkilésiomadra oli filikauden lopussa 335 (325).

Takoma
Takomarkonserniin kuuluu neljé konepaijateallisuuden yhtiétd, Hervannan
Koneistus Oy, Takoma Gears Oy, Tl-Hydraulics Oy ja Takoma Systems
Oy. Emoyhtisng toimii Panostajan 63,1 prosenttisesti omistama Takoma
Oyij. Kaikkien yhtisiden toimitusjohtajana aloitii 10.9.2012 Ari Virtanen.
Takoma-segmentin liikevaihdon kasvu oli 1,4 milj. euroa. Takoma-
segmentin likevaihto kasvoi 27,5 milj. eurosta 28,9 milj. eurocon. Litke-
tappio kuitenkin kasvoi -1,4 milj. eurosta -5,0 milj. euroon. Segmentin
liiketappiota rasitti 2,5 milj. euron suuruinen likearvon arvonalentumis-
kirjaus. Panostaja-konsernitasolla Takoman likearvon arvonalentumiskir-
jaus oli 2,1 milj. euroa. Segmentin markkinaympdristdss kesalla 2011
alkanut epévarmuus jatkui koko tilikauden ajan, ja Takoman volyymit
ovat yhd kapasiteettiin néhden alhaiset. Lisdksi kapasiteetin kayton te-
hokkuuteen vaikuttaa asiokkaiden pienet filauserét eiké kuluja ole saatu

sopeutetiua vaihtelevaan kysyntéan. Segmentin henkiléstoméaarg oli fili-

kauden lopussa 193 (190).

Turvallisuus
Flexim Security Oy on turvallisuusteknologian ja -palveluiden, lukituksen,
oviautomatiikan sekd kulunvalvontatuotteiden ja -ratkaisujen asiantunti-
ja. Yhtién foimipisteet sijaitsevat Helsingissd, Tampereella, Turussa, Po-
rissa, Seindjoella, Lahdessa, Jyvéskyldssd ja Oulussa. Flexim Security
Oy kuuluu Flexim Group -konserniin, josta Panosfajan omistusosuus on
70 prosenttia. Konsemin toimitusjohtajana toimii Jukka Loakso.
Turvallisuussegmentin liikevaihdon kasvu oli 4,3 milj. euroa. Litke-
vaihto kasvoi voimakkaasti 24,6 milj. eurosta 29,0 milj. euroon, mutta
liikevoitto heikkeni lievésti 1,1 milj. euroon 1,2 milj. eurosta. Tilikaudel
la toteutettu tuote- ja palvelutarjonnan kehitiéminen ja panostus kasvuun



rasitti filikauden tulosta. Segmentissé toteutettiin katsauskaudella liiketo-
mintakauppa, jossa ostettiin IPvalvonta Oy:n liketoiminta Helsingistd.
Segmentin henkilésioméadra oli filikauden lopussa 212 (188).

Liséarvologistiikka
Vindea Oy on konepajalogistiikan ja teollisuuspakkaamisen johtava
toimija, joka palvelee toimialansa johtavia konepajayrityksic niin
materiaalien hankintapalvelun, varastoinnin, tarkastuksen, tuotantolo-
gistikan kuin kattavien pakkausratkaisujenkin muodossa. Vindea Oy
kuuluu Vindea Group —konserniin, josta Panostajan omistusosuus on
54,2 prosenttia. Konsernin toimitusjohtajana foimii Jouni Arolainen.
Vindea Group Oy osti toukokuun alussa pakkaus- ja logistikkapal-
veluita tarjoavan HSG Logistics Oy:n koko osakekannan vahvistaen néin
Lisciarvologistikka-segmenttia.  Lisdarvologistikkarsegmentin  likevaihto
kasvoi 15,4 milj. evrosta 23,3 milj. euroon, kasvusia HSG-hankinnan
vaikutusta oli n. & milj. euroa. Samaan aikaan segmentin likevoitto nou-
si 0,4 milj. eurosta 1,4 milj. euroon. Liketuloksen positiiviseen kehitty-
miseen on myds vaikutianut operatiivisen foiminnan tehostuminen. HSG
Logistics Oy fuusioitiin Vindea Oy:n 31.10.2012. Segmentin henkildsts-
mé&ard oli filikauden lopussa 253 (131).

Helat

Suomen Helakeskus Oy on rakennus- ja kalustehelojen keskeinen tuk-
kukauppa Suomessa, joka kuuluu Suomen Helasto -konserniin ja josta
Panostajan omistusosuus on 95,3 prosenttia. Yhtié toimii Seingjoella.
Konsernin foimitusjohtajana foimii Hannu Rantanen.

Helatsegmentin likevaihto laski 11,4 milj. eurosta 10,3 mil;.
euroon. Katsauskauden litkevaihtoa heikensi Abloyn kanssa supistunut
vhteistyd. Katsauskauden litkevoitto kuitenkin nousi lievasti 0,3 milj.
eurosta 0,4 milj. euroon. Markkinailla vallitseva epévarmuus on vai-
kuttanut segmentin toimintaan ja asiokaskysyntd on ollut alhaisella ta-

solla edellisvuoden tapaan. Segmentin henkiléstémadra oli filikauden

lopussa 30 (32).

Avutovaraosat

Kl-Varaosat Oy on Tampereella, Jyvaskyldssa ja Rovaniemelld toi-
miva Mercedes Benz- ja BMW-henkiléautojen alkuperdisvaraosien
ja tarvikkeiden maahantuoja, tukkukauppa ja jdlleenmyyja. KL-Vara-
osat Oy kuuluu KL Parts -konserniin, josta Panostajan omistusosuus
on 75 prosenttia. Kl-Varaosat Oy:n toimitusjohtajaksi on kutsuttu
KTM Juha Kivinen. Kivinen on aikaisemmin foiminut toimitusjohtaja-
na Motoral Oy:ssé. Kivinen ottaa foimitusjohtajan tehtévét vastaan
viimeistaan 4.2.2013 alkaen. Kl-Varaosat Oy:n nykyinen toimitus-
johtaja Jarkko Iso-Eskeli jatkaa tehtévéssadn vuden toimitusjohtajan
Juha Kivisen aloittamisajankohtaan asti, jonka jalkeen Iso-Eskeli jaa
pois konsernin palveluksesta.

Autovaraosatsegmentin liikevaihto kasvoi 9,6 milj. eurosta 10,4
milj. euroon likevoiton séilyessa edellisvuoden tasolla 1,1 milj. eurossa.
Alkupergisvaraosien kysyntd séilyi koko filikauden hyvang. Tampereella
muutetiin katsauskauden aikana uvusiin moderneihin ftiloihin. Segmentin
henkilsstomadra oli tilikauden lopussa 38 (35).

PANOSTAJA 2012

Lampokasittely
Heatmasters Group tarjoaa mefallien lampskasittelypalvelua Suomessa
ja kansainvélisesti seké valmistaa, kehittdd ja markkinoi lampokdsitte-
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 tytcryhtist Puolassa ja Ruotsissa. Heatmas-
ters Group -konserni on Panostajan 80 prosenttisesti omistama tytéryh-
1i6. Heatmasters Group -konsernin Suomen yhtididen foimitusjohtajana
toimii Juha Saarikunnas.

Lampokdsitiely-segmentin likevaihto supistui katsauskaudella 1,6
milj. euroa ja likevoitto 1,1 milj. euroa. Likevaihio heikkeni 9,0 mil;.
eurosfa 7,5 milj. euroon ja likevoitto 2,1 milj. eurosta 1,0 milj. euroon.
Liikevaihdon seké likevoiton heikkenemiseen vaikutti Olkiluoto-projekiin
padttyminen seké uusien projektien lykka@ntyminen erityisesti Puolan yk-
sikén toiminnan osalta. Operaatioriliketoiminnan kysynté on kesdstd lah-
tien ollut selkedsti vertailukautia alhaisemmalla tasolla. Segmentin henki-
l6stomadrd oli filikauden lopussa 65 (64).

Puusepdnteollisuus
Matti-Ovi Oy valmistaa ja markkinoi pddtuotieenaan massiivipuisia
siséiovia. Yhtidn toimipiste on Laitilassa. Panostajan omistusosuus Martti-
Ovi Oy:sta on 70 prosenttia. Mafti-Ovi Oy:n foimitusjohtajana toimii
Tapani Harjunen.

Puusepdnteollisuus-segmentin liikevaihto kasvoi 5,8 milj. eurosta
6,1 milj. euroon. liikevoitto kasvoi 1,0 milj. eurosta 1,3 milj. eurcon.
Vahvan kehityksen taustalla on Matti-Ovi - tuotemerkin edelleen vahvistu-
nut markkina-asema sekd yhtion hyvin johdettu ja tehokas operatiivinen
foiminta. Erityisesti Norjan markkina kehittyi suotuisasti katsauskauden
aikana. Segmentin henkiléstémadrd oli tilikauden lopussa 30 (32).

Kannakkeet
Toimex Oy harjoittaa Vialan kannakkeiden valmistusta ja myyntié.
Kannake-konsernin emoyhtiénd toimii Kannake Oy ja varsinaista litke-
foimintaa harjoittavana yhtiéng Toimex Oy. Yhtién toimipisteet sijait-
sevat Tampereella ja Helsingissé. Panostajan omistusosuus on 70,4
prosenttia. Yhtién toimitusjohtajana toimii Kalervo Pentti.
Kannakkeetsegmentissé liikevaihto séilyi edellisvuoden tasolla 4,0 milj.
eurossa, vaikka rakentamisen suhdannetilanne heikentyi nopeasti keséin aika-
na. Likevoitio heikkeni lievéisti 0,4 milj. eurosta 0,3 milj. euroon. Segmentin
henkilsstomécird oli tilikauden lopussa 16 (16).

Kiinnikkeet

Suomen Kiinnikekeskus Oy on kiinnikealan tarvikekauppa. Yhtislla on
toimipisteet Tampereella ja Porissa. Tilikauden aikana lakkautettiin yhti-
6n Helsingin toimipiste. Suomen Kiinnikeskus Oy kuuluu Kiinnikekeskus
Services ~konsemiin, josta Panosfajan omistusosuus on Q0 prosenttia.
Konsernin foimitusjohtajana foimii Ari Suomalainen.
Kiinnikkeet-segmentissé likevaihto supistui lievasti 3,1 milj. euros-
ta 2,9 milj. euroon. Lliiketappio heikkeni vastaavasti -0, 1 milj. eurosta
-0,3 milj. euroon Teknologiateollisuuden markkinoilla epévarmuus jatkui

ja asiakaskysyntd on pysynyt alhaisella tasolla, miké heijastui myds
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segmentin likevaihtoon ja liiketulokseen. Segmentin henkiléstoméadra

oli ilikauden lopussa 24 (25).

Muut liiketoiminnot

Muut litketoiminnot -segmentti muodostuu emoyhtié Panosiaja Oyj:std
seké segmenteille kohdistamattomista eristd. Konsernieliminoinnit rapor-
toidaan kohdassa Eliminoinnit.

Muutsegmentin likevaihdossa ei tapahtunut olennaisia muutoksia.
Emolle raportoi filikaudella kolme osakkuusyhtista: Spectra Oy, Ecosir
Group Oy ja PE Kiinteistérahasto | Ky. Kiinteistérahasto on lokakuussa
2012 padtetty purkaa, jo se on palautianut redlisoituneita varojaan
omistajilleen. Osakkuusyhtididen osakkeiden arvo emon taseessa on
0,9 miljoonaa euroa.

Rahoitus

Konsernin rahavarat olivat 12,3 milj. euroa (14,6 milj. euroa). Konser-
nin omavaraisuusaste oli 34,1 % (33,4 %) ja korolliset nettovelat 40,5
milj. euroa (47,2 milj. euroq).

Konsernin maksuvalmius on hyvé. Kassavirta likefoiminnasta oli
katsauskaudella 10,6 milj. euroa (4,4 milj. euroa).

Emon ja sulautuneen Annekior Oy:n lainoja maksettiin pois
1.3.2012 vaihtovelkakirjalaina mukaan lukien yhteensa 7,8 milj. eu-
roa. Samassa yhteydessd lainoja jdrjesteltiin uudelleen yhteensa 6,3
milj. euron arvosta.

Panostaja Oyj:n vaihdetiavaa pédomalainaa filikauden lopussa oli
netioveloista 14,4 milj. euroa (filikauden alussa 20,6 milj. euroa).

Oman pddoman tuotto oli -5,4 prosenttia (5,0 %). Sijoitetun p&d-
oma tuotto oli 2,2 prosenttia (5,6%).

Investoinnit seka kehitysmenot

Konsernin brutioinvestoinnit tarkastelukaudella olivat 6,2 milj. euroa
(9,1 milj. euroa). Konsernin merkitidvié investointeja olivat mm. HSG
Logistics Oy:n hankinta, Takoman Akaan uusien tehdastilojen kaytiasn-
offo, Fleximin tuote- ja palvelukehitykseen liityvéit hankkeet, Heatmaster-
sin Puolan tytaryhtion hankkeet sekd Kopijyvéin tietojariestelmdprojekiit.
Kehitysmenoja akiivoitiin tilikaudella O, 1 milj. euroa. Akfivoitujen ke-
hitysmenojen osuus konsemin likevaihdosia oli 0,0 prosenttia.

Riskit

Konserni ottaa hallittuja riskejé hyddyntddkseen liketoimintamahdolli-
suudet optimaalisella tavalla. Konsernin tavanomaiset liiketaloudelliset
riskit liityvat konsernin eri segmenttien markkina- ja kilpailutilanteeseen,
asiakas- ja toimitiajariskeihin seké& yrityskauppoihin ja néiden rahoituk-
seen liittyviin riskeihin.

Konsernin kaksitoista segmenttic toimivat erilaisilla toimialoilla.
Tavoitteena on, ettei konsernin taloudellinen tulos ole olennaisesti riip-

puvainen yksittdisen segmentin kehityksestd ja tuloksesta, mutta suh-
dannetilanteesta riippuen ja liketoiminta-alueen kasvaessa sen merki-
tys koko konsernin kannalta korostuu, jolloin riski voi olla olennainen.
Konsernin taloudellinen tulos ja kehitys eivét ole normaalisti yksitt@ises-
t& asiakkaasta riippuvainen, mutta yksitiGisen segmentin tulokseen ja
kehitykseen yhden tai useamman merkittévén asiakkaan menettémisel-
& voi olla taloudellisia vaikutuksia.

Konsernin taloudelliseen tulokseen ja kehitykseen yleisellé suh-
dannekehitykselld ja erityisesti Suomen talouden kehitykselld voi olla
merkittéva vaikutus. Konsernin tulokseen ja kehitykseen vaikuttavat
my&s kausiluonteisuus. Litketoimintojen kausivaihtelut vaikutiavat siten,
eftd tavanomaisesti vuoden ensimméinen vuosipuolisko on heikom-
pi kuin vuoden j&lkimméinen vuosipuolisko. Kilpailutilanteen jatkuva
muutos kuten hinfakilpailu ja yksitidiselle segmentille tulevat vudet kil
pailijat voivat vaikuttoa konsernin taloudelliseen tulokseen ja kehityk-
seen, vaikka konserni ja sen segmentit kehittévat jatkuvasti toimin-
tojaan kilpailutilanteen mukaisesti. Liscksi konsernin eri segmenttien
liketoiminnassaan kayttémien raaka-aineiden hinta- ja saatavuusriskit
voivat vaikuttaa merkittévasti yksitidisen segmentin taloudelliseen tu-
lokseen ja kehitykseen, muttei normaalisti merkittévasti koko konsernin
kehitykseen ja tulokseen.

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

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

Ympéristodn lithyvét riskit voivat vaikuttaa konsernin ja segmenti-
en kehitykseen ja taloudelliseen tulokseen, mikéli kyseisten riskien hal-
linnassa epdonnistutaan. Konserni huomioi ympdristéasioihin liittyvén
lainsé&dénndn ja sen mukanaan fuomat vastuut erityisen huolellisesti
ja pyrkii toiminnassaan noudatiamaan kestévén kehityksen periaat-
teita. Konsernin fiedossa ei ole mitéén merkiticvia ympdristdasioihin
liittyvid riskejé.

Konsernilla on laaja vakuutusturva, joka kattaa aineelliset vahingot
vakuutusehtojen mukaisesti. Omaisuusriskien vakuutustasoa seurataan
saannéllisesti. Takuu-, keskeytys-, tuotevastuu- ja korjausriskeihin liityvét
riskit voivat vaikutaa 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 sd@nndnmukaiseen arviointiin. Mikéli mahdollista némé riskit ka-
tetaan myds vakuutusturvalla.

Yrityskauppoihin liittyvét riskit voivat vaikuttaa konsernin ja seg-
menttien kehitykseen ja taloudelliseen tulokseen, mikéli kyseisten ris-
kien hallinnassa epdonnistutaan. Konsernin favoitteena on kasvaa
myds yritysostojen kautta. Yritysostoihin liittyvad konsernin taseeseen
kirjattua litkearvoa on n. 34,3 milj. euroa. IFRS-raportointiin siirty-
misen dlkeen likearvoa ei poisteta sacnnéllisesti vuosittain, vaan



poistojen sijaan tehd&én arvonalentumistestaus véhintdan vuosittain
tai silloin, kun on viitteitd arvonalentumisesta. Arvoja tarkistetaan
normaalisti viimeisen vuosipuoliskon aikana budjetointiprosessin yh-
teydessd. Kansainvdlinen investointilama voi edelleen pitkittyesséan
johtaa joidenkin segmenttien likearvotestauksen perusteena olevien
ennusteiden muuttumiseen. Téllaisesta muutoksesta saattaisi aiheutua
likearvojen alaskirjaustarvetta.

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

Hallinto ja yhtiokokoukset

Panostaja Oyj:n varsinainen yhtidkokous pidettiin 31. tammikuuta
2012 Tampereella. Panostaja Oyj:n hallitukseen valittin edelleen
Jukka Ala-Mello, Satu Eskelinen, Hannu Martikainen, Hannu Tarkko-
nen, Mikko Koskenkorva ja Eero Eriksson. Valittomdsti yhtiskokouksen
iclkeen pidetyssa hallituksen jariestéytymiskokouksessa hallituksen pu-
heenjohtajaksi valittiin Jukka Alo-Mello ja varapuheenijohtajaksi valit-
tiin Hannu Tarkkonen. Varsinaisiksi filintarkastaijiksi valitiin KHT Mark-
ku Launis ja KHTyhteisd PricewaterhouseCoopers Oy vastuullisena
tilintarkastajana KHT Janne Rajalahti.

Yhtidkokous hyvaksyi esitetyn tilinpadtsksen 1.11.2010-
31.10.2011 seka hallituksen ehdotuksen filikauden voiton siirtémi-
sesld voittovaroihin ja eftd p&&oman palautusta jaetaan 0,05 eu-
roa per osake. PGdoman palautuksen t@sméytyspéiva oli 3.2.2012
ja maksupdiva 10.2.2012. Lisdksi yhtiokokous valtuutti hallituksen
padttdmadn harkintansa mukaan mahdollisesta varojen jakamises-
ta osakkeenomistajille yhtion taloudellisen tilanteen sité puoliaes-
sa joko osinkona voittovaroista tai varojenjakona sijoitetun vapaan
oman pddoman rahastosta. Valtuutuksen perusteella tehtévén varo-
jenjaon enimmdismédrd on yhteensd 5.200.000 euroa. Valtuutus si-
saliad hallituksen oikeuden padttad kaikista muista edellé mainittuun
varojenjakoon liittyvisté ehdoista. Valtuutus on voimassa seuraavan
varsinaisen yhtidkokouksen p&dttymiseen saakka.

Lisgksi yhtiskokous my&nsi vastuuvapauden hallituksen jasenille
ja toimitusjohtajalle. Yhtidkokous pédtti, eftd yhtickokouksen paat-
tyessd alkavalta ja vuoden 2013 varsinaisen yhtidkokouksen pédt-
tyessd padttyvalia toimikaudelta hallituksen puheenjohtajalle mak-
setaan vuosipalkkiona 40.000 euroa ja hallituksen muille jGsenil-
le vuosipalkkiona 20.000 euroa. Yhtidkokous pé&dtti edelleen, ettd
noin 40 % hallituksen j@senille maksettavista palkkiosta maksetaan
hallitukselle annetun osakeantivaltuutuksen perusteella antamalla hal-
lituksen j@senille yhtion osakkeita, mikali hallituksen jésen ei yhtié-
kokouspdivénd omista yli yhit& prosenttia yhtién kaikista osakkeista.
Mikali hallituksen j@senen omistusosuus yhtidkokouspgivéng on yli
yksi prosentti yhtién kaikista osakkeista, maksetaan palkkio kokonai-
suudessaan rahana.

Lisciksi varsinainen yhtidkokous peruutti yhtiskokouksen 27.1.2011
antaman omien osakkeiden hankintaa koskevan valtuutuksen ja valtuut-
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fi hallituksen pédtiamadn omien osakkeiden hankkimisesta siten, efid
omia osakkeita hankitaan yhdessd tai useammassa erdssa siten, effd
valtuutuksen perusteella voidaan omia osakkeita hankkia enintéén
5.100.000 osaketta, miké vastaa noin 9,86 % yhtion kaikista osak-
keista. Omia osakkeita voidaan valtuutuksen nojalla hankkia vain va-
paalla omalla pggomalla.

Omia osakkeita voidaan hankkia hankintapéivang NASDAQ
OMX Helsinki Oy:n jariestaméssa julkisessa kaupankdynnissé muodos-
tuvaan hintaan fai muuten markkinoilla muodostuvaan hintaan. Halli-
fus paatad, miten omia osakkeita hankitaan. Omia osakkeita voidaan
hankkia muuten kuin osakkeenomistajien omistamien osakkeiden suh-
teessa (suunnattu hankkiminen). Valtuutus on voimassa 31.7.2013
saakka.

Hallitus ei ole kéytianyt yhtiskokouksen antamaa valtuutusta omien
osakkeiden hankinnasta katsauskauden aikana.

Keskindinen Elgkevakuutusyhtié Eteran toimitusjohtaja Hannu Tark-
konen ilmoitti luopuvansa Panostajan hallituksen jésenen tehtévéstccn
10.5.2012. Panostaja Oyj:n yhtidjdrjestyksen mukaan yhtin hallituk-
seen kuuluu vahintdén kolme (3) ja enintéén kuusi (6) varsinaista jésen-
&, jonka mukaisesti hallitus jatkaa viidells (5) jasenella. Hallituksen uu-
deksi varapuheenijohtajaksi valittiin 24.10.2012 Eero Eriksson.

Osakepadoma

Tilikauden padttyessd Panostaja Oyj:n osakepddomaoli 5 568 681,60
euroa. Osakkeiden lukumé&ard on yhteensé 51733 110 kappaletia.

Yhtién hallussa oleva omien osakkeiden méérd filikauden lopus-
sa oli 552 566 kappaletia (tilikauden alussa 601 875 kappaletia).
Omien osakkeiden maaré vastasi 1,1 prosenttia koko filikauden lopun
osakemddrdstd ja Ganimaarasta.

Yhiidkokouksen 27.1.2011 ja hallituksen padtdsten mukaisesti
Panostaja Oyj luovutti 16.12.2011 hallituksen jcsenille kokouspalkki-
oiden maksuna yhteenss 12 000 kappaletia osakkeita ja yhtikokouk-
sen 31.1.2012 ja hallituksen padtcksen mukaisesti 12 763, 12 046
seké 12 500 kappaletta.

Osakekurssin kehitys ja osakkeenomistus

Panostaja Oyj:n osakkeen kurssi vaihteli tilikauden aikana 0,73 eu-
ron ja 1,05 euron vélilla. Osakkeiden osakevaihio katsauskaudella oli
5725 530 kappaletta, mikd edustaa 11,1 % osakekannasta. Osak-
keen lokakuun padtdskurssi oli 0,76 euroa. Yhtidn osakekannan mark-
kina-arvo oli lokakuun lopussa 39,3 milj. euroa ja yhtiélla oli 3 780

osakasta (3 826).

Oman padoman ehtoiset
vaihtovelkakirjalainat

Vaihdettovaa pddomalainaa 2011 oli katsauskauden lopussa jéliel
I 15 000 000 euroa. Lainan korko on 6,5 prosenttia ja laina-aika
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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.

Vaihdettava pddomalaina 2006 lainc-aika padétyi 1.3.2012.
Laina maksettiin takaisin yhtend erénd laina-ajan pédtymispdivand.
Lainalle maksettiin kiinteGd 6,5 prosentin vuotuista korkoa. Korko mak-
seftiin viimeisen kerran laina-ojan padttyessa.

Hallituksen ehdotus yhtickokoukselle

Yhiién hallitus esittéd, ettd tilikaudelta ei jaeta osinkoa. Lisciksi halli
tus ehdottaa yhtiskokoukselle, et p&Goman palautusta maksetaan
sijoitefun vapaan oman pddoman rahastosta 0,04 euroa osakkeelia.
P&&oman palautus maksetaan osakkeenomistajalle, joka pddoman
palautuksen tasméaytyspdivéng 1.2.2013 on merkittynd Euroclear Fin-
land Oy:n pitémadn yhtién osakasluetteloon. Hallitus ehdottaa, ettd
p&doman palautus maksetoan 8.2.2013.

Liscksi hallitus ehdottaa, ettd yhtidkokous valtuuttaisi hallituksen
padttamadn harkintansa mukaan mahdollisesta varojen jakamisesta
osakkeenomistajille yhtién taloudellisen filanteen sitd puolicessa pad-
oman palautuksena sijoitetun vapaan oman p&doman rahastosta. Val-
tuutuksen perusteella tehiévan varojen jaon enimmdismadrd on yhteen-
sG enintadn 5 200 000 euroa.

Valtuutuksen ehdotetaan siséligvén hallituksen oikeuden padticd kai-
kista muista edellé mainittuun varojen jakoon liittyvisté ehdoista.

Valtuutuksen ehdotefaan olevan voimassa seuraavaan varsinai-
seen yhtiskokoukseen saakka. Hallitus on arvioinut, eftei p&&oman pa-
lautus vaaranna yhtién maksukykya.

Panostaja Oyj:n varsinainen yhtickokous pidetdén 29.1.2013
Tampereella.

Tilikauden jalkeiset tapahtumat

Panostaja tiedotti 6.11.2012, efié sen tytdryhtié Suomen Helasto Oy
on ostanut kalustehelojen tukkukauppapalveluita tarjoavan Oy Eurohela
Trading Lid:n koko osakekannan. Eurohela Tradingin likevaihto vuonna
2011 oli n. 3,8 milioonaa euroa.

Yrityskaupan myétd Panostaja vahvistaa helojen  tukkukauppaan
erikoistunutta segmenttiéén monipuolisella tuotetarjonnalla ja kattavalla
myyntiverkostolla. Samassa yhteydessa segmentti jarjestellécn siten, ettd
kaluste- ja rakennushelojen liketoiminta eriytetccn omiin yhtidihinsé. Suo-
men Helasto Oy:n tytéryhtict Oy Eurohela Trading Lid ja Suomen Hela-
keskus Oy yhdistyvéit Suomen Helakeskus Oy:ksi, joka keskittyy kalustehe-
|orliiketoimintaan. Jérjestelyn yhteydessd aloittava Suomen Helasto Oy:n
uusi tyféryhtié Rakennushelasto Oy keskittyy rakennushelaliiketoimintaan.

Jarjestelyn jclkeen Panostaja Oyj:n omistusosuus Suomen Helasto Oy:ssé
on noin 95 %.

Panostaja Oyj tiedotti 7.11.2012 ostaneensa 60 %:a sisckat-
torakenfamisen materiaali-, laskenta- ja suunnittelupalveluita tarjoavan
Selog Oy:n osakekannasta. Yrityskaupan myétd Panostaja laajentaa
liikefoimintaansa ja perustaa konserniin uuden  siscikattomateriaalien
tukkupalveluihin erikoistuvan segmentin. Osana jgriestelyé Selog Oy:n
omisfajat jatkavat uuden segmentin vihemmist&omistajina.

Panostaja fiedotti 12.11., efté Panostaja-konsemiin kuuluvan KL
Varaosat Oy:n toimitusjohtajaksi on kutsuttu KTM Juha Kivinen (48 v).
Kivinen on aikaisemmin foiminut foimitusjohtajana Motoral Oy:ssd. Ki-
vinen offaa toimitusjohtajan fehtévat vastaan viimeisiaan 4.2.2013 al-
kaen. KL-Varaosat Oy:n nykyinen toimitusjohtaja Jarkko Iso-Eskeli jatkaa
tehtcévassdan vuden toimitusjohtajan Juha Kivisen aloittamisajankohtaan
asti, jonka jélkeen Iso-Eskeli jG& pois konsernin palveluksesta.

Panostaja tiedotti 28.11., eftd Panostaja Oyj:n kehitysjohtaja
YTM Heikki Nuutila siirtyy toisiin tehtéviin 1.1.2013 alkaen. Nuutila
jatkaa viel& Panostaja-konsernin joidenkin liketoiminta-alueiden halli-
tuksen jdsenend. Uutena kehitysjohtajana ja johtoryhmén jGsenend Pa-
nostaja Oyj:ss¢ aloittaa 14.1.2013 hallintotieteiden lisensiaatti Minna
Telanne (48),

Panostaja tiedotti 4.12.2012, eftd sen tytéryhtis Digiprint Finland
Oy on ostanut DMP-Digital Media Partners Oy:n koko osakekannan.
DMP-konserni tarjoaa monipuolisia paino-, julkaisu- ja tuotantopalvelui-
ta markkinoinfiviestinndn toteutiamiseksi. Yrityskaupan my&td Panostaja
laajentoa digitaalisiin painopalveluihin erikoistunutta segmenttiaan, jo-
hon entuudestaan kuuluu Kopijyvékonsemi.

Jarjestelyn jalkeen Panostaja Oyj:n omistusosuus Digiprint Finland
Oy:ssd on noin 56 %. Osana drjestelyé DMP-Digital Media Partners
Oy:n omistajista tulee Digiprint Finland Oy:n vahemmistomistajia. Jér
jestelyn jclkeen Digiprint Finland Oy omistaa kokonaan Kopijyvé Oy:n
ja DMP-Digital Media Partners Oy:n. Kopijyvé Oy:n toimitusjohtaja
Heimo Viinanen jatkaa Kopijyvé Oy:n ja Digiprint Finland Oy:n foi-
mitusjohtajana ja merkitiévand omistajana. Jyrki Narinen jatkaa DMP-
Digital Media Partners Oy:n foimitusjohtajana.

Nakymat tulevalle tilikaudelle

Panostajarkonserni keskittyy liketoimintastrategiansa mukaisesti omista-
ja-arvon kasvattomiseen konsemin omistamilla segmenteilld. Omistaja-
arvon kehittymistd seurataan jatkuvasti osana muuttuvaa foimintaympd-
ristéd jo padioksia segmenttien kehitiéimisestd tai luopumisista tehdédn
omisfaja-arvon maksimoimiseksi. Akfiivinen omistaja-arvon kehitiémi-
nen, padomien tehokas allokoiminen ja rahoitusmahdollisuudet luovat
edelleen hyvén perustan toiminnan laajentamiselle. Omistusjdriestelyjen
tarve pkyrityksissé mahdollistaa seké laajentumisen jatkamisen vusille
segmenteille efté nykyisten segmenttien kasvattamisen. Tavoitteena on
myds akfivoitua luopumisten osalia ottaen huomioon yrityskauppamark-
kinan kehittyminen.

Suhdanneodotukset nykyisten segmenttien toimialoilla ovat voi-
makkaasti sidoksissa asiakasyritysten nékymiin. Suhdanneodotuksia lei-
maa edelleen epdvarmuus ja kasvuennusteita on tarkistettu alaspdin
erityisesti euroalueen luottokriisin ja talouden kasvun hidastumisen joh-



dosta. Panostajakonsemnin eri segmenteissc ndkymat vaihtelevat varo-
vaisen positiivisista neutraaleihin. Markkinoilla on edelleenkin riitiévas-
ti mahdollisuuksia yritysosfoihin ja Panostajakonserin kasvustrategiaa
on farkoitus foteutiaa hallituilla yritysostoilla. Myés joistain segmenteista
luopumisia vied&én akiiivisesti eteenpdin, jotta pddomia voidaan irrot-
taa uusiin hankkeisiin. Konsernin likevaihdon arvellaan kasvavan ja

konsemin lilkevoiton paranevan filikaudella 201 3.
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KONSERNITILINPAATOS, IFRS

Konsernin tuloslaskelma, IFRS

1000 euroa Liitetieto  1.11.2011-31.10.2012 1.11.2010-31.10.2011
Liikevaihto 156 819 141 152
Liikefoiminnan muut tuotot 9 1172 887
Materiaalit ja palvelut 67 125 62 419
Henkilstokulut 11 52180 44 307
Poistot ja arvonalentumiset 12 7 561 5041
Liikefoiminnan muut kulut 13 26 889 23 537
Liiketulos 4236 6735
Rahoitustuotot 14 362 581
Rahoituskulut 15 -4 072 -3 392
Osuus osakkuusyhtididen tuloksesta 10 401 205
Tulos ennen veroja 927 4128
Tuloverot 16 2181 -524
Tulos jatkuvista liiketoiminnoista -1 254 3 604
Tappio myydyistd likefoiminnoista 7 -1 236 -1 388
Tilikauden tulos -2 490 2216
Jakautuminen
Emoyhtién osakkeenomistaiille -1 984 937
Méaéaraysvallatiomille -506 1279
Emoyhtién osakkeenomistaijille kuuluvasta
voitosta laskettu osakekohtainen tulos:
Tulos/osake jatkuvista liketoiminnoista € 17
Laimentamaton 0,015 0,027
Laimennettu 0,015 0,027
Tulos/osake myydyistd liketoiminnoista 17
Laimentamaton 0,024 -0,008
Laimennettu 0,024 -0,008
Tulos/osake jatkuvista ja myydyisté
liiketoiminnoista 17
Laimentamaton 0,039 0,019
Laimennettu 0,039 0,019
Laaja konsernin tuloslaskelma
Kauden tulos -2 490 2216
Laajan tuloslaskelman erat
Muuntoerot 103 -135
Kauden lagja tulos 2 387 2081
Jakautuminen
Emoyhtién osakkeenomistaiille -1 881 802
Mééaréysvallatiomille -506 1279

Liitetiedot muodostavat olennaisen osan filinpaatostd



Konsernin tase, IFRS

1000 euroa Liitetieto 31.10.2012 31.10.2011
VARAT
Pitkdaikaiset varat
Liikearvo 18 34 348 36 529
Muut cineettomat hyddykkeet 18 6081 5049
Aineelliset kayttdomaisuushyddykkeet 19 18 996 20 0061
Osuudet osakkuusyhtidissc 20 3824 2 740
Muut pitkéaikaiset varat 21 8 452 8 271
Laskennalliset verosaamiset 22 4 623 4826
Pitkdaikaiset varat yhteensd 76 324 77 476
Lyhytaikaiset varat
Vaihto-omaisuus 23 18 639 24 005
Myyntisaamiset ja muut saamiset 24 25111 26171
Tilikauden verotettavaan tuloon perustuvat verosaamiset 182 136
Rahavarat 25 12 347 14 643
Lyhytaikaiset varat yhteensé 56 278 64 955
Varat yhteens& 132 601 142 431
OMA PAAOMA JA VELAT
Emoyhtidn osakkeenomistaijille kuuluva oma p&éoma
Osakepddoma 26 5 569 5569
Ylikurssirahasto 26 4 646 4 646
Muuntoero 66 -169
Sijoifetun vapaan oman p&éoman rahasto 26 16 523 19023
Kertyneet voittovarat 1981 4047
Yhteensd 28 653 33116
Méaéréysvallattomien omistajien osuus 16 520 14 270
Oma pé&éoma yhteensd 45173 47 386
Pitkdaikaiset velat
Laskennalliset verovelat 22 1505 1520
Oman pé&&oman ehtoinen vaihtovelkakirjalaina 27 14 414 14 264
Rahoitusvelat 27 27 752 32679
Pitkdaikaiset velat yhteensd 43 672 48 463
Lyhytaikaiset velat
Oman pé&&oman ehtoinen vaihtovelkakirjalaina 27 0 5631
Lyhytaikaiset rahoitusvelat 27 14 555 13761
Osfovelat ja muut velat 28 28 909 26 920
Varaukset 29 292 270
Lyhytaikaiset velat yhteensd 43 756 46 582
Velat yhteensé 87 428 95 045
Oma pé&éoma ja velat yhteensd 132 601 142 431

Liitetiedot muodostavat olennaisen osan tilinpdatésta
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KONSERNITILINPAATOS, IFRS

Konsernin rahavirtalaskelma, IFRS

1000 euroa Liitetieto 2012 2011
Liiketoiminta
Tilikauden tulos -2 490 2215
Oikaisut:
Poistot 12 7 607 5200
Rahoitustuotot ja -kulut 14,15 3840 2988
Osuus osakkuusyhtién tuloksesta 10 -400 -205
Verot 16 2 207 527
Kayttdomaisuushyddykkeiden myynfivoitot ja -tappiot 9,13 34 -80
Muut tuotof ja kulut, joihin ei liity maksua 704 118
Liiketoiminnan rahavirta ennen kayttdpadoman muutosta 11 502 10763
Kéayttopadoman muutos
Korottomien saamisten muutos 77 -3 843
Korotftomien velkojen muutos 3247 2 366
Vaihto-omaisuuden muufos 2210 -1 202
Kayttépadoman muutos 5380 2 679
Liiketoiminnan rahavirta ennen rahoituserid ja veroja 16 882 8 084
Rahoituserdt ja verot:
Maksetut korotw -3 509 -3 252
Saadut korot 384 644
Maksetut verot -3170 -1122
Rahoituserdt ja verot -6 295 -3730
Liiketoiminnan nettorahavirta 10 586 4 354
Investoinnit
Investoinnit aineetomiin ja aineellisiin hyddykkeisiin -4 417 -4 013
Aineettomien ja aineellisten hyédykkeiden myynti 273 360
Tytaryritysten hankinta véhennettynd hankintahetken rahavaroilla 6 -1 806 -1 995
Tytaryritysten myynti véhennettynd myyntihetken rahavaroilla 7 125 408
Osakkuusyhtididen myynti 8 34
Muiden osakkeiden myynnin luovutusvoitot 3 3
Lainasaamisten takaisinmaksut -128 -1 579
Investointien neftorahavirta -5 942 -6782
Rahoitus
Osakeanti 1521 6053
Lainojen nostot 12 594 19 437
Lainojen takaisinmaksut -17 916 -17 743
Omien osakkeiden myyni 44 942
Maksetut osingot -3216 -2 853
Rahoituksen nettorahavirta -6 972 5836
Rahavarojen muutos -2 328 3408
Rohavarat kauden alussa 14 643 11271
Valuuttakurssien vaikutus 32 -36
Rahavarat kauden lopussa 12 347 14 643

Liitetiedot muodostavat olennaisen osan tilinpaatdstd
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Laskelma konsernin oman pddoman muutoksista, IFRS

Mddrdys-
Sijoitetun vallat-
vapaan Kertyneet tomien Oma

Osake-  VYlikurssi-  pddoman  Muunto-  voitto- omistajien  pddoma
milj. euroa Liitetieto pddoma  rahasto  rahasto erof varat  Yhteensd  osuus  yhteensd
Oma pagoma 1.11.2010 5529 4646 11574 57 5598 27290 13402 40 692
Lagja tulos
Tilikauden tulos Q37 Q37 1279 2216
Oman pddoman osuus vaihdeftavasta
pddomalainasta 27 48] 481 481
Muuntoerot 112 23 -135 -135
Tilikauden lagja tulos yhteensa 0 0 481 -112 914 1283 1279 2562
Liiketoimet omistajien kanssa
Osingonjako 26 2555 2555 265 2820
Osakeanti 26 5738 5738 5738
Osakemerkinté 26 40 276 316 316
Omien osakkeiden hankinta 26
Omien osakkeiden myynfi 26,34 942 942 Q42
Osakkeina tofeutefiavat ja makseftavat optiof Q0 90 -146 -56
Palkitsemiscirjestelmé 34 12 12 12
Liiketoimet omistajien kanssa yhteensd 0 40 6968 0 2465 4543 411 4132
Oma pagoma 31.10.2011 5529 4686 19023 169 4047 33116 14270 47 386
Oma pagoma 1.11.2011 5529 4686 19023 169 4047 33116 14270 47 386
Lagja tulos
Tilikauden tulos -1984  -1984 506 -2 490
Muuntoerot 103 103 103
Tilikauden lagja tulos yhteensa 0 0 0 103 -1984 -1881 -506 -2 387
Liiketoimet omistajien kanssa
Osingonjako 26 0 -660 -660
P&céoman palautus 26 2557 2557 2557
Omien osakkeiden myynfi 26,34 44 44 44
Palkitsemiscirjestelmé 34 13 13 13
Liiketoimet omistajien kanssa yhteensd 0 0 -2500 0 0 -2500 660 -3 160
Tytaryhtidomistusosuuksien muutokset
Méérdysvallatiomien omistajien osuuksien hankinnat,
jotka eivat johtaneet muutokseen madrdysvallassa 3416 3416
Tytaryhtidomistusosuuksien myynnit,
jotka eivat johtaneet muutokseen madrdysvallassa 8 -82 -82 -82
Oma pagoma 31.10.2012 5529 4686 16523 66 1981 28653 16520 45173
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KONSERNITILINPAATOS, IFRS

Konsernin tilinpadtksen liitetiedot

1. Yrityksen perustiedot

Panostaja Oyj yhdessd sen tytcryritysten kanssa ("Panostaja” tai "kon-
serni”) muodostavat monialakonsernin, jonka p&@markkina alue on
Suomi. Konserni toimii tilinpadtoshetkellé yhdessétoista segmentissd.
Emoyhtié Panostaja Oyj sijoitiaa 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 2012 hyvaksynyt t&mén konsemitilinpaétoksen
julkistettavaksi. Suomen osakeyhtislain mukaan osakkeenomistajilla on
mahdollisuus hyvéksyd tai hylata filinpaaiss sen julkistamisen jcilkeen
29.1.2013 pidettdvassd yhtidkokouksessa. Yhtiskokouksella on mys
mahdollisuus tehdd padtss filinpadicksen muutiamisesta.

2. Tilinpaatoksen laatimisperiaatteet

Laatimisperiaatteet

Konsernitilinp&étds on  laaditiu kansainvélisten  tilinpadtésstandardien
(Infernational Financial Reporting Standards, IFRS] mukaisesti ja sitd
loadiftaessa on noudatettu 31.10.2012 voimassa olevia IAS- ja IFRS-
standardeja sekd SIC- ja IFRIC-ulkintoja. Kansainvalisilld tilinpadidssian-
dardeilla tarkoitetaan Suomen kirjanpitolaissa ja sen nojalla annetuissa
sddnnoksissé EU:n asetuksessa (EY) N:o 1606,/2002 sdddetyn menet-
telyn mukaisesti EU:ssa sovelleftaviksi hyvaksyttyié standardeja ja niistd
annefiuja tulkinfoja. Konsemitilinpéctdksen liitetiedot ovat myds suoma-
laisten, IFRS-sd@nncksia téydentévien kirjanpito- ja yhteisélainséadannsn
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 hankintamene-
telmalla. Luovutettu vastike ja hankitun yrityksen yksilditévissé olevat varat
ja vastattavaksi ofetut velat on arvostettu kéypddn arvoon hankintahetkel
6. Hankintaan liityvat menot, lukuun offtamatta vieraan tai oman p&é-
omanehtoisten arvopapereiden liikkeeseen laskusia aiheutuvia menoja,
on kirjaftu kuluksi. Luovutettu vastike ei sisélld hankinnasta erillisend kasi-
telicvia liiketoimia. Naiden vaikutus on huomioitu hankinnan yhteydessé
tulosvaikutteisesti. Mahdollinen ehdallinen lisékauppahinta on arvostettu
kéypadn arvoon hankintahetkellé ja se on luokiteltu joko velaksi tai omak-
si padomaksi. Velaksi luokiteltu lisékauppahinta arvostetaan kéypadn ar-
voon jokaisen raportointikauden padtymispdivand ja 18std syntyvd voit
fo fai fappio kirjataan tulosvaikutteisesti tai muihin laajan tuloksen eriin.
Omaksi pdGomaksi luokiteltua lisGkauppahintaa ei arvosteta uudelleen.

Hankitut tytaryritykset yhdistellaan konsernitilinpéétckseen siité het-
kestd Ichtien, kun konsemi on saanut méérdysvallan, ja luovutetut tytcr
yritykset sihen saakka, jolloin médréysvalia lakkaa. Kaikki konsernin
sisciiset liikefapahtumat, saamiset, velat ja realisoitumatiomat voitot seké
siséinen voitonjako eliminoidaan  konsernifilinpadtéstd  laadittaessa.
Realisoitumattomia tappioita ei eliminoida siing tapauksessa, ettd tap-
pio johtuu arvonalentumisesta. Tilikauden voiton tfai tappion jakautumi-
nen emoyrityksen omistajille jo m&ardysvallatiomille omistajille esitetcicn
erillisessd tuloslaskelmassa sekd laajan tuloksen jakautuminen emoyri-
tyksen omistaijille ja madardysvallatomien 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 médritetcéén 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&ytidmiseen.

Realisoitumatiomat voitot konsernin ja osakkuusyrityksen valillé on
eliminoitu konsernin omistusosuuden mukaisesti. Osakkuusyrityssijoitus
sisciltad sen hankinnasta syntyneen liikearvon. Konsernin omistusosuutta



vastaava tulos esitetddn konsernin tuloslaskelmassa rivills Osuus osak-

kuus- ja yhteisyritysten tuloksesta.

Segmenttiraportointi

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

Valuuttamddraiset erdt
Konsernitilinp&dtds on esitetty euroina, joka on konsemin emoyhtién foi-
minta- ja esitiémisvaluutia. Valuuttamédrdiset liketopahtumat merkitécn
toimintavaluutan médrdising kéytden tapahtumapdivén kurssia. Tilinpad-
téshetkellé monetaariset saamiset ja velat muunnetaan tilinpéaéidspdivén
kurssiin. Muuntamisesta syntyneet kurssierot kirjataan tuloslaskelmaan.
Liketoiminnan kurssivoitot ja fappiot sisdliyvat vastaaviin eriin likevoiton
ylépuolelle. Ei-monetaariset erit on arvostettu tapahtumapdivén kurssiin.
Ulkomaisten konserniyritysten tuloslaskelmien  tuloslaskelmat on
muunnettu euroiksi kauden keskikurssia ja faseet filinpadtdspdivan padr
tymiskursseja kaytiden. Tilikauden tuloksen muuntominen eri kursseilla
tuloslaskelmassa, laajassa tuloslaskelmassa ja omassa pddomassa 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&&oman 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
kasitettc. 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 vdliaikaisista eroista kirjanpitoarvon

ia verotuksellisen arvon vdlillé. Laskennallinen vero on kirjattu filinpaa-
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t6spdivédn mennessd sdddetyilla verokannailla. Laskennallista vero-
velkaa ei kuitenkaan kirjata, kun kyseessé on alun perin kirjanpitoon
merkitiéva omaisuuserd tai velka eikd kyseessd ole liketoimintojen yh-
distéminen eikd féllaisen omaisuus- fai velkaerdn kirjaaminen vaikuta
kirjanpidon tulokseen eiké verotettavaan tuloon litketoimen toteutumis-
ajankohtana.

Merkitiévimmat véliaikaiset erot syntyvat kéyttdomaisuudesta, filin-
padtdssiirroista ja kayttamatimistd verotuksellisisia 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.

Myytévéna olevat pitkéaikaiset omaisuuserdt 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 kirjanpitoarvoonsa 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 foiminta-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 hyddykkeet

1.11.2009 jglkeen tapahtuneiden likefoimintojen yhdistémisissa 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 véhintédn 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. Kehittdmismenot 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.
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Aineeftomia oikeuksia ovat ohjelmisfolisenssit, liittymismaksut ja asia-
kassuhteet. Muut aineetiomat hyddykkeet sisdlicvat atk-ohjelmia.

Aineettomien hyddykkeiden suunnitelmanmukaiset ohjeelliset poistoaiat:

Kehittdmismenot 5 vuotta
Aineettomat oikeudet 3-5 vuotta
Muut cineettomat hyddykkeet  5-10 vuotia

Aineelliset kéyttoomaisuushyodykkeet

Aineelliset kayttdomaisuushyddykkeet on arvostettu poistoilla jo ar-
vonalentumisilla véihennettyyn alkuperdiseen hankintamenoon. Hyddyk-
keistd tehd@dn tasapoistot arvioidun faloudellisen vaikutusajan kulues-
sa. Mac-alueista ei tehdé poistoja.

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 kéyttdomaisuushyaddykkeiden myyntivoitot ja —fappiot
méadritetdén vertaamalla myyntihintaa kifjanpitoarvoon, ja ne esitetécn
tuloslaskelmassa litketoiminnan muina tuotioina fai kuluina.

Vuokrasopimukset
Vuokrasopimukset, joissa konsernille on olennainen osa omistamiselle
ominaisista riskeistd ja eduista, luokitellaan rahoitusleasingsopimuksiksi.
Rahoitusleasingsopimus merkitccn taseeseen vuokrarajan alkamisajan-
kohtana vuokratun hyddykkeen kéypédn arvoon tai sitd alempaan vé-
himmdisvuokrien nykyarvoon. Rahoitusleasingsopimuksella hankitusta
hyadykkeestd tehdéén poistot hyddykkeen taloudellisen vaikutusajan
fai sitd lyhyemman vuokra-ajan kuluessa. Maksettavat leasingvuokrat
jaetaan rahoitusmenoon ja velan vihennykseen. Vastaavat leasingvuok-
ravastuut rahoituskustannuksella vahennettynd siséliyvét pitké- ja lyhy-
aikaisiin korollisiin velkoihin er&&ntymisensé mukaan. Rahoitusmenon
korko-osuus kirjataan tuloslaskelmaan vuokrasopimuksen aikana, siten
ettd jdlielld olevalle velalle tulee kullakin tilikaudella samansuuruinen
korkoprosenti.

Vuokrasopimukset, joissa olennainen osa omistomiselle ominaisis-
fa riskeistd ja eduista j@& vuokranantajan kannettavaksi, luokitellaan
muiksi vuokrasopimuksiksi. Vuokrat merkitéén tuloslaskelmaan kuluksi fa-

sasuuruisina erind vuokra-ajan kuluessa.

Aineellisten ja aineettomien hyddykkeiden

arvon alentuminen

Konserni arvioi jokaisena filikauden pé&dttymispdivand, onko viitteitd
siitd, effc jonkin omaisuuserdn arvo on alentunut. Jos viitteité havaitaan,
arvioidaan kyseisestd omaisuuserdsic kerrytettévissc oleva rahamaard.
Kerryteftcvissa oleva rahaméédrd arvioidaan lisciksi vuositiain seuraavis-
fa omaisuuserisid riippumatta siité, onko arvonalentumisesta viitteit:
likearvo, taloudelliselia vaikutusajalican rajoittamatiomat aineettomat

hyadykkeet sekd keskenerdiset aineeftomat hyddykkeet. Arvonalentu-
mistarvetta farkastellaan rahavirtaa tuottavien yksikksjen fasolla.

Arvonalentumistappio kirjataan, jos omaisuuserdn fai rahavirtaa
tuottavan yksikén kirjanpitoarvo ylittdd kerrytetiévissd olevan rahamas-
rén. Arvonalentumistappiot kirjataan tuloslaskelmaan. Rahavirtaa tuot-
tavan yksikén arvonalentumistappio kohdistetaan ensin véhentémadn
rahavirtaa tuottavalle yksikélle kohdistettua likearvoa ja sen jGlkeen va-
hentémédn tosasuhteisesti muita yksikén omaisuuseric. Arvonalentumis-
tappion kirjiaamisen yhteydessd poistojen kohteena olevan omaisuus-
erdn taloudellinen vaikutusaika arvioidaan vudelleen.

Aineettomien ja aineellisten hyddykkeiden kerrytettévissé oleva ra-
hamaarg madritetdan joko niin, eftd se on kdypd arvo véhennettynd
myynnistd aiheutuvilla menoilla tai 161G korkeampi kdyttdarvo. Kéyte-
arvoa madritefidiessé arvioidut vastaiset rahavirrat diskontataan nyky-
arvoonsa perustuen diskonttauskorkoihin, jotka kuvastavat kyseisen ro-
havirtaa tuottavan yksikén keskimaardisté pddomakustannusia ennen
veroja. Kaytetyt diskonttauskorot on médritelty ennen veroja ja niissc
on ofettu huomioon myés kyseisten rahavirtaa tuottavien yksikdiden eri-
tyinen riski.

Aineellisiin kayttdomaisuushyddykkeisiin seké muihin: aineettomiin
hyadykkeisiin paitsi- likearvoon liittyvé arvonalentumistappio peruute-
taan, jos omaisuuserdstd kerrytett@vissé olevaa rahamadarad madritetts-
essd kdytelyissd arvioissa on tapahtunut muutos. Arvonalentumistappio
peruutetaan korkeintaan siihen méadraan 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 tayttGd avustuksen saamisen ehdot. Avustukset tuloutuvat
pienempien poistojen muodossa omaisuuserdn kéytidaikana.

Vaihto-omaisuus

Vaihio-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 valtamattdmar menot.

Vaihto-omaisuuden arvo on mé&dritetty FIFO-menetelmdd kayticen
ja se sisaltad kaikki hankinnasta aiheutuneet vélitéméat menot sekd muut
vélilliset kohdistettavat menot. Valmistetun vaihto-omaisuuden hankinta-
menoon luetaan materiaalien ostomenon, valittéman tyén ja muiden
vélitdmien menojen lisdksi myds osuus tuotannon yleiskustannuksista,
mutta ei 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 valitémdasti 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-
sd rahoifusvarojen kéytitarkoituksen perusteella.

Rahoitusvarat kirjataan pois taseesta, kun oikeudet sijoituksen rahavir-
toihin ovat lakanneet tai siirretty toiselle osapuolelle ja konserni on siirtényt
omistukseen liityvat riskit ja edut olennaisilia osin toiselle osapuclelle.

Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat ovat
kaupankéayntitarkoituksessa pideficvia rahoitusvaroja. Téhén ryhmédn
kuuluvat omaisuuserét kuuluvat lyhytaikaisiin varoihin, paitsi milloin nii-
den erééntymiseen on yli 12 kuukautta. Kéypéén arvoon tulosvaikut-
teisesti kirjattavat rahoitusvarat kirjataan alun perin kéypéén arvoon.
Kéyvan arvon muutoksista johtuvat voitot ja tappiot esitetédn tuloslaskel-
massa sill filikaudella, jonka aikana ne ovat syntyneet.

Lainat jo muut soamiset 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-
s& 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 erdéantyvat yli 12 kuu-
kauden kuluttua roportointikauden p&déttymispdivésta. 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-
md&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 tilinpdétdspaivastd lukien. Myytévis-
s& olevien rahavarojen kéyvan arvon muutokset kirjataan muihin laajan
tuloksen eriin ja esitefGén oman pédoman 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
sek& muista lyhytaikaisista erittdin likvideistd sijoituksista, joiden alku-
perdinen maturiteetti on korkeintaan kolme kuukautta. Shekkitililuotot on
esiftetty muissa lyhytaikaisissa veloissa.

PANOSTAJA 2012

Rahoitusvarojen arvonalentuminen
Konserni arvioi jokaisena filinpdétdspdivand, onko jonkin rahoitusvaroi-
hin kuuluvan erén fai rahoitusvarojen ryhmén arvonalentumisesta objek-
fivista nayttdd. Velallisen merkittdvért taloudelliset vaikeudet, konkurssin
todenndkaisyys ja maksujen laiminlydnti ovat néyttéia arvonalentumi-
sesta. Lainasaamisille tehddédn arvonalennus, mikéli niiden tasearvo on
suurempi kuin arvioitu kerrytefidvissa oleva rohamééra.
Tuloslaskelmaan kirjatiavan arvonalentumistappion suuruus méérite-
t&&n saamisen kirjanpitoarvon ja efektiiviselld korolla diskontattujen arvi-
oifujen vastaisten rahavirtojen erotuksena. Mikali arvonalentumistappion
maara pienenee jollakin mydhemmallé tilikaudella ja véihennyksen voi-
daan obijekiivisesti katsoa liittyvén arvonalentumisen kirjiaamisen jélkei-
seen tapahtumaan, kirjattu tappio perutaan fulosvaikutteisesfi.

Rahoitusvelat

Lainat kirjataan alun perin kirjanpitoon kéypéén arvoon fransaktiome-
noilla vahennettynd. Témén jdlkeen ne arvostetaan joksofettuun han-
kinfamenoon kayttden efektiivisen koron menefelm&d; saadun maksun
(ransaktiomenoilla vahennettynd) ja takaisin maksettavan mééran véli-
nen erotus kirjataan korkokuluksi laina-aikana.

Vaihtovelkakirjalainan  velkakomponentin kéypd arvo mddrite-
t&cn kéytiden vastaavan vaihto-oikeudettoman lainan markkinakorkoa.
Téma madrd esitetddn jaksofettuun hankintamenoon perustuvaan méé-
radn velkana, kunnes sen voimassaolo lakkaa vaihdon tapahtuessa tai
lainan erddntyessa. Jdlielle j@éva osa kohdistetaan vaihio-oikeuteen. Se
kirjataan omaan p&domaan verovaikutuksilla véhennettyné.

Vaihtovelkakirjalaina on joetfu omaan jo vieraaseen pddomaan.
Lainan vieraan p&&oman komponentti kirjiataan alun perin m&daréén,
joka on méadritelty kaytémalla vastaavan velan markkinakorkoa lainan
liikkeellelaskuhetkells. 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 efekfiivisen 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 lykét& niiden suoritiamista véhintééan 12 kuukauden pédhan
filinpaatdspdivasta.

Vieraan p&&oman menot kirjataan kuluiksi, kun ne foteutuvat. Eh-
dot t&ytévan omaisuuserdn hankkimisesta, rakenfamisesta fai valmis-
tamisesta valitdméasti johtuvat vieroan pddoman menot akfivoidaan
osana kyseisen omaisuuserén hankintamenoa silloin, kun on todenng-
kdisici, effc ne tuottavat vastaista taloudellista hydtyd, ja kun menot on
mdadritettdvissd luotettavast.

Elékevastuut

Konsernin elékejariestelyt on luokiteltu maksupohiaisiksi  jariestelyiksi.
Maksupohiaisella elékejariestelylld tarkoitetaan jériestelyd, jossa yhtid
suoritiaa kiinteitc maksuja erilliselle yhteisdlle. Yhtislla ei ole oikeudel-
lista eikd tosiasiallista velvoitetta lisamaksujen suoritiamiseen, jos kysei-
sella erillisella yhteisslla ei ole riittévasti varoja suoritiaakseen kaikille
henkilsille heidén kuluvalla tai aikaisemmalla tilikaudella suoritamaan-

57



58

KONSERNITILINPAATOS, IFRS

sa tyshon liityvic etuuksia. Maksupohjaiseen jdrjestelyyn suoritetiavat

maksut kirjataan sen tilikauden kuluksi, jolta maksu suoritetaan.

Osakeperusteiset maksut

Konsernilla on kannustinjériestelyj@, joissa maksut suoritetaan oman
pddoman ehtoisina instrumentteina. Omana p&domana makseftavista
liikefoimista aiheutuva meno madritetddn mydntémispdivén kayvén ar
von perusteella. Yhtié madrittéd kéyvén arvon asianmukaista hinnoit-
telumenetelmdd kéytiden. Omana pddomana maksettavista liketol-
mista johtuva meno ja vastaava oman p&doman lisdys kirjataan sen
ojanjakson kuluessa, jona tyétd suoritefaan ja/tai tydn suorittamiseen
perustuvat ehdot 1&ytyvat. Kyseinen ajanjakso padtyy péivénd, jona
asianomaiset henkildt ovat téysin oikeutettuja palkitsemiseen ("oikeuden
syntymisajankohta”). Omana pé&domana maksettavista litketoimista ku-
hunkin filinp&&tdspaivadn mennessd kirjatut kertyneet kulut kuvastavat
sitd, miltd osin oikeuden syntymisajanjakso on kulunut loppuun, seka
konsemin parasta arviola niiden oman p&&omanehtoisten instrument-
tien lukumadrastd, joihin lopulia syntyy oikeus. Tulosvaikutus esitetcicin
konsernin tuloslaskelmassa henkiléstokuluissa.

Varaukset

Varaukset kirjotaan kun yrityksellé on aikaisempien fapahtumien seu-
rauksena laillinen tai tosiasiallinen velvoite, maksuvelvoitteen toteutumi-
nen on fodenndkaistd ja velvoitteen suuruus on arvioitavissa luotettavas-
ti. Varauksena kirjattava maaré vastaa parasta arviota menoista, joita
olemassa olevan velvoitieen téytiaminen edellyttdd tilinpadtdspdivand.

Konserni on soveltanut 1.11.2011 alkaen seuraavia vusia
ja vudistettuja standardeja ja tulkintoja, joilla on ollut mer-

kitysté konsernin tilinpaatékseen:

m |FRSstandardeihin tehdyt parannukset (Improvements to IFRSs -muu-
tokset, toukokuu 2010) (voimaan pad@scantsisesti 1.7.2010 tai sen
iélkeen alkavilla filikausilla). Annual Improvements -menettelyn kaut-
ta standardeihin tehtévét pienet ja véhemman kiireelliset muutokset
kergtaan yhdeksi kokonaisuudeksi ja foteutetaan kerran vuodessa.
Hankkeeseen kuuluvat muutokset koskevat yhteensd 7 standardia.
Muutosten vaikutukset vaihtelevat standardeittain, mutta muutoksilla

ei ole ollut merkitiévic vaikutuksia konsernin tilinpgétokseen.

Konserni on soveltanut 1.11.2011 alkaen seuraavia uusia
ja vudistettuja standardeja ja tulkintoja, joilla ei ole ollut
merkitystd konsernin tilinpadtokseen:

m Muutokset tulkintaan IFRIC 14 Etukdteen suoritefut vahimmdisrahas-
tointivaatimukseen perustuvat maksut [voimaan 1.1.2011 fai sen
iélkeen alkavilla filikausilla). Muutoksella korjataan ei-oivottu vaiku-
tus, joka on seurannut fulkinnasta IFRIC 14 1AS 19 - Etuuspohiaises-
ta jGriestelystd johtuvan omaisuuserdn yléraja, véhimmdaisrahastoin-
tivaatimukset ja n&iden vélinen yhteys. Muutosten jGlkeen yritykset
saavat merkitd varoiksi faseeseen joitakin vapaaehtoisesti etukateen
suorifettuja véhimmdisrahastointivaatimukseen perustuvia maksuja.
Muutoksella ei ole ollut vaikutusta konsernin tilinpaétokseen.

m Uudistettu IAS 24 Lahipiiria koskevat tiedot filinpdatsksessa [voi-
maan 1.1.2011 tai sen jdlkeen alkavilla filikausilla). L&hipiirin

madritelmdd on tésmennetty, ja fietyt julkiseen valiaan sidoksissa
olevia yhteisdja koskevat liitetietovaatimukset muuttuvat. Uudistetulla
standardilla ei ole ollut vaikutusta konsemin filinp&atdkseen.

m Muutos IFRS 7:58n Rahoitusinstrumentit: tilinpdétoksessd esitettévat
tiedot (voimaan 1.7.2011 tai sen jglkeen alkavilla tilikausilla). Muu-
fos tuo lisad lapindkyvyytié rahoitusinsirumenttien luovutuksia koske-
vien litkefointen esittémiseen ja parantaa kayttdjien mahdollisuuksia
saada késitys rahoitusinstrumenttien luovutuksiin liittyvistci riskeistd ja
néiden riskien vaikutuksesta yhteisén taloudelliseen asemaan, erityi-

sesti kun kyseessé on rahoitusvarojen arvopaperistaminen.

3. Rahoitusriskien hallinta

Rahoitusriskit

Konserni altistuu toimintansa seurauksena useille rahoitusriskeille. Kon-
sernin riskienhallinnan tavoite on  minimoida  rahoitusmarkkinoiden
muutosten haitalliset vaikutukset konsernin tulokseen. Padasialliset ra-
hoitusriskit ovat korkoriski, luottoriski ja maksuvalmiusriski. Konsernin
riskienhallinnan yleiset periaatteet hyvaksyy hallitus ja niiden kéyténnén
foteutuksesta vastaa emoyritys yhdessé tytaryritysten kanssa.

Valuuttakurssiriski
Konsemi foimii p&dosin euroalueella jo on siten vain véhdisessd madrin
alttiina valuutiakurssimuutoksista johtuvalle valuuttariskille.

Korkoriski

Konsernin tulot sekd operatiiviset kassavirrat ovat pédosiliaan riippu-
mattomia markkinakorkojen vaihtelusta. Konsernin korkoriski muodostuu
p&dosin lainanotosta, jotka ovat hajautettu vaihtuva- ja kiintegkorkoisiin
lainoihin. Tilikauden lopussa veloista vaihtuvakorkoisia oli 42 349 tu-
hatta euroa (46 325 tuhatta euroal ja kiintecikorkoisia 14 414 tuhatta
euroa (19 895 tuhatta euroal.

Osa konsernin tytéryhtidistd kéytcad koronvaihtosopimuksia, joilla
on suojattu 18,8 milj. euroa (24,2 milj. euroa) vaihtuvakorkoisista lai-

noista. Konserni ei sovella suojauslaskentaa.

Korkoriskin herkkyysanalyysi

Seuraava taulukko havainnollistaa, miten korkojen kohtuullisen mahdol
linen muutos, muiden muuttujien pysyessé vakiona, vaikutiaa konsernin
tulokseen vaihtuvakorkoisten velkojen korkokustannuksen muutosten seu-

rauksena.
1 %-yksikdn 1 %-yksikén
korkeampi matalampi
1000 euroa Tuloslaskelma Tuloslaskelma

Korkomuutoksen vaikutus

2012 427 427
2011 -490 490
Luottoriski

Luottoriskic hallitaan konsernitasolla myyntisaamisiin lityvad riskia lu-
kuun ottamatta. Konserniyritykset tarkistavat asiakkaiden luotiokelpoisuu-



den véhintdan asiakassuhdetta perustettaessa. Luottoriskin minimoimi-
seksi pyritdén saamaan furvaava vakuus asiakkaan luotiokelpoisuuden
niin edellyttdessa. Konsemilla on merkitiévimpien asiakkaidensa kanssa
pitkaan jatkuneet vakiintuneet likesuhteet. Konsernilla ei ole merkittévad
luottoriskikeskitymad.

Konsernin rahavaroihin ja johdannaissopimuksiin liittyvé luottoris-
ki on alhainen, silld kyseisic rahoitussopimuksia tahdéén vain hyvén
luottoluokituksen omaavien pankkien kanssa konsernin riskienhallinnan
toimintaperiaatteiden mukaisest.

Maksuvalmiusriski

Konsernissa arvioidaan ja seurafaan jatkuvasti liketoiminnan edellytté-
mén rahoituksen m&arad, jotta konsemilla olisi tarpeeksi likvidejé vo-
roja foiminnan rahoittamiseksi ja erdédntyvien lainojen takaisinmaksuun.
Rahoituksen saatavuus ja joustavuus pyritéén takaamaan riitiévilla luot-
tolimiiteilla seka kaytamalla rahoituksen hankinnassa useita rahoittajia
ja eri rahoitusmuotoja. Tilinpadtdshetkelld konsemilla oli kéytetiévissadn
nostamattomia luottolimiittej& 1.534 tuhatia euroa.Konsemin térkeim-
mét lainakovenantit raportoidaan rahoitiajille puolivuosittain. Jos kon-
serni rikkoo lainakovenanttiehtoja, velkoja voi vaatia lainojen nopeuter-
tua takaisinmaksua. Johto tarkkailee lainakovenanttiehtojen tcyttymista
saannollisesti. Konsernin emoyhtié on antanut vakuuksia rahoitiajille ty-
téryhtididen puolesta velkojen vakuudeksi (Tilinpaatsksen liitetieto 33).

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

Tarjoftavan vaihdetiavan péddomalainan méérd oli 15.000.000
euroa, josta koko summa tuli merkityksi. Lainan p&domalle maksetaan
kiintedd vuotuista korkoa 6,5 %. Lainaaika on 7.2.2011-1.4.2016.
Laina moksetaan takaisin yhtend ercéing edellytien, ettd takaisinmaksu-
edellytykset fcytyvat.

P&doman hallinta
Konsernin pd@oman hallinnan favoitteena on varmistaa liketoiminnan
normaalit toimintoedellytykset ja kasvattaa osakkeen arvoa pitkéllé ai-
kavalilla. Padomarakenteeseen vaikutetaan osingonjoon, omien osak-
keiden oston, p&doman palautusten seké osakeantien kautta. Konser-
niin ei sovelleta ulkopuolisia pddomavaatimuksia.

Konsernin pédomarakenteen kehitysic seurataan omavaraisuusas-
teella ja nettovelkaantumisasteella. Konsernin omavaraisuusaste oli 34, 1
prosenttia (33,4 %) ja neffovelkaantumisaste 89,6 prosenttia (99,6 %).

1000 euroa 2012 2011
Korolliset rahoitusvelat 56 577 66 220
Korolliset saamiset 3736 4 400
Rahavarat 12 347 14 643
Nettovelat 40 494 47177
Oma p&doma yhteensd 45173 47 386

Nettovelkaantumisaste, % 89,6 99,6
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4. Johdon harkintaa edellyttévét
laadintaperiaatteet ja arvioihin liittyvat
keskeiset epavarmuustekijat

Tehdyt arviot ja kéytetty harkinta perustuvat aikaisempaan kokemuk-
seen ja muihin fekijéihin, kuten oletuksiin tulevaisuuden tapahtumista.
Tehtyja arvioita ja kaytettyd harkintaa tarkastellaan sé@nnéllisesti.
Alla on kuvattu térkeimpié alueita, joissa arvioita ja harkintaa on
kaytetty.

Hankittujen varojen kéypdén arvoon arvostaminen

IFRS 3 edellytida hankkijoa kirjoomaan aineettoman hyddykkeen
erikseen likearvosta, mikali kirjauskriteerit téyttyvat. Aineetioman
oikeuden kirjaaminen kéyp&dn arvoon edellytiéé johdon arvioita
tulevista kassavirroista. Johto on mahdollisuuksien mukaan kéyt-
t&nyt hankintamenon kohdistamisen perusteena saatavilla olevia
markkina-arvoja kéypien arvojen madrifidmisessd. Kun tamé ei ole
mahdollista, mik& on tyypillistd erityisesti aineettomien hyédykkeiden
kohdalla, arvostaminen perustuu omaisuuserén historialliseen  tuot-
foon ja sen aioftuun kéytodn tulevassa liketoiminnassa. Arvostukset
perustuvat diskontattuihin kassavirtoihin sekd arvioituihin luovutus- fai
iélleenhankintahintoihin ja edellytiévat johdon arvioita ja oletuksia
omaisuuserien tulevasta kéyidsic ja vaikutuksesta yhtién taloudelli-
seen asemaan. Muutokset yhtién liketoimintojen painotuksissa ja
suunfaamisessa voivat tulevaisuudessa aiheuttaa muutoksia alkupe-
rdiseen arvostukseen (Tilinpdatsksen liitetieto 6,18).

Arvonalentumistestaus

Konserni testaa vuositiain likearvon seké niiden aineettomien hys-
dykkeiden arvon, joilla on rajoittamaton taloudellinen vaikutusaika,
mahdollista arvonalentumista. Rahavirtaa tuottavien yksiksiden ker-
rytefiévissa oleva rahamé&ard perustuu kéytidarvolaskelmiin. Néiden
laskelmien laatiminen edellyticd arvioiden kéyttamista. Vaikka yhtion
johdon nékemyksen mukaan kaytetyt oletukset ovat asianmukaisia,
saattavat arvioidut kerrytettévissé olevat rahaméadrét erota olennai-
sesti tulevaisuudessa toteutuvista (Tilinpadtsksen liitefieto 18).

Vaihto-omaisuuden arvostus

Johdon periaatteena on kirjafa arvonalentumisvéhennys hitaasti litk-
kuvasia ja vanhentuneesta vaihto-omaisuudesta perustuen johdon
parhaaseen arvioon filinpadtdshetkelld hallussa olevasta mahdolli-
sesti kaytiokelvottomasta vaihto-omaisuudesta. Johto perustaa arvi-
onsa systemaatiiselle ja jatkuvalle seurannalle ja arvioinnille. Liséksi
yhtiéssd on kéytéssé vaihto-omaisuuden kierfonopeuksiin perustuvat

arvostussadnnot.
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5. Segmentti-informaatio

Panostajarkonsernin liiketoiminta raportoidaan yhdessétoista segmentis-
sd, jotka ovat digitaaliset painopalvelut, turvallisuus, Takoma, lisdarvo-
logistitkka, autovaraosat, lémpékdsittely, helat, kiinnikkeet, kannakkeet,
puusepdnteollisuus seké muut. Raportoitavat segmentit on muodostettu,
koska ne tuottavat keskendén erilaisia tuotteita ja palveluja. Segmenttien
véliset liketoimet ovat tapahtuneet normaalein kaupallisin ehdoin.
Toimintasegmentit raportoidaan favalla, joka on yhdenmukainen
ylimmélle operatiiviselle padtdksentekijélle foimitettavan sisdisen rapor-
foinnin kanssa. Ylintd operatiivista p&adtdksentekijéé edustaa Panostaja-

konsernin johtoryhma.

Liiketoimintasegmentit

m Turvallisuussegmentin tuotot muodostuvat turvallisuusteknologiasta ja
-palveluista.

m Digitadliset Painopalvelut -segmentin tuotot muodostuvat pédasiassa
digitaalisten painopalvelujen myynnista.

m Takoma -segmentin tuotot muodostuvat Takoma Oyj:n harjoittamasta
konepajaliiketoiminnasta.

m LisGarvologistitkka-segmentin  tuotot muodostuvat metalliteollisuuden
valmistus- ja logistiikkapalveluista.

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

m Autovaraosatsegmentin  tuotot muodostuval autojen  alkuperdisva-
raosien ja farvikkeiden machantuonnisia, tukkukaupasta ja jélleen-
myynnista.

m  Lampokésittely-segmentin tuotot muodostuvat metallien lampokésitiely-
palveluista sekd metallien lampokasittelyssé tarvittavien koneiden ja
laitteiden kehittémisesid, valmistamisesta ja markkinoimisesta.

m Puusepdnteollisuussegmentin fuofot muodostuvat puusepdnteollisuu-
den tuotteiden valmistuksesta.

m Kannakkeetsegmentin tuotot  muodostuvat  VI-alan  kannakkeiden
maahantuonnista, valmistuksesta ja tukkukaupasta.

m Kiinnikkeetsegmentin tuotot muodostuvat kiinnitystarvikkeiden ja niihin
liittyvien tuotteiden myynnistd ja palveluista.

m Muutsegmentissd on raportoitu konsernin emoyhtié mukaan lukien
emoyhtion osakkuusyhtit ja kohdistamatiomat erdt.
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Liiketoimintasegmentit
2012
Osuus Tulos
Liike-  Sisdinen  Ulkoinen Rahoitus-  osakkuus- jatkuvista Henkil6sto
vaihto liike- liike- Liike-  tuototjo  yhtisiden ~ Tulo-  liiketoimin- tilikauden
1000 euroa yhteensd  vaihto vaihto Poistot tulos Kulut  tuloksesta  verot  noista Varat Velat lopussa
Digitaaliset painopalvelut 35 078 65 35013 -1255 5503 31 27 161 10899 335
Takoma 28 877 0 28877 -4370 -4991 27 854 16205 193
Turvallisuus 29 009 208 28 801 /53 1083 18 333 16592 212
Lisarvologistiikka 23 307 8 23299 -405 1395 11501 6117 253
Helat 10316 161 10154 -136 395 Q682 7475 30
Autovaraosat 10410 2 10408 Q6 1090 4869 4241 38
Lampokasittely 7 480 0 7480 286 1013 6769 2706 65
Puusepdnteollisuus 60061 0 6061 -134 1305 2942 1980 30
Kannakkeet 4015 98 3917 29 324 1952 297 16
Kiinnikkeet 2 860 50 2810 -19 -304 2097 2420 24
Muut 65 65 0 /8 2828 369 26 845 25 900 10
Eliminoinnit -658 0 251 -7 404 -7 404
Konserni yhteensa 157 476 0 156819 -7561 4236 3710 401 2181 -1254132601 87428 1206
Liiketoimintasegmentit
2011
Osuus Tulos
Liike-  Sisdinen  Ulkoinen Rahoitus-  osakkuus- jatkuvista Henkil6sto
vaihto liike- liike- Liike-  tuototjo yhtisiden ~ Tulo-  liiketoimin- tilikauden
1000 euroa yhteensd  vaihto vaihto Poistot tulos Kulut  tuloksesta  verot noista Varat Velat lopussa
Digitaaliset painopalvelut 31 529 59 31471 -1063 4148 -5 25671 12477 325
Takoma 27 451 0 27451 2156 -1353 33553 17184 190
Turvallisuus 24 635 242 24 392 671 1231 17023 15086 188
Lisarvologistiikka 15 442 0 15442 225 371 7101 4254 131
Helat 11401 181 11219 -135 311 10656 8413 32
Autovaraosat Q 598 0 9598 115 1115 4614 4546 35
Lampokasitiely Q037 0 9037 298 2123 7095 3277 64
Puusepdnteollisuus 5766 0 5766 205 1034 2638 2219 32
Kannakkeet 4005 178 3827 -38 377 1976 375 16
Kiinnikkeet 3067 111 2 956 24 -101 2224 2178 25
Muut * 57 57 0 /7 6587 209 41 478 36 634 59
Eliminoinnit -836 33 4068 -11 598 -11 598
Konserni yhteensd 141 988 0 141152 5041 6735 2811 205 524 3604142431 95045 1097

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

Tilikauden 2012 hankinnat

Tytdryhtichankinnat
Panostaja Oyj:n tytaryhtic Vindea Group Oy osti 2.5.2012 pakkaus-
ia logistiikkapalveluita tarjoavan HSG Llogistics Oy:n koko osakekan-
nan. Kaupan jélkeen toteutettiin myyjille suunnatiu osakeanti vastaten
noin 22,5 % koko osakekannasta. Jarjestelyn jélkeen Panostaja Oyj:n
omistusosuus Vindea Groupissa on noin 54 %.

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

Konserni on kirjannut yhteensé 0,02 milj. euron edestd palkkioita
liittyen neuvonta-, arvonmé&dritys- tms. palveluihin. Palkkiot sisaltyvét tu-
loslaskelman liketoiminnan muut kulut -eréén.

Tilikauden jalkeiset hankinnat

Panostaja Oyj:n tytéryhtic Capomelio Il Oy osti 7.11.2012 sis-
kattomateriaalien tukkukauppapalvelvita tarjoavan Selog Oy:n koko
osakekannan. Osana ériestelyd Selog Oy:n omistajat jatkavat uuden
liikefoiminta-alueen vdhemmistéomistajina. Téman jdrjestelyn jGlkeen
Panostaja Oyj:n omistusosuus Capmelio Il Oy:ssé on 60 %.

Kauppahinta oli 2,5 milj. euroa ja se maksettiin kokonaisuudes-
saan kateisellé.

Konserni on kirjannut yhteensé 0,01 milj. euron edestd palkkioita
liittyen neuvonta-, arvonmadritys- tms. palveluihin. Palkkiof siscltyvat tu-
loslaskelman liketoiminnan muut kulut -eréén.

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

Hankittujen varojen ja vastattaviksi ofettujen velkojen arvot hankin- milj. euroa
tahetkelld olivat seuraavat:
Aineelliset ja aineeftomat
Liite milj.euroa kayttdomaisuushyddykkeet 1,0
Vaihto-omaisuus 0,7
Aineelliset kayttdomaisuushyddykkeet 19 0,8 Myyntisaamiset ja muut saamiset 2,6
Vaihto-omaisuus 23 0,3 Rahavarat 0,1
Myyntisaamiset ja muut saamiset 24 2,4 Varat yhteensé 4,4
Rahavarat 25 0,1
Varat yhteensd 3,6 Rahoitusvelat -1,5
Muut velat -1,8
Rahoitusvelat 27 0,1 Velat yhteensé -3,3
Muut velat 28 3,4
Velat yhteensd 3,5 Nettovarallisuus 1,1
Nettovarallisuus 0,1
Luovutettu vastike milj. euroa
Luovutettu vastike milj.euroa Luovutettu vastike 2,5
Hankitun kohteen yksilditavissé oleva nettovarallisuus 1,1
Luovutettu vastike 1,6 Erotus 1,4
Hankitun kohteen yksilgitévissa oleva nettovarallisuus 0,1
Erotus 1,5 Muodostuva likearvo tullaan arvioimaan ja uudelleen kohdistamaan

Konserni on allokoinut kauppahintaa 0,8 milj. euroa asiakassuhteisiin.
Yhiiélla on merkitiévié pitkdaikaisia ja vakaita asiakassuhteita joiden
odotetaan téydentévén Liséarvologistiikka -segmentin jo olemassa ole-
vaa asiakaskantaa.

HSG Logistics Oy:n kuuden kuukauden likevaihto 6,0 milj. euroa
ia likevoitio 0,8 milj. euroq, sisdltyy konsernin filikauden tuloslaskel-
maan. Yhtié fuusioitiin Vindea Oy:n 31.10.2012

Vindea Group -konsernin likevaihto vuonna 2012 olisi ollut 29,1
milj. euroa ja likevoitto 1,4 milj. euroq, jos tilikauden aikana toteutu-
neiden liketoimintojen hankinta olisi yhdistelty konsemitilinpgétokseen
filikauden 2012 alusta I&htien.

Vindea Group -konsernin rahavirtavaikutus yhteensd:

Rahavirtalaskelma milj.euroa
Rohana maksettu kauppahinta 1,6
Hankitun tytaryrityksen rahavarat 0,1

Hankinnan suorat kulut 0,0
Rahavirtavaikutus 1,5

tulevan tilikauden aikana.

Alustava rahavirtalaskelma milj. euroa
Rahana maksettu kauppahinta 2,5
Hankitun tytaryrityksen rahavarat 0,1
Hankinnan suorat kulut 0,1
Rahavirtavaikutus 2,5

Panostaja Oyj:n tytéryhtié Suomen Helasto Oy osti 6.11.2012 kalus-
tehelojen tukkukauppapalveluita tarjoavan Oy Eurohela Trading Lid:n
koko osakekannan. Jariestelyn jclkeen Panostaja Oyj:n omistusosuus
Suomen Helasto Oy:ssé on noin 95 %.

Kauppahinta oli 1,9 milj. euroa ja se maksettiin kokonaisuudes-
saan kateisellé.

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

Hankittujen varojen ja vastatiaviksi ofettujen velkojen arvot hankin-
tahetkell& olivat seuraavat:
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milj. euroa Luovutettu vastike milj. euroa
Aineelliset kayttdomaisuushyddykkeet 0,02 lovutettu vasfike 13,7
Vaihto-omaisuus 0,9 Hankitun kohteen yksilgitavissé oleva nettovarallisuus 3,7
Myyntisaamiset ja muut saamiset 0,3 Erotus 10,0
Rahavarat 0,2
Varat yhteensé 1,5 Muodostuva litkearvo tullaan arvioimaan ja uvudelleen kohdistamaan
tulevan tilikauden aikana.
Rahoitusvelat 0,0
Muut velat 0,4 Alustava rahavirtalaskelma milj. euroa
Velat yhteensé -0,4
Rahana maksettu kauppahinta 13,7
Nettovarallisuus 1,1 Hankitun tytéryrityksen rahavarat 2,4
Hankinnan suorat kulut 0,1
Rahavirtavaikutus 11,4
milj. euroa
Luovutettu vasiike 1.2 Tilikauden 2011 hankinnat
Hankitun kohteen yksilditavissé oleva nettovarallisuus 1,1
Erotus 0,8 Tytaryhtichankinnat

Muodostuva likearvo tullaan arvioimaan ja uvudelleen kohdistamaan
tulevan filikauden aikana.

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

Panostaja Oyij:n tytaryhtié Digiprint Finland Oy osti 4.12.2012 solmi-
tulla kaupalla DMP-Digital Media Pariners Oy:n koko osakekannan.
Kauppahinta oli 13,7 milj. euroa ja se maksettiin kokonaisuudessaan
kateiselld. Yrityskaupan my&té Panostaja laajentaa digitaalisiin paino-
palveluihin erikoistunutia  liketoiminto-aluettaan, johon entuudestaan
kuuluu Kopijyvé-konserni.

Jarjestelyn jalkeen Panostaja Oyj:n omistusosuus Digiprint Finland
Oy:ssé on noin 56 %. Osana drjestelyd DMP-Digital Media Pariners
Oy:n omistajista fulee Digiprint Finland Oy:n véhemmistéomistajia. J&r-
jestelyn jclkeen Digiprint Finland Oy omistaa kokonaan Kopijyva Oy:n
ja DMP-Digital Media Partners Oy:n.

Hankitiujen varojen ja vasiattaviksi ofeftujen  velkojen arvot
31.7.2012 paatyneelld tilikaudella olivat seuraavat:

milj. euroa
Aineelliset ja aineeftomat
kayttdomaisuushyddykkeet 1,2
Vaihto-omaisuus 0,1
Myyntisaamiset ja muut saamiset 1.7
Rahavarat 2.4
Varat yhteensé 5,4
Rahoitusvelat 0,0
Muut velat 1,7
Velat yhteensé -1,7

Nettovarallisuus 3,7

Panostajo Oyj:n tyidryhtié Digiprint Finland Oy osfi 16.12.2010 painopak

veluja tarjoavan Suomen Gradfiset palvelut Oy Lid:n koko osakekannan.

Kauppahinta oli 1,7 milj. euroa ja se maksettin kokonaisuudes-

saan kateiselld.

Konserni on kirjannut yhteensd 0,06 milj. euron edestd palkkioita

liittyen neuvonta-, arvonmadritys- tms. palveluihin. Palkkiot sisalyvét tu-

loslaskelman liiketoiminnan muut kulut -ercéién.

Hankittujen varojen ja vastatiaviksi ofettujen velkojen arvot hankin-

tahetkelld olivat seuraavat:

Liite milj. euroa
Aineelliset kayttéomaisuushyddykkeet 19 0,7
Vaihto-omaisuus 23 0,1
Myyntisaamiset ja muut saamiset 24 0,4
Rahavarat 25 1.5
Varat yhteens& 2,8
Rahoitusvelat 27 0,4
Muut velat 28 0,6
Velat yhteensa -1,0
Nettovarallisuus 1,7
Hankinnasta ei syntynyt likearvoa.
Luovutettu vastike milj. euroa
Luovutettu vastike 1.7
Hankitun kohteen yksilditavissé oleva nettovarallisuus -1,7
Erotus 0,0

Suomen Gradfiset Palvelut Oy:n yhdentoista kuukauden likevaihto 3,8
milj. euroa ja likevoitto 0,5 milj. euroq, sisdltyy konsernin tilikauden
tuloslaskelmaan. Suomen Graafiset Palvelut Oy fuusioitiin 31.10.2011
Kopijyvé Oy:hyn. Digiprint Finland Oy:n tytaryhtié Kopijyvé Oy hankki
21.6.2011 tallennuspalveluja tarjoavan Microtieto Suomi Oy:n koko
osakekannan.
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Kauppahinta oli 0,2 milj. euroa ja se maksettiin kokonaisuudes-

saan kateiselld.

Luovutettu vastike milj.euroa
Luovutettu vastike 1.7
Hankitun kohteen yksilditavissé oleva nettovarallisuus -1,7
Erotus 0,0

Suomen Gracfiset Palvelut Oy:n yhdentoista kuukauden likevaihto 3,8
milj. euroa ja likevoitto 0,5 milj. euroa, siséltyy konsernin filikauden
tuloslaskelmaan. Suomen Gradfiset Palvelut Oy fuusioitiin 31.10.2011
Kopijyvé Oy:hyn.
Digiprint Finland Oy:n tytéryhtié Kopijyvé Oy hankki 21.6.2011
tallennuspalveluja tarjoavan Microtieto Suomi Oy:n koko osakekannan.
Kauppahinta oli 0,2 milj. euroa ja se maksettiin kokonaisuudes-

saan kateiselld.

Liite milj. euroa
Myyntisaamiset ja muut saamiset 24 0,1
Rahavarat 25 0,0
Varat yhteensd 0,1
Velat yhteensé 0,0
Nettovarallisuus 0,1
Luovutettu vastike milj. euroa
Luovutettu vastike 0,2
Hankitun kohteen yksilditavissé oleva nettovarallisuus 0,1
Erotus 0,1

Konserni on allokoinut kauppahintaa 0,1 milj. euroa koneisiin ja ka-
lustoon ja erityisesti leasingkonekantaan, joka kaupan foteutumisen jal-
keen siirtyi yhtién omistukseen.

Microfieto Suomi Oy:n nelign kuukauden likevaihio O,1 milj. euroa
ia liketappio -0, 1 milj. euroq, sisdltyy konsemnin filikauden tuloslaskelmaan.

Digiprint Finland -konsernin likevaihto vuonna 2011 olisi ollut
32,1 milj. euroa ja likevoitio 4,2 milj. euroq, jos filikauden aikana
foteutuneiden liketoimintojen hankinta olisi yhdistelty konsernitilinp&a-
tokseen tilikauden 2011 alusta lghtien.

Digiprint Finland —konsernin rahavirtavaikutus yhteensa:

Alustava rahavirtalaskelma milj. euroa
Rahana maksettu kauppahinta 1,9
Hankitun tytaryrityksen rahavarat -1,5
Hankinnan suorat kulut 0,1
Rahavirtavaikutus 0,5

Liiketoimintakauppa
Takoma Oyj:n tytéryhtic Takoma Systems Oy osfi kesckuussa 2011
hydrauliikka- ja automaatiojériestelmiin erikoistuneen Tl-Tuotanto Oy:n
liketoiminnan Keminmaalia O,8 milj. euron kauppahinnalla. Liikefoimin-
nan ulkopuolinen varallisuus, mukaan lukien yhtidn omistama toimiila,
myyntisaamiset ja osa veloista, jGivét likefoimintakaupassa myyj@yhti-
66n. Kauppa rahoitettiin Takomarkonsernin kéytettévissa olevilla varoilla.
Kaupan johdosta Takomakonsernin liketoiminta laajeni hydrau-
liikan kokonaisjgriestelmien suunnitieluun ja toimituksiin sekd niissd far-
vittavaan ohjausautomaatioon. Hydraulikkaa kéytévat asiakkaat ovat
enfisté enemmadn keskittyméssc kokonaisuuksien hankintaan vksiticisten
hydrauliikkakomponenttien ostamisen sijasfa. Tl-Tuotannon osaamisen
avulla Takomarkonserni pystyy tarjoamaan asiakkailleen aiempaa rat-
kaisevasti laajemman kokonaistoimituksen. Tl-Tuotannon tyypillisici foimi-
tuksia ovat olleet prosessiteollisuuden, voimalaitosten ja satamaromppi-

en hydrauliikka- ja ohjausjdriestelmét.

Luovutettu vastike milj. euroa
Kéteinen raha 0,8
Kokonaishankintameno 0,8

Takomarkonserni on kirjannut Liketoiminnan muut kulut —eréén O, 1 mil;.
euroa liittyen syntyneeseen varainsiirtoverovelvoitieeseen ja yrityshan-
kinnan neuvonta- ja arvonmédrityspalkkioihin.

Hankittujen varojen ja vastaanotetiujen velkojen arvot hankintapgi-

vand olivat seuraavat:

Yhdistd-  Kirjanpito-
misessd  arvof ennen
kirjatut ~ yhdistamista

milj. euroa Liitetieto arvot (IFRS)
Aineelliset kayttdomaisuushyddykkeet 19 0,7 0,7
Aineettomat hyddykkeet 18 0.2 0,2
Vaihto-omaisuus 22 0,4
Myyntisaamiset ja muut saamiset 24 0,0 0,0
Varat yhteens& 1,3
Rahoitusvelat 27 0,3 0,3
Muut velat 28 0,2 0,2
Velat yhteensd 0,5 0,5
Nettovarallisuus 0,8 0,8

Konserni on kohdistanut hankintamenosta O,2 milj. euroa muihin aineet-
tomiin hyddykkeisiin (logiikkaohijelmistot]. Vaihto-omaisuuteen on tehty

0,05 milj. euron kéyvén arvon kohdistus.

milj.euroa
Liikearvon muodostuminen hankinnassa:
Luovutettu vastike 0,8
Hankitun kohteen yksilditavissé oleva nettovarallisuus 0,8

Liikearvo 0,0



Liikefoimintakaupassa ei syntynyt likearvoa. Kauppahinnan allokointi
on lopullinen filinp&éctdshetkelld.

milj.euroa
Rahana maksettu kauppahinta 0,8
Hankitun liiketoiminnon rahavarat 0,0
Rahavirtavaikutus 0,8

7. Tytaryritysten ja likketoimintojen myynnit

Tytdryhtiomyynti

Panostajarkonsernin teknokemia -segmentissd foteutettiin jGrjestely, jossa
Panostaja Oyj:n kokonaan omistama Oy Alfa-Kem Ab sekd Lohjalai-
nen Spectra Yhtict Oy yhdistyvét. Tehdyssd jcrjestelyssa Spectra Yhtist
Oy hankki osakevaihdolla 100 prosentin omistusosuuden Oy Alfa-Kem
Ab:sté. Ennen osakevaihtoa Panostaja Oyj osfi 16 prosenttia Spectra
Yhtiét Oy:n osakkeista seké myi 25 prosenttia Oy Alfa-Kem Ab:n osak-
keista Oy Alfa-Kem Ab:n toimivalle johdolle. Tehdyn jériestelyn jcilkeen
Panostaja Oyj:n omistusosuus Spectra Yhtist Oy:sté on 32 prosenttia.

Jarjestelyn seurauksena Panostaja Oyj kirjasi n. 0,5 miljoonan eu-
ron myynfitappion. Panostaja Oyj raporioi jdrjestelyn jélkeen Spectra
Yhtiét Oy:n osakkuusyhtiéné ja osakkuusyhtién osakkeiden hankintame-
no Panostaja Oyj:n taseessa on jdrjestelyn jdlkeen n. 0,7 miljoonaa
euroa.

Teknokemia-segmentin tulos on konsemin filinpaétcksessa  esi-
tetty kohdassa Tulos myydyistd likefoiminnoista 31.10.2012 sekd
31.10.2011 padtyneiltd filikausilia.

Myytyjen liketoimintojen 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 jélkeen 0,0 0,3
Myyntitappio 0,5

Tulos myydyisté liketoiminnoista -0,5 -0,3

PANOSTAJA 2012

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

Panostaja Oyj myi Lamps-Tukku Oy:n 12.3.2012 Onninen Oy:lle.

Kaupassa ostajalle siirtyi Lampd-Tukku Oy:n osakekanta ja sen emoyh-
tién Eurotermo Holding Oy:n omistama litketoiminta, joka liityy Lampd-
Tukku Oy:n harjoittamaan toimintaan. Eurotermo Holding Oy on Pa-

nostajan 63,3 prosentiisesti omistama tytéryritys. Panostajalle maksettu
vastike koostui kauppahinnasta ja sisdisten lainojen takaisinmaksusta eli
yhteensd noin 2,4 miljoonasta eurosta. Panosfaja ei kirjannut kaupasta
myynfivoittoa fai -fappiota.

1.11.2011- 1.11.2010-

Lampd-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 jclkeen 0,7 0,7
Myyntitappio 0,0

Tulos myydyist& liketoiminnoista -0,7 0,7

1.11.2011- 1.11.2010-
12.3.2012  31.10.2011

Limpd-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

Lampd-Tukku Oy:n myynnin vaikutus

Teknokemia-segmentin rahavirrat myyntihetkeen saakka konsernin taloudelliseen asemaan: 12.3.2012
Liikefoiminnan rahavirta 0,0 0,3 Aineelliset kayttdomaisuushyddykkeet 0,3
Investointien rahavirta 0,0 0,0 Aineettomat hyddykkeet 0,0
Rahoituksen rahavirta 0,1 0,1 Muut varat 6,2
Rahavirrat yhteensd 0,0 0,2 Rahavarat 0,1
Myydyt velat 8,3
Nettovarallisuus -1, 7
Rahana saatu vastike 0,0
Luovutetun yksikén rahavarat 0,0

Yritysmyyntien nettorahavirta -0,1
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Tilikausi 2011

Tytdryhtiomyynti
Panostaja Oyj myi 29.4.2011 Ympéristéteknologia-segmentin emoyh-
tion Ecosir Group Oy:n osakkeita Ecosir Groupin toimivalle johdolle ja
muille osakkeenomistajille. Panostaja Oyj:n omistusosuus laski 49 pro-
senttiin. Panostaja Oyj raportoi 1.5.2011 alkaen Ecosir Groupin osak-
kuusyhtiéné jo osakkuusyhtién osakkeiden hankintameno Panostaja
Oyj:n taseessa on [drjestelyn jalkeen 0,2 miljoonaa euroa.

Omistusosuuden muutoksen yhteydessé Panostaja Oyj teki noin 2,5
miljoonan euron sijoituksen Ecosir Group Oy:n sijoifetun vapaan oman
pddoman rahastoon. Sijoitus toteutettiin konvertoimalla Panostaja Oyj:n
saamisia 2,4 milioonan euron edestd sekd ositiain uudella sijoituksella.
Panostaja Oyj:n saamiset Ecosir Group Oy:ltd ovat téman jdrjestelyn jalk-
keen 2,2 milioonaa euroa. Saatavat ovat pddomalaina ehtoisia.

Ympéristdteknologia-segmentin tulos on konsemin filinp&étoksessa
esifetty kohdassa Tulos myydyistd liketoiminnoista 31.10.2011 sekd
31.10.2010 padtyneiltd filikausilia.

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

1.11.2010- 1.11.2009-

Ympristoteknologia tulos, milj. euroa 29.4.2011 31.10.2010

Tuotot 0,5 2.7
Kulut 0,7 7,4
Tulos ennen veroja 0,3 4,7
Verot 0,0 0,4
Tulos verojen jélkeen 10),3 -4,3
Myyntitappio 0,1

Tulos myydyisté liketoiminnoista 0,4 -4,3

Ympiristoteknologia-segmentin rahavirrat

Liiketoiminnan rahavirta 0,1 2,1
Investointien rahavirta 0,0 0,2
Rahoituksen rahavirta 0,1 0,6
Rahavirrat yhteensd 0,0 2,5

Ympiristoteknologia-segmentin myynnin vaikutus

8. Tytaryhtiomistusosuuksien myynnit, jotka
eivat johtaneet muutokseen madrdysvallassa

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

Seuraavassa taulukossa on esitetty Takoma Oyj:n omistusosuuden muu-
toksen vaikutus konsemin voittovaroihin

2012
Luovutettu madréysvallattomien omistajien osuus -318 701
Saatu vastike 150 000
Omistusosuuden véhennyksen vaikutus voittovaroihin -~ -168 701

Konserni on myynyt 71 tuhannella eurolla 0,5 % Digiprint Finland
Oy:n osakekannasta 27.9.2012. Konsemi omisti Digiprint Finland
Oy:sté 65,34 % ennen myyntia. Madréysvallatomien omistajien osuus
Digiprint Finland Oy:n nettovaroista oli myyntihetkelld 2,6 miljoonaa
euroa. Méadrdysvallatiomien omistajien osuus kasvoi myynnin seurauk-
sena 38 tuhatta euroa ja konsernin voitiovarat 33 tuhatta euroa.

Seuraavassa taulukossa on esitetty Digiprint Finland Oy:n omistusosuu-
den muutoksen vaikutus konsernin voittovaroihin

2012
Luovutettu madréysvallattomien omistajien osuus -37 860
Saatu vastike 71 000
Omistusosuudenvahennyksen vaikutus voittovaroihin 33 140

Konserni on myynyt 795 tuhannella eurolla 15,78 % Vindea Group
Oy:n osakekannasta 2.5.2012. Konserni omisti Vindea Group Oy:sté

konsernin taloudelliseen asemaan: 29.4.2011 70 % ennen myynfic. Madrdysvallatiomien omisfajien osuus Vindea

Group Oy:n nefiovaroista oli myyntihetkelld 4,7 milioonaa euroa.
Aineelliset kéyttéomaisuushyddykkeet 0,1 Mééréysvallattomien omistajien osuus kasvoi myynnin  seurauksena
Aineettomat hyddykkeet 2,1 741 tuhatta euroa ja konsemin voittovarat 54 tuhatta euroa.
Muut varat 1.4
Rahavarat 0,1 Seuraavassa taulukossa on esitetty Vindea Group Oy:n omistusosuuden
Myydyt velat 3,1 muutoksen vaikutus konsernin voitiovaroihin
Nettovarallisuus 0,6

2012

Myyntitappio 0,1
Maéaréysvallattomien osuus -0,2 Luovutettu madréysvallatomien omistajien osuus -740 692
Osakkuusyhtiosakkeiden hankintameno -0,2 Saatu vastike 794 605
Yhteensd -0,5 Omistusosuudenvéhennyksen vaikutus voittovaroihin 53913
Vastike yhteensa 0,1
Rahana saatu vastike 0,1
Luovutetun yksikén rahavarat 0,1

Yritysmyyntien nettorahavirta 0,0
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Q. Liiketoiminnan muut tuotot 13. Liiketoiminnan muut kulut
1000 euroa 2012 2011 1000 euroa 2012 2011
Aineellisten hyédykkeiden myyntivoitot 0 136 )
Aineellisten ja aineeffomien hyddykkeiden
Vakuutuskorvaukset 101 31 myyntitappiot 34 39
Muut tuotot 1071 720 Vuokrakulut 7 536 5486
Yhteensa 1172 887 Markkinointikulut 1393 1238
Tietohallintokulut 1 665 1570
Asiantuntijopalvelukulut 1 500 876
10. Osuus osokkuusyh’riéiden tuloksesta Muuttuvat litketoiminnan muut kulut 5551 50065
Muut kuluerét 9210 9263
Tiedot yhtién osakkuusyhtidistd on esitetty liitefieto kohdassa 20. Yhteensa 26 889 23 537
Sijoitukset osakkuusyhtiihin.
14. Rahoitustuotot
11. Henkilstokulut
1000 euroa 2012 2011
1000 euroa 2012 2011 Osinkotuotot myytévissd olevista
Rahoitusvaroista 8 3
Palkat ja palkkiof 42 183 36 032 Valuutiakurssivoitot 9 10
Osakeperusteiset maksut Rahoitustuotot omistusyhteysyrityksiltéi 147 311
Eléikekulurmaksupohiaiset jarjestelyt 7 676 6323 Korkotuotot 198 257
Muut henkilssivukulut 2 321 1952 Yhteensa 362 581
Yhteensa 52180 44 307
15. Rahoituskulut
Konsernilla on maksupohjaisia elékejariestelyid, joiden suoritukset kirja-
taan tuloslaskelmaan sillé kaudella, jota veloitus koskee.
Tiedot lghipiiriin luettavan johdon tydsuhde-etuuksista on esitetty 1000 euroa 2012 2011
liitetieto kohdassa 34. Lahipiiritapahtumat.
Konsernin palveluksessa oli filikauden aikana keskimaérin 1 152 Voluutiakurssitappiof 129 24
[1 034] henkiléa. Tilikauden lopussa henkilsstéd oli 1 206 (1 097). Arvonmuutokset kdypddn arvooon tulosvai-
kutteisesti kirjattavista rahoitusvaroista 1 000 267
Korkokulut 2 943 3101
Yhteensa 4072 3392

12. Poistot ja arvonalentumiset

1000 euroa 2012 2011

Poisfot ja arvonalentumiset hyddykeryhmiticin:
Aineelliset kéyttdomaisuushyddykkeet

Rakennukset ja rakennelmat 134 121
Koneet ja kalusto 3679 3 360
Muut aineelliset hysdykkeet 24 27
Aineettomat hyddykkeet

Likearvo 2100

Kehitysmenot 233 132
Aineeftomat oikeudet 1027 1082
Muut pitkévaikutteiset menot 364 319

Yhteensd 7 561 5041

Rahoituskuluihin siséltyy arvonmuutokset kéypéén arvoon tulosvaikutter-
sesti kirjattavista korkojohdannaisista. Koronvaihtosopimuksiiin ei sovel-

lefa suojauslaskentaa.
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16. Tuloverot

1000 euroa 2012 2011 1000 euroa 2012 2011
Tilikauden verotetiavaan Emoyhtisn omistaiille kuuluva tilikauden
tuloon perustuva vero 2715 -2 084 voitto (1 000 euroal, -1 984 Q37
Edellisten tilikausien verot 38 40 jatkuvat toiminnot -1 254 1338
Laskennalliset verot 496 1517 myydyt foiminnot -1 236 -401
Tuloverot yhteensé 2181 527 Vaihtovelkakirjalainan korko 1100 48
Tilikauden tulos laimennusvaikutuksella
Tuloslaskelman verokulun ja konsernin kotimaan verokannalla (2011 ja oikaistun osakekohtaisen
2012: 24,5 %) laskettujen verojen vélinen tdsméytyslaskelma: tuloksen laskemiseksi -1 390 1885
Tulos ennen veroja 927 3144 Osakkeiden lukuméérd tilikauden lopussa 51 733 51733
Suomen verokannan mukainen tulovero josta yhtisn hallussa 553 602
konserin fuloksesta ennen veroja 227 817 Ulkona olevien osakkeiden painotettu
Verovapaat fulot 575 1186 keskim. lukumaara, 1 000 kpl 51157 50128
Véhennyskelvottomat kulut -2 483 -1 146 Vaihtovelkakirjalainan muunto osakkeiksi,
Kirjaamattomat laskennalliset verosaamiset 1000 kpl 6818 10130
verotuksellisisia tappioista 11 157 Laimennettu ulkona olevien osakkeiden
Osuus osakkuusyrityksen tuloksesta Q7 53 painofettu keskiarvo 57 975 60 258
Verot aikaisemmilta filikausilia 38 40
Verot tuloslaskelmassa 2181 527
2012 2011
Vertailuvuoden tiedoista ei ole erotettu myytyjen liikefoimintojen lukuja Emoyhtion osakkeenomistaijille
kuuluvasta voitosta laskettu
osakekohtainen tulos:
17. Osakekohtainen tulos Tulos/osake jatkuvista liketoiminnoista €
Laimentamaton 0,015 0,027
Laimentamaton osakekohtainen tulos lasketaan jakamalla emoyrityksen Laimennettu 0,015 0,027
osakkeenomistajille kuuluva kauden voitto kauden aikana ulkona olevi-  Tulos/osake myydyistd liketoiminnoista
en osakkeiden lukumédran painotetulla keskiarvolla. Laimennusvaikutuk- Laimentamaton 0,024 0,008
sella oikaistua osakekohtaista tulosta laskettaessa on otettu huomioon Laimennettu 0,024 0,008
laimentavana tekijénd emoyhtién vaihtovelkakirjalaina seké osakeopti-  Tulos/osake jatkuvista ja myydyistd
of. Osakeoptioilla on laimentava vaikutus, kun osakeoptioiden merkin-  liketoiminnoista
téhinta on alempi kuin osakkeen kdyp& arvo. Laimennusvaikutukseksi Laimentamaton 0,039 0,019
tulee se maard osakkeita, joka joudutaan laskemaan likkeeseen vas- Laimennettu 0,039 0,019

tikkeettomana, koska optioiden kaytésid saatavilla varoilla konsemi ei
voisi laskea liikkeeseen samoa méadréa osakkeita kdypddn arvoon.
Osakkeen kaypd arvo perustuu osakkeiden filikauden keskimédrdiseen
hintaan. Tilikaudello 2012 eik& vertailuvuoden tilikaudella 2011 opti-
oilla ei ollut laimentavaa vaikutusta, koska optioiden merkint&hinta oli
alempi kuin osakkeiden keskimadrdinen kéypéd arvo. Vaihtovelkakirja-
lainan osalta osuudet on katsottu vaihdettavaksi kaupparekisteriin mer-
kitsemisajankohdasta. Kauden tulosta on oikaistu vaihtovelkakirjalainan
verovaikutuksella vithennetyilla korkokuluilla.
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18. Aineettomat hyodykkeet

Aineettomat Muut aineett.
1000 euroa Liikearvo oikeudet Kehitysmenot hyddykkeet Yhteensi
Hankintameno 1.11.2011 38 259 5197 1991 2938 48 385
LisGykset 50 367 621 821 1859
Yrityksen hankinnan vaikutus 919 913 239 2071
Yrityksen myynnin vaikutus -1 050 -54 -101 -1 205
Liikefoimintakauppa 0
Kurssierot 1 1
Siirto faseryhmien valilla B3 313
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 poisfot -1 027 233 -364 -1 624
Véhennykset 73 73
Yrityksen myynnin vaikutus 38 53 91
Siirrot taseryhmien vélilla
Arvonalentuminen -2 100 -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
Hankintameno 1.11.2010 40 986 4 890 1964 2 675 50515
Liséiykset 138 101 355 594
Yrityksen hankinnan vaikutus 13 13
Yrityksen myynnin vaikutus 2044 51 74 -65 2234
Véhennykset 45 207 252
Liikefoimintakauppa -1 -1
Kurssierot 26 26
Siirrot taseryhmien valilla -/28 /28
Hankintameno 31.10.2011 38 259 5197 1991 2 938 48 385
Kertyneet poistot ja arvonalentumiset 1.11.2010 -1730 -1 907 208 1773 5618
Tilikauden poistot -1 082 -132 -319 -1 533
Tilikauden arvonalentumiset 57 25 48 130
Siirrot taseryhmien valilla 214 214
Muut muufokset
Kertyneet poistot ja arvonalentumiset 31.10.2011 -1730 2932 315 -1 830 -6 807

Kirjanpitoarvo 31.10.2011 36 529 2265 1676 1108 41 578
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Lilkearvon arvonalentumistestaus

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

milj. euroa 2012 2011
Turvallisuus (Flexim Security) 5,3 572
Lampokasitiely (Heatmasters Group) 0,3 0,3
Digitaaliset painopalvelut (Kopijyvé) 12,1 12,1
Autovaraosat (KL-Varaosat) 1,9 1,9
Helat (Suomen Helasto) 5,6 5,6
Kiinnikkeet (Suomen Kiinnikekeskus) 0,6 0,6
Takoma (Takomal) 4,5 6,6
Liséarvologistiikka (Vindea) 4,0 3,1
Teknokemia (Alfa-Kem) 1,1
Yhteensd 34,3 36,5

Liikearvon arvonalentumistestaus on filikaudella suoritettu 30.9.2012
filanteesta. Aiempina vuosina tesfaus on suoritettu tilinpddtdshetken tilan-
teen mukaan. Testausajankohdan muutos on tehty kéytannsllisistd syistd,
eikd muutoksella ole olennaista vaikutusta testausten lopputulokseen.

Litkefoiminnasta kerryteftévissd oleva rahamédré on arvonalentu-
mistestauksessa méadritetty kéyttdarvon avulla. Méadritetyt ennakoidut ra-
havirrat perustuvat konsernin johdon nékemykseen seuraavan kolmen
vuoden kehityksestd. Ennustejakson jélkeiset vuodet on ekstrapoloitu
1,7-2 %:n kasvuarviota kéytiéen.

Kéyttdarvon 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, tuottamat kustannussccstét 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 8,0 % (9,1 %), Lampokésitiely 10,4 % (11,6 %), Digi-
taaliset painopalvelut @,8 % (11,0 %), Autovaraosat 9,3 % (10,5 %), He-
lat 8,1 % (9,1 %), Kiinnikkeet 8,2 % (9,4 %), Takoma 11,6 % (13,2 %),
Lisgarvologistiikka 10,5 % (11,6 %) ja Teknokemia n/a (11,4 %).

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

Panostajan tytaryhtié Takoma Oyj:n hallitus on 22.10.2012 ja
29.10.2012 pidetyissd kokouksissa kaynyt l6pi ja péiviticnyt Takoma-
konsernin nykyiseen liiketoimintaympdristéon liityvia oletuksia. Tarkas-
telun perusteella Takoma Oyj:n hallitus on aseftanut Takoma-konsernille
uudet nykyiseen lilketoimintaan liittyvét numeeriset ja foiminnalliset to-
voitteet. Muutokset tavoiteasettelussa johtuvat erityisesti heikon markki-
nandkymén pitkittymisestd, millé on vaikutusta liikevaihdon jo kannatta-
vuuden kehitykseen. Takomarsegmentin arvonalentumistestien perusteel-
la Panostaja Oyj:n hallitus on 29.10.2012 kokouksessaan pédtianyt,
ettd Takoma-segmentin konsernilikearvoa kirjataan alas noin 2,1 milj.
eurolla.

Likearvon arvonalentumistestauksessa havaittiin herkkyytté aino-
astoan Takoma- ja Kiinnikkeetyksikaissd. Muiden osalta kohtuulliset
muutokset laskelmissa kéytetyissd parametreissé eivéit johda sithen, effd
omaisuuserien kirjanpitoarvo ylittisi niisté kerrytettévissé olevan raha-

madaran. Takomassa diskontiokoron kasvattaminen yhdelld prosenttiyk-
siklla olisi johtanut yhteensé 1,9 milj. euron lisdalaskirjiaukseen like-
arvosia. Kéytickateprosentin yhden prosenttiyksikén aleneminen olisi
aiheutianut Takomassa 3,2 milj. euron liséalaskirjauksen. Kiinnikkeessa
diskonttokoron kasvattaminen yhdella prosenttiyksikélla olisi heikentcinyt
testaustulosta 0,3 milj. euroq, ja kéyttdkateprosentin yhden prosenttiyk-
sikén aleneminen olisi aiheuttanut Kiinnikkeessé 0,5 milj. euron heiken-
nyksen festaustuloksessa, mutta likearvon alaskirjaustarvetta ei kuiten-
kaan olisi né&illé muutoksilla vield syntynyt.

Takoman tilikausien 2012 jo 2011
arvonalentumistestien keskeiset olettamat 2012 2011

Litkevaihdon kasvu p.a. 3 vuoden

ennusteet S5%=17% 8 %29 %
WACC (verojen jdalkeen) 9,79 % 10,48 %
Diskonttauskorko (WACC ennen

veroja) 11,60 % 13,22 %
Pitkéin aikavalin kasvu 1,7 % 2,0%
Litkevoitio%, painofettu keskiarvo

ennustejaksolta 4.9 % 10,3 %
Liikearvo, 1 000 euroa 6 597 6 597
Kirjanpitoarvo, 1 000 euroa 22 319 30 153

Arvonalentumistestin tulos, 1000 euroa -2 100 2 697
(kerrytefidvissd oleva rahamaérd vs.
kirjanpitoarvo) Alittaa Yiitra

Vertailuvuonna Diskontiokoron kasvaminen 1,5 prosenttiyksikallg joh-
taisi Takomassa yhteensé 0,3 milj. euron alaskirjaukseen. Vastaavasti
kayttokateprosentin 1,5 prosenttiyksikén aleneminen olisi tarkoittanut
1,0 milj. euron alaskirjausta likearvosta. Muissa rahavirtaa tuottavis-
sa yksikaissa kohtuulliset muutokset laskelmissa kéytetyissa keskeisissa
oletuksissa eivéit johtaneet siihen, efté omaisuuserien kirjanpitoarvo olisi
ylitiényt niist& kerrytettdvissc olevan rahamédran.



19. Aineelliset kéyttdomaisuushyddykkeet

PANOSTAJA 2012

Raken- Koneet jo Muut  Ennakkomaksut
1000 euroa Mag-alueet nukset kalusto Aineelliset  kdyttGomaisuus Yhteensi
Hankintameno 1.11.2011 193 10 604 33 414 338 878 45 427
Lisciykset 152 2 099 1081 3 332
Yrityksen hankinnan vaikutus 389 1 390
Yrityksen myynnin vaikutus 20 -1915 =5 -1 942
Véhennykset 557 0 -587
Siirrot taseryhmien vélilla 303 211 -1 030 516
Kurssierot 1 4 Q3 o8
Muut muutokset 4 4
Hankintameno 31.10.2012 194 11 041 33738 304 929 46 206
Kertyneet poistot ja arvonalentumiset 1.11.2011 -179 -7 307 -17 678 202 0 25 652
Tilikauden poistot 224 -3 700 -24 -3 948
Yrityksen myynnin vaikutus 7 1559 1566
Véhenykset 262 289 29
Siirrot taseryhmien valilla 0
Kurssierot 2 -40 -42
Muut muutokset
Kertyneet poistot ja arvonalentumiset
31.10.2012 -179 -7 264 -19 570 -197 0 28 076
Kirjanpitoarvo 31.10.2012 15 3777 14 168 107 929 18 996
Hankintameno 1.11.2010 194 7 344 29 983 265 650 38 436
Lisciykset 3216 1730 74 1499 6519
Yrityksen hankinnan vaikutus 1370 1 1371
Yrityksen myynnin vaikutus -188 -188
Véhennykset -222 -222
Siirrot taseryhmien valillg 50 1249 -2 1271 26
Kurssierot -1 6 -122 -129
Muut muutokset -386 -386
Hankintameno 31.10.2011 193 10 604 33414 338 878 45 427
Kertyneet poistot ja arvonalentumiset 1.11.2010 -179 -7 190 -14 488 -174 22 031
Tilikauden poisfot -121 -3519 28 -3 668
Yrityksen myynnin vaikutus 207 207
Véhenykset -100
Siirrot taseryhmien vélilla 214 214
Kurssierot 4 50 54
Muut muutokset 386
Kertyneet poistot ja arvonalentumiset
31.10.2011 -179 -7 307 -17 678 202 0 25 652
Kirjanpitoarvo 31.10.2011 14 3297 15736 136 878 20 061

/1
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20. Sijoitukset osakkuusyhtisihin

1000 euroa 2012 2011
Kirjanpitoarvo 1.11. 2 740 2 387
Osuus filikauden tuloksesta 400 205
Liséiykset 724 200
Véhennykset -40 -52
Kirjanpitoarvo 31.10. 3824 2740

Osakkuusyritys 31.10.2012 Kotipaikka Omistusosuus Varat  Oma pddoma Velat Liikevaihto Tulos
31.10.2012

Keski-Suomen Painotuote Oy~ Adnekoski 22,5% 597 122 475 1265 36
As Koopia Kolm Tallinna, Viro 47,0 % 1355 348 1 007 927 51

Spectra Oy Lohja 32,0% 2057 680 1377 5404 =18

Ecosir Group Oy Tampere 49,8 % 2 601 -1124 3694 1 062 614
PE Kiinteistérahasto | Ky Helsinki 27,1 %

Keski-Suomen Painotuote Oy ja As Koopia Kolm ovat Kopijyvé Oy:n
osakkuusyhtisité. Yhtisiden téssc raporfoidut luvut on annualisoitu
yhtididen tulosraportoinnin 1.1.-30.9.2012 pohjalta.

Spectra Oy on Panostaja-konsernin 32,0 prosenttisesti omis-
tama osakkuusyhti®. Joulukuussa 2011 toteutettiin jdrjestely, jossa
Panostaja Oyj:n kokonaan omistama Oy Alfa-Kem Ab seké Lohjalai-
nen Spectra Yhtist Oy yhdistyvit. Jarjestelyn mysia Oy Alfa-Kem Ab
lakkasi olemasta Panostaja Oyj:n tytéryhtis ja samalla Oy Alfa-Kem
Ab:sta tuli Spectra Yhtiét Oy:n 100 prosenttisesti omistama tytér-
yhti®. Ecosir Group Oy on Panostaja Oyj:n 49,78 prosenttisesti
omistama osakkuusyhtié. Tulos perustuu tilikauden tulokseen, osak-
kuusyhtién tulosta oikaistaan IFRS sédnnésten mukaisella likearvon
poistolla.  PE Kiinteistérahasto | Ky:n yhiidmiehet ovat padtiéneet
purkaa rahaston. Purkuprosessi on aloitettu ja filinpddtckseen saatu
ennakkojako-osuus 3,1 milioonaa euroa on kirjattu velaksi purkautu-

valle PE Kiinteistérahasto | Ky:lle.

21. Muut pitkéaikaiset varat

1000 euroa 2012 2011
Lainasaaminen 4810 3 964
Myytévissé olevat rahoitusvarat 315 280
Muut saamiset 3327 4027
Yhteensd 8 452 8271

Myytévissé olevat rahoitusvarat
Noteeraamattomat osakesijoitukset:
Tilikauden alussa 1.11. 280 270

Litketoimintojen yhdistéimisestd

aiheutuneet lisdykset 0 14
LisGykset 4] 0
Véhennykset -6 -4
Tilikauden lopussa 31.10. 315 280

Myytévissé olevat rahoitusvarat ovat kaikki noteeraamatiomia osa-
kesijoituksia. Ne on arvosfettu hankintahintaan, koska niiden kéypié
arvoja ei ole luotettavasti saatavilla.

Panostaja Oyj:llé on muissa saamisissa saaminen osakkuusyhtié
Ecosir Group Oy:lié yhteensd 2,3 milj. euroa seké konsernin johtoryh-
malia 1,2 milj. euroa liittyen palkitsemisjcirjestelméén. Ecosir Group
Oy:n lainasaamisesta on filikaudella 2012 on kirjattu 1,0 milj. euron
arvonalentuminen. Palkitsemisjcrjestelméistd on kerrottu tarkemmin liite-
tiedossa 34. Lshipiiritapahtumat.



22. Laskennalliset verosaamiset ja -velat

Laskennallisten verojen muutokset tilikauden 2012 aikana:

PANOSTAJA 2012

Kirjattu Ostetut Myydyt  Aikaisempien
tulos- liike- liike- tilikausien

1000 euroa 1.11.2011 laskelmaan toiminnot toiminnot oikaisu  31.10.2012
Laskennalliset verosaamiset:
Aineelliset ja aineetiomat kéyttéomaisuushyddykkeet 0 0 0 0 0 0
LVI-ukkukaupan inventaarioikaisu 473 0 0 -473 0 0
Verotuksessa vahvistetut ja vahvistettavat fappiot 4169 341 0 0 0 4510
Muut véliaikaiset erot 184 0 0 0 71 113
Yhteensd 4 826 341 0 -473 71 4 623
Laskennalliset verovelat:
Aineelliset ja aineetiomat kdytidomaisuushyddykkeet 1417 156 0 0 153 1418
Muut véliaikaiset 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
Laskennallisten verojen muutokset tilikauden 2011 aikana:

Kirjattu Ostetut Myydyt  Aikaisempien

tulos- liike- liike- tilikausien

1000 euroa 1.11.2010 laskelmaan toiminnot toiminnot oikaisu  31.10.2011
Laskennalliset verosaamiset:
Aineelliset ja aineeftomat kayttéomaisuushyddykkeet 0 0 0 0 0 0
LVITukkukaupan inventaarioikaisu 473 0 0 0 473
Verotuksessa vahvistetut ja vahvistettavat fappiot 3550 1487 0 -868 0 4169
Muut véliaikaiset erot 321 -35 0 0 -102 184
Yhteensd 4 344 1452 0 -868 -102 4 826
Laskennalliset verovelat:
Aineelliset ja aineefiomat kayttéomaisuushyddykkeet 1485 -68 0 0 0 1417
Muut véliaikaiset erot 208 3 0 0 -108 103
Yhteensd 1693 -65 0 0 -108 1520
Laskennallinen vero, nefto 2 651 1517 0 -868 6 3 306

Konsernissa on kaikista vahvistetuista tappioista 31.10.2012 kirjattu laskennallinen verosaaminen.

Kayttamatomat verotukselliset tappiot vanhenevat vuosien 2017-2021 aikana.
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23. Vaihto-omaisuus

Siirfosaamisiin sisdltyvét olennaiset erdt

1000 euroa 2012 2011 1000 euroa 2012 2011
Aineet ja farvikkeet 7 446 13 663 Palkat ja sosiaalimaksut 145 126
Keskenerdiset tuotteet 4612 5211 Vuosialennukset 485 671
Valmiit fuotteet ja tavarat 6 582 5131 Ennakot 579 433
Yhteensd 18 639 24 005 Muut 1048 1039

Yhteensa 2257 2 269

Yhteensé konserissa on tilikaudelle 2012 kirjattu kuluksi 334 tuhatia
euroa (618 vuonna 201 1), jolla vaihto-omaisuuden kirjanpitoarvo alen-
nettiin vastaamaan sen nettorealisoinfiarvoa.

Konsernin vaihto-omaisuuteen tehtiin vuonna 2011 LVI-Tukkukau-
pan inventaarin yhteydessd [dydettyien virheellisyyksien vuoksi 2,1 mil-
joonan euron alaskirjaus. Témé& alaskirjaus sisdltyy vertailuvuoden lu-

kuihin.

24. Myyntisaamiset ja muut saamiset

1000 euroa 2012 2011
Myyntisaamiset 21 884 23232
Lainasaamiset 313 359
Siirtosaamiset 2 257 2 269
Muut saamiset 658 311
Yhteensd 25111 26 171

Myyntisaamisfen ja muiden saamisten kirjanpitoarvo vastaa niihin liitty-
vén luottoriskin enimmdaismadrad filinpadtdshetkelld

Myyntisaamisten ikgjakauma

1000 euroa 2012 2011
Eraantymattiomat 17 562 19 042
1-30 paivad erGantyneet 3269 2 960
31-180 paivaa eraéntyneet 604 632
181-360 paivad eraantyneet 202 225
Yli vuoden péivéd erécntyneet 247 373

Myyntisaamisten tasearvo 21 884 23 232
Konserni on kirjannut tilikaudella myyntisaamisista arvonalennustappioi-

ta 96 tuhatta euroa. (461 tuhatta euroa vuonna 2011).

Saamisfen tasearvon vasfaavat olennaisilia osin niiden kéypad arvoa.
Rahoitusarvopaperit koostuvat korkorahasto-osuuksisfa.

25. Rahavarat

1000 euroa 2012 2011
Kéteinen raha ja pankkitilit 12 347 14 643
Yhteensa 12 347 14 643



26. Omaa padomaa koskevat tiedot

Osakkeiden lukumid-

PANOSTAJA 2012

Sijoitetun vapaan

rd tilik. lopussa Osakepddoma Ylikurssirahasto ~ pddoman rahasto Yhteensi
1000 kpl 1000 EUR 1000 EUR 1000 EUR 1000 EUR

1.11.2010 47 403 5529 4 647 11574 21750
Osakeanti 4 000 5738 5738
Osakemerkinté 330 40 276 316
Omien osakkeiden myynfi 942 942
Oman pddoman osuus vaihdetiavasia pddoma-
lainasta 481 481
Palkitsemisicirjestelméi 12 12
31.10.2011 51733 5569 4 647 19 023 29 239
Osakeanti
Osakemerkinté
Omien osakkeiden myyni 44 44
P&&oman palautus -2 557 -2 557
Oman pd&oman osuus vaihdeftavasta pddoma-
lainasta
Palkitsemisjdriestelma 13 13
31.10.2012 51733 5569 4 647 16 522 26738

Tilikauden lopussa Panostaja Oyj:n osakepddoma oli 5 568 681,60 euroa ja osakkeiden lukum&drd on 51 733 110 kappaletia.

Tilikaudella 2011 toteutetun osakeannin ja osakemerkinndn seurauksena yhtién osakkeiden madré nousi 47 403 110 kappaleesta

51 733 110 kappaleeseen. Osakepddoma nousi osakemerkinndn seurauksena 39 600 euroa.

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 osakeyhtidlain (29.9.1978,/734) mukai-
siin osakeanteihin.

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

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 médrén si-
t& osin, kun sitd ei nimenomaisen padtsksen mukaan kirjata osake-
p&domaan.

Osakeanti

Tilikaudella 2012 ei ole toteuteftu osakeantia. Tilikaudella 2011
fofeutettiin osakeanti, jossa osakkeenomistajien merkintdoikeudesta
poikefen kofimaisten insfitutionaalisten sijoitiajien merkitiévaksi tarjot-
tiin 4 000 000 uutta yhtién osaketta. Osakkeiden merkintéhinta oli
1,45 euroa osakkeelta. Osakeannin kokonaistuotto myyntipalkkioil-
la ja kuluilla vahennettynd oli 5 738 tuhatta euroa, joka kirjattiin
sijoitefun vapaan oman pddoman rohastoon.

Osakemerkintd

Tilikaudella 2011 toteutettiin osakemerkintd perustuen yhtién johdolle
vuonna 2006 annettuihin optic-oikeuksiin. Osakkeiden merkintéhinnas-
ta merkittin optioehtojen mukaisesti 0,12 euroa osakepddomaan ja
loppuosa sijoitefun vapaan oman pddoman rahastoon. Osakemerkin-
ndssc merkittiin yhteensé 330 000 yhtién uutta osaketta.

Omat osakkeet
Osfettujen osakkeiden hankintahinta transakfiokuluineen esitetccn sijoi-
fetun vapaan pddoman véhennyksend. Panostaja ei ole hankkinut omia
osakkeita filikauden 2012 aikana. Tilikauden 2012 lopussa omia
osakkeita oli 552 556 kappadlefia (601 875 kappaletta).

Panostaja luovutti omia osakkeita hallituksen palkkicina yhteensé

49 309 kappaletta.

Osingot

Tilikaudelta 2011 maksettiin pdGoman palautusta yhteensd 2,56 mil;.
euroa (0,05 euroa osakkeelia) emoyhtién osakkeenomistaiille (tytér-
yhtididen vahemmistéosakkeenomistajille maksetut osingot 0,66 mil;.
euroaql).

Tilikaudelta 2010 maksetut osingot olivat yhteensd 2,56 milj. eu-
roa (0,05 euroa osakkeelia) emoyhtién osakkeenomistajille (rytcryhti-
diden vahemmistdosakkeenomistajille maksetut osingot 0,27 milj. eu-
roay.
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27. Rahoitusvelat

1000 euroa 2012 2011

Pitkdaikaiset jaksotettuun hankintamenoon
arvostetut rahoitusvelat

24 468 29 181

Lainat rahoituslaitoksilta

Vaihtovelkakirjalaina 14414 14 264
Rahoitusleasingvelat 2727 3182
Muut lainat 557 316
Yhteensd 42 166 46 943
Lyhytaikaiset jaksotettuun hankintamenoon

arvostetut rahoitusvelat

Vaihtovelkakirjalaina 0 5631
Pitkdaikaisten lainojen lyhennykset 10896 10 390
Lainat rahoituslaitoksilia 2 959 2678
Rahoitusleasingvelat 700 693
Yhteensa 14555 19392

Velkojen kayvat arvot on esitetty liitefiedossa 31. Rahoitusvarojen ja
-velkojen kéyvat arvot. Konsernin lainat ovat seké vaihtuva- etté kiinted-
korkoisia. Korkokantojen painotettu keskiarvo 31.10.2012 oli 3,68 %
(31.10.2011: 5,41 %). Rahoitusveloista kiintecikorkoisia on 19 895
fuhatta euroa ja muut velat ovat vaihtuvakorkoisia.

Korolliset pitkdaikaiset- ja lyhytaikaiset velat ovat euromdaraisic.

Velkoihin liittyvét jérjestelyt ja sopimusehtojen rikkomiset
Tilikauden 2012 aikana Takomarkonserni téytti lainojen omavaraisuus-
asteeseen liittyvéin kovenanttiehdon. Kovenanttiehtoa nettorahoitusvelko-
ien ja rullaavan 12 kuukauden kayttskatieen suhteesta ei téytetty tarkas-
telupisteissé 30.4. eikd filinpadtcstilanteessa 31.10.2012 koskien
konsernin yht& 3,96 milj. euron lainoa. Lainanantajalia saatiin etuké-
feen suostumus molemmissa tarkastelupisteissd siitd, effc lainanantaja ei
kéyia erddnnyticmisoikeutiaan.

Oman pddoman ehtoiset vaihtovelkakirjalainat

Vaihtovelkakirjalaina 2006

Vaihtovelkakirjalaina 2006 makseftin - pois  kokonaisuudessaan
1.3.2012. Tilikauden 2011 lopussa vaihdettavan pé&déomalainan
2006 jdliells oleva maaré oli 5 631 250 euroa.

Vaihtovelkakirjalaina 2011

Yhtidkokouksen 18.12.2007 antamalla valtuutuksella hallitus padtti
osakkeenomistajien merkintdoikeudesta poiketen tarjota  kotimaisten
institutionaalisten sijoittajien merkitiGvaksi vaihdettavan pé&&omalainan
201 1. Tarjottavan vaihdettavan p&é&omalainan méérd 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 maksefaan tokaisin yhtend ercéing edellytiden, ettd takaisinmak-
suedellytykset tayttyvar. Osakkeen alkuperdinen vaihtokurssi on 2,20
euroa. Lainaosuuksien vaihioaika alkoi 1.8.2011 ja padttyy 1.3.2016.
Osakkeiden vaihtokurssi merkitéicin yhtion sijoitetun vopaan oman p&d-
oman rahastoon.

Kukin 50 000 euron lainaosuus oikeutiaa lainaosuuden haltijon vaihto-
maan lainaosuuden Panostajan uusiin osakkeisiin.

Vaihio-oikeuden perusteella annefiavien osakkeiden maara mad-
ritelléén jakamalla lainaosuus vaihtopdivéng voimassa olevalla vaihto-
kurssilla. Yhtion osakkeiden lukuméaré voi vaihtojen seurauksena nous-
fa 6 818 181 osakkeella.

Vaihdettavan pé&domalainan perusteella vaihdetiavien osakkeiden
osuus on 11,0 % yhtién osakkeista ja danistd. Uudet Osakkeet oikeutia-
vat osingonjakoon ja tuottavat haltijalleen muut osakkeenomistajan oikeu-
det siités hetkestd Ightien, kun uudet osakkeet on merkitty kaupparekisteriin
ja yhdistefty yhtién olemassa oleviin osakkeisiin.

Lainaehdoissa madritellyin edellytyksin Panostajallaon 01.01.2012
lukien oikeus maksaa lainan pddoma kokonaisuudessaan ennenaikaises-
fi takaisin kurssiin sata {100) prosenttia liséttyné maksupdivaén saakka
kertyneillg koroilla.

Mikéli lainaa ei voida maksaa takaisin lainan erépédivand, lainan
maksamatia olevalle pddomalle maksetaan korkoa maérd, joka on kaksi
(2) prosenttiyksikkéd yli lainalle vahvistetun vuotuisen koron.

Vaihtovelkakirjalaina on jaeftu omaan ja vieraaseen p&éomaan fi-
linpadtsksessc. Lainan vieraan pddoman komponentti on kirjattu alun
perin taseeseen kéypddn arvoon, joka on madritelty kaytamalls vastaa-
van velan markkinakorkoa lainan liikkeellelaskuhetkelld. Oman pa&oman
komponentti on laskettu lainan liikkeellelaskusta saadun rahaméérén ja
velan kéyvan arvon erotuksena. Vaihtovelkakirjalaina muotoisen péé-
omalainan oman pé&&oman komponentti 598 tuhatia euroa, on kirjattu
sijoifetun vapaan p&&oman rahastoon.

Pitkaaikaisten velkojen erééntymisajat

Lyhennykset Rahalaitoslainat Muut lainat
1000 euroa 2012 2011 2012 2011
< 1 vuotta 10 896 10 390 75
1-2 vuotta @ 803 8 506 248 149
2-3 vuotta 8 665 7 468 116
3—-4 vuotta 4835 5613 118
4-5 vuotta Q39 3789 14 414 14 315
> 5 vuotta 3 805 116



28. Ostovelat ja muut velat
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30. Rahoitusleasingvelkojen erdéntymisajat

1000 euroa 2012 2011 1000 euroa 2012 2011
Ostovelat 9233 11427 Rahoitusleasingvelat -
Siirtovelat 13 299 8272 vahimmaisvuokrien kokonaismé&aré
Muut lyhytaikaiset velat 6377 7 221 Yhden vuoden kuluessa 791 793
Yhteensa 28 909 26 920 Vuotta pidemman ajan ja enintéén
viiden vuoden kuluttua 2 068 2 592
Siirtovelkoihin siséltyvét olennaiset erdt Yli viiden vuoden kuluessa 815 850
Vuosilomapalkka sosiaalikuluineen 5519 2939 Yhteensa 3674 4235
Palkkajoksotukset 2 061 1334
Korkojaksotukset 708 1100 Tulevaisuudessa kertyvat rahoituskulut 246 -359
Verojaksotukset 706 1122 Rahoitusleasingvelkojen kokonaismédré 3428 3876
Teljaksotukset 485 355
Muut erét 3820 1422 Rahoitusleasingvelat -
Yhteensd 13 299 8272 vahimmaisvuokrien nykyarvo
Yhden vuoden kuluessa 701 693
Vuotta pidemmén ajan ja eninfédn
viiden vuoden kuluttua 1 600 2 024
29 Varaukset Yli viiden vuoden kuluttua 1127 1159
Yhteensa 3428 3876
Takuu-
1000 euroa varaukset  Yhteensd Aineellisiin - kaytidomaisuushyddykkeisiin - siséltyy  rahoitusleasingsopi-
muksilla hankittuja koneita ja kalustoa.
1.11.2011 270 270
Varausten liséiykset 81 81
Yrityksen myynnin vaikutus 0 0
Kéytetyt varaukset -59 -59
31.10.2012 292 292
Takuu-
1000 euroa varaukset  Yhteensi
1.11.2010 361 361
Varausten lisgykset 59 59
Yrityksen myynnin vaikutus -124 -124
Kéytetyt varaukset 26 26
31.10.2011 270 270
1000 euroa 2012 2011
Pitkdaikaiset varaukset 0 0
Lyhytaikaiset varaukset 292 270
Yhteensa 292 270
Takuuvaraukset

Konserni antaa tietyille tuotteilleen 1-3 vuoden takuun. Tokuun aikana
tuotteissa havaitut viat korjataan konsernin kustannuksella tai asiakkaal-
le annetaan vastaava vusi tuote. Takuuvaraus kirjataan todenndkéisten
takuukustannusten arvion perusteella. Takuuvaraukset odotetaan kéytet-
tévén seuraavan kolmen vuoden aikana, painoftuen kuitenkin ensim-

mdiseen 12 kuukauteen.
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31. Rahoitusvarojen ja -velkojen kayvat arvot

Kdypddn arvoon Jaksotettuun
tulosvaikuttei- hankinta
2012 Tase-erd sesti kirjattavat menoon
rahoitusvarat  Lainat ja muut Myytdvissi arvostetut Tase-erien
1000 euroa Liite ja velat saamiset olevat rahavarat  rahoitusvelat  kirjanpitoarvot Kdypd 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 yhteensd 0 26180 315 0 26 495 26 495
Pitkdaikaiset velat
Lainat rahoituslaitoksilta 27 24 468 24 468 24 468
Vaihtovelkakirjalaina 27 14414 14 414 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 9 233 Q233 9233
Muut velat 28 4958 4958 4958
Rahoitusvelat yhteensd 0 0 0 70912 70912 70912
Kdiypddn arvoon Jaksotettuun
tulosvaikuttei- hankinta-
2011 Tase-erd sesti kirjattavat Myytdvissi menoon
rahoitusvarat  Lainat jo muut olevat arvostetut Tase-erien
1000 euroa Liite jo velat saamiset rahavarat  rahoitusvelat  Kirjanpitoarvot Kdypd arvo
Pitkaaikaiset rahoitusvarat
Muut pitkéaikaiset varat 21 4027 280 4 307 4 307
Lyhytaikaiset rahoitusvarat
Myyntisaamiset ja muut saamiset 24 23 Q02 23 902 23 902
Rahoitusarvopaperit 25 0 0 0
Rahoitusvarat yhteensd 0 27 929 280 0 28 209 28 209
Pitkdaikaiset velat
Lainat rahoituslaitoksilta 27 29181 29181 29181
Vaihtovelkakirjalaina 27 14 264 14 264 14 707
Muut pitkéaikaiset velat 27 3498 3498 3498
Lyhytaikaiset velat
Vaihtovelkakirjalaina 27 5631 5631 5678
Korolliset velat 27 13761 13761 13761
Ostovelat 28 11427 11427 11427
Muut velat 28 4998 4998 4 998
Rahoitusvelat yhteensé 0 0 0 82760 82760 83 250



32. K&yvan arvon hierarkia kéypadn
arvoon arvostetuista rahoitusvaroista
ja -veloista

Kdyvdt arvot
raportointikauden lopussa

31.10.2012 Taso 1 Taso 2 Taso 3

Rahoitusarvopaperit 0
Myytévissé olevat rahoitusvarat
Noteeraamattomat osakesijoitukset 315

Yhteensd 0 315

31.10.2011

Kéypaén arvoon tulosvaikutteisesti

kirjattavat rahoitusvarat

Rahoitusarvopaperit 0

Myytévissé olevat rahoitusvarat

Noteeraamatiomat osakesijoitukset 280

Yhteensd 0 280

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

Tason 2 kayvat arvot perustuvat muihin syétidtietoihin kuin tasoon
1 sisdltyviin noteerattuihin hintoihin, mutta kuitenkin fietoihin, jotka ky-
seiselle omaisuuserdlle fai velalle on todetavissa joko suoraan tai epé-
suorasti.

Tason 3 kayvat arvot perustuvat hankintohintaan, koska niiden
kéypdd arvoa ei voida luotettavasti ma@ritad.

Myytdvissd olevat rahavarat

Myytévissé olevat rahavarat ovat kaikki noteeraomattomia osakesijoi-
tuksia. Ne ovat arvostettu hankintahintaan, koska niiden kdypid arvoja
ei ole luotettavasti saatavilla.

Pitkdaikaiset saamiset
Pitkéiaikaisten saamisten kirjanpitoarvot vastaavat maksimiluotioriskia
filinpaatdspdivand.

Myyntisaamiset ja muut saamiset
Myyntisaamisten ja muiden saamisten alkuperdinen kirjanpitoarvo vas-
taa niiden kéyp&d arvoa, koska diskonttauksen vaikutus ei ole olennai-
nen saamisfen maturiteetti huomioon oftaen.

Lainat rahoituslaitoksilia, vaihtovelkakirjalaina ja muut pitkdaikai-
set velaf.

Velkojen kéyvat arvot pohajutuvat diskontattuihin rahavirtoihin.
Vaihtovelkakirjalainan diskontiokorkona on kéytetty 7,5 %.

Ostovelat ja muut velat

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

PANOSTAJA 2012

Tasmaytyslaskelma tason 3 mukaan kéypddn arvoon arvostetuista
rahoitusvaroista
Myytavissi olevat
rahoitusvarat

Alkusaldo 1.11.2011 280
Ostot 4
Myynnit

Siirrot fasolle 3
Siirrot pois tasolta 3
Tulosvaikutteisesti kirjatut voitot/fappiot

O O O O O —

Loppusaldo 31.10.2012 31
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33. Vakuudet ja vastuusitoumukset

1000 euroa 2012 2011

Konserniyhtididen puolesta annetut

vakuudet
Yrityskiinnitykset 40 861 41 394
Annetut pantit 58 321 63 868
Muut vastuut 1 888 1 549

Annetut pantit siséliéd pantatut tytéryhticosakkeet 58,3 milj. euroa.

Vastuiden arvona on kéytetty vakuuden nimellis- tai kirjianpitoarvoa.

Muut vuokrasopimukset
Yhden vuoden kuluessa 7779 7 160
Yli vuoden mutta enintddn viiden

vuoden kuluttua 17 466 17 543
Yli viiden vuoden kuluttua 2 833 3162
Yhteensd 28 078 27 865
Rahalaitoslainojen yhteismadra 38 097 42 249

34. Lahipiiritapahtumat

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

Palkitsemisjarjestelma

Hallitus paéti 16.12.2010 uudesta Panostajan johtoryhmén jGsenten
pitkdaikaisesta kannustin- ja sitouttamisjériestelmastd. Panostaja myi ili-
kaudella 623 561 kappaletia omia osakkeitaan johtoryhman jasenille
ja johtoryhmén j@senet hankkivat henkildkohtaiseen tai médrdysvallas-
saan olevan yhtién omistukseen jGriestelmassa madritellyn maksimimaa-
ran yhteensd 950 000 kpl Panostajan osakkeita.

Kannustin- ja sitouttamisjériestelmdssé oleva johdon osakeomistus jo-

kaantuu seuraavasti:

Pravia Oy (Juha Sarsamal) 350 000 kpl
Artaksan Oy (Simo Mustila) 200 000 kpl
Heikki Nuutila 200 000 kpl
Comito Oy (Tapio Tommila) 200 000 kpl
Yhteensd 950 000 kpl

Johtoryhméin j@senet rahoittivat sijoituksensa osittain itse ja osit
fain yhtién lainoituksen avulla ja jésenet kantavat aidon yriticjcriskin
iérjestelmécn tekemdnsé sijoituksen osalta. Osakkeiden hankkimisek-
si ja osana jarjestelmdd Panostajan hallitus padti antaa johtoryhmén
iésenille tai madrdysvallassaan oleville yhtidille yhteensd enintécn
1 250 000 euron suuruisen korollisen lainan Panostajan osakkeiden-
hankinnan rahoittamiseksi. Johto ofti hankinnan rahoittamiseksi yhteensé
1 207 127,84 euron suuruisen korollisen lainan.

Vuosina 2011-2015 jariestelmadn kuuluville johtoryhman jése-
nille voidaan mysntad palkkiona asefettujen favoitteiden saavuttamisen
perusteella yhteensd enintéén 237 500 Panostajan osaketta. Lisciksi

mahdollista palkkiota maksetaan siten rahana, et se katiaa palkkios-
ta aiheutuvat verot ja veronluonteiset maksut. Palkkiona saatujen osak-
keiden osalia johtoryhman jésenilld on velvollisuus olla luovuttamatta
osakkeita 27 kuukauden aikana niiden saamisesta. Tilikauden 2011
aikana ei johdolle ole mydnnetty yhtién osakkeita palkkioina.

Lainat lahipiirille

1000 euroa 2012 2011
Tilikauden alussa 1165 0
Tilikauden aikana mydnnetyt lainat 0 1207
Lainojen takaisinmaksut -40 -42
Veloitetut korot 23 0
Tilikauden aikana saadut korkomaksut -23 0
Tilikauden lopussa 1125 1165
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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 1,773
Pravia Oy (Juha Sarsamal 113 Takaisinmaksu kokonaisuudessaan laina-ajon padttyessd 1,644
Artaksan Oy (Simo Mustila) 288 Takaisinmaksu kokonaisuudessaan laina-ajon pddttyessd 1,644
Heikki Nuutila 288 Takaisinmaksu kokonaisuudessaan laina-ajon padttyessd 1,644
Comito Oy (Tapio Tommila) 209 Takaisinmaksu kokonaisuudessaan laina-ajon padttyessd 1,644
Comito Oy (Tapio Tommila) 79 Takaisinmaksu kokonaisuudessaan laina-ajon padttyessd 1,591
Yhteensa 1207

Myénnettyjen lainojen vakuutena on yhtién osakkeita, joiden kéypd arvo 31.10.2012 oli 0,7 milj. euroa.

Johdon tydsuhde-etuudet

1000 euroa 2012 2011
Palkat ja muut lyhytaikaiset tydsuhde-etuudet 667 766
Osakeperusteiset etuudet 0 0
Yhteensa 667 766

Palkat ja palkkiot
Toimitusjohtaja 181 183

Hallituksen jdsenet

Ala-Mello Jukka 40 37
Ketola Hannu 0 5
Martikainen Hannu 20 20
Tarkkonen Hannu 10 20
Satu Eskelinen 20 20
Eero Eriksson 20 15
Koskenkorva Mikko 20 15
Koskenkorva Matti 0 9

Panostaja Oyj:n yhtickokous padti 31.1.2012 hallituksen kokouspalk-
kioiden maksamisesta, efté 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-
pdivand on yli yksi prosentti yhtion kaikista osakkeista, maksetaan palk-
kio kokonaisuudessaan rahana. Lisdksi Panostaja Oyj:n hallitus pa&éti
yhtickokouksen jdlkeen pidetyssé hallituksen jcrjestciytymiskokouksessa
fofeuttaa yhtidkokouksen p&dtds hallituksen j@senten palkkioista osak-
keiden osalta siten, ettd palkkio toimitetaan neljé kertaa vuodessa aina
osavuosikatsauksen/tilinpaatdksen julkistomista seuraavana pédivéndg.

Osan Panostajo-konserniin kuuluvien  liketoimintaa  harjoittavien
yhtididen foimitusjohtajien kanssa on sovittu eldkeicstd, etté he voivat
halutessaan j88da elakkeelle 55-60 vuotiaina. Varhennettuun eldke-
oikeuteen liittyva vastuu kertyy, kirjataan ja maksetaan filikausittain.
Panostaja Oyj:n foimitusjohtajan elékeika madraytyy tyoeldkelain (TyEL)
mukaan.
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35. Tytdryhtiot 31.10.2012

Osuus  Emoyrityksen

Konsernin emo- ja dini- omistus-
tytdryrityssuhteet Kotipaikka vallasta 0suUs-%
Emoyritys

Panostaja Oyj Tampere

Tytaryritykset

Copynet Finland Oy Vilna 68,0 68,0
Digiprint Finland Oy Jyvaskyla 65,3 65,3
Eurotermo Holding Oy Helsinki 63,3 63,3
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 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 90,0 90,0
Kl-Parts Oy Tampere 75,0 75,0
Kl-Varaosat Oy Tampere 75,0 75,0
Kopijyva Oy Jyvaskyla 65,3 65,3
Llahden lampokasitiely Oy Lahti 80,0 80,0
Lingoneer Oy Tampere 51,0 51,0
Matfi-Ovi Oy Laitila 71,3 71,3
Suomen Helakeskus Oy Seindjoki 100,0 100,0
Suomen Helasto Oy Seindjoki 100,0 100,0
Suomen Kiinnikekeskus Oy Tampere 90,0 90,0
Takoma Gears Oy Parkano 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 70,4 70,4
Vindea Group Oy Hyvinkaa 54,2 54,2
Vindea Oy Hyvinkaa 54,2 54,2

36. Oikeudelliset tapahtumat

Takoma Oyj:n osakkeiden padomanpalautukseen liittyvéssé ennakko-
padtoksessd kevadlla 2008, konseriverokeskus katsoi kokonaisarvi-
on perusteella Panostaja Oyj:n elinkeinotulon verottamisesta annefun
lain 6 §:n 1 momentin 1 kohdassa tarkoitetuksi p&Gomasijoitiajaksi.
Pa&omasijoitiajalle kéyttidomaisuusosakkeiden luovutusvoitot ovat ve-
ronalaista tuloa.

Edellé mainitun ennakkopddtsksen johdosta sGénnénmukaisessa
verotuksessa 2007 konserniverokeskus on katsonut Panostaja Oyj:n
edellé mainituksi pd@omasijoitiajaksi ja on verottanut Panostaja Oyj:ta
erdistd kayttdomaisuusosakkeiden luovutusvoitoista. Panostaja Oy teki
vuoden 2007 verotuksesta  oikaisuvaatimuksen  oikaisulautakunnalle

vaatien kayttdomaisuusosakkeiden luovutuksen verovapautia. Verotuk-

sen oikaisulautakunta hylkdsi Panostaja Oyj:n oikaisuvaatimuksen elo-
kuussa 2009 ja Panostaja Oyj valitti &sic padioksestd Helsingin hal-
linto-oikeuteen.

Panostaja Oyj sai kesdkuussa 2011 tiedoksi Helsingin hallinto-
oikeuden hylkaavén paatsksen koskien yhtisn valitusta. Panostaja Oyj
haki asiassa valituslupaa korkeimmalia hallinto-oikeudelta elokuussa
2011. Korkein hallinto-oikeus on hylénnyt yhtién valituslupahakemuk-
sen. Hallinto-oikeuden p&dtds jad siis voimaan. Koska Panostaja Oyj:n
verofus on toimiteftu viime vuosina konserniverokeskuksen tulkinnan
mukaisesti pd@omasijoittajana, tGman padicksen johdosta Panostaja
Oyi:lle ei maksuunpanna liséé veroa.

Lainvoimainen p&dtds vahvistoa Panostaja Oyj:n statuksen elin-
keinotulon verottamisesta annetussa laissa tarkoitettuna pé&omasijoitta-
jana ja siten selkeyttad yhtion verotuksellista asemaa tulevaisuudessa.

37. Tilinp&atdspaivan jalkeiset tapahtumat

Panostaja tiedotti 6.11.2012, effd sen tytéryhtid Suomen Helasto Oy
on ostanut kalustehelojen tukkukauppapalveluita tarjoavan Oy Eurohela
Trading Lid:n koko osakekannan. Eurohela Tradingin likevaihto vuonna
2011 oli n. 3,8 milioonaa euroa.

Yrityskaupan my&td Panostaja vahvistaa helojen tukkukauppaan
erikoistunutta segmenttiddn monipuolisella tuotetarjonnalla ja kattaval-
la myyntiverkostolla. Samassa yhteydessd segmentti jarjestellccn siten,
ettd kaluste- ja rakennushelojen liketoiminta eriytet&dn omiin yhtidihin-
sd. Suomen Helasto Oy:n tytéryhtiét Oy Eurohela Trading Lid ja Suo-
men Helakeskus Oy yhdistyvat Suomen Helakeskus Oy:ksi, joka keskit-
tyy kalustehelaliiketoimintaan. Jarjestelyn yhteydessé aloitiava Suomen
Helasto Oy:n uusi tytéryhtié Rakennushelasto Oy keskittyy rakennushe-
laliketoimintaan. Jérjestelyn jélkeen Panostaja Oyj:n omistusosuus Suo-
men Helasto Oy:ssé on noin 95 %.

Panostaja Oyj tiedotti 7.11.2012 ostaneensa 60 %:a sisckat-
torakentamisen materiaali-, laskenta- ja suunnittelupalveluita tarjoavan
Selog Oy:n osakekannasta. Yrityskaupan myétd Panostaja laajentaa
liikefoimintaansa ja perustaa konserniin uuden  siscikattomateriaalien
tukkupalveluihin erikoistuvan segmentin. Osana jériestelyd Selog Oy:n
omistajat jatkavat uuden segmentin véhemmistdomistajina.

Panostaja fiedotti 12.11., efi& Panosfaja-konseriin kuuluvan K-
Varaosat Oy:n toimitusjohtajaksi on kutsuttu KTM Juha Kivinen (48 v).
Kivinen on aikaisemmin foiminut toimitusjohtajana Motoral Oy:ssa. Ki-
vinen offaa toimitusjohtajan tehtévat vastaan viimeistdan 4.2.2013 al-
kaen. KLVaraosat Oy:n nykyinen toimitusjohtaja Jarkko Iso-Eskeli jatkaa
tehtévassadn uuden toimitusjohtajan Juha Kivisen aloittamisajankohtaan
asti, jonka jdlkeen Iso-Eskeli j&é pois konsemin palveluksesta.

Panostaja tiedotti 28.11., ettd Panosfaja Oyj:n kehitysjohtaja
YTM Heikki Nuutila siirtyy toisiin tehtéviin 1.1.2013 alkaen. Nuutila
jatkaa viel& Panostaja-konsernin joidenkin liketoiminta-alueiden halli-
tuksen jcésenend. Uutena kehitysjohtajana ja johtoryhmdn j@senend Pa-
nostaja Oyj:ssc aloittaa 14.1.2013 hallintotieteiden lisensiaatti Minna
Telanne (48),

Panostaja fiedotti 4.12.2012, eftd sen tytcéryhtid Digiprint Finland
Oy on ostanut DMP-Digital Media Pariners Oy:n koko osakekannan.
DMP-konserni tarjoaa monipuolisia paino-, julkaisu- ja tuotantopalvelui-
ta markkinointfiviestinndn toteuttamiseksi. Yrityskaupan my&ic Panostaja
laajentaa digitaalisiin painopalveluihin erikoistunutia segmenttiGén, jo-
hon enfuudestaan kuuluu Kopijyvé-konserni.



Jarjestelyn jalkeen Panostaja Oyj:n omistusosuus Digiprint Finland
Oy:ssd on noin 56 %. Osana criestelyd DMP-Digital Media Partners
Oy:n omistajista tulee Digiprint Finland Oy:n véhemmistéomistajia. J&r-
jestelyn iclkeen Digiprint Finland Oy omistaa kokonaan Kopijyva Oy:n
ja DMP-Digital Media Partners Oy:n. Kopijyvd Oy:n foimitusjohtaja
Heimo Viinanen jatkaa Kopijyvé Oy:n ja Digiprint Finland Oy:n toi-
mitusjohtajana ja merkitiévand omistajana. Jyrki Narinen jatkaa DMP-
Digital Media Partners Oy:n foimitusjohtajana.

Konsernin fUI’]ﬂUSlUVUT

Milj. euroa 2012 2011 2010
Likevaihto, M€ 156,8 141,2 137,9
Liikevoitto, ME 4,2 6,7 2,9
% liikevaihdosta 2,7 4.7 2,1
Tilikauden voitto 2,5 2,2 3,2
Oman p&doman tuotto (ROE ) ,% 5,4 50 7,0
Sijoitetun pa&oman tuotto (ROI), % 2,2 56 -1,0
Omavaraisuusaste, % 34,1 33,4 31,3
Gearing, % ! 89,60 99,6 127.3
Current ratio 1,3 1,39 1,5
Bruttoinvestoinnit, M€ 6,2 Q.1 15,7
% liikevaihdosta 4,0 6,4 11,2
Konsernin henkilékunnan lukumadara keskim. 1152 1034 Q67
Tulos/Osake (EPS), e, laimennettu 0,04 0,02 0,06
Tulos/Osake (EPS), e, laimentamaton 0,04 0,02 0,06
Oma p&doma / Osake, € 0,56 0,65 0,59
P&&oman palautus / Osake, 2 0,04 0,05
Osinko / Osake, € 0,05
Osinko,/Tulos % laimennettu -142,9
P&&oman palautus/Tulos % laimennettu 262,2 159.8
Osinko,/Tulos % laimentamaton -83,3
P&&oman palautus/Tulos % laimentamaton -103,1 267 .4
Efektiivinen osinkotuotto % 3.4
Hinta,/Voitto-suhde 24,3
Tilikauden keskim&ér. osakeméaara, 1 000 kpl 51157 50128 46127
Osakkeiden lukumaard tilik. lopussa, 1 000 kpl 51733 51733 47 403
Osakkeiden antioikaistun lukumé&drén painotettu keskiarvo tilikauden
aikana, 1 000 kpl 57 957 60 258 56252
Osakkeen filinkauden paatsskurssi, € 0,76 1,06 1,46
Osakkeen alin kurssi, € 0,73 0,97 1,32
Osakkeen ylin kurssi, € 1,05 1,51 1,75
Osakkeen keskikurssi tilikaudella, € 0,89 1,23 1,45
Osakekannan markkina-arvo, M€ 39,3 54,8 69,2
Osakkeen vaihto, 1 000 kpl 5726 3841 5302
Osakkeen vaihto, % 11,2 7.7 11,2

! Velat sisdliévét vaihdettavan pé&éomalainan
2 Hallituksen esitys

PANOSTAJA 2012
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Tunnuslukujen laskentakaavat

Sijoitetun padoman tuotto, % (ROI)

Oman padoman 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 fiilikauden 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 tilinpadtospdivand

Osinko / osake x 100

Tulos / osake (EPS)

Osinko / osake

Osakkeen kurssi tilinp&atdspaivand

Osakkeen kurssi tilinpadtdspaivand

Tulos / osake
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Emoyhtion Emoyhtion
tuloslaskelma tase
11111 1.11.10- Vasteavaa
1000 euroa 31.10.12 31.10.11 1000 euroa 31.10.2012  31.10.2011
LIKEVAIHTO 65 57 PYSYVAT VASTAAVAT
Liikefoiminnan muut tuotot 440 152 Aineettomat hyddykkeet 96 120
Henkilosiokulut 1169 1086 Aineelliset hyddykkeet 69 103
Poistot ja arvonalentumiset 78 3597 Sijoitukset 33193 33120
Liiketoiminnan muut kulut 2072 2383 PYSYVAT VASTAAVAT YHTEENSA 33358 33343
LIKEVOITTO/-TAPPIO 2815 -6 857
VAIHTUVAT VASTAAVAT
Rahoitustuotot ja -kulut 517 671 Pitkiaikaiset saamiset 12 285 15963
Lyhytaikaiset saamiset 2327 2288
VOITTO/-TAPPIO ENNEN Rahoitusarvopaperit 0 0
SATUNNAISIA ERIA -3 332 -6 186 Rahat ja pankkisaamiset 3558 7181
VAIHTUVAT VASTAAVAT YHTEENSA 18 171 25 432
Satunnaiset erét -5 589 /31
VASTAAVAA YHTEENSA 51 529 58776
VOITTO/-TAPPIO ENNEN
TILINPAATOSSIIRTOJA Vastattavao
JA VEROJA -8 921 6917 1000 euroa 31.10.2012  31.10.2011
Tilinpadtassiirrot 16 4 OMA PAAOMA
Tuloverot 1 2 Osakepddoma 5569 5569
Ylikurssirahasto 4 691 4 691
TILIKAUDEN VOITTO/-TAPPIO -8 905 6915 Sijoitetun vapaan oman pddoman rahasto 19 748 22 261
Edellisten ftilikausien voitio /“appio 3343 10 258
Tilikauden voitto/-tappio -8 905 -6 915
OMA PAAOMA YHTEENSA 24 447 35864
TILINPAATOSSIIRTOJEN KERTYMA 0 16
VIERAS PAAOMA
Pitkéiaikainen vieras pddoma 22 590 15878
Lyhytaikainen vieras pé&éoma 4 492 7017
VIERAS PAAOMA YHTEENSA 27082 22895
VASTATTAVAA YHTEENSA 51 529 58776
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Emoyhtién rahoituslaskelma

L1111=

1.11.10-

L11.11=

1.11.10-

1000 euroa 31.10.12 31.10.11 1000 euroa 31.10.12  31.10.11

LIKETOIMINNAN RAHAVIRTA RAHOITUKSEN RAHAVIRTA

Tilikauden voitto/-tappio -8905 6915 Osakeanti 0 6116
Oikaisut: 6611 4175 Omien osakkeiden hankinta ja myynti 44 942
Suunnitelman mukaiset poistot 78 76 Satunnaiset tuotot ja kulut 0 0
Alaskirjaukset 0O 3521 Lyhytaikaisten korollisten saamisten muutos 669 983
Myyntivoitot 3l -37 Lyhytaikaisten korollisten velkojen muutos 3038 25
Myyntitappiot 477 557 Lainojen nostot 6 300 15000
Rahoitustuotot ja -kulut 517 671 Lainojen takaisinmaksut 8619 -11 581
Tilinpaatéssiirrot yhteensd -16 -4 Pitkdaikaisten sisdisten lainojen muutos 0 732
Verot 2l 2 Maksetut osingot 2547 2546
Véhemmistéosuus 0 0 Muu rahoituksen rahavirta 0 36
Osakkuusyhtin tulos 0 0 RAHOITUKSEN RAHAVIRTA 1115 7691
Satunnaiset tuotot ja kulut 5589 731

RAHAVAROJEN MUUTOS 3623 5813

MUUTOKSET

Myyntisaamisfen muutos -1345  -1799 Rahavarat tilikauden alussa 7181 1368

Varaston muutos 0 0 RAHAVAROJEN MUUTOS 3623 5813

Ostovelkojen muutos 273 73 Rahavarat tilikauden lopussa 3558 7181

Varausfen muutos 0 0

Korot ja muut rahoituskulut -1 708 -1163

Korko- ja muu rahoitustulot 698 1377

Muu rahoitustulo 0 0

Maksetut verot 1 2

Rahavirta ennen satunnaisia eria -4 375 -4252

LIKETOIMINNAN RAHAVIRTA 4375 -4 252

INVESTOINTIEN RAHAVIRTA

Investoinnint aineell.ja ainett.hyddykk -20 23

Investoinnit litkefoimintaan 0 0

Investoinnint tytcryrityksiin -896 -637

Investoinnit osakkuusyhticihin 0 0

Investoinnit muihin sijoituksiin 0 0

Aineell ja aineett hyad luovutustulot 0 62

Divestoinnit liketoimintakaupat 0 0

Tytaryritysten myynnin luovutustuotot 223 314

Osakkuusyhtididen myynnin luovutustuotot 0 0

Muiden osakkeiden myynnin luovutustulot 0 0

SisGisten saamisten nettomuutos 1106 30651

Myénnetyt lainat -100 -1 262

Lainasaamisten takaisinmaksut 39 43

Saadut osingot 1514 635

Muutos muut investoinnit 0 -408

INVESTOINTIEN RAHAVIRTA 1867 2375



Emoyhtion tilinpaatoksen liitetiedot

31.10.2012

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 pysyvisté vastaavista on laskettu todennd-
ksisen kayttaicn perusteella alkuperdisestd hankintahinnasta.

Suunnitelman mukaiset poistoajat ovat:

Aineettomat oikeudet 3v

Likearvo 5-10v

Muut pitkévaikutteiset menot 5-10v

Rakennukset 20-40 v

Koneet ja kalusto 3-10v

Muut aineelliset hysdykkeet 3-10v

Tuloslaskelman liitetiedot

1 000 euroa

Liikevaihto 2012 2011

Hallintokuluveloitukset konserniyhtisilic 65 57

Liiketoiminnan muut tuotot 2012 2011

Kayttéomaisuuden myynfituotot 34 37

Muut 406 115

440 152

Henkilostokulut 2012 2011

Palkat ja palkkiof 978 910

Elakekulut 160 143

Muut henkildsivukulut 32 32
1169 1 086

Yhtién palveluksessa oli filikauden

aikana keskimaarin

Toimihenkiloité 10 10

PANOSTAJA 2012

Poistot ja arvonalentumiset 2012 2011
Suunnitelman mukaiset poistot
Aineefiomat oikeudet 6 4
Muut pitkévaikutteiset menot 39 38
Koneet ja kalusto 33 34
Arvonalentumiset 0 3521
78 3597
Liiketoiminnan muut kulut 2012 2011
Liiketoiminnan muut kulut siscinen 43 14
Liiketoiminnan muut kulut 401 1160
Markkinointikulut 222 136
Tietohallintokulut 74 89
Asiantuntijopalvelukulut 451 341
Kéyttdomaisuuden myyntitappiot 520 0
Kéyttdomaisuusosakkeiden myynfitappio 266 557
Vuokrakulut 96 86
Liiketoiminnan muut kulut yhteensa 2072 2383
Tilintarkastajan palkkiot
filintarkastuspalkkiot 15 20
oheispalvelut 15 21
30 41
Rahoitustuotot ja -kulut 2012 2011
Osinkotuotot
Saman konsernin yrityksilic 1619 635
Muilta 32 173
Osinkotuotot yhteensd 1651 808
Muut korko- ja rahoitustuotot
Saman konsernin yrityksilic 771 Q97
Muilta 190 235
Korkotuotot yhteensé 821 1 002
Muut korko- ja rahoitustuotot yhteensa 961 1231
Korkotuotot pitkéaikaisista sijoituksista ja muut
korkotuotot yhteensé 961 1231
Rahoitusarvopapereiden arvonalentumiset 0 0
Korkokulut ja muut rahoituskulut
Saman konsernin yrityksille 59 46
Muille 1279 1322
Korkokulut yhteensd 1323 1327
Korkokulut ja muut rohoituskulut yhteensa 1338 1368
Konserniosuuksien arvonalentumiset 792
Pitkdiaikaisten saamisten arvonalentumiset 1 000 0,00
Rahoitustuotot ja -kulut yhteensa 517 671
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Satunnaiset erét 2012 2011 Aineelliset hydykkeet 2012 2011
Satunnaiset fuotot/konserniavustus 0 0 Aineelliset hyddykkeet
Satunnaiset kulut/akordit 83 686 Koneet ja kalusto
Satunnaiset kulut/fuusiotappio 5 506 45 Hankintameno O1.11. 574 599
5 589 731 Liséiykset O1.11.—31.10. 0 0
Tilinpaatossiirrot Véhennykset 01.11 = 31.10. 0 25
Hankintameno 31.10. 574 574
Suunnitelman mukaisten ja verotuksessa Kertyneet sumu-poisfot O1.11. -471 -437
tehtyjen poistojen erotus 16 4 Sumu-poistot O1.11.~31.10. =39 -34
Kirjanpitoarvo 31.10. 69 103
Tuloverot
Kokenais- ja suunnitelmapoistojen
Tuloverot tilikaudelta 0 0 kertynyt erotus O1.11. 16 19
Tuloverot edelliselté filikaudelta ol 2 Poistoeron liséys O1.11.- 31.10. 0 0
-1 2 Poistoeron vahennys O1.11.—31.10. =@ -4
Kokonais- ja suunnitelmapoistojen
kertynyt erotus 31.10. 0 16
Taseen liitetiedot, 1 000 euroa
Aineelliset hyddykkeet yhteensa
Hankintameno O1.11. 574 599
Aineettomat hyddykkeet 2012 2011 liséykset 01.11.= 31.10. 0 0
Véhennykset 01.11.- 31.10. 0 -25
Aineeftomat oikeudet Hankintameno 31.10. 574 574
Hankintameno O1.11. 46 18 Kertyneet sumu-poistot O1.11. 471 -437
Liséiykset O1.11.-31.10. 0] 28 Sumu-poistot O1.11.~31.10. =39 -34
Véhennykset 01.11.-31.10. 0 0 Kirjanpitoarvo 31.10. 69 103
Hankintameno 31.10. 46 46
Kertyneet sumu-poistot O1.11. -17 -13
Sumu-poistot 01.11.-31.10. 6 -4 Sijoitukset 2012 2011
Kirjanpitoarvo 31.10. 23 29
Osuudet saman konsernin yrityksissc
Muut pitkévaikutteiset menot Hankintameno O1.11. 28 792 30601
Hankintameno O1.11. 259 259 Liséiykset O1.11.—31.10. Q00 1130
Liséiykset O1.11.-31.10. 20 0 Véhennykset 01.11.- 31.10. -1 340 -2 939
Véhennykset 01.11.-31.10. 0 0 Hankintameno 31.10. 28 353 28792
Hankintameno 31.10. 280 259
Kertyneet sumu-poisfot O1.11. -168 -130 Osuudet omistusyhteysyrityksissa
Sumu-poistot O1.11.-31.10. -39 -38 Hankintameno O1.11. 3451 3250
Kirjanpitoarvo 31.10. 73 91 Liséiykset O1.11.- 31.10. 724 3722
Véhennykset 01.11.- 31.10. 212 -3 521
Aineettomat hyddykkeet yhteenséd Hankintameno 31.10. 3964 3451
Hankintameno O1.11. 305 277
Liséiykset O1.11.-31.10. 20 28 Muut osakkeet ja osuudet
Véhennykset 01.11.-31.10. 0 0 Hankintameno O1.11. 8 8
Hankintameno 31.10. 325 305 Liséiykset O1.11.—31.10. 0 0
Kertyneet sumu-poisfot O1.11. -184 -143 Véhennykset 01.11.- 31.10. 0 0
Sumu-poistot O1.11.~31.10. -45 42 Hankintameno 31.10. 8 8
Kirjanpitoarvo 31.10. 96 120
Muut sijoitukset
Hankintameno O1.11. 0 0
Liséiykset O1.11.—31.10. 869 869
Véhennykset 01.11.- 31.10. 0 0
Hankintameno 31.10. 869 869
Sijoitukset yhteensd
Hankintameno O1.11. 32 251 33858
Liséiykset O1.11.- 31.10. 2 494 5722
Véhennykset 01.11.- 31.10. -1 551 -6 460
Hankintameno 31.10. 33193 33120
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Pitkdaikaiset saamiset 2012 2011 Oma pddoma 2012 2011
P&&omalainasaamiset saman konsernin Osakepdgoma O1.11. 5 569 5529
yrityksiltc 3063 4 090 Osakepddoman korotus ja osakeanti 0 40
P&&omalainasaamiset Osakepdgoma 31.10. 5 569 5569
omistusyhteysyrityksiltc 1450 2 261
Lainasaamiset saman konsernin yrityksiltd 2 020 4 892 Ylikurssirahasto O1.11. = 31.10. 4 691 4 691
Lainasaamiset 1402 1220
Muut saamiset 4 351 3 500 Sijoifetun vapaan oman p&éoman rahasto
12 285 15963 O1.11. 22 261 15243
Osakepddoman korotus ja osakeanti 0 6076
Lyhytaikaiset saamiset 2012 2011 Omien osakkeiden osfo,/myynti 0 896
Hallituspalkkiot omina osakkeina 44 46
Myyntisaamiset saman konsemnin yrityksili 446 391 P&&oman palautus -2 557 0
Myyntisaamiset 7 13 Sijoifetun vapaan oman p&&oman rahasto
Lainasaamiset saman konsernin yrityksiltd 1114 1783 31.10. 19748 22 2061
Muut saamiset 224 34
Osinkosaamisnen saman konsernin yrityksili 105 0 Edellisten ftilikausien voitto,/4appio O1.11. 3343 12813
Lainasaamiset omistusyhteysyrityksiltd %0 Osingonjako 0 -2 555
Korkosaaminen saman konsernin yrityksiltd 321 21 Edellisten tilikausien voitto/-tappio 31.10. 3343 10258
Siirfosaamiset 20 46
2327 2288 Tilikauden voitto/-tappio -8 905 6915
Siirtosaamisten oleelliset erdit Oma p&doma yhteensd 24 447 35 864
Korkosaaminen lghipiirilainoista 11 14
Korkosaaminen Sammon talletuksesta 5 8 Jakokelpoinen vapaa oma pggoma 31.10. 14 187 25 604
Ennakot 0 1
Kulujen jaksotukset 0 9
Edelleenlaskutetiavat kululaskut 0 13 Tilinpadatossiirtojen kertyma
Muut 3 0 Tilinpaatossiirtojen kerlymd muodostuu
20 46 kertyneestd poistoerosta. 0 16
Vieras pddoma 2012 2011
Pitkdaikaiset velat
Vaihdettava pédomalaina 2006 0 0
Vaihdettova p&domalaina 2011 15000 15000
Lainat rahoituslaitoksilta 4538
Muut pitkéaikaiset velat 3 3
19 541 15003
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2012 2011
Velat saman konsernin yrityksille
Muut velat 875 875
875 875
Pitkdaikaiset velat yhteensé 20415 15878
Lyhytaikaiset velat
Lainat rahoituslaitoksilta 2175 0
Vaihdettava pé&éomalaina 2006 0 5631
Ostovelat 92 105
Muut velat 235 181
Siirtovelat 4083 1 054
6 585 6971
Velat saman konsernin yrityksille
Ostovelat 82 47
Muut velat 0 0
82 47
Siirtovelkoihin sisltyvéit olennaiset eréit
Vuosilomapalkat sosiaalikuluineen 84 72
Palkat sosiaalikuluineen 0 0
Eléikevakuutusmaksujaksotukset 15 12
Korkojaksotukset 610 955
Korkojaksotukset, sisdinen 0 0
Muut erét 337 14
1045 1054
Lyhytaikaiset velat yhteensé 6 667 7017
Muut liitetiedot
1000 euroa 2012 2011
Vakuudet ja vastuusitoumukset
Konserniyhtididen puolesta
Annetut takaukset 13056 16171
Osakkuusyhtididen puolesta
Annetut takaukset 575 575
Vuokravastuut
Yhden vuoden kuluessa 1 1
Yli yhden enit. 5 vuoden kuluessa 5 0
Yli viiden vuoden kuluessa 0 0

Vaihdettava pédéomalaina 2006

Lainan jalielld oleva maéra 31.10.2012 on 0,00 euroa. Laina-aika on
15.01.2007-01.03.2012. Laina on makseftu takaisin yhtend ercéing

01.03.2012.

Vaihdettava pééomalaina 2011

Lainan jdlielld oleva maara 15 000 tuhatta euroa. Llaina-aika on
07.02.2011-01.04.2016. laina maksetaan takaisin yhtend eréiné
01.04.2016 edellyticen, efé lainaehtojen mukaiset takaisinmaksun

edellytykset fcytyvat.
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Emoyhtion hallituksen ehdotus tilikauden tuloksen

kasittelyksi ja voitonjaoksi

Panostaja Oyj:n jakokelpoiset varat, joihin on lisctty filikauden tappio 8 904 581,77 euroa ja sijoitetun vapaan oman pé&&oman rahasfo
19 747 784,63 euroa ovat 14 186 532,01 euroa.

Hallitus ehdottaa yhtidkokoukselle, ettd tilikauden tappio siirretccn kertyneiden voittovarojen filille ja osinkoa ei jaefa.

Liséksi hallitus ehdottaa yhtiskokoukselle, efté paéoman palautusta maksetaan sijoitetun vapaan oman pé&oman rahastosta 0,04 euroa osak-
keelta. P&a&oman palautus maksetaan osakkeenomistajalle, joka pddoman palautuksen tasméytyspdivéng 1.2.2013 on merkittynd Euroclear
Finland Oy:n pitdmacdn yhtién osakasluetteloon. Hallitus ehdottaa, efté pddoman palautus maksetaan 8.2.2013.

Liséksi hallitus ehdottaa, efté yhtikokous valtuutiaisi hallituksen paéttémadn harkintansa mukaan mahdollisesta varojen jakamisesta osakkeen-
omistajille yhtién taloudellisen filanteen sité puoliaessa pddoman palautuksena sijoitetun vapaan oman p&doman rahastosta. Varojen jaon
enimmdaismadrd on yhteensd enintéén 5 200 000 euroa.

Valtuutuksen ehdotetaan siséliévan hallituksen oikeuden paattad kaikista muista edellé mainittuun varojen jakoon liityvisté ehdoista.

Valtuutuksen ehdotetaan olevan voimassa seuraavaan varsinaiseen yhtidkokoukseen saakka.

Hallitus on arvioinut, effei p&&oman palautus vaaranna yhtién maksukykyé.

Tampereella 14. p&ivang joulukuuta 2012

Jukka Ala-Mello Mikko Koskenkorva
puheenijohtaja

Eero Eriksson Hannu Tarkkonen
Hannu Martikainen Satu Eskelinen

Juha Sarsama
foimitusjohtaja
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Tilintarkastuskertomus Panostaja Oyj:n yhtickokoukselle

Olemme filintarkastaneet Panostaja Oyj:n kirjanpidon, filinpadicksen, toimintakertomuksen ja hallinnon filikaudelta 1.11.2011-31.10.2012.
Tilinpaatss sisciltad konsernin taseen, tuloslaskelman, laajan tuloslaskelman, laskelman oman pé&éoman muutoksista, rahavirtalaskelman ja liitetiedot
sek& emoyhtion faseen, tuloslaskelman, rahoituslaskelman ja liitetiedot.

Hallituksen ja toimitusjohtajan vastuu

Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat filinpadtsksen ja toimintakertomuksen laatimisesta ja siitd, 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 sd@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 filinpadicksestd, konsemitilinpécioksestd ja toimintakertomuksesta.
Tilintarkastuslaki edellyttad, ettd noudatamme ammattieettisici periaatteita. Olemme suorittaneet filintarkastuksen Suomessa noudatettavan hyvan
filintarkastustavan mukaisesti. Hyvé tilintarkastustapa edellytiad, efid 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 toimenpiteitd ftilintarkastusevidenssin hankkimiseksi tilinp&cidkseen ja toimintakertomukseen siséltyvistd 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 tilinpadtdksen ja toimintakertomuksen laatimisen kannalta. Tilintarkastaja arvioi sisdistd valvontaa pysty-
Gkseen suunnitielemaan olosuhteisiin néhden asianmukaiset filintarkastustoimenpiteet mutia ei siing tarkoituksessa, efté hén antaisi lausunnon yhtisn
siséisen valvonnan tehokkuudesta. Tilintarkastukseen kuuluu mys sovellettujen tilinpédicksen loatimisperiaatieiden asianmukaisuuden, toimivan joh-
don tekemien kirjanpidollisten arvioiden kohtuullisuuden sekd filinpddtcksen ja toimintakerfomuksen yleisen esittémistavan arvioiminen.

Késityksemme mukaan olemme hankkineet lausuntomme perustaksi tarpeellisen madrén tarkoitukseen soveltuvaa ftilintarkastusevidenssid.

Lausunto konsernitilinpaétoksestd
Lausuntonamme 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 toiminnan tuloksesta ja taloudellisesta asemasta. Toimintakerto-
muksen ja filinpadtcksen tiedot ovat ristiriidatiomia.

Tampereella 14. péivénd joulukuuta 2012

PricewaterhouseCoopers Oy
KHT-yhteisd

Markku Launis Janne Rajalahti

KHT KHT



Tietoja osakkeista

Osakepadoma ja osakkeet

Tilikauden lopussa yhtién osakepddoma oli 5 568 681,60 euroa.
Osakkeiden likkeelle laskeftu osakemédrd oli filikauden lopussa 51
733 110 kappaletta. Yhtislla on osakasluetielon 31.10.2012 mu-
kaan 3 780 (3 826) osakkeenomistajaa.

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

Yhtisn hallussa oleva omien osakkeiden mééré katsauskauden lo-
pussa oli 552 566 kappaletta [tilikauden alussa 601 875 kappaletta).
Omien osakkeiden maaré vastasi 1,1 prosenttia koko filikauden lopun
osakemdardsid ja danimadrdstd. Yhiion hallituksen jGsenten ja toimitus-
johtajan yhteenlaskettu omistusosuus yhtién osakkeista on 6 947 898
kappaletta. Omistus edustaa 13,4 % osakemddrdsta.

Yhiidkokouksen 27.1.2011 ja hallituksen p&éidsten mukaisesti
Panostaja Oyj luovutti 16.12.2011 hallituksen jgsenille kokouspalkki-
oiden maksuna yhteensd 12.000 kappaletia osakkeita ja yhtidkokouk-
sen 31.1.2012 jo hallituksen p&ctoksen mukaisesti 8.3.2012 yhteen-
sd 12 763 kappaletia, 7.6.2012 yhteensd 12 046 kappaletia sekd
10.9.2012 yhteensa 12.500 kappaletia.

Yhiidkokous 31.1.2012 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 5100 000 osaketta. Omia osakkeita
voidaan valtuutuksen nojalla hankkio vain vapaalla omalla pé&éomal-
la. Hallitus ei ole kaytiényt yhiickokouksen antamaa valtuutusta omien
osakkeiden hankinnasta katsauskauden aikana.

Vaihdettava pédomalaina 2006 lainc-aika padtyi 1.3.2012.
Laina maksettiin takaisin yhtend eréné laina-ajan padtymispédivénd.
Lainalle maksettiin kiinte&ié 6,5 prosentin vuotuista korkoa. Korko mak-
seffiin viimeisen kerran laina-ajan padttyessd.

Vaihdettavaa pddomalainaa 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 lainaosuudet voidaan vaihtaa enintéén 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 Ovj vastaanotti katsauskaudella kaksi arvopaperimark-
kinalain 2 luvun @ pykélan mukaista ilmoitusta omistusosuuden muuttu-
misesta yhtidssd.

Yhtis vastaanotti 19.12.2011 omistusosuuksien muuttumiseen it
tyen Mauno Koskenkorvan ilmoituksen, jonka mukaan hénen osuutensa
Panostajan osakkeiden kokonaisméérdstc ja niihin littyvastd danimas-
réstd alittaa 1/10.

Yhtis vastaanotti 19.12.2011 omistusosuuksien muuttumiseen it
tyen Treindex Oy:n (entinen Koskismatti Oy, y-tunnus 0660292-6) ilmoi-
tuksen, jonka mukaan sen osuus Panostajan osakkeiden kokonaisméd-
réstd ja nithin lithyvastd aanimadrasta ylitaa 1/20.

PANOSTAJA 2012

Osakekurssin kehitys ja osakkeenomistus
Panostaja Oyj:n osakkeen kurssi vaihteli tilikauden aikana 0,73 euron
jia 1,05 euron vdlilla. Osakkeiden osakevaihto katsauskaudella oli
5725 530 kappadlefia, miké edustaa 11,1 % osakekannasta. Osak-
keen tilikauden padtsskurssi oli 0,76 euroa. Yhtién osakekannan mark-
kina-arvo oli tilikauden lopussa 39,3 milj. euroa.

Hallitus paéti 16.12.2010 uvudesta Panostajan johtoryhmén j&-
senten pitkdaikaisesta kannustin- ja sitouttamisjérjestelméstd. Kannustin-
ja sitouttamisjcrjestelméssd oleva johdon osakeomistus jakaantuu seu-

raavasti:

Pravia Oy (Juha Sarsamal) 350000 kpl
Artaksan Oy (Simo Mustila) 200 000 kpl
Heikki Nuutila 200 000 kpl
Comito Oy (Tapio Tommila) 200 000 kpl
Yhteensd 950000 kpl

Johtoryhméin jésenet ovat rahoittaneet sijoituksensa osittain itse ja
osittain yhtion lainoituksen avulla ja j@senet kantavat aidon yrittgjdriskin
i@rjestelmédcn tekemdnsd sijoituksen osalta. Osakkeiden hankkimiseksi ja
osana jdrjestelmad Panostajan hallitus p&dtti antaa johtoryhmén jésenil-
le tai médrdysvallossaan oleville yhtisille yhteensd enintéén 1250 000
euron suuruisen korollisen lainan Panostajan osakkeiden hankinnan
rahoittamiseksi. Johto on oftanut hankinnan rahoittamiseksi yhteensd
1207 127,84 euron suuruisen korollisen lainan, saldo filinpéétdshetkel-
& 1125 227,84 euroa.

Vuosina 2011-2015 jariestelmadn kuuluville johtoryhmén jGsenil-
le voidoan myéntad palkkiona asetettujen favoitteiden saavutiamisen pe-
rusteella yhteensd enintéan 237 500 Panostajan osaketia. Liscksi mah-
dollista palkkiota maksetaan siten rahana, efté se kattaa palkkiosta ai-
heutuvat verot ja veronluonteiset maksut. Palkkiona saatujen osakkeiden
osalfa johtoryhman jésenillé on velvollisuus olla luovuttamatta osakkeita
27 kuukauden aikana niiden saamisesta.
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Osakkeen vaihto seka kurssit
Osakeantioikaistu

Alin, € Ylin, € vaihto kpl %-o0sakkeista
2012 0,73 1,05 5725 530 11,1
2011 0,97 1,51 3841477 7.7
2010 1,32 1,75 5301 507 11,2
2009 0,89 1,40 8 108 040 7,5

A-osake Osakeantioikaistu B-osake Osakeantioikaistu

Alin, € Ylin, € vaihto kpl %-o0sakkeista Alin, € Ylin, € vaihto kpl %-o0sakkeista
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 Q909 167 8,7
2005 0,59 1,06 1 353791 7.8 0,65 1,09 Q49 059 Q.3
2004 0,35 0,85 2 410 488 13,4 0,37 0,76 2213432 23,7

Osakkeen kurssikehitys ja osakasmddrén kehitys

4500 2,0
4000 18
3500 16
3000 14
2500 L2
2000 ;:2
1500 i
1000 T 104
500 T 102
0 —— — bt 0,0

——Panostaja (B-osake, yhdistetty 14.11.2008) =——0sakkeenomistajien lukumaara
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Suurimmat osakkeenomistajat

20 suurinta osakkeenomistajaa 31.10.2012

Osakkeita kpl % osakkeista

] Koskenkorva Matti 4711873 9,11%
2 Keskindinen Elgkevakuutusyhtis Etera 4 259 000 8,23 %
3 Koskenkorva Maija 3821742 7,39 %
4 Keskinginen Vakuutusyhti® Fennia 3468 576 6,70 %
5 Treindex Oy 3 400 000 6,57 %
6 Koskenkorva Mauno 1 840 769 3,56 %
7 Koskenkorva Mikko 1245139 2,41 %
8  Johtopanostus Oy 1 030 000 1,99 %
9 Tampereen Seudun Osuuspankki 985 334 1,90 %
10 Malo Hanna 982 207 1,90 %
1T Kumpu Minna 982 170 1,90 %
12 Koskenkorva Karri Q64 805 1,86 %
13 Porkka Harri 954 000 1,84 %
14 Haajanen Taru Q40917 1,82 %
15  Koskenkorva Helena 918 101 1,77 %
16 leino Satu 831 653 1,61 %
17 Keskindinen Vakuutusyhtié Tapiola 674 000 1,30 %
18  Panostaja Oy 552 566 1,07 %
19 Koskenkorva Pekka 533 502 1,03 %
20  Sijoitusrahasto Alfred Berg Small Cap Finland 475 000 0,92 %

33571 354 64,89 %
Muut osakkeenomistajat 18 161 756 3511 %

Yhteensd 51733110 100,00 %
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Osakkeenomistuksen jakautuminen suuruusluokittain 31.10.2012

Omistajia ~ Osakkeita/ddnid
Osakemrd kpl % kpl %
1-1000 1913 50,61 Q87 261 1,90
1001-10000 1570 41,53 5151317 9,95
10001-100000 255 6,75 6 360 421 12,29
10000 1-1000000 34 0,90 15259 921 29,49
1000001- 8 0,21 23 777 099 45,96
Yhteensd 3780 100,00 51536019 99,59
joistahallintarekistersityjc 7 19817 0,04
Yhteistililla 197 091 0,38
Liikkeeseenlaskettu madrd 51733110 100,00
Osakkeenomistuksen jakautuminen sektoreittain 31.10.2012
Omistajia ~ Osakkeita/ddnid

Sektoriluokka kpl % kpl %
Yritykset 150 3,97 7415137 14,33
Rahoitus-ja vakuutuslaitokset 13 0,34 5096 921 11,59
Julkisyhteisot ] 0,03 4 259 000 8,23
Kotitaloudet 3593 95,05 33 546 088 64,85
Voittoa tavoittelemattomat

yhteisdt 11 0,29 278 232 0,54
Ulkomaat 12 0,32 20 824 0,04
Yhteensd 3780 100,00 51516202 99,58
Hallintarekistersityjc 6 19817 0,04
Yhteistililla 197 091 0,38
Liikkeeseenlaskettu madrd 51733110 100,00



Miksi sijoittaa Panostajaan?

Olemme matalan riskin yritys, silla sijoitamme hajautetusti listaamattomiin
suomalaisiin pk-yrityksiin, joilla on korkeat tuotto-odotukset.

Yhdistémme porssiyhtion parhaat kéytannot
suomalaisen pk-yrityksen talous- ja johtamisjariestelmiin.

TAVOITTEENAMME ON HYVA TUOTTO OMISTAJILLE.

Design ja taitto: Villivisio Oy
Tekstit: Anne Karppinen
Kuvat: Emil Bobyrev
Painatus: Kopijyvé Oy 2013



Panostaja Oyj

Kalevantie 2, 33100 Tampere
Puhelin 050 68 570
panostaja@panostaja.fi

www.panostaja.fi






