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Viisi johtotahteamme

Panostaja tukee aktiivisesti omistamiensa liike-
toiminta-alueiden yrittdjia kehittdmaan yhdessa
omistettuja liiketoiminta-alueita toimialansa
johtaviksi yrityksiksi tavoitteena luoda omistaja-
arvoa seka emoyhtion etta liiketoiminta-alueen
omistajille.

Panostajan tavoitteena on olla halutuin kumppani
yrittdjille ja luopuville pk-yritysten omistajille.
Panostaja tekee yhdessa kumppaniensa kanssa
suomalaisia menestystarinoita ja kasvattaa sita
kautta omistaja-arvoa koko konsernissa.

YRITTAJYYDEN KUNNIOITTAMINEN

Arvostamme ja haluamme yritysten kasvua.
Tuemme yrittdjien kehittymista. Nostamme kaikilla
toimillamme yrittdmisen arvoa ja arvostusta koko
Suomessa.

OSAAMISEN KEHITTAMINEN

Hyodymme liiketoimintojemme monimuotoi-
suudesta ja erilaisten ihmisten erilaisten taitojen
yhdistdmisesta. Haluamme tehda asiat jatkuvasti
paremmin.

LUOTTAMUS JA AVOIMUUS
Kayttdydymme ja viestimme painavasti, arvovaltai-
sesti, vilpittdmasti ja avoimesti.

Panostaja Oyj keskittyy jatkuvaan omistaja-arvon
kasvattamiseen omistamillaan liiketoiminta-
alueilla seka perustamalla yritysostojen kautta
uusia liiketoiminta-alueita etta tdydentamalla
yritysostoin jo olemassa olevia lilketoiminta-
alueita.

Panostaja keskittyy omistamaan listaamat-
tomia yrityksia erityisesti kasvu- tai uudelleen-
jarjestelyvaiheessa olevilla toimialoilla, joihin
liittyy normaalia suurempi mahdollisuus saavuttaa
synergiaetuja toimialan tai toiminnan kehittamisen
kautta.

Toimialavalinnassa otetaan huomioon sen
kasvu- ja kehittdmismahdollisuudet ja samalla arvi-
oidaan toimialan asiakassidonnaisuudet erityisesti
riskienhallinnan nakékulmasta olemassa olevat
toimialat huomioiden.

TOIMINNALLISET TAVOITTEET

Panostajan tavoitteena on keskittaa voimavarat
10-15 toisiaan tasapainottavaan liiketoiminta-
alueeseen. Valittujen toimialojen kehittamisen
tavoitteena on saavuttaa merkittava markkina-
asema omalla alalla. Panostaja Oyj:n omistaja-arvon
kehittdminen on ensisijainen kriteeri, kun tehddén
paatoksia omistettujen liiketoiminta-alueiden
edelleen kehittamisestd, tadydentavista yritysostoista
sekad uusien liiketoiminta-alueiden hankkimisesta.

TALOUDELLISET TAVOITTEET TULEVAISUUDESSA
Konsernin tavoitteena on jatkuva omistaja-arvon
kasvattaminen ja sita kautta Panostaja Oyj:n
markkina-arvon kasvattaminen.

Konsernin pitkdn aikavalin tavoitteena on
keskimaarin yli 22 prosentin vuosittainen oman
paaoman tuotto.

Seuraavalla viisivuotiskaudelle tavoitteena on
1,00 euron kumulatiivinen osakekohtainen tulos
(EPS).

Panostaja tavoittelee yli 40 prosentin oma-
varaisuusastetta. Omaan padaomaan sisallytetaan
padomalainat. Pyrkimyksena on jakaa osakkeen-
omistajille vahintaan puolet konsernin tuloksesta
joko osakkeiden takaisinostoina ja/tai osinkoina.



Tilikausi 2010

1000 € 2010 2009
Liikevaihto 140517 120 050
Liikevoitto / -tappio -1601 4295
Voitto ennen veroja -3 969 2025
Voitto jatkuvista liikketoiminnoista -3 205 1345
Voitto myydyista liiketoiminnoista 0 0
Tilikauden voitto -3 205 1345
emoyhtion osakkeenomistajille -2275 693
vahemmistolle -430 652
Tulos / Osake, €, laimennettu -0,06 0,02
Tulos / Osake, €, laimentamaton -0,06 0,02
Oma paaoma / Osake, € 0,61 0,80
Osinko / Osake, € 10,05 0,12
Omavaraisuusaste, % 31,9 37,9
Bruttoinvestoinnit 15,7 23,0
Osakkeiden lukumaara tilik. lopussa, Tkpl 47.403 47.403
Henkilosto keskimaarin 967 790
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Tilikauden liikevaihto oli 140,5 milj.
euroa (120,0 milj. euroa).

Liiketappio oli -1,6 milj. euroa
(liikevoitto 4,3 milj. euroa).

Tilikauden tappio oli -3,2 milj. euroa
(voitto 1,3 milj. euroa).
Osakekohtainen tulos oli -6 senttia

(2 senttia).

Oma paaoma per osake oli 0,61 euroa
(0,80 euroa) ja omavaraisuusaste 31,9 %
(37,9 %).

Panostaja Oyj laajensi yrityskaupoin
digitaaliset painopalvelut sekad Takoma
-liiketoiminta-alueita.

Konsernin kannattavuutta laskivat
Ymparistoteknologia-segmentin liike-
tappio (-4,5 milj. euroa) seka teknolo-
giateollisuutta palvelevien segmenttien
liiketappiot. Ymparistoteknologia-
segmentin liikketappioon sisaltyy -0,7
milj. euron liiketoimintakaupan myynti-
tappio seka 1,5 milj. euron konserniliike-
arvon alaskirjaus.

Yhtion hallitus esittda 5 sentin osinkoa.
Hallitus ehdottaa, ettd yhtiokokous
valtuuttaisi hallituksen paattamaan
harkintansa mukaan mahdollisesta
varojen jakamisesta osakkeenomistajille
yhtion taloudellisen tilanteen sitad puol-
taessa joko osinkona voittovaroista tai
varojenjakona sijoitetun vapaan oman
padoman rahastosta. Varojen jaon

enimmaismadra on yhteensa enintdan
4 000 000 euroa.




Panostaja on suomalainen, vakavarainen, yrittajyyteen perustuva
monialakonserni, joka luo elinvoimaisia yrityksia ja yrityskokonaisuuksia.

Toteutamme sen yritysostoin ja kehitystyolla.

Ostamaamme yritykseen tuomme uuden, sitoutuneen johdon
seka liiketaloudellista ja strategista osaamista. PAdmaara on nostaa
panostettava yritys alansa vahvaksi tekijaksi 5-10 vuodessa, minka
jdlkeen se jatkaa toimintaansa itsendisend. Toimintaamme ohjaavat

Panostajan emoyhtion arvot.
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1 Aktiivinen omistajuus
Toimitusjohtajan katsaus
Toimintatapamme

10 Liiketoiminta-alueet

12 Alfa-Kem

14 Ecosir Group

16 Flexim Security

18 Heatmasters Group

20 KL-Varaosat

22 Kopijyva

24 Lampd-Tukku

26 Matti-Ovi

28 Suomen Helakeskus

30 Suomen Kiinnikekeskus
32 Takoma Oyj

34 Toimex

36 Vindea

38 Selvitys hallinto- ja ohjausjarjestelmasta
41 Porssitiedotteet

42 Hallitus

43 Johtoryhma
44 Tietoja osakkeenomistajille



AKTIIVINEN OMISTAJUUS

‘ Aktiivinen omistaja

auttaa kasvua

Kopijyvan kasvu pddsi kunnolla vauhtiin vappuna 2008, kun Panostajasta tuli sen
enemmistdosakas. Digitaaliseen painamiseen yha voimakkaammin keskittyvan
painotalon kehitys oli ollut nousujohteinen jo 15 vuotta, mutta nyt kasvuun l6ytyi
kokonaan uusi vaihde. Kahdessa ja puolessa vuodessa yhtion liikevaihto on nous-
sut 10,5 miljoonasta eurosta 25 miljoonaan euroon. Kopijyvan tuloskehitys on
my®ds pysynyt koko ajan hyvana.
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YRITYSKULTTUURIN LUONTEEN MUUTOS on toimitusjohtaja
Heimo Viinasen mielesta valtava.

Kauko ja Heikki Sorjosen vuonna 1977 perustama
Jyvdskylan kopiolaitos oli Panostajalle jo lahtokohtaisesti
hyva hankinta. Kopijyva oli omalla toimialallaan valtakunnal-
lisillakin mittareilla mitattuna hyva talo, vaikka toiminta oli
paikallista. Jyvaskyldn ohessa toimipisteet olivat Kuopiossa,
Kouvolassa, Varkaudessa ja Joensuussa. Yritys oli niin ikddn
terveesti hoidettu ja liiketaloudellisesti kannattava. 30 vuo-
den tyd oli ollut pitkajanteista.

Kaiken tdaman Panostaja luonnollisesti pystyi itsekin
toteamaan samoilla mittareilla, joilla on sittemmin yritys-
kauppojen yhteydessa auttanut Kopijyvaa kasvuun.

- Ostovaiheessa ndkee vain yrityksen ulkokuoren.
Panostaja osaa rdjayttaa yrityksen tunnusluvut niin, ettd
niistd todella ymmartds, onko kyseessa terve yritys ja onko
sitda mahdollisuus jalostaa, Viinanen huomauttaa.

KOPI)YVAN 0STON AIKOIHIN painoalan markkinat olivat olleet
jo useamman vuoden laskevat. Ylikapasiteetti oli kiristanyt
hintakilpailua Suomessa. Alan kannattavuus oli heikko.
Painomarkkinan murroksen nahtiin johtavan alan uudelleen
jarjestaytymiseen erilaisten yritysjdrjestelyiden ja konkurssien
kautta. Samalla, kun perinteinen painaminen oli laskussa,
alan digitalisoituminen alkoi vahvistua.

Kopijyva oli selkedsti markkinaa muuttava voima ja
sopiva kehityskohde Panostaja-konsernille.

Kauko Sorjonen oli etsinyt omistamalleen 75 prosentin
osuudelle ostajaa jo muutaman vuoden ajan. Panostajan
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Panostaja on omistaja, joka ei
puutu operatiiviseen toimintaan
sen tuottamisen kustannuksella.
Lahtokohtana on koko ajan ollut
tehda yrityksesta isompi, parempi
ja tuottavampi, Viinanen arvioi

kulttuurin muutosta.

otettua yhteyttd, paatos syntyi nopeasti. Omistajana ja toi-
mitusjohtajana jatkavan Heimo Viinasen mukaan ratkaisevaa
oli, ettd Panostaja on kotimainen toimija ja ettd osapuolten
nakemykset Kopijyvan kehittdmisestd vastasivat toisiaan.

- Meilld oli toimialan ja markkinan kehityksesta saman-
lainen nakemys, samoin Kopijyvan kehityksestd. Panostajassa
on kuunneltu meitd hyvin, joten kasvu on itse asiassa ollut
helppoa.

— Pdivadkaan en ole jarjestelya katunut. Uskon muiden-
kin kopijyvaldisten ajattelevan samoin, Viinanen sanoo nyt.

PORSSIYHTIO PANOSTAJAN omistajarooli on tuonut toimitus-
johtajan omaankin omistajuuteen uutta sarmaa. Koska
muutokset toimialalla ovat juuri nyt suuria ja merkittavig,
kasvu vaatii erityistd rohkeutta. Han miettii Kopijyvan aikaa
ennen Panostajan mukaan tuloa: Riskinottokyky kasvoi
taloushallinnon ammattimaisen osaamisen myota. Viinanen
arvelee, ettei vastaava kasvu olisi ilman Panostajan sijoitus-,
rahoitus- ja tuloslukuosaamista ollut mahdollista.

— Iso porssiyhtio on myos taloudellinen resurssi. Ei
isompana lompakkona vaan omistajana, joka tuo jokapai-
vdiseen toimintaan uskottavuutta, luottamusta ja uskallusta.
Operatiivisessa johdossa on nain helpompi tehdé ratkaisuja.

Panostajan omistajakulttuuriin kuuluu omaan ydin-
osaamiseen keskittyminen. Konsernille se on nimenomaan
yrityksen tunnuslukujen hallinta, johtamisen tukeminen ja
hallitustydskentely. Porssiyhtiona se vaatii omistamiltaan
yhtioiltd madrdaikaista ja -muotoista raportointia.

Tarkat liketoimintasuunnitelmat helpottavat elamaa



Kopijyvéssakin. Kun tavoitteet ovat selkedsti madriteltyja,

tydmotivaatio kasvaa.

- Oman tekemisen analysointi on jdrjestelmadllistd. Sen
kautta prosessit ovat parempia, myynti on kehittynyt huo-
mattavasti ja tuotantolaitteisiin on investoitu. Kopijyvassa

pystytddn keskittymaan siihen, mika sielld parhaiten osataan.

Ja kun taas olemme yhdessé tehneet strategista suunni-
telmaa Kopijyvélle, tavoite on aina kehittdd nimenomaan
toimialaa. Panostaja on omistaja, joka ei puutu operatiivi-
seen toimintaan sen tuottamisen kustannuksella. Lahtdkoh-
tana on koko ajan ollut tehda yrityksesta isompi, parempi ja
tuottavampi, Viinanen arvioi kulttuurin muutosta.

KAHDESSA JA PUOLESSA VUODESSA on kasvanut yli kaksinker-
taiseksi paitsi likevaihto myds tydntekijoiden maard. Reilun
sadan tydntekijan painotalosta on nopeasti tullut leipdpuu
250 ihmiselle yhdeksdssa kaupungissa eri puolilla Suomea.
Lisdys on kdytdnnodssa tuotannossa. Ja kun laitehankinnoissa
on menty kokoajan kohti uusinta tekniikkaa, suurkuvatuo-
tantoa ja vaativaa digitaalitekniikkaa, on tydntekijdidenkin
oltava asiansa osaavia ja osaamiselleen omistautuneita.

Kopijyvassa toteutuu

Panostajan lupaus:
Luomme kasvuyrityksia.

— Koneita pystyvat kaikki ostamaan, mutta ratkaisevaa
on, ketkd koneita kéyttavat. Yleensakin tydpaikan iimapiiri
vaikuttaa lopputulokseen paljon. Vaikuttaahan se, haluaako
myyja voittaa jokaisen tarjouskilpailun yhtidlleen ja innos-
tuuko painokoneen kayttdjd jéljestd, jonka on painokoneesta
saanut ulos.

Viinanen on ndhnyt, mitd Panostetaan Porukalla -ohjel-
malla on saatu aikaan. Kun yhtididen johtoa on koulutettu
ymmartdmaan esimerkiksi juuri tavoitteellisuuden merki-
tystd, on motivaation kasvattaminen yhtion sisalla helpom-
paa. Kopijyvéssakin osaaminen on kasvanut lyhyessd ajassa
Viinasen mukaan merkittavasti.

Panostaja-omistajuuden tuoma lisdarvo valtakunnan
mittoihin ja uusimpaan digitaalipainotekniikkaan kasva-
neelle Kopijyvalle kristallisoituu vield asiakkuuksissa.

— Uusia avauksia varsinkin isojen asiakkaiden kanssa
on helpompi tehdd, kun takana on porssiyhtio. Meidan toi-
minnasta tiedetdan, ettd se on tietylld lainkin edellyttdmalla
tavalla jdmptia.

Kopijyvéssa toteutuu Panostajan lupaus: Luomme
kasvuyrityksia.
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Hallitus kylvaa
johdon niitettavaksi

KOPI)YVAN TOIMITUSJOHTAJA Heimo Viinanen sanoo joutuneensa vastaamaan
asiakkaiden kysymykseen, millaista on toimia porssiyhtion omistuksessa.
Viinasen vastaus on selked.

— Panostaja ei ole pddomasijoittaja vaan monialakonserni ja kehitys-
yhtio, joka tekee tulosta omasta taseestaan. Panostajalla ei ole ulkopuolista
rahastoa, jonka turvin se sijoittaa yhtioon. Yhtion kehittdminen rakennetaan
todellisen kasvun kautta. Kasvaminen on paljon kivempaa kuin rénsyjen
leikkaamiset ja kulukurit.

KUN PANOSTAJA TOTEUTTAA aktiivisen
omistajuutensa periaatteita, se antaa
kaiken mahdollisen tuen yhtion toimi-
valle johdolle. Tama tarkoittaa muun
muassa omistajien yhdessa nimedmia
ulkopuolisia hallituksen jasenia. Kopi-
jyvdsséd han on ohjelmistoyhtio CCC:n
julkishallinnon asiakkuuksista vastaava

\\|||IIIIII||||H|I||I|\\\\“\m

liketoimintajohtaja Timo A. Rantanen.
- Kopijyvan liiketoimintamalli

on kasvamassa kohti valtakunnallista

palvelumallia. Monesti tallaisissa kehi-

tyksen vaiheissa yhtitissa katsotaan

asioita liikaa omien seinien siséltd,
viilataan prosesseja loputtomiin ja
unohdetaan asiakas. Minun tehtavani
on tuoda keskusteluun nimenomaan
asiakasndkokulma, Rantanen linjaa.
Rantasen mukaan Kopijyvasta
puhuttaessa madrite Suomen johtava
digipainotalo on tekninen ja suppea

nakemys yhtidstd ja sen edustamasta
alasta.

— Pikemminkin Kopijyva on luotettavin ja paras digitaalisen paino- ja
tulostusratkaisujen kumppani, ratkaisujen toimittaja siis. Asiakkaalle merkitys
on ihan eri. Ja ndiden merkityserojen esille nostaminen ja kasittely on halli-
tuksen keskeistd tyota.

AKTIIVISEN OMISTAJUUDEN IDEALLA toimivalla hallituksella on perinteisesta
virkamieshallituksesta tdysin poikkeava tapa tarkastella asioita. Sen keskeinen
tavoite on kehittaa liketoimintaa edelleen. Rantasen mukaan hallitus on
talloin keskusteluissaan eteenpdin tyontdvd, mahdollisuuksia luotaava, kasvu-
polkuja avaava ja onnistumisen edellytyksid petaava toimija.

Palkitsevaksi Rantanen tuntee tydn senkin takia, ettd kokee saavansa
siitd paljon myds omaan tydhonsa.

— Kun osaajat kohtaavat, vaihtavat ndkemyksia ja todella keskustelevat,
se on parhaimmillaan toisilta oppimista, jota ei voi mitenkddn muuten saa-
vuttaa. Se on henkistd pddomaa, joka jalostuu edelleen eri tahoilla.
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Omistaa vali sijoittaa — ja mita eroa?
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Aktiivinen omistaminen eroaa merkittavasti perinteisemmasta sijoittamisesta. Omistamisen

ja sijoittamisen erot kiinnostavat Panostajan yritysanalyytikko Tero Luomaa siina madrin,

ettd han valmistelee aiheesta vaitoskirjaa. Siind Luoma keskittyy omistajien rooliin yrityksen

arvonluonnissa.

SIJOITTAMINEN ON tuottolahtdista, passiivista, eika sijoitta-
jalla ole roolia yrityksen arvonluonnissa. Sijoittaja ostaa,
pitda ja myy. Hanella ei ole sidettd yhtioon.

Omistaminen on strategista, aktiivista ja lisdarvoa
tuottavaa. Omistaja on mukana isolla rahallisella osuu-
della, ottaa vastuuta yhtion hallinnosta ja kehittamisesta.
Omistaja antaa kasvot yhtiolle.

Selkeimmin eron huomaa vaikeuksien hetkelld,
jolloin sijoittajat usein kaikkoavat, mutta omistaja on ja
pysyy.

— Panostaja on oiva eldva laboratorio omistamisen
tutkimiselle. Panostaja on aidosti aktiivinen omistaja.
Omistamisella on taalla pitka kulttuuri.

Luoma nékee, ettd Suomessa on selked tarve omista-
misen kulttuurin ja omistajaosaamisen kehittamiselle.

— Suomessa on edessa historian suurin yritysomai-
suuden uusjako. Tuhannet yrittdjat luopuvat yritystoi-
minnastaan jo seuraavien viiden vuoden aikana. Suku-
polvenvaihdosta ldhestyvat yritykset ovat aikaisempaa
suurempiasja vakavaraisempia. Mista Ioytyy jatkaja, jolla
on sekd tahtoa; osaamista ettd padomaa ndiden yritysten
omistamiseen, Luoma kysyy.

TUTKIMUKSESSAAN LUOMA tarkastelee omistajuutta tari-
noiden eikd, kuten odottaa voisi, tilastojen kautta. Han
kuvailee erilaisia omistajatarinoita ja pyrkii niiden pohjalta
erottelemaan hyvaa ja huonoa omistajuutta.

— Omistamisella on merkitysta. Ei ole yhdentekevaa,
kuka omistaa, mita omistaa, miksi omistaa, miten omistaa
ja milloin omistaa. Kasvollinen omistaminen ja padoma-
markkinoiden toimivuus ovat elintarkeita kansakunnal-

lemme, koska Suomessa kotimarkkina on pieni ja padoman
madrd vahdinen.

— Ei kuitenkaan voida sanoa, etta joku omistusmalli
olisi parempi kuin toinen. Omistaminen on nimittdin
aina tapauskohtaista. Uskon kuitenkin, ettd yhdistamalla
parhaita piirteitd perhe- ja porssiyhtiista samoin kuin
partneriomistajuus- ja padomasijoitusmalleista voidaan
saada aikaan kestavaa omistajuutta. Panostaja on tassakin
mielessa kiinnostava ja omalaatuinen toimija.

AKTIVINEN JA LISAARVOA LUOVA omistajuus edellyttaa
osaamista. Panostajassa se kasvaa yrittdjien liiketoiminta-
osaamisesta ja Panostajan omasta omistajaosaamisesta.
Yhdistamalla nama kaksi saadaan Luoman mukaan aikaan
ainutlaatuinen yhdistelm3, joka synnyttaa suomalaisia
menestystarinoita.

Panostajan omistajaosaamista ovat strategia- ja toimi-
alaosaaminen, omistaja-arvoa luovat prosessit, rahoitus- ja
yritysjarjestelyosaaminen seka porssiyhtion hallinnointi-,
raportointi- ja johtamisjarjestelmat. Osaamista ovat myods
verkostot, kuten ulkopuolisten hallitusjasenten kaytto.

Panostaja-konsernin yhtiot ovat saaneet kukin erilai-
sia tyokaluja ja omat omistajastrategiansa, jotka maarit-
televat omistajien tavoitteet yhtion suhteen ja rakentavat
yrityksien liiketoimintastrategiat. Kun omistaja- ja liike-
toimintastrategia tukevat toisiaan, omistajat ja yrityksen
toimiva johto nakevat yrityksen kehitysmahdollisuudet
samoin. Yhdessa toimiminen on silloin luontevaa.

— Omistajien ja johdon valisen vuorovaikutuksen on
oltava valitonta ja avointa. Vain silloin yhti6 voi kulkea
oikeaan suuntaan, Luoma korostaa.
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TOIMITUSJOHTAJAN KATSAUS

PANOSTAJA OYJ:N TOINEN 25-vuotinen kvartaali on saatu kayn-
nistettyd ja yhtion 26. toimintavuosi paatdkseen. Tilikauden
2009-2010 ensimmainen neljannes oli meille kaikille
muistutus siitd, ettd talouden taantumassa reagointikykya
on pidettava ylla. 2,6 miljoonan euron liiketappio herdtti
meidat kaikki tekemddn tyotd konsernin paremman tuloksen
eteen. Omilla ratkaisuillamme ja talouden kddnteen ansiosta
saimme konsernin operatiivisen tuloksen loppuvuoden
aikana positiiviseksi. Viimeinen neljdnnes oli jo ldhes kaut-
taaltaan suunnitelmien mukainen.

Tulostamme kuluneelta tilikaudelta rasittaa kuitenkin
liikearvon alaskirjaus, jonka jouduimme tekemaan ymparis-
toteknologian osalta, koska toimialan kasvu- ja tulosndkymat
eivat vastanneet kaupantekohetken arvioita. Tasta syysta
alaskirjaus oli perusteltu. Tassa realisoitui meidan toiminnal-
lemme tyypillinen riski, jossa yrityksen arvonmaarityksen
perusteena olleet ennusteet ja ndkemykset eivdt nyt vastan-
neetkaan todellista tilannetta.

Kokemus on ollut arvokas monessa mielessa. Riskin ja
tuoton suhdetta harkittaessa myds mahdottomalta tuntuva
heikoin skenaario on kdytdva huolella ldpi — muutokset voi-
vat olla nopeampia kuin arvaammekaan. Sen ovat viimeiset
kaksi vuotta opettaneet.

Tilikauden aikana otimme my®ds kdyttddn uuden
segmenttijaon. Raportoimme nyt jokaisen liiketoiminta-
alueemme omana kokonaisuutenaan. Haluamme ndin liséta
toimintamme l&pindkyvyytta.

TATA KATSAUSTA KIRJOITTAESSA elimme edelleen talouden
epdvarmuuden aikaa, vaikka erilaiset kyselyt ja barometrit
ovat jo jonkin aikaa antaneet viitteitd yritysten ja paattdjien
luottamuksen palautumisesta. Irlanti on hakemassa ja saa-
massa EU:n ja IMF:n yhteisen tukipaketin, mutta rahoitus-
markkinoiden paine kohdistuu jo uusiin maihin. Portugali ja
Espanja ovat seuraavien spekulaatioiden kohteina.

Tama arvailun ilmapiiri laskee euron arvoa. Tasta on
hydtyd Suomen kaltaiselle viennistd riippuvaiselle kansan-
taloudelle.

Euron arvon muutoksesta huolimatta rahoitusmark-
kinoiden nykyinen epéluottamuksen tila ei ole hyvaksi
talouskasvulle. Epdvarmuus maailman talouden suunnasta
viivastyttda yritysten investointipddtoksid ja pitda kuluttajien
luottamuksen alhaalla.

[tse en usko uuteen nopeaan laskusuhdanteeseen tai
taantumaan, mutta kasvun vauhti jddnee hitaammaksi kuin
mihin olemme aiemmin tottuneet. Meilld on oltava valmius
nopeaan reagointiin tilanteiden muuttuessa, koska nopeista
ja jossain maarin ennakoimattomistakin muutoksista tuntuu
tulleen pysyva olotila.
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Osaava omistaja on aktiivinen

HIDAS KASVU EDELLYTTAA liiketoiminta-alueidemme johdolta
innovatiivisuutta ja joustavuutta, jotta tassakin markkina-
tilanteessa kyettaisiin kasvamaan. Kasvu ja kannattavuuden
parantaminen ovat olennainen osa Panostajan omistaja-
arvon kehittdmista. N&itd tavoitteita haemme yhdessa
alkaneellakin tilikaudella. Paattyneelld tilikaudella olemme
investoineet uuteen johtamisjarjestelmaan, jonka tavoit-
teena on nopea ja joustava strategiaprosessi ja mahdollisim-
man nopea reagointikyky talouden ja muun toimintaympa-
ristén muutoksiin.

Jarjestelma ja prosessit on nyt saatu toimintakuntoon ja

toimintatapojen muutos on hyvaa vauhtia menossa oikeaan
suuntaan.

Saimme myds paadtokseen koko konsernia koskevan
Panostetaan Porukalla -koulutusohjelman, jonka tarkoituk-
sena oli nimenomaan antaa liiketoiminta-alueidemme joh-
dolle lisda valmiuksia ja parhaita kdytantdja niin strategiseen
kuin péivittdiseen johtamiseen. Koulutus ja toisilta oppimi-
nen ovat jatkossakin keskeisia Panostajan tapoja kehittya.

TUOREISSA YRITYSELAMAN TUTKIMUKSISSA on todettu, etts
suomalaiset johtajat pitavat strategiatydta turhana ja jopa
turhauttavana osana tyotdan. Minusta omistajan — varsin-
kin enemmistbomistajan — tarkeimpia tehtavia on luoda
nakemys yhtion pitkan aikavalin tavoitteista ja strategioista.
Tatd vastuuta ei voi valttaa tai valtelld — se ei ole vastuullista
omistamista. Panostajassa toimintamme perustuu pitkdjan-
teiseen kehittamiseen, jolloin talouden alamdet on ndhtdva
vain osana normaalia toimintaa. Myds taantumassa on
haettava mahdollisuuksia omistaja-arvon kehittdmiseen.

VAIKKA TILIKAUSI 2010 oli yrityskauppojen osalta yleisesti
melko hiljainen, teimme strategiamme mukaisesti muu-
tamia taydennysostoja. Maaliskuun lopussa Takoma osti
Moventakselta Parkanon tehtaiden toiminnan ja kesdkuussa
vahvistimme Kopijyva Oy:n asemaa Pirkanmaalla ostamalla
Domus Printin koko osakekannan.

[tse uskon aktiivisuuden yrityskauppamarkkinoilla
kasvavan ensi vuoden aikana, mikali talouden positiivinen
kehitys jatkuu ja verouudistukseen liittyvat kaavailut osinko-
verotuksen kiristymisestd toteutuvat. Oma tavoitteemme
on edelleen valittujen liikketoiminta-alueiden kasvattaminen
myos yritysostoin. Teemme jatkuvaa ja systemaattista tyota
naiden mahdollisuuksien kartoittamiseksi ja toteuttamiseksi.

SYYSKUUSSA KERROIMME, ettd talousjohtajamme Veli Ollila

siirtyy uusiin tehtdviin konsernin ulkopuolelle. Haluan vield
erikseen kiittda Velid siitd erinomaisesta tydstd, jonka han on
tehnyt erityisesti konsernimme jérjestelmien kehittamiseksi.

m

asn s 1 7

f

dbddiiiigg



Panostajassa toimintamme perustuu pitkdjan-
teiseen kehittamiseen, jolloin talouden alamadet

~on hahtava vain osana normaalia toimintaa.

MV6s taantumassa on haettava mahdollisuuksia
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Samalla toivotan Simo Mustilan tervetulleeksi Panos-
taja-konsernin talousjohtajaksi. Tehtévien ja vastuiden siirto
on sujunut mallikkaasti.

OLEMME MAARITELLEET uuden tilikauden tavoitteet tilanteessa,
jossa epdtietoisuus talouden kehityksen suunnasta on suuri.
Tunnen yritystemme toimitusjohtajat ja tieddn, etta jokainen
heista pyrkii kaikin keinoin saavuttamaan hanelle ja johta-
malleen yritykselle asetetut tavoitteet. Yksin se ei onnistu,
eika sitd pidd yksin edes yrittdd. Panostaja Oyj:n emoyhtion
henkilokunta on mukana tukemassa toimitusjohtajiamme ja
yritystemme henkilokuntaa tavoitteiden saavuttamisessa.

Kiitos kuluneesta vuodesta koko henkilostolle ja kaikille
erinomaisille yhteistydkumppaneillemme. Tehdaan vuodesta
2011 selvasti edellistd parempil
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toimitusjohtaja
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TOIMINTATAPAMME

Valinta/osto Haltuunotto ja kehittaminen -
panostaminen

Panostaja etsii ja hankkii padasiallisesti

enemmistdomistukseensa pienid ja keskisuuria

kaupan, palvelualan ja teollisuuden yrityksia, Panostaja osallistuu liiketoiminta-alueen kehitystyéhon aktii-
joiden liikevaihtotaso on 5-20 miljoonaa euroa. visesti ottamalla kokonaisvastuun kyseisen alueen kehittami-
Tavoitteena on muodostaa naista kullekin toimialalle sestd. Padomapanostuksen lisaksi Panostajan tuoma lisaarvo
oma lilketoiminta-alue. Panostajaa kiinnostavat liittyy yleensa rahoituksen kokonaisjdrjestelyihin, strategioiden
erityisesti kasvu- ja uudelleenjarjestelyvaiheessa luomiseen, hallitustydskentelyyn, kasvuun yritysostojen kautta
olevat yritykset, joihin liittyy normaalia suu- sekad talouden, markkinoinnin ja johtamisjarjestelmien kehitta-
rempi mahdollisuus saavuttaa synergiaetuja miseen ja toimialatuntemukseen.

toimialan/toiminnan kehittamisen kautta.
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ltsenaistyminen

Panostajan tavoitteena on saattaa
liiketoiminta-alue mahdollisimman
nopeasti toimimaan porssikonser-
nin itsendisena osana, joka voidaan

myos irrottaa uudelle omistajalle.

Tulonmuodostus

Panostajan tulonmuodostus koostuu vuotuisista
tuotoista ja toiminnan irtautumistuotoista. Vuotuiset
tuotot muodostuvat konserniyhtididen vuosittain
kertyvasta tuloksesta. Irtautumistuotot syntyvat
osakkeiden myyntitulosta konserniyhtiosta luovutta-
essa. Tulonmuodostuksen merkittavakin vuotuinen
vaihtelu on tyypillista panostustoiminnalle. Panostajan
tavoitteena on keskittda voimavarat 10-15:een toisi-
aan tasapainottavaan liiketoiminta-alueeseen, jotta
vuosittaiset liiketoiminta-alueiden irtautumistuotot
olisivat mahdollisia. Vallitseva markkinatilanne vaikut-
taa irtautumisien ajoitukseen ja menestyksellisyyteen.

PANOSTAJA OYJ 2010
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PANOSTUKSEMME 1.11.2010

Yritykset

Valmistaa, kehittaa ja markkinoi ammattikdyttoon tarkoi-
tettuja teknokemian tuotteita kuten teollisuuskemikaaleja,
siivous- ja suurkeittidaineita.

Jate- ja kiinteistohuollon laiteratkaisuihin erikoistunut kan-
sainvalinen ympadristoteknologiayritys.

Suomen johtava turvallisuusteknologiaan ja -palveluihin
seka lukitukseen ja oviautomatiikkaan erikoistunut asian-
tuntijayritys.

Tarjoaa metallien [ampokasittelypalvelua Suomessa ja
kansainvalisesti seka valmistaa, kehittda ja markkinoi
lampokasittelyteknologiaa.

Mercedes-Benz- ja BMW-henkildautojen alkuperaisvaraosien
ja tarvikkeiden maahantuoja, tukkukauppa ja jalleenmyyja.

Suomen johtava digitaalisia kopiointi-, tulostus- ja paino-
palveluita sekda dokumentinhallintaratkaisuja tarjoava yritys.

LVI-alan maahantuonti ja tukkumyynti. Palvelee oman
alansa ammattilaisia ja asennusliikkeitd laajan tuotevalikoi-
man noutotukkuna.

] O PANOSTAJA OYJ 2010

Asiakkaat

Konepajateollisuus ja teollisuuden kunnossapito, siivous ja
kiinteistéhoidon palveluyritykset, suurkeittiét, ravintolat ja
pdivittdistavarakauppa.

Yritykset ja julkishallinto Suomessa ja mm. Arabiemiirikunnat
ja Vendija.

Suuret yritykset ja pk-yritykset, kauppakeskukset, isdnnditsijéi-
ja talohuoltoyhtiét, kiinteisto- ja asuntoyhtiét, rakennusliikkeet
sekd yksityishenkilot.

Konepaja-, voima- ja prosessiteollisuus kotimaassa ja
ulkomailla. Koneita ja laitteita kuten uuneja ja liikuteltavia
kdsittelykoneita sekd tarvikkeita viedddn yli 20 eri maahan.

Autokorjaamot, jdlleen- ja vihittdismyyjct sekd yksityiset
kuluttajat, kunnat ja pelastuslaitokset.

Julkishallinto, oppilaitokset, yrityssektori mm. kaupan ja
valmistavan teollisuuden yritykset ja rakennusliikkeet.

LVI-alan asennusliikkeet ja korjausrakentajat.




Laadukkaista sisdovistaan Suomessa ja lahialueilla tunnettu Rautakaupat, rakennusliikkeet, talotehtaat, tukkuliikkeet

puusepdnalan yritys. sekd omatoimirakentajat.

Seindjoella toimiva Suomen johtava rakennus- ja kaluste- Ovi- ja ikkunavalmistajat sekd rakennusliikkeet sekdi
helojen tukkukauppa. keittiokaluste- ja huonekaluvalmistajat.

Kiinnittimien ja tyovalineiden tukkukauppa, joka toimii Konepaja- ja elektroniikkateollisuuden alan yritykset,
Uudellamaalla, Pirkanmaalla seka Satakunnassa ja palvelee rakennus-, sdhko- ja LVI-liikkeet sekd kaupungit ja kunnat.

jalleenmyyijia valtakunnallisesti.

Suomalainen, porssinoteerattu konepajaryhma. Konsernin Laiva- ja offshore-teollisuus sekd voimalaitosmoottori-,
Takoma Components -toimiala on erikoistunut voimasiirto- tyokone- ja voimansiirtolaitevalmistajat.
komponenttien valmistukseen, hydrauliikkasylintereihin ja

vaativaan koneistuspalveluun. Liséksi Takoma etsii strategiansa

mukaisesti toista tukijalkaa omiin tuotteisiin keskittyvasta liike-

toiminnasta Takoma Products -liketoiminta-alueelle.

Valmistaa ja tuo maahan LVI-putkikannakkeita. Asiakkaina LVI- ja teknisen alan tukkuliikkeet.
tekniset tukkuliikkeet ja kdyttokohteina asuin-, julkis- ja
teollisuusrakentaminen.

Lisaarvologistiikka- ja pakkauspalveluita seka komponentti- Suuret konepajayhtiét.
valmistusta konepajateollisuudelle tarjoava yritys.
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ALFA-KEM

Alfa-Kem .
vastasl

vahvistumalla

ALFA-KEMIN HUOMIO oli
kuluneen vuoden aikana
yhtion rakenteen ja toimin-
tojen hiomisessa. Vuotta
aiemmin tehty linjaus

Veli-Heikki Saari

puhtaanapidon kokonais-
ratkaisujen tuottamisesta

on osoittautunut oikeaksi. Tuotannon ja palveluliiketoimin-
nan kehittdmisen jatkona on nyt ollut luontevaa vahvistaa

Alfa-Kemin omaa myynnin rakennetta.

Toimitusjohtaja Hannu Poutiaisen tavoitteena on ollut
Alfa-Kemin toimintojen keskindisen tasapainon [dytaminen.
Yhtion oman myyntijoukkueen kaksinkertaistamalla tavoit-
teeseen on myos pdasty, mikd tukee yhtion perustaa.

— Jatkossa Alfa-Kem péadsee entistd paremmin
ohjattavaan ja suunnattavaan osaamisratkaisujen myyntiin
teollisuuteen, siivoukseen ja suurkeittitille kehitettyihin
tuoteryhmiin, Poutiainen perustelee.

YHTIOSSATEHDYT RATKAISUT yhdessa olemassa olevan itsendis-
ten myyjayrittdjien verkoston kanssa vahvistaa Alfa-Kemin
asemaa sen omalla toimialalla. Ldht® uudelle tilikaudelle on
siksi lupaava.

1 2 PANOSTAJA OYJ 2010

Myynnin rakenteiden hiominen jatkui vield loppuvuo-
desta 2010 ja jatkuu seuraavallakin tilikaudella.

- Henkildstorakenne on tehtyjen muutosten jalkeen
ihanteellinen.

Talouden taantuma puraisi Alfa-Keminkin kaikkien
tuoteosa-alueiden liikevaihdosta 16 prosenttia. Konepa-
jateollisuus ndytti jo orastavia elpymisen merkkejd, mutta
varsinaista nousua ei alalla vield tapahtunut.

- Tallaisessa tilanteessa yhtion tulos ei luonnollisesti-
kaan vastannut odotuksia.

ALFA-KEM LAHTEE uudelle tilikaudelle uuden toimitusjohtajan
hoteissa. Veli-Heikki Saari on ottanut yhtion ohjakset hal-
tuunsa marraskuussa. Padttyneen tilikauden toista puoliskoa
ohjastanut Hannu Poutiainen siirtyi yhtién ulkopuolelle
muihin tehtaviin sopimuksen mukaisesti.

Vuoden 2011 tavoitteet on mitoitettu yhtidssa tehtyjen
muutosten perusteella. Ne noudattelevat pddttyneen tilikau-
den tasoa. Saari nékee, ettd Alfa-Kemin tarkeimpid tavoitteita
ovat nyt ennen kaikkea myyntiverkoston kehittdminen
loppuun ja myynnin kasvattaminen.
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LIIKEVOITTO, 1000 €

o m
<
09: 10

*¥2006 2007 2008 **2009 2010

Liikevaihto 1735 2895 3017
Liikevoitto 472 223 148
Henkilosto 38 41 24
Omistusosuus 31.10.2010

*6 kk

**Sisaltdd konserniliikearvon alaskirjauksen 0,5 milj. euroa

2498 2071
430 -133
21 14
100 %

Elintarvikkeita ja kemiaa

HOK Elannon ja Alfa-Kemin koko 2000-luvun kestd-
neestd kumppanuudesta on kehittynyt oma vahva
tuote, jossa yhdistyvdt paitsi astianpesuun tarkoin
suunnitellut kemikaalit myds henkil6kemiat.

— Jos yhteistyd ei toimisi, se olisi katastrofi,
joka kaatuisi omien asiakkaittemme niskaan.
Olemme hioneet tdtd kauan ja pdcdisseet tilan-
teeseen, jossa toimivat niin aineet kuin niiden
toimitukset, siivouspalvelupddillikké Virpi Saulamo
toteaa.

Pddkaupunkiseudulla toimivalla S-ryhmdéin
suurimmalla alueosuuskaupalla on 300 toimi-
paikkaa. Ndistd 70 myymdildssd on elintarvikepal-
velutori, ja ndiden torien astioiden tiskaamisesta
huolehtivat HOK Elannon kdyttdmien 32 siivous-
liikkeen tyontekijit.

Palapeli on siis mittava ja sen kaikkien osien
on sovittava yhteen. Siksi yhteistyohon kuuluu
myds koulutus, johon parhaimmillaan ovat osallis-
tuneet HOK Elannon ja siivousliikkeiden tyénteki-

joiden lisdiksi myds terveystarkastajia.

— Ndin ison kokonaisuuden hallinta vaatii
jatkuvaa yhteistyotd. Alfa-Kem on pysynyt kump-
paninamme my®s sen takia, ettd sen asenne on
oikea. Sielld ollaan koko ajan valmiina toimimaan,
jos tilanne niin vaatii, Saulamo kiittdd.
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ECOSIR GROUP

e . . ,

| Hyvdistit hajuille

Bio- ja vaippajdte hdviéd Kontulan vanhusten-
keskuksen jdtteenkeruujdrjestelmddn sitd mukaan
kuin syntyy.

- Jdrjestelmd on alipaineistettu, joten hygie-
niahaittojen lisdksi myds hajuhaitoista on pddisty,
johtava toiminnanohjaaja Sari Hedman kehuu.

Ecosir Groupin toimittama alipaineteknologi-

alla toimiva yhdyskuntajétteen keruujérjestelmd

on yksi mukavuustekijé syksystd 2009 kdytdssd

olleessa vanhustenkeskuksessa Helsingin Kontu-

b lassa. Talo on osoittautunut erityisen viihtyisdksi
tyd- ja asuinympdristoksi.

- Kodikkuus on merkittdvd osa vanhustydn
kehittdmistd. Jatehuollon ratkaisut vaikuttavat

iy - ‘ l kokonaisuuteen ratkaisevasti. Ja tdllaisen teknolo-
pp—T gian kdytt6 vanhustydssd parantaa paitsi itse tyon
A . ; ] laatua myés mielikuvaa alasta. Se vaikuttaa alan

vetovoimaisuuteen ja auttaa houkuttelemaan

ip;r‘_EL . hoitajia alalle.

5 S, Hedmanin mukaan Ecosirin toimittama

LL jdrjestelmd on ollut helppo oppia. Vastaavasta
. s jdtteenkeruutavasta ei ollut Helsingin muissa van-
“#_. . . . .

— — hustenkeskuksissa kokemusta, joten alku véihdn

jdnnitti. Yhteisty6 Ecosirin kanssa on toiminut
: hyvin; palvelu on ollut keskustelevaa, kuten hoiva-
. \ alalla kuuluukin.
. Erityisen merkityksen Hedman antaa jérjestel-
mdn kotimaisuudelle.
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Ecosir Group

keskitti va

YMPARISTOTEKNOLOGIAYHTIO Ecosir Group otti vuoden aikana
merkittdvan askelen kohti yhdyskuntajdtteen kdsittelyn
kokonaisratkaisujen toimittajan rooliaan. Yhtio keskitti
toimintansa jarjestelmiin, joten tuoteliketoimintansa myy-
malla asema jatteen kuilu- ja imukuljetusjarjestelmien seka
maanalaisten ja -padllisten jate- ja siirtokuormausasemien
toimittajana vahvistui.

Ympadristdteknologian toimiala kasvaa maailmalla
nopeasti. Keskittymalld suuriin kiinteistokokonaisuuksiin,
niiden ympadristdihin seka julkisten alueiden ratkaisuihin
Ecosir Group on mukana kansainvdlisessa kehityksessa
entistd paremmin. Pekingin ydinkeskustaan Kiinaan toimi-
tetut maan ensimmaiset maanalaiset yhdyskuntajatteen
kerdysjarjestelmdat ovat osoitus, ettd Suomessa aikaisemmin
toteutetut ratkaisut soveltuvat kansainvalisille markkinoille.
Vastaava edistyksellinen jarjestelma on toimitettu kuluneella
tilikaudella myds Tanskaan.

PROJEKTILIIKETOIMINNAN MAHDOLLISUUDET ovat maailmanlaa-
juisesti huomattavat.

— Hankkeemme ovat pitkékestoisia ja isoja kokonai-
suuksia, jotka liittyvat olennaisesti julkiseen ja liikerakentami-
seen. Rakentajat ovat vuoden aikana lykdnneet hankkeitaan.
Investointipddtdsten hitaus on vaikuttanut toki meihinkin
rajusti. Loppukesdsta tapahtui selked suhdannemuutos,
miké& nakyi uusina tarjouspyyntding, toimitusjohtaja Mauri
Leponen taustoittaa.

Ecosir Groupin vuoden 2010 tulosta eivat siis paina
pelkastaan liikevaihdon ja kevaalld toteutettu liikketoimin-

hvuuteensa

nan suunnan raju muutos, vaan myos
toimintojen jarjestelyihin liittyvat
merkittdvat kustannuserat.

KANSAINVALISTEN AVAUSTEN lisaksi
Leponen pitda tulevaisuutta ajatellen
tarkeind kaikkia Suomessa meneillddn
olevia tydkohteita. Jatteen imu- ja
kuilukuljetusjdrjestelmid on rakennettu Mauri Leponen
huomattaviin kohteisiin, muun muassa
tavaratalo Stockmannille, Mantymaen ravintokeskukseen,
Parolan varuskuntaan, Helsingin ja Uudenmaan Sairaanhoi-
topiirille, erindisiin kouluihin ja hoivakoteihin.

— Kotimaassa Ecosir on kiinteistératkaisuillaan markki-
noiden johtava toimija. Asema on tarked myos kansainvalista
agentti- ja jdlleenmyyntiverkostoa ajatellen. Tata verkostoa
on rakennettu ja rakennetaan kaiken aikaa. Kaikki tavoitte-
lemamme sopimukset olemme tdnd vuonna saaneetkin,
Leponen toteaa ja nimeda avainalueiksi kotimaan ja Skan-
dinavian lisdksi muut EU-alueet, L&hi-Idén ja Kiinan.

ECOSIR GROUPIN 1&dhtd vuoden 2011 tilikaudelle on lupaava.
Kyse on kuitenkin siitd, miten pian ympadristéteknologia-
hankkeet muuttuvat tosiksi. Ensi vuodelle haettava vahva
tilauskannan kasvattaminen nakyy liikevaihdossa Leposen
arvion mukaan kohteiden kokoluokan ja sisallon mukaan.

—Toiminnan lahtokohta on vahva. Uskomme toimi-
alaamme seka liiketoimintatapaamme. Joten viime vuonna
tehty linjaus on edelleen pateva.

LIIKEVAIHTO, 1000 € LIKEVOITTO, 1000 €
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AVAINLUVUT, 1000 €

*2008 2009 2010
Liikevaihto 2446 6372 2578
Liikevoitto -82 -2211 4528
Henkildsto 32 45 9
Omistusosuus 31.10.2010 70,2%
*6 kk
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CASE

Paljon vartijat

Euroopan kemikaalivirasto on kirjaimellisesti
paljon vartija. Helsingin ydinkeskustassa olevaan
taloon kerdtddn maailman laajinta kemikaalire-
kisterid. Kemikaaliyhti6t joutuvat paljastamaan
virastolle huippusalaista tietoa, jotta se pystyy
hoitamaan tehtdvdnsd kemikaalien rekisterdin-
nin, arvioinnin, lupamenettelyjen ja rajoitusten
suhteen.

— Tdmd tieto on virastolle vdlttdmdtontd,
jotta se pystyy tekemddin tyénsd ja varmistamaan
kemikaalien turvallisuuden. Tiedon samoin kuin
virastossa tyoskentelevien huippuasiantuntijoiden
suojaaminen on ddrimmadiisen tdrkedd. Jos tieto
vuotaa ulos, se vaarantaa viraston ja jopa koko
Euroopan unionin uskottavuuden, turvallisuus-
pddillikké Arto Parviainen kuvaa.

Talon ja sen tyéntekijéiden turvallisuus on
yhtd kuin Euroopan Unionin ja sen kansalaisten
turvallisuus. Siksi virastoon on rakennettu monita-
soinen turvallisuusluokitus, dlykds kulunvalvonta-

ja ty6ajan seurantajdrjestelmd.

Flexim Security on osoittautunut Parviaisen
mukaan monimutkaisessa ja jdykdssd Euroopan
unionin hankintamenettelyssd joustavaksi ja
luotettavaksi toimijaksi. Fleximin palvelunopeus ja
tuotevalikoima saavat kiitosta, eikd yksin kotimai-
suuden ansiosta.

- Jo pelkdistddn se, ettd kulunvalvontajdrjes-
telmd on helppokdyttdinen, lisdd turvallisuutta.
Sen kdyttdijdlle ei tule tarvetta oikoa toimintoja,
mikd aina vaarantaa jérjestelmdn luotettavuuden,
Parviainen sanoo.

Erityisen edun Flexim saa Parviaisen mukaan
oviympdristén kokonaishallinnasta.

— Tdmd konsepti lyé varmasti ldpi, silld yhden
toimijan ndin monipuolinen jérjestelmd helpottaa
asiakkaan eldmdd olennaisesti.

-

Jukka Laakso

TURVALLISUUSLIIKETOIMINNAN alalla toimiva Flexim Security
uusi vuoden aikana rakenteensa ja hioi liikketoiminto-
kdytantojaan. Aiemmin tehdyn yritysoston jdljilta yhtioon
jadneet kaksi kulttuuria ovat sulautuneet yhdeksi. Toimi-
tusjohtaja Jukka Laakso on hyvin tyytyvdinen lopputu-
lokseen.

- Tastd alkaa Fleximin vahva kehittdmisen aikakausi.
Osan vuodesta yhtio oli ikddn kuin sisddnpdin kaan-
tyneend, kun tydntekijat opettelivat yhtd aikaa uutta
toiminnanohjausjarjestelmaa seka tuote- ja palvelukokonaisuuksia.
Kaansimme ajatukset tuotemyynnista palvelujen ja ratkaisujen myyntiin.
Yhteisen kulttuurin luominen on ollut &rimmaisen mielenkiintoista ja
palkitsevaa.

LUKITUKSEN, oviautomatiikan, turvallisuustekniikan ja -palvelujen
monitoimitalo on samalla saanut uutta virtaa ja tuoreita ajatuksia, mika
on huomattu my®os talon ulkopuolella. Flexim Security on pystynyt
kasvamaan lukituksen ja oviympaéristojen ratkaisujen avulla. My&s niin
sanottujen sopimussalkkuasiakkaiden maara kasvoi merkittavasti.

— Tuotteisto on saatu eldmadan ja sitd on rikastettu. Se nakyy suo-
raan uusissa asiakkuuksissa, Laakso sanoo.

Henkildston rakenne on myds muuttunut. Hallintoa on kevennetty.
Myynnin, huollon, asennuksen ja palvelun osaajien madraa on puoles-
taan kasvatettu.

TULOKSEEN VAIKUTTAVAT kertaluontoiset erdt ovat olleet mittavia. Kokonai-
suuden rakentaminen on maksanut hyvinkin melko suuren yritysoston
verran. Laakso kuvaakin vuotta taloudellisesti vaikeaksi, silld uudis- ja
likerakentamisen hiipuminen nadkyi osaltaan kauppojen maarassa.

Vuoteen sisdltyneet hyvét uutiset vahvistavat Laakson kasitysta
turvallisuusalan tulevaisuudesta. Erilaiset palvelumallit — esimerkiksi
huollon, ylldpidon ja turvallisuusratkaisujen hallinnointiin liittyvat
sopimukset — kehittyvat vaistamatta. Rinnalla kasvaa turvallisuuden
peruspalveluiden tarve.

- Sopimuksemme ovat usein isoja valtakunnallisia sopimuksia
ja palvelutuotteita, joissa hallitsemme asiakkaan koko turvallisuus-
ympadristdd pienistd yksityiskohdista aina laajoihin verkkoyhteyksiin.
Laadunvalvonnan ja turvallisuuden maérittelee kuitenkin asiakas, niin
kuin pitddkin. Meiddankin palvelutarjontamme kasvaa nimenomaan
verkkopuolelle, jossa olemme erikoistuneet jo vuosien ajan erilaisiin pal-
velinhotelliratkaisuihin. Niiden viimeisin trendi ndyttda olevan erilaiset
virtuaaliratkaisut, pilvipalvelut. IP-osoitteet ja palvelinsovelluksetkin ovat
siirtymadssa osaksi kenttalaitteita.

TOINEN KEHITYKSEN suunta on ihmis- ja materiaalivirtojen tehokkaampi
hallinta yhdistettynd kulkuvaylien turvallisuusratkaisuihin. Tata silmalla
pitden Flexim Security tuo alkuvuodesta 2011 markkinoille maailman
alykkdimmat lukkoratkaisut, jotka jo itsessddn ovat tietojdrjestelmid.

Turvallisuusalan kasvua ennakoi myds alan vetovoimaisuus. Flexim
Security on osoittautunut halutuksi tydpaikaksi.

- lhmiset hakeutuvat meille! Sehdn tarkoittaa, ettd teemme asioita
oikein. Vuodelle 2011 on joka tapauksessa helppo asettaa selked kasvu-
tavoite niin liikevaihdon kuin tekemisen suhteen.
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HEATMASTERS GROUP
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Heatmasters Group

parjasi asenteella

HEATMASTERS GROUPIN
tilikausi 2010 oli jatkuvaa
valmiustilassa olemisen
aikaa. Metallien lampo-

! kasittelypalvelujen ja niihin

Juha Saarikunnas

tarvittavien laitteistojen
toimituksiin keskittyneen
yhtion vuosi on ollut vaativa ja samalla mahdollisuuksia
luova.

- Talven jouduimme taistelemaan, koska konepaja-,
voima- ja prosessiteollisuuden tuotannot kdynnistyivat odo-
tettua hitaammin vuoden 2009 loppukesén ldhes taydellisen
pysahtymisen jalkeen. Myynti sakkasi myds Suomen rajojen
ulkopuolella, mika meilld tarkoittaa toimintoja Ruotsissa ja
Puolassa.

— Osasimme kuitenkin kdyttad tuon hiljaisen kauden
hyddyksemme, toimitusjohtaja Juha Saarikunnas sanoo.

TILAUSKANNAN OLLESSA ohuimmillaan Heatmasters Group
keskittyi mittavaan kehitysohjelmaansa. Saarikunnas
huomauttaa, ettd talouden yleinen kehitys vaati tarkaste-
lemaan kokonaisuuksia erityisen huolellisesti koko ajan.
Markkinoiden liikkeisiin piti pystyd reagoimaan nopeasti,
minka ansiosta konsernin eri yksikdiden tuotannolliset roolit
tarkentuivat tilikauden aikana.

PANOSTAJA OYJ 2010

Kotimaan palveluliketoiminnan tilauskanta alkoi
vahitellen vahvistua kevaallg, ja syksyyn mennessa ndkymat
olivat jo huomattavasti paremmat. Vaikka palveluliiketoi-
minnan tulos jdi lopulta odotettua pienemmaksi, tilikauden
lopussa oli jo selvésti ndhtavissa, ettd tehdyt ratkaisut olivat
oikeita ja investointien ajoitukset onnistuneet.

— Asenteemme oli, ettd periksihdn me emme anna.
Paikkoja pantiin koko ajan kuntoon. Aikataulut pitivat ja
uuden tilikauden alkaessa olimme valmiit uuteen alkuun.

KONE- JA LAITEKAUPAN osalta vuosi oli vaikea. Tama liiketoi-
minta-alue elpyi selvasti vasta syksylld, viimeisen vuosineljan-
neksen loppupuolella. Herddminen oli kuitenkin niin vahvaa,
ettd se loi uskoa uudelle tilikaudelle.

—Vuonna 2011 keskitymme erityisesti myynnin
kehittdmiseen Suomessa ja Ruotsissa. Puolassa huomio on
organisaation ja prosessien kehittdmisessd, jotta paattyneelld
tilikaudella notkahtanut tulos saadaan palautettua raiteil-
leen, Saarikunnas linjaa.

- Tuleva ndyttaa selvdsti paremmalta kuin mennyt.
Haemme selkedd kasvua. Talouden mittarit ja merkit
nayttavat lupaavilta. Markkinoiden suhteen en nde viitteitd
uudesta talouden pudotuksesta. Mika kasvun vauhti on, se
on jo toinen kysymys.
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*2007 2008 2009 2010

Liikevaihto 4760 9246 7426 6591
Liikevoitto 1268 1508 536 192
Henkildosto 58 56 66 64
Omistusosuus 31.10.2010 80%
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CASE

Ldmpokdsittelyn aatelia

Metso Foundries Jyvdiskyld pddityi Heatmastersin
Idmpékdsittelyuuniin tarkan harkinnan jélkeen.
Heatmasters on valimolle uusi laitetoimittaja,
mutta vakuutti kokonaisuudellaan.

Ensisijaisesti paperikoneiden isojen akseleiden
ldmpdkdsittelyyn tarkoitettu uuni on osoittautunut
ohjausjérjestelmdiltédn helpoksi. Valurautakappa-
leisiin valun jdljiltd mahdollisesti jciéineiden
jddnndsjénnitysten purkamiseksi tehtdvd Idmpo-
kdsittely on oltava kontrolloitua koko vuorokausia
kestdvdn prosessin ajan.

— Merkittdvdn lisdarvon uuni saa etékéytto-
mahdollisuudestaan. Se nopeuttaa vian mddiri-
tyksid ja korjauksia, kun Heatmastersin oma vdki

pddsee uuniin kdsiksi toiselta puolen Suomea,
verstaspddillikké llkka Mdkinen kiittcid.

Toimitettu uuni on Metson valimon neljéisté
uunista suurin, pituutta silld on perditi 15 metrid.
Kyse on miljoonaluokan hankinnasta. Hinta-
kilpailu eri toimittajien vdilillé oli kova. Mdkinen
sanoo Heatmastersin eduksi kyvyn kuunnella
asiakasta. Yhti6 oli toki tuttu ennestddn.

— Olemme ostaneet Heatmastersilta Iimpo-
kdsittelyjd alihankintana. Tiesimme heiddn osaa-
misensa. Tdmdn kokoluokan hankintoja ei joka
vuosi kuitenkaan tehda. Siksi on erittdin merkittd-
vdd, ettd meiddn ja laitetoimittajan vdilille [bytyy
yhteys jo itse kauppatilanteessa.

Mdkinen antaa Heatmastersille kunniaa
kotimaisuudesta, joka tuo huoltoon tarvittavaa

varmuutta. Tuttuus tuo turvaa my@s sitd kautta,

ettd laitetoimittaja tuntee asiakkaansa prosessit ja

niiden vaatimukset.
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Osaava loytdd

Autokorjaamo Kalervo Koskinen on yhden merkin
korjaamo, Merzedes-Benzin. Erikoiskorjaamo
tarvitsee erikoisvaraosia. Ne toimitusjohtaja Kari
Koskinen hankkii KL-Varaosista. Yhteistyo on
peruja 1990-luvun alkupuolelta.

- Kysyntd ja tarjonta kohtaavat. Saamme
osaamista, jota muilla ei ole. Toimitukset tulevat
ajallaan ja oikein.

Koskisen korjaamo on perustettu 1972. Kari
Koskinen tuli jatkamaan isédnsd Kalervon tyétd
1991. Tyon kehittdminen on hdnellekin tdrkedd.
Seindjoella toimivalla korjaamolla oli huomattu,
ettd jonkinlaista sdhkoistd tilausjdrjestelmdd
tarvittaisiin.

— Mielettémdn helppo jdrjestelmdstdi tuli.
Tilaukseen saa vdlittémdsti tilausvahvistuksen.
Siitd ndkee saldot ilman eri ynndilyjé. Tilaaminen
on nopeutunut, kun ei tarvitse erikseen paperille
asioita kerdtd ja puhelimeen tarttua. Kdytdnnon
merkitys on suuri.

Koskinen sanoo huomanneensa myés
virhetoimitusten mdadrdn pienenneen, kun osien
numerot néikee koneelta. Entistd tarkempi ennak-
kosuunnittelu ja tilausten rytmittdminen helpottaa
omaa varastointia.

- KL-Varaosat on itsekin pystynyt vield
parantamaan toimintaansa. Toimitusajat ovat
lyhentyneet ja ulkomaan tilauksetkin ovat nopeu-
tuneet heiddn uusien yhteistydkumppaneiden
ansiosta. Tdstd kaikesta hyotyvait erityisesti meiddn
asiakkaamme.




KL-Varaosat

sankoisti

KL-VARAOSAT on vuoden aikana vahvistanut asemaansa
Mercedes-Benz- ja BMW-alkuperdisvaraosien myyjana
entisestadn. Tiukka kahden merkin rajaus mahdollistaa myos
harvinaisempien varaosien valikoiman. Valikoima kattaa yli
20 000 nimiketta.

Uusi sdhkoinen tilausjdrjestelméa on osoittanut toimi-
vuutensa.

— Osa asiakkuuksista siirtyi jo sinne. On selvaa, etta
rakennamme sahkaistd palvelua edelleen. Tand vuonna se
on saatu kunnolla kdyttdon ja asiakkaille. Alan kdytantdjen
muutos vaatii aikaa, silld asiakkaiden on saatava rauhassa tot-
tua uusin toimintatapoihin, toimitusjohtaja Jarkko Iso-Eskeli
kuvaa jo muutaman vuoden madratietoisen tyon alla ollutta
palvelu-uudistusta.

TILAUSTEN SIIRTAMINEN verkkoon nopeutti varaosien saamista
asiakkaalle jo merkittdvasti. Asiakkaan on ollut myds helppo
tilata tarvitsemansa jdrjestelmdn varaosaohjelman kautta.
Palvelun kehittdminen tdyteen mittaansa vaatii vield asiakas-
tukea. Siksi KL-Varaosat aikoo my6s jalkautua asiakkaittensa
luo.

— Asiakkaitamme tapaamalla opimme ymmartdamaan
heidan todelliset tarpeensa ja parantamaan sen pohjalta
omaa palveluamme. Olemmehan alkuperdisosien erikois-
0saajia ja meiddn tehtdvdmme on ratkoa asiakkaan ongel-
mia. Ammattitaitoinen varaosapalvelu sédstaa asiakkaan
aikaa, Iso-Eskeli sanoo.

alveluaan

TALOUDEN TAANTUMA on hillinnyt uusien
autojen myyntid, joten tilausjarjestel-
man rinnalla KL-Varaosien vuotta vauh-
ditti tuontiautojen maaran kasvu. Vuosi
2010 oli Suomessa taman suhteen
ennatyksellinen.

Omia tulokseen vaikuttaneita toi-

mia ovat olleet muun muassa tavaran-
toimitusketjujen tarkistamiset. Uudet
kumppanit mahdollistavat jatkossakin
kilpailukykyisen hinnoittelun.

KL-Varaosien liikevaihto kehittyi tilikaudella Iso-Eskelin
mukaan "kivasti’, mika tarkoittaa tuloksenkin kasvua.
Investoinnit verkkokauppaan ja Rovaniemen yksikdn uusiin
toimitiloihin painavat tulosta hieman.

JATKOSSA 1S0-ESKELI aikoo kehittda KL-Varaosien toimivuutta
myymaldvalikoimaa lisddmalla. Kehitysajatukset keskittyvat
asiakkaan tarpeiden laajaan kattamiseen. Lisatarvikevalikoi-
maa lisédmalld tdhan vaateeseen voi vastata.

- Todenndkdisesti palvelu tulee verkkoon. Tarjontaa
ja erilaisia varustelumahdollisuuksia voi liikkeessa kdydessa
tutkailla erilliseltd asiakaspaatteelta.

- Ensi vuoden suhteen olen hyvin luottavainen. Onhan
meilld raiteet kohdallaan ja tydkalut kunnossa.

LIIKEVAIHTO, 1000 € LIIKEVOITTO, 1000 €
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*2007 2008 2009 2010
Liikevaihto 3580 6795 7347 8487
Liikevoitto 289 726 714 801
Henkildsto 26 28 30 31
Omistusosuus 31.10.2010 75%
*6kk
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Jarkko Iso-Eskeli
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VALTAKUNNALLISEKSI digitaa-
liseksi painotaloksi kasvanut
Kopijyva jatkoi kasvuaan
vastoin graafisen alan
yleistd kehitysta.

— Kopijyvalld on ollut
hyva vuosi. Onnistuneet
yrityskaupat, investoinnit
uusiin tuotantolaitteisiin

Heimo Viinanen

ja toimitiloihin ovat mah-
dollistaneet kasvun, toimitusjohtaja Heimo Viinanen sanoo.
Jyvdskyldn toimitalon liséksi tiloja on uusittu Mikkelissé ja
Joensuussa. Espoon toimipistettd on niin ikaan laajennettu.

Yhdekséalld paikkakunnalla Suomessa seké Tallinnassa ja
Pietarissa toimiva yhtio on rakentanut kokonaisuutta, joka
kattaa painopalvelut suurkuvatuotantoon saakka. Sokopro
on Kopijyvan ratkaisu kustannustehokkaaseen rakennuspro-
jektien hallintaan ja uusi painotuotteiden verkkokauppajar-
jestelméa KopiWeb monipuolistaa perinteisempdaé painotalo-
palvelua. Samalla yhtioon on palkattu uutta osaavaa vakea.
Domus Printin osto vahvisti Kopijyvan valtakunnallista
kattavuutta entisestaan, samoin koko maan kattava myynnin
jarjestdminen. Asiakkaiden arvostuksesta kertoo myos Kopi-
jyvan valinta valtionhallinnon painatus- ja tulostuspalvelujen
kokonaistoimittajaksi sopimuskaudelle 2010-2014.
—Varsinkin isot muotoon leikatut tasotulosteet ovat
uusina Kopijyvan tuotteina monipuolistaneet mahdollisuuk-
sia ja avanneet uusia liiketoiminta-alueita. Nelivaripainatus
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kehittyy rinnalla edelleen. Rakentamiseen liittyva kopiointi
on kasvanut varsinkin padkaupunkiseudulla, joten se tietaa
maakuntiin hyvaéa tulevana vuonna, Viinanen odottaa jo
uutta tilikautta.

VUODEN 2010 hyva likevaihdon kasvu kasvatti myos Kopijyvan
tulosta. Vuoden 2011 tavoitteena onkin téltd pohjalta selked

orgaaninen kasvu. Kasvua voi olettaa tapahtuvan yritysosto-

jenkin kautta.

Kopijyva kasvatti likevaihtoaan myos Pietarissa. Vaikka
alkuvuosi oli hankala, rakentamisen kddnne toi kotimaan
markkinaa suuremman kasvun vuoden toisen puoliskon
aikana.

- Ja nyt ndyttda siltd, ettd kasvu ei ihan dkkia Pietarin
alueella lopukaan. Tallinnassa puolestaan kddnnettd ei ole
vield tapahtunut, vaikka rakentamisen alaméki on loppunut.
Voi olettaa, etta Virossa suhdanne kddntyy ensi vuoden
aikana, Viinanen linjaa Kopijyvan sarkaa Suomen rajojen
ulkopuolella.

PAAASIALLINEN KASVUALUSTA on kuitenkin Suomi. Kopijyvan
palveluverkosto leviad uusille paikkakunnille samalla, kun
yhtion sahkoinen asiointijdrjestelma kehittyy ja tekee yritys-
asioinnin entistd helpommaksi. Yksin tekniset ratkaisut eivat
takaa menestystd tulevaisuudessa. Kopijyvan periaatteisiin
kuuluu ammattitaito, josta pidetdan huolta.

- Kun taté on opeteltu 33 vuotta, on jotain jo opittu.
Meilld on halu olla hyvid ja oman toimialan suunnannéaytta-
jid, Viinanen luottaa.



CASE

JYPin luottopelaaja

Kopijyvi ja jédkiekon SM-liigajoukkue JYP ovat
enemmdn kuin kumppaneita. 1990-luvulta jat-
kuneesta yhteistydstd on kasvanut laajalle yltéva
palveluketju.

— Kun yritys valitsee urheilumarkkinoinnin
ensimmdiisen kerran, sen ei pidd olla vaikeaa.
Yhdessd Kopijyvén kanssa teemme tdstd palve-
luketjusta helpon, markkinointijohtaja Kari Tyni
kuvaa.

— Me tarjoamme urheilumarkkinoinnista

kiinnostuneelle asiakkaallemme monenlaista
mainostilaa. Kopijyvin ansiosta voimme tarjota
ndkyvyyttd avaimet kdéteen -periaatteella ammat-

LIIKEVAIHTO, 1000 € LIIKEVOITTO, 1000 € timaisine toimituksineen ja paikalleen asentami-
sineen.
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Liigakauden aikana JYP palvelee 140 000 asi-

*3938
13508
..2088
3237

akasta. Kdsiohjelmien, taukolippujen, kausikirjan,
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pelaajakorttien ja muun markkinointimateriaalin
mdgdird kaukalon reunoihin kiinnitettdvdit ja jddhdn

upotettavat mainokset mukaan lukien on valtava.
Niiden toimitus on aikataulujen takia haastavaa.
: Tyni antaa kiitosta Kopijyvén kykyyn toimia
M E odottamattomissakin tilanteissa tdsmdillisesti ja

nopeasti.
—JYP on haastava asiakas ja meilld on oltava

luottotoimija ringissd, Tyni teroittaa.

Mediandkyvyytensdkin ansiosta JYP on niin

AVAINLUVUT, 1000 € mainostdjille kuin mainonnan toteuttdjille térked.

*2008 2009 2010 , . .
Mukana olevat 190 yritystd paitsi saavat JYPin

Liikevaihto 3938 13508 21741 kautta runsaasti ndkyvyyttd mainoksillaan myés

Liikevoitto 683 2088 3237 muodostavat verkoston, jossa yritysten keskindi-

Henkildsto 131 192 256 nen yhteistyG on laajaa.

Omistusosuus 31.10.2010 65,8 %

*6 kk
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LAMPO-TUKKU
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NO-Tukku

LAMPO-TUKKU vahvisti tili-
kauden aikana asemaansa
LVI-tuotteiden maahan-
tuonti- ja tukkuliikkeena.
Yhtion liiketoimintamalli
on hioutunut toimivaksi ja
kahden edellisen vuoden

linjaukset ovat alkaneet
tuottaa tulosta.
Korjausrakentaminen

Jouko Tyrkké

kasvoi valtion tukitoimien ansiosta voimakkaasti. Uudisra-
kentaminenkin kdynnistyi vuoden tauon jdlkeen. Toimitus-
johtaja Jouko Tyrkko on tyytyvdinen siihen, miten Ldmpo-
Tukku padsi aallonharjalle.

- Tulosta rasittavat vield edelliset vuodet. Markkina-
osuuksista kilpailu on ollut koko vuoden tiukkaa. Rakennus-
likkeiden konkurssit vaikuttivat my&s meihin. Ja kaikesta
huolimatta olemme kasvattaneet markkinaosuuttamme.
Liiketoimintamme perusta on siis vahva.

YHTION TILIKAUDEN TULOS ylitti asetetut tavoitteet niin like-
vaihdon kuin liikevoitonkin osalta. Liikevaihto kasvoi runsaat
kymmenen prosenttia, kun alan yleinen kasvu jéi noin
viiteen prosenttiin.

—Varmin tukijalkamme on ollut oma kuljetusjarjes-
telmd, jonka ansiosta asiakkaat ovat saaneet tarvitsemansa
ilman turhia viivytyksia. Pitkdlti tdmdn ansiosta asemamme
varsinkin padkaupunkiseudulla on vahvistunut. Jatkossa
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nnersi aallonnharjalle

-

haemme entistd voimakkaampaa kasvua paakaupunkiseu-
dun lisdksi rakentamisen kasvukeskuksissa.

Kolme-, neljsdkymmentd vuotta vanhojen asuinalueiden
korjausrakentaminen pitaa LVI-alaa kiireisend ldhivuodet,
kun energiasddstoon tahtdavat putkiremontit ja linjasanee-
raukset vanhoissa kerrostaloissa yleistyvat. Tyrkkd odottaakin
seuraavalle vuodelle alalle edelleen vahvoja kasvulukuja.

LAMPO-TUKUN OMA KASVU vaatii uutta keskusvarastoa, jonka
suunnittelu aloitetaankin jo vuoden 2011 aikana. Myds ole-
massa olevien neljan toimipisteen toimintamallit linjataan
Espoon noutotukun mukaisiksi.

— Espoon asiakasmadrd on kasvanut omatoimisen
kerdilyn my&ta. Tatd toimintareseptid monistamalla on
likevaihdon kasvattaminen mahdollista jo olemassa olevilla
toimipisteilld. Uusi keskusvarasto mahdollistaa aikanaan
uusien toimipisteiden avaamisen, Tyrkké huomauttaa.

TYONTEKIJOISTAAN Tyrkko ei ole luopunut, vaikka markkina on
valilld kddntynyt laskuun. Hanen mukaansa yritys tekee itsel-
leen karhunpalveluksen, jos erehtyy korjaamaan tilikauden
tulostaan irtisanomisilla tai lomautuksilla.

- Kylld liiketoiminnassa pitdd uskaltaa hyvaksya tuloksen
valiaikainen heikkeneminen. Siitd ei pidd rangaista tyonteki-
joitd. Vaikka markkina katoaa, tyot eivat katoa. Henkildkun-
nan lojaalius syntyy luottamuksen kautta. Hyvina aikoina
huonojen aikojen huolenpito tulee takaisin aitona yhteisena
haluna kehittda yhtiota. Se nakyy meilld, Tyrkko kiittaa.



Ldmmolld voittaa

Ldmpd6-Tukun tyéilmapiirin ja yrityskulttuurin
joustavuus ja mutkattomuus heijastuvat asiakkaa-
seenkin. Kauklahden Ldmpéasennuksen toimitus-
johtaja Harri Ldhdesmdki sanoo Ldmpd-Tukussa
ymmidirretyn, ettd palvelemalla omaa asiakastaan
palvelee myés tdmdn asiakasta. Palveluketju on
todellisuudessa pitkd.

Kyse ei ole pelkdstddn nopeudesta ja palve-
lualttiudesta. Toimivaan kokonaisuuteen kuuluu
myds yhteinen kieli.

- Ldmpd-Tukussa on ammattitaitoinen
henkilékunta, joka ymmdrtdd asentajiamme ja
heiddn tarpeitaan. Asioita ei tarvitse rautalan-

gasta vddntdd, vaikka jokaisella on varmasti oma

alan koodikielensd puhuessaan milloin mistékin
LIIKEVAIHTO, 1000 € LIIKEVOITTO, 1000 € tuotteesta, Ldhdesmdki kuvaa.

o e e Kauklahden Ldmpdasennuksen ja Ladmpo-
ol ~ (=2
~ < o

12560
15281
19692
17 347
19 604

Tukun asiakassuhde on kestcnyt jo kymmenen

1569
9

vuotta.

— Ei Ldmpo-Tukku ole aina halvin, mutta luo-
tettava se on. Meiddin ei tarvitse murehtia turhia
vaan voimme keskittyd omaan liiketoimintaamme.

Lisdarvoa Ldhdesmdiki antaa Ldmp6-Tukun

: sijainnista. Ldheisyys liséd samaan perheeseen
I E m kuulumisen kokemusta, kun Kauklahden Ldmpo-
o m o asennuksen autokuski aamuisin tyématkallaan

poimii valmiiksi pakatut tuotteet tyokohteisiin vie-

taviksi. Tilaus on usein jdtetty edellisend pdivénd.

— Meiddin toissd ei aina voida ennakoida etu-

AVAINLUVUT, 1000 € kdteen, mitd milloinkin tarvitaan. Ldmpd-Tukussa
2006 2007 2008  *2009 2010 . . . , . . ..
on yksinkertaisesti sellainen mentaliteetti, etté
Liikevaihto 12560 15281 19692 17347 19604 sielld asiakasta palvellaan.
Liikevoitto 240 478 392 1569 292
Henkilosto 31 31 38 38 37
Omistusosuus 31.10.2010 63,3%

* Siséltad myyntivoittoa kiinteistdstd 1,4 milj. euroa
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LIIKEVAIHTO, 1000 € AVAINLUVUT, 1000 €

LIIKEVOITTO, 1000 €
2006 2007 2008 *2009 2010

g g = g 8 8 & Liikevaihto 10583 9472 7502 4784 5309
i f Liikevoitto 14 615 285 103 377

Henkildsto 92 82 59
Omistusosuus 31.10.2010
*Sisaltad myyntivoittoa kiinteistostd 0,1 milj. euroa
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Massiivinen paketti

Toimintavarmuus ja innovoiva asenne ovat
Matti-Oven vahvuuksia, joiden ansiosta yhteisty6
Kannustalon kanssa on jatkunut jo vuosikymme-
nen ajan. Toimitusjohtaja Mika Uusimdki sanoo
alun pitdenkin viehdttyneensd laatuajattelusta,
jota Matti-Ovi edustaa.

- Yhteistyon alkuaikoina markkinoilla
kdytettiin enimmdkseen kennorakenteisia ovia.
Massiivipuu oli meille kuitenkin parempi ratkaisu,
Uusimdki ynndd.

Matti-Ovi on Kannustalon ovitoimittaja vuosi-
sopimuksella. Uusimdki hymdhtddi, ettd yhteistyd
on oikeastaan katkolla joka vuosi, mutta sopimuk-

sen jatkamista ei ole tarvinnut epdréidd.

— Toimintavarmuus on meille téirkedid.
Toimitamme vuonna 2010 yhteensd 430 taloa.
Tarpeemmekin ovat muuttuneet, ja sen suhteen
Matti-Ovi on kylld meité kuunnellut. Kannustaloa
palvelee myds Matti-Oven omat uutuustuotteet
hyvin. Vuorovaikutteisuus vdlillimme on toiminut.

Seuraavan kerran Kannustalo ja Matti-Ovi
esiintyvdt julkisuudessa yhdessd kesdn 2011 asun-
tomessuilla Kokkolassa. Yleisélle esitellécin tuolloin
Kannustalo, jossa on Matti-Oven toimittamat,
erikoisvdrilld maalatut massiivipuuovet.

PORRASTUOTANNON myynti aivan tilikauden 2010 lopussa trim-
masi Suomen Puunjalostuksesta ketterdmman Matti-Oven.
Jatkossa massiivisten sisdovien tuotantoon keskittyva yhtio
on tehnyt myos rohkeita investointeja uusimalla maalauslin-
jastonsa ja tuomalla markkinoille uuden Spa-ovimalliston.

Toimitusjohtaja Tapani Harjunen sanoo ratkaisujen
olleen harkittuja, ja ne ovat osoittautuneet myos oikeaan
aikaan tehdyiksi.

— Lopputulos on tatad kautta kaikin puolin entista
parempi. Tehdyt ratkaisut ovat yhtitssa aiemmin paatetyn
linjauksen mukaisia.

MATTI-OVEN TILIKAUSI paattyi suunnitellusti. Liikevaihdon
odotettu kasvu ja ennakoitua parempi tulos luovat uskoa
tulevaan.

Koko vuoden jatkunut kasvu perustui paljolti kotimaan
vahvaan kysyntdan. Norjassa ja Ruotsissa markkinat pysyivat
tasaisina, Saksassa myynti virkistyi hieman. Vengjalla Matti-
Ovien kysyntd on kasvanut kevadsta lahtien.

Matti-Oven tuotannosta reilu puolet on kotimaan
markkinoiden tarpeisiin. Loppu jakaantuu Norjaan, Ruotsiin,
Vendjalle, Baltiaan ja Saksaan.

Tuotemerkin tunnettavuuden eteen on yhtiossa tehty
antaumuksellista tyotd. Arvostusta on vahvistanut viimeisin
valiovi uutuus, kotien tarpeisiin suunniteltu Spa-lasiovimal-
listo.

- Haluamme osoittaa, ettd ymmadrrdmme koteja.
Kysynta uudelle tuotteelle on erittdin hyva. Vastaavaa tuo-
tetta ei ole markkinoilla muilla, Harjunen sanoo.

MILJOONALUOKAN SIJOITUS yli sata metrid pitkdan maalauslin-
jastoon on tehtaan historian suurin yksittdinen investointi.
Uusi maalauslinjasto on parantanut tuotannon kdytantoja
kuivaustekniikan ja ovien pinottavuuden osalta. Uusi linjasto
mahdollistaa myds entistd ympadristoystavallisempien maa-
lien kayton.

— Olemme nyt vahvistaneet kilpailukykydmme, jonka

avulla voitamme lisdd markkinaosuutta, Harjunen sanoo.

ASUNTORAKENTAMINEN virkistyi vuoden aikana nopeasti. Alan
nakymadt ovat hyvat. Runsaan myonteisen asiakaspalautteen
perusteella Harjunen ndkee Matti-Ovelle huomattavasti
voimakkaampaa kasvua vuonna 2011 kuin korjaus- ja uudis-
rakentamisen kasvun odotetaan olevan.

—Tuotannon tehostaminen ja uusien tuotteiden kehit-
tdminen jatkuvat. My&s ldhettdmon toimintaa on tehostettu,
joten asiakkaamme saavat entistd nopeampaa palvelua.

PANOSTAJA OYJ 2010
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Suomen Helakeskus

tuli lahemmaksi

RAKENNUSPUUSEPAN- ja
kalusteteollisuuden
helatuotteet yhden katon
alle yhdistdneen Suomen

Helakeskuksen ensimmai-
Pekka Koskenkorva nen yhtendinen vuosi oli
kasvun vuosi. Toimintaa
siivitti muutto uuteen kiinteistoon, mika auttoi kohenta-
maan asiakaspalvelua.

Markkina Iahti tilikauden aikana nousuun omien myyn-
tiponnistelujen ja uusitun tuotevalikoiman ansiosta. My&s
valtion korjausrakentamiseen ohjaama tuki elvytti rakennus-
markkinoita ja vaikutti sitd kautta Suomen Helakeskuksenkin
toimintaan.

Kokonaisuudessaan Helakeskuksen liikevaihto kasvoi
2010 viisi prosenttia.

YHTION TULOSTA painavat vield kuluneen vuoden aikana
tehdyt uudistukset; alkuvuodesta huomion vei toiminnan-
ohjausjdrjestelmadn kdyttddnotto ja kesdkuussa muutto
uuteen kiinteistoon. Uudessa keskuksessa hoidetaan koko
yhtion logistiikka helojen pienpakkaamista myoten. Isojen
muutosten keskelld eldnyt henkildkunta on omaksunut
uuden toimintaympadristdn ja muuttuneet tehtavansa hyvin,
kiittdd toimitusjohtaja Pekka Koskenkorva.

- Uuden kiinteiston ansiosta olemme nyt vihdoin yhta
yhtiotd, mikd mahdollistaa palveluliiketoiminnan kehittdmi-
sen ja yrityksen kasvun. Kun samaan aikaan olemme palkan-
neet uuden myyntijohtajan ja keskittaneet vaked myyntiin,
Helakeskuksen tulevaisuus nayttda hyvaltd, Koskenkorva
tiivistaa.

- Helamarkkinoille kaivataan enemman asiakkaan
omia tarpeita vastaavia tuotteita. Asiakkaat myos odotta-
vat saavansa hyvad palvelua ja varmat toimitukset. Jo nyt
tuotekirjomme on laajin alalla. Jatkossa teemme entistd
tiiviimpaa yhteistyota asiakkaittemme kanssa. Asiakaskohtai-
set tuoteprojektit ovat osa toimintaamme.

LOGISTIIKAN HALLINTAAN tehdyt investoinnit takaavat Suomen
Helakeskuksen nopean ja varman toimintakulttuurin. Sel-
keimmin se ndkyy asiakkaalle nimenomaan kerdilypalvelun
kautta.

Vuoden 2011 ndkymat ovat Koskenkorvan mukaan
lupaavat. Markkinoiden kasvaessa Suomen Helakeskuksesta
hioutuu timantti. Uusi tilikausi ei sisélld yhtd isoja muutok-
sia kuin paattynyt. Kiristyva kilpailu ei kuitenkaan padsta
helpolla, mutta yhtidssa on halu vastata haasteeseen. Toi-
mitusjohtaja uskoo Helakeskuksen likkevaihdon kehittyvéan
vahintddn markkinan kanssa samaan tahtiin.

LIIKEVAIHTO, 1000 € LIIKEVOITTO, 1000 €

[
L
o

12321

14874
11708

..1342
1165
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AVAINLUVUT, 1000 €

2008 *2009 2010
Liikevaihto 14874 11708 12321
Liikevoitto 1342 1165 652
Henkilosto 49 34 32
Omistusosuus 31.10.2010 100 %

* Sisédltad myyntivoittoa kiinteistdstd 0,1 milj. euroa



Samassa saranassa

Ikkunoita ja ovia valmistava Skaala ja Suomen
Helakeskus ovat oppineet tuntemaan toisensa.
Skaalan markkinointijohtaja Hannu Hautanen
muistelee yhteistyon vaiheiden olleen hyvinkin
erilaisia. Koko ajan suunta on ollut kuitenkin uutta
luova, molemmilla.

Skaala Ikkunat ja Ovet on kasvanut alun
muutaman tyéntekijén puusepdnliikkeestd 350
ihmista tyollistdvdksi konserniksi. Samalla Seind-
joen Rakennustarvike ja Lukko on muovautunut
monipuoliseksi Suomen Helakeskukseksi. Kysyntd
ja tarjonta ovat eldneet muutoksissa mukana.

Seindjoen Rakennustarvike ja Lukko toimitti
aikoinaan Skaalalle Idhes kaiken ovien ja ikkunoi-
den heloitukseen tarvittavan. Skaalan kasvun ja
uusien tuotteiden myétd helatarpeet ovat muut-
tuneet, samoin muuttuivat tarjonta ja markkinati-
lanne 1990-luvun lopulla. Ndihin vuosiin mahtuu
my@s hetkid, jolloin yhteistyon suuntaa ja volyymia
jouduttiin miettimddn uudelleen.

— Tilanne muuttui olennaisesti vuosituhannen
taitteessa, kun Helakeskus aloitti oman tuoteper-
heen kehittdmisen kotimaiselle ikkuna- ja oviteolli-
suudelle. Uusi konseptirakenne oli tervetullut suun-
nan muutos. Ndin Helakeskus pystyy palvelemaan
kilpailukykyisesti isojakin alan yrityksid.

— Meille on tdrkedid, ettd tuotteet tdyttdvdt
niille asetetut laadulliset ja toiminnalliset vaati-
mukset. MyGs toimitusvarmuuden ja logistiikan
pitdd olla kunnossa vuoden jokaisena viikkona
ja erilaisissa kysyntdtilanteissa. Eihdn se tdnd
pdividnd muuta voisi ollakaan.

Helakeskuksen palvelukulttuuri, sen jous-
tavuus ja asiakkaiden tuntemus erottaa yhtion
muista. Hautanen kiittddi siitd erityisesti yrityksen
johtoa ja asiansa osaavia myyjid.

— Heilld on ollut koko ajan asiakasldht6inen
aktiivinen ote, mikd helpottaa asiointia kumpaan-
kin suuntaan, Hautanen tiivistdd.



SUOMEN KIINNIKEKESKUS

Marginaalin merkitys

Kiinnitystarvikkeiden osuus Pohjois-Euroopan
suurimman ilmaldmmityslaitteiden valmistaja
Polarthermin ostoista on marginaalinen, mutta
merkittévd. Kiinnitystarvikkeiden puute voi nimit-
tdin pahimmillaan pysdyttdd koko tuotannon.

- Saatavuus on ensimmdinen kriteeri
toimittajaa valitessa, materiaalijohtaja Markku
Myllyharju sanoo.

Polartherm on yksi Suomen Kiinnikekeskuksen
pitkdaikaisimpia asiakkaita. Historia yltdd Porin
Pultin syntyaikoihin. Ajan myétd kumppanit ovat
oppineet tuntemaan toistensa toimintatavat.
Myllyharju kiittdd erityisesti siitd, ettd Kiinnike-
keskus kuulee asiakastaan ja toimii esitettyjen
toiveiden mukaisesti.

— Matkan varrella tulee aina ylléityksid. Siksi
kumppanin on oltava luotettava. Meille paikalli-
suus on lisdksi erityinen valtti. Tiukan paikan tullen
puutteet saadaan korjattua 15 minuutissa.

Peruskiinniketarpeiden toimitusvarmuuden
lisdksi erikoistuotteiden kulutusennusteet ja varas-
tointi ovat onnistuneet moitteetta.

Myllyharju kertoo vuosien saatossa yhden jos
toisen toimijan yrittdneen vdliin. Suomen Kiinnike-
keskus on kuitenkin lopulta vetdnyt aina pidem-
mdn korren; toiminnan laadun, toisen arvostuksen
ja keskindisen kunnioituksen takia.

— Ihmiset niitd kauppoja tekevdt. Kun tuntee
toisensa, luottamus kasvaa. Sitd kautta paranee
pitkdaikainen ennustettavuus, toiminnan laatu ja
palvelu.
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Suomen Kiinnikekeskus

Kasvoi yntenadise

TALOUDEN YLEISET liikkeet nakyivat Kiinnikekeskuksen tilikau-
della asiakaskayttdytymisen muutoksena. Toimitusjohtaja Ari
Suomalainen huomauttaa, ettd vastaavaa ei alan tukku-
kauppa ole aikaisemnmin kokenut.

— Asiakkaat tekivat hankintansa tarveldhtoisesti. Kun
omia varastoja ei endd pidetd, tukkukauppiaalla pitda olla
tarjota oikeita tuotteita niitd kysyttdessd. Oman varastovalikoi-
man hallinta on entisestddn korostunut tukkukaupassakin.

[Imi® ndyttad olevan Euroopan laajuinen. Kiinnikemark-
kinoilla toimivat olivat kuluneen vuoden aikana varovaisia,
eikd yleinen luottamus talouden elpymiseen vaikuttanut
kovin vahvalta. Kddnne tapahtui loppukevaastd, kun raken-
tamisen elvytystoimet eri puolilla Eurooppaa alkoivat purra.
Jo loppuvuodesta markkina oli toipunut niin, etta ndkymat
vuoteen 2011 ovat valoisat.

Kysynnan hilieneminen johti kuitenkin raaka-ainepu-
laan, koska terdstehtaat leikkasivat tuotantojaan. Tukkukau-
passa tdma heijastui toimitusaikoihin.

SUOMEN KIINNIKEKESKUKSEN tilikausi pysyi liikevaihdon
suhteen edellisen vuoden tasolla. Vuoden toinen puoli oli
selvasti parempi kuin alkuvuosi, mikd auttoi tasaamaan
kokonaiskehitysta.

— Koska markkinoiden luottamuksen palautuminen
saattaa kestdd, olemme varautuneet nopeisiinkin liikkeisiin.

Ksi

Kolmesta alueellisesta toimijasta
yhtendiseksi Suomen Kiinnikekeskuk-
seksi kasvaminen on tuonut yhtidlle
lisda joustavuutta. Perustuotteiden
varastointi keskitetddn Tampereelle, ja
kun yhtion sisdiset siirrot vahenevat,
asiakas saa palvelun entistd nopeam-
min ja joustavammin.

- Kun paatimme yhdistaa Tampe-
reen, Porin ja Helsingin toimintomme,
rakensimme samalla yhteisen tilausjarjestelman, joka on
ehdottomasti merkittavin uudistus toiminnassamme. Jarjes-
telma otetaan tdysimittaisena kdyttodn vuoden 2011 aikana.

ASIAKKAAT OVAT pysyneet uskollisina Kiinnikekeskukselle.
Suomalaisen mukaan asiakastapaamisilla on tdrked rooli;
pitda tietdd, mitd tama tekee ja miten Kiinnikekeskus voi
auttaa toimintojen kehittdmisessa. Nama tapaamiset ovat
paljastaneet myds sen, ettd Kiinnikekeskuksen monipuolinen
erikoistuotetarjonta on jaanyt pimentoon.

— Erityisosaamistamme on vaativien kiinnityskohteiden
ja poikkeavien tuotteiden asiantuntemus. Nyt kiinnitdmme
oman huomiomme siihen.

Asiakkaiden entistd parempi palvelu ja uusien asiak-
kuuksien synnyttdminen ovat uuden tilikauden keskeisia

Tilanne ndyttaa nyt kuitenkin paremmalta kuin vuosi sitten. tekijoitd.
LIIKEVAIHTO, 1000 € LIIKEVOITTO, 1000 € AVAINLUVUT, 1000 €
2008  *2009 2010
5 8 2 2 %3 Liikevaihto 4075 2865 2839
< ~ ~ : v
: Liikevoitto 383 -52 -253
Henkilsto 0 26 M
Omistusosuus 31.10.2010 100 %
* Sisdltad myyntivoittoa kiinteistostd 0,1 milj. euroa
09: 10
[ |
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Takoma

karaistui entisestaan

KONEPAJARYHMA TAKOMAN vuosi tiivistyi tilikauden
lopulla, kun yhtié yhdisti hydrauliikkasylinterien, voi-
mansiirtokomponenttien ja vaativien koneistuspalve-
lujen liketoiminta-alueensa uudeksi Takoma Compo-
nents -ryhmaksi. Yhtion toinen liiketoiminta-alue on
omiin tuotteisiin keskittyva Takoma Products.

Kimmo Korhonen

Liiketoimintarakenteen muutos tuli ajankohtaiseksi
voimansiirtokomponentteja valmistavan Moventas Par-
kanon oston my®étd. Yhtion hankinta vahvisti sekd — nyt siis entisten — Takoma
Subconin ja Takoma Hydraulicsin asiakaspohjaa.

- Takoma toimii kasvaakseen, edelleen. Parkanon yksikdn osto oli yksi
askel kohti tavoitteita. Asiakaskunnat tdydensivat hyvin toisiaan, mikd mah-
dollistaa entistd suurempien kokonaisuuksien tarjoamisen ja toimittamisen.
Lisaksi ostettu tekniikka ja osaaminen hyoddyntavat Takoman jo olemassa
olleita toimintoja, mikd keventda konsernin tuotannollisia investointitarpeita,
toimitusjohtaja Kimmo Korhonen taustoittaa.

HYDRAULIIKKASYLINTERIEN liketoiminta selvisi alaa kohdanneesta vaikeasta
vuodesta poikkeuksellisen hyvin Aasian suoran vientikaupan avulla. Kokonai-
suudessaan Takomankin vuosi seurasi talouden yleistd kehitysta.

- Vaikka laivapuolen hiljeneminen pystyttiinkin ennakoimaan, koko-
naisuutta oli kuitenkin mahdoton ndhdd vuosi sitten. Kesé 2010 oli alalla
poikkeuksellisen huono.

Takoma jatkoi pudotuksen yli uskollisesti oman linjauksensa mukaan.
Omaa tuotantoa ja henkilokuntaa ei vahennetty niin paljon kuin taantuma
naytti vaativan. Korhosella on ratkaisulle perustelu.

- Jos olisimme leikanneet niin paljon kuin lyhyen ajan janne olisi edel-
lyttdnyt, olisimme heikentdneet mahdollisuuksiamme hyddyntda talouden
nousu. Uskoimme koko ajan, ettd kyse on tilapdisestd notkahduksesta. Elo-
kuussa alkoikin jo olla merkkeja kddnteestd, ja syksyn myétd havainnot ovat
osoittautuneet oikeiksi.

NAKYMAT VUODELLE 2011 ovat Korhosen mukaan konepajateollisuudessa huo-
mattavasti valoisammat kuin tulevaisuuden ndkymat samaan aikaan vuosi
sitten. Uuden tilikauden toista puolta sen sijaan on vield mahdoton ennustaa.

- Vuosi sitten maailma ndytti menevan vain huonoon suuntaan. Nyt
on ndhtavissa selkedt merkit siitd, ettd pahin olisi takana. Toisaalta talouden
laskut ja nousut ovat muuttuneet entistd jyrkemmiksi, mutta samalla lyhyem-
miksi.

— Omissa toimissa pitda siis olla johdonmukainen. Joustavuuttakin pitaa
rakentaa. Sitd saa, kun pitdd prosessit kunnossa. Tama tarkoittaa myos sitd, etta
on koko ajan tarpeeksi ammattitaitoisia osaajia kdytettdvissd. Ammattitaitoisen
tydvoiman saamisesta tulee konepajateollisuudessa pian kasvun este.

PANOSTAJA OYJ 2010

CASE

Uutta lujuutta

Takomassa tiivistyy tamperelainen konerakentami-
sen Idhes puolen vuosisadan osaaminen. Takoma
Gearsin Parkanon tehdas lujittaa Takoman koko-
naisuutta induktiokarkaisutekniikan osaamisellaan.
Tehdas valmistaa hammastettuja komponentteja,
kuten esimerkiksi suurikokoisia hammaspyorid,
hammaskehid ja hammaskytkimid.

— Induktiokarkaisun avulla hammaspydriin
saadaan lujuutta ja kulutuskestdvyyttd sekd mas-
siivisiin ettd hyvin pieniin osiin, Takoman toimitus-
johtaja Kimmo Korhonen laskee uuden tehtaan
mukanaan tuomaa hyétyd tuotevalikoimaan.

Induktiokarkaisu on pintakarkaisumene-
telmd, joka mahdollistaa hyvinkin ohuen pinnan.
Karkaisusyvyydet voivat olla puolesta millimetristé
kuuteen millimetriin.

Takoma Gearsille induktiokarkaisu tuo merkit-
tévdd erikoisosaamista voimansiirtokomponent-
tien valmistukseen.

Menetelmdn etuna on muihin karkaisumene-
telmiin néhden erittdin alhainen energiankulutus
ja nopea karkaisutapahtuma. Vihdiset muodon-
muutokset véihentdvait jdlkityostdjen tarvetta,

jonka seurauksena tydstéajat lyhenevdit ja ener-

giankulutus pienenee.




LIIKEVAIHTO, 1000 € LIIKEVOITTO, 1000 € AVAINLUVUT, 1000 €
2008 2009 2010

& 8 S 3 ﬁ g Liikevaihto 18397 15408 19060
ol Gt - T Liikevoitto 1059  -328  -1675
Henkilosto 86 82

Omistusosuus 31.10.2010
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TOIMEX

Toimgx .
pain
pinnalla

LVI- JATEKNISEN ALAN tukku-
liikkeitd palveleva Toimex
on tiukan taloudenpitonsa

ansiosta oppinut elamaan

Kalervo Pentti

rakentamisen vaihtuvien
suhdanteiden kanssa. Toi-
mitusjohtaja Kalervo Pentti luonnehtii kulunutta tilikautta
vallinneeseen markkinatilanteeseen ndhden kohtuulliseksi.

—Taman kokoisen yrityksen ainoa selviytymiskeino on
olla tekemisessadn mahdollisimman hyvé. Pienen yrityksen
on oltava ennen kaikkea uskottava. Edellinen vuosi ei ollut
helppo, mutta ei sitd ollut tdmdkaan. Olemme ponnistelleet
myynnin eteen tosissamme, Pentti kuvaa.

TOIMEXIN LIIKEVAIHTO parani tilikaudella 2010, ja yhti¢ teki
selvasti positiivisen tuloksen. Rakennusmarkkinoiden toipu-
minen varsinkin kotimaassa on auttanut eteenpadin. Viennin
osalta markkinat antoivat vield odottaa.

— Liikevaihdostamme on viennin osuus noin viidennes.
Eivatka markkinat Suomen rajojen ulkopuolella Norjaa
lukuun ottamatta ole vield toipuneet.

Pienen putkikannakkeiden valmistajan eldmaé ohjaa
nimenomaan tuotteen kysynta. Kalervo Pentti arvioi, ettd
vield ensi vuosi on alalla tiukka. Vasta 2012 rakentaminen
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alkaa olla vuoden 2006 tasolla. Piristysta markkinaan tuo kor-

keintaan korjausrakentaminen. Pentti laskee asuntotuotan-
non, toimistorakentamisen ja julkisen rakentamisen varaan.

—Teollisuusrakentaminen ei ilmeisesti enda elvy Suo-
messa. Tampereeltakin raskasteollisuus on siirtynyt muualle.
Lisdksi kuluneen vuoden aikana on pistetty jdihin usea
kauppakeskussuunnitelma. Julkinen rahoitus on ohjattu
korjausrakentamiseen ja vapaarahoitteisuuden kdyttd on
sivuutettu. Tdama heijastuu yleisesti rakentamiseen.

— Eihdn Suomen tarvitsisi saada kuin Pietarin markkinat,
ja olisimme heti tyollistettyja kaikki, Pentti arvioi.

AVOIN MAAILMANLAAJUINEN markkina vaikuttaa vdistamatta
Toimexin kaltaisiin yrityksiin ennen pitkad. Esimerkiksi Yhdys-
valtojen talouden tapahtumien merkitystd aliarvioidaan
Suomessa yleisesti, huomauttaa Pentti.

- Kyll& laineet meillekin yltavat. Siksi omassa toimin-
nassa on oltava realisti. Selkeimmin se nakyy hinnoittelussa.
Aina joku myy halvemmalla kuin toinen, mutta hintakil-
pailulla ei pitkalle padse. Jos suhdanne tulee alas, siing ei
hinnoittelu auta.

—Toimimme alalla, jossa tuotteet ostetaan aitoon tar-
peeseen. Ainoa, mihin yrittdja voi luottaa, on oikea hinnoit-
telu ja luotettava toiminta, Pentti toteaa.



CASE

Uusien urien aukoja

Tukkuliikkeitd palveleva Toimex on oikeastaan
portaan pddssd varsinaista asiakastaan, Ivi-
asentajaa.

— Meille on tdrkedd, ettd ndmd asiakkaat

tietdivdit, kenen tekemdistd tuotteesta on kyse myos

silloin, kun tuote on otettu jo paketista.

Yhtié aloitti tuotteittensa tunnettavuuden
rakentamisen ennen kuin Suomessa edes kunnolla
puhuttiin tuotemerkeistd. Kalervo Pentin tullessa
taloon vuonna 1984 Suomi tuskaili yhtd talouden
aallonpohjaa. Tukkukaupasta kiinnikemaailmaan
siirtynyt Pentti etsi uusia tapoja toimia.

— Piti I6ytddi keinoja vahvistaa talouden yld- ja
alamdkien kestokykyd ja parantaa tuotteen ndky-
vyyttd. Rupesimme siis leimaamaan ja pakkaa-
maan tuotteemme niin, ettd ne erottuivat meiddn
tuotteiksi. Tdmd osoittautui menestykseksi.

Toimex on ollut edellékévijé my6s pajaympd-
riston turvallisuuden ja ympdristéystdvaillisyyden
kehittdmisessd. Tuotannosta syntyvd metalliromu

kuin myds muu jdatemateriaali menee kierrdityk-

seen. Asiakkaan silmissé ympdristén siisteys on
LIIKEVAIHTO, 1000 € LIIKEVOITTO, 1000 € korostunut ajan myétd.

- — Kun ympdrist6 on kunnossa, siitd huolehti-
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minen ei vie energiaa itse tyéstd. Ja vieraat voivat

4333
4860
5189

1058

tulla koska tahansa, eikd heiddn takiaan tarvitse
tyontdd mitddn piiloon, Pentti kommentoi ja liséd,
ettd vuonna 1974 perustettu yhtio on harvinaisen
pitkdikdinen alalla.

Pakkaamisen ja ympdiristdystdvadillisyyden
liséksi Toimex tuli kéynnistédneeksi alalla alihankin-
nan ennen muita.

- Alihankinnasta puhuttiin yhtdkkid vasta
2000-luvulla. Me olimme teettdineet kokoonpanon
ja pakkaamisen muualla jo pitkécdn. Ndin opimme
jo varhain hallitsemaan suhdanteiden vaihtelut.

AVAINLUVUT, 1000 € — 80-luvulla tehty linjaus on osoittautunut

2006 2007 2008 *2009
Liikevaihto 4533 4860 5189 3301
Liikevoitto 618 756 764 1058
Henkildsto 17 17 17 16
Omistusosuus 31.10.2010
* Siséltad myyntivoittoa kiinteistdstd 0,8 milj. euroa

ajan mittaan kestdvdksi; Toimex on valmistaja ja

jakelun hoitaa tukkuliike. Emme millédn olisi pysty-
neet tavoittamaan itse maan kaikkia lvi-asentajia.
Nyt olemme heille my6s neuvonantajia. Heiddn
tarpeensa tunteminen auttaa meitd kehittdmddn
entistd helpommin asennettavia tuotteita.
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VINDEA

Vindea

Dakkasi
huipulle

KONEPAJALOGISTIIKAN ja teol-
lisuuspakkaamisen osaaja

Vindea syntyi kevdalld 2010,

Risto Rousku

kun Vallog ja edellisen tili-
kauden lopulla ostettu CLO
Pakkaukset yhdistyivat. Vuosi onkin kulunut seka liiketoimin-
tojen ettd toimitilojen yhdistdmisessa.

- Kdytannon jarjestelyt veivat pidempaan kuin oli
ajateltu, mutta liiketoiminnan osalta muutokset ovat tuoneet
uutta voimaa ja palvelutarjontaa niin kuin oli tarkoituskin.
Talouden laskusuhdanteestakin selvisimme paremmin, kun
toimimme yhtend yhtiona. Koko toi etua, toimitusjohtaja
Risto Rousku kuvaa.

VINDEA SAI UUTTA voimaa ennen kaikkea pakkaamisen,
pakkaussuunnittelun ja -valmistuksen osaamiseensa, mika
tukee yhtion tavoitetta logistiikkapalvelujen hiomisesta
huippuunsa.

Metalliteollisuuden pienosavalmistuksen osuus on
edelleen tarked osa yhtion palvelukokonaisuutta. N&iltd osin
Vindea keskittda osaamistaan uusiin ratkaisuihin ja pienten
sarjojen valmistukseen, sekd kokoonpanoon. Nain asiakkaan
tarpeet koko ketjun osalta tulevat katetuiksi.

- Teollisuuspakkaamisen ja varsinkin sen suunnittelun
osaaminen on meille tarkedd. Palvelemmehan monia tekno-
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logiateollisuuden kansainvalisia yrityksia. Logistiikkapalvelu-

jemme merkitys kasvaa kaiken aikaa.

Nayttoakin tasta on, silld vuoden aikana Vindea sai
merkittdvan uuden asiakkaan Metso Fabricsin Tampereen
tehtaasta, entisestd Tamfeltista. Vindealla on tdman ansiosta
Tampereella jalleen kaksi toimipistetta.

VINDEAN LIIKEVAIHTO kehittyi tilikaudella suunnitellusti. Tulos
jai kuitenkin alkuvuoden yleisen talouskehityksen takia mii-
nukselle. Kevadsta alkanut markkinoiden herddminen ei ihan
riittdnyt paikkaamaan tilikauden alun notkahdusta.

— Lahto vuodelle 2011 ndyttdd paremmalta kuin vuosi
sitten, silld Vindean tulos parani loppuvuodesta. Fuusioon
liittyvat kustannuksetkaan eivat endd rasita uutta tilikautta,
Rousku kommentoi nakymia.

Viestit talouden kehityksestd olivat padttyneen tilikau-
den lopulla ristiriitaisia. Rousku sanoo valppautta tarvittavan
edelleen, vaikka varovainen toivo valoisammasta tulevaisuu-
desta on syttynytkin.

VINDEA PALVELEE asiakkaitaan nyt seitsemalld paikkakunnalla.
Yhtion paakonttori on Jokelassa, jonne sen myynti ja hallinto
siirtyivat lokakuussa. Hyvinkddn osavalmistukseen ja hankin-
tapalveluihin keskittynyt yksikkd on siirtynyt Riihimaelle.



LIIKEVAIHTO, 1000 €

LIIKEVOITTO, 1000 €

— — [aa) < wn o~ o o~ (o2 (=]
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AEEE.
07
AVAINLUVUT, 1000 €
2006 2007 2008 *2009 2010
Liikevaihto 8511 10491 13153 9384 15115
Liikevoitto 372 410 762 309 -499
Henkilosto 84 86 105 175 123
Omistusosuus 31.10.2010 66,1 %

* Siséltad myyntivoittoa kiinteistdstd 0,7 milj. euroa

¥

CASE

Joustavaa sddstod

Joustavuus ja kustannustehokkuus ovat sanoja,
joilla osastopdidillikké Aki Poranen kuvaa Metso
Paper Service Logistiikan ja Vindean vdilistd yhteis-
tyota.

Vindean tarjoama palvelu on Porasen sanoin
muutakin kuin “varastohotellin pyérittdmistd’;
mikd on ratkaisevaa huoltoliiketoiminnan kilpai-
lukyvyn kannalta. Kolme vuotta sitten alkanut
yhteistyo Service Logistiikan ja Vindean vdilillé
on jouhevoittanut Metson logistiikkapalveluja
merkittdvdsti.

— Tyémddirdn muutoksiin pystytddn nyt
reagoimaan nopeammin, koska Vindea pystyy
joustavasti mitoittamaan resurssinsa todellisen
kuormituksen mukaan. Télloin palvelutasomme
sdilyy korkeana kaikille asiakkaillemme, Pora-
nen kuvaa ja laskee jdrjestelyn sddstdneen myéds
kustannuksia.

Varaosavaraston siirtdminen Jyvdskyldstd
Keravalle on laventanut palveluikkunaakin
kolmella tunnilla. Nyt Metson tarvittavat varaosa-
ldhetykset saadaan lentokentdille huomattavasti
nopeammin kuin ennen.

Yhteistyotd jouduttiin alussa opettelemaan
puolin ja toisin. Tallin Vindean aiempi kokemus
samankaltaisten asiakkaiden palvelusta helpotti
l6ytdmddn ihanteellisen tavan toimia. Poranen
antaakin Vindealle kiitosta sen valmiudesta kehit-
tdd toimintojaan asiakastarpeet huomioiden.

- Tdllaisia toimintoja pitdd aina kehittdd

jatkumona, Poranen huomauttaa.
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Panostaja Oyj:n selvitys hallinto-
ja ohjausjarjestelmasta

SUOMEN LISTAYHTIOIDEN HALLINNOINTIKOODIN (CORPORATE
GOVERNANCE) 2010 NOUDATTAMINEN

Panostaja Oyj noudattaa toiminnassaan ja hallintonsa jarjes-
tdmisessd Suomen Listayhtididen Hallinnointikoodia (2010).
Hallinnointikoodi on saatavilla arvopaperimarkkinayhdistyk-
sen ylldpitdmaltd verkkosivulta internetosoitteesta
www.cgfinland.fi

YHTIOKOKOUS

Panostaja Oyj:n ylin paattéva elin on varsinainen yhtioko-
kous. Yhtiokokous vahvistaa vuosittain yhtion tilinpadtdksen,
pddttdd osingonjaosta ja vastuuvapauden myontdmisesta
hallituksen jasenille ja toimitusjohtajalle seka hallituksen
jasenten ja tilintarkastajien valitsemisesta ja heille maksetta-
vista palkkioista. Varsinaisen yhtiokokouksen kutsuu koolle
yhtion hallitus. Varsinainen yhtidkokous on yhtidjarjestyksen
mukaan pidettdva vuosittain huhtikuun loppuun mennessa.
Kutsu yhtidkokoukseen on toimitettava osakkeenomista-
jille aikaisintaan kaksi kuukautta ja viimeistadn 21 pdivaa
ennen kokousta julkaisemalla kokouskutsu yhtidkokouksen
madrddamadssa vahintdan yhdessa valtakunnallisen levikin
omaavassa sanomalehdessa. Yhtiokokoukseen osallistuvat
toimitusjohtaja, hallituksen puheenjohtaja seka hallituksen
jaseneksi ensimmadista kertaa ehdolla oleva henkild, ellei
heiddn poissaololleen ole painavia syitd.

HALLITUS

Panostaja Oyj:n yhtidjarjestyksen mukaan hallitukseen

kuuluu véhintddn kolme ja enintddn kuusi varsinaista jasenta.

Hallitukseen on kuulunut tilikaudella 2010 kuusi jasentd.
Hallituksen jdsenet valitsee varsinainen yhtidkokous. Halli-
tuksen jasenen toimikausi pdattyy vaalia ensiksi seuraavan
varsinaisen yhtiokokouksen paattyessa.

Tilikaudella 2010 hallitus kokoontui 14 kertaa. Keskimaarai-
nen osallistuminen hallituksen kokouksiin tilikaudella oli 95,2 %
Hallitus valitsee keskuudestaan puheenjohtajan ja
varapuheenjohtajan. Hallitus on laatinut toimintaansa varten
kirjallisen tyojarjestyksen. Hallitus kasittelee laissa ja yhtidjar-
jestyksessd mainittujen tehtavien lisksi yhtion ja konsernin
kannalta tarkeitd ja laajakantoisia asioita kuten pitkdn aika-
valin strategiset tavoitteet, konserniin kuuluvien yhtididen

budjetit osana konsernin budjettia, konsernin olennaiset
investoinnit, liiketoiminnan olennaiset laajentumiset tai
supistumiset sekd merkittavat yritys- ja liiketoimintakau-
pat. Hallitus arvioi vuosittain toimintaansa ja tydtapojaan.
Hallituksella ei ole erillisid valiokuntia ja siten hallitus vastaa
tarkastusvaliokunnan tehtévistda Suomen listayhtididen
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hallinnointikoodin mukaisesti.
Yhtion hallituksen kuudesta jasenesta viisi on riippumatto-
mia yhtiostd ja merkittavista osakkeenomistajista.

Varsinaisessa yhtidkokouksessa 27.1.2010 hallitukseen valittiin

m  Matti Koskenkorva s. 1947, hallituksen puheenjoh-
taja vuodesta 2002, hallituksen jdsen vuodesta 1999.
Yrittdjaneuvos. Aikaisempi tydkokemus: Panostaja Oyj:n
toimitusjohtaja, Tilamarkkinat Oy:n toimitusjohtaja,
Urepol Oy:n markkinointijohtaja. Muut keskeiset luotta-
mustehtdvat: Vahinkovakuutusyhti¢ Fennian hallinto-
neuvoston jasen ja Keskindinen Tyoeldkeyhtio Eteran
hallituksen jdsen.

m  Jukka Ala-Mello s. 1963, hallituksen jdsen vuodesta
2006. Kauppatieteiden maisteri ja KHT. KONE Oyj:n
johtaja ja hallituksen sihteeri. Aikaisempi tydkokemus:
PricewaterhouseCoopers Oy:n osakas 1995 -2006, KHT-
tilintarkastaja 1993 —2006 ja tilintarkastaja 1987 -1990
seka Panostaja Oyj:n talouspaallikkd 1990 -1993. Muut
keskeiset luottamustehtdvat: hallituksen jasen ja toimitus-
johtaja Security Trading Oy:ssd ja Holding Manutas Oy:ssa
sekd hallituksen puheenjohtaja OWH-Yhtiot Oy:ssé. Riip-
pumaton yhtidstd ja merkittavistd osakkeenomistajista.

m  Satu Eskelinen s. 1961, hallituksen jasen vuodesta
2010. Diplomi-insindori. Technopolis Oyj:n Tampereen
Liiketoimintayksikon seka Yrityspalveluiden johtaja.
Aikaisempi tydkokemus: Solteq Oyj:n konsultointi- ja
teknologiayksikdn yksikénjohtaja, Elisa Oyj:n aluejoh-
taja, Soon Com Oy:n markkinointijohtaja ja toimitus-
johtaja. Muut luottamustehtévét: Tampereen Laakari-
keskus Oy:n hallituksen jasen. Riippumaton yhtiosta ja
merkittdvimmista osakkeenomistajista.

= Hannu Ketola s. 1947, hallituksen jasen vuodesta 2007.
Valtiotieteiden maisteri. Aikaisempi tydkokemus: Keski-
nainen Vakuutusyhtio Fennian toimitusjohtaja. Riippu-
maton yhtiodsta ja merkittavista osakkeenomistajista.

m  Hannu Martikainen s. 1943, hallituksen jdsen vuodesta
2007. Rakennusneuvos. Aikaisempi tyokokemus:
Parma Oy:n toimitusjohtaja. Muut luottamustehtavat:
Muotolevy Oy:n hallituksen jasen. Riippumaton yhtidsta
ja merkittavistd osakkeenomistajista.

m  HannuTarkkonen s. 1950, hallituksen jasen vuodesta
2006. Yo-merkonomi. Keskindinen Eldkevakuutusyhtio
Eteran toimitusjohtaja. Aikaisempi tyokokemus: Keski-
nainen Eldkevakuutusyhti® Eteran varatoimitusjohtaja
2005-2010, Eteran sijoitusjohtaja 1997 - 2005. Muut
luottamustehtdvat: Raisio Oyj ja Hypoteekkiyhdistys,
hallintoneuvoston jasen ja Tornator Oyj hallituksen
jdsen. Riippumaton yhtiostd ja merkittdvista osakkeen-
omistajista.



Hallituksen jarjestdytymiskokous valitsi puheenjohtajaksi
Matti Koskenkorvan ja varapuheenjohtajaksi Jukka Ala-
Mellon.

Yhtiokokous vahvistaa hallituksen palkkiot vuosittain.
Vuoden 2010 varsinainen yhtiokokous vahvisti hallitusten
jasenten palkkiot seuraavasti: Hallituksen puheenjohtajalle
maksetaan palkkiota 3 000 euroa kuukaudessa, hallituksen
varapuheenjohtajalle 2 250 euroa kuukaudessa ja jokaiselle
hallituksen muulle jasenelle 1 500 euroa kuukaudessa.

Noin 40 %:a hallituksen jasenelle maksettavista palkki-
osta maksetaan hallitukselle annetun osakeantivaltuutuksen
perusteella antamalla hallituksen jasenelle yhtion osakkeita,
mikali hallituksen jasen ei yhtiokokouspéivana omista yli
yhtd prosenttia yhtion kaikista osakkeista. Mikali hallituk-
sen jasenen omistusosuus yhtiokokouspdivana on yli yksi
prosentti yhtion kaikista osakkeista, maksetaan palkkio koko-
naisuudessaan rahana. Hallituksen puheenjohtajan palkkiot
olivat tilikaudella yhteensd 36 000 euroa. Viitaten yhtidkoko-
uksen 27.1.2010 paatdkseen, puheenjohtajalle ei tilikaudella
2010 luovutettu palkkioina osakkeita. Yhtion hallituksen
varapuheenjohtajalle ja jasenille luovutettiin tilikauden
aikana palkkioina yhteensd 26.705 yhtion osaketta.

TOIMITUSJOHTAJA

Yhtion hallitus nimittda 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 Oy.
Toimitusjohtaja hoitaa yhtion juoksevaa hallintoa hallituksen
antamien ohjeiden ja maardyksien mukaisesti. Toimitus-
johtaja toimii liiketoiminta-alueiden toimitusjohtajien seka
emoyhtdn johtoryhman jésenten esimiehend. Toimitusjoh-
taja valmistelee ja esittelee hallitukselle paatettavaksi pitkan
aikavalin strategiset tavoitteet, konserniin kuuluvien yhtioi-
den budjetit osana konsernin budjettia, konsernin olennai-
set investoinnit, liiketoiminnan olennaiset laajentumiset tai
supistumiset seka merkittavat yritys- ja liiketoimintakaupat.

Toimitusjohtajan palkasta ja muista eduista paattda hal-
litus. Toimitusjohtajalla on kirjallinen toimitusjohtajasopimus,
jonka mukainen palkka on kiinted. Toimitusjohtajan eldke
madrdytyy tyoeldkelain (TyEL) mukaan. Toimitusjohtajasopi-
muksen mukainen irtisanomisaika on 6 kuukautta ja eroraha
vastaa 12 kuukauden palkkaa. Tilikaudella 2010 toimitusjoh-
tajan vuosiansiot ja muut etuudet olivat yhteensd 174 809,29
euroa. Toimitusjohtaja ei ole hallituksen jdsen. Toimitusjoh-
tajan osake- ja optio-omistus selvidd yhtion internet-sivuilla
osoitteessa www.panostaja-fi.

LIIKETOIMINNAN ORGANISOINTI

Panostaja-konsernin johtoryhmdaan on kuulunut tilikau-

della 2010 toimitusjohtaja Juha Sarsama, talousjohtaja Veli
Ollila, sijoitusjohtaja Tapio Tommila ja kehitysjohtaja Heikki
Nuutila. Johtoryhméan puheenjohtajana toimii toimitusjoh-

taja ja se kokoontuu sddnndllisesti. Toimitusjohtaja vastaa
lakisdateisten vastuidensa lisdksi Panostaja Oyj:n toiminnan
organisoinnista, koko konsernin johtamisjdrjestelmdstd ja
sen kehittdmisestd sekd asioiden valmistelusta ja esittelystd
yhtion hallitukselle. Talousjohtaja vastaa talouden rapor-
tointiprosessista seka riskienhallintaprosessista seka naiden
kehittdmisestd. Sijoitusjohtaja vastaa yritysostoprosessista
seka siihen liittyvasta analyysi- ja arvonmaaritysprosessista.
Kehitysjohtaja vastaa konsernin johtamisjarjestelmasta sen
kehittamisesta seka konsernin kehityshankkeista seka tukee
liketoiminta-alueita ndiden omissa kehityshankkeissaan.

Johtoryhmad toimii toimitusjohtajan johdolla ja sen
tehtavand on Panostaja Oyj:n prosessien kehittdminen. Joh-
toryhmadssa valmistellaan liikketoiminta-alueiden omistaja-
arvon kehittdmiseen liittyvat toimenpiteet sekd konsernilaa-
juiset kehityshankkeet ja konsernin strategia.

Panostaja-konsernin operatiivinen liiketoiminta tapah-
tuu toimialoittain muodostetuissa liiketoiminta-alueissa
(alakonserni). Johtoryhmdn jésenten osake- ja optio-
omistus selvidd yhtion internet-sivuilla osoitteessa www.
panostaja.fi. Kunkin liiketoiminta-alueen hallitukseen kuuluu
liiketoiminta-alueen toimitusjohtajan lisdksi Panostaja Oyj:n
kaksi johtoryhman jdsentd, joista toinen toimii hallituksen
puheenjohtajana, sekd useimmissa likketoiminta-alueissa
vahintdan yksi konsernin ulkopuolinen asiantuntijajdsen.
Liiketoiminta-aluetta koskevat operatiiviset paatokset teh-
daan kussakin liiketoiminta-alueessa.

PAAPIRTEET TALOUDELLISEN RAPORTOINTIPROSESSIIN LIITTYVASTA
SISAISESTA VALVONNASTA JA RISKIENHALLINNASTA

Taloudelliseen raportointiprosessiin liittyvalla sisdiselld val-
vonnalla on tavoitteena varmistaa, ettd Panostaja-konsernin
toiminta on tuloksellista ja ettd padtoksenteko perustuu
luotettavaan informaatioon ja riittdvaan liiketoimintariskien
tunnistamiseen. Yhtion liikketoiminta-alueet valmistele-

vat kukin oman budjettinsa, joka hyvaksytdan kyseisen
liketoiminta-alueen hallituksessa. Emoyhtion budjetti
yhdistettyna liketoiminta-alueiden budjettiin muodostaa
Panostaja Oyj:n budjetin. Liiketoiminta-alueet raportoivat
emoyhtidlle tilikauden aikana kuukausittain etukdteen
sovitun raportointiaikataulun mukaisesti. Kuukausittainen
raportointi ja sen yhteydessa tehtdvat analyysit ja vertailut
ovat keskeinen osa taloudellisen raportoinnin avulla suori-
tettavaa ohjausta ja valvontaa. Jokaisen vuosineljanneksen
jélkeen liketoiminta-alueet paivittavat tarvittaessa lopputi-
likauden ennusteen. Panostaja Oyj:lld ei ole erillista sisdisen
tarkastuksen organisaatiota. Emoyhtion taloushallinnon
organisaatio seuraa saanndllisesti liiketoiminta-alueiden
raportointia seka puuttuu raportoinnissa havaittuihin poik-
keamiin ja tarvittaessa tekee joko omia tai teettda erillisia
sisdisen tarkastuksen selvityksia ulkopuolisilla asiantuntijoilla.
Panostaja Oyj:n taloushallinnon organisaation vastuulla on
yhtendisten laskenta- ja raportointiperiaatteideen mdaarittely
ja ohjeistaminen, raportointijdrjestelman jatkuva kehittami-
nen seka liiketoiminta-alueiden taloushallinnon organisaa-
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tion kouluttaminen - sekd kehittamisessa ettd koulutuksessa
otetaan huomioon sisdisen valvonnan tarpeet.

TILINTARKASTUS

Panostaja-konserniin kuuluvien yhtididen lakisdateisesta
tilintarkastuksesta vastaa yhtiokokouksen valitsemat tilin-
tarkastajat. Tilikaudella 2010 tilintarkastajana emoyhtitssé ja
konsernissa ovat toimineet KHT Eero Suomela ja Pricewater-
houseCoopers Oy, KHT-yhteiso.

Tilintarkastajat antavat yhtion osakkeenomistajille lain
edellyttdman tilintarkastuskertomuksen tilinpadtoksen yhte-
ydessd. Panostaja Oyj:n hallitus saa tilinpddtosta kasitelles-
saan vastuulliselta tilintarkastajalta selostuksen tarkastuksen
toteutumisesta ja havainnoista. Tarvittaessa tilintarkastajat
osallistuvat hallituksen kokouksiin ja raportoivat muutoinkin
hallitukselle. Tilikaudella 2010 PricewaterhouseCoopersille
maksetut palkkiot lakisddteisesta tilintarkastuksesta olivat
70 tuhatta euroa ja muista palveluista 28 tuhatta euroa.

SISAPIRIHALLINTO

Panostaja-konsernissa noudatetaan Arvopaperimarkkinalain
mukaisia ohjeita sisapiiri-ilmoituksista, sisdpiirirekisterin ja yri-
tyskohtaisen sisapiirirekisterin ylldpitamisesta sekda NASDAQ
OMX Helsinki Oy:n hyvdksymia sisdpiiriohjeita.

Panostaja Oyj:n julkisiin sisdpiirildisiin kuuluvat hallituk-
sen jasenet, toimitusjohtaja, johtoryhmd seka tilintarkastajat.
Yhtion pysyvia sisapiirildisia ovat emoyhtion koko henki-
|6kunta ja ne yhteistydkumppanit, jotka yhteistydsuhteen
perusteella on katsottu kuuluvan pysyvaan sisapiiriin, mutta
heidan omistuksensa ei ole julkista. Merkittavista hank-
keista pidetdan hankekohtaista sisdpiirirekisterid. Panostaja
Oyj:n sisdpiirirekisteri on nahtavilld Euroclear Finland Oy:n
NetSire:ssa sekd yhtion omilla www-sivuilla kohdassa sijoitta-
jatietoa, sisdpiirirekisteri.

RISKIENHALLINTA

Panostaja Oyj:n riskienhallinnan tavoitteena on turvata liike-
toiminnan jatkuvuus ja tukea Panostajaa ja sen omistamia
liketoiminta-alueita madritettyjen tavoitteiden ja strategioi-
den saavuttamisessa.

Riskiksi luokitellaan sellaiset tekijdt, jotka saattavat vaa-
rantaa tai estdd Panostajan tai sen omistaman liiketoiminta-
alueen strategisten tavoitteiden saavuttamisen tai toiminnan
jatkuvuuden tai muutoin aiheuttaa merkittavia seuraa-
muksia Panostajalle, sen omistajille, liiketoiminta-alueelle,
henkilstolle tai muille sidosryhmille. Merkittavimpid yhtion
hallituksen tietoon tulleita riskejd ja epdvarmuustekijoita on
kuvattu yhtion toimintakertomuksessa.

Riskienhallinta on olennainen osa osakeyhtiolain
mukaista hallituksen ja toimitusjohtajan yleistoimivaltaa ja
hyvaa hallintotapaa seka Panostajan liikketoiminnan suunnit-
telua ja johtamista.
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Panostajassa riskienhallinta perustuu riskien tunnis-
tamiseen, arviointiin ja raportointiin. Konsernitason riskien
tunnistaminen, arviointi ja raportointi ovat emoyhtion
toimitusjohtajan vastuulla ja liikketoiminta-alueilla vastuu on
kyseisen liiketoiminta-alueen toimitusjohtajalla. Kaikki olen-
naiset riskit raportoidaan konsernin emoyhtion hallitukselle.

Riskien tunnistaminen, arviointi ja raportointi kunkin
liiketoiminta-alueen omista tarpeista mahdollistavat tehok-
kaiden riskienhallinta-toimenpiteiden luomisen. Tavoitteena
on luoda yhtendinen malli riskien arvioimiseksi osana yhte-
ndistd johtamisjarjestelmaa..

Riskejd tunnistetaan ja arvioidaan niiden todenna-
koisyyden, vakavuuden, mahdollisen kehityssuunnan ja
hallittavuuden perusteella.

Riskianalyysit ja -arvioinnit toteutetaan itsearviointeina
ja osaksi yhdessa vahinkovakuutusyhtion riskienhallinta-
palveluiden kanssa. Analyysien ja arviointien perusteella
pdatetddn riskienhallinnan kehityshankkeista, jotka voidaan
toteuttaa joko konsernin laajuisina tai yhta liketoiminta-
aluetta koskevana.

Panostaja luokittelee keskeiset riskit neljdan padryhmaa:
strategisiin, operatiivisiin, taloudellisiin ja vahinkoriskeihin.

Panostajan hallitus vastaa yhtion riskienhallinnasta ja
valvoo sen toteutumista. Hallitus hyvaksyy yhtion riskienhal-
lintapolitiikan.

Panostajan toimitusjohtaja ja johtoryhma ovat
vastuussa riskienhallintaperiaatteiden méaarittdmisesta ja
kdyttdonotosta ja siitd, ettd riskienhallinta on asianmukaisesti
jarjestetty. He my0s vastaavat siitd, etta riskit otetaan huomi-
oon yhtion suunnitteluprosesseissa ja ettd niistd raportoi-
daan riittavalla ja asianmukaisella tavalla hallitukselle. Lisdksi
he vastaavat riskienhallinnan kehittdmisesta seka arvioivat
jatkuvasti hallitustyoskentelyn kautta liiketoiminta-alueen
johdon kyvykkyytta myds riskienhallinnan osa-alueella.

Liiketoimintayhtididen toimitusjohtajat ja hallitus
vastaavat oman vastuualueensa riskien tunnistamisesta,
arvioinnista ja hallinnasta sekd riskienhallinnan kehitystoi-
menpiteiden toteutuksesta ja raportoinnista.

Panostajan talousjohtaja vastaa riskienhallinnan
toimintamallista ja raportoinnista. Rahoitusriskeistd rapor-
toidaan saanndllisesti Panostajan hallitukselle. Talousjohtaja
vastaa myaos siitd, ettd Panostajan riskienhallinta on yhtion
hallinnointikdytdnnén mukaista.

Jokainen tydntekija vastaa omaan tydhonsa liittyvien
ja muutoin havaitsemiensa riskien tunnistamisesta ja rapor-
toinnista esimiehelle.

Tama selvitys on saatavilla yhtién internet-sivuilla osoitteessa
www.panostaja.fi. Selvitys on annettu toimintakertomuk-
sesta erillisend kertomuksena.



Panostaja Oyj:n porssitiedotteet

MARRASKUU
m  16.11.2009 Kutsu Panostaja Oyj:n tiedotustilaisuuteen

JOULUKUU

m  17.12.2009 Panostaja-konsernin tilinpaatostiedote
1.11.2008-31.10.2009

m  18.12.2009 Panostaja Oyj:n hallituksen jasenien palkkioi-
den maksaminen yhtion hallussa olevilla osakkeina

m 29.12.2009 Yhtidkokouskutsu

TAMMIKUU

m  5.1.2010 Panostaja Oyj:n tilinpaatds 2009 julkaistu
kokonaisuudessaan

m  8.1.2010 Esitys 27.1.2010 kokoontuvalle Panostajan
yhtiokokoukselle hallituksen jasenista

m  22.1.2010 Panostaja Oyj:n vuosikertomus tilikaudelta
1.11.2009-31.10.2010 julkaistu

m  27.1.2010 Panostaja Oyj:n varsinainen yhtidkokous
27.1.2010

HELMIKUU
m  17.2.2010 Kutsu Panostaja Oyj:n tiedotustilaisuuteen
m  26.2.2010 Panostaja Oyj:n segmenttiraportointi uudistuu

MAALISKUU

m  83.2010 Panostaja Oyj:n tulosodotukset heikentyneet

m  10.3.2010 Panostaja-konsernin osavuosikatsaus
1.11.2009-31.1.2010

m  11.3.2010 Panostaja Oyj:n hallituksen jasenien palkkioi-
den maksaminen yhtion hallussa olevilla osakkeilla

®m  17.3.2010 llmoitus omistusosuuden muuttumisesta
24.3.2010 llmoitus omistusosuuden muuttumisesta

m  31.3.2010 Takoma laajentaa voimansiirtoon ostamalla
Moventaksen Parkanon tehtaan

HUHTIKUU
B 94.2010 Panostaja jarjestelee ympdristoliiketoimin-

taansa

TOUKOKUU

m  6.5.2010 Panostaja Oyj:n nimitysuutinen — Hannu Pouti-
ainen Alfa-Kemin toimitusjohtajaksi

m 1752010 Kutsu Panostaja Oyj:n tiedotustilaisuuteen

KESAKUU

m 362010 Panostaja vahvistaa digitaalisten painopalvelui-
den liketoiminta-aluettaan Domus Print Oy:n ostolla

m  9.6.2010 Panostaja-konsernin osavuosikatsaus
1.11.2009-30.4.2010

m  106.2010 Panostaja Oyj:n hallituksen jasenien palkkioi-
den maksaminen yhtion hallussa olevilla osakkeina

ELOKUU
m 2382010 Kutsu Panostaja Oyj:n tiedotustilaisuuteen

SYYSKUU

m 892010 Panostaja-konsernin osavuosikatsaus
1.11.2009-31.7.2010

m  9.9.2010 Panostaja Oyj:n hallituksen jasenien palkkioi-
den maksaminen yhtion hallussa olevilla osakkeilla

m 1492010 Panostajan talousjohtaja Veli Ollila siirtyy
uusiin tehtdviin

LOKAKUU

m  6.10.2010 Panostajan taloudellinen tiedottaminen ja
varsinainen yhtiokokous

m  13.10.2010 Panostaja Oyj nimitysuutinen — Veli-Heikki
Saari Alfa-Kemin toimitusjohtajaksi

m  20.10.2010 Panostaja kirjaa alas ympadristoliiketoiminnan
likeavoa ja muuttaa tulosennustettaan

m  29.10.2010 Panostaja Oyj nimitysuutinen — Simo Mustila
Panostaja Oyj:n talousjohtajaksi
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Koskenkorva

Hallitus

Ala-Mello

Eskelinen

MATTI KOSKENKORVA, 5.1947

Hallituksen puheenjohtaja vuodesta 2002, hallituksen jasen
vuodesta 1999

Yrittajaneuvos

Aikaisempi tydkokemus: toimitusjohtaja, Panostaja Oyj;
toimitusjohtaja, Tilamarkkinat Oy; markkinointijohtaja,
Urepol Oy,

Muut keskeiset luottamustehtévat: hallintoneuvoston jésen,
Vahinkovakuutusyhtié Fennia; hallituksen jasen, Keskindinen
tyoeldkeyhtio Etera

JUKKA ALA-MELLO, s. 1963

Hallituksen jasen vuodesta 2006

Kauppatieteiden maisteri, KHT

Johtaja ja hallituksen sihteeri, KONE Oyj

Aikaisempi tydkokemus: osakas 1995 - 2006, KHT-tilintarkas-
taja 1993 -2006, tilintarkastaja 1987 — 1990, Pricewaterhou-
seCoopers Oy; talouspdallikko, Panostaja Oyj 1990-1993
Muut keskeiset luottamustehtévat: hallituksen jasen ja
toimitusjohtaja, Security Trading Oy ja Holding Manutas Oy;
hallituksen puheenjohtaja, OWH-Yhtitt Oy

Riippumaton yhtiosta ja merkittavistd osakkeenomistajista

SATU ESKELINEN, 5. 1961

Hallituksen jasen vuodesta 2010

Diplomi-insinori

Tampereen Liiketoimintayksikon seka Yrityspalveluiden
johtaja, Technopolis Oyj

Aikaisempi tydkokemus: konsultointi- ja teknologiayksikon
yksikdnjohtaja, Solteq Oyj; aluejohtaja, Elisa Oyj; markkinoin-
tijohtaja ja toimitusjohtaja, Soon Com Oy

Muut keskeiset luottamustehtévat: hallituksen jasen, Tampe-
reen Ladkarikeskus Oy

Riippumaton yhtiosta ja merkittavistd osakkeenomistajista

PANOSTAJA OYJ 2010

Ketola Martikainen Tarkkonen

HANNU KETOLA, s. 1947

Hallituksen jasen vuodesta 2007

Valtiotieteiden maisteri

Aikaisempi tyokokemus: toimitusjohtaja, Keskindinen
Vakuutusyhtio Fennia

Muut keskeiset luottamustehtavat: -

Riippumaton yhtiosta ja merkittavistd osakkeenomistajista

HANNU MARTIKAINEN, s. 1943

Hallituksen jasen vuodesta 2007

Rakennusneuvos

Aikaisempi tydkokemus: toimitusjohtaja, Parma Oy

Muut keskeiset luottamustehtavat: hallituksen jasen,
Muotolevy Oy

Riippumaton yhtiostd ja merkittdvistd osakkeenomistajista

HANNU TARKKONEN, s. 1950

Hallituksen jasen vuodesta 2006

Yo-merkonomi

Toimitusjohtaja, Keskindinen Eldkevakuutusyhtio Etera
Aikaisempi tydkokemus: varatoimitusjohtaja 20052010, sijoi-
tusjohtaja 1997-2005, Keskindinen Eldkevakuutusyhtit Etera
Muut keskeiset luottamustehtavat: hallintoneuvoston jésen,
Raisio Oyj; hallintoneuvoston jasen, Hypoteekkiyhdistys;
hallituksen jasen, Tornator Oyj

Riippumaton yhtiosta ja merkittavistd osakkeenomistajista



Johtoryhma

JUHA SARSAMA, s. 1965

Toimitusjohtaja vuodesta 2007

Varatuomari, M.S.M (Boston University Brussels)
Aikaisempi tydkokemus: toimitusjohtaja,
OpusCapita Oy; hallintojohtaja, Saarioinen Oy;
talousjohtaja, OpusCapita Oyj

Muut keskeiset luottamustehtdvat: hallituksen
jasen, Tampereen kauppakamari

HEIKKI NUUTILA, s. 1958

Kehitysjohtaja vuodesta 2008

YTM

Aikaisempi tydkokemus: toimitusjohtaja, Tutor

Partners Oy; johtaja, Hermia Yrityskehitys Oy;
johtaja, Andersen Corporate Finance
Muut keskeiset luottamustehtavat: -

VELI OLLILA, s. 1972

Talousjohtaja 30.11.2010 asti

KTM, OTK

Aikaisempi tydkokemus: Finance
Director, CRH Europe EPS Insula-
tion, Northern Europe; Business
Controller, Machinium Qy; talous-
paallikkd, Lannen Engineering Oy
Muut keskeiset luottamustehtadvat: -

TAPIO TOMMILA, 5. 1978
Sijoitusjohtaja vuodesta 2008
KTM

SIMO MUSTILA, s. 1967

Talousjohtaja 1.12.2010 alkaen

KTM, MBA

Aikaisempi tyokokemus: F& Mana-
ger, Delta Motor Group Oy; talous-
ja hallintojohtaja, DNA-konserni
Muut keskeiset luottamustehtavat: -

Aikaisempi tydkokemus: Deloitte Corporate

Finance Qy, PricewaterhouseCoopers Oy

Muut keskeiset luottamustehtavat: -
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Tietoja osakkeenomistajille

OSAVUOSIKATSAUKSET

Panostaja-konserni julkaisee tilikaudella

1.11.2010-31.10.2011 kolme osavuosikatsausta seuraavasti:

m  Osavuosikatsaus ajalta 1.11.2010-31.1.2011
julkaistaan 9.3.2011

m  Osavuosikatsaus ajalta 1.11.2010-30.4.2011
julkaistaan 8.6.2011

m  Osavuosikatsaus ajalta 1.11.2010-31.7.2011
julkaistaan 7.9.2011

Osavuosikatsaukset, vuosikertomus ja tiedotteet ovat julkaise-
misen jdlkeen luettavissa yhtion kotisivuilla www.panostajafi.

OSAKEREKISTERI

Panostaja Oyj:n osakkeet on liitetty arvo-osuusjarjestelmaan.
Yhtion omistajaluetteloa yllépitad Euroclear Finland Oy.

YHTIGKOKOUS

Panostaja Oyj:n varsinainen yhtidkokous pidetddn torstaina
tammikuun 27. pdivanad 2011 kello 13.00 Technopolis Yli-
opistonrinteessd, Hdggman-Salissa, osoitteessa Kalevantie 2,
Tampere.

Oikeus osallistua yhtidkokoukseen on osakkeenomista-
jalla, joka viimeistdan 17.1.2011 on merkitty osakkeenomis-
tajaksi Euroclear Finland Oy:n yllapitdmaan yhtion osakas-
luetteloon.

Osakkeenomistaja, jonka osakkeet on hallintarekiste-
roity ja joka haluaa osallistua yhtiokokoukseen, on ilmoi-
tettava merkittdvaksi tilapdisesti yhtion osakasluetteloon
viimeistddn 24.1.2011 klo 10.00. lImoituksen edellytys on,
ettd osakkeenomistajalla olisi samojen osakkeiden perus-

teella ollut oikeus tulla merkityksi yhtion osakasluetteloon
yhtidkokouksen tasmdytyspaivand 17.1.2011. Hallintarekis-
terdityd osakkeenomistajaa koskeva ilmoitus tilapdisestd
merkitsemisestd yhtion osakasluetteloon katsotaan samalla
ilmoittautumiseksi yhtiokokoukseen.
Osakkeenomistajan, joka haluaa osallistua yhtidkoko-
ukseen, on ilmoittauduttava ennakolta yhtitlle viimeistaan
24.1.2011 klo 10.00 menneessa kirjallisesti osoitteella Sari
Tapiola / Panostaja Oyj, PL 783,33101 Tampere, telefaxilla
010 2173 232 tai puhelimitse Sari Tapiolalle puh. 010 2173 211.
lImoittautumiskirjeen tai -telefaxin on oltava perilld ennen
iimoittautumisajan paattymistd. Mahdolliset valtakirjat pyyde-
taadn toimittamaan ilmoittautumisen yhteydessa.

0SINGONJAKO

Hallitus esittdd yhtidkokoukselle, etta tilikaudelta 1.11.2009-
31.10.2010 jaetaan osinkoa 0,05 euroa / osake. Hallitus
ehdottaa osingonjaon tasmaytyspdivaksi 1.2.2011 ja osingon
maksupadivaksi 8.2.2011. Oikeus osinkoon on silld, joka osin-
gonjaon tdsmdytyspdivana on merkitty Euroclear Finland Oy:n
pitdmadn osakasluetteloon.

Lisaksi hallitus ehdottaa, ettd yhtidkokous valtuuttaisi
hallituksen paattamaan harkintansa mukaan mahdollisesta
varojen jakamisesta osakkeenomistajille yhtion taloudellisen
tilanteen sitd puoltaessa joko osinkona voittovaroista tai
varojenjakona sijoitetun vapaan oman padoman rahastosta.
Valtuutuksen perusteella tehtdvan varojen jaon enimmais-
madrd on yhteensd enintddn 4 000 000 euroa.

Valtuutuksen ehdotetaan sisdltavan hallituksen
oikeuden paattaa kaikista muista edelld mainittuun varojen
jakoon liittyvista ehdoista.

Valtuutuksen ehdotetaan olevan voimassa seuraavaan
varsinaiseen yhtiokokoukseen saakka.
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TILINPAATOS TILIKAUDELTA 1.11.2009 — 31.10.2010

Panostaja Oyj:n hallituksen toimintakertomus

KONSERNIN TALOUDELLINEN KEHITYS

Panostaja-konsernin liikevaihto oli paattyneella tilikaudella 140,5
milj. euroa (120,0 milj. euroa). Liikevaihdon kasvu aiheutui kuluvan
ja edellisen tilikauden aikana toteutetuista yritysostoista, joiden
vaikutus tilikauden liikevaihtoon oli 27,6 milj. euroa sekéa rakenta-
misen markkinan piristymisesta. Konsernin liikevaihtoa heikensivat
erityisesti teknologiateollisuudessa jatkunut matalasuhdanne seka
vaikeana jatkuneesta markkinatilanteesta johtunut liikevaihdon las-
ku Ymparistoteknologia-segmentissa.

Konsernin lilketoimintaa harjoittavista segmenteista yhdeksan
ylitti viime vuoden liikevaihtotason ja nelja jai viime vuoden liike-
vaihtotasosta. Liikevaihto kasvoi Autovaraosat, Digitaaliset paino-
palvelut, Helat, Kannakkeet, Lisdarvologistiikka, LVI-Tukkukauppa,
Puusepanteollisuus, Takoma seka Turvallisuus-segmenteissa. Liike-
vaihto laski Kiinnikkeet, Lampokasittely, Teknokemia ja Ymparisto-
liiketoiminta-segmenteissa.

Konsernin liiketappio oli -1,6 milj. euroa (liikevoitto 4,3 milj.
euroa) ja tulos ennen veroja oli -4,0 milj. euroa (2,1 milj. euroa). Lii-
kevoittoprosentti oli -1,1 % (3,6 %). Konsernin nettorahoituskulut
olivat noin -2,6 milj. euroa (-2,3 milj.euroa). Konsernin henkildston
maara tilikaudella oli keskimaarin 967 (790) henkiloa. Tilikauden lo-
pussa konsernin henkilostomaara oli 970 (921).

Konsernin kolmestatoista liiketoimintaa harjoittavasta seg-
mentista viidessa liikevoitto parani ja kahdeksassa heikkeni viime
vuodesta. Kannattavuuttaan paransivat Autovaraosat, Digitaali-
set painopalvelut, Teknokemia, Turvallisuus ja Puusepanteollisuus,
muissa liikevoitto heikkeni. Konsernin kannattavuutta heikensivat
Ympaéristoteknologia-segmentin liiketappio sekd teknologiateolli-
suutta palvelevien Takoma-, Lisdarvologistiikka- ja Lampokasittely-
segmenttien kannattavuuden heikentyminen. Ymparistéteknolo-
gia-segmentin liiketappioon (-4,5 milj. euroa) sisaltyi 9.4.2010 to-
teutetun lilketoimintakaupan seurauksena kirjattu -0,7 milj. euron
myyntitappio seka -1,5 milj. euron liikearvon alaskirjaus. Edellisella
tilikaudella toteutettu konsernin kiinteistdjen myynti vaikutti ver-
tailutilikauden liikevoittoon 4,2 milj. euroa.

Verotuksen oikaisulautakunta antoi elokuussa 2008 paatok-
sen Panostaja Oyj:n kdyttdomaisuuden myyntivoittojen verotuk-
sesta. Takoma Oyj:n osakkeiden padomanpalautukseen liittyvassa
ennakkopaatoksessa kevaalla 2008 konserniverokeskus katsoi ko-
konaisarvion perusteella Panostaja Oyj:n elinkeinotulon verotta-
misesta annetun lain 6 §:ssd tarkoitetuksi padomasijoittajaksi. Paa-
omasijoittajalle kadyttéomaisuusosakkeiden luovutusvoitot ovat
veronalaista tuloa. Sdédnnénmukaisessa verotuksessa 2007 ja 2008
konserniverokeskus on katsonut Panostaja Oyj:n edelld mainituksi
padomasijoittajaksi ja on verottanut Panostaja Oyj:ta erdista kaytto-
omaisuusosakkeiden luovutusvoitoista. Panostaja Oyj teki vuoden
2007 verotuksesta oikaisuvaatimuksen oikaisulautakunnalle vaa-
tien myytyjen kdyttdomaisuusosakkeiden luovutuksen verovapaut-
ta. Verotuksen oikaisulautakunta on antanut kielteisen paatoksen
koskien Panostaja Oyj:n oikaisuvaatimusta ja katsonut Panostajan
padomasijoittajaksi. Panostaja Oyj on jattanyt joulukuun 2009 puo-
livalissa valituksen oikaisulautakunnan paatoksesta Helsingin hal-
linto-oikeuteen. Valituksen kasittely hallinto-oikeudessa on edel-
leen kesken.

PANOSTAJA OY)
Emoyhti6é Panostaja Oyj:n liikevaihto oli 0,05 milj. euroa (0,05 milj.
euroa).

Liiketappio oli -2,6 milj. euroa (-1,5 milj. euroa). Emoyhtion tu-
los ennen tilinpaatossiirtoja ja veroja oli -2,1 milj. euroa (1,9 milj. eu-
roa). Emoyhtion tilikauden tappioksi muodostui -2,1 milj. euroa (tili-
kauden voitto 1,7 milj. euroa).

PANOSTAJA-KONSERNIN LIIKETOIMINTA-SEGMENTIT

Tilikauden 1.11.2009-31.10.2010 alusta Panostaja-konsernin liike-
toiminta raportoidaan neljassatoista segmentissa, jotka ovat Turval-
lisuus, LVI-tukkukauppa, Takoma, Digitaaliset painopalvelut, Helat,
Lisaarvologistiikka, Lampokasittely, Autovaraosat, Ymparistotek-
nologia, Puusepanteollisuus, Kannakkeet, Kiinnikkeet, Teknokemia
sekd Muut (emoyhtio). Uudet raportoitavat segmentit on muodos-
tettu, koska ne tuottavat keskenaan erilaisia tuotteita ja palveluja.

Konsernin segmenttiraportointi perustuu liikketoiminnallisiin
segmentteihin.

TURVALLISUUS

Novacausa | -konserni on valtakunnallisesti toimiva turvallisuus-
teknologian ja -palveluiden, lukituksen, oviautomatiikan seka ku-
lunvalvontatuotteiden ja -ratkaisujen asiantuntijakonserni, jolla on
toimipisteet Helsingissd, Tampereella, Turussa, Porissa, Seindjoella,
Jyvéskylassa ja Oulussa, ja josta Panostajan omistusosuus on 70
prosenttia. Novacausa | Oy:n liséksi konserniin kuuluu varsinaista
liiketoimintaa harjoittavana yhtiona Flexim Security Oy. Konsernin
toimitusjohtajana toimii Jukka Laakso.

Segmentin liikevaihto kasvoi 18,8 milj. eurosta 21,9 milj. eu-
roon (+16,7%). Liikevoitto kasvoi 0,4 milj. eurosta 1,2 milj. euroon.
Seka liikevaihdon ettd liikevoiton kehitykseen vaikutti huomatta-
vasti edelliselld tilikaudella ostettu Bewator Oy ja sen liiketoimin-
tojen yhdistaminen osaksi Turvallisuus-segmentin toimintaa. Seg-
mentin henkildstomaara oli tilikauden lopussa 151 (146).

LVI-TUKKUKAUPPA

LVI-Tukkukauppa-segmentti muodostuu Eurotermo Holding-kon-
sernista. Segmentin liikevaihto kasvoi 2,3 milj. euroa (+13%) 17,3
milj. eurosta 19,6 milj. euroon. Liikevaihdon kasvua tuki saneeraus-
rakentamisen positiivinen kehitys seka rakennusmarkkinoiden pi-
ristyminen. Operatiivinen liiketulos kasvoi ollen 0,3 milj. euroa. Edel-
lisen tilikauden liiketulokseen siséltyi kiinteiston myynnista saatu
voitto (1,4 milj. euroa). Henkilostomaara pysyi ennallaan. Euroter-
mo Holding on LVI-alan tukkukauppaa harjoittava konserni, jolla on
toimipisteet Helsingissa, Espoossa, Seindjoella, Vantaalla ja Tampe-
reella. Panostaja-konsernin omistus Eurotermo Holding Oy:sta on
63,3 prosenttia. Varsinaista liiketoimintaa harjoittavana yhtiona on
Eurotermo Holding Oy:n sataprosenttisesti omistama Lampo-Tukku
Oy. Yhtion toimitusjohtajana toimii Jouko Tyrkkd. Segmentin henki-
16stémaara oli tilikauden lopussa 37 (38).
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TAKOMA

Takoma-konserniin kuuluu kolme konepajateollisuuden yhtiota,
Tampereen Laatukoneistus Oy, Hervannan Koneistus Oy ja Takoma
Gears Oy. Emoyhtiona toimii Panostajan 65 prosenttisesti omista-
ma Takoma Oyj. Kaikkien yhtididen toimitusjohtajana toimii Kimmo
Korhonen.

Takoman liikevaihto kasvoi 3,6 milj. euroa (+23,7%) 15,4 milj.
eurosta 19,0 milj. euroon. Liiketulos laski Takomassa -0,3 milj. eu-
rosta -1,7 milj. euroon. Takomassa henkilostomaara kasvoi 82:sta
168:n (+90 henkil6d). Takoma toteutti 31.3.2010 yritysoston, jossa
se hankki Moventas Parkano Oy:n koko osakekannan. Yhti6 (Tako-
ma Gears Oy) yhdistettiin konserniin huhtikuun alusta, mika vaikutti
liikevaihdon kasvuun. Teknologiateollisuuden asiakkaiden matala-
suhdanne vaikutti negatiivisesti seka liikevaihtoon etta liiketappi-
oon. Yhdistamiselld hankitun omaisuuden arvostaminen kaypaan
arvoon ja suorat hankinnan kulut rasittivat tilikauden tulosta -0,5
milj. euroa. Teknologiateollisuuden asiakkaiden matalasuhdanne
vaikutti negatiivisesti seka liikevaihtoon etta liiketappioon eika asi-
akkaiden parantunut tilanne ehtinyt vield vaikuttaa segmentin nel-
jannen kvartaalin tulokseen. Segmentin henkil6stomaara oli tilikau-
den lopussa 168 (82).

DIGITAALISET PAINOPALVELUT

Digiprint Finland -konsernin liiketoimintaa harjoittavana yhtiona
toimivat digitaalisia painotuotteita ja -palveluita tarjoavat yritykset
Kopijyva Oy ja Domus Print Oy. Yhtididen palvelumuotoja ovat ko-
piointi, tulostus, CAD-paallepiirto, digitaalinen painaminen, skan-
naus, SokoPro-projektipankki ja ldhettipalvelut. Yhtion palvelevat
toimipisteet sijaitsevat Eteld-, Keski- sekd Ita-Suomessa. Lisdksi
yritykselld on toimintaa Tallinnassa ja Pietarissa. Panostajan omis-
tusosuus konsernista on 65,8 prosenttia. Yhtion toimitusjohtajana
toimii Heimo Viinanen.

Digitaaliset painopalvelut-segmentin liikevaihto kasvoi 13,5
milj. eurosta 21,7 milj. euroon ja liikevoitto 2,0 milj. eurosta 3,2 milj.
euroon. Kasvuun vaikutti sekd edelliselld tilikaudella toteutettu So-
konet-yritysosto etta operatiivisen toiminnan positiivinen kehitty-
minen. Digitaaliset painopalvelut-segmentti laajeni 3.6.2010 toteu-
tetulla yritysostolla, jossa Domus Print Oy muuttui osakkuusyhtios-
ta tytaryhtioksi. Kaupalla oli positiivinen vaikutus seka segmentin
liikevaihtoon etta liikevoittoon. Segmentin henkil6stomaara oli tili-
kauden lopussa 256 (192).

HELAT

Suomen Helasto -konserni on Seindjoella toimiva helatuotteiden
tukkukauppaan ja palveluihin erikoistunut konserni. Panostaja-
konsernin omistus Suomen Helasto Oy:sta on 100 prosenttia. Var-
sinaista liiketoimintaa harjoittavana yhtiéna on Suomen Helasto
Oy:n sataprosenttisesti omistama Suomen Helakeskus Oy. Helat-
segmentin liikevaihto kasvoi 11,7 milj. eurosta 12,3 milj. euroon
(+5,2%). Liikevoitto laski 1,2 milj. eurosta 0,7 milj. euroon. Seka
rakennus- ettd kalusteheloissa asiakkaiden kysynta on elpymassa,
mika kasvatti liikevaihtoa. Yhtio muutti kesakuussa Seindjoella uu-
teen logistiikkakeskukseen ja yhdisti segmentin toiminnot yhteen
organisaatioon ja toimipisteeseen. Edellisen tilikauden liikevoitto
sisaltda myyntivoittoa kiinteistoista 0,1 milj. euroa. Yhtion toimitus-
johtajana toimii Pekka Koskenkorva. Segmentin henkilostomaara
oli tilikauden lopussa 32 (34).

LISAARVOLOGISTIIKKA

Lisaarvologistiikka-segmentti muodostuu Vindea Group -konser-
nista. Varsinaista liiketoimintaa harjoittavana yhtiona on Vindea Oy.
Vindea Oy toimii Hyvinkaalla padosin varaosavalmistus- ja logistiik-
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katoimialalla. Lisaksi yhti¢ tuottaa logistiikka- ja lahetyspalveluja
Hameenlinnassa seka tarjoaa pakkaus- ja logistiikkapalveluita Hel-
singissa, Vantaalla, Jarvenpadssa, Jokelassa ja Tampereella. Konser-
nin ydinosaamiseen kuuluu lisdksi metalliosien ja -komponenttien
hankintapalvelut seka lahetys- ja varastointipalvelut. Vindea Oy
on Panostaja Oyj:n 66,1 % omistama tytaryhtio. Lisdarvologistiik-
ka-segmentin liikevaihto kasvoi 9,4 milj. eurosta 15,1 milj. euroon
(+61,1), mutta liiketulos heikkeni 0,3 milj. eurosta -0,5 milj. euroon.
Liikevaihtoa kasvatti edellisella tilikaudella toteutettu yritysosto. Lii-
kevaihtoa heikensi teknologiateollisuudessa toimivien asiakkaiden
alhainen volyymi seka toimintojen ja organisaatioiden yhdistami-
sen kulut. Vindea-konsernin kaikkien yhtididen toimitusjohtajana
toimii Risto Rousku. Segmentin henkilostomaara oli tilikauden lo-
pussa 123 (175).

LAMPOKASITTELY

Lampokasittely-segmentin liikevaihto laski 7,4 milj. eurosta 6,6 mil].
euroon (-11,2 %) teknologiateollisuuden yleisen kysynnan heikke-
nemisen seurauksena. Liiketulos heikkeni 0,5 milj. eurosta 0,2 milj.
euroon. Heatmasters Group -konserniin kuuluu Suomessa kaksi lii-
ketoimintaa harjoittavaa yhtiota Lahden Lampokasittely Oy ja Heat-
masters Oy, jotka toimivat Lahdessa ja Kouvolassa. Konsernilla on
toimintaa tytaryhtidinad Puolassa ja Ruotsissa. Heatmasters Group
-konserni tuottaa asiakkailleen metallien lampokasittelypalveluita
sekd valmistaa lampokasittelyprosessiin ja sen hallintaan liitty-
via koneita ja laitteita. Heatmasters Group Oy on Panostaja Oyj:n
80 % omistama tytaryhtio. Lampokasittelypalveluiden kysynta ja
investoinnit uuslaitekantaan ovat teknologiateollisuuden mata-
lasuhdanteessa alhaalla. Heatmasters Group -konsernin kaikkien
yhtididen toimitusjohtajana toimii Juha Saarikunnas. Segmentin
henkilostomaara oli tilikauden lopussa 64 (66).

AUTOVARAOSAT

KL-Parts-konserni on Tampereella, Jyvaskyldssa ja Rovaniemelld
toimiva Mercedes-Benz ja BMW -henkiléautojen alkuperdisvara-
osakauppaan erikoistunut konserni. Panostaja-konsernin omistus
KL-Parts Oy:sta on 75 prosenttia. Varsinaista lilketoimintaa harjoit-
tavavana yhtiéna on KL-Parts Oy:n sataprosenttisesti omistama
KL-Varaosat Oy. Autovaraosat-segmentin liikevaihto kasvoi 7,3 milj.
eurosta 8,5 milj. euroon (+15,5 %) ja liikevoitto kasvoi 0,7 milj. eu-
rosta 0,8 milj. euroon. Mercedes-Benz ja BMW -henkiléautojen ika-
jakauma ovat kasvattaneet kyseisten merkkien alkuperdisvaraosien
kysyntda. Yhtion toimitusjohtajana toimii Jarkko Iso-Eskeli. Seg-
mentin henkildstomaara oli tilikauden lopussa 31 (30).

YMPARISTOTEKNOLOGIA

Ymparistoteknologia-segmentti muodostuu Ecosir Group -kon-
sernista. Varsinaista lilketoimintaa harjoittavana yhtiéna on Ecosir
Group Oy. Yhti6 on erikoistunut jate- ja kiinteistéhuollon laiterat-
kaisuihin. Yhtion toimitusjohtajana toimii Mauri Leponen. Seg-
mentin liikevaihto laski 6,4 milj. eurosta 2,6 milj. euroon (-59,5%).
Liiketappio kasvoi -2,2 milj. eurosta -4,5 milj. euroon. Investoinnit
ymparistoteknologiaan ovat taantuman seurauksena olleet jaissa
loppuvuodesta 2008 lahtien. Suunnitellut tai tarjotut asiakasprojek-
tit ovat siirtyneet eteenpadin. Yhtio myi lilketoimintakaupalla kevyet
ja keskiraskaat tuoteryhmansa. Liiketoimintakaupasta kirjattiin -0,7
milj. euron myyntitappio. Lisaksi arvonalennustestin tuloksena teh-
tiin -1,5 miljoonan euron alaskirjaus segmentin liikkearvoon. Panos-
tajan omistusosuus on 70,2 prosenttia. Segmentin henkiléstémaara
oli tilikauden lopussa 9 (45).



PUUSEPANTEOLLISUUS

Puusepanteollisuus-segmentin emoyhtiona toimii Suomen Puun-
jalostus Oy, josta Panostaja Oyj omistaa 100 prosenttia. Suomen
Puunjalostus -konsernin kaikkien yhtididen toimitusjohtajana toi-
mii Tapani Harjunen. Segmentin liikevaihto kasvoi 0,5 milj. euroa
(+11,0 %) 4,8 milj. eurosta 5,3 milj. euroon ja liikevoitto parani 0,1
milj. eurosta 0,4 milj. euroon (+0,3 milj. euroa). Liikevaihdon ja kan-
nattavuuden parantuminen johtuvat markkinaosuuden kasvatta-
misesta sekd operatiivisen toiminnan tehostamisesta.

Suomen Puunjalostus Oy:n likketoimintaa harjoittava yhtio
Matti-Ovi on Laitilassa toimiva massiivisten sisdovien valmistusta ja
markkinointia harjoittava konserni. Puuporras-likketoiminta myytiin
tilikauden aikana liiketoimintakaupalla. Panostajan omistusosuus
Matti-Ovi-konsernista on 70 prosenttia. Segmentin henkilostomaa-
rd oli tilikauden lopussa 35 (41).

KANNAKKEET

Kannakkeet-segmentin tuotot muodostuvat LVI-alan kannakkeiden
maahantuonnista, valmistuksesta ja tukkukaupasta. Segmentin
emoyhtiona toimii Kannake Oy ja varsinaista lilketoimintaa harjoit-
tavana yhtiona Toimex Oy. Yhtion toimipisteet sijaitsevat Tampe-
reella ja Helsingissa. Panostajan omistusosuus on 70,4 prosenttia.
Yhtion toimitusjohtajana toimii Kalervo Pentti. Segmentin liike-
vaihto kasvoi 3,3 milj. eurosta 3,6 milj. euroon (+9,5 %). Liikevoitto
puolestaan laski 1,0 milj. eurosta 0,3 milj. euroon. Kevaalla alkanut
uudisrakentamisen piristyminen kasvatti kannakkeiden kysyntaa.
Edellisen tilikauden liikevoitto sisalsi myyntivoittoa kiinteistoista
0,8 milj. euroa. Segmentin henkilostomaara oli tilikauden lopussa
16 (16).

KIINNIKKEET

Kiinnikekeskus Services -konserni on Helsingissa, Tampereella ja
Porissa toimiva kiinnitystarvikkeita ja niihin liittyvia palveluita tar-
joava konserni. Panostaja-konsernin omistus Kiinnikekeskus Servi-
ces Oy:std on 100 prosenttia. Varsinaista liiketoimintaa konsernissa
harjoittaa Kiinnikekeskus Services Oy:n sataprosenttisesti omista-
ma Suomen Kiinnikekeskus Oy. Suomen Kiinnikekeskuksen liike-
vaihto pysyi edellisen tilikauden tasolla 2,8 milj. euroa. Liiketappio
kasvoi -0,2 milj. euroa kokonaisliiketappion ollessa -0,2 milj. euroa.
Segmentin teknologiateollisuusasiakkaiden aktiviteetit ovat yha
alhaisella tasolla. Yhtion toimitusjohtajana toimii Ari Suomalainen.
Segmentin henkilostomaara oli tilikauden lopussa 24 (26).

TEKNOKEMIA

Annektor-konserni on Lahdessa toimiva teknokemian konserni, jos-
ta Panostajan omistusosuus on 100 prosenttia. Annektor Oy:n lisak-
si konserniin kuuluu varsinaista liiketoimintaa harjoittavana yhtiona
Oy Alfa-Kem Ab. Yhtion toimitusjohtajana toimii Veli-Heikki Saari.
Teknokemia-segmentissa liikevaihto laski 2,5 milj. eurosta 2,0 milj.
euroon (-17,1 %). Liiketappio -0,4 milj. euroa pieneni-0,1 milj. euron
liiketappioksi. Talouden matalasuhdanne on vahentanyt teknoke-
mian tuotteiden kysyntaa erityisesti konepajatuoteryhman osalta.
Edellisen tilikauden liiketappio siséltaa liikkearvon alaskirjausta -0,5
milj. euroa. Segmentin henkilostomaara oli tilikauden lopussa 14
(21).

MUUT LIIKETOIMINNOT

Muut liiketoiminnot -segmentti muodostuu emoyhtié Panosta-
ja Oyj:sta. Emoyhtion lisaksi muut lilketoiminnot -segmentissa on
raportoitu kohdistamattomat erat. Konsernieliminoinnit raportoi-
daan kohdassa Eliminoinnit.

RAHOITUS

Konsernin maksuvalmius oli hyva ja liiketoiminnan kassavirta (1,3
milj. euroa) positiivinen. Konsernin rahavarat ja rahoitusarvopaperit
olivat 11,4 milj. euroa (28,3 milj. euroa).

Konsernin omavaraisuusaste oli 31,9 % (37,9 %) ja korolliset
nettovelat 51,8 milj. euroa (30,2 milj. euroa). Panostaja Oyj:n vaih-
dettavaa paaomalainaa oli nettoveloista 17,2 milj. euroa (17,2 milj.
euroa).

Varsinainen yhtiokokous 27.1.2010 hyvaksyi hallituksen ehdo-
tuksen osingonjaosta. Osinkoa jaettiin 0,12 euroa per osake. Osin-
gonjaon tasmadytyspaiva oli 1.2.2010 ja maksupadiva 8.2.2010 alka-
en. Osinkoa maksettiin emoyhtion osakkeenomistajille yhteensa
5,5 milj. euroa.

Nettovelkaantumisaste oli 123,17 prosenttia (58,9 %). Oman
padoman tuotto oli -6,9 prosenttia (2,6 %). Sijoitetun padoma tuot-
to oli-1,1 prosenttia (4,7 %).

INVESTOINNIT SEKA TUTKIMUS- JA KEHITYSTOIMINTA

Konsernin bruttoinvestoinnit paattyneelld tilikaudella olivat 15,7
milj. euroa (23,0 milj. euroa). Konsernin suurimmat yksittaiset inves-
toinnit olivat Moventas Parkano Oy:n hankinta sekd Domus Print
Oy:n hankinta.

Tuotekehitysmenoja aktivoitiin tilikaudella 0,1 milj. euroa. Tut-
kimus- ja tuotekehitysmenojen osuus konsernin liikevaihdosta oli
0,1 prosenttia.

RISKIT

Konserni ottaa hallittuja riskeja hyodyntaakseen liiketoimintamah-
dollisuudet optimaalisella tavalla. Konsernin tavanomaiset liike-
taloudelliset riskit liittyvat konsernin eri toimialojen markkina- ja
kilpailutilanteeseen, asiakas- ja toimittajariskeihin seka yrityskaup-
poihin ja ndiden rahoitukseen liittyviin riskeihin.

Konsernin kolmetoista liiketoiminta-aluetta toimivat erilaisil-
la toimialoilla. Tavoitteena on, ettei konsernin taloudellinen tulos
ole olennaisesti riippuvainen yksittdisen liiketoiminta-alueen kehi-
tyksesta ja tuloksesta, mutta suhdannetilanteesta riippuen ja liike-
toiminta-alueen kasvaessa sen merkitys koko konsernin kannalta
korostuu, jolloin riski voi olla olennainen. Konsernin taloudellinen
tulos ja kehitys eivat ole normaalisti yksittdisesta asiakkaasta riippu-
vainen, mutta yksittdisen lilketoiminta-alueen tulokseen ja kehityk-
seen yhden tai useamman merkittavan asiakkaan menettamisella
voi olla taloudellisia vaikutuksia.

Konsernin taloudelliseen tulokseen ja kehitykseen yleisella
suhdannekehitykselld ja erityisesti Suomen talouden kehityksel-
1a voi olla merkittava vaikutus. Konsernin tulokseen ja kehitykseen
vaikuttavat myos kausiluonteisuus. Liiketoimintojen kausivaihtelut
vaikuttavat siten, ettd tavanomaisesti vuoden ensimmainen vuo-
sipuolisko on heikompi kuin vuoden jalkimmdinen vuosipuolisko.
Kilpailutilanteen jatkuva muutos kuten hintakilpailu ja yksittaiselle
liiketoiminta-alueelle tulevat uudet kilpailijat voivat vaikuttaa kon-
sernin taloudelliseen tulokseen ja kehitykseen, vaikka konserni ja
sen liiketoiminta-alueet kehittavat jatkuvasti toimintojaan kilpailu-
tilanteen mukaisesti. Lisaksi konsernin eri toimialojen liiketoimin-
nassaan kdyttamien raaka-aineiden hinta- ja saatavuusriskit voivat
vaikuttaa merkittavasti yksittdisen liiketoiminta-alueen taloudel-
liseen tulokseen ja kehitykseen, muttei normaalisti merkittavasti
koko konsernin kehitykseen ja tulokseen.

Konsernin taloudelliseen tulokseen ja kehitykseen ei normaa-
listi ole merkittavaa vaikutusta valuuttakurssi-, korko-, rahoitus- ja
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luottotappioriskilla, mutta yksittdisen liiketoiminta-alueen talou-
delliseen tulokseen ja kehitykseen néilla riskeilld voi olla merkitta-
va vaikutus. Konserni ja sen eri lilketoiminta-alueet ovat pyrkineet
suojautumaan nailta riskeilta eri tavoin, mutta aina suojaaminen ei
ole mahdollista.

Konsernin henkilostoon liittyvat riskit voivat vaikuttaa kon-
sernin ja liikketoiminta-alueiden kehitykseen ja taloudelliseen tulok-
seen, mikali avainhenkildiden ja henkiloston rekrytoinneissa epa-
onnistutaan.

Ymparistoon liittyvat riskit voivat vaikuttaa konsernin ja liike-
toiminta-alueiden kehitykseen ja taloudelliseen tulokseen, mika-
li kyseisten riskien hallinnassa epdonnistutaan. Konserni huomioi
ympadristoasioihin liittyvan lainsdadannon ja sen mukanaan tuo-
mat vastuut erityisen huolellisesti ja pyrkii toiminnassaan noudat-
tamaan kestavan kehityksen periaatteita. Konsernin tiedossa ei ole
mitdaan merkittavia ymparistoasioihin liittyvia riskeja.

Konsernilla on laaja vakuutusturva, joka kattaa aineelliset va-
hingot vakuutusehtojen mukaisesti. Omaisuusriskien vakuutus-
tasoa seurataan saannollisesti. Takuu-, keskeytys-, tuotevastuu- ja
korjausriskeihin liittyvat riskit voivat vaikuttaa konsernin ja liike-
toiminta-alueiden kehitykseen ja taloudelliseen tulokseen, mika-
li kyseisten riskien hallinnassa epdonnistutaan. Konsernin yhtiot
pyrkivat varautumaan ndihin riskeihin panostamalla toimitusket-
jun hallintaan, oman toiminnan laatuun ja tuotekehitykseen. Mikali
mahdollista nama riskit katetaan myo6s vakuutusturvalla.

Yrityskauppoihin liittyvat riskit voivat vaikuttaa konsernin ja lii-
ketoiminta-alueiden kehitykseen ja taloudelliseen tulokseen, mikali
kyseisten riskien hallinnassa epaonnistutaan. Konsernin tavoitteena
on kasvaa myo0s yritysostojen kautta. Yritysostoihin liittyvaa konser-
nin taseeseen kirjattua likkearvoa on n. 39,2 milj. euroa. IFRS-rapor-
tointiin siirtymisen jalkeen liikearvoa ei poisteta saannollisesti vuo-
sittain, vaan poistojen sijaan tehddan arvonalentumistestaus vahin-
taan vuosittain tai silloin, kun on viitteitad arvonalentumisesta. Arvoja
tarkistetaan normaalisti viimeisen vuosipuoliskon aikana budjetoin-
tiprosessin yhteydessa. Kansainvalinen investointilama voi pitkitty-
essadn johtaa joidenkin liiketoiminta-alueiden liikearvotestauksen
perusteena olevien ennusteiden muuttumiseen. Tallaisesta muutok-
sesta saattaisi aiheutua liikearvojen alaskirjaustarvetta.

Viranomaisten maaraykset voivat vaikuttaa konsernin ja liike-
toiminta-alueiden kehitykseen ja taloudelliseen tulokseen. Konser-
nissa ja eri liiketoiminta-alueissa seurataan maarayksien muutoksia
ja niihin pyritddn reagoimaan ennakolta mikali mahdollista.

KONSERNIRAKENNE

Panostaja Oyj:n tytaryhtio Takoma Oyj osti maaliskuussa 2010 voi-
mansiirtokomponentteja valmistavan Moventas Parkano Oy:n koko
osakekannan. Moventas Parkano tyo6llistdaa 103 henkil6a ja yhtion
tilikauden 1.1.-31.12.20009 liikevaihto oli 22,6 milj. euroa.

Panostaja Oyj jarjesteli ymparistoliiketoimintaansa huhtikuus-
sa 2010 ja myi liiketoimintakaupalla Ecosir Groupin kevyet- ja kes-
kiraskaat tuoteryhmat Ecosir Groupin merkittdvan vahemmisto-
osakkaan Harri Salomaan omistamille yhticille. Jarjestely merkitsi
Ecosir Groupin kustannusrakenteen merkittavaa keventymista. Yh-
tion tyontekijoista 25 siirtyi vanhoina tyontekijoina ostajan palve-
lukseen.

Panostaja Oyj:n tytaryhtio Digiprint Finland Oy osti 37,5 %
osuuden digitaalisia painopalveluja tarjoavan Domus Print Oy:n
osakkeista Karhukopio Oy:lta kesdkuussa 2010. Aikaisemmin Di-
giprint Finland omisti 37,5 % osuuden Domus Printistd, joten kau-
pan myéta Panostaja-konsernin omistusosuus Domus Printissa
kasvoi 75 %:iin ja yhtio muuttui osakkuusyhtiosta tytaryritykseksi.
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Digiprint Finland Oy osti syyskuussa Domus Print Oy:n toimitusjoh-
tajan Risto Jalon 25 % omistusosuuden yhtiosta. Tassa yhteydessa
Risto Jalo merkitsi emoyhtio Digiprint Finland Oy:n osakkeita.

Domus Print Oy:n liikevaihto vuonna 2009 oli 4,3 miljoonaa
euroa ja se tyollistda noin 40 henkil6a. Liséksi yhtio on kadnnostoi-
misto Lingoneer Oy:n padomistaja.

Tilikauden aikana Panostaja-konsernin konsernirakennetta
yksinkertaistettiin sulauttamalla 10 yhtiota muihin Panostaja-kon-
sernin yhtidihin. Panostaja Real Estate Oy sulautui tilikauden aikana
Panostaja Oyj:hin.

HALLINTO JA YHTIOKOKOUKSET

Panostaja Oyj:n varsinainen yhtidkokous pidettiin 27. tammikuuta
2010 Tampereella. Panostaja Oyj:n hallitukseen valittiin edelleen
Matti Koskenkorva, Jukka Ala-Mello, Hannu Tarkkonen, Hannu
Martikainen, Hannu Ketola ja uutena jasenena Satu Eskelinen.
Valittémasti yhtiokokouksen jalkeen pidetyssa hallituksen jarjes-
taytymiskokouksessa hallituksen puheenjohtajaksi valittiin Matti
Koskenkorva ja varapuheenjohtajaksi Jukka Ala-Mello. Varsinaisiksi
tilintarkastajiksi valittiin KHT Eero Suomela ja KHT-yhteiso Pricewa-
terhouseCoopers Oy vastuullisena tilintarkastajana KHT Janne Ra-
jalahti.

Yhtiokokous hyvaksyi esitetyn tilinpaatoksen 1.11.2008-
31.10.2009 seka hallituksen ehdotuksen tilikauden voiton siirtami-
sesta voittovaroihin ja ettd osinkoa jaetaan 0,12 euroa per osake.
Osingonjaon tasmaytyspaiva oli 1.2.2010 ja maksupdiva 8.2.2010 al-
kaen. Lisdksi yhtiokokous myonsi vastuuvapauden hallituksen jase-
nille ja toimitusjohtajalle.

Liséksi varsinainen yhtiokokous peruutti yhtiokokouksen
26.1.2009 antaman omien osakkeiden hankintaa koskevan val-
tuutuksen ja valtuutti hallituksen péaattamaan omien osakkeiden
hankkimisesta siten, ettd omia osakkeita hankitaan yhdessa tai use-
ammassa erassa siten, etta valtuutuksen perusteella voidaan omia
osakkeita hankkia enintddn maara, joka yhdessa yhtion tai sen ty-
taryhtiéiden muiden hallussa tai panttina olevien omien osakkeiden
kanssa on enintaan yksi kymmenesosa kaikista yhtion osakkeista.

Osakkeet hankitaan muutoin kuin osakkeenomistajien omis-
tusten mukaisessa suhteessa NASDAQ OMX Helsinki Oy:n jérjesta-
massa julkisessa kaupankaynnissa kulloinkin vallitsevaan markkina-
hintaan. Osakkeiden hankinnassa noudatetaan NASDAQ OMX Hel-
sinki Oy:n ja Euroclear Finland Oy:n saantoja.

Valtuutus on voimassa 18 kuukautta valtuutuksen antamises-
ta lukien.

Hallitus ei ole kayttanyt yhtiokokouksen antamaa valtuutusta
omien osakkeiden hankinnasta tilikauden aikana.

Liséksi yhtiokokous hyvaksyi hallituksen esityksen yhtidjarjes-
tyksen 8 §:n muuttamisesta seuraavasti:

"8 § Yhtiokokouskutsu ja osallistuminen yhtidkokoukseen
Kutsu yhtiokokoukseen on toimitettava osakkeenomistajille aikai-
sintaan kaksi (2) kuukautta ja viimeistdan kolme (3) viikkoa ennen
kokousta seka vahintdaan yhdeksan paivaa ennen yhtiokokouksen
tasmaytyspdivaa heidan yhtion osakasluetteloon merkityilla osoit-
teillaan postitetuilla kirjatuilla kirjeilld, muulla todisteellisella taval-
la tai julkaisemalla kokouskutsu ainakin yhdessa yhtiokokouksen
madraamassa valtakunnallisen levikin omaavassa sanomalehdessa.
Osakkeenomistajan on, saadakseen osallistua yhtiokokouk-
seen, ilmoittauduttava yhtitlle viimeistaan kokouskutsussa mainit-
tuna paivana, joka voi olla aikaisintaan kymmenen (10) paivaa en-
nen yhtiokokousta.”



Panostaja Oyj:n talousjohtaja Veli Ollila irtisanoutui syyskuussa
2010 tehtdvistaan ja aloitti joulukuun 2010 alusta ThermiSol Oy:n
Elementti-tulosyksikon johtajan tehtavissa.

Panostaja-konsernin talousjohtajaksi kutsuttiin KTM, MBA
Simo Mustila. Mustila vastaa konsernin talous-, rahoitus- ja hallinto-
asioista. Mustila on toiminut aikaisemmin DNA-konsernin talous- ja
hallintojohtajana ja viimeksi Delta Motor Group Oy:ssa F& Mana-
gerina.

0SAKEPAAOMA

Tilikauden paattyessa Panostaja Oyj:n osakepadaoma oli5.529.081,60
euroa. Osakkeiden lukumaara on yhteensa 47.403.110 kappaletta.

Yhtiokokouksen 26.1.2009 ja hallituksen paatosten mukaisesti
Panostaja Oyj luovutti 18.12.2009 hallituksen jasenille kokouspalk-
kioiden maksuna yhteensa 5.585 kappaletta osakkeita seka yhtio-
kokouksen 27.1.2010 ja hallituksen paatosten mukaisesti 11.3.2010
yhteensd 7.023 kappaletta, 10.6.2010 yhteensd 7 222 ja 9.9.2010 yh-
teensa 6.875 kappaletta osakkeita.

Yhtion hallussa oleva omien osakkeiden maara tilikauden lo-
pussa oli 1.262.504 kappaletta. Omien osakkeiden maara vastasi 2,7
prosenttia koko tilikauden lopun osakemaarasta ja danimaarasta.

VAIHDETTAVA PAAOMALAINA

Vaihdettavan padomalainan 2006 velkamaara oli tilikauden lopussa
17.212.500 euroa ja se oikeuttaa yhteensa 10.125.000 uuden osak-
keen merkitsemiseen. Tilikaudella padomalainalla ei merkitty uusia
osakkeita.

HALLITUKSEN EHDOTUS YHTIOKOKOUKSELLE

Hallitus ehdottaa, etta tilikauden tappio siirretaan kertyneiden voit-
tovarojen tilille, ja ettd osinkoa jaetaan voittovaroista ulkona oleville
osakkeille 0,05 euroa/osake.

TILIKAUDEN JALKEISET TAPAHTUMAT

Panostaja Oyj:n tytaryhtio Takoma Oyj tiedotti marraskuun 22. pai-
vd, ettd se ennakoi koko tilikauden liiketappion olevan noin -1,7
miljoonaa euroa. Vaikka Takoma Oyj:n tilikauden liikevoitolla on
merkittdva vaikutus Panostaja-konsernin liikevoittoon, Panosta-
ja Oyj:n hallitus paatti pitaa konsernin tulosennusteen ennallaan.
Panostaja-konsernin tilikauden 11/2009-10/2010 liiketappion arvi-
oitiin olevan n.-1,5 miljoonan euron tasolla.

NAKYMAT TULEVALLE TILIKAUDELLE

Panostaja-konserni keskittyy perusliiketoimintastrategiansa mukai-
seen liikeideaan ja nykyisten liiketoiminta-alueiden kehittamiseen.
Suurten ikdluokkien eldkkeelle siirtyminen, jatkuvasti voimistuvat
muutokset yritysten liiketoimintaymparistossa ja kansainvalisty-
minen, tuovat markkinoille Idhivuosina suuren joukon ostettavia
yrityksid. Aktiivinen omistaja-arvon kehittdminen ja rahoitusmah-
dollisuudet luovat hyvan perustan toiminnan voimakkaalle laa-
jentamiselle. Lisdantyva yritystarjonta perinteisilla toimialoilla toi-
mivissa pk-yrityksissd mahdollistaa seka laajentumisen jatkamisen
uusille liiketoiminta-alueille etta nykyisten liiketoiminta-alueiden
kasvattamisen.

Suhdanneodotukset nykyisten liiketoiminta-alueiden toi-
mialoilla ovat voimakkaasti sidoksissa asiakasyritysten nakymiin.
Vaikka suhdanneodotukset ovat muuttuneet padosin positiiviseen

suuntaan, niin talouden kaanteesta pysyvaan kasvuun on edelleen
olemassa epavarmuutta erityisesti euroalueen luottokriisin vuoksi.
Toisaalta euron heikentyminen tuo kilpailukykya vientia harjoitta-
ville konsernin asiakasyrityksille. Panostaja-konsernin eri liiketoi-
minta-alueilla ndkymat vaihtelevat varovaisen positiivisista posi-
tiivisiin. Vaikka suhdannetilanteessa olisikin jo tapahtunut pysyva
kdanne parempaan, niin markkinoilla on myos riittavasti mahdol-
lisuuksia yritysostoihin ja Panostaja-konsernin kasvustrategiaa on
tarkoitus toteuttaa hallituilla yritysostoilla erityisesti olemassa ole-
ville liiketoiminta-alueille. Pysyvampi suhdannekaanne mahdollis-
taisi my0s joistain liiketoiminta-alueista luopumisen.

Panostaja-konsernin tilikauden liikevaihdon odotetaan ylitta-
vén edellisen tilikauden tason. Liiketoiminta-alueiden kannattavuu-
den arvioidaan paranevan huomattavasti, jolloin konsernin tilikau-
den tuloksen arvioidaan olevan selvasti positiivinen.
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Konsernin tuloslaskelma, IFRS

1000 euroa Liitetieto 1.11.2009 - 31.10.2010 1.11.2008 - 31.10.2009
Liikevaihto 140517 120 050
Liiketoiminnan muut tuotot 9 1974 5040
Materiaalit ja palvelut 72135 64 826
Henkilostokulut 1 41110 32560
Poistot ja arvonalentumiset 12 6184 4087
Liiketoiminnan muut kulut 13 24 663 19322
Liiketulos -1601 4295
Rahoitustuotot 14 362 1096
Rahoituskulut 15 -2954 -3362
Osuus osakkuusyhtididen tuloksesta 10 224 23
Tulos ennen veroja -3969 2052
Tuloverot 16 764 -707
Tulos jatkuvista liiketoiminnoista -3205 1345
Voitto myydyista liiketoiminnoista 7 0 0
Tilikauden tulos -3205 1345

Jakautuminen
Emoyhtion osakkeenomistajille -2775 693
Véahemmistolle -430 652

Emoyhtion osakkeenomistajille kuuluvasta voitosta laskettu
osakekohtainen tulos:

Tulos/osake jatkuvista liiketoiminnoista, € 17
Laimentamaton -0,060 0,015
Laimennettu -0,060 0,015
Tulos/osake myydyista liiketoiminnoista, € 17
Laimentamaton 0,000 0,000
Laimennettu 0,000 0,000
Tulos/osake jatkuvista ja myydyista liiketoiminnoista, € 17
Laimentamaton -0,060 0,015
Laimennettu -0,060 0,015

Laaja konsernin tuloslaskelma

Kauden tulos -3205 1345
Laajan tuloslaskelman erat

Muuntoerot 80 -117
Kauden laaja tulos -3125 1228

Jakautuminen
Emoyhtion osakkeenomistajille -2695 576
Vahemmistolle -430 652

Emoyhtion osakkeenomistajille kuuluvasta laajasta tuloslaskelmasta
voitosta laskettu osakekohtainen tulos:

Tulos/osake jatkuvista lilketoiminnoista, € 17
Laimentamaton -0,058 0,017
Laimennettu -0,058 0,017
Tulos/osake myydyista liiketoiminnoista, € 17
Laimentamaton 0,000 0,000
Laimennettu 0,000 0,000
Tulos/osake jatkuvista ja myydyista liiketoiminnoista, € 17
Laimentamaton -0,058 0,017
Laimennettu -0,058 0,017

Liitetiedot muodostavat olennaisen osan tilinpaatosta
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Konsernin tase, IFRS

1000 euroa Liitetieto 31.10.2010 31.10.2009
VARAT
Pitkaaikaiset varat
Liikearvo 18 39256 36414
Muut aineettomat hyodykkeet 18 5641 5358
Aineelliset kayttbomaisuushyodykkeet 19 16 406 11140
Osuudet osakkuusyhtidissa 21 2387 2835
Muut pitkaaikaiset varat 22,23 4397 4249
Laskennalliset verosaamiset 23 3871 2102
Pitkaaikaiset varat yhteensa 71958 62 098
Lyhytaikaiset varat
Vaihto-omaisuus 24 24049 23021
Myyntisaamiset ja muut saamiset 25 24760 21344
Tilikauden verotettavaan tuloon perustuvat verosaamiset 224 657
Rahoitusarvopaperit 26 833 1979
Rahavarat 27 10438 26 322
Lyhytaikaiset varat yhteensa 60 304 73323
Varat yhteensa 132262 135421
OMA PAAOMA JA VELAT
Emoyhtion osakkeenomistajille kuuluva oma padoma
Osakepadoma 28 5529 5529
Ylikurssirahasto 28 4 646 4646
Muuntoero -56 -123
Sijoitetun vapaan oman padoman rahasto 28 11574 11876
Kertyneet voittovarat 6 497 14792
Yhteensa 28190 36720
Vahemmiston osuus 13922 14 560
Oma paaoma yhteensa 42112 51280
Pitkaaikaiset velat
Laskennalliset verovelat 23 1693 1730
Rahoitusvelat 30 49572 50290
Pitkaaikaiset velat yhteensa 51265 52020
Lyhytaikaiset velat
Lyhytaikaiset rahoitusvelat 30 14416 9301
Ostovelat ja muut velat 31,32 24 469 22820
Lyhytaikaiset velat yhteensa 38 885 32121
Velat yhteensa 90150 84 141
Oma paaoma ja velat yhteensa 132262 135421

Liitetiedot muodostavat olennaisen osan tilinpaatosta
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Konsernin rahavirtalaskelma, IFRS

1000 euroa 2010 2009
Liiketoiminta
Tilikauden tulos -3205 1345
Oikaisut:
Poistot 4725 3594
Arvonalentumiset 1459 493
Rahoitustuotot ja -kulut 2592 2266
Osuus osakkuusyhtion tuloksesta -224 -23
Verot -764 707
Kayttdomaisuushyodykkeiden myyntivoitot ja -tappiot 721 -4218
Muut tuotot ja kulut, joihin ei liity maksua 129 461
Liiketoiminnan rahavirta ennen kadyttépaaoman muutosta 5433 4625
Kayttépadoman muutos
Korottomien saamisten muutos 402 5512
Korottomien velkojen muutos -1512 -774
Vaihto-omaisuuden muutos 1666 956
Kayttépadoman muutos 556 5694
Liiketoiminnan rahavirta ennen rahoituseria ja veroja 5989 10319
Rahoituserat ja verot:
Maksetut korot -2875 -3815
Saadut korot 370 1137
Maksetut verot -2220 -5601
Rahoituserét ja verot -4725 -8279
Liiketoiminnan nettorahavirta 1264 2 040
Investoinnit
Investoinnit aineellisiin ja aineettomiin hyddykkeisiin -3737 -4730
Osakkuusyritysten hankinta 0 -3281
Aineellisten ja aineettomien hyodykkeiden myynti 1147 10 049
Tytaryritysten hankinta vahennettyna hankintahetken rahavaroilla -11 967 -15 002
Tytaryritysten myynti vahennettyna myyntihetken rahavaroilla 0 450
Osakkuusyhtididen myynti 191
Muiden osakkeiden myynnin luovutusvoitot 159 0
Lainasaamisten muutos -126 44
Investointien nettorahavirta -14 333 -12470
Rahoitus
Tytaryhtididen osakeanti vahemmistolle 0 2803
Lainojen nostot 11150 6520
Lainojen takaisinmaksut -9298 -10 094
Omien osakkeiden hankinta 0 -675
Omien osakkeiden myynti 38 33
Maksetut osingot -5868 -5 875
Rahoituksen nettorahavirta -3978 -7 288
Rahavarojen muutos -17 047 -17718
Rahavarat kauden alussa 28300 46018
Valuuttakurssien vaikutus 18 0
Rahavarat kauden lopussa 11271 28 300

Liitetiedot muodostavat olennaisen osan tilinpaatosta
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Laskelma konsernin oman paaoman

muutoksista, IFRS

Sijoitetun
vapaan Vahem-
Osake-  VYlikurssi-  pddoman  Muunto- Voitto- misto-
1000 euroa Liitetieto padoma rahasto rahasto erot varat osuus  Yhteensd
Oma padoma 1.11.2008 5529 4 646 12403 -6 19 669 11562 53803
Osakeperusteisten maksujen kustannus 29 95 95
Tilikauden voitto 692 652 1344
Tilikaudella kirjatut tuotot ja kulut yhteensa 0 0 95 0 692 652 1439
Oman padoman osuus vaihdettavasta padomalainasta 20 20
Osingonjako -5569 -320 -5 889
Omien osakkeiden hankinta -675 -675
Omien osakkeiden myynti 33 33
Muuntoerot -117 -117
Vahemmistéosuus 2 666 2 666
Muut oman padaoman muutokset yhteensa 0 0 -622 -117 -5569 2346 -3962
Oma padoma 31.10.2009 5529 4 646 11876 -123 14792 14 560 51280
Oma padoma 1.11.2009 5529 4 646 11876 -123 14792 14 560 51280
Osakeperusteisten maksujen kustannus 29 17 17
Tilikauden voitto -2775 -430 -3205
Tilikaudella kirjatut tuotot ja kulut yhteensa 0 0 17 0 -2775 -430 -3188
Osingonjako -5534 -367 -5901
Omien osakkeiden myynti 38 38
Muuntoerot 66 14 80
Osakeanti -425 -425
Vahemmistoosuus 160 160
Muut muutokset 68 68
Muut oman padaoman muutokset yhteensa 0 0 -319 66 -5520 -207 -5980
Oma padoma 31.10.2010 5529 4 646 11574 -57 6497 13923 42112

Liitetiedot muodostavat olennaisen osan tilinpaatosta
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Konsernin tilinpaatoksen liitetiedot

1. YRITYKSEN PERUSTIEDOT

Panostaja Oyj yhdessa sen tytaryritysten kanssa (“Panostaja” tai
"konserni”) muodostavat monialakonsernin, jonka paamarkkina
alue on Suomi. Konserni toimii télld hetkelld kolmellatoista liike-
toiminta-alueella. Emoyhtié Panostaja Oyj panostaa suomalaisiin
perinteisten toimialojen pieniin ja keskisuuriin yrityksiin ensisijassa
yritysostoin.

Panostaja Oyj on suomalainen julkinen osakeyhtio, joka toimii
Suomen valtion lainsdaddnnon alaisena. Yhtion osakkeet noteerat-
tiin vuodesta 1989 vuoteen 1998 meklarilistalla sekd vuodesta 1998
Helsingin Porssin | -listalla. Listauudistuksen 2.10.2006 jalkeen yh-
tion osakkeet on NASDAQ OMX Helsingissa. Yhtion kotipaikka on
Tampere ja sen paakonttorin osoite on Postitorvenkatu 16, 33840
Tampere, mista jéljennos konsernitilinpaatoksesta on saatavissa. Pa-
nostaja Oyj:n hallitus on kokouksessaan 15. joulukuuta 2010 hyvak-
synyt tdaman konsernitilinpaatoksen julkistettavaksi. Suomen osake-
yhti6lain mukaan osakkeenomistajilla on mahdollisuus hyvaksya tai
hylata tilinpaatos sen julkistamisen jalkeen 27.1.2011 pidettavassa
yhtiokokouksessa. Yhtiokokouksella on myos mahdollisuus tehda
paatos tilinpaatoksen muuttamisesta.

2. TILINPAATOKSEN LAATIMISPERIAATTEET

LAATIMISPERIAATTEET

Konsernitilinpaatos on laadittu kansainvalisten tilinpaatosstandar-
dien (International Financial Reporting Standards, IFRS) mukaisesti
ja sitd laadittaessa on noudatettu 31.10.2010 voimassa olevia IAS- ja
IFRS-standardeja seka SIC- ja IFRIC-tulkintoja. Kansainvalisilla tilin-
paatosstandardeilla tarkoitetaan Suomen kirjanpitolaissa ja sen no-
jalla annetuissa saannoksissa EU:n asetuksessa (EY) N:o 1606/2002
saadetyn menettelyn mukaisesti EU:ssa sovellettaviksi hyvaksyttyja
standardeja ja niistd annettuja tulkintoja. Konsernitilinpaatoksen
litetiedot ovat myds suomalaisten, IFRS-sdé@nnoksia tdydentavien
kirjanpito- ja yhteis6lainsddadannon vaatimusten mukaiset.

Konsernitilinpaatos on laadittu alkuperdisiin hankintamenoi-
hin perustuen lukuun ottamatta kdypaan arvoon tulosvaikutteisesti
kirjattavia rahoitusvaroja ja -velkoja. Ennen 1.11.2004 tapahtunei-
den liiketoimintojen yhdistamisten osalta liikearvo vastaa aiemman
tilinpaatosnormiston mukaista kirjanpitoarvoa, jota on kaytetty
IFRS:n mukaisena oletushankintamenona. Naiden hankintojen luo-
kittelua tai tilinpaatoskasittelya ei ole oikaistu avaavaa IFRS-tasetta
laadittaessa.

Tilinpaatoksen laatiminen IFRS-standardien mukaisesti edel-
lyttaa konsernin johdolta tiettyjen arvioiden tekemista ja harkintaa
laatimisperiaatteiden soveltamisessa. Tietoa harkinnasta, jota johto
on kayttanyt konsernin noudattamien tilinpaatoksen laatimisperi-
aatteita soveltaessaan ja jolla on eniten vaikutusta tilinpaatoksessa
esitettaviin lukuihin, on esitetty kohdassa "Johdon harkintaa edel-
lyttavat laatimisperiaatteet ja arvioihin liittyvat keskeiset epavar-
muustekijat”.

TYTARYRITYKSET
Konsernitilinpaatokseen sisaltyvat emoyritys Panostaja Oyj ja kaikki
sen tytaryritykset.

Tytaryritykset ovat yrityksid, joissa konsernilla on maaraysval-
ta. Maardysvalta syntyy, kun konserni omistaa yli puolet danivallas-
ta tai silla on muutoin maardysvalta. Myos potentiaalisen danivallan
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olemassaolo on otettu huomioon maaraysvallan syntymisen ehtoja
arvioitaessa silloin, kun potentiaaliseen danivaltaan oikeuttavat in-
strumentit ovat tarkasteluhetkelld toteutettavissa. Maaraysvallalla
tarkoitetaan oikeutta maarata yrityksen talouden ja liiketoiminnan
periaatteista hyodyn saamiseksi sen toiminnasta.

Konsernin keskindinen osakkeenomistus on eliminoitu han-
kintamenetelmalla. Luovutettu vastike ja hankitun yrityksen yksil6i-
tavissa olevat varat ja vastattavaksi otetut velat on arvostettu kay-
paan arvoon hankintahetkelld. Hankintaan liittyvat menot, lukuun
ottamatta vieraan tai oman padoman ehtoisten arvopapereiden
liikkeeseen laskusta aiheutuvia menoja, on kirjattu kuluksi. Luovu-
tettu vastike ei sisalla hankinnasta erillisena kasiteltavia liiketoimia.
Naiden vaikutus on huomioitu hankinnan yhteydessa tulosvaikut-
teisesti. Mahdollinen ehdollinen lisdkauppahinta on arvostettu kay-
paan arvoon hankintahetkelld ja se on luokiteltu joko velaksi tai
omaksi padgomaksi. Velaksi luokiteltu lisakauppahinta arvostetaan
kdypaan arvoon jokaisen raportointikauden paattymispdivana ja
tasta syntyva voitto tai tappio kirjataan tulosvaikutteisesti tai mui-
hin laajan tuloksen eriin. Omaksi padomaksi luokiteltua lisékauppa-
hintaa ei arvosteta uudelleen.

Hankitut tytaryritykset yhdistelladn konsernitilinpaatokseen
siitd hetkesta lahtien, kun konserni on saanut maardysvallan, ja
luovutetut tytaryritykset siihen saakka, jolloin maardysvalta lak-
kaa. Kaikki konsernin sisdiset liiketapahtumat, saamiset, velat ja
realisoitumattomat voitot seka sisdinen voitonjako eliminoidaan
konsernitilinpaatosta laadittaessa. Realisoitumattomia tappioita ei
eliminoida siind tapauksessa, etta tappio johtuu arvonalentumi-
sesta. Tilikauden voiton tai tappion jakautuminen emoyrityksen
omistajille ja maardysvallattomille omistajille esitetdan erillisessa
tuloslaskelmassa seka laajan tuloksen jakautuminen emoyrityksen
omistajille ja maardysvallattomien omistajille esitetadn laajan tu-
loslaskelman yhteydessa. Mahdollinen maaraysvallattomien omis-
tajien osuus hankinnan kohteessa arvostetaan joko kdypaan arvoon
tai maaraan, joka vastaa maardysvallattomien omistajien osuuden
suhteellista osuutta hankinnan kohteen yksilGitavissa olevasta net-
tovarallisuudesta. Arvostamisperiaate maaritetaan erikseen kulle-
kin yrityshankinnalle. Laaja tulos kohdistetaan emoyrityksen omis-
tajille ja maaraysvallattomille omistajille, vaikka tama johtaisi siihen,
ettd maardysvallattomien omistajien osuudesta tulisi negatiivinen.
Maéraysvallattomille omistajille kuuluva osuus omasta padomasta
esitetddn omana eranddn taseessa oman padoman osana. Emoyri-
tyksella tytaryrityksessa olevan omistusosuuden muutokset, jotka
eivat johda madrdysvallan menettamiseen, kasitellddn omaa paa-
omaa koskevina liiketoimina.

Vaiheittain toteutuvan hankinnan yhteydessa aiempi omistus-
osuus arvostetaan kdypaan arvoon ja tasta syntyva voitto tai tappio
kirjataan tulosvaikutteisesti. Konsernin menettdessa maaraysvallan
tytaryhtiossa, arvostetaan jaljelle jaava sijoitus maardysvallan me-
nettamispaivan kdypaan arvoon ja tastad syntyva erotus kirjataan tu-
losvaikutteisesti.

Ennen 1.11.2009 tapahtuneet hankinnat on kasitelty silloin
voimassa olleiden sadnnésten mukaisesti.

OSAKKUUSYRITYKSET

Osakkuusyritykset ovat yrityksid, joissa konsernilla on huomattava
vaikutusvalta. Huomattava vaikutusvalta toteutuu, kun konser-
ni omistaa yli 20 % yrityksen danivallasta tai kun konsernilla on
muutoin huomattava vaikutusvalta, mutta ei maardysvaltaa. Osak-



kuusyritykset on yhdistelty konsernitilinpaatokseen padomaosuus-
menetelmaa kayttden. Jos konsernin osuus osakkuusyrityksen
tappiosta ylittaa sijoituksen kirjanpitoarvon, sijoitus merkitaan ta-
seeseen nolla-arvoon eika kirjanpitoarvon ylittavia tappioita yhdis-
telld, ellei konserni ole sitoutunut osakkuusyrityksen velvoitteiden
tayttamiseen.

Realisoitumattomat voitot konsernin ja osakkuusyrityksen
valilla on eliminoitu konsernin omistusosuuden mukaisesti. Osak-
kuusyrityssijoitus sisaltdaa sen hankinnasta syntyneen liikearvon.
Konsernin omistusosuutta vastaava tulos esitetdan konsernin tu-

loslaskelmassa rivilla Osuus osakkuus- ja yhteisyritysten tuloksesta.

SEGMENTTIRAPORTOINTI

Konsernin segmenttiraportointi perustuu liikketoiminnallisiin seg-
mentteihin. Toimintasegmentit raportoidaan tavalla, joka on yh-
denmukainen ylimmalle operatiiviselle paatoksentekijalle toimitet-
tavan sisdisen raportoinnin kanssa.

VALUUTTAMAARAISET ERAT

Konsernitilinpaatos on esitetty euroina, joka on konsernin emoyh-
tion toiminta- ja esittdmisvaluutta. Valuuttamaaraiset liiketapahtu-
mat merkitddn toimintavaluutan maardisinad kayttden tapahtuma-
paivan kurssia. Tilinpaatoshetkelld monetaariset saamiset ja velat
muunnetaan tilinpaatospaivan kurssiin. Muuntamisesta syntyneet
kurssierot kirjataan tuloslaskelmaan. Liiketoiminnan kurssivoitot ja
-tappiot siséltyvat vastaaviin eriin liikevoiton yldpuolelle. Ei-mone-
taariset erat on arvostettu tapahtumapaivan kurssiin.

Ulkomaisten konserniyritysten tuloslaskelmien tuloslaskelmat
on muunnettu euroiksi kauden keskikurssia ja taseet tilinpaatospai-
van paattymiskursseja kdyttaen. Tilikauden tuloksen muuntaminen
eri kursseilla tuloslaskelmassa, laajassa tuloslaskelmassa ja omassa
padomassa aiheuttavat muuntoeron, joka kirjataan muihin laajan
tuloslaskelman eriin ja se sisdltyy omassa padomassa eraan muun-
toerot. Ulkomaisten tytaryritysten hankintamenon eliminoinnista
sekd hankinnan jalkeen kertyneiden oman padoman erien muunta-
misesta syntyvat muuntoerot kirjataan laajan tuloslaskelman eriin.
Kun ulkomainen yksikkd6 myydaan osittain tai kokonaan, omaan
padomaan kertyneet muuntoerot siirretadn tulosvaikutteisiksi luo-
kittelun oikaisuna osana myyntivoittoa tai -tappiota.

LIIKEVAIHTO JATULOUTUSPERIAATTEET
Liikevaihtoa esitettdessa myyntituotoista on vahennetty vililliset
verot ja alennukset.

Tuotot kirjataan saadun tai saatavan vastikkeen kdyvan arvon
perusteella. Yleensa tuloutus tapahtuu luovutettaessa suorite. Pitki-
en projektien osalta yritys noudattaa pitkaaikaishankkeiden kirjaus-
saantoja. Pitkaaikaishankkeen tuotot ja kulut kirjataan hankkeen
valmistusasteen mukaisesti. Valmistusaste maaritetddan perustuen
tilinpaatospaivan toteutuneiden menojen osuuteen hankkeen ar-
vioiduista kokonaismenoista.

LIIKEVOITTO

IAS 1 - Tilinpaatoksen esittdminen ei maarittele liikevoiton tai —
tappion kasitettd. Konserni on maarittanyt sen seuraavasti: liike-
voitto on nettosumma, joka muodostuu kun lifkevaihtoon lisataan
liiketoiminnan muut tuotot, vdhennetaan ostokulut valmiiden ja
keskenerdisten tuotteiden varastojen muutoksella sekd omaan
kayttoon valmistuksesta syntyneilld kuluilla oikaistuna, vdahenne-
tdan tyosuhde-etuuksista aiheutuvat kulut, poistot ja mahdolliset
arvonalentumiset seka liikketoiminnan muut kulut. Kaikki muut kuin
edelld mainitut tuloslaskelman erét esitetaan liikevoiton alapuolel-
la. Kurssierot sisaltyvat liikevoittoon, mikali ne syntyvat likketoimin-

taan liittyvista erista, mutten ne on kirjattu rahoituseriin.

TULOVEROT

Verokulu muodostuu kauden verotettavaan tuloon perustuvasta
verosta ja laskennallisesta verosta. Verot kirjataan tulosvaikutteises-
ti, paitsi milloin ne liittyvat suoraan omaan paaomaan kirjattuihin
eriin tai muihin laajan tuloksen eriin. Tallin myos vero kirjataan
kyseisiin eriin.

Laskennalliset verot lasketaan valiaikaisista eroista kirjanpito-
arvon ja verotuksellisen arvon valilla. Laskennallinen vero on kirjat-
tu tilinpaatospaivaan mennessa saadetyilla verokannoilla. Lasken-
nallista verovelkaa ei kuitenkaan kirjata, kun kyseessa on alun perin
kirjanpitoon merkittava omaisuusera tai velka eika kyseessa ole lii-
ketoimintojen yhdistaminen eika tallaisen omaisuus- tai velkaeran
kirjaaminen vaikuta kirjanpidon tulokseen eika verotettavaan tu-
loon liiketoimen toteutumisajankohtana.

Merkittavimmat valiaikaiset erot syntyvat kayttdomaisuudes-
ta, tilinpaatossiirroista ja kayttamattomista verotuksellisista tappi-
oista. Laskennallinen verosaaminen kirjataan siihen maaraan asti,
kun on todennakoistd, ettd tulevaisuudessa syntyy verotettavaa
tuloa, jota vastaan véliaikainen ero voidaan hyodyntaa. Laskennal-
lisen verosaamisen kirjaamisedellytykset arvioidaan télta osin aina

jokaisen raportointikauden paattymispaivana.

MYYTAVANA OLEVAT PITKAAIKAISET OMAISUUSERAT

JAMYYDYT TOIMINNOT

Pitkaaikaiset omaisuuserat (tai luovutettavien erien ryhmat) luo-
kitellaan myytavana oleviksi, kun niiden kirjanpitoarvoa vastaava
maara tulee kertymdan paaasiassa niiden myynnista ja myynti on
erittdin todenndkoinen. Jos niiden kirjanpitoarvoa vastaava maara
tulee kertymaan paaasiassa niiden myynnista sen sijaan, etta se ker-
tyisi niiden jatkuvasta kdytOstd, ne esitetdan kirjanpitoarvoonsa tai
kadypaan arvoon vahennettyna myynnista aiheutuvilla menoilla sen
mukaan, kumpi ndistda on pienempi. Poistot pitkdaikaisista omai-
suuserista lopetetaan luokitteluhetkella.

Lopetettu toiminto on konsernin osa, josta on luovuttu tai joka
on luokiteltu myytdvana olevaksi ja joka edustaa erillista merkitta-
vaa liiketoiminta-aluetta tai maantieteellistd toiminta-aluetta, on
osa yhta koordinoitua suunnitelmaa, joka koskee luopumista eril-
lisestd merkittavasta liiketoiminta-alueesta tai maantieteellisesta
toiminta-alueesta, tai on tytdryritys, joka on hankittu yksinomaan
tarkoituksena myyda se edelleen. Myytyjen toimintojen tulos esite-
taan omalla rivilladn konsernin tuloslaskelmassa.

LIIKEARVO JA MUUT AINEETTOMAT HYODYKKEET
1.11.2009 jalkeen tapahtuneiden liiketoimintojen yhdistamisissa
syntyva liikearvo kirjataan maaraan, jolla luovutettu vastike, maa-
rdysvallattomien omistajien osuus hankinnan kohteessa ja aiemmin
omistettu osuus yhteen laskettuina ylittavat konsernin osuuden
hankitun nettovarallisuuden kdyvasta arvosta.

1.1.2004-31.12.2009 tapahtuneet yrityshankinnat on kirjat-
tu aikaisemman IFRS-normiston (IFRS 3 (2004) mukaisesti. Ennen
1. marraskuuta 2004 syntynyt liikearvo vastaa aiemman kirjanpi-
tokdytannon mukaista kirjanpitoarvoa siirtymapaivana. Tata arvoa
on kaytetty IFRS -siirtymapadivan liikearvon oletushankintamenona.

Liikearvo testataan vahintdan vuosittain arvonalentumisen va-
ralta ja se arvostetaan alkuperdiseen hankintamenoon vahennetty-
na arvonalentumisilla. Arvonalentumistestausta varten liikearvo on
kohdistettu rahavirtaa tuottaville yksikaille.

Tutkimusmenot kirjataan kuluksi tuloslaskelmaan kaudelle,
jolla ne syntyvat. Kehittdmismenot aktivoidaan, kun yritys pystyy
todentamaan kehitettavan tuotteen teknisen toteutettavuuden ja
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kaupalliset hyodyntamismahdollisuudet sekd kun hankintameno
pystytaan luotettavasti maarittamaan. Muut kehittamismenot kirja-
taan kuluksi. Aiemmin kuluksi kirjattuja kehittamismenoja ei akti-
voida mydhempina tilikausina.

Muut aineettomat hyodykkeet, joilla on rajallinen taloudel-
linen vaikutusaika, merkitdan taseeseen ja kirjataan tasapoistoina
kuluksi tuloslaskelmaan niiden taloudellisen vaikutusajan kuluessa.
Yhtion kaikilla aineettomilla hyédykkeilld on rajallinen taloudelli-
nen vaikutusaika.

Aineettomia oikeuksia ovat ohjelmistolisenssit, liittymismak-
sut ja asiakassuhteet. Muut aineettomat hyodykkeet sisdltda atk-
ohjelmia.

Aineettomien hyodykkeiden suunnitelmanmukaiset ohjeelliset pois-

toajat:
Tutkimus- ja kehitysmenot 5 vuotta
Aineettomat oikeudet 3-5vuotta

Muut aineettomat hyodykkeet 5-10 vuotta

AINEELLISET KAYTTGOMAISUUSHYODYKKEET

Aineelliset kdyttdomaisuushyodykkeet on arvostettu poistoilla ja
arvonalentumisilla véhennettyyn alkuperéiseen hankintamenoon.
Hyodykkeista tehdadan tasapoistot arvioidun taloudellisen vaikutus-
ajan kuluessa. Maa-alueista ei tehda poistoja.

Arvioidut taloudelliset vaikutusajat ovat seuraavat:

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

Aineellisten kayttdomaisuushyodykkeiden jaannosarvot ja talou-
delliset vaikutusajat arvioidaan ja oikaistaan vahintdan jokaisen
tilikauden lopussa ja jos ne eroavat merkittavasti aikaisemmista ar-
vioista, niitd muutetaan vastaavasti.

Aineellisten kayttdomaisuushyodykkeiden myyntivoitot ja
-tappiot madritetddn vertaamalla myyntihintaa kirjanpitoarvoon,
ja ne esitetaan tuloslaskelmassa liiketoiminnan muina tuottoina tai
kuluina.

VUOKRASOPIMUKSET

Vuokrasopimukset, joissa konsernille on olennainen osa omista-
miselle ominaisista riskeista ja eduista, luokitellaan rahoituslea-
singsopimuksiksi. Rahoitusleasingsopimus merkitadn taseeseen
vuokra-ajan alkamisajankohtana vuokratun hyodykkeen kaypaan
arvoon tai sitéd alempaan vahimmaisvuokrien nykyarvoon. Rahoi-
tusleasingsopimuksella hankitusta hyodykkeesta tehddan poistot
hyodykkeen taloudellisen vaikutusajan tai sita lyhyemman vuokra-
ajan kuluessa. Maksettavat leasingvuokrat jaetaan rahoitusmenoon
ja velan vahennykseen. Vastaavat leasingvuokravastuut rahoitus-
kustannuksella vahennettyna sisaltyvat pitka- ja lyhytaikaisiin ko-
rollisiin velkoihin erdantymisensa mukaan. Rahoitusmenon korko-
osuus kirjataan tuloslaskelmaan vuokrasopimuksen aikana, siten
ettd jaljella olevalle velalle tulee kullakin tilikaudella samansuurui-
nen korkoprosentti.

Vuokrasopimukset, joissa olennainen osa omistamiselle omi-
naisista riskeistd ja eduista jaa vuokranantajan kannettavaksi, luo-
kitellaan muiksi vuokrasopimuksiksi. Vuokrat merkitaan tuloslaskel-
maan kuluksi tasasuuruisina erind vuokra-ajan kuluessa.

AINEELLISTEN JA AINEETTOMIEN HYODYKKEIDEN ARVON ALENTUMINEN

Konserni arvioi jokaisena tilikauden paattymispaivana, onko viit-
teita siitd, ettd jonkin omaisuuseran arvo on alentunut. Jos viittei-
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taé havaitaan, arvioidaan kyseisestd omaisuuserasta kerrytettavissa
oleva rahamaara. Kerrytettavissa oleva rahamaara arvioidaan liséksi
vuosittain seuraavista omaisuuserista riippumatta siitd, onko ar-
vonalentumisesta viitteita: liikearvo, taloudelliselta vaikutusajal-
taan rajoittamattomat aineettomat hyodykkeet seka keskenerdiset
aineettomat hyodykkeet. Arvonalentumistarvetta tarkastellaan ra-
havirtaa tuottavien yksikkojen tasolla.

Arvonalentumistappio kirjataan, jos omaisuuserdn tai raha-
virtaa tuottavan yksikon kirjanpitoarvo ylittaa kerrytettavissa ole-
van rahamaaran. Arvonalentumistappiot kirjataan tuloslaskelmaan.
Rahavirtaa tuottavan yksikdn arvonalentumistappio kohdistetaan
ensin vahentdmaan rahavirtaa tuottavalle yksikolle kohdistettua
liikearvoa ja sen jalkeen vahentdamaan tasasuhteisesti muita yksi-
kén omaisuuserid. Arvonalentumistappion kirjaamisen yhteydessa
poistojen kohteena olevan omaisuuseran taloudellinen vaikutusai-
ka arvioidaan uudelleen.

Aineettomien ja aineellisten hyodykkeiden kerrytettavissa ole-
va rahamaara maaritetaan joko niin, etta se on kdypa arvo vahen-
nettynd myynnista aiheutuvilla menoilla tai tata korkeampi kayt-
toarvo. Kayttdarvoa madritettdessa arvioidut vastaiset rahavirrat
diskontataan nykyarvoonsa perustuen diskonttauskorkoihin, jotka
kuvastavat kyseisen rahavirtaa tuottavan yksikon keskimaaraista
padomakustannusta ennen veroja. Kéytetyt diskonttauskorot on
madritelty ennen veroja ja niissd on otettu huomioon myds kyseis-
ten rahavirtaa tuottavien yksikoiden erityinen riski.

Aineellisiin kdyttdomaisuushyodykkeisiin sekd muihin aineet-
tomiin hyodykkeisiin paitsi liikearvoon liittyva arvonalentumistap-
pio peruutetaan, jos omaisuuserasta kerrytettdvissa olevaa raha-
maarda madritettaessa kdytetyissa arvioissa on tapahtunut muutos.
Arvonalentumistappio peruutetaan korkeintaan siihen maaraan
asti, joka omaisuuserdlle olisi maaritetty kirjanpitoarvoksi (pois-
toilla véhennettyna), jos siita ei olisi aikaisempina vuosina kirjattu
arvonalentumistappiota. Liikearvosta kirjattua arvonalentumistap-
piota ei peruuteta.

JULKISET AVUSTUKSET
Aineettomiin hyddykkeiden tai aineellisten hyédykkeiden hankin-
taan liittyvat avustukset vahennetdan asianomaisen omaisuuseran
kirjanpitoarvosta silloin, kun on kohtuullisen varmaa, etta ne tul-
laan saamaan ja ettd konserni tayttaa avustuksen saamisen edelly-
tykset. Sellaiset avustukset, jotka on saatu korvauksiksi syntyneista
menoista, on tuloutettu silla kaudella kun avustuksen kohteeseen
liittyvat menot merkitaan kuluksi. Tallaiset avustukset esitetaan lii-
ketoiminnan muissa tuotoissa.

Valtion myoéntamat korottomat tai matalakorkoiset lainat kirja-
taan saadun lainan maaraisina.

VAIHTO-OMAISUUS
Vaihto-omaisuus on arvostettu hankintamenoon tai sitd alempaan
nettorealisointiarvoon. Nettorealisointiarvo on tavanomaisessa lii-
ketoiminnassa saatava arvioitu myyntihinta, josta on vdahennetty
arvioidut valmiiksi saattamisesta johtuvat menot sekd arvioidut
myynnin toteutumiseksi valttamattomat menot.
Vaihto-omaisuuden arvo on maaritetty FIFO-menetelmaa
kayttden ja se sisaltdaa kaikki hankinnasta aiheutuneet vélittomat
menot sekd muut valilliset kohdistettavat menot. Valmistetun vaih-
to-omaisuuden hankintamenoon luetaan materiaalien ostomenon,
valittdman tyon ja muiden vélittdmien menojen lisdksi myos osuus
tuotannon yleiskustannuksista, mutta ei myynnin tai rahoituksen
kustannuksia. Vaihto-omaisuuden arvoa on alennettu epdkurantin
omaisuuden osalta.



RAHOITUSJOHDANNAISET

Konserni kdyttaa johdannaissopimuksia korkoriskiltd suojautumi-
seen. Rahoitusjohdannaiset kirjataan sopimushetkelld taseeseen
niiden hankintamenoon, jonka jalkeen ne arvostetaan tilinpaatos-
paivan kdypaan arvoon. Johdannaissopimukset on luokiteltu kau-
pankayntitarkoituksessa pidettaviksi rahoitusvaroiksi ja -veloiksi,
koska konserni ei sovella niihin IAS 39 mukaista suojauslaskentaa.
Tallaisten johdannaissopimusten kdypien arvojen muutokset kirja-
taan tuloslaskelmaan.

RAHOITUSVARAT

Rahoitusvarat luokitellaan seuraaviin ryhmiin: kdypaan arvoon tu-
losvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat, lainat ja muut saamiset ja
myytdvissa olevat rahavarat. Luokittelu tapahtuu alkuperéisen han-
kinnan yhteydessa rahoitusvarojen kayttotarkoituksen perusteella.

Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat
ovat kaupankayntitarkoituksessa pidettdvia rahoitusvaroja. Joh-
dannaiset, jotka eivat tayta suojauslaskennan ehtoja on luokiteltu
kaupankayntitarkoituksessa pidettaviksi. Tahan ryhmaan kuuluvat
omaisuuserat kuuluvat lyhytaikaisiin varoihin, paitsi milloin niiden
eraantymiseen on yli 12 kuukautta. Kdypaan arvoon tulosvaikuttei-
sesti kirjattavat rahoitusvarat kirjataan alun perin kdypaan arvoon.
Kayvan arvon muutoksista johtuvat voitot ja tappiot esitetdan tu-
loslaskelmassa silla tilikaudella, jonka aikana ne ovat syntyneet.

Lainat ja muut saamiset ovat johdannaisvaroihin kuulumatto-
mia rahoitusvaroja, joihin liittyvat maksut ovat kiinteita tai maari-
tettdvissa olevia ja joita ei noteerata toimivilla markkinoilla. Ne si-
saltyvat pitkaaikaisiin rahoitusvaroihin, elleivat ne eraanny yli 12
kuukauden kuluessa tilinpaatospaivasta lukien. Lainat ja muut saa-
miset arvostetaan jaksotettuun hankintamenoon efektiivisen koron
menetelmaa kdyttden ja ne, joilla ei ole kiinteda erdpaivaa, arvos-
tetaan hankintahintaan. Lainasaamisille tehdaan arvonalennus, mi-
kali niiden tasearvo on suurempi kuin arvioitu kerrytettavissa oleva
rahamaara.

Myytdvissa olevat rahavarat ovat johdannaisvaroihin kuulu-
mattomia rahoitusvaroja, jotka on joko nimenomaisesti luokiteltu
tdhan ryhmaan tai joita ei ole luokiteltu mihinkddan muuhun ryh-
maan. Ne kuuluvat lyhytaikaisiin varoihin, ellei johdolla ole aiko-
musta pitda kyseista sijoitusta kauemmin kuin 12 kuukautta tilin-
paatospaivasta lukien. Myytavissa olevien rahavarojen kdyvan ar-
von muutokset kirjataan muihin laajan tuloksen eriin ja esitetdaan
oman padoman eraan Voittovarat sisaltyvassa kdyvan arvon rahas-
tossa verovaikutus huomioon ottaen. Listaamattomat arvopaperit,
joiden kdypa arvo ei ole luotettavasti maaritettavissa, merkitaan ta-
seeseen hankinta-arvoon. Kertyneet kdyvan arvon muutokset siirre-
tddn omasta padomasta tulosvaikutteisiksi luokittelun muutoksista
johtuvina oikaisuna silloin, kun sijoitus myydaan tai kun sen arvo
on alentunut siten, etta sijoituksesta tulee kirjata arvonalentumis-
tappio.

Konserni arvioi jokaisena tilinpaatdspaivana, onko jonkin ra-
hoitusvaroihin kuuluvan erdn tai rahoitusvarojen ryhman arvon
alentumisesta objektiivista ndyttoa. Jos téllaista ndyttéa on myyta-
vissa olevia rahavaroja koskien, kertynyt tappio - joka maaritetaan
hankintamenon ja senhetkisen kdyvan arvon erotuksena, josta va-
hennetdan kyseisesta rahoitusvaroihin kuuluvasta erdsta aiemmin
tulosvaikutteisesti kirjattu arvonalentumistappio - siirretddn pois
omasta padomasta ja kirjataan tuloslaskelmaan.

Rahoitusvarat kirjataan pois taseesta, kun oikeudet sijoituksen
rahavirtoihin ovat lakanneet tai siirretty toiselle osapuolelle ja kon-
serni on siirtanyt omistukseen liittyvat riskit ja edut olennaisilta osin
toiselle osapuolelle.

MYYNTI- JA MUUT SAAMISET

Myyntisaamiset arvostetaan alkuperdisen laskutetun maaran
mukaisesti vdhennettynad arvonalentumisella. Myyntisaamisista
kirjataan arvonalennus, kun on olemassa perusteltu naytto, etta
konserni ei tule saamaan yksittdista saamista alkuperéisin ehdoin.
Aiemmin kirjatuista arvonalentumistappioista myohemmin takai-
sinsaadut maarat kirjataan tulosvaikutteisesti tuloslaskelmaan.

RAHAVARAT

Rahavarat koostuvat kéteisvaroista, lyhytaikaisista pankkitalletuk-
sista sekd muista lyhytaikaisista erittdin likvideista sijoituksista,
joiden alkuperdinen maturiteetti on korkeintaan kolme kuukautta.
Shekkitililuotot on esitetty muissa lyhytaikaisissa veloissa.

RAHOITUSVELAT

Lainat kirjataan alun perin kirjanpitoon kdypaan arvoon transaktio-
menoilla vahennettynd. Taman jalkeen ne arvostetaan jaksotettuun
hankintamenoon kayttden efektiivisen koron menetelmas; saadun
maksun (transaktiomenoilla vahennettyna) ja takaisin maksettavan
maaran valinen erotus kirjataan korkokuluksi laina-aikana.

Vaihdettavan lainan ja vaihtovelkakirjalainan velkakomponen-
tin kdypa arvo madritetadn kdyttaen vastaavan vaihto-oikeudetto-
man lainan markkinakorkoa. Tama maara esitetaan jaksotettuun
hankintamenoon perustuvaan maaraan velkana, kunnes sen voi-
massaolo lakkaa vaihdon tapahtuessa tai lainan erdantyessa. Jal-
jelle jaava osa kohdistetaan vaihto-oikeuteen. Se kirjataan omaan
padomaan verovaikutuksilla vdhennettyna.

Lainat luokitellaan lyhytaikaisiksi, ellei konsernilla ole ehdo-
tonta oikeutta lykata niiden suorittamista vahintaan 12 kuukauden
paahan tilinpaatospaivasta.

Vieraan padoman menot kirjataan kuluiksi, kun ne toteutuvat.
Ehdot tayttdvan omaisuuseran hankkimisesta, rakentamisesta tai
valmistamisesta valittomasti johtuvat vieraan padoman menot ak-
tivoidaan osana kyseisen omaisuuseran hankintamenoa silloin, kun
on todenndkoistd, ettd ne tuottavat vastaista taloudellista hyotyd, ja
kun menot on méaaritettdvissa luotettavasti.

ELAKEVASTUUT

Konsernin elakejarjestelyt on luokiteltu maksupohjaisiksi jarjeste-
lyiksi. Maksupohjaisella eldkejarjestelylla tarkoitetaan jarjestelya,
jossa yhtio suorittaa kiinteita maksuja erilliselle yhteisolle. Yhtiolla
ei ole oikeudellista eiké tosiasiallista velvoitetta lisamaksujen suo-
rittamiseen, jos kyseisella erilliselld yhteisolla ei ole riittavasti varoja
suorittaakseen kaikille henkildille heidan kuluvalla tai aikaisemmal-
la tilikaudella suorittamaansa tyohon liittyvia etuuksia. Maksupoh-
jaiseen jarjestelyyn suoritettavat maksut kirjataan sen tilikauden

kuluksi, jolta maksu suoritetaan.

OSAKEPERUSTEISET MAKSUT

Konsernilla on kannustinjarjestelyja, joissa maksut suoritetaan
oman padoman ehtoisina instrumentteina. Omana pddomana
maksettavista lilketoimista aiheutuva meno maaritetddan myonta-
mispdivan kdyvan arvon perusteella. Yhtié madrittaa kdayvan arvon
asianmukaista hinnoittelumenetelmaa kayttaen. Omana paaoma-
na maksettavista liiketoimista johtuva meno ja vastaava oman
padoman lisdys kirjataan sen ajanjakson kuluessa, jona tyota suo-
ritetaan ja/tai tydn suorittamiseen perustuvat ehdot tayttyvat. Ky-
seinen ajanjakso paattyy paivang, jona asianomaiset henkil6t ovat
taysin oikeutettuja palkitsemiseen (“oikeuden syntymisajankohta”).
Omana padomana maksettavista liiketoimista kuhunkin tilinpaa-
tospaivaan mennessa kirjatut kertyneet kulut kuvastavat sitd, milta

osin oikeuden syntymisajanjakso on kulunut loppuun, seka konser-
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nin parasta arviota niiden oman padoman ehtoisten instrumenttien
lukuméarasta, joihin lopulta syntyy oikeus. Tulosvaikutus esitetdan
konsernin tuloslaskelmassa henkildstokuluissa.

VARAUKSET

Varaukset kirjataan kun yritykselld on aikaisempien tapahtumien
seurauksena laillinen tai tosiasiallinen velvoite, maksuvelvoitteen
toteutuminen on todenndkéista ja velvoitteen suuruus on arvioi-
tavissa luotettavasti. Varauksena kirjattava maara vastaa parasta
arviota menoista, joita olemassa olevan velvoitteen tdyttaminen
edellyttaa tilinpaatospaivana.

KONSERNI ON SOVELTANUT 1.11.2009 ALKAEN SEURAAVIA UUSIA JA UUDISTET-
TUJA STANDARDEJA JATULKINTOJA, JOILLA ON OLLUT MERKITYSTA KONSERNIN
TILINPAATOKSEEN:

m Uudistettu IAS 1 Tilinpaatoksen esittaminen. Muutokset vai-
kuttavat ldhinna tuloslaskelman ja oman paaoman muutoksia
osoittavan laskelman esitystapaan. Lisaksi uudistettu standardi
muuttaa laajasti myos muissa standardeissa kdytettavaa ter-
minologiaa, ja myos joidenkin tilinpaatoslaskelmien nimet ovat
muuttuneet.

m IFRS 8 Toimintasegmentit. IFRS 8:n mukaan esitettdvien seg-
menttitietojen on perustuttava johdolle toimitettuun yhteison
sisdiseen raportointiin ja siind noudatettuihin laatimisperiaat-
teisiin. Konsernin aikaisempi segmenttiraportointi on muutettu
vastaamaan johdon raportointia.

m Muutokset IFRS 7:8dn Rahoitusinstrumentit: tilinpaatoksessa
esitettavat tiedot - Rahoitusinstrumentteja koskevien liitetie-
tojen parantaminen. Muutokset annettiin maaliskuussa 2009
kansainvélisen rahoituskriisin vuoksi. Muutosten myota otetaan
kayttoon kolmitasoinen hierarkia rahoitusinstrumenttien kaypi-
en arvojen esittdmisessa. Muutettu standardi edellyttdd myos
lisaliitetietoja kdypien arvojen suhteellisen luotettavuuden arvi-
oinnin helpottamiseksi. Lisaksi standardimuutokset selkeyttavat
ja laajentavat aiempia vaatimuksia maksuvalmiusriskia koskevi-
en tietojen esittamisestd. Muutokset ovat lisanneet konsernin
vuositilinpadtoksessa esitettavien liitetietojen maaraa edella
mainittujen asioiden osalta.

m Uudistettu IFRS 3 Liiketoimintojen yhdistaminen (annettu 2008).
Uudistetun standardin soveltamisala on aikaisempaa laajempi.
Uudistettu standardi sisdltaa useita konsernin kannalta merkit-
tdvia muutoksia. Standardimuutokset vaikuttavat hankinnoista
kirjattavan liilkearvon maaraan seka liiketoimintojen myynti-
tuloksiin. Standardimuutoksilla on vaikutusta myo6s tulosvai-
kutteisesti kirjattaviin eriin sekd hankintatilikaudella etta niilla
tilikausilla, joilla maksetaan lisakauppahintaa tai toteutetaan
lisahankintoja. Standardin siirtymasaantdjen mukaisesti liike-
toimintojen yhdistamisid, joissa hankinta-ajankohta on ennen
standardin pakollista kdyttoonottoa, ei oikaista.

m  Muutettu |AS 27 Konsernitilinpdatos ja erillistilinpaatos (annettu
2008). Muutettu standardi edellyttda tytaryrityksen omistus-
muutoksista syntyvien vaikutusten kirjaamista suoraan kon-
sernin omaan padomaan silloin, kun emoyrityksen maardys-
valta sdilyy. Mikéli maaraysvalta tytaryrityksessa menetetaan,
mahdollinen jaljelld oleva sijoitus arvostetaan kdypaan arvoon
tulosvaikutteisesti. Vastaavaa kirjanpidollista kasittelytapaa
sovelletaan jatkossa myo6s osakkuusyrityssijoituksiin (IAS 28) ja
yhteisyritysosuuksiin (IAS 31). Standardimuutoksen seuraukse-
na tytaryrityksen tappioita voidaan kohdistaa maaraysvallatto-
mille omistajille silloinkin, kun ne ylittavat maaraysvallattomien
omistajien sijoituksen maaran.

m Uudistettu IAS 23 Vieraan pddgoman menot. Uudistettu standardi
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edellyttas, ettad ehdot tayttavan omaisuuseran, kuten tuotanto-
laitoksen, hankintamenoon sisallytetadn valittomasti kyseisen
omaisuuseran hankkimisesta, rakentamisesta tai valmistami-
sesta johtuvat vieraan pddoman menot. Konserni on kirjannut
aiemmin sallitulla tavalla vieraan padoman menot kuluksi silla
tilikaudella, jonka aikana ne ovat syntyneet.

KONSERNI ON SOVELTANUT 1.11.2009 ALKAEN SEURAAVIA UUSIA JA UUDISTETTU-
JA STANDARDEJA JA TULKINTOJA, JOILLA EI OLE OLLUT MERKITYSTA KONSERNIN
TILINPAATOKSEEN:

m Muutokset | FRS 2:een Osakeperusteiset maksut -oikeuden syn-
tymisehdot ja peruutukset.

m |FRS-standardeihin tehdyt parannukset (Improvements to IFRSs
-muutokset, toukokuu 2008).

IFRIC 15 Kiinteistojen rakentamissopimukset.

m Muutokset IAS 1:een Tilinpaatoksen esittdminen ja IAS 32:een
Rahoitusinstrumentit: esittdmistapa — Lunastusvelvoitteiset ra-
hoitusinstrumentit ja yhteison purkautuessa syntyvat velvoit-
teet.

m Muutokset IFRIC 9:3dn Kytkettyjen johdannaisten uudelleenar-
viointi ja IAS 39:aan Rahoitusinstrumentit: kirjaaminen ja arvos-
taminen - Kytketyt johdannaiset.

®  Muutos IAS 39:dan Rahoitusinstrumentit: kirjaaminen ja arvosta-
minen - Suojauskohteiksi hyvaksyttavat erat.

IFRIC 17 Muiden kuin kateisvarojen jakaminen omistajille.
IFRIC 18 Varojen siirrot asiakkailta.

3. RAHOITUSRISKIEN HALLINTA

1) RAHOITUSRISKIT

Konserni altistuu toimintansa seurauksena useille rahoitusriskeille.
Konsernin riskienhallinnan tavoite on minimoida rahoitusmark-
kinoiden muutosten haitalliset vaikutukset konsernin tulokseen.
Konsernin riskienhallinnan yleiset periaatteet hyvéksyy hallitus, ja
niiden kdytannon toteutuksesta vastaa emoyritys yhdessa tytaryri-
tysten kanssa.

VALUUTTAKURSSIRISKI
Konserni toimii padosin euroalueella ja on siten vain vahdisessa maa-
rin alttiina valuuttakurssimuutoksista johtuvalle valuuttariskille.

KORKORISKI
Konsernin tulot sekd operatiiviset kassavirrat ovat paaosiltaan riip-
pumattomia markkinakorkojen vaihtelusta. Konsernin korkoriski
muodostuu paaosin lainanotosta, jotka ovat hajautettu vaihtuva- ja
kiintedkorkoisiin lainoihin. Tilikauden lopussa veloista vaihtuvakor-
koisia oli 46 926 tuhatta euroa (42 215 tuhatta euroa) ja kiintedkor-
koisia 16 999 tuhatta euroa (17 006 tuhatta euroa).

Osa konsernin tytaryhtioista kayttaa koronvaihtosopimuksia,
joilla on suojattu 25,7 milj. euroa vaihtuvakorkoisista lainoista. Kon-
serni ei sovella suojauslaskentaa.

Korkoriskin herkkyysanalyysi

Seuraava taulukko havainnollistaa, miten korkojen kohtuullisen
mahdollinen muutos, muiden muuttujien pysyessa vakiona, vai-
kuttaa konsernin tulokseen vaihtuvakorkoisten velkojen korkokus-
tannuksen muutosten seurauksena.



1 %-yksikon
korkeampi

1 %-yksikon
matalampi
1000 euroa

Tuloslaskelma Tuloslaskelma

Korkomuutoksen vaikutus

2010 -473 473
2009 -438 438
LUOTTORISKI

Konserniyritykset tarkistavat asiakkaiden luottokelpoisuuden asia-
kassuhdetta perustettaessa. Luottoriskin minimoimiseksi pyritaan
saamaan turvaava vakuus asiakkaan luottokelpoisuuden niin edel-
lyttdessa. Konsernilla on merkittavimpien asiakkaidensa kanssa pit-
kaan jatkuneet vakiintuneet liikesuhteet. Konsernilla ei ole merkit-
tavaa luottoriskikeskittymaa.

MAKSUVALMIUSRISKI

Konsernissa arvioidaan ja seurataan jatkuvasti liiketoiminnan
edellyttdman rahoituksen maaraa, jotta konsernilla olisi tarpeeksi
likvideja varoja toiminnan rahoittamiseksi ja erdantyvien lainojen
takaisinmaksuun. Rahoituksen saatavuus ja joustavuus pyritdan
takaamaan riittavilla luottolimiiteilla seka kayttamalla rahoituksen
hankinnassa useita rahoittajia ja eri rahoitusmuotoja.

PAAOMAN HALLINTA
Konsernin padoman hallinnan tavoitteena on varmistaa likketoimin-
nan normaalit toimintaedellytykset ja kasvattaa osakkeen arvoa
pitkalla aikavalilla. Padomarakenteeseen vaikutetaan osingonjaon,
omien osakkeiden oston, padomanpalautusten seka osakeantien
kautta. Konserniin ei sovelleta ulkopuolisia padomavaatimuksia.
Konsernin padomarakenteen kehitysta seurataan omava-
raisuusasteella ja nettovelkaantumisasteella. Konsernin omavarai-
suusaste oli 31,9 prosenttia (37,9 %) ja nettovelkaantumisaste oli
123,1 prosenttia (58,9 %).

1000 euroa 2010 2009
Korolliset rahoitusvelat 63918 59221
Korolliset saamiset 827 709
Rahavarat 11271 28 301
Nettovelat 51820 30211
Oma padoma yhteensa 42112 51280
Nettovelkaantumisaste, % 123,1 58,9

4. JOHDON HARKINTAA EDELLYTAVAT LAADINTAPERIAATTEET
JA ARVIOIHIN LITTYVAT KESKEISET EPAVARMUUSTEKIJAT

Tehdyt arviot ja kaytetty harkinta perustuvat aikaisempaan ko-
kemukseen ja muihin tekijoihin, kuten oletuksiin tulevaisuuden
tapahtumista. Tehtyja arvioita ja kdytettya harkintaa tarkastellaan
saannollisesti. Alla on kuvattu tarkeimpia alueita, joissa arvioita ja
harkintaa on kaytetty.

HANKINTAMENON KOHDISTAMINEN

IFRS 3 edellyttda hankkijaa kirjaamaan aineettoman hyodykkeen
erikseen liikearvosta, mikali kirjauskriteerit tayttyvat. Aineettoman
oikeuden kirjaaminen kdypaan arvoon edellyttda johdon arvioita
tulevista kassavirroista. Johto on mahdollisuuksien mukaan kayt-
tanyt hankintamenon kohdistamisen perusteena saatavilla olevia
markkina-arvoja kdypien arvojen madrittamisessa. Kun tama ei ole
mahdollista, mika on tyypillista erityisesti aineettomien hyédykkei-
den kohdalla, arvostaminen perustuu omaisuuseran historialliseen
tuottoon ja sen aiottuun kayttéon tulevassa liiketoiminnassa. Ar-
vostukset perustuvat diskontattuihin kassavirtoihin seka arvioitui-
hin luovutus- tai jélleenhankintahintoihin ja edellyttavét johdon ar-
vioita ja oletuksia omaisuuserien tulevasta kdytosta ja vaikutuksesta
yhtion taloudelliseen asemaan. Muutokset yhtion liiketoimintojen
painotuksissa ja suuntaamisessa voivat tulevaisuudessa aiheuttaa
muutoksia alkuperdiseen arvostukseen (Tilinpaatoksen liitetieto
18.).

ARVONALENTUMISTESTAUS

Konserni testaa vuosittain liikearvon seké niiden aineettomien hyo-
dykkeiden arvon, joilla on rajoittamaton taloudellinen vaikutusaika,
mahdollista arvonalentumista. Rahavirtaa tuottavien yksikoéiden
kerrytettdvissa oleva rahamdara perustuu kayttdarvolaskelmiin.
Naiden laskelmien laatiminen edellyttda arvioiden kayttamista.
Vaikka yhtion johdon nakemyksen mukaan kaytetyt oletukset ovat
asianmukaisia, saattavat arvioidut kerrytettavissa olevat rahamaa-
rat erota olennaisesti tulevaisuudessa toteutuvista (Tilinpaatoksen
liitetieto 18).

TULOUTUS

Konserni kayttaa valmistusasteen mukaista tuloutusta pitkaaikais-
hankkeille. Valmistusasteen mukainen tuloutus nojautuu arvioihin
hankkeen odotetuista tuloista ja menoista samoin kuin valmistusas-
teen etenemisen maarittamiseen. Kirjattuihin tuottoihin ja voittoon
voi tulla muutoksia mikali arviota projektin kokonaismenoista ja ko-
konaistuloista tarkistetaan. Tarkistettujen arvioiden kumulatiivinen
vaikutus kirjataan kaudella, jolla muutos tulee todennakdiseksi ja se
voidaan luotettavasti arvioida.

VAIHTO-OMAISUUDEN ARVOSTUS

Johdon periaatteena on kirjata arvonalentumisvahennys hitaasti
liikkuvasta ja vanhentuneesta vaihto-omaisuudesta perustuen joh-
don parhaaseen arvioon tilinpaatoshetkelld hallussa olevasta mah-
dollisesti kayttokelvottomasta vaihto-omaisuudesta. Johto perus-
taa arvionsa systemaattiselle ja jatkuvalle seurannalle ja arvioinnille.
Lisdksi yhtiossa on kaytdssa vaihto-omaisuuden kiertonopeuksiin
perustuvat arvostussaannot.
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5. SEGMENTTI-INFORMAATIO

Panostaja-konsernin liikketoiminta raportoidaan 1.11.2009 alkaen
neljassatoista segmentissa, jotka ovat digitaaliset painopalvelut,
turvallisuus, LVI-tukkukauppa, Takoma, lisdarvologistiikka, auto-
varaosat, lampokasittely, helat, kiinnikkeet, kannakkeet, puusepan-
teollisuus, ymparistoteknologia, teknokemia sekd muut. Uudet
raportoitavat segmentit on muodostettu, koska ne tuottavat keske-
naan erilaisia tuotteita ja palveluja. Segmenttien valiset lilketoimet
ovat tapahtuneet normaalein kaupallisin ehdoin. Vertailuvuoden
2009 luvut on muutettu vastaamaan uusia segmentteja.

LIIKETOIMINTASEGMENTIT

m Turvallisuus-segmentin tuotot muodostuvat turvallisuustekno-
logiasta ja -palveluista.

m LVI-Tukkukauppa-segmentin tuotot muodostuvat LVI-alan tuk-
kukaupasta.

m Takoma-segmentin tuotot muodostuvat Takoma Oyj:n harjoitta-
masta konepajaliiketoiminnasta.

m Digitaaliset Painopalvelut -segmentin tuotot muodostuvat paa-
asiassa digitaalisten painopalvelujen myynnista.

m Helat-segmentin tuotot muodostuvat rakennus- ja kalustehelo-
jen tukkukaupasta.

m Lisdarvologistiikka-segmentin tuotot muodostuvat metalliteol-
lisuuden valmistus- ja logistiikka-palveluista.

m Lampokasittely-segmentin  tuotot muodostuvat metallien
lampokasittelypalveluista sekd metallien lampokasittelyssa tar-
vittavien koneiden ja laitteiden kehittamisesta, valmistamisesta
ja markkinoimisesta.

B Autovaraosat-segmentin tuotot muodostuvat autojen alkupe-
raisvaraosien ja tarvikkeiden maahantuonnista, tukkukaupasta
ja jalleenmyynnista.

B Ymparistoteknologia-segmentin tuotot muodostuvat jate- ja
kiinteistohuollon laiteratkaisujen myynnista.

B Puusepanteollisuus-segmentin tuotot muodostuvat puusepan-
teollisuuden tuotteiden valmistuksesta.

m Kannakkeet-segmentin tuotot muodostuvat LVI-alan kannak-
keiden maahantuonnista, valmistuksesta ja tukkukaupasta.

m Kiinnikkeet-segmentin tuotot muodostuvat kiinnitystarvikkei-
den ja niihin liittyvien tuotteiden myynnista ja palveluista.

m Teknokemia-segmentin tuotot muodostuvat ammattikdyttoon
tarkoitettujen teollisuuskemikaalien kehittamisesta, valmistami-
sesta ja markkinoimisesta.

B Muut-segmentissa on raportoitu konsernin emoyhtio ja kohdis-
tamattomat erat.

Konsernilla ei ole maantieteellistd segmenttijakoa, silla likketoimin-

taa harjoitetaan vain vahaisissa maarin ulkomailla.
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LIIKETOIMINTASEGMENTIT 2010

Poistot ja Osuus

Liike-  Sisdinen  Ulkoinen ~ arvon- Rahoitus- osakkuus- Henkildsto

vaihto liike- like-  alentu- Liike- tuototja yhtididen tilikauden
1000 euroa yhteensd vaihto vaihto miset tulos -kulut tuloksesta Tuloverot Tulos Varat Velat  lopussa
Turvallisuus 21944 240 21704 -611 1207 17387 15901 151
LVI-tukkukauppa 19 604 3 19601 -139 292 9716 8009 37
Takoma 19060 0 19060 -1578 -1675 30190 12481 168
Digitaaliset painopalvelut 21742 36 21706 -1212 3237 -60 22778 11867 256
Helat 12321 145 12176 -86 652 11273 8933 32
Lisdarvologistiikka 15115 2 15113 -169 -499 7194 4638 123
Lampokasittely 6591 0 6591 -333 192 6146 3530 64
Autovaraosat 8487 0 8487 -109 801 4565 5070 31
Ymparistoteknologia 2578 0 2578 -1609 -4528 3822 5559 9
Puusepanteollisuus 5309 0 5309 -140 377 3581 4566 35
Kannakkeet 3615 217 3398 -44 322 3164 571 16
Kiinnikkeet 2839 107 2732 -25 -253 2359 2157 24
Teknokemia 2071 9 2062 -49 -133 1921 5999 14
Muut 55 55 -80 -1593 284 25790 18493 10
Eliminoinnit -814 -814 -17 624 -17 624
Konserni yhteensa 140517 0 140517 -6184 -1601 -2592 224 764 -3205 132262 90150 970
LIIKETOIMINTASEGMENTIT 2009

Poistot ja Osuus

Liike-  Sisdinen  Ulkoinen ~ arvon- Rahoitus- osakkuus- Henkildsto

vaihto liike- like-  alentu- Liike-  tuototja yhtididen tilikauden
1000 euroa yhteensd vaihto vaihto miset tulos -kulut tuloksesta Tuloverot Tulos Varat Velat  lopussa
Turvallisuus 18796 206 18590 -584 431 17576 16710 146
LVI-tukkukauppa 17 347 3 17344 -179 1569 -8 9224 7267 38
Takoma 15408 0 15408 -946 -328 23056 4094 82
Digitaaliset painopalvelut 13508 56 13452 -618 2088 31 19227 10026 192
Helat 11708 232 11476 -78 1165 11610 9425 34
Lisaarvologistiikka 9384 0 9384 -144 309 7163 4162 175
Lampokasittely 7426 0 7426 -415 536 6595 3934 66
Autovaraosat 7 347 0 7 347 -103 714 4618 5551 30
Ymparistoteknologia 6372 1 6371 98 -2211 7064 4428 45
Puusepanteollisuus 4784 0 4784 -336 103 3610 5105 41
Kannakkeet 3301 159 3142 -61 1058 3151 557 16
Kiinnikkeet 2865 27 2838 -54 -52 2553 2118 26
Teknokemia 2498 10 2488 -515 -430 1967 5938 21
Muut 53 53 0 44 -657 24425 11244 9
Eliminoinnit -747 -747 0 6418 -6418
Konserni yhteensa 120 050 0 120050 -4087 4295 -2266 23 -707 1345 135421 84141 921
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6. HANKITUT LHKETOIMINNOT

TILIKAUDEN 2010 HANKINNAT

TYTARYHTIOHANKINTA

Panostaja Oyj:n tytaryhti6 Digiprint Finland Oy osti 3.6.2010 37,5 %
osuuden digitaalisia painopalveluja tarjoavan Domus Print Oy:n
osakkeista Karhukopio Oy:lta. Aikaisemmin Digiprint Finland omisti
37,5 % osuuden Domus Printistd, joten kaupan myo6ta Panostaja-
konsernin omistusosuus Domus Printissa kasvoi 75 %:iin ja yhtio
muuttui osakkuusyhtiosta tytaryritykseksi. Domus Printin toimi-
tusjohtaja Risto Jalo omistaa yhtiosta 25 %. Yrityskaupan myéta
Panostaja laajensi digitaalisiin painopalveluihin erikoistunutta liike-
toiminta-aluettaan.

Kauppahinta oli 0,6 milj. euroa ja se maksettiin kokonaisuudes-
saan kateisella.

Konserni on kirjannut yhteensa 0,01 milj. euron edesta palk-
kioita liittyen neuvonta-, arvonmaaritys- tms. palveluihin. Palkkiot
sisaltyvat laajan tuloslaskelman Liiketoiminnan muut kulut -erdan.

Hankittujen varojen ja vastattaviksi otettujen velkojen arvot
hankintahetkelld olivat seuraavat:

Kirjatut
Liitetieto arvot
Aineelliset kdyttoomaisuushyodykkeet 19 0,25
Aineettomat hyodykkeet 18 0,74
Asiakassopimukset ja niihin liittyvat
asiakassuhteet (sis. Aineettomiin 0,07
oikeuksiin) 18
Sijoitukset 22 0,02
Vaihto-omaisuus 24 0,18
Myyntisaamiset ja muut saamiset 25 1,00
Rahavarat 26,27 0,03
Varat yhteensa 2,27
Laskennalliset verovelat 20 -0,02
Rahoitusvelat 30 -1,54
Muut velat 31 -0,93
Velat yhteensa -2,49
Nettovarallisuus -0,22

Konserni on allokoinut kauppahintaa asiakassopimuksille ja niihin
liittyviin asiakassuhteisiin 0,07 milj. euroa.

Liikearvon syntyminen hankinnassa:

milj. euroa
Luovutettu vastike 0,6
Maaradysvallattomien omistajien osuus perustuen
suhteelliseen osuuteen yksiloitavissa olevasta netto-
varallisuudesta 0,4
Aiempi omistusosuus kdypaan arvoon arvostettuna 0,6
Hankitun kohteen yksil6itavissa oleva nettovarallisuus -0,2
Liikearvo 1,4

Aiemmin omistetun 37,5 % osuuden arvostaminen hankintahetkel-
14 kdypaan arvoon johti 0,3 milj. euron voittoon, joka on kirjattu lii-
ketoiminnan muihin tuottoihin konsernin laajaan tuloslaskelmaan.
Hankinnasta syntyi 1,4 milj. euron liikearvo, joka perustuu Domus
Print Oy:n hankinnasta odotettavissa oleviin synergiahyotyihin.
Johdon arvion mukaan liikearvo liittyy erityisesti yhteisen myynti-
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ja markkinointiverkoston hyédyntamiseen, konsernisopimuksiin ja
logistiikkatoimintojen tehostumiseen. Kirjattu liikearvo ei ole va-
hennyskelpoinen verotuksessa.

Domus Printin viiden kuukauden liikevaihto 2,5 milj. euroa ja
liikevoitto 0,1 milj. euroa, sisdltyy konsernin vuoden 2010 laajaan
tuloslaskelmaan. Digiprint Finland-konsernin liikevaihto vuonna
2010 olisi ollut 24,4 milj. euroa ja liikevoitto 3,3 milj. euroa, jos tili-
kauden aikana toteutunut liiketoimintojen hankinta olisi yhdistelty
konsernitilinpaatokseen tilikauden 2010 alusta ldhtien.

MAARAYSVALLATTOMIEN OMISTAJIEN OSUUDEN HANKINTA

Panostaja Oyj:n tytaryhtio Digiprint Finland Oy hankki 28.9.2010
25 %:n lisdosuuden Domus Print Oy osakekannasta Risto Jalolta
omistaen hankinnan jéalkeen yrityksen koko osakekannan. Kauppa
toteutettiin osakeannilla, jossa Risto Jalo merkitsi 0,4 milj. eurolla
Digiprint Finland Oy:n osakkeita. Domus Print Oy:n osakkeiden kay-
pa arvo hankinta-ajankohtana oli 7 272,72 euroa osakkeelta ja se
perustui kaupan osapuolten tekemaan arvonmaaritykseen.

Rahavirtalaskelma milj. euroa
Rahana maksettu kauppahinta 0,6
Hankitun tytaryrityksen rahavarat -0,1
Rahavirtavaikutus 0,5

TYTARYHTIOHANKINTA

Takoma hankki voimansiirtokomponentteja valmistavan Moventas
Parkano Oy:n koko osakekannan Moventas Oy:ltd 31.3.2010. Yhtion
nimi muutettiin kaupan yhteydessa Takoma Gears Oy:ksi.

Takoma Gears on erikoistunut toimittamaan erityista tarkkuut-
ta vaativia suuren kokoluokan induktiokarkaistuja hammaspyoria,
hammaskytkimia ja hammaskehia. Toteutettu kauppa vahvisti Ta-
koman asiakaspohjaa ja mahdollisti laajemman komponenttitar-
jonnan koko asiakaskunnalle. Yhtion paaasiakassegmentit ovat lai-
vanrakennus- ja offshore-teollisuuden, prosessiteollisuuden seka
energiasektorin laitevalmistajat.

Kaupan velaton arvo oli 10,95 milj. euroa. Yhtion osakekannas-
ta maksettu kauppahinta oli 4,71 milj. euroa, jonka lisaksi Takoma
otti vastatakseen yhtion 6,24 milj. euron velat.

Luovutettu vastike milj. euroa
Kateinen raha 4,7
Kokonaishankintameno 4,7

Konserni on kirjannut tuloslaskelman Liiketoiminnan muut kulut
-eraan yhteensa 0,12 milj. euroa liittyen syntyneeseen varainsiirto-
verovelvoitteeseen ja yrityshankinnan neuvonta- ja arvonmaaritys-
palkkioihin.



Hankittujen varojen ja vastaanotettujen velkojen arvot hankinta- Rahavirtalaskelma milj. euroa
paivina olivat seuraavat:
Kirjanpito- Rahana maksettu kauppahinta 4,7
arvot ennen Hankitun tytaryrityksen rahavarat -0,1
yhdistamista Hankinnan suorat kulut 0,1
Liitetieto ~ Kirjatut arvot (IFRS) Rahavirtavaikutus 4,7
Aineelliset kdyttdomaisuus-
hyddykkeet 19 5,18 5,18 TILIKAUDEN 2009 HANKINNAT
Aineettomat hyodykkeet 18 0,02 0,02
Asiakassopimukset ja niihin PUZTEC OY:N HANKINTA
liittyvat asiakassuhteet (sis.
Muihin aineettomiin hy6dyk- Hankitun nettovarallisuuden erittely, Yhdistamisessa  IFRS kirjanpitoarvot
keisiin) 18 0,65 1000 euroa kirjatut kdyvdt arvot  ennen yhdistdmistd
Vaihto-omaisuus 3,46 3,30
Myyntisaamiset ja muut Aineettomat hyodykkeet 0 0
saamiset 1,65 1,65 Aineelliset kayttdomaisuus-
Rahavarat 0,06 0,06 hyodykkeet 27 27
Varat yhteensa 11,02 10,20 Vaihto-omaisuus 59 59
Saamiset 583 583
Laskennalliset verovelat 20 -0,25 -0,03 Rahavarat 3 3
Rahoitusvelat -6,30 -6,30 Velat -461 -461
Ehdolliset velat 31 -0,08 -0,08 Hankittu nettovarallisuus 211 211
Muut velat -2,57 -2,57
Velat yhteensa -9,21 -8,98 Hankintamenon muodostuminen,
1000 euroa
Nettovarallisuus 1,81 1,18 Maksettu rahana 1730
Hankinnoista valittdmasti
Konserni on allokoinut kauppahintaa vaihto-omaisuuteen 0,20 milj. johtuneet kulut 92
euroa ja tilauskannalle seka asiakassopimuksille 0,65 milj. euroa. Hankintameno yhteensa 1822
Hankitun nettovarallisuuden
Liikearvon muodostuminen hankinnassa: kaypa arvo =211
milj. euroa Liikearvo 1611
Luovutettu vastike 4,7 Rahana maksetut vastikkeet 1822
Hankitun kohteen yksil6itavissa oleva Hankittujen tytaryritysten
nettovarallisuus -1,8 rahavarat 3
Liikearvo 2,9 Rahavirtavaikutus 1825
Hankinnasta syntyi 2,90 milj. euron liikearvo, joka koostuu Takoma BEWATOR 0Y:N HANKINTA (FLEXIM SECURITY OY)
Gears Oy:n hankinnasta odotettavissa olevista synergiahyodyista
ja ammattitaitoisesta tyovoimasta. Johdon arvion mukaan noin Hankitun nettovarallisuuden erittely, Yhdistdmisessd kirjatut  IFRS kirjanpitoarvot
puolet likkearvosta liittyy yhtion hankinnan myo6ta laajenneeseen 1000 euroa kdyvdtarvot  ennen yhdistamistd
asiakaskuntaan, joka antoi mahdollisuuden laajentaa asiakastarjon-
taa koko konsernin osalta. Toiset puolet liikearvosta liittyy yhtion Aineettomat hyodykkeet 2004 274
teknologiseen osaamiseen ja kyvykkyyteen, joka perustuu osaaviin Aineelliset kayttdomaisuus-
CNC-koneistajiin, hammastajiin ja lampokasittelijoihin. Liiketoimin- hyodykkeet 50 50
nan tulonodotus ja muut yhteiset hankinnat seka hallinnolliset sy- Vaihto-omaisuus 838 610
nergiat ovat myos osa jaljelle jaanytta lilkearvoa. Saamiset 1287 1287
Takoma Gears Oy:n kauppahinnan allokointi on lopullinen ti- Rahavarat 1888 1888
linpaatoshetkelld. Kirjattu likkearvo ei ole vahennyskelpoinen vero- Velat -1982 -1473
tuksessa. Hankittu nettovarallisuus 4085 2636
Takoma Gears Oy:n seitseman kuukauden liikevaihto 7,43 milj.
euroa ja likevoitto 0,05 milj. euroa sisaltyvat konsernin tilikauden
tuloslaskelmaan. Konsernin liikevaihto 2010 olisi ollut 24,79 milj.
euroa ja liiketappio 1,38 milj. euroa, jos tilikauden liiketoimintojen
hankinta olisi yhdistelty konsernitilinpaatokseen tilikauden 2010
alusta lahtien.
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Hankintamenon muodostuminen,
1000 euroa

Maksettu rahana 6825
Ehdollinen lisdkauppahinta 1200
Hankinnoista valittomasti

johtuneet kulut 313
Hankintameno yhteensa 8338
Hankitun nettovarallisuuden

kaypa arvo -4 085
Liikearvo 4253
Rahana maksetut vastikkeet -7138
Hankittujen tytaryritysten

rahavarat 1888
Rahavirtavaikutus -5250

SOKONET 0Y:N HANKINTA

Hankitun nettovarallisuuden erittely,
1000 euroa

Yhdistamisessa
kirjatut kdyvat arvot

[FRS kirjanpitoarvot
ennen yhdistamista

Aineettomat hyodykkeet 609 48
Aineelliset kdyttbomaisuus-

hyodykkeet 683 830
Vaihto-omaisuus 34 34
Saamiset 976 976
Rahavarat 907 907
Velat -502 -394
Hankittu nettovarallisuus 2707 2401
Hankintamenon muodostuminen,

1000 euroa

Maksettu rahana 4128

Hankinnoista valittomasti

johtuneet kulut 38

Hankintameno yhteensa 4166

Hankitun nettovarallisuuden

kaypa arvo -2707

Liikearvo 1459

Rahana maksetut vastikkeet -4 166

Hankittujen tytaryritysten

rahavarat 907

Rahavirtavaikutus -3259

CLO PAKKAUKSET OY:N HANKINTA

Hankitun nettovarallisuuden erittely, Yhdistamisessa  IFRS kirjanpitoarvot

1000 euroa

kirjatut kdyvat arvot

ennen yhdistamista

Aineettomat hyodykkeet 439 3
Aineelliset kdyttdomaisuus-

hyodykkeet 333 333
Vaihto-omaisuus 193 193
Saamiset 1980 1980
Rahavarat 146 146
Velat -1626 -1513
Hankittu nettovarallisuus 1465 1142

20 PANOSTAJA OYJ 2010/ KONSERNITILINPAATOS, IFRS

Hankintamenon muodostuminen,
1000 euroa

Maksettu rahana 4393
Hankinnoista valittomasti

johtuneet kulut 93
Hankintameno yhteensa 4486
Hankitun nettovarallisuuden

kaypa arvo -1465
Liikearvo 3021
Rahana maksetut vastikkeet -4 486
Hankittujen tytaryritysten

rahavarat 146
Rahavirtavaikutus -4 340

7. TYTARYRITYSTEN JA LIIKETOIMINTOJEN MYYNNIT

TILIKAUSI 2010
Panostaja Oyj ei ole myynyt tilikaudella 2010 tytaryrityksia tai liike-
toimintoja.

TILIKAUSI 2009
Kiinteistoyhtididen myynnit on kasitelty kadyttdomaisuushyodyk-

keiden myynting, koska yhtididen omistamat kiinteistot ovat olleet
konsernin lilketoiminnan kaytossa.

8. PITKAAIKAISHANKKEET

Jatkuviin liiketoimintoihin ei sisally pitkaaikaisia hankkeita tilikau-
sina 2009 ja 2010.

9. LIKETOIMINNAN MUUTTUOTOT

1000 euroa 2010 2009
Aineellisten hyodykkeiden myyntivoitot 332 4242
Vakuutuskorvaukset 4 1
Muut tuotot 1638 797
Yhteensa 1974 5040

Tilikaudella 2009 konsernin kiinteistdjen kaupasta saatiin 5,8 milj.
euron myyntivoitto, josta 4,2 milj. euro tuloutettiin liiketoiminnan
muihin tuottoihin. Loppuosa myyntivoitosta (1,6 milj. euroa) kirjat-
tiin konsernitaseeseen pienentdmaan Panostajan kiinteistorahas-
toon tekemaén 3,2 milj. euron osakkuusyhtidsijoituksen arvoa.

Loppuosa myyntivoitosta tuloutuu mikéli kiinteistorahasto-
osuutta ei enaa kasiteltaisi konsernin osakkuusyhtiona.

10.0SUUS OSAKKUUSYHTIOIDEN TULOKSESTA

Tiedot yhtion osakkuusyhtidista on esitetty liitetieto kohdassa 21.
Sijoitukset osakkuusyhtidihin.



11.HENKILOSTOKULUT

14.RAHOITUSTUOTOT

1000 euroa 2010 2009 1000 euroa 2010 2009
Palkat ja palkkiot 33508 26419 Osinkotuotot 16 5
Osakeperusteiset maksut 17 94 Valuuttakurssivoitot 4 0
Eldkekulut - maksupohjaiset jarjestelyt 5851 4578 Korkotuotot 342 1091
Muut henkilsivukulut 1734 1469 Yhteensa 362 1096
Yhteensa 41110 32560

Konsernilla on maksupohjaisia eldkejarjestelyjd, joiden suoritukset
kirjataan tuloslaskelmaan silla kaudella, jota veloitus koskee.

Tiedot lahipiiriin luettavan johdon tydsuhde-etuuksista on esi-
tetty liitetieto kohdassa 37. Lahipiiritapahtumat.

Tiedot mydnnetyista osakeperusteisista maksuista on esitetty
liitetiedossa 29. Osakeperusteiset maksut.

Konsernin palveluksessa oli tilikauden aikana keskiméaarin 967
(790) henkil6a. Tilikauden lopussa henkilostoa oli 970 (921).

12.POISTOT JA ARVONALENTUMISET

1000 euroa 2010 2009

Poistot hyodykeryhmittain:
Aineelliset kayttoomaisuushyodykkeet

Maa- ja vesialueet 0 2

Rakennukset ja rakennelmat 27 367

Koneet ja kalusto 3280 2298

Muut aineelliset hyodykkeet 30 14
Aineettomat hyodykkeet

Tutkimus ja kehitysmenot 148 56

Aineettomat oikeudet 906 619

Muut pitkavaikutteiset menot 334 238
Arvonalentumiset

Koneet ja kalusto 10

Liikearvo 1459 483
Yhteensa 6184 4087

13.LHKETOIMINNAN MUUT KULUT

1000 euroa 2010 2009

Aineellisten ja aineettomien

hyodykkeiden myyntitappiot 1093 24
Vuokrakulut 6062 4383
Muuttuvat Liiketoiminnan muut kulut 3874 2779
Muut kuluerat 13634 12136
Yhteensa 24 663 19322

Muut kuluerdt sisdltavat mm. markkinointi- ja tietohallintokuluja
seka asiantuntijapalkkioita.

15.RAHOITUSKULUT

1000 euroa 2010 2009
Valuuttakurssitappiot 9 7
Korkokulut 2945 3355
Yhteensa 2954 3362

16.TULOVEROT

1000 euroa 2010 2009

Tilikauden verotettavaan tuloon perus-

tuva vero -1324 -2 354
Edellisten tilikausien verot 2 -149
Laskennalliset verot 2086 1796
Tuloverot yhteensa 764 -707

Tuloslaskelman verokulun ja konsernin kotimaan verokannalla
(2009 ja 2010: 26 %) laskettujen verojen valinen tasmaytyslaskelma:

Tulos ennen veroja -3969 2052
Suomen verokannan mukainen tulovero

konsernin tuloksesta ennen veroja 1032 -534
Verovapaat tulot 239 0
Kiinteistdjen myynnista aiheutuneiden

konsernikirjausten vaikutus 0 320
Véhennyskelvottomat kulut -525 -310
Kirjaamattomat laskennalliset vero-

saamiset verotuksellisista tappioista -43 -57
Osuus osakkuusyrityksen tuloksesta 58 23
Verot aikaisemmilta tilikausilta 2 -149
Verot tuloslaskelmassa 764 -707
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17.0SAKEKOHTAINEN TULOS 1000 euroa 2010 2009
Laimentamaton osakekohtainen tulos lasketaan jakamalla emoyri- Emoyhtion osakkeenomistajille kuuluvasta
tyksen osakkeenomistajille kuuluva kauden tulos kauden aikana voitosta laskettu osakekohtainen tulos:
ulkona olevien osakkeiden lukumaaran painotetulla keskiarvolla. Tulos/osake jatkuvista liiketoiminnoista, €
Laimennusvaikutuksella oikaistua osakekohtaista tulosta laskettaes- Laimentamaton -0,060 0,015
sa on otettu huomioon laimentavana tekijana emoyhtion vaihtovel- Laimennettu -0,060 0,015
kakirjalaina seka osakeoptiot. Osakeoptioilla on laimentava vaikutus, Tulos/osake myydyista liiketoiminnoista
kun osakeoptioiden merkintdhinta on alempi kuin osakkeen kaypa Laimentamaton 0,000 0,000
arvo. Laimennusvaikutukseksi tulee se maara osakkeita, joka jou- Laimennettu 0,000 0,000
dutaan laskemaan liikkeeseen vastikkeettomana, koska optioiden Tulos/osake jatkuvista ja myydyista
kaytosta saatavilla varoilla konserni ei voisi laskea liilkkeeseen samaa liiketoiminnoista
maaraa osakkeita kdypaan arvoon. Osakkeen kdypa arvo perustuu Laimentamaton -0,060 0,015
osakkeiden tilikauden keskimaardiseen hintaan. Vaihtovelkakirja- Laimennettu -0,060 0,015
lainan osalta osuudet on katsottu vaihdettavaksi kaupparekisteriin
merkitsemisajankohdasta. Kauden tulosta on oikaistu vaihtovelkakir- Laaja konsernin tuloslaskelma
jalainan verovaikutuksella vahennetyilla korkokuluilla. Kauden tulos -3 205 1345
Laajan tuloslaskelman erat
1000 euroa 2010 2009 Muuntoerot 80 -117
Kauden laaja tulos -3125 1228
Emoyhtion omistajille kuuluva
tilikauden voitto, Jakautuminen
jatkuvat toiminnot -2775 693 Emoyhtion osakkeenomistajille -2 695 576
myydyt toiminnot 0 0 Véahemmistoille -430 652
Vaihtovelkakirjalainan korko 828 828
Tilikauden tulos laimennusvaikutuksella Emoyhtion osakkeenomistajille kuulu-
oikaistun osakekohtaisen vasta laajasta tuloslaskelmasta voitosta
tuloksen laskemiseksi -1947 1521 laskettu osakekohtainen tulos:
Tulos/osake jatkuvista liikketoiminnoista, €
Osakkeiden lukumaara tilikauden Laimentamaton -0,058 0,017
lopussa 47 403 47 403 Laimennettu -0,058 0,017
josta yhtion hallussa 1263 1289 Tulos/osake myydyista liiketoiminnoista
Ulkona olevien osakkeiden painotettu Laimentamaton 0,000 0,000
keskim. lukumaara, 1 000 kpl 46 127 46 324 Laimennettu 0,000 0,000
Vaihtovelkakirjalainan muunto Tulos/osake jatkuvista ja myydyista
osakkeiksi, 1000 kpl 10125 10125 lilketoiminnoista
Laimennettu ulkona olevien osakkeiden Laimentamaton -0,058 0,017
painotettu keskiarvo 56 252 56 449 Laimennettu -0,058 0,017
18. AINEETTOMAT HYODYKKEET
Aineettomat Tutkimus- ja Muut aineett.
1000 euroa Liikearvo oikeudet kehitys hyddykkeet Yhteensd
Hankintameno 1.11.2009 36 685 3808 1882 2152 44 527
Lisaykset 48 82 540 670
Yrityksen hankinnan vaikutus 5062 773 0 28 5863
Yrityksen myynnin vaikutus -7 -7
Véhennykset -4 -4
Liiketoimintakauppa -761 -761
Kurssierot 2 2
Siirrot taseryhmien valilla 268 0 -43 225
Hankintameno 31.10.2010 40 986 4890 1964 2675 50515
Kertyneet poistot ja arvonalentumiset 1.11.2009 -271 -958 -56 -1470 -2755
Tilikauden poistot -906 -148 -335 -1389
Tilikauden arvonalentumiset -1459 -1459
Siirrot taseryhmien valilla -38 36 -2
Muut muutokset -5 -4 -4 -13
Kertyneet poistot ja arvonalentumiset 31.10.2010 -1730 -1907 -208 -1773 -5618
Kirjanpitoarvo 31.10.2010 39256 2983 1756 902 44 897

22 PANOSTAJA OYJ 2010/ KONSERNITILINPAATOS, IFRS



Aineettomat Tutkimus- ja Muut aineett.
1000 euroa Liikearvo oikeudet kehitys hyddykkeet Yhteensd
Hankintameno 1.11.2008 28334 2168 1704 32206
Lisaykset 151 691 458 1300
Yrityksen hankinnan vaikutus 9850 1546 1311 33 12740
Yrityksen myynnin vaikutus -1231 -1231
Véahennykset -39 -114 -153
Liiketoimintakauppa -197 -197
Muut muutokset -71 -18 -120 71 -138
Hankintameno 31.10.2009 36 685 3808 1882 2152 44 527
Kertyneet poistot ja arvonalentumiset 1.11.2008 -1 005 -507 -1174 -2 686
Tilikauden poistot -619 -56 -238 -913
Tilikauden arvonalentumiset -483 -483
Muut muutokset 5 -58 -53
Yrityksen hankinnan vaikutus 163 163
Yrityksen myynnin vaikutus 1217 1217
Kertyneet poistot ja arvonalentumiset 31.10.2009 -271 -958 -56 -1470 -2755
Kirjanpitoarvo 31.10.2009 36414 2850 1826 682 41772

LIIKEARVON ARVONALENTUMISTESTAUS

Seuraaville rahavirtaa tuottaville yksikaille (tai yksikkojen ryhmille)
on kohdistettu liikearvoa:

Milj. EUR 2010 2009
Alfa-Kem (teknokemia) 1,1 1,0
Flexim Security (turvallisuus) 59 5,9
Heatmasters Group (lampokasittely) 0,3 0,3
Kopijyva (digitaaliset painopalvelut) 12,1 9,9
KL-Varaosat (autovaraosat) 1,9 1,9
Suomen Helasto (helat) 5,6 5,6
Suomen Kiinnikekeskus (kiinnikkeet) 0,6 0,6
Takoma (Takoma) 6,6 3,7
Vindea (lisdarvologistiikka) 3,1 3,1
Ecosir Group (ympadristoteknologia) 2,0 43
Yhteensa 39,2 36,4

Liiketoiminnasta kerrytettavissa oleva rahamaara on arvonalentu-
mistestauksessa maaritetty kdyttdarvon avulla. Maaritetyt enna-
koidut rahavirrat perustuvat konsernin johdon nakemykseen seu-
raavan 3-4 vuoden kehityksesta. Ennustejakson jalkeiset vuodet
on ekstrapoloitu 2 %:n kasvuarviota kayttaen.

Kayttoarvon laskennassa kaytetyt keskeiset muuttujat ovat
budjetoitu liikevaihto ja budjetoitu liikevoitto. Liikevoiton osalta on
huomioitu myos sellaisten uudelleenjarjestelyjen, jotka on jo toteu-
tettu tai joihin on sitouduttu, tuottamat kustannussaastot ja muut
hyodyt. Naihin uudelleenjarjestelyihin ei liity merkittavassa maarin
tarkasteluhetken jalkeisia vastaisia lahtevia rahavirtoja.

Laskelmissa kaytetyt diskonttokorot ennen veroja ovat (vertai-
luvuonna kaytetty diskonttokorko-%):

Alfa-Kem 11,4 % (12,4 %), Flexim Security 9,1 % (10,6 %), Heat-
masters Group 11,5 % (13,0 %), Kopijyva 10,9 % (10,4 %), KL-Vara-
osat 10,5 % (12,0 %), Suomen Helasto 9,2 % (10,7 %), Suomen Kiinni-
kekeskus 9,2 % (11,7 %), Takoma 13,3 % (12,5 %), Vindea 11,5 % (13,0
%) ja Ecosir Group 10,3 % (11,9 %).

Yhtion jatkuvassa testauksessa testattujen yksikoiden testin mu-
kainen kayttdarvo on ollut niiden kirjanpitoarvoa suurempi Ymparisto-
teknologian segmenttia lukuun ottamatta, jossa kirjanpitoarvo on 1,5

milj. euroa kayttoéarvoa korkeampi. Yhtit teki lokakuussa tata erotus-
ta vastaavan alaskirjauksen liikearvosta. Ymparistoteknologian liikear-
von alaskirjaus johtuu siitd, etta taantuman seurauksena investoinnit
ymparistoteknologiaan ovat olleet jéissa loppuvuodesta 2008 lahtien.
Suunnitellut ja tarjotut asiakasprojektit ovat siirtyneet eteenpdin. Yhtio
myi liiketoimintakaupalla kevyet ja keskiraskaat tuoteryhmansa. Liike-
toimintakaupasta kirjattiin -0,7 milj. euron myyntitappio.

Liikearvon arvonalentumistestauksissa havaittiin herkkyytta
kahden tuloa tuottavan yksikon osalta. Diskonttokoron kasvami-
nen yhdella prosenttiyksikolla johtaisi Takomassa yhteensa 0,9 milj.
euron alaskirjaukseen ja Ymparistoteknologiassa yhteensa 1,8 milj.
euron alaskirjaukseen liikearvosta. Vastaavasti kayttokateprosen-
tin yhden prosenttiyksikon alentuminen ei tarkoittaisi Takomassa
alaskirjaustarvetta, mutta Ympadristoteknologiassa johtaisi kirjatun
mukaiseen 1,9 milj. euron alaskirjaukseen. Muissa rahavirtaa tuotta-
vissa yksikdissa kohtuulliset muutokset laskelmissa kéytetyissa kes-
keisissa oletuksissa eivét johda siihen, ettd omaisuuserien kirjanpi-
toarvo ylittaisi niista kerrytettdvissa olevan rahamaaran.

Vertailuvuonna testattujen yksikoiden testin mukainen kayt-
tdarvo oli niiden kirjanpitoarvoa suurempi Alfa-Kemia lukuun otta-
matta, jossa kirjanpitoarvo oli 0,5 milj. euroa kdyttoarvoa korkeam-
pi. Yhtio kirjasi tata erotusta vastaavan alaskirjauksen liikearvosta.
Alfa-Kem Oy:n liikearvon alaskirjaus johtui yhtion heikentyneista
nakymista teollisuus- ja siivoustuoteryhmissa. Teollisuustuotteissa
ja -palveluissa konepaja-asiakkaiden volyymien pienentyminen va-
hensi tyostonesteiden kayttoa ja siten kysyntaa. Kiinteistonhoidon
ja siivouksen tuoteryhmdssa yleinen markkinatrendi oli laskeva.
Suurkeittidtuoteryhman myynti oli sdilynyt ennallaan.

Vertailuvuonna diskonttokoron kasvattaminen yhdelld pro-
senttiyksikolla olisi johtanut Alfa-Kemissa yhteensa 0,6 milj. eu-
ron, Takomassa 0,9 milj. euron ja Ympadristéteknologiassa 0,6 milj.
euron alaskirjauksiin liikearvosta. Vastaavasti kayttokateprosentin
yhden prosenttiyksikon aleneminen olisi tarkoittanut Alfa-Kemissa
yhteensa 0,7 milj. euron, Takomassa 1,2 milj. euron ja Ymparisto-
teknologiassa 0,9 milj. euron alaskirjauksia liikearvosta. Takomassa
kayttéarvon ja kirjanpitoarvon vélinen erotus tehtyjen laskelmien
mukaan oli 7 tuhatta euroa. Muissa rahavirtaa tuottavissa yksikoissa
kohtuulliset muutokset laskelmissa kaytetyissa keskeisissa oletuk-
sissa eivat johtaneet siihen, ettd omaisuuserien kirjanpitoarvo olisi
ylittanyt niista kerrytettavissa olevan rahamaaran.
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19.AINEELLISET KAYTTOOMAISUUSHYODYKKEET

Raken- Koneet ja Muut  Ennakkomaksut

1000 euroa Maa-alueet nukset kalusto Aineelliset  kdyttdomaisuus Yhteensd
Hankintameno 1.11.2009 215 7 340 21359 247 486 29 646
Lisaykset 3412 6 938 4356
Yrityksen hankinnan vaikutus 5446 1 5447
Yrityksen myynnin vaikutus 0
Véahennykset -14 -557 -43 -614
Liiketoimintakauppa -8 -201 -209
Siirrot taseryhmien valilla 900 8 -693 215
Kurssierot 1 4 73 78
Muut muutokset -449 3 -38
Hankintameno 31.10.2010 194 7 344 29983 265 650 38436
Kertyneet poistot ja arvonalentumiset 1.11.2009 -179 -7 162 -11034 -131 -18 506
Tilikauden poistot -27 -3279 -30 -3336
Yrityksen myynnin vaikutus 0
Yrityksen hankinnan vaikutus 0
Liiketoimintakauppa -250

Kurssierot -1 -19 -20
Siirrot taseryhmien valilla 94 -13 81
Kertyneet poistot ja arvonalentumiset 31.10.2010 -179 -7 190 -14 488 -174 -22031
Kirjanpitoarvo 31.10.2010 15 154 15495 91 650 16 405
Hankintameno 1.11.2008 761 13257 19 342 220 118 33276
Lisdykset 460 483 1706 511 3160
Yrityksen hankinnan vaikutus -147 877 70 800
Yrityksen myynnin vaikutus -303 -4926 -97 -34 -5 360
Vahennykset -700 -1317 -332 -9 -140 -2498
Kurssierot -3 -10 -138 -3 -154
Hankintameno 31.10.2009 215 7 340 21358 247 486 29 646
Kertyneet poistot ja arvonalentumiset 1.11.2008 -6 -5515 -9298 -111 -14 930
Tilikauden poistot -2 -367 -2298 -14 -2 681
Yrityksen myynnin vaikutus -171 -1373 57 -16 -1503
Yrityksen hankinnan vaikutus 487 10 497
Kurssierot 23 23
Siirrot taseryhmien valilla -5 -5
Muut muutokset 93 93
Kertyneet poistot ja arvonalentumiset 31.10.2009 -179 -7.162 -11034 -131 -18 506
Kirjanpitoarvo 31.10.2009 36 178 10324 116 486 11140
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20.SIJOITUSKIINTEISTOT

22.MUUT PITKAAIKAISET VARAT

1000 euroa 2010 2009 1000 euroa 2010 2009
Hankintameno 1.11 0 3401 Lainasaaminen 3500 3500
Lisaykset 0 0 Myytavissa olevat rahavarat 270 251
Yrityksen myynnin vaikutus 0 -3401 Muut saamiset 627 498
Hankintameno 31.10 0 0 Yhteensa 4397 4249
Kertyneet poistot 1.11. 0 1531 Myytavissa olevat rahoitusvarat
Poistot 0 0 Noteeraamattomat osakesijoitukset:
Yrityksen myynnin vaikutus 0 -1531 Tilikauden alussa 1.11. 251 336
Kertyneet poistot 31.10 0 0 Liiketoimintojen yhdistamisesta
aiheutuneet lisdykset 118 1
Kirjanpitoarvo 1.11. 0 1870 Lisaykset 5 0
Kirjanpitoarvo 31.10 0 0 Véahennykset -104 -96
Tilikauden lopussa 31.10. 270 251

Panostaja Oyj myi tilikaudella 2009 kaikki sijoituskiinteistot. Panosta-
ja-konsernin sijoituskiinteistot olivat Panostaja Oyj:n ja YIT-yhtyman
tasaosuuksin omistama osakkuusyhtié Tampereen Portti Oy seka
Panostaja Oyj:n taysin omistama tytaryhtio Kiinteisto Oy Lakalaivan
Teollisuustalo I.

Tuloslaskelmaan kirjatut erat

Myytavissa olevat rahoitusvarat ovat kaikki noteeraamattomia osa-
kesijoituksia. Ne ovat arvostettu hankintahintaan, koska niiden kay-
pia arvoja ei ole luotettavasti saatavilla.

Muut saamiset
Tilikauden alussa 1.11. 498 397

Vuokratuotot 0 0 Liiketoimintojen yhdistamisesta

Valittomat hoitokulut 0 0 aiheutuneet lisdykset 51 101
Lisdaykset 187 0

Tuleviin korjauksiin liittyvia sopimusvelvoitteita ei ole. Véhennykset -109 0
Tilikauden lopussa 31.10. 627 498

21.SIJOITUKSET OSAKKUUSYHTIOIHIN

1000 euroa 2010 2009

Kirjanpitoarvo 1.11. 2835 1787

Osuus tilikauden tuloksesta 224 23

Lisaykset 0 1783

Vahennykset -672 -758

Kirjanpitoarvo 31.10. 2387 2835

O0SAKKUUSYRITYS 31.10.2010

1000 euroa Kotipaikka ~ Omistusosuus Varat ~ Omapddoma Velat Liikevaihto Tulos

Keski-Suomen Painotuote Oy Aanekoski 22,5% 647 119 528 1184 26

As Koopia Kolm Tallinna, Viro 50,0 % 1297 126 1316 824 -132

PE Kiinteistorahasto | Ky Helsinki 27,1 % 30222 13082 17 140 2795 1047

Keski-Suomen Painotuote Oy ja As Koopia Kolm ovat Kopijyva Oy:n osakkuusyhtidita. Yhtididen tassa raportoidut luvut on annualisoitu yhtioi-

den tulosraportoinnin 1.1.-30.9.2010 pohjalta.

PE Kiinteistorahasto | Ky Panostaja Oyj:n 27,1 prosenttisesti omistama osakkuusyhtid, joka on konsernin kiinteistdjen kaupan 23.10.2009

yhteydessa perustettu logistiikka ja tuotantokiinteistdihin sijoittava kiinteistérahasto. Rahaston ensimmainen tilikausi paattyy 31.12.2010.

Yhtion tassa raportoidut luvut on annualisoitu yhtion tulosraportoinnin 1.1.-30.9.2010 pohjalta.
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23.LASKENNALLISET VEROSAAMISET JA -VELAT

LASKENNALLISTEN VEROJEN MUUTOKSET TILIKAUDEN 2010 AIKANA:

Kirjattu Ostetut
1000 euroa 1.11.2009 tuloslaskelmaan liketoiminnot 31.10.2010
Laskennalliset verosaamiset:
Verotuksessa vahvistetut ja vahvistettavat tappiot 1695 1855 -30 3550
Muut véliaikaiset erot 407 -86 0 321
Yhteensa 2102 1769 -30 3871
Laskennalliset verovelat:
Aineelliset ja aineettomat kayttdomaisuushyodykkeet 1482 -277 280 1485
Muut véliaikaiset erot 248 -40 208
Yhteensa 1730 -317 280 1693
Laskennallinen vero, netto 372 2086 -310 2178
LASKENNALLISTEN VEROJEN MUUTOKSET TILIKAUDEN 2009 AIKANA:
Kirjattu Ostetut

1000 euroa 1.11.2008 tuloslaskelmaan liketoiminnot 31.10.2009
Laskennalliset verosaamiset:
Aineelliset ja aineettomat kayttdomaisuushyddykkeet 102 -102 0 0
Vaihto-omaisuuden sisdinen kate 0 0 0 0
Verotuksessa vahvistetut ja vahvistettavat tappiot 0 1695 0 1695
Muut valiaikaiset erot 526 -119 0 407
Yhteensa 628 1474 0 2102
Laskennalliset verovelat:
Aineelliset ja aineettomat kayttdomaisuushyodykkeet 1368 -616 730 1482
Muut valiaikaiset erot 361 -113 248
Yhteensa 1729 -729 730 1730
Laskennallinen vero, netto -1101 2203 -730 372
Konsernissa on kertyneita tappioita, joista ei ole kirjattu laskennallista verosaamista.
24.VAIHTO-OMAISUUS 25.MYYNTISAAMISET JA MUUT SAAMISET
1000 euroa 2010 2009 1000 euroa 2010 2009
Aineet ja tarvikkeet 13513 5409 Myyntisaamiset 21063 18243
Keskeneraiset tuotteet 3655 2265 Lainasaamiset 297 196
Valmiit tuotteet ja tavarat 6881 15347 Siirtosaamiset 2813 2351
Yhteensa 24049 23021 Muut saamiset 587 554

Yhteensa 24760 21344

Tilikaudella kirjattiin kuluksi 143 tuhatta euroa, jolla vaihto-omai-
suuden kirjanpitoarvo alennettiin vastaamaan sen nettorealisoin-
tiarvoa. Tilikaudella 2009 kirjattiin 308 tuhannen euron arvonalen-
tuminen.
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MYYNTISAAMISTEN IKAJAKAUMA

1000 euroa 2010 2009
Erddntymattomat 16 405 14001
1-30 péivaa eraéntyneet 3004 2196
31-180 paivaa eradntyneet 1042 1091
181-360 pdivaa eradntyneet 361 614
Yli vuoden pdivaa erddantyneet 251 341
Myyntisaamisten tasearvo 21063 18243

Konserni on kirjannut tilikaudella myyntisaamisista arvonalennus-
tappioita 189 tuhatta euroa (202 tuhatta euroa vuonna 2009).

26.RAHOITUSARVOPAPERIT

1000 euroa 2010 2009
Rahoitusarvopaperit 833 1979
Yhteensa 833 1979

Rahoitusarvopaperit koostuvat korkorahasto-osuuksista.

27.RAHAVARAT

1000 euroa 2010 2009
SIRTOSAAMISIIN SISALTYVAT OLENNAISET ERAT
1000 euroa 2010 2009 Kateinen raha ja pankkitilit 10438 26322
Yhteensa 10438 26322
Palkat ja sosiaalimaksut 113 204
Vuosialennukset 869 838
Ennakot 314 409
Muut 1517 900
Yhteensa 2813 2351
Saamisten tasearvon vastaavat olennaisilta osin niiden kdypaa arvoa.
28.0MAA PAAOMAA KOSKEVAT TIEDOT
Sijoitetun
Osakkeiden lukumadra vapaan padoman
tilik. lopussa Osakepadoma Ylikurssirahasto rahasto Yhteensd
1000 kpl 1000 EUR 1000 EUR 1000 EUR 1000 EUR
1.11.2008 46 076 5529 4 647 12403 22579
Osakeannit 1327
Vaihtovelkakirjalainasta erotettu oman padgoman
komponentti 20 20
Osakeperusteisten maksujen kustannus 95 95
Omien osakkeiden hankinta -675 -675
Omien osakkeiden myynti 33 33
31.10.2009 47 403 5529 4 647 11876 22052
Osakeannit
Osakeperusteisten maksujen kustannus 17 17
Omien osakkeiden myynti 38 38
Muut muutokset -357 -357
31.10.2010 47 403 5529 4647 11574 21750

Tilikauden lopussa Panostaja Oyj:n osakepadoma oli 5.529.081,60 euroa ja osakkeiden lukuméadra on 47.403.110 kappaletta.

YLIKURSSIRAHASTO

Ylikurssirahastoon kirjataan osakeantien yhteydessa osakkeen-
omistajien maksama maara, joka ylittaa osakkeiden nimellisarvon.
Ylikurssirahastoon kirjatut maarat liittyvat aikaisemman, 31.8.2006
saakka voimassa olleen osakeyhtitlain (29.9.1978/734) mukaisiin
osakeanteihin.

Niissa tapauksissa, joissa optio-oikeuksista on paatetty vanhan
osakeyhtiolain aikana, optioihin perustuvista osakemerkinngista
saadut rahasuoritukset on kirjattu osakepdadomaan ja ylikurssira-
hastoon jarjestelyn ehtojen mukaisesti.

SIJOITETUN VAPAAN OMAN PAAOMAN RAHASTO
Sijoitetun vapaan oman padoman (SVOP) rahasto siséltda oman paa-
oman luonteiset sijoitukset ja uuden osakeyhti6lain (21.7.2006/624)

voimaantulon jélkeen (1.9.2006) paatettyjen osakeantien yhteydes-
sé osakkeenomistajien maksama maara silta osin, kun sita ei nimen-
omaisen paatoksen mukaan kirjata osakepaaomaan.

OMAT OSAKKEET
Ostettujen osakkeiden hankintahinta transaktiokuluineen esitetaan
sijoitetun vapaan padoman vahennyksena. Tilikauden 2009 lopus-
sa omia osakkeita oli 1.262.504 kappaletta (1.289.209 kappaletta).
Tilikaudelta 2009 maksetut osingot olivat yhteensa 5,53 milj.
euroa (0,12 euroa osakkeelta) emoyhtion osakkeenomistajille (ty-
taryhtididen vahemmistdosakkeenomistajille maksetut osingot
0,37 milj. euroa). Tilikaudelta 2008 maksetut osingot olivat yhteen-
sd 5,57 milj. euroa (0,12 senttia osakkeelta).
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29. OSAKEPERUSTEISET MAKSUT

Yhtiokokous 15.12.2006 valtuutti hallituksen paattamaan optio-
oikeuksien antamisesta yhtion avainhenkilgille osana avainhenki-
|6iden kannustinjarjestelmaa. Optio-oikeuksien maara on yhteen-
sa enintaan 1.380.000 kappaletta, ja ne oikeuttavat merkitsemaan
yhteensd enintdan 1.380.000 yhtién uutta B-sarjan osaketta. Optio-
oikeuksista 460.000 kuuluvat sarjaan 2006A, 460.000 sarjaan 2006B
ja 460.000 sarjaan 2006C.

Optio-oikeuksilla merkittavien osakkeiden merkintdaika on
m optio-oikeudella 2006A 1.1.2010-31.12.2011,

m optio-oikeudella 2006B 1.1.2011-31.12.2012 ja

m optio-oikeudella 2006C 1.1.2012-31.12.2013.

Osakkeen merkintahinta on

B optio-oikeudella 2006A osakkeen vaihdolla painotettu keski-
kurssi Helsingin Porssissa 1.11.2006-30.11.2006 vahintaan kui-
tenkin 1,50 euroa,

B optio-oikeudella 2006B osakkeen vaihdolla painotettu keski-
kurssi Helsingin Porssissa 1.11.2007 -30.11.2007 véhintaan kui-
tenkin 2,45 euroa,

OSAKEPERUSTEISET MAKSUT

m optio-oikeudella 2006C osakkeen vaihdolla painotettu keski-
kurssi Helsingin Porssissa 1.11.2008-30.11.2008 véhintaan kui-
tenkin 3,40 euroa.

Mikali yhtio jakaa osinkoa tai varoja vapaan oman paaoman rahas-
tosta, optio-oikeudella merkittavan osakkeen merkintdhintaa alen-
netaan merkintdhinnan maaraytymisjakson alkamisen jalkeen ja
ennen osakemerkintdaa paatettavien osinkojen tai jaettavan vapaan
oman padoman maaralla kunkin osingonjaon tai padoman palautuk-
sen tdsmadytyspaivana. Yhtio on jakanut 31.10.2010 mennessa optio-
ohjelmaan vaikuttavina osinkoina ja padomanpalautuksena yhteen-
sa 54,3 senttid/osake. Optio-oikeudella 2006A merkittavan osakkeen
merkintahinta oli siten tilinpaatoshetkelld 0,957 euroa/osake.

Hallitus kaytti valtuutustaan ja myonsi tilikaudella 2007
460.000 kappaletta 2006A optio-oikeutta yhtion avainhenkiloille
ja yhtion kokonaan omistamalle tytaryhtiolle. Tilikaudella 2008 ty-
taryhtion hallussa olleet 80.000 kappaletta 2006A siirrettiin yhtion
avainhenkilolle.

Tilikaudella 2010 hallitus on paattanyt, ettd 2006B ja 2006C op-
tioita ei anneta.

Alla olevassa taulukossa on kuvattu Panostajan optioiden pe-
rustiedot seka tilikauden aikaiset tapahtumat.

OPTIOT

Perustiedot 2006A

Optioiden maksimimaara, kpl 460 000

Merkittavia osakkeita per optio, kpl 1

Alkuperdinen merkintédhinta, € 1,50

Osinko-oikaisu Kylla

Merkintaaika alkaa, pvm (vapautuminen) 1.1.2010

Merkintaaika paattyy, pvm (raukeaminen) 31.12.2011

Optioiden maarat 31.10.2010 2006A 20068 2006C Yhteensa
Jaetut 460 000 0 0 460 000

2010 2009

Merkintdhinta painotettuna
keskiarvona euroa/osake

Merkintdhinta painotettuna

Optioiden maard  keskiarvona euroa/osake Optioiden maard

Tilikauden alussa 1,50
Myonnetyt uudet optiot 0,00
Menetetyt optiot 0,00
Toteutetut optiot 0,00
Rauenneet optiot 0,00
Tilikauden lopussa 1,50
Toteutettavissa olevat optiot tilikauden lopussa 1,50

460 000 1,50 460 000
0 0,00 0
0 0,00 0
0 0,00 0
0 0,00 0
460 000 1,50 460 000
460 000 1,50 460 000

Edellisessa taulukossa ei ole huomioitu optio-ohjelmaan vaikuttavia osinkoja ja pddomanpalautuksia.
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KAYVAN ARVON MAARITTAMINEN
Optioille maaritellaan niiden myontamishetkella kdypa arvo, joka kir-
jataan henkilostokuluihin optioiden sitouttamisajanjaksolle. Myonta-
mishetkion paiva jolloin hallitus paatti optioiden jakamisesta.

Optioiden kaypa arvo on madritetty Black-Scholes -optiohin-
noittelumallilla. Jaettujen 2006A-optioiden kdyvan arvon maaritta-
misessa kaytetyt keskeiset oletukset on koottu alla olevaan tauluk-
koon. Odotettavissa oleva volatiliteetti on maaritetty emoyrityksen
osakkeen emoyrityksen osakkeen toteutuneen kurssikehityksen
perusteella ottaen huomioon optioiden jdljelld olevan voimassa-
oloajan.

Naiden optioiden kdypa arvo oli yhteensa 279 tuhatta euroa ja
niiden kuluvaikutus tilikaudella 2010 oli 17 tuhatta euroa.

Black—Scholes -mallin keskeisimmat oletukset

Jaetut optiot, kpl 460 000
Osakkeen keskikurssi antohetkella 1,52
Merkintahinta 1,50
Korko 4,1 %
Juoksuaika, vuotta 49
Volatiliteetti 42 %
Palautuvat optiot 0
Osinkotuotto-oletus ©

Option painotettu kaypa arvo, €/kpl 0,65
Kaypa arvo yhteensa, € 279 000

) Merkintdhinnasta vdhennetaan jaettavat osingot, jolloin osinkoja
ei tarvitse erikseen huomioida kdyvan arvon laskennassa.

30.RAHOITUSVELAT

1000 euroa 2010 2009

Pitkaaikaiset jaksotettuun hankinta-
menoon arvostetut rahoitusvelat

Lainat rahoituslaitoksilta 31502 32494
Vaihtovelkakirjalaina 16 999 17 006
Rahoitusleasingvelat 815 420
Muut lainat 256 370
Yhteensa 49572 50290

Lyhytaikaiset jaksotettuun hankinta-
menoon arvostetut rahoitusvelat

Pitkaaikaisten lainojen lyhennykset 13098 4254
Lainat rahoituslaitoksilta 949 4919
Rahoitusleasingvelat 369 128
Yhteensa 14416 9301

Velkojen kayvat arvot on esitetty liitetiedossa 34. Rahoitusvarojen ja
-velkojen kayvat arvot.

Konsernin lainat ovat seka vaihtuva- etta kiintedkorkoisia. Kor-
kokantojen painotettu keskiarvo 31.10.2010 oli 4,62 % (31.10.2009:
5,66 %). Rahoitusveloista kiintedkorkoisia on 16 999 tuhatta euroa ja
muut velat ovat vaihtuvakorkoisia.

Korolliset pitkaaikaiset- ja lyhytaikaiset velat ovat euromaaraisia.

VAIHTOVELKAKIRJALAINA

Yhtiokokouksen 15.12.2006 paatoksellda yhtio tarjosi kotimaisille
institutionaalisille sijoittajille vaihdettavaa padomalainaa yhteensa
enintdan 21.250.000,00 eurolla, josta koko summa tuli merkityksi.

Kukin 106.250,00 euron velkakirja oikeuttaa vaihtamaan laina-
osuuden 62.500 Panostajan osakkeeseen. Tilikaudella vaihdettaval-
la padomalainalla 2006 ei merkitty osakkeita. Lainan jaljelld oleva
madra on 17.212.500 euroa.

Lainan korko on 6,5 % ja laina-aika on 15.1.2007 - 1.3.2012. Lai-
na maksetaan takaisin yhtena erdana 1.3.2012 edellyttaen, etta osa-
keyhtiolain 5 luvun mukaiset ja lainaehdoissa mainitut takaisinmak-
suedellytykset tayttyvat.

Lainaehdoissa madritellyin edellytyksin Panostajalla on 1.1.2008
lukien oikeus maksaa lainan padaoma kokonaisuudessaan ennenai-
kaisesti takaisin kurssiin sata (100) prosenttia lisattyna maksupaivaan
saakka kertyneilla koroilla.

Mikali lainaa ei voida maksaa takaisin lainan erdpaivana, lainan
maksamatta olevalle padomalle maksetaan korkoa maara, joka on
kaksi (2) prosenttiyksikkoa yli lainalle vahvistetun vuotuisen koron.

Osakkeen vaihtokurssi on 1,70 euroa. Lainaosuuksien vaihto-
aika on alkanut 1.7.2007 ja paattyy 31.1.2012. Yhtion osakepaaoma
voi vaihtojen seurauksena nousta 1.500.000,00 eurolla ja osakkei-
den lukumaéra 12.500.000 uudella osakkeella.

Uudet osakkeet oikeuttavat osinkoon ensimmaisen kerran sil-
ta tilikaudelta, jona vaihto on tapahtunut. Muut osakasoikeudet al-
kavat vaihdon edellyttdaman osakepadoman korotuksen tultua mer-
kityksi kaupparekisteriin.

Vaihdettavan paaomalainan perusteella vaihdettavien osak-
keiden osuus on 17,6 % yhtion osakkeista ja danista.

Katsauskaudella padgomalainalla ei ole merkitty uusia osakkeita.

Vaihtovelkakirjalaina on jaettu omaan ja vieraaseen padomaan
tilinpaatoksessa. Lainan vieraan padoman komponentti on kirjattu
alun perin taseeseen kdypaan arvoon, joka on maaritelty kayttamal-
l& vastaavan velan markkinakorkoa lainan liikkeellelaskuhetkella.
Oman padoman komponentti on laskettu lainan liikkeellelaskusta
saadun rahamaaran ja velan kdyvan arvon erotuksena. Vaihtovel-
kakirjalaina muotoisen pddomalainan oman padgoman komponent-
ti 890 tuhatta euroa, on kirjattu sijoitetun vapaan paaoman rahas-
toon.

PITKAAIKAISTEN VELKOJEN ERAANTYMISAJAT

Lyhennykset Rahalaitoslainat Muut lainat
1000 euroa 2010 2009 2010 2009
< 1 vuotta 13 098 4254 0 0
1-2vuotta 6610 5692 17 088 0
2-3vuotta 6797 6788 0 17 006
3-4vuotta 5799 4437 0 0
4-5vuotta 6260 6140 0 0
> 5 vuotta 6043 9436 167 370
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31.0STOVELAT JA MUUT VELAT

TAKUUVARAUKSET
Liiketoiminta-alueet antavat tietyille tuotteilleen 1-3 vuoden tuote-
kohtaisen takuun. Takuun aikana tuotteissa havaitut viat korjataan

1000 euroa 2010 2009
Ostovelat 11580 9588
Siirtovelat 8333 9101
Muut lyhytaikaiset velat 4556 4131
Yhteensa 24469 22820
Siirtovelkoihin siséltyvat olennaiset erat
Vuosilomapalkka sosiaalikuluineen 4336 3975
Palkkajaksotukset 1052 700
Korkojaksotukset 831 810
Verojaksotukset 287 1609
Tel-jaksotukset 394 241
Muut erat 1433 1766
Yhteensa 8333 9101
32.VARAUKSET
Uudelleen-
Takuu-  jdrjestely-

1000 euroa varaukset  varaukset  Yhteensd
1.11.2009 258 39 297
Varausten lisdykset 121
Kaytetyt varaukset -18 -39 -57
31.10.2010 361 0 361

2010 2009
Pitkdaikaiset varaukset 0 0
Lyhytaikaiset varaukset 361 297
Yhteensa 361 297

34.RAHOITUSVAROJEN JA -VELKOJEN KAYVAT ARVOT

yhtion kustannuksella tai asiakkaalle ldhetetdan vastaava tuote.

Takuuvaraus kirjataan todennakoisten takuukustannusten arvi-

on perusteella.

Takuuvaraukset odotetaan kaytettavan seuraavan vuoden aikana.

33.RAHOITUSLEASINGVELKOJEN ERAANTYMISAJAT

1000 euroa 2010 2009
Rahoitusleasingvelat - vahimmaisvuokrien

kokonaismaara

Yhden vuoden kuluessa 369 128
Vuotta pitemman ajan ja enintdan

viiden vuoden kuluttua 815 420
Yhteensa 1184 548
Rahoitusleasingvelat - vahimmaisvuokrien

nykyarvo

Yhden vuoden kuluessa 412 146
Vuotta pitemman ajan ja enintdan

viiden vuoden kuluttua 890 442
Yli viilden vuoden kuluttua 0 0
Yhteensa 1302 588
Tulevaisuudessa kertyvat rahoituskulut -118 -40
Rahoitusleasingvelkojen kokonaismaara 1184 548

Aineellisiin kayttoomaisuushyodykkeisiin sisaltyy rahoitusleasing-

sopimuksilla hankittuja koneita ja kalustoa.

Kdypdan arvoon Jaksotettuun
2010 TASE-ERA tulosvaikutteisesti hankintamenoon

kirjattavat rahoi-  Lainat ja muut Myytavissa arvostetut Tase-erien
1000 euroa Liite  tusvarat ja velat saamiset  olevat rahavarat rahoitusvelat  kirjanpitoarvot Kaypad arvo
Pitkaaikaiset rahoitusvarat
Lainasaaminen 22 3500 3500 3500
Muut pitkaaikaiset varat 22 627 270 897 897
Lyhytaikaiset rahoitusvarat
Myyntisaamiset ja muut saamiset 25 22171 22171 22171
Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti
kirjattavat rahoitusvarat 833 833 833
Rahoitusvarat yhteensa 833 26 298 270 0 27 401 27 401
Pitkaaikaiset velat
Lainat rahoituslaitoksilta 30 31502 31502 31502
Vaihtovelkakirjalaina 30 16 999 16 999 17 876
Muut pitkaaikaiset velat 1071 1071 1071
Lyhytaikaiset velat
Korolliset velat 30 14416 14416 14416
Ostovelat 31 11580 11580 11580
Muut velat 31 4556 4556 4556
Rahoitusvelat yhteensa 0 0 0 80124 80124 81001
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Kdypdan arvoon Jaksotettuun
2009 TASE-ERA tulosvaikutteisesti hankintamenoon

kirjattavat rahoi-  Lainat ja muut Myytévissa arvostetut Tase-erien
1000 euroa Liite  tusvarat ja velat saamiset  olevat rahavarat rahoitusvelat  kirjanpitoarvot Kaypad arvo
Pitkaaikaiset rahoitusvarat
Lainasaaminen 22 3500 3500 3500
Muut pitkaaikaiset varat 22 498 251 749 749
Lyhytaikaiset rahoitusvarat
Myyntisaamiset ja muut saamiset 25 18993 18993 18993
Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti
kirjattavat rahoitusvarat 1979 1979 1979
Rahoitusvarat yhteensa 1979 22991 251 0 25221 25221
Pitkaaikaiset velat
Lainat rahoituslaitoksilta 30 32494 32494 32494
Vaihtovelkakirjalaina 30 17 006 17 006 17 330
Muut pitkaaikaiset velat 790 790 790
Lyhytaikaiset velat
Korolliset velat 30 9301 9301 9301
Ostovelat 31 9588 9588 9588
Muut velat 31 4131 4131 4131
Rahoitusvelat yhteensa 0 0 0 73310 73310 73634

35.KAYVAN ARVON HIERARKIA KAYPAAN ARVOON ARVOSTETUISTA
RAHOITUSVAROISTA JA -VELOISTA

Kayvat arvot
raportointikauden lopussa
31.10.2010 Taso1 Taso2 Taso3

Kéypaan arvoon tulosvaikutteisesti
kirjattavat rahoitusvarat

Rahoitusarvopaperit 833

Myytdvissa olevat rahoitusvarat

Noteeraamattomat osakesijoitukset 270
Yhteensa 833 270

Hierarkian tason 1 kdyvat arvot perustuvat tdysin samanlaisten
omaisuuserien tai velkojen noteerattuihin hintoihin toimivilla mark-
kinoilla. Tason 2 kdyvat arvot perustuvat muihin syéttotietoihin kuin
tasoon 1 sisaltyviin noteerattuihin hintoihin, mutta kuitenkin tietoi-
hin, jotka kyseiselle omaisuuserélle tai velalle on todettavissa joko
suoraan tai epasuorasti. Tason 3 kdyvat arvot perustuvat hankinta-
hintaan, koska niiden kdypéaa arvoa ei voida luotettavasti maarittaa.

MYYTAVISSA OLEVAT RAHAVARAT

Myytavissa olevat rahavarat ovat kaikki noteeraamattomia osakesi-
joituksia. Ne ovat arvostettu hankintahintaan, koska niiden kaypia
arvoja ei ole luotettavasti saatavilla.

PITKAAIKAISET SAAMISET
Pitkaaikaisten saamisten kirjanpitoarvot vastaavat maksimiluotto-
riskia tilinpaatospaivana.

MYYNTISAAMISET JA MUUT SAAMISET

Myyntisaamisten ja muiden saamisten alkuperainen kirjanpitoarvo
vastaa niiden kdypaa arvoa, koska diskonttauksen vaikutus ei ole
olennainen saamisten maturiteetti huomioon ottaen.

LAINAT RAHOITUSLAITOKSILTA, VAIHTOVELKAKIRJALAINA JA MUUT
PITKAAIKAISET VELAT

Velkojen kayvat arvot pohjautuvat diskontattuihin rahavirtoihin.
Vaihtovelkakirjalainan diskonttokorkona on kaytetty 3,5 %.

OSTOVELAT JA MUUT VELAT

Ostovelkojen ja muiden velkojen alkuperdinen kirjanpitoarvo vas-
taa niiden kdypaa arvoa, koska diskonttauksen vaikutus ei ole olen-
nainen velkojen maturiteetti huomioon ottaen.

Tasmaytyslaskelma tason 3 mukaan kdaypaan arvoon arvostetuista
rahoitusvaroista

Myytavissa olevat

rahoitusvarat
Alkusaldo 251
Ostot 123
Myynnit -207
Siirrot tasolle 3 0
Siirrot pois tasolta 3 0
Tulosvaikutteisesti kirjatut voitot/tappiot 103
Loppusaldo 270
Tulosvaikutteisesti kirjatut kokonaisvoitot
tai -tappiot raportointikauden lopussa
olevista varoista 103
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36. VAKUUDET JAVASTUUSITOUMUKSET

1000 euroa 2010 2009

Konserniyhtididen puolesta annetut

vakuudet
Yrityskiinnitykset 41257 30748
Annetut pantit 58942 52162
Muut vastuut 912 166

Annetut pantit sisaltaa pantatut tytaryhtidosakkeet 47,3 milj. euroa.
koska kdyvan arvon vaikutus olisi ollut vahainen.

Vastuiden arvona on kaytetty vakuuden nimellis- tai kirjan-
pitoarvoa.

Muut vuokrasopimukset

Yhden vuoden kuluessa 5927 4537
Yli vuoden mutta enintdan viiden

vuoden kuluttua 13597 9007
Yli viiden vuoden kuluttua 3957 4443
Yhteensa 23481 17 987

Rahalaitoslainojen yhteismaara 45 549 41667

37.LAHIPIIRITAPAHTUMAT

Konsernin ldhipiiriin kuuluvat emoyritys seka tytar-, osakkuus- ja
yhteisyritykset. Lahipiiriin kuuluvat myos hallituksen jasenet, toimi-
tusjohtaja ja johtoryhma.

Panostajalla ei ole tilikaudella ollut Ighipiiriliiketoimia poisluki-
en alla eritellyt johdon tyosuhde-etuudet.

Lahipiiriin kuuluville ei ole myonnetty lainoja tai takauksia eika
muita vakuuksia.

Johdon tydsuhde-etuudet
1000 euroa 2010 2009

Palkat ja muut lyhytaikaiset tydsuhde-

etuudet 621 572
Osakeperusteiset etuudet 17 95
Yhteensa 638 667

Palkat ja palkkiot
Toimitusjohtaja 175 173

Hallituksen jasenet

Koskenkorva Matti 36 36
Ala-Mello Jukka 27 27
Ketola Hannu 18 18
Martikainen Hannu 18 18
Tarkkonen Hannu 18 18
Satu Eskelinen 14 0

Yhtiokokouksen 27.1.2010 vahvistama palkkio hallituksen puheen-
johtajalle on 3 000 euroa kuukaudessa, varapuheenjohtajalle 2 250
euroa kuukaudessa ja jokaiselle muulle jasenelld 1 500 euroa kuu-
kaudessa. Noin 40 % hallituksen jasenelle maksettavista palkkioista
maksetaan yhtion osakkeina. Jos hallituksen jasen omisti yhtioko-
kouspaivana 27.1.2010 yli yhden prosentin yhtion kaikista osakkeis-
ta, maksetaan palkkio kokonaisuudessaan rahana.
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Osan Panostaja-konserniin kuuluvien liiketoimintaa harjoitta-
vien yhtididen toimitusjohtajien kanssa on sovittu eldkeiasta, etta
he voivat halutessaan jaada elakkeelle 55-60 vuotiaina.

Varhennettuun eldkeoikeuteen liittyva vastuu kertyy, kirjataan
ja maksetaan tilikausittain. Panostaja Oyj:n toimitusjohtajan eldke-
ika maaraytyy tyoeldkelain (TyEL) mukaan.

38.TYTARYHTIOT 31.10.2010

Emo-

Konsernin Osuus  yrityksen
KONSERNIN EMO- JA omistus- dani-  omistus-
TYTARYRITYSSUHTEET Kotipaikka ~ osuus-%  vallasta  osuus-%
Emoyritys
Panostaja Oyj Tampere
Tytaryritykset
Annektor Oy Tampere 100,0 100,0 100,0
Digiprint Finland Oy Jyvaskyla 65,8 65,8 65,8
Ecosir Group Oy Tampere 70,2 70,2 70,2
Eurotermo Holding Oy Helsinki 63,3 63,3 63,3
Heatmasters Group Oy Lahti 80,0 80,0 80,0
Kannake Oy Tampere 70,4 70,4 70,4
Kannake Holding Oy Tampere 70,4 70,4 70,4
Kiinnikekeskus Services Oy Tampere 100,0 100,0 100,0
KL-Parts Oy Tampere 75,0 75,0 75,0
Novacausa | Oy Tampere 70,0 70,0 70,0

Suomen Helasto Oy Seinajoki 100,0 100,0 100,0
Suomen Puunjalostus Oy ~ Tampere 100,0 100,0 100,0
Tampere 65,1 65,1 65,1

Tampere 66,1 66,1 66,1

Takoma Oyj
Vindea Group Oy

MUUT KONSERNIN OMISTAMAT LIIKETOIMINTAA Konsernin omistus-

HARJOITTAVAT YHTIOT osuus %
Heatmasters Oy, Lahti 80,0
Heatmasters Sp.zoo, Puola 80,0
Hervannan Koneistus Oy, Tampere 65,1
Kausalan Porras Oy, Keitele 70,0
Keiteleen Porras Oy, Tampere 70,0
KL-Varaosat Oy, Tampere 75,0
Kopijyva Oy, Jyvaskyla 65,8
Ecosir Group Oy, Marttila 70,2
Lahden Lampdokasittely Oy 80,0
Flexim Security Oy, Helsinki 70,0
Lampo-Tukku Oy, Helsinki 63,3
Matti-Ovi Oy, Laitila 70,0
Nikkaristo Oy, Imatra 70,0
Oy Alfa-Kem Ab, Lahti 100,0
Suomen Kiinnikekeskus Oy, Tampere 100,0
Suomen Helakeskus Oy, Seindjoki 100,0
Suomen Puuporras Oy, Tampere 70,0
Tampereen Laatukoneistus Oy, Tampere 65,1
Toimex Oy, Tampere 70,4
Vindea Oy, Hyvinkaa 80,0
Domus Print Oy, Tampere 100,0
Lingoneer Oy, Tampere 51,0
Copynet Finland Oy, Vilna 68,0
Takoma Gears Oy, Parkano 65,1



39.0IKEUDELLISET TAPAHTUMAT

Verotuksen oikaisulautakunta antoi elokuussa 2008 paatoksen
Panostaja Oyj:n kdyttdomaisuuden myyntivoittojen verotuksesta.

Takoma Oyj:n osakkeiden padomanpalautukseen liittyvassa
ennakkopaatoksessa kevaalla 2008 konserniverokeskus katsoi ko-
konaisarvion perusteella Panostaja Oyj:n elinkeinotulon verotta-
misesta annetun lain 6 §:ssd tarkoitetuksi padomasijoittajaksi. Paa-
omasijoittajalle kdyttoomaisuusosakkeiden luovutusvoitot ovat ve-
ronalaista tuloa.

Saannénmukaisessa verotuksessa 2007 ja 2008 konsernive-
rokeskus on katsonut Panostaja Oyj:n edelld mainituksi padoma-
sijoittajaksi ja on verottanut Panostaja Oyj:ta erdista kayttdomai-
suusosakkeiden luovutusvoitoista. Panostaja Oyj teki vuoden 2007
verotuksesta oikaisuvaatimuksen oikaisulautakunnalle vaatien
myytyjen kdyttomaisuusosakkeiden luovutuksen verovapautta.

Verotuksen oikaisulautakunta on antanut kielteisen paatoksen
koskien Panostaja Oyj:n oikaisuvaatimusta ja katsonut Panostajan
padomasijoittajaksi. Panostaja Oyj on jattanyt joulukuun 2009 puo-
livalissa valituksen oikaisulautakunnan paatoksesta Helsingin hal-
linto-oikeuteen. Valituksen kasittely hallinto-oikeudessa on edel-
leen kesken.

40.TILINPAATOSPAIVAN JALKEISET TAPAHTUMAT

Panostaja Oyj:n tytaryhtio Takoma Oyj tiedotti marraskuun 22. pai-
vd, ettd se ennakoi koko tilikauden liiketappion olevan noin -1,7
miljoonaa euroa. Vaikka Takoma Oyj:n tilikauden liikevoitolla on
merkittdva vaikutus Panostaja-konsernin liikevoittoon, Panosta-
ja Oyj:n hallitus paatti pitaa konsernin tulosennusteen ennallaan.
Panostaja-konsernin tilikauden 11/2009-10/2010 liiketappion arvi-
oitiin olevan n.-1,5 miljoonan euron tasolla.
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Konsernin tunnusluvut

milj. euroa 2010 2009 2008
Liikevaihto, M€ 140,5 120,1 1211
Liikevoitto, M€ -1,6 43 6,5
% liikevaihdosta -11 3,6 53
Tilikauden voitto -3,2 1,3 13,8
Oman padoman tuotto (ROE), % -6,9 2,6 29,6
Sijoitetun padoman tuotto (ROI), % -1,1 4,7 18,5
Omavaraisuusaste, % 31,9 37,9 36,8
Gearing, % 3123,1 3 58,9 333,7
Current ratio 1,55 2,26 2,78
Bruttoinvestoinnit, M€ 15,7 23,0 24,2
% liikevaihdosta 11,2 19,2 19,9
Konsernin henkilokunnan lukumaara keskim. 967 790 646
Tulos/Osake (EPS), €, laimennettu -0,06 0,02 0,25
Tulos/Osake (EPS), €, laimentamaton -0,06 0,02 0,28
Oma padoma / Osake, € 0,61 0,80 0,93
Osinko / Osake, € 10,05 0,12 20,12
Osinko / Tulos % laimennettu -142,9 444,4 48,6
Osinko / Tulos % laimentamaton -83,3 800 42,3
Efektiivinen osinkotuotto % 3,4 8,6
Efektiivinen osinkotuotto %, (vanha A-osake) 10,4
Efektiivinen osinkotuotto %, (vanha B-osake) 11,2
Hinta / Voitto-suhde -24,3 69,5
Hinta / Voitto-suhde (vanha A-osake) 4,7
Hinta / Voitto-suhde (vanha B-osake) 43
Tilikauden keskimaar. osakemaara, Tkpl 46.127 46.324 44.760
Osakkeiden lukumaara tilik. lopussa, Tkpl 47.403 47.403 46.076
Tilikauden lopun noteeraus, € 1,46 1,39
Tilikauden lopun noteeraus, (vanha A-osake), € 1,15
Tilikauden lopun noteeraus, (vanha B-osake), € 1,07
Osakkeen keskikurssi tilikaudella, € 1,45 1,19
A-osakkeen keskikurssi tilikaudella, € 1,29
B-osakkeen keskikurssi tilikaudella, € 1,23
Osakekannan markkina-arvo, M€ 69,2 65,9 50,7

1) Hallituksen esitys

2) Lisaksi Panostaja teki tilikaudella 2008 padomanpalautuksen Takoma Oyj:n osakkeina
Padomanpalautuksen arvo oli Takoman osakkeiden luovutushetkelld 8,3 senttid/osake.
3) Velat sisaltavat vaihdettavan padomalainan
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Tunnuslukujen laskentakaavat

Sijoitetun padoman tuotto, % (ROI)

Oman padaoman tuotto, % (ROE)

Omavaraisuusaste, %

Korolliset nettovelat

Nettovelkaantumisaste (gearing), %

Oma padaoma / Osake

Tulos / Osake (EPS)

Current Ratio

Osinko / Osake

Osinko / Tulos, %

Effektiivinen osinkotuotto, %

Hinta / Voitto (P/E)

Tulos ennen veroja + rahoituskulut x 100

Taseen loppusumma - koroton vieras padaoma (keskimaarin tiilikauden aikana)

Tilikauden tulos x 100

Oma padoma (keskimaarin tilikauden aikana)

Oma padoma x 100

Taseen loppusumma - saadut ennakot

Korolliset velat - rahavarat

Korolliset nettovelat

Oma padoma

Emoyhtion osakkeenomistajille kuuluva oma padoma

Osakkeiden oikaistu lukumaara tilinpaatospaivana

Emoyhtion osakkeenomistajille kuuluva tilikauden tulos

Osakkeiden oikaistu lukumaara keskimaarin tilikauden aikana

Lyhytaikaiset varat

Lyhytaikainen vieras padoma

Tilikaudella jaettu osinko

Osakkeiden oikaistu lukumaara tilinpaatospaivana

Osinko / osake x 100

Tulos / osake (EPS)

Osinko / osake

Osakkeen kurssi tilinpaatospaivana

Osakkeen kurssi tilinpaatospaivana

Tulos / osake
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Emoyhtion
tuloslaskelma

Emoyhtion
tase

1.11.2009- 1.11.2008- VASTAAVAA
1000 euroa 31.10.2010  31.10.2009 1000 euroa 31.10.2010  31.10.2009
LIIKEVAIHTO 55 53 PYSYVAT VASTAAVAT
Liiketoiminnan muut tuotot 291 1301 Aineettomat hyodykkeet 139 157
Henkilostokulut 875 949 Aineelliset hyodykkeet 162 83
Poistot ja arvonalentumiset 1080 62 Sijoitukset 33858 34774
Liiketoiminnan muut kulut 980 1880 Pysyvat vastaavat yhteensa 34160 35014
LIIKEVOITTO/-TAPPIO -2589 -1537
VAIHTUVAT VASTAAVAT
Rahoitustuotot ja -kulut 968 1306 Pitkaaikaiset saamiset 19357 21250
Lyhytaikaiset saamiset 1755 1621
VOITTO/-TAPPIO ENNEN Rahoitusarvopaperit 0 1006
SATUNNAISIA ERIA -1621 -231 Rahat ja pankkisaamiset 1368 8507
Vaihtuvat vastaavat yhteensa 22479 32385
Satunnaiset erét -487 2127
VASTAAVAA YHTEENSA 56 639 67 399
VOITTO/-TAPPIO ENNEN
TILINPAATOSSIIRTOJA VASTATTAVAA
JAVEROJA -2108 1896 1000 euroa 31.10.2010  31.10.2009
Tilinpaatossiirrot -7 1 OMA PAAOMA
Tuloverot -0 -188 Osakepadoma 5529 5529
Ylikurssirahasto 4691 4691
TILIKAUDEN VOITTO/-TAPPIO -2115 1708 Sijoitetun vapaan oman padoman
rahasto 15243 15 205
Edellisten tilikausien voitto/-tappio 14929 18755
Tilikauden voitto/-tappio -2115 1708
Oma padaoma yhteensa 38277 45 889
TILINPAATOSSIIRTOJEN KERTYMA 19 12
VIERAS PAAOMA
Pitkdaikainen vieras padoma 17 255 17 255
Lyhytaikainen vieras padoma 1089 4244
Vieras padoma yhteensa 18344 21499
VASTATTAVAA YHTEENSA 56 639 67 399
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Emoyhtion

rahoituslaskelma

1.11.2009- 1.11.2008-
1000 euroa 31.10.2010  31.10.2009
LIIKETOIMINNAN RAHAVIRTA
Tilikauden voitto/-tappio -2115 1708
Oikaisut: 505 -3436
Suunnitelman mukaiset poistot 80 62
Alaskirjaukset 1000 0
Myyntivoitot -103 -970
Myyntitappiot 2 717
Rahoitustuotot ja -kulut -968 -1 306
Tilinpaatossiirrot yhteensa 7 -1
Verot 0 188
Satunnaiset tuotot ja kulut 487 -2127
MUUTOKSET
Myyntisaamisetn muutos 517 -162
Ostovelkojen muutos -129 73
Korot ja muut rahoituskulut -1139 -1283
Korko- ja muut rahoitustulot 1167 1939
Maksetut verot -5 -3588
Rahavirta ennen satunnaisia eria -1200 -4 748
Liiketoiminnan rahavirta -1200 -4748
INVESTOINTIEN RAHAVIRTA
Investoinnit aineell. ja aineett.
hyodykkeisiin -180 -61
Investoinnit tytaryrityksiin -92 -5621
Investoinnit osakkuusyhtioihin 0 -3250
Investoinnit muihin sijoituksiin -5 -2
Aineell. ja aineett. hyodykkeiden
luovutustuotot 41 375
Tytaryritysten myynnin luovutustuotot 0 450
Muiden osakkeiden myynnin
luovutustuotot 108 0
Sisdisten saamisten nettomuutos 1394 -3073
Saadut osingot 1089 543
Investointien rahavirta 2356 -10639
RAHOITUKSEN RAHAVIRTA
Omien osakkeiden hankinta ja myynti 38 -642
Satunnaiset tuotot ja kulut 16 2242
Lyhytaikaisten korollisten saamisten
muutos -800 700
Lyhytaikaisten korollisten velkojen
muutos -3083 2044
Pitkaaikaisten sisdisten lainojen muutos 39 -14
Maksetut osingot -5512 -5545
Rahoituksen rahavirta -9302 -1215
RAHAVAROJEN MUUTOS -8 146 -16 601
RAHAVARAT TILIKAUDEN ALUSSA 9514 26115
RAHAVARAT TILIKAUDEN LOPUSSA 1368 9514

Emoyhtion
tilinpaatoksen
liitetiedot

31.10.2010

ARVOSTUSPERIAATTEET

Kuluva kdyttdomaisuus on merkitty taseeseen hankintamenoon

vahennettyna suunnitelman mukaisilla poistoilla. Kayttdomaisuus-

osakkeet arvostetaan hankintahintaan.

POISTOT

Suunnitelman mukaiset poistot pysyvistd vastaavista on laskettu

todennakoisen kayttoian perusteella alkuperdisestda hankintahin-

nasta.

Suunnitelman mukaiset poistoajat ovat:
Aineettomat oikeudet 5v
Muut pitkavaikutteiset menot 5v
Koneet ja kalusto 5v

TULOSLASKELMAN LITETIEDOT
1000 EUROA

LIIKEVAIHTO 2010 2009
Hallintokuluveloitukset konserniyhtigilta 55 53
LIIKETOIMINNAN MUUT TUOTOT 2010 2009
Kayttdomaisuuden myyntituotot 103 970
Muut 188 331
291 1301
HENKILOSTOKULUT 2010 2009
Palkat ja palkkiot 746 797
Elakekulut 97 124
Muut henkilsivukulut 32 28
875 949
Yhtion palveluksessa oli tilikauden aikana
keskimaarin toimihenkilgita 10 10

Yhtion henkilokunnan eldketurva on vakuutettu ulkopuolisessa ela-

kevakuutusyhtiossa. Elakemenot kirjataan kuluksi kertymisvuonna.

POISTOT JA ARVONALENTUMISET 2010 2009
Suunnitelman mukaiset poistot
Aineettomat oikeudet 3 4
Muut pitkavaikutteiset menot 38 34
Koneet ja kalusto 38 24
Arvonalentumiset 1000 0
1080 62
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LIKETOIMINNAN MUUT KULUT 2010 2009 TASEEN LIITETIEDOT
1000 EUROA
Liiketoiminnan muut kulut sisdinen 7 30
Liiketoiminnan muut kulut 894 1066 AINEETTOMAT HYODYKKEET 2010 2009
Kayttdomaisuuden myyntitappiot 2 0
Kayttdomaisuusosakkeiden myyntitappio 0 717 Aineettomat oikeudet
Vuokrakulut 77 66 Hankintameno 1.11. 18 16
Liiketoiminnan muut kulut yhteensa 980 1880 Lisdaykset 1.11.-31.10. 5 2
Véhennykset 1.11.-31.10. 0 0
Tilintarkastajan palkkiot Hankintameno 31.10. 23 18
Tilintarkastuspalkkiot 9 18 Kertyneet sumu-poistot 1.11. -10 -6
Oheispalvelut 20 8 Sumu-poistot 1.11.-31.10. -3 -4
29 26 Kirjanpitoarvo 31.10. 10 8
Muut pitkavaikutteiset menot
RAHOITUSTUOTOT JA -KULUT 2010 2009 Hankintameno 1.11. 241 181
Lisdaykset 1.11.-31.10. 18 59
Osinkotuotot Véhennykset 1.11.-31.10. 0 0
Saman konsernin yrityksilta 969 655 Hankintameno 31.10. 259 241
Muilta 8 0 Kertyneet sumu-poistot 1.11. -91 -57
Osinkotuotot yhteensa 977 655 Sumu-poistot 1.11.-31.10. -38 -34
Kirjanpitoarvo 31.10. 130 149
Muut korko- ja rahoitustuotot
Saman konsernin yrityksilta 1031 1340 Aineettomat hyodykkeet yhteensa
Muilta 99 597 Hankintameno 1.11. 258 197
Korkotuotot yhteensa 907 1635 Lisdaykset 1.11.-31.10. 23 61
Muut korko- ja rahoitustuotot yhteensa 1130 1937 Véhennykset 1.11.-31.10. 0 0
Hankintameno 31.10. 282 258
Korkotuotot pitkaaikaisista sijoituksista ja muut Kertyneet sumu-poistot 1.11. -101 -63
korkotuotot yhteensa 1130 1937 Sumu-poistot 1.11.-31.10. -41 -38
Rahoitusarvopapereiden arvonalentumiset 0 0 Kirjanpitoarvo 31.10. 139 157
Korkokulut ja muut rahoituskulut
Saman konsernin yrityksille 0 1 AINEELLISET HYODYKKEET 2010 2009
Muille 1139 1286
Korkokulut yhteensa 1119 1141 Koneet ja kalusto
Korkokulut ja muut rahoituskulut yhteensa 1139 1286 Hankintameno 1.11. 481 481
Lisdaykset 1.11.-31.10. 161 0
Rahoitustuotot ja -kulut yhteensa 968 1306 Véhennykset 1.11.-31.10. -69 0
Hankintameno 31.10. 574 481
Kertyneet sumu-poistot 1.11. -398 -374
SATUNNAISET ERAT 2010 2009 Védhennysten kertyneet poistot 26 0
Sumu-poistot 1.11.-31.10. -38 -24
Satunnaiset tuotot / fuusiovoitot 0 2127 Kirjanpitoarvo 31.10. 162 83
Satunnaiset kulut / fuusiotappio 487 0
487 2127 Kokonais- ja suunnitelmapoistojen
kertynyt erotus 1.11. 12 13
Poistoeron lisdys 1.11.-31.10. 7 0
TILINPAATOSSIIRROT 2010 2009 Poistoeron vihennys 1.11.-31.10. -1
Kokonais- ja suunnitelmapoistojen
Suunnitelman mukaisten ja verotuksessa kertynyt erotus 31.10. 19 12
tehtyjen poistojen erotus -7 1
Aineelliset hyodykkeet yhteensa
Hankintameno 1.11. 481 481
TULOVEROT 2010 2009 Lisdaykset 1.11.-31.10. 161 0
Véhennykset 1.11.-31.10. -69 0
Tuloverot tilikaudelta 0 0 Hankintameno 31.10. 574 481
Tuloverot edelliselta tilikaudelta 0 -188 Kertyneet sumu-poistot 1.11. -398 -374
0 -188 Védhennysten kertyneet poistot 26 0
Sumu-poistot 1.11.-31.10. -38 -24
Kirjanpitoarvo 31.10. 162 83
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SUOITUKSET 2010 2009 OMA PAAOMA 2010 2009
Osuudet saman konsernin yrityksissa Osakepadaoma 1.11. 5529 5529
Hankintameno 1.11. 31500 26043 Osakepadoman korotus ja osakeanti 0 0
Lisdykset 1.11.-31.10. 103 7458 Osakepadoma 31.10. 5529 5529
Vahennykset 1.11.-31.10. -1003 -2001
Hankintameno 31.10. 30601 31500 Ylikurssirahasto 1.11.-31.10. 4691 4691
Osuudet omistusyhteysyrityksissa Sijoitetun vapaan oman padoman rahasto 1.11. 15205 15848
Hankintameno 1.11. 3250 717 Osakepadoman korotus ja osakeanti 0 0
Lisdykset 1.11.-31.10. 0 3250 Omien osakkeiden osto/myynti 0 -675
Vahennykset 1.11.-31.10. 0 -717 Hallituspalkkiot omina osakkeina 38 32
Hankintameno 31.10. 3250 3250 Padomanpalautus 0 0
Sijoitetun vapaan oman padoman rahasto 31.10. 15243 15205
Muut osakkeet ja osuudet
Hankintameno 1.11. 24 16 Edellisten tilikausien voitto/-tappio 1.11. 20463 24324
Lisdykset 1.11.-31.10. 5 8 Osingonjako -5534 -5569
Vahennykset 1.11.-31.10. -21 -0 Edellisten tilikausien voitto/-tappio 31.10. 14929 18755
Hankintameno 31.10. 8 24
Tilikauden voitto/-tappio -2115 1708
Sijoitukset yhteensa
Hankintameno 1.11. 34774 26776 Oma padoma yhteensa 38277 45889
Lisdykset 1.11.-31.10. 108 10716
Vahennykset 1.11.-31.10. -1023 -2718 Jakokelpoinen vapaa oma padoma 31.10. 28056 35668
Hankintameno 31.10. 33859 34774
Tilinpaatossiirtojen kertyma
Tilinpaatossiirtojen kertyma muodostuu
PITKAAIKAISET SAAMISET 2010 2009 kertyneesta poistoerosta. 19 12
Padomalainasaamiset saman konsernin
yrityksilts 7113 3128
Lainasaamiset saman konsernin yrityksilta 8744 14622
Muut saamiset 3500 3500
19357 21250
LYHYTAIKAISET SAAMISET 2010 2009
Myyntisaamiset saman konsernin yrityksilta 925 1264
Lainasaamiset saman konsernin yrityksilta 800 113
Muut saamiset 4 185
Korkosaaminen saman konsernin yrityksilta 17 27
Korkosaaminen, ulkoinen 0 26
Siirtosaamiset 9 7
1755 1621
Siirtosaamisten oleelliset erat
Ennakot 9
Muut 0
9
Rahoitusarvopaperit
Rahoitusarvopaperit kirjattu/arvostettu
tilinpaatospaivan kurssiin. 0 1006
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VIERAS PAAOMA 2010 2009
Pitkaaikaiset velat
Vaihdettava padomalaina 2006 17213 17213
Laskennallinen verovelka 0 0
Muut pitkaaikaiset velat 3 42
17216 17255
Velat saman konsernin yrityksille
Muut velat 39
39
Pitkaaikaiset velat yhteensa 17255 17 255
Lyhytaikaiset velat
Lainat rahoituslaitoksilta 0 3039
Ostovelat 51 118
Muut velat 169 173
Siirtovelat 844 846
1064 4175
Velat saman konsernin yrityksille
Ostovelat 0 0
Muut velat 25 69
25 69
Siirtovelkoihin siséltyvat olennaiset erat
Vuosilomapalkat sosiaalikuluineen 77 79
Palkat sosiaalikuluineen 5 0
Eldkevakuutusmaksujaksotukset 13 13
Korkojaksotukset 748 748
Verojaksotukset 0 5
Muut erat 1 1
844 846
Lyhytaikaiset velat yhteensa 1089 4244
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MUUT LITETIEDOT

1000 EUROA

VAKUUDET JA VASTUUSITOUMUKSET 2010 2009
Konserniyhtiéiden puolesta

Annetut takaukset 17486 17768
Vuokravastuut

Yhden vuoden kuluessa 2

Yli yhden enit. 5 vuoden kuluessa 1

Yli viiden vuoden kuluessa 0



Tietoja osakkeista

OSAKEPAAOMA JA OSAKKEET
Tilikauden lopussa yhtion osakepdadoma oli 5.529.081,60 euroa.
Osakkeiden liikkeelle laskettu osakemaard oli tilikauden lopussa
47.403.110 kappaletta.

Yhtion osakkeet noteerattiin vuodesta 1989 vuoteen 1998
meklarilistalla sekd vuodesta 1998 Helsingin Porssin I-listalla. Talla
hetkelld yhtion osakkeet ovat noteerattu NASDAQ OMX Helsingissa.

Osakesarjat A ja B yhdisteltiin yhdeksi osakesarjaksi tilikaudella
2009. Osakesarjojen yhdistymisen jdlkeen jokaisella osakkeella on
yksi dani ja samat osakasoikeudet.

Yhtiolla on osakasluettelon 31.10.2009 mukaan 4 050 (3 910)
osakkeenomistajaa. Yhtion hallituksen jasenten ja toimitusjohtajan
yhteenlaskettu omistusosuus yhtion osakkeista on 6.551.554 kap-
paletta. Omistus edustaa 13,8 % osakemaarasta.

Yhtiokokouksen 26.1.2009 ja hallituksen paatosten mukai-
sesti Panostaja Oyj luovutti 18.12.2009 hallituksen jasenille koko-
uspalkkioiden maksuna yhteensa 5.585 kappaletta osakkeita seka
11.3.2010 yhteenss 7.023 kappaletta, 10.6.2010 yhteenss 7.222
ja 9.9.2010 yhteensa 6.875 kappaletta osakkeita yhtiokokouksen
27.1.2010 ja hallituksen paatosten mukaisesti.

Yhtiokokous 27.1.2010 valtuutti hallituksen paattamaan omi-
en osakkeiden hankkimisesta siten, ettda omia osakkeita hankitaan
yhdessa tai useammassa erdssa siten, etta valtuutuksen perusteella
voidaan omia osakkeita hankkia enintddn maard, joka yhdessa yhti-
on tai sen tytaryhtididen muiden hallussa tai panttina olevien omi-
en osakkeiden kanssa on enintdan yksi kymmenesosa kaikista yh-
tion osakkeista. Hallitus ei ole kdyttanyt yhtiokokouksen antamaa
valtuutusta omien osakkeiden hankinnasta tilikauden aikana.

OSAKKEEN VAIHTO SEKA KURSSIT
Osakeantioikaistu

Yhtion hallussa oleva omien osakkeiden maara tilikauden lo-
pussa oli 1.262.504 kappaletta. Omien osakkeiden maara vastasi 2,7
prosenttia koko tilikauden lopun osakemaarasta ja danimaarasta.

Panostaja Oyj vastaanotti tilikaudella kaksi arvopaperimark-
kinalain 2 luvun 9 pykédlan mukaista ilmoitusta omistusosuuden
muuttumisesta yhtiossa.

Vaihtovelkakirjalainan merkinndn 15.1.2007 johdosta Keski-
ndinen Eldkevakuutusyhtié Eteran mahdollinen tuleva omistus-
osuus Panostaja Oyj:ssa on yhteensa 6.250.000 osaketta ja danta,
mikali Keskindinen Eldkevakuutusyhtio Etera kayttda Panostajan
vaihdettavan padomalainan 2006 vaihto-oikeudet taysimaaraisesti.
Omistusosuus vastaa 11,98 % Panostaja Oyj:n vaihdon jalkeisesta
osakkeiden ja danten lukumaarasta tiedotteen paivamaaraan men-
nessd liikkeeseen lasketut osakkeet huomioiden.

Lisdksi Keskindinen Vakuutusyhtié Fennian mahdollinen tule-
va omistusosuus Panostaja Oyj:ssa on yhteensd 4.324.576 osaketta
ja aantd, mikali Keskindinen Vakuutusyhtio Fennia kayttaa Panosta-
jan vaihdettavan paaomalainan 2006 vaihto-oikeudet taysimaarai-
sesti. Omistusosuus vastaa 8,74 % Panostaja Oyj:n vaihdon jalkei-
sesta osakkeiden ja dé@nten lukumaarasta tiedotteen paivamaaraan
mennessd liikkeeseen lasketut osakkeet huomioiden.

OSAKKEIDEN VAIHTO

Panostaja Oyj:n osakkeen kurssi vaihteli tilikauden aikana 1,32 eu-
ron ja 1,75 euron valilla. Osakkeiden osakevaihto oli 5.301.507 kap-
paletta, mika edustaa 11,2 % osakekannasta. Osakkeen lokakuun
paatoskurssi oli 1,46 euroa. Yhtion osakekannan markkina-arvo oli
tilikauden lopussa 69,2 milj. euroa.

Alin, € Ylin, € vaihto kpl %-osakkeista
2010 1,32 1,75 5.301.507 11,2
2009 0,89 1,40 8.108.040 17,5

A-0SAKE Osakeantioikaistu B-0SAKE Osakeantioikaistu

Alin, € Ylin, € vaihto kpl %-osakkeista Alin, € Ylin, € vaihto kpl %-osakkeista
2008 1,02 1,75 1.230.729 2,7 1,00 1,73 4.,185.846 9,4
2007 1,21 1,83 1.646.454 9,5 1,20 1,79 4.317.106 23,3
2006 0,94 1,24 507.956 29 0,92 1,20 999.167 8,7
2005 0,59 1,06 1.353.791 7.8 0,65 1,09 949.059 9,3
2004 0,35 0,85 2.410.488 134 0,37 0,76 2.213.432 23,7

OSAKKEENOMISTAJIEN LUKUMAARA

KURSSIHISTORIA, B-OSAKE YHDISTETTY 14.11.2008

2006 2007 2008 2009 2010

2006 2007 2008 2009 2010
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Suurimmat osakkeenomistajat

10 SUURINTA OSAKKEENOMISTAJAA 31.10.2010

Osakkeita kpl % osakkeista

1 Koskenkorva Matti Olavi 6381873 13,46
2 Koskenkorva Maija Kristiina 5071742 10,70
3 Koskenkorva Mauno 2375173 5,01
4 Keskindinen vakuutusyhtio Fennia 2262076 4,77
5 Keskindinen elakevakuutusyhtio Etera 1500 000 3,16
6 Panostaja Oyj 1262504 2,66
7 Koskenkorva Mikko Matias 1245139 2,63
8 Johtopanostus Oy 1030 000 217
9 Tampereen Seudun Osuuspankki 985 334 2,08
10 Malo Hanna Maria 982 207 2,07

23096 048 48,72
Muut osakkeenomistajat 24 307 062 51,28
Yhteensa 47 403110 100,00

OSAKKEENOMISTUKSEN JAKAUTUMINEN SUURUUSLUOKITTAIN 31.10.2010

Omistajia Osakkeita/aania
Osakemaara kpl % kpl %
1-1000 2148 53,04 1095 801 2,31
1001-10000 1631 40,27 5349529 11,28
10001 -100000 233 5,75 6092659 12,86
100001 - 1000000 30 0,74 13 536 054 28,55
1000001 - 8 0,2 21128507 44,57
Yhteensa 4050 100,00 47 202 550 99,57
joista hallintarekisteréityja 5 13237 0,02
Yhteistililla 200 560 0,43
Liikkeeseenlaskettu maara 47 403110 100,00

OSAKKEENOMISTUKSEN JAKAUTUMINEN SEKTOREITTAIN 31.10.2010

Omistajia Osakkeita/aania

Sektoriluokka kpl % kpl %
Yritykset 167 4,12 4164 944 8,79
Rahoitus-ja vakuutuslaitokset 13 0,32 4 644 945 9,80
Julkisyhteisot 1 0,03 1500 000 3,16
Kotitaloudet 3847 94,99 36 559235 77,12
Voittoa tavoittelemattomat

yhteisot 13 0,32 307 253 0,65
Ulkomaat 9 0,22 12936 0,03
Yhteensa 4050 100,00 47 189 313 99,55
Hallintarekisteroityja 5 13237 0,02
Yhteistililla 200 560 0,43
Liikkeeseenlaskettu maara 47 403110 100,00
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Emoyhtion hallituksen ehdotus tilikauden
tuloksen kasittelyksi ja voitonjaoksi

Panostaja Oyj:n jakokelpoiset varat, joihin on lisatty tilikauden tappio 2 115 423,40 euroa ja sijoitetun vapaan oman padoman rahasto
15242 992,79 euroa ovat 28 056 077,23 euroa.

Hallitus ehdottaa yhtiokokoukselle, etta

m tilikauden voitto siirretaan kertyneiden voittovarojen tilille

m osinkoa jaetaan 0,05 euroa osakkeelta

Ehdotuksen mukaan osinko maksetaan osakkeenomistajille, jotka osingonmaksun tasmaytyspaivana 1.2.2011 ovat merkittyind Euroclear Fin-
land Oy:n pitdamaan yhtion osakasluetteloon. Endotuksen mukaan osinko maksetaan 8.2.2011. Ehdotuksen mukaan osinkoa ei jaeta yhtion
hallussa oleville omille osakkeille.

Liséksi hallitus ehdottaa, etta yhtiokokous valtuuttaisi hallituksen paattdamaan harkintansa mukaan mahdollisesta varojen jakamisesta osak-
keenomistajille yhtion taloudellisen tilanteen sita puoltaessa joko osinkona voittovaroista tai varojenjakona sijoitetun vapaan oman padoman
rahastosta. Varojen jaon enimmaismaara on yhteensa enintaan 4 000 000 euroa.

Valtuutuksen ehdotetaan sisaltavan hallituksen oikeuden paattaa kaikista muista edella mainittuun varojen jakoon liittyvista ehdoista.

Valtuutuksen ehdotetaan olevan voimassa seuraavaan varsinaiseen yhtidkokoukseen saakka.

Hallitus on arvioinut, ettei osingonmaksu vaaranna yhtion maksukykya.

Tampereella 15. paivana joulukuuta 2010

Matti Koskenkorva Jukka Ala-Mello
puheenjohtaja varapuheenjohtaja
Hannu Ketola Hannu Tarkkonen
Hannu Martikainen Satu Eskelinen

Juha Sarsama
toimitusjohtaja
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Tilintarkastuskertomus

PANOSTAJA OYJ:N YHTIOKOKOUKSELLE

Olemme tarkastaneet Panostaja Oyj:n kirjanpidon, tilinpaatoksen, toimintakertomuksen ja hallinnon tilikaudelta 1.11.2009 - 31.10.2010. Tilin-
paatos sisaltaa konsernin taseen, tuloslaskelman, laajan tuloslaskelman, laskelman oman padoman muutoksista, rahavirtalaskelman ja liitetie-
dot sekd emoyhtion taseen, tuloslaskelman, rahoituslaskelman ja liitetiedot.

HALLITUKSEN JATOIMITUSJOHTAJAN VASTUU

Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat tilinpaatoksen ja toimintakertomuksen laatimisesta ja siitd, etta konsernitilinpaatos antaa oikeat ja riittavat
tiedot EU:ssa kayttoon hyvaksyttyjen kansainvalisten tilinpaatosstandardien (IFRS) mukaisesti ja etta tilinpaatos ja toimintakertomus antavat
oikeat ja riittavat tiedot Suomessa voimassa olevien tilinpaatoksen ja toimintakertomuksen laatimista koskevien saanndsten ja maardysten
mukaisesti. Hallitus vastaa kirjanpidon ja varainhoidon valvonnan asianmukaisesta jarjestamisesta ja toimitusjohtaja siitd, etta kirjanpito on
lain mukainen ja ettd varainhoito on luotettavalla tavalla jarjestetty.

TILINTARKASTAJAN VELVOLLISUUDET
Tilintarkastajan tulee suorittaa tilintarkastus Suomessa noudatettavan hyvan tilintarkastustavan mukaisesti ja sen perusteella antaa lausunto tilin-
paatoksestd, konsernitilinpaatoksesta ja toimintakertomuksesta. Hyva tilintarkastustapa edellyttda ammattieettisten periaatteiden noudattamis-
taja tilintarkastuksen suunnittelua ja suorittamista siten, ettd saadaan kohtuullinen varmuus siita, etta tilinpaatoksessa tai toimintakertomuksessa
ei ole olennaisia virheellisyyksia ja ettd emoyhtion hallituksen jasenet ja toimitusjohtaja ovat toimineet osakeyhtidlain mukaisesti.
Tilintarkastustoimenpiteilla tulisi varmistua tilinpaatoksen ja toimintakertomuksen lukujen ja muiden tietojen oikeellisuudesta. Toimen-
piteiden valinta perustuu tilintarkastajan harkintaan ja arvioihin riskeistd, etta tilinpaatoksessa tai toimintakertomuksessa on vaarinkaytokses-
ta tai virheesta johtuva olennainen virheellisyys. Tarvittavia tarkastustoimenpiteita suunniteltaessa arvioidaan myos tilinpaatoksen ja toimin-
takertomuksen laadintaan ja esittamiseen liittyvaa sisaista valvontaa. Lisaksi arvioidaan tilinpaatoksen ja toimintakertomuksen yleista esitta-
mistapaa, tilinpaatoksen laatimisperiaatteita seka johdon tilinpaatoksen laadinnassa soveltamia arvioita.
Tilintarkastus on toteutettu Suomessa noudatettavan hyvan tilintarkastustavan mukaisesti. Kasityksemme mukaan olemme suorittaneet
tarpeellisen maaran tarkoitukseen soveltuvia tarkastustoimenpiteitd lausuntoamme varten.

LAUSUNTO KONSERNITILINPAATOKSESTA
Lausuntonamme esitimme, ettd konsernitilinpaatos antaa EU:ssa kayttoon hyvaksyttyjen kansainvalisten tilinpaatosstandardien (IFRS) mukai-
sesti oikeat ja riittavat tiedot konsernin taloudellisesta asemasta seka sen toiminnan tuloksesta ja rahavirroista.

LAUSUNTO TILINPAATOKSESTA JA TOIMINTAKERTOMUKSESTA
Lausuntonamme esitdmme, etta tilinpaatds ja toimintakertomus antavat Suomessa voimassa olevien tilinpaatoksen ja toimintakertomuksen

laatimista koskevien sddnnosten ja maardysten mukaisesti oikeat ja riittavat tiedot konsernin sekd emoyhtion toiminnan tuloksesta ja taloudel-
lisesta asemasta. Toimintakertomuksen ja tilinpaatoksen tiedot ovat ristiriidattomia.

Tampereella 15. paivana joulukuuta 2010

PricewaterhouseCoopers Oy

KHT-yhteiso
Eero Suomela Janne Rajalahti
KHT KHT
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