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Panostaja on aktiivinen ja vastuullinen suomalainen sijoitusyhtid.

Sijoitamme pitkdijdnteisesti jo hajautetusti eri toimialoille. Hankimme

enemmistdosuuden potentiaalisista pk-sektorin yrityksistd, joita kehitimme

aktiivisesh yhteisty&ssd yrittdjien kanssa. Tuomme yrityksiin liketaloudellista

osaamista ja tydkaluja operatiiviseen toimintaan. Néin luomme uusia

suomalaisia menestystarinoita. 30 vuoden kokemus tekee meisté alan

uranuurtajan. Vuonna 2014 Panostajan likevaihto oli 154,8 miljoonaa

euroa ja palveluksessamme oli noin 1100 henkildd. Pédkonttorimme sijaitsee
Tampereella ja osakkeemme noteerataan NASDAQ Helsinki Oy:ssé.



VUOSI 2014

TAPAHTUMARIKAS VUOSI

Kasvu ja kannattavuus kehittyivat kokonaisuudessaan hyvin. 2014

Likevaihto kasvoi 13 % ja liikevoitto parani 8,6 milj. eurolla.

Onmistusten aktiivinen kehittaminen jatkui. LIKEVAIRTO

vV V. V V

Merkittavimmat muutokset omistuksiin tehtiin hankkimalla KotiSun jo
luopumalla Vindeasta.

V

Talouden epavarmuus lisaantyi Suomessa, Vengjalla ja koko Euroopassa.
TILIKAUDEN TULOS

8/2 Mée

> Yrityskauppamarkkinat hieman piristyivat.

TAPAHTUMIA o
VINDEA TAKOMA 1 112

Myimme lisgarvologistikka-segmentin muodos-  Takoma hakeutui yrityssaneeraukseen joulu-

faneen Vindean Transval Groupille foukokuussa  kuussa 2013. Hakemus hyvéksyttiin ja OSAKEKANNAN

2014. Kaupasta syntyi 5,5 M€ myyntivoitto. saneerausohjelma vahvistettiin syyskuussa MARKKINA-ARVO
2014.

KOTISUN GRANO

Laajensimme liiketoimintaamme ostamalla Kopijyva Oy ja DMP-Digital Media Partners

60 % omakotitalojen talotekniikkaremontointi- Oy yhdistyivét kesdkuussa 2014 ja yritys sai

palveluita tarjoavan KotiSun Oy:n osake- uuden nimen: Grano Oy.

kannasta.

HENKILOSTO KESKIMAARIN
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OSAAMISTA USEALTA

TOIMIALALTA

GRANO %

> digitaaliset painopalvelut

Autovaraosat,
Grano on markkinointiviestintd-, KLVARA-
paino- ja tulostuspalveluja tarjoava
yritys, joka on alansa markkinajohtaja OSAT
Suomessa. .22
LIKEVAIHTO HENKILOSTO

578" 497

TAKOMA QY]

> konepaija

Takoma on konepajayhti®, joka
farjoaa mekaanisen voimansiirron

tuotteita ja palveluita meri- ja offshore-
teollisuudelle sekd kaivosteollisuudelle.

LIKEVAIHTO HENKILOSTO

153" 92

s.26

%

TAKOMA

FLEXIM SECURITY
> turvallisuus

Flexim Security on Suomen johtava
asiantuntija huoletioman ja turvallisen
kulkemisen kehitiéjénd. Sen tuote- ja
palveluvalikoima kattaa lukitusratkai-
sut, erilaiset ovenavaustekniikat ja
oviautomatiikan seké turvatekniikan.

%

Lampo-

kasittely,
HEATMASTERS

s.14

LIKEVAIHTO HENKILOSTO
33,7% 249
SELOG

> sisakattomateriaalit

Selog on sisgkattomateriaalien tukku-
liike, joka palvelee alan urakoitsijoita
ja asentaijia. Palvelutarjontaan kuulu-
vat laskenta-, suunnittelu- ja logisfiikka-

palvelut. o/
o
LIKEVAIHTO HENKILOSTO !
ME Turvallisuus,
1 ,O 13 ; FLEXIM
SECURITY




PANOSTAJA OMISTAJANA 3
%

Digifaaliset
painopalvelut,

GRANO

KOTISUN
> talotekniikkaremontointi

KotiSun tarjoaa konseptoituja kayttévesi-
ja lampéverkkoremontieja kuluttaiille
avaimet kateen -palveluna. Yritys on
noussut nopeasti alansa markkinajohta-
jaksi ja tunnetuimmaksi toimijaksi Suo-
messa. Panostaja hankki yrityksen

5/2014.

LIKEVAIHTO HENKILOSTO
88" 113
KL-VARAOSAT

> autovaraosat

KL:Varaosatyhtist harjoittaa Mercedes-
Benz ja BMW-henkildautojen alku-
perdisvaraosien ja tarvikkeiden maa-
hantuontia, tukkukauppaa ja jélleen-
myyntid. Se palvelee autokorjaamoita,
iélleen- ja vahittaismyyiia ja yksityisia
kuluttajia seka yritysasiakkaita.

%
Talotekniikka-

LIKEVAIHTO HENKILOSTO

108" 47

remontointi
KOTISUN
5. 20 SUOMEN HELAKESKUS JA
RAKENNUSHELASTO
> helat

Suomen Helasto jakaantuu kahteen
tukkukauppaan, joista kalusteteollisuu-
den helatarvikkeita maahantuo ja myy
Suomen Helakeskus ja ovi- ja ikkunate-
ollisuuden tarvikkeita seké rakennusle-
vyj& markkinoi Rakennushelasto.

LIKEVAIHTO HENKILOSTO

109" 33

HEATMASTERS GROUP

> lampokasittely

% Heatmasters tarjoaa lampékasittely-
palveluita ja valmistaa l6mps-

Siscikatfo- kasittelylaitteita. Heatmastersin loppu-

materiaalit asiakkaat edustavat energia-, kemia- ja

i

SELOG konepajateollisuutta.

LIKEVAIHTO HENKILOSTO

68" 59

%
Helat,
SUOMEN HELAKESKUS,
RAKENNUSHELASTO
s. 24




YDINVIESTIMME

TAVOITETILAMME:
Suomalaisten kasvavien pk-yritysten
arvostetuin ja aktiivisin omistajakumppani

STRATEGIAMME:

AKTIIVINEN OMISTAJA

> Jatkuva sijoitusvalmius ja aktiivinen hankevirran luonti
> Pitkgijéinteinen ja aktiivinen omistaja-arvon kehittéminen enemmistdomistajana
> Salkussa toimialojensa kérkiyrityksid, joissa myds toimivalla
johdolla merkittévé omistajaintressi
> Jatkuva johtamisen ja liketoiminnan kehittéminen yrityksen kasvuvaiheen mukaan

PERUSTEHTAVAMME: e
Teemme menestystarinoita Suomelle térkedssd pk—yrﬁysgéssa

Uudistuminen

ARVOMME:

" Luottamus ja avoimuus
YrittGjyys on asenne

ja osaaminen




ENEMMISTOOMISTAJA

PK-SEKTORILLA

Panostaja tarjoaa ainutlaatuisen kanavan sijoittaa pk-sektorin yrityksiin,
joissa on korkeat tuotto-odotukset. Valitsemme omistukseemme eri toimi-
alojensa karkiyrityksic ja hankimme niisté enemmistdosuuden. Kehitémme
ja tuemme niiden kasvua fiiviissé yhteistydssd véhemmistdosakkaana olevan
toimivan johdon kanssa. Tavoitteemme on, ettd yrityksen arvo on selvésti
kasvanut, kun irfaudumme siité. Néin kasvatamme omistaja-arvoamme.

TALOUDELLISET TAVOITTEET

> Panostajan favoitteena on jatkuva omistaja- ja markkina-arvon kasvattaminen
siten, efta osakkeen kokonaistuotto ylittaa NASDAQ Helsingin Small Cap Indeksin
keskim&araisen pitkén aikajéanteen tuoton.

> Omavaraisuusaste
on vahintéén

> Kumulatiivinen
osakekohtainen tulos (EPS) on

> Oman p&doman

tuotto on vahintdan

20" 0,80° 40~

kun omaan p&ddomaan
siscillytetaan padomalainat.

viisivuotiskaudella

2014-2018.

siten, etta sisainen IRR
(internal rate of return) tavoite on
jokaiselle segmentille yli 22 %.

> Voitonjako heijastaa konsernin tuloksen kehitysta pitkélla aikavalilla ja ensi-
sijaisena favoitteena on varmistaa konsernin sijoitustoiminnan jatkuvuus, jonka
iclkeen voidaan jokaa vahintéan puolet emoyhtion osakkeenomistaijille kohdistu-
vasta konsemin vuosittaisesta tuloksesta joko osinkoina, padomanpalautuksina
tai osakkeiden takaisinostoina.

Lue lisdd osoitteesta
www.panostaja.fi

SIJOITUSKOHTEENA

PANOSTAJA
SIJOITUSKOHTEENA

Tavoitteellinen
omistaja-arvon
kasvattaja

Ainutlaatuinen kanava
sijoittaa suomalaiseen
pk-sektoriin

Hajautettu ja
tasapainoinen
sijoitussalkku

Salkussa yrityksid,

joissa korkeat
tuotto-odotukset



= TOIMINTATAPAMME

Hankinta

> Enemmistdomistus
suomalaisista pk-yrityksista

> Panostettava pddoma
omasta taseesta

> Sijoitushorisontti 5—10
vuotta

> Sijoitukset hajautetusti
eri tfoimialoille,
joissa on merkittavad
kasvupotentiaalia

> Potentiaaliset ostokohteet:
liikevaihto 10-30 mil}.
euroq, terve talous ja
mahdollisuus saavuttaa
alallaan merkittava
markkina-asema

Integrointi

> Hallittu omistuspohjan
muutos ja kasvun generointi

> Ostettu yritys osaksi
konsernia vakioitujen
prosessien avullo

> Toimitusjohtajalle tarvittavat
tyokalut ja jarjestelmat
yrityksen kehittamista jo
johtamista varten

> Mahdollisuus omistuksen
kautta sitouttamiseen



TOIMINTATAPAMME 7

Kehittaminen

_
7
> Rahoituksen
kokonaisjarjestelyt

> Aktiivinen

hallitustydskentely LUO pU m i nen

> Strategioiden luominen

> Saattaa yritys
mahdollisimman nopeasti
> Talouden, markkinoinnin tfoimimaan itsendisesti
ja johtamisjarjestelmien
kehittaminen

> Toimialatuntemus

> Irrottfaa oikearaikaisesti
uvudelle omistajalle

> Kaswvu vyritysostoien kautta
vrity | > Omistaja-arvon

kasvattaminen



REILU ASKEL

ETEENPAIN

Vuosi on taas vierdhtdnyt eteenpdin Panostajan eléméissé. Tyntéyteinen ja tapahtumarikas filikausi

padittyi lokakuun lopussa ja heti sen jélkeen juhlittiin yrityksen 30-vuotista taivalta. Panostajan

toimitusjohtaja Juha Sarsama kertoo haastattelussaan, mité yritykselle nyt kuuluu ja miten tésté

jatketaan eteenpdin.

MITEN KITEYTTAISIT TUNNELMAT TILIKAUDEN
PAATTYMISEN JALKEEN?

Olen kokonaisuudessaan hyvin tyytyviinen aikaansaa-
miseemme vuoden aikana. Otimme reilun askeleen
eteenpdin ja kouluarvosanoin voisinkin antaa vuodesta
arvion hyvin ja kiitettdvan vililtd. Veimme lapi strate-
giamme mukaiset yrityskaupat ja kehitimme aktiivisesti
omistamiamme yrityksid. Omistamissamme yrityksissa
kasvu ja kannattavuus kehittyivit markkinoihin nihden
hyvin. Liikevaihtomme nousikin 154,8 miljoonaan
euroon ja tulos 10,2 miljoonaan euroon.

MITKA OLIVAT VUODEN 2014 KOHOKOHDAT?
Yrityskaupoissa onnistuimme seka ostossa ettd myyn-
neissd. Luovuimme merkittavan kasvun saavuttaneesta
Vindeasta toukokuussa, kun myimme sen Transval
Groupille. Vindean kehityskaari oli omistuksemme
aikana huima ja uskon silld olevan myos loistava tule-
vaisuus uudessa kokoonpanossa. Vindean myynnista
tuloutui meille 5,5 miljoonan euron voitto.
Toukokuussa teimme sijoituksen Kotisun Oy:hyn,
joka osoittautui juuri salkkuumme sopivaksi ja paljon
kehityspotentiaalia sisdltaviksi yritykseksi. Yritys toimii
mielenkiintoisella markkinalla pientalojen lammitys- ja
kayttovesiputkistojen remontoinnissa.

ENTA SUURIMMAT SAAVUTUKSET?

Kannattavuutemme kannalta suurin saavutus oli Tako-
man tappiokierteen katkaisu. Joulukuussa 2013 Takoma
haettiin yrityssaneeraukseen ja saneerausohjelma vahvis-
tettiin syyskuussa 2014. Saneeraustoimenpiteiden lisaksi
Takomassa tehtiin erilaisia muutoksia kannattavan
toiminnan turvaamiseksi. Raskaat ratkaisut osoittautui-
vat oikeiksi ja Takoman kolmannen kvartaalin liike-
voitto oli jo positiivinen.

Mielenkiintoinen projekti oli myos Kopijyvin ja
DMP:n fuusioiminen ja uuden nimen kiyttoonotto.
Yrityksen uusi nimi Grano otettiin myonteisesti vastaan
ja yhti6 sai markkinajohtajalle kuuluvaa nikyvyytta
nimenmuutoksen myota.

MIKA OLI HAASTEELLISINTA?

Kylla haasteet tulivat toimintaympariston vaisuudesta.
Taantuman pitkittyminen ja yleisen epivarmuuden
lisdantyminen nikyivit selvisti pk-sektorilla. Monilla
toimialoilla yleinen kehitys oli vaisua ja tulevaisuuden
ennustaminen vaikeaa, eika verotuksen kiristyminen
mitenkddn helpottanut tilannetta.

Meille epavarmat tunnelmat nakyivat erityisesti yri-
tyskaupoissa. Niiden markkinat olivat hiljaiset, vaikka-
kin loppuvuotta kohti mentdessa oli nahtivissa jo pienta
piristymista.

MILLAISELTA PK-SEKTORIN TILANNE NAYTTAA
TALLA HETKELLA®
Yleisesti pk-sektorin merkitystd ei vield taysin ymmar-
retd Suomessa. Erityisesti tyollistamismielessa pk-yrityk-
set ovat oikeasti suuria. Eniten tyopaikkoja syntyy juuri
pieniin ja keskisuuriin, alle 250 tyontekijan, yrityksiin.
Suomen talouden niakymat nayttavit edelleen huoles-
tuttavilta. Kuluttajien ja yrittdjien usko tulevaisuuteen
onkin nyt koetuksella. Toisaalta yritysten rahoituksen
saatavuus on hieman parantunut vuoden aikana. Hyviin
hankkeisiin rahaa 16ytyy ja parhaista kohteista kilpail-
laan.

MILLA KEINOIN PANOSTAJA KILPAILEE

PARHAISTA KOHTEISTA?

Erotumme sijoitusyhtiond monellakin tavalla kilpaili-
joistamme. Ensinnékin meilld on etuna toimialan pio-




neerin asema — meillihdn on ndyttojd ja kokemusta jo
30 vuoden ajalta. Olemme aidosti aktiivinen omistaja ja
kehittdjd. Teemme tiivistd yhteisty6td omistamamme
yrityksen kanssa, tuemme sen kehitystd osaamisel-
lamme, erilaisilla koulutuksilla ja tyokaluilla sekd moti-
voimme johdon vihemmistoomistuksella. Emme kayta
mitdan sabluunoita, vaan tuemme jokaista yritystd sen
omia lihtokohtia ja tarpeita ajatellen.

MITEN TASTA ETEENPAIN?

Olemme hajauttaneet sijoituksemme monelle eri toimi-
alalle, joten omistamamme yritykset muodostavat hyvin
kokonaisuuden, mutta tavoitteemme on edelleen tasa-
painottaa salkkumme syklisyytta. Onnistuneiden irtau-
tumisien jalkeen meilld on valmius hankkia muutamia
kasvukykyisid uusia yrityksia.

MILLAISIA YRITYKSIA PANOSTAJA ETSII2

Yleensid meille potentiaalinen yritys on kasvanut omilla
resursseillaan jo tiettyyn kokoon, mutta seuraavan kas-
vupyrdhdyksen ottaminen vaatii uudenlaista osaamista
ja suurempaa riskinottokykya. Tai sitten yrittdja haluaa
luopua elimintyostaan. Tallaisissa tilanteissa olemme
erittdin varteenotettava kumppani.

MITEN HYVIN YRITTAJAT TUNTEVAT PANOSTAJANZ
Yrittdjien mielenkiinto meita kohtaan on noussut ja
meidat tuntevat kiittelevat toimintamalliamme. Mutta
edelleen on paljon niitd, jotka eivdt tunne Panostajaa.
Pyrimme tuomaan itseimme enemman esille kertomalla
toimintatavoistamme ja menestystarinoistamme. Meilld

olisi syyta joskus hieman kehuakin itseamme.

MILLAISIN AJATUKSIN LAHDETTE ALKANEESEEN
TILIKAUTEEN?2

Taakse jaanyt tilikausi osoitti meiddn olevan oikealla
tielld, joten jatkamme aktiivisen kehittdjan roolissa ja
olemme valmiit ottamaan reilujakin askeleita. Meilld on
loistava tiimi, jota haluan kiittda jo kuluneesta vuo-
desta. Koko henkilostomme on ollut mukana tekemassa
hienoa ty6té yhteiseen hyvaan. Kiitin myos osakkeen-
omistajia ja kumppaneitamme meitd kohtaan osoitta-
masta luottamuksesta. Olen varma, ettd menestykselli-
nen yhteistyomme jatkuu edelleen.

TOIMITUSJOHTAJALTA 9

ITUSJOHTAJA




PK-SEKTORIN MERKITYS SUOMELLE

Pk-yrityksia ovat ne, joiden palveluksessa on véhemmdéin
kuin 250 tyontekijaa ja joiden likevaihto on enintaan
50 miljoonaa euroa.

Pienia ja keskisuuria yrityksic eli pkeyrityksia on Suomessa

noin 224 000.

Pk-yritykset muodostavat Suomen talouselaméan perustan,
silla perati 40 prosenttia BKT:sta tulee pk-sekiorilta.

Pk-yritykset ovat tysllistamismielessa suuria. Ne tydllistévat
jo nyt yli 60 prosenttia tydvoimasta ja osuus kasvaa koko
ajan.

Uudet tydpaikat syntyvat useimmiten pk-sektorille.

Pk-yrityksissa on usein vuosikymmenten aikana kertynytta
fiefotaitoa.

Pk-yritysten jatkuvuuden turvaaminen ja kehitymisen
tukeminen on tarked tehtava myds yhteiskunnallisesti.

20 prosentissa pkyrityksisté odotetaan sukupolven- fai
omistajanvaihdosta seuraavan 5 vuoden kuluessa.
(Lahde: Suomen Yrittgjct)




PK-YRITYKSILLE PAREMMAT

KASVU-

TOIMINTAYMPARISTO

MAHDOLLISUUDET

Pienten ja keskisuurten yritysten toimintaympdristé on
muuttunut entistd haastavammaksi viime vuosien
aikana. Suurimmat haasteet ovat tulleet yleisesta talou-
dellisen tilanteen tiukkenemisesta sekd Suomessa etta
vientimarkkinoilla ympari maailmaa. Yleinen talouske-
hitys tarjoaa melkoista niukkuutta ja erityisesti kaupan
ja rakentamisen aloilla nakymat ovat edelleen heikot.
Kuluttajien ja yrittdjien usko talouteen on nyt kovin
hauras.

Myonteisidkin piirteita on toki olemassa. Palvelusek-
torin kasvu, teknologioiden kehitys ja uudet innovaatiot
luovat monille aloille kasvumahdollisuuksia. Rahoituk-
sen saatavuus on hieman parantunut, vaikka luottopoli-
titkkka on edelleen tiukkaa. Pankkien kiristyva saantely
tulee koskemaan nimenomaan Pk-yritysten luotonsaan-
tia. Asenteet yrittajyyttd kohtaan ovat hitaasti kdanty-
massd myonteisemmiksi Suomessa. Yrittdjien onnistumi-
nen koetaan nyt aiempaa hyviksyttivimpana ja koko
yhteiskunnan kannalta hyvina asiana. Erityisesti nuoret
ajattelevat aiempaa positiivisemmin yrittdjyydesta.
Tahin ovat vaikuttaneet monet viime vuosina julkisuu-
teen nousseet onnistumiset. Yhtena esimerkkini voi-
daankin mainita Supercellin yrityskauppaan johtanut
kehitys ja yrittdjien esiintyminen kaupan jilkeen.

KUSTANNUSTEN KARSIMISESTA
KASVUHAKUISUUTEEN

Monet vuodet heikkona jatkunut talouskehitys, entises-
taan kiristynyt kilpailu ja tyémarkkinoiden joustamat-
tomuus ovat vihentineet yritysten kasvuhakuisuutta.
Ratkaisua tilanteeseen onkin totuttu hakemaan kustan-
nusten karsimisesta ennemminkin kuin liikevaihdon
kasvattamisesta. Porssiyhtididen yhteenlaskettu liike-
vaihto on supistunut kolme vuotta. Toisaalta Suomesta
16ytyy myos kasvuhaluisia yrityksid. Nailla yrityksilla
tuotteet ja palvelu ovat usein kunnossa, mutta myyntiin,
markkinointiin ja kansainvilistymiseen tarvitaan lisid
osaamista.

Myo6s lainsdadanto ja erityisesti verotus vaikuttavat
merkittavasti pk-sektorin yritysten toimintaedellytyk-
siin. Kiristyva verotus, muuttuvat verotuskdytannot ja
erityisesti lakien tulkintojen muutokset sekd saantelyn
lisidntyminen aiheuttavat yrityksille merkittavid kustan-
nuksia ja vaikeuttavat pitkdjanteistd suunnittelua.

RISKINOTTOA JA VASTUUNKANTOA
Sukupolvenvaihdos tai uuden yrittdjan 16ytiminen on
monelle pk-sektorin yritykselle melkoinen haaste, joka
nakyy yrityskauppojen selkeind vihentymisend viime
vuosina. Suomessa tehdddn noin 2 500-3 000 yritysjar-
jestelyd vuosittain, mutta tarve uusille yrittdjille on sel-
kedsti suurempi. Verotus ja yhteiskunnan tuki ovat
myos tarkeita tekijoita tilanteessa, jossa yritykselle etsi-
taan uutta jatkajaa. Yrittajan asema edellyttda riskin-
ottokykya ja my6s halua kantaa vastuuta.




PAINOPALVELUT

MARKKINOINTIVIESTINTA,, PAINO— JA TULOSTUSPALVELUA KATTAVASTI

YHDESSA

ETEENPAIN

Vuosi 2014 oli Panostajan digitaalisille painopalveluille
kaannekohta, kun aiemmin itsendisesti toimineet yrityk-
set Kopijyvd ja DMP - Digital Media Partners fuusioi-
tiin. Helmikuussa, jo ennen Granon syntymistd, DMP.n
tarjontaa oli vahvistettu ostamalla Eriksenin painoliike-
toiminta. Kesikuun alussa toteutetun Kopijyvin ja
DMP:n yhdistymisen seurauksena syntyi valtakunnalli-
sesti merkittavda markkinointiviestintd-, paino- ja tulos-
tuspalveluyritys. Yhteista historiaa lihdettiin tekemaan
uudella ilmeell ja nimelld Grano. Sen palveluverkosto
muodostui Kopijyvan maakuntiin painottuneista toimi-
pisteistd ja DMP:n toiminnoista pdidkaupunkiseudulla.

Toimintojen yhdistiminen piti Granon kiireisena.
Yritykselle muodostettiin uudet ydinviestit ja strategia.
Uusia, asiakaspalvelun luotettavuutta parantavia toimin-
tatapoja ja -jarjestelmid otettiin kayttoon myynnissa,
hallinnossa ja tuotannossa. Granon loppuvuosi osoitti-
kin, ettd toiminnoista on paljon synergiaa, mutta hyvin
vahan paallekkaisyyksid. Yhdistyminen vauhditti liike-
vaihdon ja markkinaosuuden kasvua, mutta heikensi
hetkellisesti kannattavuutta sailyttden silti toimialaansa
paremman tulostason.

MONIPUOLINEN ASIAKASKUNTA

Seki henkilosto ettd asiakaskunta ottivat Granon synty-
misen vastaan erittdin myonteisesti. Asiakaskunta koos-
tuu hyvin erityyppisista toimijoista ja organisaatioista ja
asiakassuhteet perustuvat entistd useammin pitkdaikai-
seen yhteistydkumppanuuteen. Asiakkaille yhdistyminen
mahdollistaa laajemman palvelutarjonnan saamisen
samalta toimittajalta. Keskittimalld paino- ja tulostus-
tyonsa asiakkaat saastavat kustannuksissa ja myos
omassa ajankdytossaan. Granolla onkin tavoitteena
vahvistaa edelleen asiakastyotddn ja lisdtd vuosisopimus-
asiakkaidensa mairaa seki laajuutta.

HALUTUIN KUMPPANI, SEURATUIN EDELLAKAVIJA
Granon visiona on olla halutuin kumppani ja seuratuin
edelldkavija. Sen toimialalla on monia haasteita ja erityi-
sesti markkinoiden supistuminen on aikaansaanut alalle
ylikapasiteettia. Menestyminen erittdin kilpailulla alalla
edellyttaa kilpailukyvyn vahvistamista ja innovatiivisten
palvelujen luomista. Asiakkaille markkinointi onkin
entistd tirkeampaa ja keskittimiselld ja ulkoistamisella
ne etsivit kustannustehokkaita ratkaisuja, joiden kehit-
tamiseen Granolla on entistd paremmat mahdollisuudet
fuusion myo6ta.



LIKEVAIHTO

GRANO | Digitaaliset painopalvelut

Grano on markkinointiviestintd-, paino- ja tulostuspalveluja tarjoava yritys, joka on alansa markkina-
johtaja Suomessa. Sen palvelut ovat saafavilla valiakunnallisesti 12 eri paikkakunnalla Helsingisté

Joensuuhun. Panostajan omistusosuus Granosta on 65 % ja foimitusjohtaja Heimo Viinasen ja LIKEVOITTO
toimivan johdon yhteensa 35 %.
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TAKOMA

VOIMANSIIRRON TEKNOLOGIAA

KAANNE
PAREMPA

Kulunut tilikausi merkitsi Takomalle kdaannosta kohti
kannattavaa toimintaa kansainvilisend konepajayh-
tiona. Vuosien aikana syventynyt tappiokierre oli kat-
kaistava pdamaidratietoisin toimenpitein. Joulukuussa
2013 Takoma hakeutui yrityssaneeraukseen ja kannatta-
mattomia yksikoita karsittiin. Helmikuussa 2014 toimi-
tusjohtajan tehtdvissd aloitti aiemmin talousjohtajana
toiminut Ilkka Miettinen. Saneerausohjelma vahvistettiin
syyskuussa 2014. Sopeuttamistoimenpiteiden ansiosta
kustannusrakennetta saatiin kevennettyd. Myos asiakas-
toimialoilla ndkyi pientd elpymistd, jonka ansiosta voi-
mansiirtoliiketoiminnan tilauskertyma lahti kasvuun ja
kannattavuus parani tilikauden aikana.

Takoman tuote- ja palvelutarjonta pohjautuu toimi-
tusketjun hallintaan, tehokkaaseen valmistusprosessiin
ja verkostoitumiseen. Asiakkaiden tarpeiden ymmarta-
minen, korkea laatu ja toimitusvarmuus ovat sen tair-
keimmat kilpailutekijat. Etuja ovat myos hyvd maine
asiakaskunnan keskuudessa ja toimiminen laivanraken-
nuksen vahvoilla markkina-alueilla mukaan lukien
Suomi, Norja ja Veniji.

TOIMINNAN KEHITTAMINEN JATKUU

Toteutetut uudistukset ovat vieneet Takoman uudelle
tasolle ja sen kustannustehokkuus on parantunut oleelli-
sesti. Kehittdmistoimia jatketaan edelleen kilpailukyvyn
vahvistamiseksi. Takoma keskittyykin kehittimaan
Takoman Parkanossa toimivaa yksikkod, jonka toiminta
perustuu asiakkaiden tarpeiden tuntemiseen sekd materi-
aalien ja prosessien syvilliseen hallintaan. Tavoitteena
on parantaa yksikon tuottavuutta ja kyvykkyytta riitta-
villd ja oikein ajoitetuilla investoinneilla seka kehitta-
milld organisaatiota ja verkostoa.

MYONTEISIA NAKYMIA

Takoman asiakastoimialojen kehitys ndyttiaa vakaalta,
joskin Euroopan heikko talouskehitys ja Ukrainan
tilanne ovat lisinneet epdvarmuustekijoitd. Takoman
toteuttamat uudistukset ja saneerausmenettelyn onnistu-
minen ovat vakauttaneet yrityksen toimintaymparistod
ja lisdnneet asiakkaiden ja toimittajien luottamusta yri-
tystd kohtaan. Takoman korkeatasoisilla tuotteilla ja
palveluilla on hyvit edellytykset menestya uusillakin
markkina-alueilla. Siten Takoman odotukset kannatta-
vasta kasvusta ovat melko vahvat.



TAKOMA

Takoma on konepajayhti®, joka farjoaa mekaanisen voimansiirron tuotteita ja palveluita meri- ja

offshoreteollisuudelle seka kaivosteollisuudelle. Tuotteet valmistetaan padosin asiakkaiden suunnitel-

mien pohjalta, mutta Takoma tarjoaa aktiivisesti myds suunnittelupalveluja asiakkaiden haasteiden
ratkaisemiseen. Yritys toimii kansainvdlisesti, mutta sen vahvinta markkina-aluetta on liameren alue.
Takoma on noteeratiu Nasdaq Helsingissé. Panostaja omistaa Takomasta 63 %.
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TURVALLISUUS

TURVA-ALAN
- SUUNNANNAYTTAJA

KULUNVALVONNAN JA TURVALLISUUSRATKAISUJEN KEHITTAJA

Suomalainen turvallisuusteknologiayritys Flexim Secu-
rity Oy on noussut viime vuosien aikana alansa kansain-
vilisestikin merkittavaksi edellakivijaksi. Flexim on
kyseenalaistanut toimialan perinteiset menetelmit ja
toimintatavat ja tuonut tilalle uusia digitaalisuuteen,
mobiiliteknologioihin seki pilvipalveluihin perustuvia
ratkaisuja. Asiakaskunta on ottanut innovaatiot hyvin
vastaan ja esimerkiksi vuoden 2013 aikana markkinoille
tuotu Flexim Safea sai hyvin vastaanoton asiakaskun-
nassa. Myos muiden palvelujen myynti pysyi hyvilla
tasolla ja liikevaihto jatkoi kasvuaan ja kannattavuus
parani.

Fleximin tarjonnan ydin on oviymparistoon luodut
teknologiat ja palvelut, jotka tekevit liikkumisesta
entistd mutkattomampaa ja turvallisempaa kayttijille ja
helpottavat merkittavasti kiinteistojen hallinnointia.
Oveen voidaan koota kaikki tarvittava identifioinnista
liikkkumisen hallintaan ja turvallisuuteen. Oikein varus-
teltu oviymparisto tuottaa muun muassa kayttijille seka
kiinteisto- ja henkilostohallinnolle arvokasta ja moni-
puolista informaatiota toiminnan tueksi. Ovi tunnistaa
kayttdjansa, jonka johdosta voidaan personoidusti
ohjata my6s muita kiinteiston olosuhteita kuten lampoa
ja valaistusta. Flexim kehittaa jatkuvasti naita ratkaisuja
ja pystyy siten tarjoamaan asiakkailleen toimivimmat
ratkaisut. Fleximin palveluja kdytetian mm. yrityksissd
ja jarjestoissd, kauppakeskuksissa ja myymaloissa seka

laajasti julkisissa rakennuksissa kouluista museoihin ja
lentokentistd satamiin. Fleximilld on osaamista myos
erittdin korkean turvallisuuden kohteista.

IDEOITA ENNAKKOLUULOTTOMASTI MONILTA
ALOILTA

Flexim on aktiivisesti mukana toimialan kansainvilisissa
yhteisoissa ja keskustelee ennakkoluulottomasti monien
eri alojen innovatiivisten tahojen kanssa yhteni osana
tuote- ja palvelukehittimistain. My6s oman toiminnan
kehittiminen on jatkuvasti polttopisteessa. Viime vuo-
sien aikana on panostettu erityisesti johtamis- ja esimies-
tyoskentelyyn ja yritys onkin noussut alansa houkuttele-
vimmaksi tyopaikaksi. Yhteistyo Panostajan kanssa on
my0s aktiivista ja erityisesti yritysostotilanteissa Panos-
tajan osaamisesta on ollut merkittavaa apua.

KEHITYKSEN KAUTTA KASVUA

Nopeasti kehittyva ja kasvava ala tarjoaa edelleen
monia kasvumahdollisuuksia. Toimiala on edelleen
melko pirstaloitunut, joten yritysostot luovat potentiaa-
lia. My®os asiakaspuolella turvallisuus- ja kulunvalvon-
nan seka tyoajanhallinnan ulkoistaminen on lisannyt
kiinnostustaan. Ensisijainen kasvukanava on kuitenkin
oman tuotekehityksen kautta luodut uudet ja edistyksel-
liset ratkaisut, joiden kayttokohteita 16ytyy mm. yritys-
maailmasta, hoivapalveluista ja oppimisymparistoista.



FLEXIM SECURITY | Turvallisuus

Flexim Security on Suomen johtava asiantuntija huolettoman ja turvallisen kulkemisen kehittajang.
Sen tuote- ja palveluvalikoima kattaa mekaaniset, séhkaiset ja elekiromekaaniset lukitusratkaisut,
erilaiset ovenavaustekniikat ja oviautomatiikan seka turvatekniikan kulunvalvonnasta tydajanhallin-
taan, halytin- ja kameravalvontajériestelmiin ja niita tukeviin erikoisturvatuotteisiin. Flexim palvelee
asiakkaitaan valtakunnallisesti ympari Suomen. Panostaja omistaa Fleximista 70 %, toimitusjohtaja
Jukka Laakso 20 % ja Hannu Kankkunen 10 %.
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SISAKATTOMATERIAALIT

JOHTAVA SISAKATTOMATERIAALIEN TUKKULIIKE
X0

YHDESSA

ASIAKKAAN

KANSSA

Sisdkattojen erikoisliikkeen Selogin toimintaymparistd
oli haastava vuoden 2014 aikana. Samaan aikaan, kun
rakennusalaa selvisti kurittanut lama laski kattomateri-

aalin hintoja, niin kilpailu markkinaosuuksista koventui.

Siitd huolimatta, etta tilikauden aikainen litkevaihto
kddntyi hienoiseen laskuun, niin Selogin kannattavuus
pysyi hyvilld tasolla. Edellisend vuonna toteutettu
maantieteellinen laajentuminen Tampereelle ja Lappeen-
rantaan osoittautui oikeanlaiseksi toimenpiteeksi.
Selogin toiminta tukkuliikkeend pohjautuu tiiviiseen
asiakasyhteistyohon. Se palvelee asiakkaitaan monipuo-
lisesti tarjoten laajan tuotelajitelman ja lisiksi suunnitte-
lupalvelua. Kilpailijoistaan poiketen Selog ei tarjoa asen-
nuspalvelua, joten se ei kilpaile asiakkaidensa kanssa.
Selog tarjoaa asiakkailleen neuvoja ja osaamistaan ja
etsii markkinoilta tarpeeseen parhaiten sopivat ratkaisut
ja tuotteet. Materiaalien ja rakentamisen vaatimusten
ymmartiminen seka laajan toimittajakaartin tarjonnan
ja kyvykkyyden tunteminen ovatkin merkittivd osa
Selogin ammattitaitoa. Usein kattomateriaaleilla on
saavutettava sekd arkkitehtien toivoma ulkoniako etta

akustiikka-asiantuntijoiden tavoittelema dinenvaimen-
nus. Jos vaadittavia ominaisuuksia ei ole mahdollista
saavuttaa valmiilla tuotteilla, Selog valmistuttaa ne
tilauksen mukaan.

ASIANTUNTEMUSTA VAATIVIIN KOHTEISIIN

Vahva ammattitaito ja hyvit toimittajasuhteet tulevat
esiin parhaiten erityisen laajoissa ja vaativissa kohteissa,
joita olivat vuoden 2014 aikana toteutetut Adnekosken
terveyskeskuksen uudisrakennus, Kampin huipun, Sibe-
lius-Akatemian kayttoon tulevan rakennuksen ja Itikes-
kuksen Stockmannin remontoinnit. Kaikissa toimituk-
sissa entista tairkeampia tekijoitd ovat pitdvit toimitusai-
kataulut ja hyvin hoidettu logistiikkapalvelu.

KEHITTAMINEN JATKUU

Rakentamisen markkinat nayttavit edelleen haastavilta,
mutta Selog aikoo vastata haasteisiin kehittimalla oman
toimintansa tehokkuutta ja kykyain palvella asiakkai-
taan entistd paremmin. Kahden viimeisen vuoden aikana,
jolloin Selog on ollut Panostajan omistuksessa, on uudis-
tettu tieto- ja johtamisjarjestelmid. Seuraavat panostus-
kohteet ovat uusasiakashankinnassa ja myos toiminnan
maantieteellistd laajentumista voidaan harkita.



SELOG | Sisakattomateriaalit

Selog on sisakattomateriaalien tukkulitke, joka palvelee alan urakeitsijoita ja asentajia. Palvelu-
tarjontaan kuuluvat laskenta-, suunnittelu- ja logistiikkapalvelut. Sisdkattomateriaalien lisgksi Selog
toimittaa myds akustiikkalevyja ja -paneeleita seiniin ja kaytaviin. Selogin osaaminen kattaa niin
pienet kohteet kuin suuret ja vaativat tilat kouluista sairaaloihin ja hotelleista tavarataloihin.
Selogin toimipiste sijaitsee Malmilla ja lisaksi se palvelee Tampereen ja Lappeenrannan olueilla.
Panostaja omistaa Selogista 60 %, toimitusjohtaja Simo Tuokko 15 % ja Marko Seppa 25 %.
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TALOTEKNIIKKAREMONTOINTI

LAMMITYS- JA KAYTTOVESIPUTKISTON KUNNOSTAJA

TALOTEKNIIKKA-
REMONTOINTIA
KULUTTAJILLE

Lampoverkko- ja kdyttovesiputkiston remontteja tekeva
KotiSun on Panostajan tuorein sijoituskohde. Yritys-
kauppa toteutettiin toukokuussa, jolloin 60 % omistuk-
sesta siirtyi Panostajalle. Nopeasti kasvanut KotiSun sai
uuden omistajan myota lisia uskottavuutta ja osaamista
kehittymisensa tueksi. KotiSunin palvelut vastaavat
kasvavaan kysyntdan, silld putkistoremontin tarpeessa
olevien pientalojen mdard on mittava ja tulevaisuudessa
edelleen kasvava. Yritys on nopeasti kasvanut alansa
suurimmaksi.

LUOTETTAVIN VAIHTOEHTO

KotiSunin tavoitteena on olla asiakkaansa niakokul-
masta paras vaihtoehto, joka tarjoaa osaavimman suun-
nittelutyon, laadukkaimman asennuksen ja takuun lop-
putulokselle. Remonteissa onkin tirkedd varmistaa
suunnittelun ja asennuksen laatu, mutta myos kaytetty-
jen materiaalien ensiluokkaisuus. KotiSunin toiminta-
tapa perustuukin pitkalti konseptoituun ratkaisuun,
jolla saavutetaan sekd kokonaistehokkuus ettd laatukri-
teerit. Sen ansiosta asiakkaalle voidaan antaa projektista
kiintea hintatarjous ja tarkka aikataulu. Konsepti on

markkinoilla poikkeuksellinen ja sitd kehitetddan edelleen
toimituksista saatujen kokemusten myota. Kaikki tyon-
tekijat koulutetaan konseptin mukaisesti.

Konsepti kattaa myos palvelujen markkinoinnin, jota
lahdetddn toteuttamaan kartoittamalla pientaloalueita,
joilla on merkittivid madra korjausta vaativia kohteita.
Lahella toisiaan olevien kohteiden avulla on mahdollista
saada lisad tehokkuutta materiaali- ja resurssivirtoihin.
Hyvin usein KotiSunin markkinointi perustuu myos
tyytyviisten asiakkaiden antamiin suosituksiin.

KEHITYSKOHTEENA JOHTAMINEN

Panostajan mukaantulo KotiSunin johtamiseen on jo
tuonut uudenlaisia toimintatapoja mm. hallitustysken-
telyyn ja johtamisjirjestelmiin. Jatkossa yhteistyolta
haetaan tukea kannattavaan kasvuun. KotiSunin mark-
kinoilla on paljon potentiaalia, vaikkakin yleinen talou-
den epavarmuus hidastaa remontointipdatoksia. Kasvua
on mahdollista saavuttaa seki laajentamalla omaa ver-
kostoaan ettd yritysostoin. Panostajan osaaminen yritys-
kaupoissa onkin KotiSunille merkittava tuki. Markkina-
johtajan aseman pitiminen edellyttid myos tunnettuu-
den kasvattamista ja kannattavuuden sdilyttamista
omien toimintatapojen jatkuvalla kehittamisella.



>0 U

| a

. . N
) ' .
UIKEVAIHTO

KOTISUN Talotekniikkaremontointi 8/8 .

KotiSun tarjoaa konseptoituja kaytiovesi- ja lampdverkkoremontteja kulutiaiille
avaimet kateen -palveluna. Yritys on noussut nopeasti alan suurimmaksi ja
funnetuimmaksi foimijaksi Suomessa. Panostaja omistaa KofiSunista 60 % ja
loput 40 % omistuksesta on toimivalla johdolla.

],] Mé

N
LIKEVAIHTO, M€ LIKEVOITTO, M€ HENKILOSTO
22— ..
sun "
— 1.0 B Huolettomampaa asumista
| 08— W—
06— @— I
— 0.4 - . LUE TOIMITUSJOHTAJA
— op— W LISAA Kalle Lahtinen

12 13 14 oz 134 www.kotisun.ﬁ




22

AUTOVARAOSAT

ALKUPERAISVARAOSIA HENKILOAUTOIHIN

LAADUKKAALLA
PALVELULLA
KILPAILUETUA

Alkuperiisia varaosia, tarvikkeita, voiteluaineita ja
kemikaaleja Mercedes-Benz ja BMW-henkil6autoihin
markkinoivan KL-Varaosien korkealaatuinen palvelu
koostuu monesta eri osatekijdsta. Ensisijaisen tarkedd on
kyky tukea asiakkaan menestystd parhaalla osaamisella,
tinkimattomalla laadulla, nopeudella seka kilpailukykyi-
selld ja selkedlld hinnoittelulla. Tiivis yhteistyo toimitta-
jien kanssa ja vahva osaaminen hankinnoissa varmista-
vat oikeanlaisen valikoiman, mika edistdd myos asiak-
kaiden toimintaa ja huoltojen lyhyita lipimenoaikoja.
Asiakkaiden jirjestelmien sihkoiset liitynnat, verkko-
kauppa ja toimipisteiden tarjoama henkilokohtainen
palvelu tiaydentdvit toisiaan. Sahkoisten ja ajantasaisten
luetteloiden kaytto takaa tasmalleen oikean tuotteen
nopean loytymisen. Lisdksi tehokkaat logistiikkapalvelut
takaavat luotettavat toimitukset. Lihes 20 000 tuoteni-
mikettd onkin toimitettavissa suoraan varastosta.

KEHITYSTA KASVUN TUEKSI

Varaosakaupassa menestyksen kulmakivi on palvelun
laatu, joten KL-Varaosat on panostanut henkilostonsa
monipuolisen osaamisen vahvistamiseen ja asiakas-
tyonsa aktiivisuuteen. Esimiestyon kehittimisessd on

hyodynnetty Panostajan tarjoamaa koulutusta. Myos
johtamisjirjestelmai ja raportointia on kehitetty yhdessa
Panostajan kanssa. Uudet jarjestelmit tukevat toiden
sujuvuutta, jota edelleen tehostetaan henkiloston vah-
valla osallistumisella kehittimiseen seka haastamalla
vakiintuneita toimintatapoja.

Ajoneuvokanta kehittyy jatkuvasti ja ajoneuvojen
tekniikka on entista vaativampaa. Viime vuosina monien
kulutusosien kestdvyys on entisestiankin parantunut ja
kayttoikd pidentynyt, joten niiden laatu on aiempaakin
tarkedmpi tekija. Laadukkaan osan kiyttod puoltaa
ldhes poikkeuksetta selked kokonaisedullisuus. Autojen
huollossa vaihdetaan entista useammin kokonaisia
moduuleita yksittaisten osien sijaan. Kilpailuedun siilyt-
taminen edellyttadkin jatkuvaa, vahvaa panostamista
osaamiseen.

POTENTIAALIA MARKKINOILLA

Vaikka Suomen talouden suunnan ei oleteta selkeasti
vield kdantyvan, niin KL-Varaosilla liikketoiminnan kehit-
taminen olemassa olevan, erittdin vahvan konseptin poh-
jalta tarjoaa mielenkiintoisia mahdollisuuksia kannatta-
vaan kasvuun. Alkaneena tilikautena jatketaan paamaa-
ratietoisesti strategian toteuttamista ja panostetaan myos
sahkoisen kaupankaynnin edelleen kehittamiseen.
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LIKEVAIHTO

KL-VARAOSAT | Autovaraosat

KlVaraosat on MercedesBenz ja BMW-henkildautojen alkuperdisvaraosien ja tarvikkeiden

maahantuontia, tukkukauppaa ja véhittdismyyntia harjoittava varaosalitke. Yhtié palvelee i
ouTokoriOomoiTO, {(‘j”eenmy\/{id, muita yril‘ysosiokkoﬁo seka vdhiﬂdismy\/mm asiakkaita. LIKEVOITTO
Toimipaikat ovat Tampereella, Jyvaskylassa, Turussa ja Rovaniemelld. Panostaja omistaa

KVaraosista 75 % ja toimiva johto 25 %.
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HELOJEN TUKKUKAUPPA. R

KEHITTAMISTOIMIN
KANNATTAVAKS

Rakennusalan alavireinen kysynti ja kilpailun lisdanty-
minen nakyivit Helat-segmentin liikevaihdon laskuna.
Onnistuneiden tehostamistoimenpiteiden ansiosta kan-
nattavuus kadantyi selvisti positiiviseksi litkevaihdon
notkahduksesta huolimatta. Myonteistd vuodessa oli
myos asiakassuhteiden sdilyminen. Vuoden 2013 aikana
toteutettu kaluste- ja rakennushelojen liiketoimintojen
eriyttiminen osoittautui onnistuneeksi ratkaisuksi, joka
edisti kannattavuuden seurantaa ja nopeaa reagoimista
markkinamuutoksiin.

TOIMITUSVARMUUS ENSISIJAISTA

Vuoden 2014 aikana molemmissa yhtioissa jatkettiin
aktiivista kehittamistd kilpailuetujen vahvistamiseksi.
Helojen tukkukauppa edellyttdd syvan markkina- ja
tuotetuntemuksen lisiksi edistyksellisid toimintatapoja
ja jarjestelmid, systemaattista asiakastyota ja jatkuvaa
uudistumista. Helakeskus on toimialansa yksi suurim-
mista yrityksistd, kun taas Rakennushelasto keskittyy
tiettyjen tuotteiden toimittajaksi. Yritysten palvelukyvyn
ja tehokkuuden parantamiseen on tehty mittavia uudis-
tuksia viime vuosien aikana. Kiytdssa on modernit jar-
jestelmit sekd hankintaan, myyntiin etta tilaus-toimitus-

ketjun hallintaan. Asiakkaille tarkedd on toimitusvar-
muus ja toteutettujen toimenpiteiden ansiosta yritykset
pystyvit palvelemaan monipuolista asiakaskuntaansa
pienista puusepanliikkeistd suuriin keittiovalmistajiin ja
ovitehtaisiin nyt entistd jouhevammin.

TOIMIALALLA MUUTOKSIA
Helaston toimialalla ei ole nakyvissa vield muutosta
parempaan. Rakentamisen hiipuminen on tuonut asia-
kaskunnalle selkeitd haasteita, joka nakyy myos alan
tuotannon siirtymisend edullisemman kustannustason
maihin. Helaston tavoitteena on reagoida markkinati-
lanteeseen ja pyrkid parantamaan kannattavuuttaan
kasvutavoitteiden sijaan. Toisaalta tilanne mahdollistaa
myos harkitut yritysostot seka tuoteryhmien ja tarjon-
nan laajentamisen esimerkiksi komponenttien osittaiseen
kokoonpanoon, jolle on nikyvissd kasvavaa tarvetta.
Asiakaskunta edellyttdd jatkossakin tukkuliikkeeltian
vankkaa asiantuntemusta, joten monipuolisen osaamisen
kehittimiseen tullaan panostamaan edelleen. Lisiksi
vahvistetaan reagointiherkkyyttd, organisaation dynaa-
misuutta ja asiakaskohtaista analytiikkaa.



SUOMEN HELAKESKUS & RAKENNUSHELASTO | Helat

Suomen Helasto jakaantuu kahteen tukkukauppaan, joista Suomen Helakeskus maahantuo ja myy
kalusteteollisuuden helatarvikkeita ja Rakennushelasto markkinoi ovi- ja ikkunateollisuuden tarvik-
keita seké rakennuslevyid. Suomen Helakeskuksen tarjonta kattaa kaikki sdilytysjariestelmiin
tarvittavat komponentit saranoista peilioviin kalusteiden runkoja lukuunottamatta. Panostaja omistaa
Hela-segmentistd 95 % ja toimitusjohtaja Hannu Rantanen 5 %.
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LAMPOKASITTELY

LAMPOKASITTELYN ASIANTUNTIJA

TAKAISIN

KASVU-URALLE

Lampokasittelypalveluiden ja -laitteiden markkinat
piristyivat vuoden 2014 aikana, mika edisti Heatmaster-
sin toiminnan palautumista takaisin kannattavaksi.
Lampokasittelyuunien kauppa oli poikkeuksellisen vil-
kasta. Kannattavuuden parantuminen ei johtunut yksin-
omaan markkinamuutoksesta, vaan oli my6s monien
aktiivisten kehittamistoimenpiteiden tulos. Jo 40 vuotta
alansa yhtena johtavista yrityksistd toiminut Heatmas-
ters vahvistikin asemaansa asiakkaidensa pitkaaikaisena
ja luotettavana kumppanina.

Lampokasittely on erikoisosaamista vaativa ala, jossa
asiantuntemus ja palvelun laatu ovat ratkaisevat tekijat.
Laitetarjonnassa Heatmastersin pitkdaikainen kokemus
nakyy lampokasittelyuunien kestivyydessi ja teknisissa
ominaisuuksissa, mm limpotilan tarkassa saadossa.
Uunit raataloiddan aina asiakaskohtaisesti. Laitekauppa
on usein projektinomaista, mutta palveluissa tilaukset

tulevat ja ne hoidetaan monesti samankin pdivin aikana.

Kysynnin hetkelliset suuret vaihtelut ovatkin haasteelli-
sia resurssien hallinnan ja kannattavuuden kannalta.

Vuoden 2014 aikana Heatmasters on keskittynyt eri-
tyisesti toimintansa joustavuuden, kustannustehokkuu-
den ja my6s myyntinsa parantamiseen. Myos Panostaja
on ollut aktiivisesti tukemassa Heatmastersin kehitta-
mista. Erityisesti Panostajan tarjoamat koulutukset ja
toimialaosaamisen varmistaminen hallituksessa ovat
edistineet Heatmastersin myonteistd kehitysta.

TUOTE- JA PALVELUTARJONNASTA
RATKAISUTOIMITTAJAKSI

Lampokasittelyn palveluiden ja laitteiden markkinoiden
niakymait ovat positiiviset ja tarjoavat monenlaisia kas-
vumahdollisuuksia. Maantieteellisen laajentumisen
lisaksi my0s tuote- ja palvelutarjontaa voidaan laajentaa
ratkaisutoimittajan suuntaan. Molempien kasvureittien
edellytyksend on vahva ammattitaito ja erityisesti kan-
sainvilinen osaaminen, joihin tullaan edelleen vahvasti
panostamaan.



HEATMASTERS | Lampokasittely

Heatmasters farjoaa lampokésittelyd palveluna ja valmistaa lampskasittelylaiteita.
Lampakasittelyd farvitaan muun muassa poistamaan metallista hitsauksen aikaansaamia
iénnityksid ja palauttomaan metallien alkuperdiset ominaisuudet. Heatmastersin loppuasiakkaat
edustavat energia-, kemio- ja konepajateollisuutia. Sen markkina-alue kattaa laitefoimituksissa
koko maailman ja palveluissa Euroopan. Sen foimipisteet ovat Suomessa Lahdessa ja
Varkaudessa, Ruotsissa Géteborgissa ja Puolassa Bedzinissd. Panostaja omistaa Heatmastersin
koko osakekannan.
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VINDEA

MENESTYSTARINA

SARALLAAN

Teollisuuden liséarvologistiikkaa tarjoavan Vindean taival Panostajan omistuksessa oli menestyksekds.
Ensimmdiisen askeleen toimialalle Panostaja ofti vuonna 2003 hankkimalla Vallogin. Vindea syntyi
Vallogin ja CLO pakkausten litosta vuonna 2009, jota vield vahvistettiin hankkimalla HSG-Logistics.
Yritys kasvoi kannattavasti likevaihdon kolminkertaistuessa vuosien 20092013 aikana. Se nousi alansa
merkittévéksi toimijaksi tehdaslogistikan, varastologistiikan ja valmistuspalveluiden kokonaistoimituksissa.
Toukokuussa 2014 menestystarina sai jatkoa, kun Vindea siirtyi osaksi Suomen suurinta sisélogistiikka-
palvelujen tarjoajaa, Suomen Transval Group Oy:td. Panostajalle Vindea tarjosi mahdollisuuden olla
mukana muovaamassa uutta foimialaa. Kaupasta syntyi 5,5 miljoonan euron myyntivoitto.

Hankinto Integrointi
]

Panostaja hankki konepajalogistiikkaan kes- Vuoden 2010 aikana Vallog ja CLO
kittyneen Vallogin koko osakekannan vuonna Pakkaukset yhdistettiin ja yrityksen nimeksi
2003. Vallog oli aloittanut itsendisen toimin- tuli Vindea Oy. Yritysten toimintojen integ-
tansa vain pari vuotta aiemmin Koneen rointi ja yrityskulttuurin muodostuminen
ulkoistettua varaosahuoltonsa ja osien valmistuksen. vaati aikansa, mutta yrityksen liikevaihto kasvoi nope-
Vuonna 2009 Panostaja osti CLO Pakkaukset, joka oli asti ja kannattavuuskin parani. Vuonna 2012 mukaan
erikoistunut pakkausten tuotantoon, myyntiin ja mark- liittyi HSG-Logistics, jonka integraatio toteutettiin vauh-
kinointiin sekd pakkaus- ja logistiikka-alan palveluihin.  dikkaasti Panostajan ohjeistuksen mukaan. Lahes kaikki
Vuonna 2012 kokonaisuutta vahvistettiin hankkimalla toimenpiteet hallinnosta palveluihin ja vakuutuksista
HSG-Logistics, jonka toiminta keskittyi raataloityjen tyoehtosopimuksiin saatiin padatokseen 100 pdivian
teknologiateollisuuden logistiikkapalveluihin. aikana. Jarjestelmallinen ja maaritietoinen toimintatapa

tuotti tulosta ja yritys pystyi nopeasti hyodyntamaan
yhdistymisen tuomat synergiat.
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Panostajan siipien alla Vindean toiminta

nousi aivan uudelle tasolle. Yrityksen aktiivi-

nen hallitustyoskentely ja johdon osaamisen

vahvistuminen edistivit tavoitteiden ja toi-
mintasuunnitelmien luomista ja niiden toteuttamista.
Yrityksen osaamista kehitettiin voimakkaasti ja Panosta-
jan radtaloimia koulutuksia hyodynnettiin laajasti ylim-
masta johdosta tyonjohtoon. Osaamisen kasvu nakyi
korkeana motivaationa ja tehokkaana toimintana. Myos
muiden Panostaja-yritysten kokemuksia ja parhaita
kaytantoja sovellettiin Vindean toimintaan ja Panosta-
jasta oli apua rahoitusratkaisuja etsittiessa. Lisiksi
Vindean kannalta tirkeaa oli Panostajan vahva osaami-
nen yritysostotilanteissa. Panostajan asiantuntijat kar-
toittivat ja analysoivat potentiaaliset ostokohteet ja
avustivat kauppojen loppuunsaattamisessa. Panostajan
aikana Vindea nousikin merkittaviksi toimijaksi tehdas-
logistiikan, varastologistiikan ja valmistuspalveluiden
kokonaistoimituksissa.

Luopuminen

Vuonna 2014 Panostaja katsoi sopivaksi

luopua yrityksestd, joka oli sen vanhin sijoi-

tus. Vindeassa koko organisaatio oli varau-

tunut omistajan muutokseen. Panostaja
kartoitti toimialalta potentiaaliset ostajat. Sisalogistiik-
kapalveluihin keskittynyt Transval oli ilmaissut kiinnos-
tuksensa Vindeaan jo vuosia ennen 21.5.2014 tapahtu-
nutta yrityskauppaa. Koska Vindea tiydensi Transvalin
tarjontaa ja toiminnoissa ei ollut paillekkaisyyksia, niin
yhdistyminen vaikutti molemmin puolin hyvilti ratkai-
sulta. Kun kauppasummasta paistiin sopimukseen, yri-
tyskauppa lahdettiin toteuttamaan tarkan ja tasmallisen
prosessin mukaan. Toukokuussa 2014 Vindea jatkoi
toimintaansa osana Suomen suurinta sisilogistiikkayri-
tystd Suomen Transval Group Oy:ta.
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JUKKA ALA-MELLO, EERO ERIKSSON,
S. 1963 S. 1963
Hallituksen pubeenjohtaja Hallituksen jdsen
vuodesta 2011, hallituksen vuodesta 2011
jasen vuodesta 2006 VTM
KTM ja KHT
NYKYINEN TYOTEHTAVA:

NYKYINEN TYOTEHTAVA:
KONE Oyj:n johtaja ja hallituksen

sihteeri.

Riippumaton yhtiésta ja merkittd-

vistd osakkeenomistajista.

Fennian varatoimitusjohtaja.

Riippumaton yhtidstd ja merkit-

tavistd osakkeenomistajista.

JUKKA TERHONEN, HANNU TARKKONEN,
S. 1954 S. 1950

Hallituksen jdsen Hallituksen jdsen
vuodesta 2013 vuodesta 2014

DI, Rakennusneuvos Yo.merk.

EDELLINEN TYOTEHTAVA: EDELLINEN TYOTEHTAVA:

Lemminkdinen Talo Oy:n toimitus-

johtaja 2009-2013.

Riippumaton yhtidsta ja merkittd-

vistd osakkeenomistajista.

Keskinginen Eldkevakuutusyhtié
Etera (LEL Tydeldkekassa) toimi-
tusjohtaja 2010-2014.

Riippumaton yhtidsta ja merkit-

tavistd osakkeenomistajista.

ANTERO (ANTTI) VIRTANEN,
S. 1954

Hallituksen jdsen

vuodesta 2013

KTM

NYKYINEN TYOTEHTAVA:

Jesura Oy:n foimitusjohtaja.

Riippumaton yhtidstd ja merkitta-

vistd osakkeenomistajista.

MIKKO KOSKENKORVA,
S. 1982

Hallituksen jdsen
vuodesta 2011

Yo

NYKYINEN TYOTEHTAVA:
Pajakulma Oy:n [T-projekti-

paallikks.

Riippumaton yhtidstd.

Hallituksen tiedot kokonaisuudessaan osoitteessa
www.panostaja.filindex.phpfid=357



JUHA SARSAMA,
S. 1965
Toimitusjohtaja
vuodesta 2007
Varat., M.S.M

(Boston University Brussels)

JOHTORYHMA

AIKAISEMPI TYOKOKEMUS: toimitusjohtaja
OpusCapita Oy, hallintojohtaja Saarioinen Oy
talousjohtaja OpusCapita Oyj

MUUT LUOTTAMUSTEHTAVAT: Tampereen kauppa-
kamarin hallituksen varapuheenjohtaja, Keskinginen
Elakevakuutusyhtid Eteran hallituksen j@sen ja Fennia

Varainhoidon hallituksen jasen

SIMO MUSTILA,

AIKAISEMPI TYOKOKEMUS: F& Manager Delta Motor

S. 1967 Group Oy, talous- ja hallintojohtaja DNAkonserni

Talousjohtaja

vuodesta 2010 MUUT LUOTTAMUSTEHTAVAT: Elinkeinoeléman keskus-

KTM, MBA liitto EK:n talous- ja verovaliokunnan jasen, Palvelualojen
tydnantajat PALTA ry:n elinkeinopoliittisen valiokunnan
jésen, Tampereen kauppakamarin finanssivaliokunnan
jGsen

MINNA TELANNE, AIKAISEMPI TYOKOKEMUS: liiketoimintajohtaja

S. 1964 Leading Partners Oy, henkildstdjohtaja OpusCapita Oy,

Kebhitysjohtaja tulosyksikén paallikké MPS Finland Consulting Oy,

vuodesta 2013 kehityspédillikkd Suomen Posti Oy

HTL
MUUT LUOTTAMUSTEHTAVAT: -

TAPIO TOMMILA, AIKAISEMPI TYOKOKEMUS: Deloitte Corporate

S. 1978 Finance Oy, PricewaterhouseCoopers Oy

Sijoitusjobtaja

vuodesta 2008 MUUT LUOTTAMUSTEHTAVAT: —

KTM, eMBA




TIETOJA

OSAKKEENOMISTAJILLE

OSAKKEEN TIEDOT

Markkina NASDAQ Helsinki Oy
ISIN FI00098003/9
Kaupankéyntitunnus PNATV [OMX)
Lista OMXH Small Cap
Osakkeiden lukumaare 51733110

Panostajan osakkeet on rekisterdity Euroclear Finland
Oy:n yllapitimassd arvo-osuusjarjestelmassa.

YHTIOKOKOUS

Panostaja Oyj:n varsinainen yhtiokokous pidetdan tors-
taina helmikuun 5. pdiviand 20135 kello 13.00 Tampere-
talossa, Studio-salissa, osoitteessa Yliopistonkatu 55,
Tampere. Julkaisimme yhtiokokouskutsun 12.12.2014.

Oikeus osallistua yhtiokokoukseen on osakkeenomis-
tajalla, joka viimeistdan 26.1.2015 on merkitty osak-
keenomistajaksi Euroclear Finland Oy:n ylldpitimadan
yhtion osakasluetteloon.

Osakkeenomistaja, jonka osakkeet on hallintarekiste-
roity ja joka haluaa osallistua yhtiokokoukseen, on
ilmoitettava merkittavaksi tilapaisesti yhtion osakasluet-
teloon viimeistdan 26.1.2015 klo 10.00. IImoituksen
edellytys on, ettd osakkeenomistajalla olisi samojen
osakkeiden perusteella ollut oikeus tulla merkityksi
yhtion osakasluetteloon yhtiokokouksen tdsmaytyspai-
vana 26.1.2015. Hallintarekisteroityd osakkeenomista-
jaa koskeva ilmoitus tilapdisestd merkitsemisesta yhtion
osakasluetteloon katsotaan samalla ilmoittautumiseksi
yhtiokokoukseen.

Osakkeenomistajan, joka haluaa osallistua yhtiokoko-
ukseen, on ilmoittauduttava ennakolta yhtiolle viimeis-
tddan 2.2.2015 klo 16.00 mennessa kirjallisesti osoit-
teella Milla Store/Panostaja Oyj, Kalevantie 2, 33100
Tampere, tai puhelimitse Milla Storelle puh. 050-685 70
tai sahkopostilla yhtiokokous@panostaja.fi. [Imoittautu-
miskirjeen on oltava perilld ennen ilmoittautumisajan

paattymistd. Mahdolliset valtakirjat pyydetdan toimitta-
maan ilmoittautumisen yhteydessa.

OSINGONMAKSU JA PAAOMAN PALAUTUS
Panostaja Oyj:n jakokelpoiset varat, joihin on lisitty
tilikauden voitto 6 946 487,62 euroa ja sijoitetun
vapaan oman paiaoman rahasto 17 794 562,87 euroa
ovat 6 867 393,73 euroa.

Hallitus ehdottaa yhtiokokoukselle, ettd paattyneelta
tilikaudelta maksetaan osakkeenomistajille pidomanpa-
lautusta sijoitetun vapaan oman paioman rahastosta
0,04 euroa osakkeelta.

Lisdksi hallitus ehdottaa, etta yhtiokokous valtuuttaisi
hallituksen paattamaan harkintansa mukaan mahdolli-
sesta varojen jakamisesta osakkeenomistajille yhtion
taloudellisen tilanteen sitd puoltaessa joko osinkona tai
pddoman palautuksena sijoitetun vapaan oman paa-
oman rahastosta. Valtuutuksen perusteella tehtavin
varojenjaon enimmaismaddrd on yhteensa enintdan
4700 000 euroa.

Valtuutuksen ehdotetaan sisiltdvin hallituksen oikeu-
den padattaa kaikista muista edella mainittuun varojenja-
koon liittyvistd ehdoista. Valtuutuksen ehdotetaan ole-
van voimassa seuraavan varsinaisen yhtiockokouksen
alkamiseen saakka.

YHTIOKOKOUKSEEN LITTYVAT TARKEAT
PAIVAMAARAT

Yhtiskokouksen tasméytyspdiva 26.1.2015
Yhtiokokoukseen ilmoittautuminen padttyy 2.2.2015
Yhtiskokous 5.2.2015

OSAVUOSIKATSAUKSET
Panostaja-konserni julkaisee tilikaudella 1.11.2014-
31.10.2015 kolme osavuosikatsausta seuraavasti:

Osavuosikatsaus 1.11.2014-31.1.2015 4.3.2015
Osavuosikatsaus 1.11.2014-30.4.2015 3.6.2015
Osavuosikatsaus 1.11.2014-31.7.2015 2.9.2015

f Osavuosikatsaukset, vuosikertomus ja tiedotteet ovat julkaisemisen jélkeen luettavissa yhtidn kotisivuilla www.panosta/a.ﬁ

Kaksi viikkoa ennen vuosituloksen ja osavuosikatsausten julkistamista yhtid pitéé niin sanotun hiljaisen jakson, jonka aikana yhtis ei
kommentoi taloudellista tilannetta tai markkinanékymié, eiké tapaa péédomamarkkinoiden edustajia.



SPECTRA YHTIOT

—spectna-

Spectra tarjoaa suomalaisille kaupoille ja kauppakeskuksille erilaisia tukitoimintoja
vartioinnista huoltoon ja siivouksesta ja julkisivujen puhdistuksesta tilapdisen
tydvoimantarpeen tayttimiseen. Spectran monipuolinen palvelukentti tukee
asiakkaan jokapdiviistd toimintaa ja mahdollistaa kuluttajille laadukkaan palvelun
ja miellyttavat ostokokemukset. Panostajan omistusosuus Spectrasta on 39 %.
Spectra Yhtioiden toimitusjohtaja on Hannu Plaketti.
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wwuw.spectra.fi

ECOSIR GROUP

ECOSIR

GROUP

Ecosir Group on erikoistunut kiinteistojen automaattisiin ja energiatehokkaisiin
jatteen- ja pyykinsiirtojarjestelmiin. Yritys on alansa markkinajohtaja Suomessa ja sen
jarjestelmat on laajasti kdytossa sairaaloissa, terveyskeskuksissa sekid nykyaikaisissa
vanhusten palvelukeskuksissa. Automaattiset jatteidensiirto- ja kerdysjarjestelmat

soveltuvat myos erinomaisesti kauppakeskuksiin, ravintokeskuksiin seka teollisuuteen.

Viime vuosina Ecosir Group onkin laajentanut toimintaansa kansainvalisilla
markkinoilla erityisesti Skandinaviassa, Aasiassa Vendjalla ja Lahi-idassa. Panostajan
omistusosuus Ecosir Groupista on 49,78 %. Ecosir Group Oy:n toimitusjohtaja on
Mauri Leponen.
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www.ecosir.com/suomeksi

OSAKKUUSYHTIOT
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PANOSTAJA OYJ:N

HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS

HALLUTUKSEN TOIMINTAKERTOMUS

KONSERNIN TALOUDELLINEN KEHITYS
Panostaja-konsernin liikevaihto oli paattyneelld katsaus-
kaudella 154,8 milj. euroa (137,0 milj. euroa). Viennin
osuus liikevaihdosta oli 8,4 milj. euroa eli 5,4 % (8,5
milj. euroa eli 6,2 %). Edellisen ja kuluvan tilikauden
aikana toteutuneiden yritysostojen vaikutus 17,8 milj.
euron liikevaihdon kasvuun oli 12,9 milj. euroa. Kon-
sernin kahdeksasta liiketoimintaa harjoittavasta seg-
mentista viisi ylitti vertailukauden kumulatiivisen liike-
vaihtotason.

Liikevoitto parani ja oli 10,2 milj. euroa (1,6 milj.
euroa). Kasvua 8,6 milj. euroa. Liikevoittotason ylitti
katsauskaudella viisi segmenttid. Liikevoitto parani
Digitaaliset painopalvelut-, Turvallisuus-, Takoma-,
Helat- ja Limpokasittely-segmenteissa. Vertailukauteen
sisdltyy Takoma- segmentin liikearvon alaskirjaus 2,3
milj. euroa.

Tulos myydyista liiketoiminnoista oli 6,1 milj. euroa.
Vindea Group Oy myytiin 21.5.2014 ja Kannake Oy
3.12.2013. Konsernin tuloslaskelma ei sisilli vertailu-
vuodelta 2013 myytyjen liiketoimintojen tuloslaskelmaa
vaan niiden tulos on konsernin tuloslaskelmassa ero-
tettu riville Tulos myydyista liiketoiminnoista.

Ennen myytyjen liiketoimintojen erottamista tuloslas-
kelmassa jatkuvista litketoiminnoista, konsernin vertai-
luvuoden liikevaihto koko tilikaudelta oli 179,6 milj.
euroa ja liikevoitto -0,4 milj. euroa.

Konsernin nettorahoituskulut katsauskaudella olivat
-3,3 milj. euroa (-2,7 milj. euroa). Konsernin maksuval-
mius sdilyi hyvini ja liiketoiminnan kassavirta oli 11,4
milj. euroa positiivinen.

Konsernin henkiloston maara tilikaudella oli keski-
madrin 1 204 (1 251). Tilikauden lopussa konsernin
henkilostomaira oli 1 112 (1 295).

Emoyhtio Panostaja Oyj:n liikevaihto oli 0,0 milj.
euroa (0,03 milj. euroa). Liikevoitto oli 5,7 milj. euroa
(liiketappio -0,9 milj. euroa). Emoyhtion tilikauden
voitto oli 6,9 milj. euroa (tappio -12,3 milj. euroa).

KONSERNIRAKENNE
Panostaja toteutti katsauskaudella aktiivisesti strategi-
ansa mukaisesti yrityshankintoja ja -myynteja.

Panostaja Oyj tiedotti 3.12.2013 myyneensd 80 %:a
LVI-alan kannakkeiden valmistusta ja myyntia harjoitta-
van Kannake Oy:n osakekannasta. Yrityskaupan myota
Panostaja luopui Kannake-segmentistdan.

Tampereen Laatukoneistus Oy, Hervannan Koneistus
Oy ja Takoma Systems Oy hakeutuivat katsauskaudella
konkurssiin. Takoma Oyj ja Takoma Gears Oy jattivit
5.6.2014 saneerausohjelmaehdotuksensa Pirkanmaan

kardjidoikeudelle. Kardjaoikeus vahvisti saneerausohjel-
mat 30.9.2014.

Panostaja Oyj tiedotti 10.4.2014 jarjestelystd, jonka
lopputuloksena Panostaja-konsernin omistusosuus Digi-
taaliset painopalvelut -segmentistd nousi 64,6 %:in
segmentin emoyhtio Digiprint Finland Oy:ssi. Aikai-
sempi omistusosuus oli 56,4 %.

Panostaja Oyj tiedotti 7.5.2014 ostaneensa 60 %:a
omakotitalojen kiyttovesi- ja limpoverkkoremonttipal-
veluita tarjoavan KotiSun Oy:n osakekannasta. Yritys-
kaupan myo6ta Panostaja laajensi liikketoimintaansa ja
perusti konserniin uuden pientalojen talotekniikka-
remontointiin erikoistuneen segmentin.

Panostaja Oyj tiedotti 21.5.2014, ettd yhtié on
yhdessd muiden Vindea Group Oy:n omistajien kanssa
allekirjoittanut kauppakirjan Vindea Group Oy:n osake-
kannan myynnistd Suomen Transval Group Oy:lle.
Vindea Group Oy oli Panostajan 54,22 %:sesti omis-
tama tytiryritys ja kaupassa ostajalle siirtyi Vindea
Group Oy:n koko osakekanta. Samalla Panostaja luopui
lisdarvologistiikka-segmentista.

Panostaja Oyj hankki lokakuussa koko vihemmisto-
osuuden Heatmasters Group Oy:n osakekannasta.
Aikaisempi omistusosuus oli 80 %:a.

PANOSTAJA-KONSERNIN LIKETOIMINTASEGMENTIT
Panostaja-konsernin liiketoiminta raportoidaan katsaus-
kaudella yhdeksissi segmentissi, jotka ovat Digitaaliset
painopalvelut, Turvallisuus, Takoma, Sisikattomateriaa-
lit, Helat, Autovaraosat, Talotekniikkaremontointi,
Lampokasittely sekd Muut (emoyhtio ja osakkuusyh-
tiot). Segmentit on muodostettu, koska ne tuottavat
keskendin erilaisia tuotteita ja palveluja ja koska niita
segmenttejd seurataan erillisind litketoimintoina.

Konsernin segmenttiraportointi perustuu liiketoimin-
nallisiin segmentteihin.

Digitaaliset Painopalvelut

Digiprint Finland -konsernin yhtiérakennetta yksinker-
taistettiin katsauskaudella, kun DMP Digital Media
Partners Oy fuusioitiin Kopijyva Oy:hyn 1.6.2014.
Samassa yhteydessa yhtion nimeksi muutettiin Grano
Oy. Panostajan omistusosuus konsernista on 64,6
prosenttia. Konsernin toimitusjohtajana toimii Heimo
Viinanen. Grano Oy on Suomen suurin graafisen alan
yritys, joka tarjoaa markkinointiviestinta-, paino- ja
tulostuspalveluja. Yhtion toimipisteet sijaitsevat yli
kymmenelld paikkakunnalla Keski-, Itd- ja Lansi-Suo-
men alueella sekd padkaupunkiseudulla. Lisdksi yrityk-
selld on toimintaa Tallinnassa ja Pietarissa.
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Digitaaliset painopalvelut -segmentin liikevaihto kas-
voi 14 %, 50,8 milj. eurosta 57,8 milj. euroon. Kasvusta
merkittdvan osan selittdd DMP-yhtioiden hankinta
joulukuussa 2012 seké Eriksenin painolitketoiminnan
hankinta helmikuussa 2014. Segmentin liikevoitto
parani 6,4 milj. eurosta 7,1 milj. euroon. Paino- ja CAD-
paperin kulutus on ollut edelleen laskussa. Heikosta
yleisestd taloustilanteesta johtuen myos hintakilpailu on
kiristynyt ja aiheuttaa painetta kannattavuudelle. Toi-
saalta heikossa markkinatilanteessa asiakkaat hakevat
tehokkuutta toimintoihinsa, miki luo uusia mahdolli-
suuksia. Kiristyvistd kilpailusta huolimatta segmentissi
saatiin pidettyd ylld hyva liikevaihdon ja liikevoiton
kehitys. Segmentin henkilostomaara oli tilikauden
lopussa 497 (451).

Turvallisuus

Flexim Security Oy on turvallisuusteknologian ja -palve-
luiden, lukituksen, oviautomatiikan seka kulunvalvonta-
tuotteiden ja -ratkaisujen asiantuntija. Yhtion toimipis-
teet sijaitsevat Helsingissd, Tampereella, Turussa,
Porissa, Seindjoella, Kuopiossa, Lappeenrannassa, Lah-
dessa, Jyviskylissd ja Oulussa. Flexim Security Oy kuu-
luu Flexim Group -konserniin, josta Panostajan omistus-
osuus on 70 prosenttia. Konsernin toimitusjohtajana
toimii Jukka Laakso.

Turvallisuus-segmentin litkevaihdon kasvu oli 6 %.
Liikevaihto kasvoi 31,8 milj. eurosta 33,7 milj. euroon.
Liikevoitto parani 2,1 milj. euroon 1,6 milj. eurosta.
Toimialan markkinatilanne on vaikea ja asiakkaat ovat
varovaisia investointipaatoksissaan. Tastd huolimatta
liikkevaihdon kehitys on ollut positiivista. Katsauskau-
della lanseerattiin uuden sukupolven Flexim Safea ja sen
ympirille konseptoidut ratkaisut, joiden vastaanotto on
ollut myonteinen asiakaskunnassa. Flexim Safeasta ovat
kiinnostuneet myos tdysin uudet kohderyhmit, jotka
eivit ole ennen olleet Flexim -kdyttijid. Segmentin hen-
kilostomaara oli tilikauden lopussa 249 (205).

Takoma

Takoma -segmentin rakenne muuttui merkittavasti kat-
sauskaudella. Ainoa jatkava operatiivinen yksikko on
Takoma Gears Parkanossa, joka tarjoaa mekaanisen
voimansiirron tuotteita ja palveluita meri- ja offshore-
teollisuudelle seka kaivosteollisuudelle. Takoma-konser-
nin emoyhtiona toimii Panostajan 63,1 prosenttisesti
omistama Takoma Oyj, jonka toimitusjohtajana toimii
Ilkka Miettinen.

Takoma Oyj:n ja Takoma Gears Oy:n saneerausme-
nettelyt alkoivat 17.1.2014 ja saneerausohjelmat vahvis-
tettiin 30.9.2014 Pirkanmaan karijaoikeudessa. Sanee-
rausohjelmassa saneerausvelkojen takaisinmaksuaika-
taulua pidennettiin ja velkarakennetta kevennettiin.
Saneerausohjelman vahvistaminen antaa mahdollisuu-
den Takoma Gears Oy:n toiminnan kehittamiseen. Tam-
pereen Laatukoneistus Oy, Hervannan Koneistus Oy ja
Takoma Systems Oy hakeutuivat katsauskaudella kon-
kurssiin. Konkurssien seurauksena ko. yhtiot on kasi-

telty Panostajan konsernitilinpaatoksessd lopetettuina
toimintoina.

Takoman jatkuvien toimintojen liikevaihto kasvoi
14,1 milj. eurosta 15,3 milj. euroon. Segmentin jatku-
vien toimintojen liiketappio pieneni -4,1 milj. eurosta
-0,4 milj. euroon. Vertailukauden liiketappioon sisiltyy
2,3 milj. euron suuruinen liikearvon alaskirjaus. Yritys-
saneerausmenettelyn aikana Takoman kustannusra-
kenne on muutettu vastaamaan kysyntitilannetta.
Samaan aikaan saadut tilaukset ja tilauskanta ovat
kehittyneet myonteisesti. Lopetettujen liiketoimintojen
luvut on esitetty lopetetuissa liiketoiminnoissa ja niista
aiheutui katsauskaudella -0,8 milj. euron suuruinen
tappio. Segmentin henkilostomaira oli tilikauden
lopussa 92 (163).

Sisdkattomateriaalit

Selog Oy on vuonna 20035 perustettu Suomen suurin
sisikattomateriaalien tukkuliike, joka palvelee alan
urakoitsijoita ja asentajia. Palvelutarjontaan kuuluvat
laskenta- , suunnittelu- ja logistiikkapalvelut. Selogin
palvelut kattavat korjaus- ja saneeraushankkeita seka
uudisrakennuskohteita. Yhtion toimipisteet ovat Helsin-
gissd, Tampereella ja Lappeenrannassa. Selog Oy kuuluu
Selog Group -konserniin, josta Panostajan omistusosuus
on 60 %. Selog Oy:n toimitusjohtajana toimii Simo
Tuokko.

Sisdkattomateriaalit-segmentin liikevaihto heikkeni
tilikaudella vaikeasta rakentamisen markkinatilanteesta
johtuen 12,8 milj. eurosta 11,0 milj. euroon. Liikevoitto
heikkeni 0,9 milj. eurosta 0,5 milj. euroon. Rakentami-
sen suhdanne on heikko ja kilpailu kohteista erittdin
kovaa, mika heijastuu suoraan myos segmentin asiak-
kaiden kysyntdén. Liikevaihdon epasuotuisaa kehitysta
on pehmentinyt kustannusten sopeuttaminen. Vaikeasta
rakentamisen tilanteesta huolimatta segmentin kehitys
on pysynyt kohtuullisella tasolla. Segmentin henkil6sto-
maard oli tilikauden lopussa 13 (15).

Helat

Suomen Helasto -konserni on rakennus- ja kalustehelo-
jen keskeinen tukkukauppa Suomessa, johon kuuluu
Suomen Helakeskus Oy ja Rakennushelasto Oy. Suomen
Helakeskus maahantuo, markkinoi ja myy kalusteteolli-
suuden helatarvikkeita ja Rakennushelasto ovi- ja ikku-
nateollisuuden tarvikkeita seka rakennuslevyji. Panosta-
jan omistusosuus Suomen Helasto -konsernista on 95,3
prosenttia. Yhtiot toimivat Seindjoella. Konsernin toimi-
tusjohtajana toimii Hannu Rantanen.

Helat -segmentin liikevaihto heikkeni katsauskaudella
11,9 milj. eurosta 10,9 milj. euroon. Markkinatilanne
toimialalla on vaikea, asiakasyritysten konkurssit ja
yrityssaneeraukset sekd maksuvalmiusongelmat ovat
lisddntyneet. Katsauskauden liikevoitto kuitenkin parani
-0,2 milj. eurosta 0,8 milj. euroon, minka selittia vertai-
luvuoden rakennejirjestelyistd aiheutuneet kustannukset
sekd yhtididen toiminnan sopeuttaminen ja operatiivisen



toiminnan merkittiva tehostaminen. Segmentin henki-
lostomaara oli tilikauden lopussa 33 (37).

Autovaraosat

KL-Varaosat Oy on Tampereella, Jyviskylassd , Rova-
niemelld ja Turussa (tammikuusta 2014 alkaen) toimiva
Mercedes Benz- ja BMW-henkiloautojen alkuperiisvara-
osien ja tarvikkeiden maahantuoja, tukkukauppa ja
jalleenmyyja. KL-Varaosat Oy kuuluu KL Parts -konser-
niin, josta Panostajan omistusosuus on 75 prosenttia.
KL-Varaosat Oy:n toimitusjohtajana toimii Juha Kivi-
nen.

Autovaraosat -segmentin liikevaihto kasvoi 5 % edel-
lisvuoden 10,3 milj. eurosta 10,8 milj. euroon. Liike-
voitto heikkeni lievisti edellisvuoden 0,8 milj. eurosta
0,7 milj. euroon. Markkinatilanne on kevittalvella
tapahtuneen heikkenemisen jilkeen pysynyt ennallaan.
Asiakkaiden kysyntd on alhaisemmalla tasolla kuin
normaalissa suhdannetilanteessa, mika on leikannut
KL-varaosien kaupan kasvua. Yhti6 on tilikauden
aikana aktiivisesti toteuttanut strategian mukaiseen
liiketoiminnan kehittimiseen vaadittavia toimenpiteita.
Segmentin henkilostomaira oli tilikauden lopussa 47

(39).

Talotekniikkaremontointi
Talotekniikkaremontointi-segmentti syntyi, kun Panos-
taja hankki 60 % osuuden KotiSun Oy:std toukokuussa
2014. Yhtio tarjoaa konseptoituja kiyttovesi- ja lampo-
verkkoremontteja kuluttajille avaimet kiteen -palveluna.
KotiSun on kasvanut nopeassa tahdissa alan suurim-
maksi ja tunnetuimmaksi toimijaksi Suomessa.

Talotekniikkaremontointi on uusi segmentti, joten
siitd ei ole vertailutietoja. Segmentin liikevaihto oli 8,8
milj. euroa ja litkevoitto 1,1 milj. euroa 1.5.2014-
31.10.2014. Segmentin luvut on konsolidoitu Panostaja-
konserniin 1.5.2014 lahtien. Segmentin henkilostomaara
oli tilikauden lopussa 113.

Lampakasittely
Heatmasters Group tarjoaa metallien lampokasittelypal-
velua Suomessa ja kansainvilisesti sekd valmistaa, kehit-
tdd ja markkinoi lampokasittelyteknologiaa. Heatmas-
ters Group -konserniin kuuluu Suomessa kaksi liiketoi-
mintaa harjoittavaa yhtiotd Heatmasters Limpokasittely
Finland Oy ja Heatmasters Technology Oy, jotka toimi-
vat Lahdessa ja Kouvolassa. Konsernilla on lisiksi tytar-
yhtiot Puolassa ja Ruotsissa. Heatmasters Group -kon-
serni on Panostajan tilinpaatoshetkelld 100-prosentti-
sesti omistama tytiaryhtio. Heatmasters Group Oy:n
toimitusjohtajana toimii Ilkka Mujunen.
Lampokasittely-segmentin liikevaihto kasvoi katsaus-
kaudellal9 %, 5,7 milj. eurosta 6,8 milj. euroon. Liike-
voitto parani -1,5 milj. eurosta 0,2 milj. euroon. Vertai-
lukauden tulosta rasittaa 0,9 milj. euron suuruinen
arvonalentumiskirjaus tuotekehitysprojekteihin liittyen.
Liikevaihdon seka liikevoiton paranemiseen vaikuttivat
parantunut asiakaskysyntd sekd uunikaupassa ettd ener-
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giasektorin tyomailla. Segmentin henkilostomaara oli
tilikauden lopussa 59 (62).

Muut liiketoiminnot

Muut -segmentin liikevaihdossa ei tapahtunut olennaisia
muutoksia. Katsauskaudelta raportoi kaksi osakkuus-
yhtiotd, Ecosir Group Oy ja Spectra Yhtiot Oy. Rapor-
toitavien osakkuusyhtioiden tulosvaikutus katsauskau-
della oli -0,1 milj. euroa (-0,1 milj. euroa), joka esitetdan
omalla rivilladan konsernin tuloslaskelmassa.

RAHOITUS

Liiketoiminnan kassavirta parani ja oli 11,4 milj. euroa
(7,8 milj. euroa). Maksuvalmius sdilyi hyvanai. Konser-
nin rahavarat olivat 18,6 milj. euroa (16,4 milj. euroa)
ja korolliset nettovelat 35,0 milj. euroa (40,1 milj.
euroa). Nettovelkaantumisaste laski ja oli 73,7 %

(82,6 %). Konsernin nettorahoituskulut katsauskaudella
olivat -3,3 milj. euroa (-2,7 milj. euroa), eli 2,1 %

(2,0 %) litkevaihdosta.

Panostaja Oyj:n vaihdettavaa padomalainaa oli netto-
veloista 15,0 milj. euroa (15,0 milj. euroa). Konsernin
omavaraisuusaste oli katsauskauden lopussa 33,3 %
(33,2 %). Oman padoman tuotto parani merkittavasti ja
oli 17,1 % (-11,7 %). Sijoitetun pddoman tuotto parani
15,4 %:iin (3,7 %).

Panostaja Oyj laski toukokuussa 2013 liikkkeeseen 7,5
miljoonan euron suuruisen kotimaisen hybridilainan
(oman pddoman ehtoinen joukkovelkakirjalaina). Lai-
nan liikkkeeseenlaskupdiva oli 27.5.2013. Liikkeeseen
laskettava hybridilaina vahvistaa yhtion vakavaraisuutta
ja rahoitusasemaa. Hybridilaina on kisitelty IFRS:n
mukaisesti oman pddoman ehtoisena lainana ja esitetty
taseessa oman padoman ryhmassa.

Konsernin maksuvalmius sdilyi hyvina ja liiketoimin-
nan kassavirta oli 11,4 milj. euroa (7,8 milj. euroa).

INVESTOINNIT SEKA KEHITYSMENOT
Konsernin bruttoinvestoinnit olivat katsauskaudella
19,9 milj. euroa (20,1 milj. euroa). Investoinnit kohdis-
tuivat padasiassa yrityshankintoihin.

Kehitysmenoja ei aktivoitu tilikaudella.

LAHIPIIRILAINAT JA -VASTUUT
Yhti6 on antanut lainan ldhipiiriin kuuluvalle yhtiolle.
Laina on 200 000 euroa ja laina erddntyy maksettavaksi
31.12.2016. Tilinpaatoshetkelld lainojen maara lahipii-
riin kuuluvalle yhtiélle ovat 409 500 € Lainojen korko
on 6 %. Lainat ovat oman padoman ehtoisia vaihtovel-
kakirjalainoja, joihin sovelletaan osakeyhtilain 12
luvun sdiannoksia. Mikili yhtio ei ole maksanut lainaa
takaisin laina-ajan pdityttyi lainan antajalla on oikeus
erityisten oikeuksien perusteella vaihtaa nima vaihtovel-
kakirjalainat yhtion osakkeisiin.

Yhtiolld on n. 1,5 milj. euron suuruinen pddomalaina-
saaminen osakkuusyhtioltd, joka erdantyy kokonaisuu-
dessaan maksettavaksi 30.4.2016.
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Johdolle annettujen lainojen summat ja paiasialliset
lainaehdot ovat esitetty liitetiedossa 36.

RISKIT

Konserni ottaa hallittuja riskeja hyodyntidkseen liike-
toimintamahdollisuudet optimaalisella tavalla. Konser-
nin tavanomaiset liiketaloudelliset riskit liittyvat konser-
nin eri segmenttien markkina- ja kilpailutilanteeseen,
asiakas- ja toimittajariskeihin sekd yrityskauppoihin ja
ndiden rahoitukseen liittyviin riskeihin.

Konsernin yhdeksin segmenttid toimivat erilaisilla
toimialoilla. Tavoitteena on, ettei konsernin taloudelli-
nen tulos ole olennaisesti riippuvainen yksittdisen seg-
mentin kehityksestd ja tuloksesta, mutta suhdannetilan-
teesta riippuen ja liiketoimintasegmentin kasvaessa sen
merkitys koko konsernin kannalta korostuu, jolloin
riski voi olla olennainen. Konsernin taloudellinen tulos
ja kehitys eivit ole normaalisti yksittdisestd asiakkaasta
riippuvainen, mutta yksittdisen segmentin tulokseen ja
kehitykseen yhden tai useamman merkittivin asiakkaan
menettamiselld voi olla taloudellisia vaikutuksia.

Konsernin taloudelliseen tulokseen ja kehitykseen
yleiselld suhdannekehitykselli ja erityisesti Suomen
talouden kehitykselld voi olla merkittivi vaikutus. Kon-
sernin tulokseen ja kehitykseen vaikuttavat myos kausi-
luonteisuus. Liiketoimintojen kausivaihtelut vaikuttavat
siten, ettd tavanomaisesti vuoden ensimmadinen vuosi-
puolisko on heikompi kuin vuoden jalkimmaiinen vuosi-
puolisko. Kilpailutilanteen jatkuva muutos kuten hinta-
kilpailu ja yksittiiselle segmentille tulevat uudet kilpaili-
jat voivat vaikuttaa konsernin taloudelliseen tulokseen
ja kehitykseen, vaikka konserni ja sen segmentit kehitta-
vit jatkuvasti toimintojaan kilpailutilanteen mukaisesti.
Lisdksi konsernin eri segmenttien liiketoiminnassaan
kdyttamien raaka-aineiden hinta- ja saatavuusriskit
voivat vaikuttaa merkittdvasti yksittdisen segmentin
taloudelliseen tulokseen ja kehitykseen, muttei normaa-
listi merkittavasti koko konsernin kehitykseen ja tulok-
seen.

Konsernin taloudelliseen tulokseen ja kehitykseen ei
normaalisti ole merkittivaa vaikutusta valuuttakurssi-,
korko-, rahoitus- ja luottotappioriskilld, mutta yksittai-
sen segmentin taloudelliseen tulokseen ja kehitykseen
nailla riskeilld voi olla merkittiava vaikutus. Konserni ja
sen eri segmentit ovat pyrkineet suojautumaan nailta
riskeiltd merkittavilta osin eri tavoin, mutta aina suojaa-
minen ei ole mahdollista.

Konsernin henkilostoon liittyvit riskit voivat vaikut-
taa konsernin ja segmenttien kehitykseen ja taloudelli-
seen tulokseen, mikali avainhenkiloiden ja henkiloston
rekrytoinneissa tai sitouttamisessa epaonnistutaan.

Ymparistoon liittyvat riskit voivat vaikuttaa konser-
nin ja segmenttien kehitykseen ja taloudelliseen tulok-
seen, mikali kyseisten riskien hallinnassa epaonnistu-
taan. Konserni huomioi ymparistoasioihin liittyvan
lainsaaddnnon ja sen mukanaan tuomat vastuut erityi-
sen huolellisesti ja pyrkii toiminnassaan noudattamaan

kestavin kehityksen periaatteita. Konsernin tiedossa ei
ole mitaan merkittavid ymparistoasioihin liittyvid riskeja.

Konsernilla on laaja vakuutusturva, joka kattaa
aineelliset vahingot vakuutusehtojen mukaisesti. Omai-
suusriskien vakuutustasoa seurataan saiannollisesti.
Takuu-, keskeytys-, tuotevastuu- ja korjausriskeihin
liittyvat riskit voivat vaikuttaa konsernin ja segmenttien
kehitykseen ja taloudelliseen tulokseen, mikali kyseisten
riskien hallinnassa epdonnistutaan. Konsernin yhtiot
pyrkivit varautumaan naihin riskeihin panostamalla
toimitusketjun hallintaan, oman toiminnan laatuun ja
tuotekehitykseen sekd riskien sidannonmukaiseen arvi-
ointiin. Mikali mahdollista nima riskit katetaan myos
vakuutusturvalla.

Yrityskauppoihin liittyvit riskit voivat vaikuttaa
konsernin ja segmenttien kehitykseen ja taloudelliseen
tulokseen, mikali kyseisten riskien hallinnassa epdonnis-
tutaan. Konsernin tavoitteena on kasvaa myos yritysos-
tojen kautta. Yritysostoihin liittyvda konsernin taseeseen
kirjattua liikearvoa on n. 49,7 milj. euroa. IFRS-rapor-
tointiin siirtymisen jilkeen liikearvoa ei poisteta sdan-
nollisesti vuosittain, vaan poistojen sijaan tehdaan
arvonalentumistestaus vahintaan vuosittain tai silloin,
kun on viitteitd arvonalentumisesta. Arvoja tarkistetaan
normaalisti viimeisen vuosipuoliskon aikana budjetoin-
tiprosessin yhteydessa. Taloustilanteen epavarmuus voi
edelleen pitkittyessddn johtaa erityisesti teknologiateolli-
suutta edustavien segmenttien litkearvotestauksen perus-
teena olevien ennusteiden muuttumiseen. Téllaisesta
muutoksesta saattaisi aiheutua liikearvojen alas-
kirjaustarvetta.

Viranomaisten maardykset voivat vaikuttaa konsernin
ja segmenttien kehitykseen ja taloudelliseen tulokseen.
Konsernissa ja eri segmenteissd seurataan maarayksien
muutoksia ja niihin pyritidn reagoimaan ennakolta
mikali mahdollista.

HALLINTO JA YHTIOKOKOUKSET

Panostaja Oyj:n varsinainen yhtiokokous pidettiin 29.
tammikuuta 2014 Tampereella. Panostaja Oyj:n halli-
tukseen valittiin uudelleen Jukka Ala-Mello, Mikko
Koskenkorva, Eero Eriksson, Antero Virtanen seki
Jukka Terhonen. Uutena jiseneni hallitukseen valittiin
Hannu Tarkkonen. Vilittomasti yhtiokokouksen jilkeen
pidetyssid hallituksen jarjestiytymiskokouksessa halli-
tuksen puheenjohtajaksi valittiin Jukka Ala-Mello ja
varapuheenjohtajaksi Eero Eriksson. Varsinaisiksi tilin-
tarkastajiksi valittiin KHT Markku Launis ja KHT-
yhteis6 PricewaterhouseCoopers Oy vastuullisena tilin-
tarkastajana KHT Janne Rajalahti.

Yhtiokokous vahvisti esitetyn tilinpiatoksen ja kon-
sernitilinpaatoksen tilikaudelta 1.11.2012-31.10.2013
ja padtti, ettd osinkoa tai pidomanpalautusta ei jaeta.

Lisaksi yhtiokokous valtuutti hallituksen pdittimain
harkintansa mukaan mahdollisesta varojen jakamisesta
osakkeenomistajille yhtion taloudellisen tilanteen sita
puoltaessa varojenjakona sijoitetun vapaan oman paa-
oman rahastosta. Valtuutuksen perusteella tehtivin



varojenjaon enimmaismaara on yhteensa 5 200 000
euroa. Valtuutus sisiltda hallituksen oikeuden paattdd
kaikista muista edelld mainittuun varojenjakoon liitty-
vistd ehdoista. Valtuutus on voimassa seuraavan varsi-
naisen yhtiockokouksen paattymiseen saakka.

Lisdksi yhtiokokous myonsi vastuuvapauden hallituk-
sen jasenille ja toimitusjohtajalle. Yhtiokokous paitti,
ettd yhtiokokouksen pidittyessd alkavalta ja vuoden
2015 varsinaisen yhtiokokouksen paittyessi paattyvilta
toimikaudelta hallituksen puheenjohtajalle maksetaan
vuosipalkkiona 40 000 euroa ja hallituksen muille jdse-
nille vuosipalkkiona 20 000 euroa. Yhtiokokous paatti
edelleen, ettd noin 40 % hallituksen jisenille maksetta-
vista palkkiosta maksetaan hallitukselle annetun osake-
antivaltuutuksen perusteella antamalla hallituksen jase-
nille yhtion osakkeita, mikili hallituksen jasen ei yhtio-
kokouspdivind omista yli yhtd prosenttia yhtion
kaikista osakkeista. Mikaili hallituksen jdsenen omistus-
osuus yhtiokokouspaivina on yli yksi prosentti yhtion
kaikista osakkeista, maksetaan palkkio kokonaisuudes-
saan rahana.

Lisdksi varsinainen yhtiokokous valtuutti hallituksen
pddttimadn omien osakkeiden hankkimisesta siten, ettd
omia osakkeita hankitaan yhdessi tai useammassa
erdssi siten, ettd valtuutuksen perusteella voidaan omia
osakkeita hankkia enintiin 5 100 000 osaketta, mika
vastaa noin 9,86 % yhtion kaikista osakkeista. Omia
osakkeita voidaan valtuutuksen nojalla hankkia vain
vapaalla omalla pidomalla.

Omia osakkeita voidaan hankkia hankintapdiviana
NASDAQ Helsinki Oy:n jarjestimaissa julkisessa kau-
pankdynnissda muodostuvaan hintaan tai muuten mark-
kinoilla muodostuvaan hintaan. Hallitus paattad, miten
omia osakkeita hankitaan. Omia osakkeita voidaan
hankkia muuten kuin osakkeenomistajien omistamien
osakkeiden suhteessa (suunnattu hankkiminen). Valtuu-
tus on voimassa 29.7.2015 saakka.

Hallitus ei ole kayttanyt yhtickokouksen antamaa
valtuutusta omien osakkeiden hankinnasta katsauskau-
den aikana.

OSAKEPAAOMA

Katsauskauden paittyessa Panostaja Oyj:n osakepaa-
oma oli 5 568 681,60 euroa. Osakkeiden lukumaira on
yhteensa 51 733 110 kappaletta.

Yhtion hallussa oleva omien osakkeiden maara kat-
sauskauden lopussa oli 429 058 kappaletta (tilikauden
alussa 490 956 kappaletta). Omien osakkeiden maira
vastasi 0,8 prosenttia koko katsauskauden lopun osake-
madrista ja ddnimadrasta.

Yhtiokokouksen 29.1.2013 ja hallituksen paatosten
mubkaisesti Panostaja Oyj luovutti 16.12.2013 hallituk-
sen jasenille kokouspalkkioiden maksuna yhteensa
16 439 kappaletta, 11.3.2014 yhteensd 16 000 kappa-
letta, 5.6.2014 yhteensd 14 459 sekd 4.9.2014 yhteensa
15 000 kappaletta osakkeita.

HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS

OSAKEKURSSIN KEHITYS JA OSAKKEENOMISTUS
Panostaja Oyj:n osakkeen paatoskurssi vaihteli tilikau-
den aikana 0,69 euron (alin noteeraus) ja 0,91 euron
(vlin noteeraus) valilld. Osakkeiden osakevaihto tarkas-
telujaksolla oli 7 908 686 kappaletta, mika edustaa

15,4 % osakekannasta. Osakkeen lokakuun 2014 paa-
toskurssi oli 0,82 euroa. Yhtion osakekannan markkina-
arvo oli lokakuun 2014 lopussa 42,4 milj. euroa (41,4
milj. euroa). Yhtiolld oli lokakuun 2014 lopussa 3 493
osakasta (3.743).

OMAN PAAOMAN EHTOINEN
VAIHTOVELKAKIRJALAINA JA HYBRIDILAINA
Vaihdettavaa paaomalainaa 2011 oli katsauskauden
lopussa jaljella 15 000 000 euroa. Lainan korko on 6,5
prosenttia ja laina-aika 7.2.2011-1.4.2016. Osakkeen
alkuperiinen vaihtokurssi on 2,20 euroa ja lainaosuudet
voidaan vaihtaa enintddn 6 818 181 yhtion osakkee-
seen. Lainaosuuksia on yhteensda 300 kappaletta ja ne
ovat kaupankiynnin kohteena NASDAQ Helsinki Oy:n
porssilistalla. Osakkeiden vaihtokurssi merkitddn yhtion
sijoitetun vapaan oman pddoman rahastoon.

Konserni laski 27.5.2013 liikkeeseen 7,5 milj. euron
suuruisen oman padoman ehtoisen joukkovelkakirjalai-
nan. Oman piddoman ehtoisella lainalla ei ole erdpiivia,
mutta konsernilla on oikeus, ei velvollisuutta, lunastaa
laina takaisin neljan vuoden kuluttua. Sopimuksen
mukainen vuotuinen korko on 9,75 %. Korko makse-
taan vain, jos yhtio paattdd jakaa osinkoa. Mikali osin-
koa ei jaeta, konserni paittdd koron maksusta erikseen.
Konsernitilinpdatoksessi laina on luokiteltu omaksi
pddomaksi ja korot esitetddn luonteensa mukaisesti
osingonjakona. Panostaja Oyj:n hallitus paatti maksaa
hybridilainan koron 0,7 milj. euroa, joka maksettiin
27.5.2014.

HALLITUKSEN EHDOTUS YHTIOKOKOUKSELLE

Yhtion hallitus ehdottaa yhtickokoukselle, etta paatty-
neeltd tilikaudelta maksetaan osakkeenomistajille paa-
omanpalautusta sijoitetun vapaan oman piioman
rahastosta 0,04 euroa osakkeelta.

Lisdksi hallitus ehdottaa, ettd yhtickokous valtuuttaisi
hallituksen paittimian harkintansa mukaan mahdolli-
sesta varojen jakamisesta osakkeenomistajille yhtion
taloudellisen tilanteen sitd puoltaessa joko osinkona tai
padomanpalautuksena sijoitetun vapaan oman piioman
rahastosta. Valtuutuksen perusteella tehtivin varojen-
jaon enimmdismddrd on yhteensa enintddn 4 700 000
euroa.

Valtuutuksen ehdotetaan sisdltavin hallituksen oikeu-
den paittdd kaikista muista edelld mainittuun varojen-
jakoon liittyvistd ehdoista. Valtuutuksen ehdotetaan
olevan voimassa seuraavan varsinaisen yhtickokouksen
alkamiseen saakka.

Panostaja Oyj:n varsinainen yhtiokokous pidetiin
5.2.2015 Tampereella.



HALLITUKSEN TOIMINTAKERTOMUS

TILIKAUDEN JALKEISET TAPAHTUMAT
Ei merkittdvia tilikauden jalkeisid tapahtumia.

NAKYMAT TULEVALLE TILIKAUDELLE

Panostaja-konserni keskittyy liiketoimintastrategiansa
mukaisesti omistaja-arvon kasvattamiseen konsernin
omistamissa segmenteissid. Omistaja-arvon kehittymista
seurataan jatkuvasti osana muuttuvaa toimintaymparis-
tod ja paatoksid segmenttien kehittimisesti tai luopumi-
sista tehddin omistaja-arvon maksimoimiseksi. Aktiivi-
nen omistaja-arvon kehittiminen, pidomien tehokas
allokoiminen ja rahoitusmahdollisuudet luovat hyvin
perustan toiminnan laajentamiselle. Omistusjirjestelyjen
ja kasvumahdollisuuksien hyodyntimisen tarve pk-
yrityksissd mahdollistaa sekd nykyisten segmenttien
kasvattamisen ettd laajentumisen jatkamisen uusille
segmenteille.

Suhdanneodotukset nykyisten segmenttien toimi-
aloilla ovat voimakkaasti sidoksissa asiakasyritysten
nakymiin. Suhdanneodotuksia leimaa edelleen epavar-
muus seki heikko ennustettavuus. Panostaja-konsernin
eri segmenteissd nikymait vaihtelevat varovaisen positii-

visista neutraaleihin. Ennustettavuuden haasteet tai
nikymien muuttuminen vield heikommaksi voivat aihe-
uttaa konserniliikearvojen alaskirjaustarpeita. Uudis-
rakentamisen nikymit ovat edelleen heikot.

Markkinoilla on edelleenkin riittdvasti mahdollisuuk-
sia yritysostoihin ja Panostaja-konsernin kasvustrategiaa
on tarkoitus toteuttaa hallituilla yritysostoilla nykyisiin
segmentteihin, mutta myos uusia mahdollisia segment-
tejd kartoitetaan aktiivisesti. Luopumisten valmistelua
jatketaan osana segmenttien omistajastrategioita.

Takoman saneerausohjelman vahvistaminen Pirkan-
maan kiaridjaoikeudessa 30.9.2014 sekd vahvistamiseen
liittynyt saneerausvelkojen takaisinmaksuaikataulun
pidennys ja velkarakenteen kevennys antaa mahdolli-
suuden Takoma Gears Oy:n toiminnan kehittamiseen
tilikaudella 2015. Takoman epdonnistuminen saneeraus-
ohjelman toteuttamisessa ei arvioida aiheuttavan muu-
toksia Panostaja-konsernin toimintaedellytyksiin.

Konsernin litkevaihdon ja liikevoiton arvioidaan ole-
van tilikaudella 2015 samalla tasolla kuin tilikaudella
2014 (liikkevaihto 154,8 milj. euroa ja liikevoitto 10,2
milj. euroa).
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KONSERNITILINPAATOS, IFRS

1000 euroa Liitefieto 1.11.2013-31.10.2014 1.11.2012-31.10.2013
Liikevaihto 154 802 137 044
Liiketoiminnan muut tuotot 9 1 560 1276
Materiaalit ja palvelut 66 799 62 004
Henkiléstokulut 11 49 377 43 803
Poistot ja arvonalentumiset 12 5408 8 554
Liikefoiminnan muut kulut 13 24 608 22 373
Liiketulos 10 169 1586
Rahoitustuotot 14 580 322
Rahoituskulut 15 =3 B35 -3 057
Osuus osakkuusyhtididen tuloksesta 10 =137 -110
Tulos ennen veroja 6778 -1 259
Tuloverot 16 -3763 968
Tulos jatkuvista liiketoiminnoista 3015 -2 226
Tulos myydyistd ja lopefetuista likefoiminnoista 7 5218 -3 294
Tilikauden tulos 8 234 -5 520
Jakautuminen
Emoyhtién osakkeenomistaiille 5385 -4 628
Mééraysvallatiomille 2 849 -892
Emoyhtidn osakkeenomistaiille kuuluvasta voitosta laskettu
osakekohtainen tulos:
Tulos/osake jatkuvista liketoiminnoista € 17
Laimentamaton 0,014 0,069
Laimennettu 0,014 0,069
Tulos/osake myydyistd ja lopetetuista likefoiminnoista 17
Laimentamaton 0,108 0,026
Laimennettu 0,095 0,026
Tulos/osake jatkuvista sekd myydyistd ja lopetetuista litkefoiminnoista
liketoiminnoista 17
Laimentamaton 0,094 0,095
Laimennettu 0,094 0,095
Laaja konsernin tuloslaskelma
Kauden tulos 8234 -5 520
Laajan tuloslaskelman erat
Muuntoerot /9 7
Kauden lagja tulos 8 155 -5 527
Jakautuminen
Emoyhtion osakkeenomistaiille 5 306 -4 635
Maaraysvallatiomille 2 849 -892

Liitetiedot muodostavat olennaisen osan filinpaatosta
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KONSERNIN TASE, IFRS

1000 euroa Liitefieto 31.10.2014 31.10.2013

VARAT

Pitkéiaikaiset varat
Likearvo 18 49 692 41 929
Muut aineettomat hyadykkeet 18 8 707 8 079
Aineelliset kéytidomaisuushyddykkeet 19 Q129 15153
Osuudet osakkuusyhtiissc 20 3611 3714
Muut pitkéaikaiset varat 21 8 129 8 699
Laskennalliset verosaamiset 23 2514 4070

Pitkdaikaiset varat yhteenséd 81781 81 644

Lyhytaikaiset varat

Vaihto-omaisuus 24 14 932 15437
Myyntisaamiset ja muut saamiset 25 27 311 30730
Tilikauden verotettavaan tuloon perustuvat verosaamiset 25 150 105
Kéypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat 22 9 490 8 400
Rahavarat 26 9 146 7 970
Lyhytaikaiset varat yhteensd 61 029 62 642
Myytavéng olevat pitkdaikaiset omaisuuserdt 27 0 4348
Varat yhteensé 142 810 148 633
OMA PAAOMA JA VELAT
Emoyhtién osakkeenomistaijille kuuluva oma pédoma
Osakepddoma 28 5 569 5569
Ylikurssirahasto 28 4 646 4 646
Oman pé&doman ehtoinen laina 28 7 390 7 390
Sijoifetun vapaan oman p&éoman rahasto 28 14 569 14 508
Muuntoero -152 /3
Kertyneet voitfovarat Q5 -1 979
Yhteensd 32116 30 061
Mééréysvallattomien omistajien osuus 15378 19016
Oma pédoma yhteenséd 47 494 49 077

Pitkdaikaiset velat

Laskennalliset verovelat 23 996 1672

Oman p&doman ehtoinen vaihtovelkakirjalaina 29 14 691 14 556

Rahoitusvelat 29 34 247 28 046
Pitkdaikaiset velat yhteensd 49 934 44 275
Lyhytaikaiset velat

Lyhytaikaiset rahoitusvelat 29 13 636 18 199

Tilikauden verotettavaan tuloon perustuvat verovelat 509

Osfovelat ja muut velat 30 31 086 35958

Varaukset 31 151 808
Lyhytaikaiset velat yhteensd 45 383 54 965
Myytavang oleviin pitkdaikaisiin omaisuuseriin liittyvat velat 316
Velat yhteensd 95317 99 556
Oma pédoma ja velat yhteensd 142 810 148 633

Liitetiedot muodostavat olennaisen osan filinpadtosta
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KONGSERNIN RAHAVIRTALASKELMA, [FRS

1000 evroa Liitetiefo 2014 2013

Liiketoiminta

Tilikauden tulos 8 234 -5 520

Oikaisut:
Poisfof 12 5408 10 482
Rahoitustuotot ja *ulut 14,15 3255 3220
Osuus osakkuusyhtion tuloksesta 10 137 110
Verot 16 3763 2 569
Kéyttdomaisuushyddykkeiden myyntivoitot ja appiot 9,13 -6 381 0
Muut tuotot ja kulut, joihin ei liity maksua 1 665 1765

Liiketoiminnan rahavirta ennen kéytpédoman muutosta 16 080 10798

Kayttp&doman muutos

Korottomien saamisten muutos 707 -1 781

Koroftomien velkojen muutos 909 2919

Vaihto-omaisuuden muutos 6 1768
Kayttopddoman muutos 1622 2 906
Liiketoiminnan rahavirta ennen rahoituserid ja veroja 17 702 13704
Rahoitusertit ja verot:
Maksetut korot -3 941 3111
Saadut korot 262 325
Maksetut verot -2 630 -3 138
Rahoituserit ja verot -6 309 -5924
Liiketoiminnan nettorahavirta 11 393 7 780
Investoinnit
Investoinnit aineeftomiin ja aineellisiin hyddykkeisiin -5 356 -5 766
Aineeffomien ja aineellisten hyddykkeiden myynti 2195 2 060
Tytaryritysten hankinta vahennettynd hankintahetken rahavaroilla 6 -14 349 -15 482
Tytaryritysten myynti vahennettynd myyntihetken rahavaroilla 7 9 881 2258
Osakkuusyhtididen hankinta 235 0
Kayp&an arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavien rahoitusvarojen hankinnat -1 000 -8 400
ja myynnit
Muiden osakkeiden myynnin luovutusvoitot 13 6
Lainasaamisten takaisinmaksut -409 -128
Investointien nettorahavirta -9 260 -25 452
Rahoitus
Osakeanti 1224 5102
Hybridilaina 0 7 500
Lainojen nostot 13 638 25577
Lainojen takaisinmaksut -14 502 21 543
Omien osakkeiden myynfi 48 46
Maksetut osingot -1 577 -3 156
Rahoituksen nettorahavirta -1 169 13 527
Rahavarojen muufos Q65 -4 146
Rahavarat kauden alussa 8193 12 347
Valuuttakurssien vaikutus -12 -8
Rahavarat kauden lopussa 9146 8193

Liitetiedot muodostavat olennaisen osan tilinpaatéstad
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LASKELMA KONSERNIN OMAN PAAOMAN
MUUTOKSISTA, [FRS

EMOYRITYKSEN OMISTAJILLE KUULUVA OMA PEAOMA

Sijoitetun Mirdys-
vapaan oman vallattomien Oma
Osake-  Vlikurss- ~ pddoman Muut Kertyneet omistajien pidoma
mil;. euroa Liifetieto  pddoma rahasto rhasto ~ rahastot  Muuntoerot  voittovarat  Yhteensi 0suUs yhteensd
Oma p&&oma 1.11.2012 5569 4686 16523 0 -66 1981 28653 16520 45173
Oikaistu oma p&gioma 1.11.2012 5569 4686 16523 0 -66 1981 28653 16520 45173
Laaja tulos
Tilikauden tulos -4 628 4628 892 -5 520
Muuntoerot -/ /
Tilikauden laaja tulos yhteensd -7 -4621 -4628 -892 -5520
Liiketoimet omistajien kanssa
Osingonjako 28 1116 -1116
Pa&oman palautus 28 -2 040 -2 040 -2 040
Osakeanti
Omien osakkeiden myyni 28,36 38 38 38
Palkitsemisjariestelma 36 13 13 13
Liiketoimet omistajien kanssa yhteensé -2015 2015 -1116 -3131
Oman p&doman ehfoisen lainan nosfo 7 390 7 390 7 390
Tytdryhtidomistusosuuksien muutokset
Liitefoiminfojen yhdistymisest& syntynyt
mddrdysvol’cmomien omistajien osuus 4505 4505
Tytaryrityksistd omistettujen osuuksien
muutokset, jotka eivat johda
maardysvallan meneftémiseen 8 661 661 061
Oma p&&oma 31.10.2013 5569 4686 14508 7390 73 -1979 30061 19017 49077
Oma p&&oma 1.11.2013 5569 4686 14508 7390 73 -1979 30061 19017 49077
Oikaistu oma pédoma 1.11.2013 5569 4686 14508 7390 73 -1979 30061 19017 49077
Laaja tulos
Tilikauden tulos 5385 5385 2849 81234
Muuntoerot /9 14 -65 65
Tilikauden laaja tulos yhteensd 79 5399 5320 2849 8169
Liiketoimet omistajien kanssa
Osingonjako 28 0 -1577 -1577
P&&oman palautus 28
Osakeanti
Oman pddoman ehtoisen lainan
korko 28 731 731 731
Omien osakkeiden myynfi 28, 36 48 48 48
Palkitsemisjdrjestelma 36 13 13 13
Liiketoimet omistajien kanssa yhteensé 61 731 -670 -1577 -2247
Oman pddoman ehtoisen lainan nosto
Tytéryhtidomistusosuuksien muutokset
Liitetoiminfojen yhdistymisesfc syntynyt
mddrdysvo”oﬁomien omistajien osuus 1224 1224
Tytaryrityksista omisteftujen osuuksien
muutokset, jotka ovat johtaneet
madrdysvallan menetiémiseen -3 866 -3 866
Tytaryrityksistd omistefiujen osuuksien
muutokset, jotka eivat johda
madrdysvallan menettdmiseen 8 2594 2594 2269 -4863
Oma p&doma 31.10.2014 5569 4686 14569 7390 -152 95 32117 15378 47 494
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TILNPAATOKSEN LITETIEDOT

1. YRITYKSEN PERUSTIEDOT

Panostaja Oyj yhdessa sen tytaryritysten kanssa
(”Panostaja” tai konserni”) muodostavat monialakon-
sernin, jonka paamarkkina-alue on Suomi. Konserni
toimii tilinpaatoshetkelld yhdeksdssd segmentissi. Emo-
yhtié Panostaja Oyj sijoittaa suomalaisiin pieniin ja
keskisuuriin yrityksiin ensisijassa yritysostoin.

Panostaja Oyj on suomalainen julkinen osakeyhtio,
joka toimii Suomen valtion lainsiidinnon alaisena.
Yhtion osakkeet on noteerattu julkisesti vuodesta 1989.
Yhtion osakkeet on noteerattu NASDAQ OMX Helsin-
gissd. Yhtion kotipaikka on Tampere ja sen padkontto-
rin osoite on Kalevantie 2, 33100 Tampere, mista jiljen-
nos konsernitilinpadtoksestd on saatavissa. Panostaja
Oyj:n hallitus on kokouksessaan 11. joulukuuta 2014
hyviksynyt timéan konsernitilinpaatoksen julkistetta-
vaksi. Suomen osakeyhtiolain mukaan osakkeenomista-
jilla on mahdollisuus hyviksya tai hyliti tilinpdatos sen
julkistamisen jalkeen 5.2.2015 pidettivissd yhtiokoko-
uksessa. Yhtiokokouksella on myos mahdollisuus tehda
pddtos tilinpaatoksen muuttamisesta.

2. TILNPAATOKSEN LAATIMISPERIAATTEET

LAATIMISPERIAATTEET

Konsernitilinpaitos on laadittu kansainvalisten tilinpaa-
tosstandardien (International Financial Reporting Stan-
dards, IFRS) mukaisesti ja sitid laadittaessa on nouda-
tettu 31.10.2014 voimassa olevia IAS- ja IFRS-standar-
deja seki SIC- ja IFRIC-tulkintoja. Kansainvalisilla
tilinpddtosstandardeilla tarkoitetaan Suomen kirjanpito-
laissa ja sen nojalla annetuissa sdinnoksissd EU:n ase-
tuksessa (EY) N:o 1606/2002 siddetyn menettelyn
mukaisesti EU:ssa sovellettaviksi hyviksyttyjd standar-
deja ja niistd annettuja tulkintoja. Konsernitilinpaatok-
sen liitetiedot ovat myos suomalaisten, IFRS-sdannoksid
taydentdvien kirjanpito- ja yhteislainsidddnnon vaati-
musten mukaiset.

Konsernitilinpadtos on laadittu alkuperdisiin hankin-
tamenoihin perustuen lukuun ottamatta kaypaan
arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavia rahoitusvaroja ja
-velkoja. Tilinpdatoksen laatiminen IFRS-standardien
mubkaisesti edellyttid konsernin johdolta tiettyjen arvioi-
den tekemisti ja harkintaa laatimisperiaatteiden sovelta-
misessa. Tietoa harkinnasta, jota johto on kiyttinyt
konsernin noudattamien tilinpaitoksen laatimisperiaat-
teita soveltaessaan ja jolla on eniten vaikutusta tilinpaa-
toksessd esitettdviin lukuihin, on esitetty kohdassa ”Joh-

don harkintaa edellyttdvit laatimisperiaatteet ja arvioi-
hin liittyvit keskeiset epdvarmuustekijat”.

TYTARYRITYKSET
Konsernitilinpaatokseen sisaltyvit emoyritys Panostaja
Oyj ja kaikki sen tytaryritykset.

Tytdryritykset ovat yrityksid, joissa konsernilla on
madrdysvalta. Mddrdysvalta syntyy, kun konserni omis-
taa yli puolet danivallasta tai silli on muutoin mairiys-
valta. My6s potentiaalisen ddnivallan olemassaolo on
otettu huomioon maardysvallan syntymisen ehtoja arvi-
oitaessa silloin, kun potentiaaliseen ddnivaltaan oikeut-
tavat instrumentit ovat tarkasteluhetkelld toteutetta-
vissa. Mdirdysvallalla tarkoitetaan oikeutta maarata
yrityksen talouden ja liiketoiminnan periaatteista hyo-
dyn saamiseksi sen toiminnasta.

Konsernin keskindinen osakkeenomistus on elimi-
noitu hankintamenetelmailld. Luovutettu vastike ja han-
kitun yrityksen yksilditivissd olevat varat ja vastatta-
vaksi otetut velat on arvostettu kdypddn arvoon hankin-
tahetkelld. Hankintaan liittyvdt menot, lukuun
ottamatta vieraan tai oman padomanehtoisten arvopa-
pereiden liikkeeseen laskusta aiheutuvia menoja, on
kirjattu kuluksi. Luovutettu vastike ei sisilld hankin-
nasta erillisena kisiteltdvia liikketoimia. Niiden vaikutus
on huomioitu hankinnan yhteydessi tulosvaikutteisesti.
Mabhdollinen ehdollinen lisikauppahinta on arvostettu
kdypain arvoon hankintahetkelli ja se on luokiteltu
joko velaksi tai omaksi padomaksi. Velaksi luokiteltu
lisikauppahinta arvostetaan kaypdin arvoon jokaisen
raportointikauden paittymispdivina ja tidstd syntyva
voitto tai tappio kirjataan tulosvaikutteisesti tai muihin
laajan tuloksen eriin. Omaksi paiomaksi luokiteltua
lisikauppahintaa ei arvosteta uudelleen.

Hankitut tytaryritykset yhdistellian konsernitilinpaa-
tokseen siitid hetkesta lihtien, kun konserni on saanut
madardysvallan, ja luovutetut tytaryritykset sithen
saakka, jolloin maaraysvalta lakkaa. Kaikki konsernin
sisdiset litketapahtumat, saamiset, velat ja realisoitumat-
tomat voitot sekd sisdinen voitonjako eliminoidaan
konsernitilinpaatosta laadittaessa. Realisoitumattomia
tappioita ei eliminoida siin tapauksessa, ettd tappio
johtuu arvonalentumisesta. Tilikauden voiton tai tap-
pion jakautuminen emoyrityksen omistajille ja maarays-
vallattomille omistajille esitetaan erillisessa tuloslaskel-
massa sekd laajan tuloksen jakautuminen emoyrityksen
omistajille ja maaraysvallattomien omistajille esitetaan
laajan tuloslaskelman yhteydessa. Mahdollinen maara-
ysvallattomien omistajien osuus hankinnan kohteessa
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arvostetaan joko kdypain arvoon tai madrdan, joka
vastaa madraysvallattomien omistajien osuuden suhteel-
lista osuutta hankinnan kohteen yksiloitavissa olevasta
nettovarallisuudesta. Arvostamisperiaate maaritetian
erikseen kullekin yrityshankinnalle. Laaja tulos kohdis-
tetaan emoyrityksen omistajille ja madraysvallattomille
omistajille, vaikka timai johtaisi sithen, ettd maardysval-
lattomien omistajien osuudesta tulisi negatiivinen. Maa-
rdysvallattomille omistajille kuuluva osuus omasta paa-
omasta esitetddn omana erdndin taseessa oman paa-
oman osana. Emoyritykselld tytiryrityksessd olevan
omistusosuuden muutokset, jotka eivdt johda mairdys-
vallan menettimiseen, kisitelliin omaa piiomaa koske-
vina liiketoimina.

Vaiheittain toteutuvan hankinnan yhteydessd aiempi
omistusosuus arvostetaan kdypain arvoon ja tistd syn-
tyvd voitto tai tappio kirjataan tulosvaikutteisesti. Kon-
sernin menettdessd madrdysvallan tytiryhtiossi, arvoste-
taan jiljelle jadvi sijoitus madrdysvallan menettimispdi-
vin kidypddn arvoon ja tistd syntyva erotus kirjataan
tulosvaikutteisesti.

OSAKKUUSYRITYKSET

Osakkuusyritykset ovat yrityksii, joissa konsernilla on
huomattava vaikutusvalta. Huomattava vaikutusvalta
toteutuu, kun konserni omistaa yli 20 % yrityksen ddni-
vallasta tai kun konsernilla on muutoin huomattava
vaikutusvalta, mutta ei miirdysvaltaa. Osakkuusyrityk-
set on yhdistelty konsernitilinpdatokseen paaomaosuus-
menetelmdad kiyttden. Jos konsernin osuus osakkuusyri-
tyksen tappiosta ylittdd sijoituksen kirjanpitoarvon,
sijoitus merkitddn taseeseen nolla-arvoon eika kirjanpi-
toarvon ylittavid tappioita yhdistelld, ellei konserni ole
sitoutunut osakkuusyrityksen velvoitteiden tayttami-
seen.

Realisoitumattomat voitot konsernin ja osakkuusyri-
tyksen vililld on eliminoitu konsernin omistusosuuden
mubkaisesti. Osakkuusyrityssijoitus sisaltdd sen hankin-
nasta syntyneen liikearvon. Konsernin omistusosuutta
vastaava tulos esitetddn konsernin tuloslaskelmassa
rivilld Osuus osakkuus- ja yhteisyritysten tuloksesta.

SEGMENTTIRAPORTOINTI

Konsernin segmenttiraportointi perustuu liiketoiminnal-
lisiin segmentteihin. Toimintasegmentit raportoidaan
tavalla, joka on yhdenmukainen ylimmalle operatiivi-
selle padtoksentekijille toimitettavan sisdisen raportoin-
nin kanssa.

VALUUTTAMAARAISET ERAT

Konsernitilinpddtos on esitetty euroina, joka on konser-
nin emoyhtion toiminta- ja esittimisvaluutta. Valuutta-
madraiset litketapahtumat merkitdan toimintavaluutan
madraisind kdyttaen tapahtumapdaivian kurssia. Tilinpaa-
toshetkelld monetaariset saamiset ja velat muunnetaan
tilinpaatospaivan kurssiin. Muuntamisesta syntyneet
kurssierot kirjataan tuloslaskelmaan. Liiketoiminnan
kurssivoitot ja -tappiot sisiltyvit vastaaviin eriin liike-

voiton yldpuolelle. Ei-monetaariset erdt on arvostettu
tapahtumapdivan kurssiin.

Ulkomaisten konserniyritysten tuloslaskelmien
tuloslaskelmat on muunnettu euroiksi kauden keski-
kurssia ja taseet tilinpaatospaivan paattymiskursseja
kayttden. Tilikauden tuloksen muuntaminen eri kurs-
seilla tuloslaskelmassa, laajassa tuloslaskelmassa ja
omassa padomassa aiheuttavat muuntoeron, joka kirja-
taan muihin laajan tuloslaskelman eriin ja se sisaltyy
omassa padomassa erddn muuntoerot. Ulkomaisten
tytaryritysten hankintamenon eliminoinnista sekd han-
kinnan jilkeen kertyneiden oman padoman erien muun-
tamisesta syntyvit muuntoerot kirjataan laajan tuloslas-
kelman eriin. Kun ulkomainen yksikko myydaan osit-
tain tai kokonaan, omaan padomaan kertyneet
muuntoerot siirretdan tulosvaikutteisiksi luokittelun
oikaisuna osana myyntivoittoa tai -tappiota.

LIKEVAIHTO JA TULOUTUSPERIAATTEET
Liikevaihtoa esitettdessd myyntituotoista on vihennetty
vililliset verot ja alennukset.

Tuotot kirjataan saadun tai saatavan vastikkeen kéy-
van arvon perusteella. Tavaroiden myynti kirjataan, kun
konserniyritys myy tuotteen asiakkaalle. Palveluiden
myynti kirjataan sille kaudelle, jonka aikana palvelu
suoritetaan.

LIKEVOITTO

IAS 1 - Tilinpdatoksen esittiminen ei maarittele liike-
voiton tai -tappion kasitettd. Konserni on maarittanyt
sen seuraavasti: litkevoitto on nettosumma, joka muo-
dostuu kun liikevaihtoon lisdtaan liikketoiminnan muut
tuotot, vihennetdan ostokulut valmiiden ja keskenerais-
ten tuotteiden varastojen muutoksella sekd omaan kayt-
toon valmistuksesta syntyneilld kuluilla oikaistuna,
vahennetdin tyosuhde-etuuksista aiheutuvat kulut,
poistot ja mahdolliset arvonalentumiset seka liiketoi-
minnan muut kulut. Kaikki muut kuin edelld mainitut
tuloslaskelman erit esitetdan litkkevoiton alapuolella.
Kurssierot sisdltyvit liikevoittoon, mikali ne syntyvit
liiketoimintaan liittyvistd eristd, muuten ne ovat kirjattu
rahoituseriin.

TULOVEROT

Verokulu muodostuu kauden verotettavaan tuloon
perustuvasta verosta ja laskennallisesta verosta. Verot
kirjataan tulosvaikutteisesti, paitsi milloin ne liittyvit
suoraan omaan paiomaan kirjattuihin eriin tai muihin
laajan tuloksen eriin. Talloin my6s vero kirjataan kysei-
siin eriin.

Laskennalliset verot lasketaan viliaikaisista eroista
kirjanpitoarvon ja verotuksellisen arvon vililld. Lasken-
nallinen vero on kirjattu tilinpddtospaividn mennessi
saddetyilld verokannoilla. Laskennallista verovelkaa ei
kuitenkaan kirjata, kun kyseessd on alun perin kirjanpi-
toon merkittivd omaisuuseri tai velka eikad kyseessd ole
litketoimintojen yhdistiminen eika tillaisen omaisuus-
tai velkaeran kirjaaminen vaikuta kirjanpidon tulokseen



eikd verotettavaan tuloon liiketoimen toteutumisajan-
kohtana.

Merkittavimmat viliaikaiset erot syntyvat kaytto-
omaisuudesta, tilinpddtdssiirroista ja kdyttimattomista
verotuksellisista tappioista. Laskennallinen verosaami-
nen kirjataan sithen maardin asti, kun on todenni-
koistd, ettd tulevaisuudessa syntyy verotettavaa tuloa,
jota vastaan viliaikainen ero voidaan hyodyntia. Las-
kennallisen verosaamisen kirjaamisedellytykset arvioi-
daan tiltd osin aina jokaisen raportointikauden paitty-
mispdivana.

MYYTAVANA OLEVAT PITKAAIKAISET OMAISUUSERAT
JA MYYDYT TOIMINNOT

Pitkaaikaiset omaisuuserit (tai luovutettavien erien
ryhmit) luokitellaan myytavina oleviksi, kun niiden
kirjanpitoarvoa vastaava maira tulee kertymain paiasi-
assa niiden myynnistd ja myynti on erittdin todennakoi-
nen. Jos niiden kirjanpitoarvoa vastaava maira tulee
kertymadn padasiassa niiden myynnistd sen sijaan, ettd
se kertyisi niiden jatkuvasta kaytostd, ne esitetddn kir-
janpitoarvoonsa tai kdypddn arvoon vihennettyna
myynnistd aiheutuvilla menoilla sen mukaan, kumpi
ndistd on pienempi. Poistot pitkiaikaisista omaisuus-
eristd lopetetaan luokitteluhetkella.

Lopetettu toiminto on konsernin osa, josta on luo-
vuttu tai joka on luokiteltu myytivina olevaksi ja joka
edustaa erillistd merkittavia liiketoiminta-aluetta tai
maantieteellistid toiminta-aluetta, on osa yhti koordinoi-
tua suunnitelmaa, joka koskee luopumista erillisestd
merkittdvastd liiketoiminta-alueesta tai maantieteelli-
sestd toiminta-alueesta, tai on tytiryritys, joka on han-
kittu yksinomaan tarkoituksena myydi se edelleen.
Myytyjen toimintojen tulos esitetian omalla rivilldin
konsernin tuloslaskelmassa.

LIKEARVO JA MUUT AINEETTOMAT HYODYKKEET
1.11.2009 jilkeen tapahtuneiden liiketoimintojen yhdis-
tdmisissa syntyva litkearvo kirjataan maaraan, jolla
luovutettu vastike, maardysvallattomien omistajien
osuus hankinnan kohteessa ja aiemmin omistettu osuus
yhteen laskettuina ylittdvit hankitun nettovarallisuuden
kdyvista arvosta.

Liikearvo testataan vihintddn vuosittain arvonalentu-
misen varalta ja se arvostetaan alkuperdiseen hankinta-
menoon viahennettynd arvonalentumisilla. Arvonalentu-
mistestausta varten liikearvo on kohdistettu rahavirtaa
tuottaville yksikoille.

Tutkimusmenot kirjataan kuluksi tuloslaskelmaan
kaudelle, jolla ne syntyvit. Kehittimismenot aktivoi-
daan, kun niiden voidaan luotettavasti odottaa tuotta-
van konsernille taloudellista hyotya tulevaisuudessa
sekd kun hankintameno pystytdan luotettavasti maarit-
tdmddn ja myos muut IAS 38:n kriteerit, kuten tuotteen
tekniset ja taloudelliset toteuttamiskriteerit, tayttyvat.
Muut kehittamismenot kirjataan kuluksi. Aiemmin
kuluksi kirjattuja kehittimismenoja ei aktivoida myo-
hempina tilikausina.

KONSERNITILINPAATOS, IFRS

Muut aineettomat hyodykkeet, joilla on rajallinen
taloudellinen vaikutusaika, merkitddn taseeseen ja kirja-
taan tasapoistoina kuluksi tuloslaskelmaan niiden talou-
dellisen vaikutusajan kuluessa. Yhtion kaikilla aineetto-
milla hyodykkeilld on rajallinen taloudellinen vaikutus-
aika.

Aineettomia oikeuksia ovat ohjelmistolisenssit, liitty-
mismaksut ja asiakassuhteet. Muut aineettomat hyodyk-
keet sisaltavit atk-ohjelmia.

Aineettomien hyodykkeiden suunnitelmanmukaiset
ohjeelliset poistoajat:

Kehittimismenot 5 vuotta
Aineettomat oikeudet 3-5 vuotta
Muut aineettomat hyodykkeet 5-10 vuotta

AINEELLISET KAYTTOOMAISUUSHYODYKKEET
Aineelliset kdyttoomaisuushyodykkeet on arvostettu
poistoilla ja arvonalentumisilla vahennettyyn alkuperai-
seen hankintamenoon. Hyodykkeistd tehddian tasapois-
tot arvioidun taloudellisen vaikutusajan kuluessa. Maa-
alueista ei tehda poistoja.

Arvioidut taloudelliset vaikutusajat ovat seuraavat:

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

Aineellisten kdyttoomaisuushyodykkeiden jddnnosarvot
ja taloudelliset vaikutusajat arvioidaan ja oikaistaan
vahintddn jokaisen tilikauden lopussa ja jos ne eroavat
merkittavisti aikaisemmista arvioista, niiti muutetaan
vastaavasti.

Aineellisten kdyttoomaisuushyodykkeiden myyntivoi-
tot ja -tappiot maaritetddn vertaamalla myyntihintaa
kirjanpitoarvoon, ja ne esitetddn tuloslaskelmassa liike-
toiminnan muina tuottoina tai kuluina.

VUOKRASOPIMUKSET
Vuokrasopimukset, joissa konsernille on olennainen osa
omistamiselle ominaisista riskeista ja eduista, luokitel-
laan rahoitusleasingsopimuksiksi. Rahoitusleasingsopi-
mus merkitddn taseeseen vuokra-ajan alkamisajankoh-
tana vuokratun hyodykkeen kdypdan arvoon tai sita
alempaan vahimmaisvuokrien nykyarvoon. Rahoituslea-
singsopimuksella hankitusta hyodykkeestd tehdaan
poistot hyodykkeen taloudellisen vaikutusajan tai sitd
lyhyemman vuokra-ajan kuluessa. Maksettavat leasing-
vuokrat jaetaan rahoitusmenoon ja velan vihennykseen.
Vastaavat leasingvuokravastuut rahoituskustannuksella
vdhennettynd sisdltyvit pitkd- ja lyhytaikaisiin korolli-
siin velkoihin erddntymisensd mukaan. Rahoitusmenon
korko-osuus kirjataan tuloslaskelmaan vuokrasopimuk-
sen aikana, siten etti jiljelld olevalle velalle tulee kulla-
kin tilikaudella samansuuruinen korkoprosentti.
Vuokrasopimukset, joissa olennainen osa omistami-
selle ominaisista riskeisti ja eduista jad vuokranantajan
kannettavaksi, luokitellaan muiksi vuokrasopimuksiksi.
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Vuokrat merkitiin tuloslaskelmaan kuluksi tasasuurui-
sina erind vuokra-ajan kuluessa.

AINEELLISTEN JA AINEETTOMIEN HYODYKKEIDEN
ARVON ALENTUMINEN

Konserni arvioi jokaisena tilikauden paattymispaivana,
onko viitteita siita, ettd jonkin omaisuuseran arvo on
alentunut. Jos viitteitd havaitaan, arvioidaan kyseisesta
omaisuuserdstd kerrytettavissd oleva rahamaara. Kerry-
tettdvissd oleva rahamaira arvioidaan lisdksi vuosittain
seuraavista omaisuuseristd riippumatta siitd, onko
arvonalentumisesta viitteiti: lilkearvo, taloudelliselta
vaikutusajaltaan rajoittamattomat aineettomat hyodyk-
keet sekd keskeneriiset aineettomat hyodykkeet.
Arvonalentumistarvetta tarkastellaan rahavirtaa tuotta-
vien yksikkojen tasolla.

Arvonalentumistappio kirjataan, jos omaisuuserin tai
rahavirtaa tuottavan yksikon kirjanpitoarvo ylittda
kerrytettdvissd olevan rahamdaaran. Arvonalentumistap-
piot kirjataan tuloslaskelmaan. Rahavirtaa tuottavan
yksikon arvonalentumistappio kohdistetaan ensin
vihentimain rahavirtaa tuottavalle yksikolle kohdistet-
tua litkearvoa ja sen jilkeen vihentimiin tasasuhtei-
sesti muita yksikon omaisuuserid. Arvonalentumistap-
pion kirjaamisen yhteydessi poistojen kohteena olevan
omaisuuserin taloudellinen vaikutusaika arvioidaan
uudelleen.

Aineettomien ja aineellisten hyodykkeiden kerrytetti-
vissd oleva rahamidrd mairitetddn joko niin, ettd se on
kdypi arvo vihennettynd myynnistd aiheutuvilla
menoilla tai titd korkeampi kdyttoarvo. Kiyttoarvoa
madritettdessd arvioidut vastaiset rahavirrat diskonta-
taan nykyarvoonsa perustuen diskonttauskorkoihin,
jotka kuvastavat kyseisen rahavirtaa tuottavan yksikon
keskimdardistd padomakustannusta ennen veroja. Kay-
tetyt diskonttauskorot on mairitelty ennen veroja ja
niissd on otettu huomioon myos kyseisten rahavirtaa
tuottavien yksikoiden erityinen riski.

Aineellisiin kdyttbomaisuushyodykkeisiin sekd muihin
aineettomiin hyodykkeisiin paitsi litkearvoon liittyva
arvonalentumistappio peruutetaan, jos omaisuuserasta
kerrytettavissa olevaa rahamaaraa madaritettiessa kayte-
tyissd arvioissa on tapahtunut muutos. Arvonalentumis-
tappio peruutetaan korkeintaan sithen maaraan asti,
joka omaisuuserille olisi maaritetty kirjanpitoarvoksi
(poistoilla vihennettynd), jos siita ei olisi aikaisempina
vuosina kirjattu arvonalentumistappiota. Liikearvosta
kirjattua arvonalentumistappiota ei peruuteta.

JULKISET AVUSTUKSET

Aineettomien hyodykkeiden tai aineellisten hyodykkei-
den hankintaan liittyvat avustukset vihennetdan asian-
omaisen omaisuuseradn kirjanpitoarvosta silloin, kun on
kohtuullisen varmaa, ettd ne tullaan saamaan ja ettd
konserni tayttaa avustuksen saamisen ehdot. Avustukset
tuloutuvat pienempien poistojen muodossa omaisuus-
erdn kayttoaikana.

VAIHTO-OMAISUUS
Vaihto-omaisuus on arvostettu hankintamenoon tai sita
alempaan nettorealisointiarvoon. Nettorealisointiarvo
on tavanomaisessa liikketoiminnassa saatava arvioitu
myyntihinta, josta on vihennetty arvioidut valmiiksi
saattamisesta johtuvat menot sekd arvioidut myynnin
toteutumiseksi valttdmattomat menot.
Vaihto-omaisuuden arvo on méaritetty FIFO-menetel-
maa kayttden ja se sisdltdd kaikki hankinnasta aiheutu-
neet valittomat menot sekd muut vililliset kohdistetta-
vat menot. Valmistetun vaihto-omaisuuden hankintame-
noon luetaan materiaalien ostomenon, vilittéman tyon
ja muiden vilittomien menojen lisaksi myos osuus tuo-
tannon yleiskustannuksista, mutta ei myynnin tai rahoi-
tuksen kustannuksia. Vaihto-omaisuuden arvoa on alen-
nettu epdkurantin omaisuuden osalta.

RAHOITUSJOHDANNAISET
Konsernilla ei ole muita oleellisia johdannaissopimuksia
kuin koronvaihtosopimuksia.

Johdannaissopimukset merkitddn kirjanpitoon alun
perin kdypdan arvoon sind pdivand, jona konsernista
tulee sopimusosapuoli ja ne arvostetaan myohemmin
edelleen kdypaian arvoon. Konserni ei sovella suojauslas-
kentaa koronvaihtosopimuksiin, koska koronvaihtoso-
pimukset eivit tdytd IAS 39:ssd madriteltyjd suojauslas-
kennan ehtoja. Talloin suojausinstrumenttien kdyvin
arvon muutos kirjataan valittomasti tulosvaikutteisesti
rahoitustuottoihin tai -kuluhin.

RAHOITUSVARAT JA RAHOITUSVELAT

Rahoitusvarat

Rahoitusvarat luokitellaan seuraaviin ryhmiin: kdypain
arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat,
lainat ja muut saamiset ja myytavissd olevat rahavarat.
Luokittelu tapahtuu alkuperiisen hankinnan yhteydessa
rahoitusvarojen kayttotarkoituksen perusteella.

Rahoitusvarojen ostot ja myynnit kirjataan kaupan-
kayntipaivdn perusteella — pdivana, jona konserni sitou-
tuu ostamaan tai myymain omaisuuseran. Sijoitukset
rahoitusvaroihin, joita ei kirjata kdypdan arvoon tulos-
vaikutteisesti, kirjataan alun perin kdypain arvoon,
johon lisdtddn transaktiomenot. Kiypdan arvoon tulos-
vaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat kirjataan alun
perin kdypadn arvoon, ja transaktiomenot kirjataan
kuluiksi tuloslaskelmaan. Rahoitusvarat kirjataan pois
taseesta, kun oikeudet sijoituksen rahavirtoihin ovat
lakanneet tai siirretty toiselle osapuolelle ja konserni on
siirtanyt omistukseen liittyvit riskit ja edut olennaisilta
osin toiselle osapuolelle.

Kiypiin arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoi-
tusvarat koostuvat kaupankayntitarkoituksessa pidetta-
vistd rahoitusvaroista seki rahoitusvaroista, jotka kon-
serni luokittelee alkuperiisen kirjaamisen yhteydessi
tihian luokkaan. Kaupankayntitarkoituksessa pidetti-
viin rahoitusinstrumentteihin sisiltyvit vain konsernin
johdannaiset. Jalkimmaiiseen ryhmain sisiltyvit notee-
ratut korkorahasto-osuudet, koska yhtio hallinnoi sita



ja sen tuloksellisuutta arvioidaan kdyvin arvon pohjalta
dokumentoidun riskienhallintastrategian mukaisesti, ja
ryhmid koskevaa informaatiota tuotetaan sisdisesti taltd
pohjalta yhteison johtoon kuuluville avainhenkiloille.

Kaypddn arvoon tulosvaikutteisesti pidettdavat rahoi-
tusvarat kuuluvat lyhytaikaisiin varoihin, paitsi milloin
niiden erddntymiseen on yli 12 kuukautta tai johdolla ei
ole aikomusta luopua niistd 12 kuukauden kuluessa
raportointipdivastd. Kdypain arvoon tulosvaikutteisesti
kirjattavien rahoitusvarojen kidyvin arvon muutokset
kirjataan tuloslaskelman rahoituseriin silla tilikaudella
jonka aikana ne syntyvit.

Lainat ja muut saamiset ovat johdannaisvaroihin
kuulumattomia rahoitusvaroja, joihin liittyvat maksut
ovat kiinteitd tai madiritettivissi olevia ja joita ei notee-
rata toimivilla markkinoilla, eikd konserni pidd niita
kaupankdiyntitarkoituksessa tai alkuperiisen kirjaami-
sen yhteydessd myytavissid oleviksi. Lainat ja muut saa-
miset arvostetaan jaksotettuun hankintamenoon efektii-
visen koron menetelmia kiyttien ja ne, joilla ei ole
kiintedd erdpiivad, arvostetaan hankintahintaan. Lainat
ja muut saamiset sisiltyvit taseeseen luonteensa mukai-
sesti lyhyt- tai pitkaaikaisiin varoihin: viimeksi mainit-
tuihin, mikili ne erdantyvat yli 12 kuukauden kuluttua
raportointikauden paittymispdivastd. Myyntisaamiset
arvostetaan alkuperdisen laskutetun maiaran mukaisesti
vihennettyna mahdollisella arvonalentumisella.

Myytivissa olevat rahoitusvarat ovat johdannaisva-
roihin kuulumattomia rahoitusvaroja, jotka on joko
nimenomaisesti luokiteltu tihan ryhmain tai joita ei ole
luokiteltu mihinkdan muuhun ryhmaan. Ne kuuluvat
lyhytaikaisiin varoihin, ellei johdolla ole aikomusta
pitdd kyseista sijoitusta kauemmin kuin 12 kuukautta
tilinpaatospaivasta lukien. Myytavissa olevien rahavaro-
jen kdyvin arvon muutokset kirjataan muihin laajan
tuloksen eriin ja esitetidn oman pddoman erdin Voitto-
varat sisiltyvissd kdyvan arvon rahastossa verovaikutus
huomioon ottaen. Listaamattomat osakkeet, joiden
kdypa arvo ei ole luotettavasti madaritettavissa, merki-
tddn taseeseen hankinta-arvoon. Kertyneet kdayvian
arvon muutokset siirretdan omasta padomasta tulosvai-
kutteisiksi luokittelun muutoksista johtuvina oikaisuna
silloin, kun sijoitus myydaan tai kun sen arvo on alentu-
nut siten, ettd sijoituksesta tulee kirjata arvonalentumis-
tappio.

Rahavarat

Rahavarat koostuvat kiteisvaroista, lyhytaikaisista
pankkitalletuksista sekd muista lyhytaikaisista erittdin
likvideista sijoituksista, joiden alkuperdinen maturiteetti
on korkeintaan kolme kuukautta. Shekkitililuotot on
esitetty muissa lyhytaikaisissa veloissa.

Rahoitusvarojen arvonalentuminen

Konserni arvioi jokaisena tilinpdatospaivana, onko
jonkin rahoitusvaroihin kuuluvan erin tai rahoitusvaro-
jen ryhman arvonalentumisesta objektiivista nayttoa.
Velallisen merkittivit taloudelliset vaikeudet, konkurs-
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sin todennikoisyys ja maksujen laiminlyonti ovat nayt-
toja arvonalentumisesta. Mikali nayttod on, lainoille ja
muille saamisille (mukaan lukien myyntisaamiset) teh-
dédin arvonalennus, mikili niiden tasearvo on suurempi
kuin arvioitu kerrytettdvissa oleva rahamaara.

Tuloslaskelmaan kirjattavan arvonalentumistappion
suuruus madritetddn saamisen kirjanpitoarvon ja efektii-
viselld korolla diskontattujen arvioitujen vastaisten
rahavirtojen erotuksena. Mikali arvonalentumistappion
madird pienenee jollakin myohemmalla tilikaudella ja
vahennyksen voidaan objektiivisesti katsoa liittyvan
arvonalentumisen kirjaamisen jilkeiseen tapahtumaan,
kirjattu tappio perutaan tulosvaikutteisesti.

Jos kyseessa ovat myytavissd oleviksi luokitellut osa-
kesijoitukset, katsotaan kdyvian arvon merkittdvin tai
pitkittyneen alentumisen alle hankintamenon olevan
my0s ndyttod omaisuuserdn arvon alentumisesta. Jos
tdllaista ndyttod on myytavissd olevista rahoitusvaroista,
niin kertynyt tappio, joka méaritetdan hankintamenon
ja sen hetkisen kdyvian arvon erotuksena vihennettyna
kyseisestd rahoitusvaroihin kuuluvasta erastd aiemmin
tulosvaikutteisesti kirjatulla arvonalentumistappiolla,
poistetaan omasta padomasta ja kirjataan tulosvaikut-
teisesti. Tuloslaskelmaan merkittyja arvonalentumistap-
pioita osakkeista ei peruuteta tuloslaskelman kautta.

Rahoitusvelat

Lainat kirjataan alun perin kirjanpitoon kdypaan
arvoon transaktiomenoilla vihennettyna. Taman jilkeen
ne arvostetaan jaksotettuun hankintamenoon kayttden
efektiivisen koron menetelmai; saadun maksun (tran-
saktiomenoilla vihennettynd) ja takaisin maksettavan
madrdn vilinen erotus kirjataan korkokuluksi laina-
aikana.

Vaihtovelkakirjalaina on jaettu omaan ja vieraaseen
pddomaan. Lainan vieraan pddoman komponentti kirja-
taan alun perin mairiin, joka on miiritelty diskonttaa-
malla tulevat rahavirrat kdyttimalla vastaavan vaihto-
oikeudettoman velan markkinakorkoa lainan liikkeelle-
laskuhetkelld. Oman piddoman komponentti kirjataan
alun perin koko lainan kdyvin arvon ja vieraan paa-
oman komponentin kdyvin arvon erotuksena. Oman
padoman komponentti kirjataan verovaikutuksilla
vdhennettyna. Alkuperdisen kirjaamisen jilkeen vaihto-
velkakirjalainan vieraan pidoman komponentti arvoste-
taan jaksotettuun hankintamenoon efektiivisen koron
menetelmalld. Lainan oman pddoman komponenttia ei
arvosteta uudelleen alkuperiisen kirjaamisen jilkeen
lukuun ottamatta tapauksia, joissa se vaihdetaan osak-
keiksi tai sen voimassaolo lakkaa.

Lainat luokitellaan lyhytaikaisiksi, ellei konsernilla ole
ehdotonta oikeutta lykitad niiden suorittamista vihin-
tiin 12 kuukauden piihin tilinpaatospaivasta.

Vieraan piioman menot kirjataan kuluiksi, kun ne
toteutuvat. Ehdot tayttidvin omaisuuseran hankkimi-
sesta, rakentamisesta tai valmistamisesta valittomasti
johtuvat vieraan piioman menot aktivoidaan osana
kyseisen omaisuuserin hankintamenoa silloin, kun on
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todennikoistd, ettd ne tuottavat vastaista taloudellista
hyotyd, ja kun menot on méaritettavissid luotettavasti.

OMA PAAOMA

Konserni luokittelee liikkeeseen laskemansa instrumentit
niiden luonteen perusteella joko omaksi pidomaksi tai
rahoitusvelaksi. Oman pddoman ehtoinen instrumentti
on mika tahansa sopimus, joka osoittaa oikeutta osuu-
teen yhteison varoista sen kaikkien velkojen vihentami-
sen jalkeen. Menot, jotka liittyvdt omien oman pddoman
ehtoisten instrumenttien litkkeeseenlaskuun tai hankin-
taan, esitetdin oman paioman vihennyserdna. Jos kon-
serni hankkii takaisin omia oman piaioman ehtoisia
instrumenttejaan, ndiden instrumenttien hankintameno
vihennetdin omasta pidomasta.

Oman pdidoman ehtoinen joukkovelkakirjalaina (nk.
hybridilaina) kirjataan yhtion omaan paaomaan, koska
lainalla ei ole erdpdivdd, mutta konsernilla on oikeus, ei
velvollisuutta, lunastaa laina takaisin. Korko maksetaan
vain jos yhtiokokous paittidd jakaa osinkoa. Jos osinkoa
ei jaeta, konserni padttid mahdollisesta koron maksusta
erikseen. Korot esitetian luonteensa mukaisesti osingon-
jakona.

ELAKEVASTUUT

Konsernin elikejirjestelyt on luokiteltu maksupohjai-
siksi jarjestelyiksi. Maksupohjaisella elikejarjestelylla
tarkoitetaan jirjestelyd, jossa yhtio suorittaa kiinteita
maksuja erilliselle yhteisolle. Yhtiolli ei ole oikeudellista
eika tosiasiallista velvoitetta lisimaksujen suorittami-
seen, jos kyseisella erilliselld yhteisolla ei ole riittdvisti
varoja suorittaakseen kaikille henkilille heidan kulu-
valla tai aikaisemmalla tilikaudella suorittamaansa
tyohon liittyvid etuuksia. Maksupohjaiseen jirjestelyyn
suoritettavat maksut kirjataan sen tilikauden kuluksi,
jolta maksu suoritetaan.

OSAKEPERUSTEISET MAKSUT

Konsernilla on kannustinjarjestelyja, joissa maksut suo-
ritetaan oman paidoman ehtoisina instrumentteina.
Omana pddomana maksettavista liiketoimista aiheutuva
meno maaritetian myontamispdivan kiyvin arvon
perusteella. Yhtio madarittaa kdyvin arvon asianmu-
kaista hinnoittelumenetelmaa kayttien. Omana paa-
omana maksettavista liiketoimista johtuva meno ja
vastaava oman padoman lisdys kirjataan sen ajanjakson
kuluessa, jona tyota suoritetaan ja/tai tyon suorittami-
seen perustuvat ehdot tayttyvit. Kyseinen ajanjakso
pddttyy pdivand, jona asianomaiset henkilot ovat tiaysin
oikeutettuja palkitsemiseen (“oikeuden syntymisajan-
kohta”). Omana piiomana maksettavista liiketoimista
kuhunkin tilinpdatospdivdian mennessa kirjatut kerty-
neet kulut kuvastavat sitd, miltd osin oikeuden synty-
misajanjakso on kulunut loppuun, seki konsernin
parasta arviota niiden oman padomanehtoisten instru-
menttien lukumaarastd, joihin lopulta syntyy oikeus.
Tulosvaikutus esitetddn konsernin tuloslaskelmassa
henkilostokuluissa.

VARAUKSET

Varaukset kirjataan kun yritykselld on aikaisempien
tapahtumien seurauksena laillinen tai tosiasiallinen
velvoite, maksuvelvoitteen toteutuminen on todenni-
koistd ja velvoitteen suuruus on arvioitavissa luotetta-
vasti. Varauksena kirjattava maard vastaa parasta arvi-
ota menoista, joita olemassa olevan velvoitteen tiytta-
minen edellyttda tilinpdatospaivana.

SOVELLETUT UUDET JA UUDISTETUT STANDARDIT JA

TULKINNAT

Konserni on soveltanut 1.11.2013 alkaen seuraavia

uusia ja uudistettuja standardeja ja tulkintoja, joilla on

ollut merkitysta konsernin tilinpaatokseen:

e JFRS 13 Kéyvin arvon méddrittiminen (voimaan
1.1.2013 tai sen jdlkeen alkavilla tilikausilla). Stan-
dardin tarkoituksena on lisitd yhdenmukaisuutta ja
vihentia monimutkaisuutta, silld se antaa tismallisen
kdyvdn arvon maaritelmin ja yhdistdd samaan stan-
dardiin vaatimukset kdyvan arvon maarittamiselle
sekd vaadittaville liitetiedoille. Kdyvan arvon kdyttoa
ei laajenneta, mutta annetaan ohjeistusta sen maarit-
tamisesta silloin, kun sen kaytto on sallittu tai sitd on
vaadittu jossain toisessa standardissa.

Konserni on soveltanut 1.11.2013 alkaen seuraavia

uusia ja uudistettuja standardeja ja tulkintoja, joilla ei

ole ollut merkitystd konsernin tilinpdatokseen:

e Muutos IAS 19:34n Tyosuhde-etuudet (voimaan
1.1.2013 tai sen jdlkeen alkavilla tilikausilla). Muu-
tokset tarkoittavat, ettd kaikki vakuutusmatemaattiset
voitot ja tappiot tulee jatkossa kirjata vilittomasti
muihin laajan tuloslaskelman eriin, toisin sanoen ns.
putkimenetelmastd luovutaan ja rahoitusmeno maari-
tetddn nettorahastointiin perustuen.

e [FRIC 20 Pintamaan poistosta aiheutuvat menot avo-
louhoksen tuotantovaiheessa (voimaan 1.1.2013 tai
sen jalkeen alkavilla tilikausilla).

e Muutos IFRS 7:34n Rahoitusinstrumentit: tilinpaatok-
sessa esitettavit tiedot (voimaan 1.1.2013 tai sen
jdlkeen alkavilla tilikausilla). Muutos tarkentaa liite-
tietovaatimuksia, jotka koskevat taseessa nettomaa-
rdisesti esitettyjd rahoitusinstrumentteja seka yleisia
netotusjirjestelyja tai vastaavanlaisia sopimuksia.

o [FRS-standardeihin tehdyt parannukset (Annual
Improvements to IFRS 2009-2011, toukokuu 2012,
voimaan 1.1.2013 tai sen jilkeen alkavilla tilikau-
silla). Hankkeeseen kuuluvat muutokset koskevat
yhteensa viittd standardia.

MYOHEMMIN SOVELLETTAVAT UUDET JA UUDISTETUT

STANDARDIT JA TULKINNAT

IASB on julkistanut seuraavat uudet tai uudistetut stan-

dardit ja tulkinnat, joita konserni ei vield ole soveltanut.

¢ IFRS 10 Konsernitilinpdatos (voimaan 1.1.2014 tai
sen jilkeen alkavilla tilikausilla).

e [FRS 11 Yhteisjdrjestelyt (voimaan 1.1.2014 tai sen
jalkeen alkavilla tilikausilla).



IFRS 12 Tilinpaatoksessa esitettdvit tiedot osuuksista
muissa yhteisoissd (voimaan 1.1.2014 tai sen jilkeen
alkavilla tilikausilla).

IAS 27 (uudistettu 2011) Erillistilinpdatos (voimaan
1.1.2014 tai sen jilkeen alkavilla tilikausilla).
Sijoitusyhteiso6t — muutokset IFRS 10:een, IFRS 12:een
ja IAS 28:44n (voimaan 1.1.2014 tai sen jdlkeen alka-
villa tilikausilla).

IAS 28 (uudistettu 2011) Osuudet osakkuus- ja
yhteisyrityksissd (voimaan 1.1.2014 tai sen jilkeen
alkavilla tilikausilla).

Muutos IAS 32:een rahoitusinstrumentit: esittdmis-
tapa (voimaan 1.1.2014 tai sen jilkeen alkavilla tili-
kausilla).

IAS 36:n Omaisuuserien arvon alentuminen muutos
Recoverable Amount Disclosures for Non-Financial
Assets (sovellettava 1.1.2014 tai sen jilkeen alkavilla
tilikausilla).

IAS 39:n Rahoitusinstrumentit: kirjaaminen ja arvos-
taminen muutos Novation of Derivatives and Conti-
nuation of Hedge Accounting (sovellettava 1.1.2014
tai sen jilkeen alkavilla tilikausilla).

IFRIC 21 Levies (sovellettava 1.1.2014 tai sen jilkeen
alkavilla tilikausilla).

IFRS-standardeihin tehdyt vuosittaiset parannukset
2012 aiheuttavat muutoksia seuraaviin standardeihin:
IFRS 2, IFRS 3, IFRS 8, IFRS 13, IAS 16, IAS 38, IAS
24

IFRS-standardeihin tehdyt vuosittaiset parannukset
2013 aiheuttavat muutoksia seuraaviin standardeihin:
IFRS 1, IFRS 3, [FRS 13, IAS 40

IFRS-standardeihin tehdyt vuosittaiset parannukset
2014 aiheuttavat muutoksia seuraaviin standardeihin:
IFRS 5, IFRS 7, IAS 19, TAS 34

Tyontekijoiden tai kolmansien osapuolten maksusuo-
rituksia koskeva muutos IAS 19:44n »Tyosuhde-etuu-
det” (sovellettava 1.7.2014 tai sen jilkeen alkavilta
tilikausilla)

Yhteisesta toiminnosta hankittavan osuuden kirjanpi-
tokaisittelya koskeva muutos IFRS 11:een ”Yhteisjar-
jestelyt” (sovellettava 1.1.2016 tai sen jilkeen alka-
vilta tilikausilla)

Poistoja koskeva muutos IAS 16:een ”Aineelliset kayt-
toomaisuushyodykkeet” ja TAS 38:aan ”Aineettomat
hyodykkeet” (sovellettava 1.1.2016 tai sen jalkeen
alkavilta tilikausilla)

Tuottavia kasveja koskeva muutos IAS 16:een

” Aineelliset kdyttoomaisuushyodykkeet ja IAS 41:een
”Maatalous” (sovellettava 1.1.2016 tai sen jalkeen
alkavilta tilikausilla)

Sijoittajan ja sen osakkuus- tai yhteisyrityksen vilisid
omaisuuserien myynteja tai niiden antamista panok-
sena koskeva muutos IFRS 10:een ja IAS 28:aan
(sovellettava 1.1.2016 tai sen jalkeen alkavilta tilikau-
silla)

Pidomaosuusmenetelmid koskeva muutos IAS 27:44n
?Erillistilinpdatos” (sovellettava 1.1.2016 tai sen
jalkeen alkavilta tilikausilla)
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o IFRS 14 Regulatory deferral accounts (sovellettava
1.1.2016 tai sen jdlkeen alkavilta tilikausilla

e IFRS 15 Revenue from contracts with customers
(Myyntituotot asiakassopimuksista) (sovellettava
1.1.2017 tai sen jdlkeen alkavilta tilikausilla)

e IFRS 9 “Rahoitusinstrumentit” (sovellettava 1.1.2018
tai sen jdlkeen alkavilla tilikausilla, aikaisempi sovel-
taminen sallittu)

e Muutos IFRS 10:n, 11:n ja 12:n siirtymasdantoihin.
IFRS 10:n, 11:n ja 12:n siirtymasdantoja helpotetaan
siten, ettd oikaistuja vertailutietoja vaaditaan vain
yhdelta tilikaudelta. Konsernitilinpaatokseen yhdiste-
lemattomia strukturoituja yhteisoja koskevia vertailu-
tietoja el tarvitse esittdd IFRS 12:n kiyttdéonottoa
edeltavilta tilikausilta.

3. RAHOITUSRISKIEN HALLINTA

RAHOITUSRISKIEN HALLINTA

Konsernin rahoitusriskit muodostuvat luotto- ja vasta-
puoliriskistd, valuuttariskistd, korkoriskistd ja maksu-
valmiusriskistd. Luotto- ja vastapuoliriski muodostuu
asiakkailta tulevista myyntisaamisten maksuista ja asia-
kaskunnan keskittymisestd seka vastapuoliksi hyviksyt-
tivistd yhteistyopankeista. Alakonsernit altistuvat
valuuttakurssivaihteluista johtuvalle transaktioriskille
ldhinni vientitoimintansa johdosta. Konsernilla ei ole
merkittivid sijoituksia ulkomaisiin yhtioihin, joten se ei
altistu merkittiville translaatioriskille. Korkotason
muutosten vaikutukset korollisten velkojen ja saatavien
arvoon seki tulevien korkomaksujen mairidin aiheutta-
vat korkoriskin.

Konsernin rahoitustoiminnot on keskitetty emoyhti-
olle, joka vastaa pankkisuhteista, pitkaaikaisen rahoi-
tuksen jarjestelyistd, varojen sijoittamisesta sekd konser-
nin sisdisestd rahoituksen allokoinnista eri konserniyhti-
oiden likviditeettitarpeen mukaisesti yhdessa
alakonsernien johdon kanssa. Konsernin riskien hallin-
nan yleiset periaatteet hyviksyy hallitus ja niiden kay-
tinnon toteutuksesta vastaa emoyritys yhdessa tytiryri-
tysten kanssa.

VALUUTTAKURSSIRISKI

Konserni toimii pddosin euroalueella ja on siten vain
vihdisessd madrin alttiina valuuttakurssimuutoksista
johtuvalle valuuttariskille.

KORKORISKI

Konsernin tulot sekd operatiiviset kassavirrat ovat paa-
osiltaan riippumattomia markkinakorkojen vaihtelusta.
Konsernin korkoriski muodostuu padosin lainanotosta,
jotka ovat hajautettu vaihtuva- ja kiinteakorkoisiin
lainoihin. Tilikauden lopussa veloista vaihtuvakorkoisia
oli 33 423 tuhatta euroa (35 292 tuhatta euroa) ja kiin-
teikorkoisia 27 818 tuhatta euroa (27 066 tuhatta
euroa).
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Osa konsernin tytaryhtioistd kdyttdd koronvaihtoso-
pimuksia, joilla on suojattu 3,3 milj. euroa (11,5 milj.
euroa) vaihtuvakorkoisista lainoista. Koronvaihtosopi-
muksella on se vaikutus, ettd ne muuntavat vaihtuvat
korkomaksut kiinteiksi. Konserni ei sovella suojauslas-
kentaa.

KORKORISKIN HERKKYYSANALYYSI

Seuraava taulukko havainnollistaa, miten korkojen
kohtuullisen mahdollinen muutos, muiden muuttujien
pysyessi vakiona, vaikuttaa konsernin tulokseen vaihtu-
vakorkoisten velkojen korkokustannuksen muutosten
seurauksena.

1 %-yksikon 1 %yksikon
korkeampi matalampi
1000 euroa Tuloslaskelma  Tuloslaskelma
Korkomuutoksen vaikutus
2014 -267 267
2013 266 266

LUOTTORISKI

Luottoriskid hallitaan konsernitasolla myyntisaamisiin
liittyvaa riskid lukuun ottamatta. Konserniyritykset
tarkistavat asiakkaiden luottokelpoisuuden vihintdan
asiakassuhdetta perustettaessa. Luottoriskin minimoimi-
seksi pyritddn saamaan turvaava vakuus asiakkaan
luottokelpoisuuden niin edellyttiessi. Konsernilla on
merkittdvimpien asiakkaidensa kanssa pitkdan jatkuneet
vakiintuneet liikesuhteet. Konsernilla ei ole merkittavaa
luottoriskikeskittymaa.

Konsernin rahavaroihin ja johdannaissopimuksiin
liittyva luottoriski on alhainen, silld kyseisid rahoitusso-
pimuksia tehddidn vain hyvin luottoluokituksen omaa-
vien pankkien kanssa konsernin riskienhallinnan toi-
mintaperiaatteiden mukaisesti.

MAKSUVALMIUSRISKI
Konsernissa arvioidaan ja seurataan jatkuvasti liiketoi-
minnan edellyttdman rahoituksen maaria, jotta konser-
nilla olisi tarpeeksi likvidejd varoja toiminnan rahoitta-
miseksi ja erddntyvien lainojen takaisinmaksuun. Rahoi-
tusvelkojen maturiteettijakauma on esitetty liitetiedossa
29. Rahoituksen saatavuus ja joustavuus pyritiin
takaamaan riittavilld luottolimiiteilld sekd kayttamalla
rahoituksen hankinnassa useita rahoittajia ja eri rahoi-
tusmuotoja. Tilinpdatoshetkelld konsernilla oli kaytetta-
vissddn nostamattomia luottolimiitteja 2milj. euroa.
Lisiksi Panostajalla on tilinpaatoshetkella 9,1 milj.
euroa rahavaroja. Rahasto-osuudet ovat vihariskisii ja
sijoitus on nostettavissa haluttuna ajankohtana.
Vuonna 2011 yhtio laski liikkeeseen vaihdettavan
pddomalainan, jonka maira oli 15.000.000 euroa, josta
koko summa tuli merkityksi. Lainan pidomalle makse-
taan kiinteda vuotuista korkoa 6,5 %. Laina-aika on
7.2.2011-1.4.2016. Laina maksetaan takaisin yhteni
erdnd edellyttden, ettd takaisinmaksuedellytykset taytty-
vat.

Konsernin tirkeimmat lainakovenantit raportoidaan
rahoittajille puolivuosittain. Jos konserni rikkoo laina-
kovenanttiehtoja, velkoja voi vaatia lainojen nopeutet-
tua takaisinmaksua. Johto tarkkailee lainakovenanttieh-
tojen tayttymistad saannollisesti. Konsernin emoyhtié on
antanut vakuuksia rahoittajille tytiaryhtididen puolesta
velkojen vakuudeksi (Tilinpaatoksen liitetieto 29).

Velkoihin liittyvat laiminlyonnit ja sopimusehtojen
rikkomiset:

Tilikauden aikana lainakovenantti rikkoutui yhdessa
alakonsernissa. Rahoittajilta on saatu suostumus, etta
he eivit vaadi nopeutettua takaisinmaksua. Rikkoutu-
nut kovenantit liittyi alakonsernin omavaraisuusastee-
seen.

Takoma Oyj:n ja Takoma Gears Oy:n saneerausme-
nettelyt alkoivat 17.1.2014 ja saneerausohjelmat vahvis-
tettiin 30.9.2014 Pirkanmaan kardjaoikeudessa. Sanee-
rausohjelmassa saneerausvelkojen takaisinmaksuaika-
taulua pidennettiin ja velkarakennetta kevennettiin.

PAAOMAN HALLINTA

Konsernin pidoman hallinnan tavoitteena on varmistaa
liiketoiminnan normaalit toimintaedellytykset ja kasvat-
taa osakkeen arvoa pitkalld aikavalilld. Padomaraken-
teeseen vaikutetaan osingonjaon, omien osakkeiden
oston, padomanpalautusten sekd osakeantien kautta.
Konserniin ei sovelleta ulkopuolisia pidomavaatimuk-
sia.

Panostaja Oyj laski toukokuussa 2013 liikkkeeseen 7,5
miljoonan euron suuruisen kotimaisen hybridilainan
(oman pddoman ehtoinen joukkovelkakirjalaina). Liik-
keeseen lasketulla hybridilainalla on vahvistettu yhtion
vakavaraisuutta ja rahoitusasemaa. Hybridilaina on
kasitelty IFRS:n mukaisesti oman pddoman ehtoisena
lainana ja esitetty taseessa oman pidoman ryhmassa.
Hybridilaina kirjataan yhtion omaan pddomaan, koska
lainalla ei ole erdpaivdd, mutta konsernilla on oikeus, ei
velvollisuutta, lunastaa laina takaisin. Korko maksetaan
vain jos yhtiokokous paittdd jakaa osinkoa. Jos osinkoa
ei jaeta, konserni paattdd mahdollisesta koron maksusta
erikseen. Korot esitetdidn luonteensa mukaisesti osingon-
jakona.

Konsernin pddomarakenteen kehitystd seurataan
omavaraisuusasteella ja nettovelkaantumisasteella. Kon-
sernin omavaraisuusaste oli 33,3 prosenttia (33,2 %) ja
nettovelkaantumisaste 73,7 prosenttia (82,6 %).

1000 euroa 2014 2013
Korolliset rahoitusvelat 58 131 60 867
Korolliset saamiset 4 487 3980
Rahavarat 18 636 16 370
Nettovelat 35008 40 517
Oma pddoma yhteensa 47 494 49 077
Nettovelkaantumisaste 73,7 % 82,6 %




4. JOHDON HARKINTAA EDELLYTTAVAT
LAADINTAPERIAATTEET JA ARVIOIHIN
LITTYVAT KESKEISET EPAVARMUUSTEKIJAT

Tehdyt arviot ja kaytetty harkinta perustuvat aikaisem-
paan kokemukseen ja muihin tekijoihin, kuten oletuk-
siin tulevaisuuden tapahtumista. Tehtyja arvioita ja
kiytettyd harkintaa tarkastellaan siannollisesti. Alla on
kuvattu tirkeimpid alueita, joissa arvioita ja harkintaa
on kaytetty.

HANKITTUJEN VAROJEN KAYPAAN ARVOON
ARVOSTAMINEN
IFRS 3 edellyttida hankkijaa kirjaamaan aineettoman
hyodykkeen erikseen liikearvosta, mikali kirjauskriteerit
tayttyvit. Aineettoman oikeuden kirjaaminen kaypaan
arvoon edellyttdd johdon arvioita tulevista kassavir-
roista. Johto on mahdollisuuksien mukaan kiyttinyt
hankintamenon kohdistamisen perusteena saatavilla
olevia markkina-arvoja kaypien arvojen maarittami-
sessd. Kun tdma ei ole mahdollista, miki on tyypillista
erityisesti aineettomien hyodykkeiden kohdalla, arvosta-
minen perustuu omaisuuserdn historialliseen tuottoon ja
sen aiottuun kayttoon tulevassa liiketoiminnassa. Arvos-
tukset perustuvat diskontattuihin kassavirtoihin sekd
arvioituihin luovutus- tai jilleenhankintahintoihin ja
edellyttavit johdon arvioita ja oletuksia omaisuuserien
tulevasta kiytosta ja vaikutuksesta yhtion taloudelliseen
asemaan. Muutokset yhtion litketoimintojen painotuk-
sissa ja suuntaamisessa voivat tulevaisuudessa aiheuttaa
muutoksia alkuperiiseen arvostukseen (Tilinpaatoksen
liitetieto 6,18 ).

Johto kayttdd merkittidvaad harkintaa arvioidessaan
jokaisena raportointikauden paittymispaivani mahdol-
listen ehdollisten lisikauppahintojen kidypii arvoa.

YRITYSKAUPPOIHIN LITTYVAT EHDOLLISET
KAUPPAHINNAT

KotiSun Group Oy on hankkinut tilikauden aikana
KotiSun Oy:n koko osakekannan, jonka hankinnan
yhteydessi arvioitu ehdollinen lisikauppahinta on ollut
2,4 miljoonaa euroa. Johto on arvioinut ehdollisen lisa-
kauppahinnan tilinpaatoshetkelld 2,5 miljoonaksi
euroksi. Alkuperiisen ehdollisen lisikauppahinta-arvion
ja tilinpadtoshetkelld tehdyn arvion erotus 0,1 miljoo-
naa euroa on kirjattu yhtion liiketoiminnan muihin
kuluihin tulosvaikutteisesti.

Flexim Security Oy on hankkinut edellisen tilikauden
aikana Lappeenrannan Lukko- ja Varustepalvelu Oy:n
liiketoiminnan, jonka hankinnan yhteydessa arvioitu
ehdollinen lisakauppahinta on ollut 0,6 miljoonaa
euroa. Johto on arvioinut ehdollisen lisikauppahinnan
tilinpaatoshetkelld 0,3 miljoonaksi euroksi. Alkuperai-
sen ehdollisen lisakauppahinta-arvion ja tilinpaatoshet-
kelld tehdyn arvion erotus 0,3 miljoonaa euroa on kir-
jattu yhtion liiketoiminnan muihin tuottoihin tulosvai-
kutteisesti.

KONSERNITILINPAATOS, IFRS

ARVONALENTUMISTESTAUS

Konserni testaa vuosittain liikkearvon sekd niiden aineet-
tomien hyodykkeiden arvon, joilla on rajoittamaton
taloudellinen vaikutusaika, mahdollista arvonalentu-
mista. Rahavirtaa tuottavien yksikoiden kerrytettavissa
oleva rahamaara perustuu kiyttoarvolaskelmiin. Naiden
laskelmien laatiminen edellyttda arvioiden kayttamista.
Vaikka yhtion johdon nikemyksen mukaan kaytetyt
oletukset ovat asianmukaisia, saattavat arvioidut kerry-
tettdvissd olevat rahamadirit erota olennaisesti tulevai-
suudessa toteutuvista (Tilinpddtoksen liitetieto 18).

VAIHTO-OMAISUUDEN ARVOSTUS

Johdon periaatteena on kirjata arvonalentumisviahennys
hitaasti liikkuvasta ja vanhentuneesta vaihto-omaisuu-
desta perustuen johdon parhaaseen arvioon tilinpaatos-
hetkelld hallussa olevasta mahdollisesti kayttokelvotto-
masta vaihto-omaisuudesta. Johto perustaa arvionsa
systemaattiselle ja jatkuvalle seurannalle ja arvioinnille.
Lisdksi yhtiossd on kiytossd vaihto-omaisuuden kierto-
nopeuksiin perustuvat arvostussaannot.

LASKENNALLISTEN VEROSAAMISTEN
HYODYNNETTAVYYS

Sen ratkaiseminen, merkitaanko laskennalliset verosaa-
miset taseeseen, edellyttdd harkintaa. Laskennallisia
verosaamisia kirjataan vain, kun niiden realisoituminen
on todennikoisempdd kuin realisoitumatta jaaminen,
minkd puolestaan mairia se, kertyyko tulevaisuudessa
riittdvasti verotettavaa tuloa. Verotettavan tulon kerty-
mistd koskevat oletukset perustuvat johdon tekemiin
arvioihin ja oletuksiin.

Niihin arvioihin ja oletuksiin liittyy riskeja ja epdvar-
muutta, ja ndin ollen on mahdollista, ettd olosuhteissa
tapahtuvat muutokset aiheuttavat muutoksia odotuk-
siin, ja tima voi puolestaan vaikuttaa taseeseen merkit-
tyihin laskennallisiin verosaamisiin samoin kuin mah-
dollisiin vield kirjaamattomiin muihin verotuksellisiin
tappioihin ja viliaikaisiin eroihin.

Jos Panostaja-konserniyhtioiden verotettava tulo on
tulevaisuudessa pienempi kuin mitad johto on ennakoi-
nut kirjattavia laskennallisia verosaamisia maaritetta-
essd, saamisten arvo alentuu tai ne kdyvit kokonaan
arvottomiksi. Talloin taseeseen merkityt médrit voidaan
mahdollisesti joutua peruuttamaan tulosvaikutteisesti.

Panostaja-konsernin taseessa on laskennallisia
verosaamisia 2,6 miljoonaa euroa. Yhteisoverokannan
muutos tilikauden laskennallisiin verosaamisiin oli 0,8
milj. euroa.
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5. SEGMENTTI-INFORMAATIO

Panostaja-konsernin liiketoiminta raportoidaan yhdek-
sdssd segmentissd, jotka ovat Digitaaliset painopalvelut,
Turvallisuus, Takoma, Sisikattomateriaalit, Helat, Auto-
varaosat, Talotekniikkaremontointi, Limpokasittely
sekd muut. Raportoitavat segmentit on muodostettu,
koska ne tuottavat keskendin erilaisia tuotteita ja palve-
luja. Segmenttien viliset liiketoimet ovat tapahtuneet
normaalein kaupallisin ehdoin.

Toimintasegmentit raportoidaan tavalla, joka on
yhdenmukainen ylimmaille operatiiviselle paatoksenteki-
jdlle toimitettavan sisdisen raportoinnin kanssa. Ylinta
operatiivista paatoksentekijaa edustaa Panostaja -kon-
sernin johtoryhma.

LIKETOIMINTASEGMENTIT

¢ Digitaaliset Painopalvelut -segmentin tuotot muodos-
tuvat padasiassa digitaalisten painopalvelujen myyn-
nistd.

e Turvallisuus -segmentin tuotot muodostuvat turvalli-
suusteknologiasta ja -palveluista.

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

e Sisikattomateriaalit -segmentin tuotot muodostuvat
sisiverhousmateriaalien, metallialakattotuotteiden ja
niiden kannatinjirjestelmien tukkukaupasta.

e Helat -segmentin tuotot muodostuvat rakennus- ja
kalustehelojen tukkukaupasta.

e Autovaraosat -segmentin tuotot muodostuvat autojen
alkuperidisvaraosien ja tarvikkeiden maahantuonnista,
tukkukaupasta ja jalleenmyynnista.

e Talotekniikkaremontointi -segmentin tuotot muodos-
tuvat kiinteistoihin tehtavista kdyttovesi- ja lampo-
verkkoremonteista.

e Limpokasittely -segmentin tuotot muodostuvat
metallien lampokasittelypalveluista sekd metallien
lampokasittelyssa tarvittavien koneiden ja laitteiden
kehittimisestd, valmistamisesta ja markkinoimisesta.

e Muut -segmentissd on raportoitu konsernin emoyhtio
mukaan lukien osakkuusyhtiot ja kohdistamattomat
erat.



LIKETOIMINTASEGMENTIT 2014
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Osuus Tulos
Poisfot ja osakkuus- jatkuvista Henkildsto

likevaihto ~ Sisdinen ~ Ulkoinen arvon- Rahoitustuotor ~ yhtididen like- filikauden
1000 euroa yhieensi  likevaihto  likevaihto ~ alentumiset  Liketulos  jokulut tuloksesta  Tuloverot  toiminnoista Varat Velat  lopussa
Digitaalisef
painopalveluf 57 795 81 57714 2503 7146 50 45051 21519 497
Turvallisuus 33 671 110 33 560 875 2113 20551 17377 249
Takoma 15 339 0 15339 Q47  -365 13292 13048 Q2
Siscikatto 10 989 3 10 986 202 544 4879 2735 13
Helat 10912 53 10 859 177 818 10538 8000 33
Autovaraosat 10 768 0 10768 -110 714 4423 3173 47
Talotekniikkaremontointi -~ 8 758 0 8758 1611 099 16414 12791 113
Lampokasittely 6 832 0 6832 -358 239 4269 1854 59
Muut ¢} ¢} 0 44 5672 -186 31 073 22 499 Q
Eliminoinnit 247 -16 -30 -/ 810 -/ 681 -7 681
Konserni yhteens 155 064 0154802 -5408 10169 -3255 -137 -3763 3015142810 95316 1112
LIKETOIMINTASEGMENTIT 2013

Osuus Tulos
Poistot ja osakkuus- jatkuvista Henkildstd

likevaihto ~~ Sisinen ~ Ulkoinen arvon- Rahoitustuotot  yhtididen liike- filikauden
1000 euroa yhteensd likevaihto likevaihto  alentumiset  Liketulos o kulut tuloksesta  Tuloverot toiminnoista Varat Velat  lopussa
Digitaaliset
painopalvelut 50777 49 50729 2204 6351 40 42 782 18810 451
Turvallisuus 31831 103 31728 841 1574 19657 17372 205
Takoma 14 149 014149 -3713 4106 20058 18033 163
Siscikatto 12 760 Q12752 213 873 5718 3615 15
Helat 11 Q09 45 11 864 -192 -152 10772 8584 37
Autovaraosat 10 274 0 10274 -107 813 4462 3566 39
Talotekniikkaremontointi 0 0 0 0 0 0 0 0
Lampokésitiely 5744 0O 5744 -1208 -1 469 4906 2817 62
Muut 34 29 5 76 925 -150 46 955 33437 323
Eliminoinnit 234 -200 0 -1372 6677 6677
Konserni yhteensd 137 478 0137044 -8554 1586 -2734 -110 -968 -2226 148633 99556 1295

* Verfailuvuonna Muutrivi sisélida myytyien liketoimintojen varat ja velat seké henkiléston.
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6. HANKITUT LIIKETOIMINNOT

TYTARYHTIOHANKINNAT

Panostaja Oyj:n tytdaryhtio KotiSun Group Oy osti
7.5.2014 omakotitalojen kiyttovesi- ja limpoverkkore-
montointipalveluita tarjoavan KotiSun Oy:n osakekan-
nan. Yrityskaupan myotd Panostaja laajensi liiketoimin-
taansa ja perusti konserniin uuden pientalojen talotek-
niikkaremontointiin erikoistuvan segmentin. Osana
jrjestelyd KotiSun Oy:n omistajat jatkoivat uuden
liikketoiminta-alueen vihemmistdomistajina. Tamin
jrjestelyn jdlkeen Panostaja Oyj:n omistusosuus Koti-
Sun Group Oy:ssd on 60 %.

Yhtion koko osakekannasta maksettava kauppahinta
oli 11,7 milj. euroa. Lisiksi myyjilli on mahdollisuus
enintddn 3,0 milj. euron lisikauppahintaan, joka maa-
rdytyy 2014 kalenterivuoden kayttokatteen perusteella.
Yhtio arvioi hankintahetkelld kokonaishankintahin-
naksi 14 milj. euroa. Tilinpaatoshetkelld yhti6 on arvioi-
nut kokonaishankintahinnaksi 14,2 milj. euroa.

Hankittujen varojen ja vastattaviksi otettujen velkojen
kayvat arvot hankintahetkelld olivat seuraavat:

RAHAVIRTALASKELMA milj.euroa
Rahana maksettu kauppahinta 11,7
Hankitut rahavarat 2,3
Hankinnan suorat kulut 0,1
Rahavirtavaikutus 9.5

TILKAUDEN 2013 HANKINNAT

Tytaryhtishankinnat

Panostaja Oyj:n tytaryhtio Selog Group Oy osti
7.11.2012 sisikattomateriaalien tukkukauppapalveluita
tarjoavan Selog Oy:n koko osakekannan. Osana jirjes-
telyd Selog Oy:n omistajat jatkoivat uuden liiketoi-
minta-alueen vihemmistdomistajina. Tamin jirjestelyn
jalkeen Panostaja Oyj:n omistusosuus Selog Group
Oy:ssd on 60 %.

Kauppahinta oli 2,5 milj. euroa ja se maksettiin koko-
naisuudessaan kiteisella.

Konserni on kirjannut yhteensd 0,01 milj. euron
edestd palkkioita liittyen neuvonta-, arvonmaaritys- tms.
palveluihin. Palkkiot sisiltyvit tuloslaskelman liiketoi-
minnan muut kulut -erdan.

Liitetieto mill.euroa Hankittujen varojen ja vastattaviksi otettujen velkojen
ST kdyvit arvot hankintahetkella olivat seuraavat:
ineelliset ja aineettomat
kayttdomaisuushyddykkeet 19 1,0
Vaihto-omaisuus 24 0,4 Liitefieto mili. euroa
Myyntisaamiset ja muut saamiset 25 1,1 Aineelliset [a ineefomat
Rahavarat 26 2,3 kayttdomaisuushyddykkeet 19 1,9
Varat yhteensé 48  Vaihtoomaisuus 24 0,8
Myyntisaamiset ja muut saamiset 25 2,6
Laskennalliset verovelat Rahavarat 26 0,1
Rahoitusvelat 29 0,0 Varat yhteensa 5,4
Muut velat 30 2,0
Velat yhteensd -2,0 Laskennalliset verovelat 23 0,3
Rahoitusvelat 29 -1,5
Nettovarallisuus 2,8 Muut velat 30 -1,8
Velat yhteensé -3,6
LUOVUTETTU VASTIKE mil.euroa
Kareinon raha 7 Nettovarallisuus 1,8
Ehdollinen vastike 2.4
Aiemmarn liikefoimen selvitys LIIKEARVON SYNTYMINEN HANKINNASSA mil. euroa
Kokonaishankintameno 14,1 Luovutettu vastike 2.5
Hankitun kohteen yksilditavissé oleva nettovarallisuus 1,8
Likearvo 0,7
LIIKEARVON SYNTYMINEN HANKINNASSA mil.euroa
Loovuietty vastike 14,1 Konserni on allokoinut kauppahintaa 0,9 milj. euroa

Maéaréysvallattomien omisfajien osuus perustuen
suhteelliseen osuuteen yksilitavissa olevasta
nettovarallisuudesta

Aiempi omistus kdypdén arvoon arvostettuna

Hankitun kohteen vksilditavissé oleva neffovarallisuus 2,8

Liikearvo 11,3

asiakassuhteisiin. Yhtiolld on merkittavia pitkaaikaisia
ja vakaita asiakassuhteita joiden odotetaan tuovan kas-
vavaa liikevaihtoa myos tulevaisuudessa. Lisiksi kaup-
pahintaa kohdistettiin 0,1 milj. euroa hankittuun
vaihto-omaisuuteen.



RAHAVIRTALASKELMA mili.euron
Rahana maksettu kauppahinta 2,5
Hankitun tytaryrityksen rahavarat 0,1
Hankinnan suorat kulut 0,1
Rahavirtavaikutus 2,5

Panostaja Oyj:n tytiryhtic Suomen Helasto Oy osti
6.11.2012 kalustehelojen tukkukauppapalveluita tarjo-
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Digiprint Finland Oy:n vihemmistoomistajia. Jarjestelyn
jalkeen Digiprint Finland Oy omistaa kokonaan Kopi-
jyvd Oy:n ja DMP-Digital Media Partners Oy:n seka
DMP-Digital Media Partners Oy:n tytaryhticista DMP
Diesel Oy:sta 51 %:a.

Hankittujen varojen ja vastattaviksi otettujen velkojen
kayvit arvot hankintahetkelld olivat seuraavat:

avan Oy Eurohela Trading Ltd:n koko osakekannan. Litefieto mill. euroa
Jarjestelyn jalkeen {)anosta.]a Oyj:n omlstusosut{s Sl{O- Aineslise! [a cinestiomat
men Helasto Oy:ssd on noin 95 % (kts. enemmin liite- kaytidomaisuushyadykkeet 19 41
tieto 85 5 %:n myynti Hannu Rantaselle). Vaihto-omaisuus 24 0,1
Kauppahinta oli 1,9 milj. euroa ja se maksettiin koko-  Myyntisaamiset ja muut soamiset 25 2,6
naisuudessaan kiteisella. Rahavarat 26 3,2
Konserni on kirjannut yhteensd 0,02 milj. euron Varat yhteensd 10
edesti palkkioita liittyen neuvonta-, arvonmadritys- tms.
palveluihin. Palkkiot sisiltyvit tuloslaskelman liiketoi- Laskennalliset verovelat 23 0,6
minnan muut kulut -erdin. Rahoitusvelat 29 0
Hankittujen varojen ja vastattaviksi otettujen velkojen ~ Muut velat 30 -3
kiyvit arvot hankintahetkelld olivat seuraavat: Velat yhteensé -3,6
Liitefieto mil;. evroa Nettovarallisuus 64
Aineelliset ja aineettomat
kayttsomaisuushyddykkeet 19 0,2 LUQVUTETTU VASTIKE mili. euroa
Vaihto-omaisuus 24 1,2 Kateinen raha 13,/
Myyntisaamiset ja muut saamiset 25 0,3 Ehdollinen vastike 00
Rahavarat . 26 0.2 Ajemman liketoimen selvitys 0,0
Varat yhteens 20 Kokonaishankintameno 13,7
Laskennalliset verovelat 23 0,1 LIKEARVON SYNTYMINEN HANKINNASSA milj. euroa
ijhowfus‘ve\oi 53 o j Luovutettu vastike 13,7
uut vert ! Hankitun kohteen yksilditavissé oleva nettovarallisuus 6,4
Velat yhteensd 05 =
Litkearvo 7.3
Nettovarallisuus 1,5 RAHAVIRTALASKELA i, euron
Rahana maksettu kauppahinta 13,7
LIIKEARVON SYNTYMINEN HANKINNASSA mili.euron Hankitun rahavarat 39
Luovutettu vastike 1,9 Hankinnan suorat kulut 0,1
Hankitun kohteen yksilsitavissé oleva nettovarallisuus 1,5  Rahavirtavaikutus 10,6
Liikearvo 0,4
RAHAVIRTALASKELMA mili.euron
Rahana maksettu kauppahinta 1,9
Hankitun rahavarat 0,2
Hankinnan suorat kulut 0
Rahavirtavaikutus 1,7

Panostaja Oyj:n tytiryhtio Digiprint Finland Oy osti
4.12.2012 solmitulla kaupalla DMP-Digital Media
Partners Oy:n koko osakekannan. Kauppahinta oli 13,7
milj. euroa ja se maksettiin kokonaisuudessaan kitei-
selld. Yrityskaupan myotd Panostaja laajentaa digitaalisiin
painopalveluihin erikoistunutta liiketoimintasegmenttidin,
johon entuudestaan kuuluu Kopijyvi-konserni.
Jarjestelyn jilkeen Panostaja Oyj:n omistusosuus
Digiprint Finland Oy:ssd on noin 56 %. Osana jarjeste-
lya DMP-Digital Media Partners Oy:n omistajista tuli
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7. TYTARYRITYSTEN JA LIKETOIMINTOJEN
MYYNNIT

Myytyjen liiketoimintojen tulos, sen luovutuksesta
johtuvat voitot seki osuus rahavirroista olivat seuraa-

vat:
Panostaja -konsernin myi 21.5.2014 yhdessd muiden 1.11.2013- | 1.11.2012-
Vindea Group Oy:n omistajien kanssa yhtion koko KANNAKE-SEGMENTIN TULOS, MILJ. EUROA 3.12.2013 31.10.2013
osakekannan 16,7 miljoonalla eurolla Suomen Transval Tuotot 0,3 3,4
Group Oy:lle. Panostajan osuus kauppahinnasta oli 9,1 Kulut 0,3 -3,2
milj. euroa. Panostaja Oyj omisti tytdryhtiostd 54,22 Tulos ennen veroja 0,0 0,2
prosenttia. Panostaja -konserni kirjasi kaupasta 5,5 milj. ~ Verof 0,0 0,0
euron myyntivoiton. Tulos verojen jélkeen 0,0 0,1

Lisdarvologistiikka -segmentin tulos on konsernin

tilinpaatoksessi esitetty kohdassa Tulos myydyista liike-  Myynfitappio 0,0 0,0
toiminnoista 31.10.2014 seki 31.10.2013 paittyneilti ~ Tulos myydyistd liketoiminnoista 0,0 0,1
tilikausilta.

KANNAKE-SEGMENTIN RAHAVIRRAT MYYNTIHETKEEN 1.11.2013- 1.11.2012-

) 1112013 L 11.2019— SAAKKA 3.12.2014 31.10.2013

LISEARVOLOGISTIKKA SEGMENTINTULOS, MILL EUROA 2152014 | 31102013 [nketormmnan rahonira o1 0.2
Tuotot 16,8 29,0 Investointien rahavirta 0,0 0,0
Kulut 16,1 283 Rahoituksen rahaviria 0,0 0,2
Tulos ennen veroja 0,7 1,6 Rahavirrat yhteensé -0,1 0,1
Verot 0,1 0,4
Tulos verojen jalkeen 06 1.2 KANNAKESEGMENTIN MYYNNIN VAKUTUS KONSERNIN

TALOUDELLISEEN ASEMAAN: 3.12.2013
Myyntivoitto 5,5 Aineelliset kaytidomaisuushyddykkeet 0,1
Tulos myydyisté lilketoiminnoista 6,1 1,2 Aineeffomat hyddykkeet 0,0

Vaihto-omaisuus 1.5
LISAARVOLOGISTIIKKA -SEGMENTIN RAHAVIRRAT Laskennalliset verosaamiset 0,0
MYYNTHETKEEN SAAKKA Muut varat 07
Liiketoiminnan rahavirta 2,2 1.8  Rahavarat 0,1
Investointien rahavirta 0.8 0.2 Mééréysvallattomien omistajien osuus 0,6
Rahoituksen rahavirta -1,5 1.6 Myydyt velat 0,3
Rahavirrat yhteensd 0,0 0,0 Nettovarallisuus 1.5
LISHARVOLOGISTIIKKA -SEGMENTIN MYYNNIN VAIKUTUS Rahana saatu vasfike 1,5
KONSERNIN TALOUDELLISEEN ASEMAAN: 2152014 Luovutetun yksikén rahavarat 0,1
Aineelliset kayttdomaisuushyddykkeet 1,0 Yritysmyyntien nefforahavirta 1.4
Aineefiomat hyddykkeet 50
Vaihto-omaisuus 0.8  TILKAUSI 2013
Laskennalliset verosaamiset 0,1 Tytéryhtidmyynnit
Muut varat 4.7 Panostaja konserni luopui Puusepinteollisuus -segmen-
Rahavarat 05 tistd ja myi 9.10.2013 yhdessid muiden Matti-Ovi Oy:n
Médrdysvallatiomien omistaien osuus 012 omistajien kanssa Matti-Ovi Oy:n koko osakekannasta
Myydyt Velc.” 2.3 hoin 85 prosenttia Taaleritehtaan Sijoitustehdas Oy:lle.
Netiovarallisuus e Myyty yhti6 oli Panostajan 71,25 prosenttisesti omis-
Rohana saatu vastike 9,1 rama tytéliyrltys. . . . .

- ‘ Myvytivien osakkeiden kokonaiskauppahinta oli 3,4

Luovutetun yksikén rahavart 0.5 milj. euroa. Panostajan osuus myyntiin liittyvien kulujen
Yritysmyyntien nettorahavirta 8,6 ) )

Panostaja -konserni myi 3.12.2013 yhdessd muiden
Toimex Oy:n omistajien kanssa Toimex Oy:n osakekan-
nan. Kaupassa ostajille siirtyi noin 80 prosenttia Kan-
nake Oy:n osakekannasta. Kannake Oy oli Panostajan
70,42 prosenttisesti omistama tytdryhtio. Kaupan yhtey-
dessi Panostaja luopuu koko omistusosuudestaan. Kau-
pasta ei syntynyt merkittivia myyntivoittoa.

vihentimisen jalkeen oli 2,7 milj. euroa. Panostaja kir-
jasi kaupasta 1,3 milj. euron myyntivoiton.

Puusepinteollisuus -segmentin tulos on konsernin
tilinpaatoksessa esitetty kohdassa Tulos myydyista liike-
toiminnoista 31.10.2013 seka 31.10.2012 paittyneiltd
tilikausilta.



KONSERNITILINPAATOS, IFRS

) 111.2012-|  1.01.2011- Myvytyjen liiketoimintojen tulos, sen luovutuksesta
PUUSEPANTEOLISUUS SEGHENTI TULOS, WU EUROA 9102013 31102012 50 vooicor sekid osuus rahavirroista olivat seuraa-
Tuotot 4.9 56  vat:

Kulut 4,2 -4,5 1.11.2012- 1.11.2011-
Tulos ennen veroja 07 11 SUOMEN KIINNIKEKESKUS OY:N TULOS 17.10.2013 31.10.2012
Verot 0,2 0,3 Tuotot 2.5 2,6
Tulos verojen jalkeen 0,5 0,8  Kulut 2.6 2.8
Tulos ennen veroja 0,1 0,2
Myyntivoitto 1,3 Verot 0,0 0,0
Tulos myydyisté liketoiminnoista 1,8 0,8  Tulos verojen jclkeen 0,1 0,2
PUUSEPANTEQLLISUUS -SEGMENTIN RAHAVIRRAT Myyntitappio -1,1
MYYNTIHETKEEN SAAKKA Tulos myydyisté liiketoiminnoista -1,2 -0,2
Liiketoiminnan rahavirta 0,6 1,3
Investointien rahavirta 0,5 0,1
Rahoituksen rahavirta 0,8 -0,7  SUOMEN KIINNIKEKESKUS OY:N RAHAVIRRAT 1.11.2013- 1.11.2012—-
Rahavirrat yhteensd 0,7 07 MYYNTIHETKEEN SAAKKA 17.10.2014 17.10.2013
Liiketoiminnan rahavirta 0,0 0,1
PUUSEPANTEQLLISUUS -SEGMENTIN MYYNNIN VAIKUTUS Investointien rahavirta 0,4 0,3
KONSERNIN TALOUDELLISEEN ASEMAAN: 9.10.2013 Rahoituksen rahavirta 0,4 0,4
Aineelliset kéyttdomaisuushyddykkeet 0,7  Rahavirrat yhteensd 0,0 0,0
Aineetiomat hyddykkeet 0,1
Vaihto-omaisuus 1.1
Muut varat 0,6 SUOMEN KIINNIKEKESKUS OY:N MYYNNIN VAIKUTUS
Rahavarat 0,4 KONSERNIN TALOUDELLISEEN ASEMAAN: 17.10.2013
Maéaréysvallattomien omistajien osuus 0,4 Aineelliset kayttdomaisuushyddykkeet 0,0
Myydyt velat -1,1  Aineeftomat hyddykkeet 0,7
Nettovarallisuus 1,4  Vaihtoomaisuus 0,8
Laskennalliset verosaamiset 0,2
Rahana saatu vastike 2,7 Muut varat 0,7
Luovutetun yksikén rahavarat 0,4  Rahavarat 0,0
Yritysmyyntien nettorahavirta 2,3 Myydyt velat -1,1
Nettovarallisuus 1,3
Panostaja -konsernin Kiinnikkeet -segmentissi toteutet- :
e . . . . Rahana saatu vastike 0,2
tiin jarjestely, jossa Panostaja Oyj:n 90 prosenttisesti o
. . S Luovutetun yksikén rahavarat 0,0
omistama tytiryhtié Suomen Kiinnikekeskus Oy:n koko ; : .
Yritysmyyntien nettorahavirta 0,2

osakekanta myytiin 0,2 miljoonalla eurolla Linsi-Suo-
men Sihkotukku Oy:lle. Panostaja kirjasi kaupasta 1,1
milj. euron myyntitappion.

Suomen Kiinnikekeskus Oy:n tulos on konsernin
tilinpaitoksessa esitetty kohdassa Tulos myydyista liike-
toiminnoista 31.10.2013 sekd 31.10.2012 paittyneilta
tilikausilta.
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8. TYTARYHTIOOMISTUSOSUUKSIEN
MYYNNIT JA HANKINNAT, JOTKA EIVAT
JOHTANEET MUUTOKSEEN
MAARAYSVALLASSA

Panostaja Oyj on ostanut 325 tuhannella eurolla 0,9 %
Digiprint Finland Oy:n osakekannasta 19.2.2014 Kon-
serni omisti yhtiostd 56,4 % ennen hankintaa. Maardys-
vallattomien omistajien osuus Digiprint Finland Oy:n
nettovaroista oli ostohetkelld 10,0 milj. euroa.
Seuraavissa taulukoissa on esitetty Digiprint Finland
Oy:n omistusosuuden muutoksen vaikutus konsernin

voittovaroihin:

2014
Hankittu maaraysvallatomien omistajien osuus 204 793
Maksettu vastike (325 180)
Omistusosuuden muutoksen vaikutus voittovaroihin -~ (120 393)

Digiprint Finland Oy lunasti 20.2.2014 vihemmisto-
osakkaalta 4,1 milj. eurolla 9,8 % Digiprint Finland
Oy:n osakekannasta. Konserni omisti yhtiostd 57,3 %
ennen hankintaa. Mairdysvallattomien omistajien osuus
Digiprint Finland Oy:n nettovaroista oli ostohetkelld
9,9 milj. euroa.

Seuraavissa taulukoissa on esitetty Digiprint Finland
Oy:n omistusosuuden muutoksen vaikutus konsernin

voittovaroihin:

2014
Hankittu maaraysvallattomien omistajien osuus 1 680 463
Maksettu vastike (4 129 003)

Omistusosuuden muutoksen vaikutus voittovaroihin (2 448 540)

Konserni on myynyt 1,2 miljoonalla eurolla 40 % Koti-
Sun Group Oy:n osakekannasta 7.5.2014. Konserni
omisti KotiSun Group Oy:sta 100 % ennen myyntia.
Maéardysvallattomien omistajien osuus kasvoi myynnin
seurauksena 1,2 miljoonaa euroa. Kaupalla ei ollut
vaikutusta konsernin voittovaroihin.

Seuraavassa taulukossa on esitetty KotiSun Group
Oy:n omistusosuuden muutoksen vaikutus konsernin

voittovaroihin:

2014
Luovutettu madréysvallatiomien omistajien osuus (1 224 000)
Saatu vastike 1224 000
Omistusosuuden véhennyksen vaikutus
voittovaroihin 0

Panostaja Oyj on ostanut 387 tuhannella eurolla 20 %
Heatmasters Group Oy:n osakekannasta 10.10.2014.
Konserni omisti Heatmasters Group Oy:sta 80 % ennen
hankintaa. Mairadysvallattomien omistajien osuus Heat-
masters Group Oy:n nettovaroista oli ostohetkelld 462
tuhatta euroa.

Seuraavassa taulukossa on esitetty Heatmasters
Group Oy:n omistusosuuden muutoksen vaikutus kon-
sernin voittovaroihin:

2014
Hankittu maaréysvallatomien omistajien osuus 455 272
Maksettu vastike (387 288)
Omistusosuuden muutoksen vaikutus voittovaroihin 67 984

TILKAUSI 2013
Panostaja Oyj on ostanut 65 tuhannella eurolla 10 %
Kiinnikekeskus Services Oy:n osakekannasta
23.10.2013. Konserni omisti Kiinnikekeskus Services
Oy:std 90 % ennen hankintaa. Mairdysvallattomien
omistajien osuus Kiinnikekeskus Services Oy:n netto-
varoista oli ostohetkelld -166 tuhatta euroa.
Seuraavassa taulukossa on esitetty Kiinnikekeskus
Services Oy:n omistusosuuden muutoksen vaikutus
konsernin voittovaroihin:

2013
Hankittu madraysvallatomien omistajien osuus (166 209)
Maksettu vastike (65 282)
Omistusosuuden véhennyksen vaikutus
voittovaroihin (231 491)

Konserni on myynyt 600 tuhannella eurolla 40 % Selog
Group Oy:n osakekannasta 7.11.2012. Konserni omisti
Selog Group Oy:std 100 % ennen myyntid. Maadraysval-
lattomien omistajien osuus kasvoi myynnin seurauksena
600 tuhatta euroa. Kaupalla ei ollut vaikutusta konser-
nin voittovaroihin.

Seuraavassa taulukossa on esitetty Selog Group Oy:n
omistusosuuden muutoksen vaikutus konsernin voit-

tovaroihin:

2013
Luovutettu madraysvallatomien omistajien osuus (600 000)
Saatu vastike 600 000
Omistusosuuden vihennyksen vaikutus
voittovaroihin 0

Konserni on myynyt 250 tuhannella eurolla marras-
kuussa 2012 Suomen Helasto Oy:n osakekannasta
4,7 % Hannu Rantaselle. Konserni omisti Suomen
Helasto Oy:sta 100 % ennen myyntid. Maardysvallatto-
mien omistajien osuus kasvoi myynnin seurauksena
256 tuhatta euroa ja konsernin voittovarat pieneni
6 tuhatta euroa.

Seuraavassa taulukossa on esitetty Suomen Helasto
Oy:n omistusosuuden muutoksen vaikutus konsernin

voittovaroihin:

2013
Luovutettu madraysvallattomien omistajien osuus (255 899)
Saatu vastike 250 000
Omistusosuuden véihennyksen vaikutus
voittovaroihin (5 899)




Suomen Helasto Oy on myynyt 250 tuhannella eurolla
marraskuussa 2012 Rakennushelasto Oy:n osakekan-
nasta 35,5 % Heikki Savolalle. Suomen Helasto Oy
omisti Rakennushelasto Oy:std 100 % ennen myyntia.
Maéardysvallattomien omistajien osuus kasvoi myynnin
seurauksena 250 tuhatta euroa ja konsernin voittovarat
5 tuhatta euroa.

Seuraavassa taulukossa on esitetty Rakennushelasto
Oy:n omistusosuuden muutoksen vaikutus konsernin

voittovaroihin:

2013
Luovutettu mééraysvallatiomien omistajien osuus (244 5806)
Saatu vastike 250 000
Omistusosuuden vithennyksen vaikutus
voittovaroihin 5414

Konserni on myynyt 4,3 miljoonalla eurolla 8,9 %
Digiprint Finland Oy:n osakekannasta 4.12.2012. Kon-
serni omisti Digiprint Finland Oy:sta 65,34 % ennen
myyntid. Mairdysvallattomien omistajien osuus
Digiprint Finland Oy:n nettovaroista oli myyntihetkelld
5,9 miljoonaa euroa. Miiriysvallattomien omistajien
osuus kasvoi myynnin seurauksena 3,4 miljoonaa euroa
ja konsernin voittovarat 887 tuhatta euroa.

Seuraavassa taulukossa on esitetty Digiprint Finland
Oy:n omistusosuuden muutoksen vaikutus konsernin
voittovaroihin:

2013
Luovutettu mééraysvallatiomien omistajien osuus (3 365 328)
Saatu vastike 4252 296
Omistusosuuden viihennyksen vaikutus
voittovaroihin 886 968
9. LIKETOIMINNAN MUUT TUOTOT
1000 euroa 2014 2013
Aineellisten hyédykkeiden myyntivoitot 198 480
Vakuutuskorvaukset 9 23
Muut tuotot 1353 /73
Yhteensd 1 560 1276

KONSERNITILINPAATOS, IFRS

10. OSUUS OSAKKUUSYHTIOIDEN
TULOKSESTA

Tiedot yhtion osakkuusyhtidistd on esitetty liitetieto

kohdassa 20. Sijoitukset osakkuusyhtioihin.

11. TYOSUHDE-ETUUKSISTA
AIHEUTUVAT KULUT

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

Tiedot lahipiiriin luettavan johdon tyosuhde-etuuk-
sista on esitetty liitetieto kohdassa 36. Lahipiiritapahtu-
mat.

Konsernin palveluksessa oli tilikauden aikana keski-
mairin 1 204 (1 251) henkiloa. Tilikauden lopussa
henkilostod oli 1 112 (1 295).

1000 euron 2014 2013
Palkat ja palkkiof 39 836 35 409
Elékekulurmaksupohiaiset jariestelyt 7 302 6451
Muut henkilésivukulut 2 239 1943
Yhteens& 49 377 43 803
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12. POISTOT JA ARVONALENTUMISET

13. LIKETOIMINNAN MUUT KULUT

1000 euroa 2014 2013 1000 euron 2014 2013
Poistot hyddykeryhmittdin: Aineellisten hyddykkeiden myyntitappiof
Aineelliset kdyttdomaisuushyddykkeet fo romutukset 37 66
Rakennukset ja rakennelmat 0 200  Vuokiakulut 6105 4511
Koneet ja kalusto 2790 2094  Ulkopuoliset palvelut 8 992 8 839
Muut aineelliset hysdykkeet 12 21 Muutkolverdi Q474 8957
Aineeftomat hyédykkeet Yhteens& 24 608 22373
Likearvo 0 0
Kehitysmenot 593 290
Aineetiomat oikeudet 1538 16290 14. RAHOITUSTUOTOT
Muut pitkévaikutteiset menot 398 328
Yhteensa 5331 5412 1000 euroa 2014 2013
Osinkotuotot myytévissa olevista
Arvonalentumiset hyddykeryhmittéin: rahoitusvaroista 11 6
Aineelliset kayttdomaisuushyddykkeet Rahoitustuotot omistusyhteysyrityksilici 135 111
Rakennukset ja rakennelmat Korkotuotot rahavaroista/lainoista ja
Koneet ja kalusto 77 0  muista saamisista 434 205
Muut aineelliset hysdykkeet Arvonmuutoksef .kd'y'pd('jnv arvoon
Aineetiomat hédvkkeet tulosvaikutieisesfi kirjattavista
yody rahoitusvaroista
Liikearvo 0 2273 korkojohdannaiset, ei
Kehitysmenot 0 869 suojauslaskennassa 0 0
Aineettomat oikeudet Rahoitusvaroista joita hallinnoidaan
Muut pitkévaikutteiset menot kdypddn arvoon perusfuen 90 0
Yhteensd 77 3142 Yhteensd 580 322
Poistot ja urvgn_q!entumisef yhteens&
nedtenmittin:___ 15. RAHOITUSKULUT
ineelliset kéyttdomaisuushyddykkeet
Rakennukset ja rakennelmat 0 220
Koneet ja kalusto 2 867 2924 1 000eu0c . 2013
Muut aineelliset hyaddykkeet 12 21 Valuuttakurssitappiot 6 22
Aineefiomat hyddykkeet Korkokulut 3 646 3035
Liikearvo 0 2273 Yhteensd 3652 3057
Kehitysmenot 593 1159
Aineettomat oikeudet 1538 1629
Muut pitkévaikutieiset menot 398 328
Yhteens& 5 408 8554




16. TULOVEROT
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1000 euroa 2014 2013 1000 evroa 2014 2013
Tilikauden verotettavaan Jatkuvat foiminnot -142 -3 285
tuloon perustuva vero 2 392 2927 Myydyt foiminnot 5526 1343
Edellisten filikausien verof 201 37 Emoyhtidn omistaiille kuuluva filikauden
Laskennalliset verot 1111 540 voitto (1 000 euroa), 5384 -4 628
Tuloverot yhteensé& -3763 -2423  Oman padoman ehtoisen lainan korko
[verovaikutus huomioon ottaen) -583 257
Tuloslaskelman verokulun ja konsernin kotimaan vero- I((D"sakelfoljiaistq tulosta laskefiaessa
. . . L dytettdva tulos 4 801 -4 885
kannalla 20,0 % laskettujen verojen vilinen tismaytys-
laskelma: Vaihtovelkakirjalainan korko
(verovaikutus huomioon ottaen) 780 780
Tulos ennen veroja 6778 -3 704
Suomen verokannan mukainen tulovero Laimennusvaikutuksella oikaistua
konsemin fuloksesta ennen veroja -1 356 Q07  osakekohtaista tulosta laskettaessa
Verovapaat fulot 1 181  kéiytettéva tulos 5581 4105
Vah kelvottomat kulut 164 726 Osakkeiden lukumaéré tilikauden
anennysteefomal Kt © lopussa 51733 51733
Kirjoamattomat laskennalliset :
verosaamiset verotuksellisista tappioisia -1 279 2722 josta yhtion hallussa 429 491
Aiemmin kiri Homi ruksellist Ulkona olevien osakkeiden painotettu
tappioiden kit VRSN 0g o keskim. lokumadra, 1 000 kpl 51284 51211
Laskennallisen veron muutos Suomen Vaihtovelkakirjalainan muunto osakkeiksi,
verokannan muuttuminen 491 0 1000 kpl 6818 6818
Osuus osakkuusyrityksen tuloksesta 2% 27 Laimennety ulkona olevien osakkeiden
Verot aikaisemmilta filikausilta -324 -37 painofety keskiarvo 08102 08029
Verot tuloslaskelmassa -3763 -2 423
2014 2013
1 C ol e liike-
Ve.rta‘u uv.uoden t%CdOlSta ei ole erotettu myytyjen liike Emoyhtion osakkeenomistaiile
toimintojen lukuja. kuuluvasta voitosta laskettu
osakekohtainen tulos:
Tulos/osake jatkuvista liketoiminnoista €
17. OSAKEKOHTAINEN TULOS Laimentamaton 0,014 -0,069
Laimentamaton osakekohtainen tulos lasketaan jaka- Laimennettu 0,014 0,069
malla emoyrityksen osakkeenomistajille kuuluva kauden  Tulos/osake myydyisid liketoiminnoista
voitto kauden aikana ulkona olevien osakkeiden luku- Laimentamaton 0,108 -0,026
madrdn painotetulla keskiarvolla. Laimennusvaikutuk- Laimennettu 0,095 0,026
sella oikaistua osakekohtaista tulosta laskettaessa on Tulos/osake jatkuvista ja myydyistd
otettu huomioon laimentavana tekijand emoyhtion I"kfp'm'mo'm o 0,005
vaihtovelkakirjalaina sekd osakeoptiot. Osakeoptioilla O{memammon L -
Laimennettu 0,094 0,095

on laimentava vaikutus, kun osakeoptioiden merkinta-
hinta on alempi kuin osakkeen kidypi arvo. Laimennus-
vaikutukseksi tulee se miiri osakkeita, joka joudutaan
laskemaan liikkeeseen vastikkeettomana, koska optioi-
den kiytostd saatavilla varoilla konserni ei voisi laskea
liikkkeeseen samaa mairdd osakkeita kdypddn arvoon.
Osakkeen kiypa arvo perustuu osakkeiden tilikauden
keskimadridiseen hintaan. Tilikaudella 2014 eika vertai-
luvuoden tilikaudella 2013 optioilla ei ollut laimentavaa
vaikutusta, koska optioita ei ole merkitty. Vaihtovelka-
kirjalainan osalta osuudet on katsottu vaihdettavaksi
kaupparekisteriin merkitsemisajankohdasta. Kauden
tulosta on oikaistu vaihtovelkakirjalainan verovaikutuk-
sella viahennetyilld korkokuluilla ja oman pddoman
ehtoisen lainan korolla. Yhtiolla ei ole tilinpdatoshet-
kelld voimassa olevia optiojarjestelyja.
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18. AINEETTOMAT HYODYKKEET

Muut ineett.

1000 euroa Liikearvo  Aineettomat oikeudet Kehitysmenot hyddykkeet Yhteensd
Hankintameno 1.11.2013 48 032 11159 2039 3812 65 042
Lisciykset 521 547 1272 2873
Véhennys -64 -68 132
Yrityksen hankinnan vaikutus 11 801 187 5 11 460
Yrityksen myynnin vaikutus -4 038 -1 427 627 -6 092
Liikefoimintakauppa 0
Kurssierot 0
Siirto taseryhmien valilla -170 1945 141 1916
Hankintameno 31.10.2014 55795 10 206 4 463 4 603 75067
Kertyneet poistot ja arvonalentumiset 1.11.2013 -6 103 -5 937 -838 -2 157 -15 035
Tilikauden poistot -1 538 -593 -398 2 529
Véhennykset =12 0 =12
Yrityksen myynnin vaikutus o647 312 959
Siirrot faseryhmien vélillé

Arvonalenfuminen -51 51
Kertyneet poistot ja arvonalentumiset 31.10.2014 -6 103 -6 891 -1 431 -2 243 -16 668
Kirjanpitoarvo 31.10.2014 49 692 SIS 3032 2 360 58 399
Hankintameno 1.11.2012 38178 6 423 2612 3583 50796
Lisciykset 933 397 110 652 2092
Véhennys -850 -59 009
Yrityksen hankinnan vaikutus 9 5061 4 339 167 43 14110
Yrityksen myynnin vaikutus 640 -407 -1 047
Liiketoimintakauppa 0]
Kurssierot 0
Siirto taseryhmien valilla 0
Hankintameno 31.10.2013 48 032 11159 2039 3812 65042
Kertyneet poistot ja arvonalentumiset 1.11.2012 -3 830 -3 921 -548 -2 068 -10 367
Tilikauden poisfot -1 909 290 463 2 662
Véhennykset 44 44
Yrityksen myynnin vaikutus 330 330
Siirrot faseryhmien valillé

Arvonalentuminen 2273 -107 -2 380
Kertyneet poistot ja arvonalentumiset 31.10.2013 -6 103 -5 937 -838 -2157 -15035
Kirjanpitoarvo 31.10.2013 41 929 5222 1201 1655 50 007




LIKEARVON ARVONALENTUMISTESTAUS

TAKOMA-SEGMENTIN TILIKAUSIEN 2014 JA 2013

KONSERNITILINPAATOS, IFRS

Seuraaville rahavirtaa tuottaville yksikoille (tai yksikko- — ARVONALENTUMISTESTIEN KESKEISET OLETTAMAT 2014 2013
jen ryhmille) on kohdistettu liikearvoa: Likevaihdon kasvu p.a. 3 vuoden 10 % -12%
ennusteet -13% -25%
milj. euroa 2014 2013 WACC (verojen jclkeen) Q5% Q8%
Torvallisous [Floxim Secoriy] 50 50 Dlslﬁonﬁc}:usk?r‘ko (WACC ennen veroja) 11,4 % 12,1%
T Pitkéin aikavalin kasvu 2,0% 2,0%
Lampokasittely (Heatmasters Group) 0,3 0,3 - — - -
e : Litkevoitio%, painotettu keskiarvo
Digitaaliset painopalvelut (Grano) 20,5 20,0 ennusteiaksolta 509 40%
Autovaraosat (KL-Varaosat) 1,9 1,9 likearvo, 1 000 euroa 2924 4 497
Helat [Suomen Helasio) 6,0 6,0 Kirjanpitoarvo, 1 000 euroa 6 944 14 708
Tgk?mo (Tokomo) _ 2,2 2,2 Arvonalentumistestin tulos, 1000 euroa 3 148 -2273
Sisgkatiomateriaalit (Selog) 1,6 1.6 (kerrytettdvissd oleva rahamadrd vs.
Talotekniikkaremontointi (KotiSun) 11,3 - kirjanpitoarvo) Ylittaa Alittaa
LisGarvologistiikka [Vindea) - 4,0
Yhteensd 49,7 41,9

Liikearvon arvonalentumistestaus on tilikaudella suori-
tettu 30.9 tilanteesta.

Liiketoiminnasta kerrytettdvissd oleva rahamaara on
arvonalentumistestauksessa maaritetty kayttoarvon
avulla. Mairitetyt ennakoidut rahavirrat perustuvat
konsernin johdon nikemykseen seuraavan kolmen vuo-
den kehityksestd. Ennustejakson jilkeiset vuodet on
ekstrapoloitu 2 %:n kasvuarviota kiyttden.

Kiyttoarvon laskennassa kiytetyt keskeiset muuttujat
ovat budjetoitu litkevaihto ja budjetoitu liikevoitto.
Liikevoiton osalta on huomioitu my6s sellaisten uudel-
leenjirjestelyjen, jotka on jo toteutettu tai joihin on
sitouduttu, tuottamat kustannussiddstot ja muut hyodyt.
Niihin uudelleenjirjestelyihin ei liity merkittavissa
madrin tarkasteluhetken jilkeisia lihtevid rahavirtoja.

Laskelmissa kidytetyt diskonttokorot ennen veroja
ovat (vertailuvuonna kaytetty diskonttokorko-%):

Turvallisuus 7,6 % (9,0 %), Limpokasittely 9,8 %
(11,4 %), Digitaaliset painopalvelut 7,6 % (9,0 %),
Autovaraosat 8,4 % (9,9 %), Helat 7,7 % (9,0 %),
Takoma 11,4 % (12,1 %), Talotekniikkaremontointi
9,7 % (n/a) ja Sisikattomateriaalit 8,8 % (10,4 %).

Yhtion jatkuvassa testauksessa testattujen yksikoiden
testin mukainen kiyttéarvo on ollut niiden kirjanpitoar-
voa suurempi kaikissa yksikoissd. Myoskdan minkidan
yksikon osalta eivit kohtuulliset muutokset laskelmissa
kdytetyissd parametreissi johda siihen, ettd omaisuuse-
rien kirjanpitoarvo ylittdisi niistd kerrytettdvissd olevan
rahamaaran.

Vertailuvuonna Takoma-yksikon arvonalentumistes-
tien perusteella Takoma-yksikon konserniliikearvoa
kirjattiin alas noin 2,3 milj. euroa.
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19. AINEELLISET KAYTTOOMAISUUSHYODYKKEET

Ennakkomaksut
1000 euroa Mac-alueet Rakennukset Koneet ja kalusto Muut gineelliset kidyttoomaisuus Yhteensd
Hankintameno 1.11.2013 194 11 024 30 808 304 1943 44 273
Lisciykset 2 325 540 2 865
Yrityksen hankinnan vaikutus 806 806
Siirto myytévand olevaksi luokiteltuihin
pitkéaikaisiin omaisuuseriin 0
Yrityksen myynnin vaikutus -11 024 -5 798 11 -16 833
Véhennykset -30 37 -67
Siirrot taseryhmien vélilla 2 094 -2 094
Kurssierot 26 26
Muut muutokset 0
Hankintameno 31.10.2014 194 0 28 085 293 352 28 924
Kertyneet poistot ja arvonalentumiset
1.11.2013 -179 -7 484 -21 193 -264 0 -29 665
Tilikauden poisfot 2790 21 2811
Yrityksen myynnin vaikutus 7 484 1077 Q 8 570
Véhennykset 3550
Siirrot faseryhmien vélillé 0
Kurssierot 16 16
Muut muutokset 0
Kertyneet poistot ja arvonalentumiset
31.10.2014 -179 0 -19 340 -276 0 -23 890
Kirjanpitoarvo 31.10.2014 15 0 8745 17 352 92129
Hankintameno 1.11.2012 194 11 041 33738 304 929 46 206
Lisciykset 5 2282 1970 4257
Yrityksen hankinnan vaikutus 789 41 830
Siirto myytévand olevaksi luokiteltuihin
pitkdaikaisiin omaisuuseriin 0
Yrityksen myynnin vaikutus -2 890 -371 -3 201
Véhennykset 21 -1 507 230 -1758
Siirrot taseryhmien vélillg -1 586 -396 -1 982
Kurssierot -1 -18 -19
Muut muutokset 0
Hankintameno 31.10.2013 194 11024 30 808 304 1943 44 273
Kertyneet poistot ja arvonalentumiset
1.11.2012 -179 -7 264 -19 570 -197 0 -27 496
Tilikauden poistot 220 -3 850 21 -4 091
Yrityksen myynnin vaikutus 2 555 -36 2519
Véhennykset 259
Siirrot faseryhmien vélillé o]
Kurssierot 8 8
Muut muutokset 595 -10 605
Kertyneet poistot ja arvonalentumiset
31.10.2013 -179 -7 484 -21 193 -264 0 -29 665
Kirjanpitoarvo 31.10.2013 15 3540 9615 40 1943 15153




20. SIJOITUKSET OSAKKUUSYHTIOIHIN
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Keski-Suomen Painotuote Oy ja As Koopia Kolm ovat
Grano Oy:n osakkuusyhtioitd. Yhtididen tdssa rapor-

1000 euron 2014 2013 toidut luvut on annualisoitu yhtididen tulosraportoinnin

Kirjanpitoarvo 1.11. 3714| 3824 1.1.-31.10.2014 pohjalta.

Osuus filikauden tuloksesta 136 110 Spectra Oy on Panostaja Oyj:n 39,0 prosenttisesti

Lisciykset 234 o omistama osakkuusyhtié. Tulos perustuu tilikauden

Véhennykset 201 0 tulokseen.

Kirjanpitoarvo 31.10. 3611 3714 Ecosir Group Oy on Panostaja Oyj:n 49,78 prosentti-
sesti omistama osakkuusyhtio. Tulos perustuu tilikauden
tulokseen. Osakkuusyhtion tulosta oikaistaan IFRS
sdannosten mukaisella liikearvon poiston palautuksella.

PE Kiinteistorahasto I Ky:n yhtiomiehet paattivit
tilikaudella 2012 purkaa rahaston. Purkuprosessi on
edelleen kesken.

OSAKKUUSYRITYS Kotipaikka Omistusosuus Varat Oma pidioma Velat Liikevaihto Tulos

31.10.2014

Keski-Suomen Painotuote Oy Adinekoski 22,5 % 483 95 388 1132 23

As Koopia Kolm Tallinna, Viro 47,0 % 1410 463 Q47 1 146 Q5

Spectra Oy Lohja 39,0 % 652 55 597 4078 /19

Ecosir Group Oy Tampere 49,8 % 1838 2 189 4027 1 349 -145

PE Kiinteistérahasto | Ky Helsinki 27,1 % - - - - -

21. MUUT PITKAAIKAISET VARAT 22. KAYPAAN ARVOON

TULOSVAIKUTTEISESTI KIRJATTAVAT

1000 evrog 2014 2013 RAHOITUSVARAT

Lainasaaminen 3725 4 506

Myytavissé olevat rahoitusvarat 331 330  1000evoo 2014 2013

Muut saamiset 4073 3863  Kéypddan arvoon tulosvaikutteisesti

Yhteensa 8129 8499 kirjattavat rahoitusvarat

Tilikauden alussa 1.11. 8 400 0

Pitkciaikaiset myytivissa olevat Tu|osyoil<uﬂeisiksi siirrefyt netovoitot,/-

rahoitusvarat fappiof 90 0

Noteeraamattomat osakesijoitukset: LisGykset 9 000 8 400

Tilikauden alussa 1.11. 330 315 Véhennykset -8 000 0
Likefoimintojen yhdistamisestd Tilikauden lopussa 31.10. 9 490 8 400

aiheutuneet liscykset 0 0
Lisciykset 1 18
Véhennykset 0 -3
Tilikauden lopussa 31.10. 331 330

Panostaja Oyj:lla on pidomalainasaaminen osakkuus-
yhti6 Ecosir Group Oy:ltd yhteensd 1,5 milj. euroa,
konsernin johtoryhmailtd 0,8 milj. euroa liittyen palkit-
semisjirjestelmain ja erddntymiton saaminen 3,6 milj.
euroa vuonna 2008 tapahtuneeseen yritysmyyntiin liit-
tyen. Palkitsemisjirjestelmistd on kerrottu tarkemmin
liitetiedossa 36. Lihipiiritapahtumat.

Noteeratut korkorahasto-osuudet sisiltda sijoituksen
Fennian Varainhoito Oy:n Kassa -varainhoitosalkkuun.
Salkku koostuu pddosin lyhyen koron rahastoista seka
sijoituksista yrityslainarahastoihin. Rahasto on viharis-
kinen ja sijoitus on nostettavissa haluttuna ajankohtana.
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23. LASKENNALLISET VEROSAAMISET JA -VELAT

LASKENNALLISTEN VEROJEN MUUTOKSET TILIKAUDEN 2014 AIKANA:

Verokannan

Kirjattu Ostefut Myydyt — muutoksesta  Aikaisempien
1000 euroa 1.11.2013 tulosvaikutteisesti ~liketoiminnot ~ likefoiminnot  johtuva oikaisu filikausien oikaisu ~ 31.10.2014
Laskennalliset verosaamiset:
Verotuksessa vahvistetut ja vahvistettavat
tappiot 4 070 731 -825 2514
Muut valiaikaiset erot 0 0 0
Yhteensd 4070 -731 0 0 -825 0 2514
Laskennalliset verovelat:
Aineelliset ja aineefomat
kayttsomaisuushyddykkeet 1672 114 228 -334 0 996
Muut véliaikaiset erot 0 0 0
Yhteensd 1672 -114 0 -228 -334 0 996
Laskennallinen vero, netto 2 398 617 0 228 491 0 1518
LASKENNALLISTEN VEROJEN MUUTOKSET TILIKAUDEN 2013 AIKANA:

Verokannan

Kirjattu Ostefut Myydyt — muutoksesta  Aikaisempien
1000 euroa 1.11.2012  tulosloskelmaan ~liiketoiminnot ~ liketoiminnot  johtuva oikaisu filikausien oikaisu ~ 31.10.2013
Laskennalliset verosaamiset:
Verotuksessa vahvistetut ja vahvistettavat
tappiot 4510 111 207 -122 4 070
Muut valiaikaiset erot 113 0 -113 0
Yhteensdi 4623 -1 0 -320 0 -122 4070
Laskennalliset verovelat:
Aineelliset ja aineefomat
kayttsomaisuushyddykkeet 1418 -651 1020 115 0 1672
Muut véliaikaiset erot 87 -87 0 0
Yhteensd 1 505 -651 1020 -202 0 0 1672
Laskennallinen vero, netto 3118 540 -1 020 118 0 -122 2 398

Konsernissa on emon vahvistetuista tappioista 31.10.2014 kirjattu laskennallinen verosaaminen. Tytiryhticiden
vahvistetusta tappioista yhteensd 5,3 milj. euroa ei ole kirjattu verosaamista. Kayttimattomat verotukselliset tappiot

vanhenevat vuosien 2017-2023 aikana.
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24. VAIHTO-OMAISUUS 26. RAHAVARAT

1000 euroa 2014 2013 1000 euron 2014 2013
Aineet ja tarvikkeet 5442 6479  Kateinen raha ja pankkitilit 9 146 7 970
Keskenergiset tuotteet 3654 3786  Yhteensd 9146 7970
Valmiit tuotteet ja tavarat 5836 5172

Yhteensé& 14 932 15 437

Yhteensd konsernissa on tilikaudelle 2014 kirjattu
kuluksi 263 tuhatta euroa (968 vuonna 2013), jolla
vaihto-omaisuuden kirjanpitoarvo alennettiin vastaa-
maan sen nettorealisointiarvoa.

25. MYYNTISAAMISET JA MUUT SAAMISET

Myyntisaamisten ja muiden saamisten kirjanpitoarvo
vastaa niihin liittyvin luottoriskin enimmaismaaraa

tilinpaatoshetkella.

1000 euroa 2014 2013
Myyntisaamiset 22 100 26 594
Lainasaamiset 376 283
Siirtosaamiset 3948 3248
Saamiset osakkuusyhtidilt 207 Q0
Tilikauden verotettavaan tuloon

perustuvat verosaamiset 150 150
Muut saamiset 680 515
Yhteensdi 27 461 30835

MYYNTISAAMISTEN IKAJAKAUMA

1000 euroa 2014 2013
ErGantymatiomat 16 525 19 954
1-30 paivaa erééntyneet 3 689 4 830
31-180 paivad erdéntyneet 1 260 1 306
181-360 paivad eraantyneet 157 250
Yli vuoden erd@ntyneet 469 254
Myyntisaamisten tasearvo 22 100 26 594

Konserni on kirjannut tilikaudella myyntisaamisista
arvonalennustappioita 111 tuhatta euroa. (131 tuhatta
euroa vuonna 2013).

SIRTOSAAMISIIN LITTYVAT OLENNAISET ERAT

1000 euroa 2014 2013
Palkat ja sosiaalimaksut 21 55
Vuosialennukset 856 918
Ennakot 1043 971
Muut 2 028 1 304
Yhteensd 3948 3248

Saamisten tasearvon vastaavat olennaisilta osin niiden
kdypaa arvoa.

27. MYYTAVANA OLEVAT PITKAAIKAISET
OMAISUUSERAT

1000 euron 2014 2013
a) Myytévénd oleviksi luokitellut

omaisuuserdt

Aineelliset kaytidomaisuushyddykkeet 0 2081
Aineetiomat hyddykkeet 0 0
Vaihto-omaisuus 0 1395
Muut lyhytaikaiset varat 0 872
Yhteenséd 0 4348
b) Myytévéng oleviksi luokiteltuihin

varoihin liittyvét velat

Ostovelat 0 112
Muut velat 0 75
Siirtovelat 0 128
Yhteensé 0 315
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28. OMAA PAAOMAA KOSKEVAT TIEDOT

Osakkeiden lukumdird

Sijoitetun vapaan

filik. lopussa Osakepddoma Ylikurssirahasto Muut rahastot pddoman rahasto Yhteensd
1000 kpl 1000 EUR 1000 EUR 1000 EUR 1000 EUR 1000 EUR

1.11.2012 51733 5569 4 647 0 16 522 26738
Osakeanti
Osakemerkinté
Omien osakkeiden myynti 38 38
P&&omanpalautus -2 040 -2 040
Palkitsemisjcrjestelma -13 -13
Hybridilaina 7 390 7 390
31.10.2013 51733 5569 4 647 7 390 14 507 32113
Osakeanti
Osakemerkintd
Omien osakkeiden myynfi 48 48
Pagomanpalautus 0
Palkitsemisjcirjestelmé 13 13
Hybridilaina 0
31.10.2014 51733 5569 4 647 7 390 14 568 32174

Tilikauden lopussa Panostaja Oyj:n osakepdioma oli 5 568 681,60 euroa ja osakkeiden lukumiird on 51 733 110

kappaletta.

YLIKURSSIRAHASTO

Ylikurssirahastoon kirjataan osakeantien yhteydessi
osakkeenomistajien maksama mairi, joka ylittad osak-
keiden nimellisarvon. Ylikurssirahastoon kirjatut mairit
liittyvat aikaisemman, 31.8.2006 saakka voimassa
olleen osakeyhtiolain (29.9.1978/734) mukaisiin osake-
anteihin.

Niissd tapauksissa, joissa optio-oikeuksista on paa-
tetty vanhan osakeyhtiolain aikana, optioihin perustu-
vista osakemerkinnoistd saadut rahasuoritukset on
kirjattu osakepddomaan ja ylikurssirahastoon jirjestelyn
ehtojen mukaisesti.

MUUT RAHASTOT

Konserni laski 27.5.2013 liikkeeseen 7,5 milj. euron
suuruisen oman padoman ehtoisen joukkovelkakirjalai-
nan. Oman pdidoman ehtoisella lainalla ei ole erdpaivia,
mutta konsernilla on oikeus, ei velvollisuutta, lunastaa
laina takaisin neljin vuoden kuluttua. Sopimuksen
mukainen vuotuinen korko on 9,75 %. Korko makse-
taan vain, jos yhtio paittidd jakaa osinkoa. Mikali osin-
koa ei jaeta, konserni paittia koron maksusta erikseen.
Konsernitilinpdatoksessa laina on luokiteltu omaksi
pddomaksi ja korot esitetddn luonteensa mukaisesti
osingonjakona.

SUOITETUN VAPAAN OMAN PAAOMAN RAHASTO
Sijoitetun vapaan oman pdioman (SVOP) rahasto sisil-
tdd oman padoman luonteiset sijoitukset ja uuden osa-
keyhtiolain (21.7.2006/624) voimaantulon jilkeen
(1.9.2006) piitettyjen osakeantien yhteydessd osak-

keenomistajien maksaman maaran siltd osin, kun siti ei
nimenomaisen paitoksen mukaan kirjata osakepda-
omaan. Sijoitetun vapaan oman piioman rahasto sisil-
tad lisdksi vaihtovelkakirjalainan oman padoman kom-
ponentin.

OSAKEANTI
Tilikaudella 2014 eiki vertailukaudella 2013 ole toteu-
tettu osakeantia.

OSAKEMERKINTA
Tilikaudella 2014 eiki vertailukaudella 2013 ole toteu-
tettu osakemerkintoja.

OMAT OSAKKEET
Ostettujen osakkeiden hankintahinta transaktiokului-
neen esitetdan sijoitetun vapaan piioman vihennyk-
send. Panostaja ei ole hankkinut omia osakkeita tilikau-
den 2014 aikana. Tilikauden 2014 lopussa omia osak-
keita oli 429 058 kappaletta (490 956 kappaletta).
Panostaja luovutti omia osakkeita hallituksen palkki-
oina yhteensa 61 898 kappaletta.

OSINGOT

Tilikaudelta 2013 ei maksettu osinkoa tai pddomanpa-
lautusta. Tytaryhtididen vihemmistoosakkeenomistajille
maksetut osingot olivat 1,6 milj. euroa.



29. RAHOITUSVELAT

1000 euroa 2014 2013
Pitkdiaikaiset jaksotettuun
hankintamenoon arvostetut
rahoitusvelat
Lainat rahoituslaitoksilta 28 461 24 591
Vaihtovelkakirjalaina 14 691 14 556
Rahoitusleasingvelat 585 2 526
Muut lainat 5201 929
Yhteensdi 48 939 42 602
Lyhytaikaiset jaksotettuun
hankintamenoon arvostetut
rahoitusvelat
Pitkéaikaisten rahoituslainojen
lyhennykset 10 932 14 598
Muut lainat rahoituslaitoksilta 2 342 2 844
Rahoitusleasingvelat 301 757
Yhteensd 13 636 18 199

Velkojen kayvit arvot on esitetty liitetiedossa 33. Rahoi-
tusvarojen ja -velkojen kayvit arvot.

Konsernin lainat ovat sekd vaihtuva- ettd kiintedkor-
koisia. Korkokantojen painotettu keskiarvo 31.10.2014
oli 5,15 % (31.10.2013: 4,66 %). Rahoitusveloista
kiintedkorkoisia on 27 221 tuhatta euroa ja muut velat
ovat vaihtuvakorkoisia. Korolliset pitkdaikaiset- ja
lyhytaikaiset velat ovat euromaaraisia.

VELKOIHIN LITTYVAT JARJESTELYT JA
SOPIMUSEHTOJEN RIKKOMISET

Tilikauden aikana lainakovenetti rikkoutui yhdessi
alakonsernissa. Rahoittajilta on saatu suostumus, ettd
he eivit vaadi nopeutettua takaisinmaksua. Rikkoutu-
nut kovenantti liittyi alakonsernin omavaraisuusastee-
seen.

Pirkanmaan kirijdoikeus hyviksyi Takoma Oyj:n ja
Takoma Gears Oy:n saneerausohjelmat 30.9.2014.
Takoman hallitus on tarkastellut kokouksissaan toimin-
nan kehitystd seka sen edellyttimad rahoitusta. Sanee-
rausohjelman perustana ovat olleet tietyt kannattavuu-
teen ja rahoitukseen liittyvit oletukset, joita paivitetiin
kuukausittain sekd mikili olosuhteissa tapahtuu olen-
naisia muutoksia. Saneerausohjelmassa saneerausvelko-
jen takaisinmaksuaikataulua pidennettiin ja velkaraken-
netta kevennettiin. Takoma Gears Oy:n saneerausvelko-
jen takaisinmaksuaikaa pidennettiin noin 0,5 vuodesta
noin 6,5 vuoteen paittyen 31.3.2021. Takoma Gears
Oy:n velkoja ei leikattu lainkaan. Takoma Oyj:n sanee-
rausvelkoja leikattiin 35 % ja ohjelman pituudeksi tuli
noin 7,5 vuotta paittyen 30.6.2022. Lisiksi Takoma
Oyj:n suurin omistaja Panostaja Oyj konvertoi 1,3 milj.
euron saatavansa korottomaksi pidomalainaksi.
Takoma -konserni on sopinut 3,0 milj. euron factoring-
rahoituksesta, josta on tilinpaatoshetkelld kaytossa
2,1 milj. euroa.

KONSERNITILINPAATOS, IFRS

Saneerausohjelman vahvistamisen jilkeen Takoma
-konsernilla ei ole rahoitusvelkoja, joihin liittyisi kove-
nantteja.

OMAN PAAOMAN EHTOISET
VAIHTOVELKAKIRJALAINAT

Vaihtovelkakirjalaina

Yhtiokokouksen 18.12.2007 antamalla valtuutuksella
hallitus paatti osakkeenomistajien merkintioikeudesta
poiketen tarjota kotimaisten institutionaalisten sijoitta-
jien merkittiaviksi vaihdettavan paiomalainan 2011.
Tarjottavan vaihdettavan padomalainan miaira oli
15.000.000 euroa, josta koko summa tuli merkityksi.
Lainan paiomalle maksetaan kiintedd vuotuista korkoa
6,5 %. Laina-aika on 7.2.2011-1.4.2016. Laina makse-
taan takaisin yhtena erdna edellyttden, ettd takaisinmak-
suedellytykset tayttyvit.

Osakkeen alkuperiinen vaihtokurssi on 2,20 euroa.
Lainaosuuksien vaihtoaika alkoi 1.8.2011 ja pdittyy
1.3.2016. Osakkeiden vaihto merkitddn yhtion sijoite-
tun vapaan oman paidoman rahastoon.

Kukin 50.000 euron lainaosuus oikeuttaa lainaosuu-
den haltijan vaihtamaan lainaosuuden Panostajan uusiin
osakkeisiin.

Vaihto-oikeuden perusteella annettavien osakkeiden
maard maaritellaan jakamalla lainaosuus vaihtokurs-
silla, joka on kiinted. Yhtion osakkeiden lukumaira voi
vaihtojen seurauksena nousta 6 818 181 osakkeella.

Vaihdettavan pidomalainan perusteella vaihdettavien
osakkeiden osuus on 11,0 % yhtion osakkeista ja
danista.

Uudet Osakkeet oikeuttavat osingonjakoon ja tuotta-
vat haltijalleen muut osakkeenomistajan oikeudet siitd
hetkestd ldhtien, kun uudet osakkeet on merkitty kaup-
parekisteriin ja yhdistetty yhtion olemassa oleviin osak-
keisiin.

Lainaehdoissa maaritellyin edellytyksin Panostajalla
on ollut 01.01.2012 lukien oikeus maksaa lainan paa-
oma kokonaisuudessaan ennenaikaisesti takaisin kurs-
siin sata (100) prosenttia lisattynd maksupaivaan
saakka kertyneilld koroilla.

Mikali lainaa ei voida maksaa takaisin lainan erdpai-
viand, lainan maksamatta olevalle pidomalle maksetaan
korkoa mairi, joka on kaksi (2) prosenttiyksikkod yli
lainalle vahvistetun vuotuisen koron.

Vaihtovelkakirjalaina on jaettu omaan ja vieraaseen
pddomaan tilinpdatoksessa. Lainan vieraan padoman
komponentti on kirjattu alun perin taseeseen kidypain
arvoon, joka on miiritelty kdyttamalld vastaavan velan
markkinakorkoa lainan liikkeellelaskuhetkelld. Oman
pddoman komponentti on laskettu lainan liikkeellelas-
kusta saadun rahamairin ja velan kdyvin arvon erotuk-
sena. Vaihtovelkakirjalaina muotoisen pddomalainan
oman pddoman komponentti 598 tuhatta euroa, on
kirjattu sijoitetun vapaan padoman rahastoon.
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PITKAAIKAISTEN VELKOJEN ERAANTYMISAJAT

LYHENNYKSET RAHALAITOSLAINAT MUUT LAINAT
1000 euroa 2014 2013 2014 2013
< 1 vuotta 12719 13128 187 537
1 =2 v otta 12 535 10517 15 405 /55
2-3wvuoffa 18810 8019 94 15 684
3-4wuotta 5805 4617 0] 462
4-5wotta 1 305 2284 0 452
> 5 vuotta 580 452
30. OSTOVELAT JA MUUT VELAT
1000 euroa 2014 2013
Saadut ennakot 115 577
Ostovelat 8 961 13 650
Siirtovelat 14797 13272
Muut lyhytaikaiset velat 7 724 8 459
Yhteensé 31 597 35958
Siirtovelkoihin siséltyvéit olennaiset erét
Vuosilomapalkka sosiaalikuluineen 5138 6 396
Palkkajoksotukset 1219 1661
Korkojaksotukset ] 969
Verojaksotukset 267 586
Tyeljaksotukset 587 577
Muut ert / 585 3083
Yhteensé 14797| 13272
31. VARAUKSET

Tappiolliset-
1000 euroa Takuuvaraukset sopimukset Yhteensi
1.11.2013 249 559 808
Varausten lisgykset 29 0 29
Yrityksen myynnin vaikutus -36 -559 -595
Kéytetyt varaukset 91 0 91
31.10.2014 151 0 151

Tappiolliset-
1000 euroa Takuuvaraukset sopimukset Yhteensd
1.11.2012 292 0 292
Varausten liséiykset 59 559 618
Yrityksen myynnin vaikutus 0 0 0
Kéytetyt varaukset -102 0 -102
31.10.2013 249 559 808
1000 euroa 2014 2013
Pitkdaikaiset varaukset 0 0
Lyhytaikaiset varaukset 151 249
Yhteensé& 151 249

TAKUUVARAUKSET

Konserni antaa tietyille tuotteilleen 1-3 vuoden takuun.
Takuun aikana tuotteissa havaitut viat korjataan kon-
sernin kustannuksella tai asiakkaalle annetaan vastaava
uusi tuote. Takuuvaraus kirjataan todennikoisten
takuukustannusten arvion perusteella. Takuuvaraukset
odotetaan kiytettdvin seuraavan kolmen vuoden
aikana, painottuen kuitenkin ensimmaiiseen 12 kuukau-
teen.

32. RAHOITUSLEASINGVELKOJEN
ERAANTYMISAJAT

1000 euroa 2014 2013

Rahoitusleasingvelat —
vihimmaisvuokrien kokonaismédra

Yhden vuoden kuluessa 387 789
Vuotta pidemmén ajan ja eninféén

viiden vuoden kuluttua 615 2 040
Yli viiden vuoden kuluessa 0 457
Yhteens& 1002 3286
Tulevaisuudessa kertyvat rahoituskulut -56 -135
Rahoitusleasingvelkojen kokonaismédré 946 3151

Rahoitus|easinEve|0f -
vahimmdisvuokrien nykyarvo

Yhden vuoden kuluessa 362 757
Vuotta pidemmén ajan ja eninféén

viiden vuoden kuluttua 585 1707
Yli viiden vuoden kuluttua 0 819
Yhteensd 947 3283

Aineellisiin kdyttéomaisuushyodykkeisiin sisiltyy rahoi-
tusleasingsopimuksilla hankittuja koneita ja kalustoa.



33. RAHOITUSVAROJEN JA -VELKOJEN KAYVAT ARVOT

2014 TASE-ERA

Kdypddn arvoon

KONSERNITILINPAATOS, IFRS

tulosvaikutteisesti Joksotettuun hankinta-

kirjatfavat Lainatjo  Myytivissd olevat ~ menoon arvostefut Tase-erien
1000 euroa Liite  rahoitusvarat ja velat muut saamiset rhavarat rahoitusvelat kirjanpitoarvot Kiypd arvo
Pitkdaikaiset rahoitusvarat
Muut pitkéaikaiset varat 21 7 795 7 795 7 795
Lyhytaikaiset rahoitusvarat
Myyntisaamiset ja muut saamiset 25 23 363 23 363 23 363
Rahoitusarvopaperit 22 Q 490 Q 490 Q 490
Rahoitusvarat yhteensd 9 490 31158 0 0 40 648 40 648
Pitkdaikaiset velat
Lainat rahoituslaitoksilta 29 29 047 29 047 30 544
Vaihtovelkakirjalaina 29 14 691 14 691 16 530
Muut pitkdaikaiset velat 29 5716 5716 5716
Lyhytaikaiset velat
Korolliset velat 29 13 636 13 636 13 636
Ostovelat 30 8 961 8 961 8 961
Muut velat 30 61 7 480 7 541 7/ 541
Rahoitusvelat yhteensé 61 0 0 79 531 79 592 82928
2013 TASE-ERA tull(c?syvq]{iﬁzfgerlvsgzg Joksotettuun hankinta-

kirjattavat Lainatjo  Myytiivissd olevat ~ menoon arvostetut Tase-erien
1000 euroa Liite - rahoifusvarat ja velat muut saamiset rahavarat rahoitusvelat kirjanpitoarvot Kdypd arvo
Pitkiaikaiset rahoitusvarat
Muut pitkéaikaiset varat 21 8 369 330 8 699 8 699
Lyhytaikaiset rahoitusvarat
Myyntisaamiset ja muut saamiset 25 45 27 481 27 526 27 526
Rahoitusarvopaperit 22 8 400 8 400 8 400
Rahoitusvarat yhteensd 8 445 35850 330 0 44 625 44 625
Pitkdaikaiset velat
Lainat rahoituslaitoksilta 29 24 591 24 591 24 591
Vaihtovelkakirjolaina 29 14 556 14 556 14 556
Muut pitkéaikaiset velat 29 3385 3385 3385
Lyhytaikaiset velat
Vaihtovelkakirjalaina 29 0 0 0
Korolliset velat 29 18 199 18 199 18 199
Ostovelat 30 13 650 13 650 13 650
Muut velat 30 156 7 480 7 636 7 636
Rahoitusvelat yhteensé 156 0 0 81 861 82017 82017

Myyntisaamisten ja muiden lyhytaikaisten saamisten,
sekd ostovelkojen ja muiden lyhytaikaisten velkojen
kidyvit arvot vastaavat niiden kirjanpitoarvoa, koska
diskonttauksen vaikutus ei ole olennainen saamisten
maturiteetti huomioon ottaen. Siksi niiden kidypdd arvoa
ei ole madritetty liitetietoihin.

Muiden jaksotettuun hankintamenoon arvostettujen
saamisten ja velkojen kdyvit arvot on madritetty dis-
konttaamalla niiden tulevat rahavirrat tasepdiviani kiyt-

tden markkinakorkoja, jolla yhti6 saisi vastaavaa lainaa
tilinpddtospdivand, tai saamisten kohdalla markkinakor-
koja, joilla yhti6 voisi myontdd vastapuolelle lainaa
tilinpadtospaivand. Korot sisiltdvit yhtion oman arvion
luottoriskisti, minki takia arvostukset luokitellaan
tasolle 3 kdyvin arvon hierarkiassa (ks. liite 34.)
Kiypiin arvoon taseessa arvostettujen erien kdyvin
arvon madrittimisestd on kerrottu liitetiedossa 34.
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34. KAYVAN ARVON HIERARKIA KAYPAAN
ARVOON ARVOSTETUISTA
RAHOITUSVAROISTA JA -VELOISTA

KAYVAT ARVOT
RAPORTOINTIKAUDEN LOPUSSA

31.10.2014 Toso 1 Toso 2 Toso 3
Kéypdidin arvoon tulosvaikutteisesti
kirjattavat rahoitusvarat
Koronvaihtosopimukset 46
Korkorahasto-osuudet 0 Q0
Myytévissé olevat rahoitusvarat
Rahoitusarvopaperit 9 400
Noteeraamatiomat osakesijoitukset 331
Yhteensé 0 9536 331
Kéypdidin arvoon tulosvaikutteisesti
kirjattavat rahoitusvelat
Koronvaihtosopimukset 61
Yhteensé 0 61 0
31.10.2013
Kéypddn arvoon tulosvaikutteisesti
kirjattavat rahoitusvarat
Koronvaihtosopimukset 42
Valuuttatermiinit 0 3
Myytévissa olevat rahoitusvarat
Rahoitusarvopaperit 8 400
Noteeraamattomat osakesijoitukset 330
Yhteensé& 0 8445 330
Kéypddn arvoon tulosvaikutteisesti
kirjattavat rahoitusvelat
Koronvaihtosopimukset 156
Yhteensé 0 156 0

Hierarkian tason 1 kidyvit arvot perustuvat tdaysin
samanlaisten omaisuuserien tai velkojen noteerattuihin
hintoihin toimivilla markkinoilla.

Tason 2 kdyvit arvot perustuvat muihin syottotietoi-
hin kuin tasoon 1 sisdltyviin noteerattuihin hintoihin,
mutta kuitenkin tietoihin, jotka kyseiselle omaisuus-
erille tai velalle on todettavissa joko suoraan tai epi-
suorasti. Rahastosijoitukset arvostetaan perustuen
rahastoyhtiéiden arvostusraportteihin. Johdannaiset
arvostetaan kdyttien diskontattujen rahavirtojen mene-
telmain.

Tason 3 kdyvit arvot perustuvat muuhun kuin mark-
kinoilta saatavaan hintaan, ja saattavat sisiltid johdon
tekemid arvioita.

MYYTAVISSA OLEVAT PITKAAIKAISET RAHAVARAT
Myytivissi olevat pitkdaikaiset rahavarat ovat kaikki
noteeraamattomia osakesijoituksia. Ne ovat arvostettu
hankintahintaan, koska niiden kiypid arvoja ei ole luo-
tettavasti saatavilla. Siksi niitd ei ole sisallytetty kdyvin-
arvonhierarkiaan.

35. VAKUUDET JA VASTUUSITOUMUKSET

1000 euron 2014 2013

Konserniyhtididen puolesta annetut

vakuudet
Yrityskiinnitykset 44 277 41 449
Annetut pantit 67 Q47 72939
Muut vastuut 4 562 2950

Annetut pantit sisaltdvit pantatut tytaryhtiosakkeet

72,9 milj. euroa. Vastuiden arvona on kiytetty vakuu-

den nimellis - tai kirjanpitoarvoa.

Muut vuokrasopimukset

Yhden vuoden kuluessa 6238 Q227

Yli vuoden mutta enintédn viiden

vuoden kuluttua 13 320 16 854

Yli viiden vuoden kuluttua 2 006 2 438
Yhteensd 21 564 28 519
Rahalaitoslainojen yhteismédrd 42 683 45316




36. LAHIPIIRITAPAHTUMAT

Konsernin ldhipiiriin kuuluvat hallituksen jdsenet, toimi-
tusjohtaja ja johtoryhma.

PALKITSEMISJARJESTELMA

Toimitusjohtajan ja johtoryhmin osalta on kiytossa
osakepalkkiojdrjestelma. Yhtion johto omistaa suoraan
ja vaikutusvaltayhteisojen kautta osakkeita. Panostaja
Oyj:n hallitus pdattdd toimitusjohtajan ja johtoryhmin
jasenten palkitsemisjirjestelmin periaatteista. Johtoryh-
man jasenen palkka on kiintedd ja elike mdaraytyy
tyoeldkelain (TyEL) mukaan. Hallitus paitti 16.12.2010
uudesta Panostajan johtoryhmin jdsenten pitkdaikai-
sesta kannustin- ja sitouttamisjirjestelmasti. Johtoryh-
man jasenilld on tilinpaitoshetkelld henkilokohtaisessa
tai midrdysvallassaan olevan yhtion omistuksessa
yhteensd 880 500 kpl Panostajan osaketta.

Pravia Oy/Juha Sarsama 440 500 kpl
Artaksan Oy/Simo Mustila 240 000 kpl
Comito Oy/Tapio Tommila 200 000 kpl
Yhteensa 880 500 kpl

Jarjestelyn tekohetkelld silloiset johtoryhmin jasenet
ovat rahoittaneet sijoituksensa osittain itse ja osittain
yhtion lainoituksen avulla ja jasenet kantavat aidon
yrittdjdriskin jirjestelmidin tekeminsi sijoituksen osalta.
Vuosina 2011-20135 jirjestelmadan kuuluville johtoryh-
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min jasenille voidaan myontda palkkiona asetettujen
tavoitteiden saavuttamisen perusteella yhteensd enintdin
237.500 Panostajan osaketta. Lisiksi mahdollista palk-
kiota maksetaan siten rahana, ettd se kattaa palkkiosta
aiheutuvat verot ja veronluonteiset maksut. Palkkiona
saatujen osakkeiden osalta johtoryhmin jisenilld on
velvollisuus olla luovuttamatta osakkeita 27 kuukauden
aikana niiden saamisesta.

Hallitus tarkensi 5.5.2014 johdon palkitsemisjirjestel-
maia siten, etta tulos/osake (EPS) tavoite muutetaan
jaksolle 1.11.2013-31.12.2018 kumulatiiviseksi 0,80
euroa/osake.

Tilikauden 2014 piittyessd osakkeita on mahdolli-
suus ansaita yhteensa enintddn 172 249 kappaletta,
mikali asetetut tavoitteet saavutetaan.

LAINAT LAHIPIIRILLE

1000 euron 2014 2013
Tilikauden alussa 2817 1125
Tilikauden aikana mydnnetyt lainat 210 1 696
Lainojen takaisinmaksut 0 -5
Lahipiiristé poistuneisiin liittyvét

vahennykset 288

Veloitetut korot 5 18
Tilikauden aikana saadut korkomaksut 3 -18
Tilikauden lopussa 2739 2817

Johtoon kuuluvien avainhenkil6iden lainaehdot ovat seuraavat:

Nimi Lainan mird Takaisinmaksuehdot Korko
Pravia Oy (Juha Sarsamal) 230 Takaisinmaksu kokonaisuudessaan laina-ajan padtyessa 0,549
Pravia Oy (Juha Sarsamal 113 Takaisinmaksu kokonaisuudessaan laina-ajon pdéttyessa 0,559
Artaksan Oy (Simo Mustila) 213 Takaisinmaksu kokonaisuudessaan laina-ajan padtyessa 0,559
Comito Oy (Tapio Tommila) 209 Takaisinmaksu kokonaisuudessaan laina-ajan pdéttyessa 0,559
Comito Oy (Tapio Tommila) 79 Takaisinmaksu kokonaisuudessaan laina-ajan padttyessa 0,567
Yhteensd 844

Mpyénnettyjen lainojen vakuutena on yhtion osakkeita, joiden kdypa arvo 31.10.2014 oli 0,6 milj. euroa.

4]
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Muiden lghipiirilainojen lainaehdot ovat seuraavat:
Oman pddoman ehtoinen vaihtovelkakirjalaina, johon
sovelletaan osakeyhtiolain 12 luvun sddnnoksid. Mikali
yhti6 ei ole maksanut lainaa takaisin laina-ajan paityt-
tya lainan antajalla on oikeus erityisten oikeuksien
perusteella vaihtaa nima vaihtovelkakirjalainat yhtion
osakkeisiin.

Lainan mdrd

Rollock Oy 410

Padomalaina, joka maksetaan kokonaisuudessaan takai-
sin 30.4.2016. Ecosir Group Oy on velvollinen suoritta-
maan lainan pddoman ja sille kertyvin koron takaisin-
maksu vain siltd osin kuin yhtién vapaan oman paa-
oman ja kaikkien pddomalainojen maird maksuhetkelld
ylittdad viimeiseksi paattyneeltd tilikaudelta vahvistetun
tai sitd uudemman tilinpaitokseen sisiltyvin taseen
mukaisen tappion méarin. Jos lainan pidomaa tai kor-
koa yhtion purkautuessa, selvitystilassa tai konkurssissa
on maksamatta, se suoritetaan yhtion kaikkia muita
velkoja huonommalla etuoikeudella. Yhtio ei ole anta-
nut lainan pddoman tai sen koron maksamisesta
vakuutta.

Lainan mdrd

Ecosir Group Oy 1 496

JOHDON TYOSUHDE-ETUUDET

1000 euron 2014 2013
Palkat ja muut lyhytaikaiset tydsuhde-

etuudet 686 788
Osakeperusteiset efuudet 0 0
Yhteensd 686 788

Palkat ja palkkiot

Toimitusjohtaja 190 186
Toimitusjohtajan suoriteperusteinen
tyénantajan lakisddteinen elékemeno 35 34

Hallituksen jésenet

Ala-Mello Jukka 40 40
Martikainen Hannu 0 5
Tarkkonen Hannu 15 0
Satu Eskelinen 5 20
Eero Eriksson 20 20
Koskenkorva Mikko 20 20
Terhonen Jukka 20 15
Virtanen Antero (Antti) 20 0

Panostaja Oyj:n yhtiokokous paitti 29.1.2014 hallituk-
sen kokouspalkkioiden maksamisesta, ettd noin 40 %:a
hallituksen jasenelle maksettavista palkkiosta makse-
taan hallitukselle annetun osakeantivaltuutuksen perus-
teella antamalla hallituksen jasenelle yhtion osakkeita,
mikali hallituksen jdsen ei yhtickokouspaivini omista
yli yhtd prosenttia yhtion kaikista osakkeista. Mikali
hallituksen jdsenen omistusosuus yhtiokokouspaiviani
on yli yksi prosentti yhtion kaikista osakkeista, makse-
taan palkkio kokonaisuudessaan rahana. Lisiksi Panos-
taja Oyj:n hallitus paitti yhtiokokouksen jilkeen pide-
tyssd hallituksen jarjestiytymiskokouksessa toteuttaa
yhtiokokouksen paitos hallituksen jasenten palkkioista
osakkeiden osalta siten, ettd palkkio toimitetaan nelja
kertaa vuodessa aina osavuosikatsauksen/tilinpdatoksen
julkistamista seuraavana paivina.



37. TYTARYHTIOT 31.10.2014

Emo-
KONSERNIN EMO- JA Do yiksn
TYTARYRITYSSUHTEET Kotipaikka  vallosta ~ osuus%
Emoyritys
Panostaja Oyj Tampere
Tytaryritykset
Copynet Finland Oy Vilha 68,0 68,0
Digiprint Finland Oy Jyvaskyla 64,6 64,6
Grano Diesel Oy Helsinki 51,0 51,0
Eurotermo Holding Oy Helsinki 81,4 81,4
Flexim Group Oy Helsinki 70,0 70,0
Flexim Security Oy Helsinki 70,0 70,0
Grano Oy Jyvaskyla 64,6 64,6
Heatmasters Group Oy Lahti 100,0 100,0
Heatmasters Lampdkdasittely
Finland Oy lahti 100,0 100,0
Heatmasters Technology Oy Lahti 100,0 100,0
Heatmasters Sp.zoo Puola 100,0 100,0
Heatmasters Sweden Ab Ruotsi 100,0 100,0
Kannake Holding Oy Tampere 100,0 100,0
Kl-Parts Oy Tampere 75,0 75,0
Kl-Varaosat Oy Tampere 75,0 75,0
KfZ Nord Oy Tampere 75,0 75,0
KotiSun Group Oy Jyvaskyla 60,0 60,0
KotiSun Oy Jyvaskyls 60,0 60,0
Lingoneer Oy Tampere 51,0 51,0
Rakennushelasto Oy Seindjoki 64,5 64,5
Selog Group Oy Helsinki 60,0 60,0
Selog Oy Helsinki 60,0 60,0
Suomen Helakeskus Oy Seindjoki 95,3 95,3
Suomen Helasto Oy Seingjoki 95,3 95,3
Takoma Eesti AS Tallinna 63,1 63,1
Takoma Gears Oy Parkano 63,1 63,1
Takoma Norge AS Drammen 63,1 63,1
Takoma Oyj Tampere 63,1 63,1
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38. OIKEUDELLISET TAPAHTUMAT

Konsernilla ei ole tilinpaitoshetkelld avoinna olevia
riita- tai oikeustapauksia, joihin liittyen konserniin voisi
kohdistua merkittdvid vaateita.

Yhtion tytdryhtiotd vastaan on nostettu oikeuskanne.
Korvausvaatimus on n. 0,1 milj. euroa, jonka yhtion
johto kokonaisuudessaan kiistad. Haasteeseen liittyen ei
ole kirjattu kuluja.

Takoman tuotteiden edustaja on esittinyt vaatimuk-
sen menetettyjen provisioiden ja kulujen osalta, kun
Takoma-konserni hakeutui saneerausmenettelyyn, mika
on vaikeuttanut yhtién pddsyd myyntitavoitteisiin. Vaa-
timus on noin 240 tuhatta euroa. Takoman nikemyksen
mukaan vaatimus on perusteeton eikd Takomalle tulisi
sopimukseen perustuen tulla korvausvelvoitteita kuin
korkeintaan vihiisten todellisten kulujen osalta, joten
yhtio ei ole varautunut kuluihin.

39. TILINPAATOSPAIVAN JALKEISET
TAPAHTUMAT

Ei merkittivid tilikauden jilkeisid tapahtumia.

43
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40. TUNNUSLUVUT

Mili. euron 2014 2013 2012
Liikevaihto, Me 154,8 137,0 1479
Liikevoitto, Me 10,2 1,6 3,2
% liikevaihdosta 6,6 1,2 2,2
Tilikauden voitto 8,2 5,5 2,5
Oman padoman tuotto (ROE ) ,% 171 11,7 5,4
Sijoitetun pa&oman tuotto (ROI), % 15,4 3,7 1,8
Omavaraisuusaste, % 33,3 33,2 34,1
Gearing, % 1) 73,7 82,6 89,6
Current ratio 1,3 1,1 1,3
Bruttoinvestoinnit, Me 19,9 20,1 6,2
% liikevaihdosta 12,9 14,7 4,2
Konsernin henkildkunnan lukumadara keskim. 1 204 1251 1152
Tulos/Osake (EPS), e, laimennettu 0,09 0,09 0,04
Tulos/Osake (EPS), e, laimentamaton 0,09 0,09 0,04
Oma p&doma/Osake, e 0,62 0,59 0,56
P&&oman palautus/Osake, 2) 0,04 0 0,04
Osinko/Osake, e
Osinko,/Tulos %, laimennettu
P&&oman palautus/Tulos %, laimennettu 2) 42,7 0 262,2
Osinko/Tulos %, laimentamaton
P&&oman palautus/Tulos %, laimentamaton 2) 41,6 0 -103,1
Efektiivinen osinkotuotto %
Hinta/Voitto-suhde
Tilikauden keskim&ér. osakeméadra, 1 000 kpl 51 284 51210 51157
Osakkeiden lukumaard tilik. lopussa, 1 000 kpl 51733 51733 51733
Osakkeiden antioikaistun lukumééran painotetu keskiarvo
ftilikauden aikana, 1 000 kpl 58 102 58 029 57 957
Osakkeen filinkauden padtéskurssi, e 0,82 0,80 0,76
Osakkeen alin kurssi, e 0,69 0,66 0,73
Osakkeen ylin kurssi, e 0,91 0,86 1,05
Osakkeen keskikurssi tilikaudella, e 0,78 0,75 0,89
Osakekannan markkina-arvo, Me 42,4 41,4 39,3
Osakkeen vaihto, 1 000 kpl 7 909 3815 5726
Osakkeen vaihto, % 15,4 74 11,2

’

’

1) Velat siséltévat vaihdettavan padomalainan
2) Hallituksen esitys
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TUNNUSIUKUJEN LASKENTAKAAVAT

Tulos ennen safunnaisia erid + rahoituskulut + voitio,/tappio myydyistd likefoiminnoista x 100

Sijoitetun pagoman tuotto, % (ROI =
: P ¢ (ROl Taseen loppusumma — korofon vieras pédoma (keskiméérin tilikauden aikana)

B Tilikauden tulos x 100
~ Oma pédoma [keskimadrin filikauden aikanal

Oman p&doman tuotto, % (ROE)

_ Oma p&doma x 100

Omavaraisuusaste, % =
Taseen loppusumma — saadut ennakot

Korolliset nettovelat = Korolliset velat — rahoitusvarat

Korolliset nettovelat

Netovelkaantumisaste (gearing), % = —
Oma padoma

Emoyhtisn osakkeenomistajille kuuluva oma pédoma

Oma padoma,/Osake =
P Osakkeiden oikaistu lukumé&érd filinpadtéspédivana

_ Emoyhticn osakkeenomistaiille kuuluva filikauden tulos

Tulos/Osake (EPS)

" Osakkeiden oikaistu lukumédrd keskimaarin tilikauden aikana

_ lyhytaikaiset varat

Current Ratio = — - -
Lyhytaikainen vieras padoma

_ Tilikaudella jaettu osinko

Osinko/Osake

" Osakkeiden oikaistu lukumadrd tilinpadiospaivana

B Osinko/osake x 100
" Tulos/osake (EPS)

Osinko/Tulos, %

Osinko,/osake

" Osakkeen kurssi tilinpaatospaivand

Effektiivinen osinkotuotto, %

Osakkeen kurssi filinp&ctdspaivand

Hinta,/Voitto (P/E) = Tolos/oscke
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EMOYHTION

TULOSLASKELMA

11113~

111.12-

EMOYHTION
TASE

VASTAAVAA

1000 euroa Liite 31.10.14 31.10.13 1000 evroa Liite 31.10.14 31.10.13
LIKEVAIHTO 1.1 0 34 PYSYVAT VASTAAVAT
Liiketoiminnan muut tuotot 1.2. 8 329 1565  Aineefomat hyddykkeet 2.1. 165 Q5
Henkilostokulut 1.3.  -1272 -1 292 Aineelliset hyddykkeet 2.2. 77 100
Poistot ja arvonalentumiset 1.4. 44 51 Sijoitukset 2.3. 22421 22129
Liikefoiminnan muut kulut 1.5, 1342 1 168 PYSYVAT VASTAAVAT YHTEENSA 23664| 22325
LIKEVOITTO/-TAPPIO 5672 -913  VAIHTUVAT VASTAAVAT
Pitkéiaikaiset saamiset 2.4. 12324 Q 949
Rahoitustuotot ja -kulut 1.6. 1216 -11458  lyhytaikaiset saamiset 2.5. 2 829 2854
Rahoitusarvopaperit 2.6. 9 400 8 400
VOITTO/-TAPPIO ENNEN Rahat ja pankkisaamiset 268 736
SATUNNAISIA ERIA 6888| -12371 VAIHTUVAT VASTAAVAT
YHTEENSA 24 821 21 940
Satunnaiset erét 1.7. 59 59
VASTAAVAA YHTEENSA 48 485 44 265
VOITTO/-TAPPIO ENNEN
TILINPAATOSSIIRTOJA JA
VEROJA 6946| -12312 ST
1000 euroa 31.10.14 31.10.13
Tuloverot 1.9. 0 0
OMA PAAOMA 2.7
TILKAUDEN VOITTO/-TAPPIO 6946| -12312 Osakepéitiona 5560 5560
Ylikurssirahasto 4 691 4 691
SILoHetun vapaan oman pddoman
rahasto 17 795 17 747
Edellisten filikausien voitio /4appio -17 874 -5 5061
Tilikauden voitto/+tappio 6 Q46| -12312
OMA PAAOMA YHTEENSA 17127 10133
TILNPAATOSSIIRTOJEN
KERTYMA 2.8. 0 0
VIERAS PAAOMA 2.9.
Pitkéaikainen vieras pddoma 24 165 25740
Lyhytaikainen vieras pé&éoma 7192 8 391
VIERAS PAAOMA YHTEENSA 31357| 34132
VASTATTAVAA YHTEENSA 48 485 44 265
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EMOYHTION
RAHOITUSLASKELMA

111.13- 111.12- 11113~ 1.11.12-
1000 euroa 31.10.14 31.10.13 1000 euron 31.10.14 31.10.13
LIKETOIMINNAN RAHAVIRTA RAHOITUKSEN RAHAVIRTA
Tilikauden voitto/-tappio 6 946 -12312  Osakeanti 0 0
Oikaisut: -9 307 10076  Omien osakkeiden hankinta ja myynti 48 46
Suunnitelman mukaiset poistot 44 51 Satunnaiset tuotot ja kulut 59 0
Alaskirjaukset 0 O lyhytaikaisten korollisten saamisten
Myyntivoitof 8154 -1375 mudos 124 767
Myyntitappiot 77 0  lyhytaikaisten korollisten velkojen muutos -1 670 0
Rahoitustuotot ja kulut -1 216 11458  Lainojen nostot 1419 7 500
Tilinpactssiirot yhteensd 0 o0  Lainojen takaisinmaksut 2 604 2175
Verot 0 o Pitkdaikaisten sisisten lainojen muutos 0 0
Vahemmisidosuus 0 0  Maksefut osingot 0 -2 040
Osakkuusyhtin fulos 0 0  Muu rahoituksen rahavirta 0 0
Satunnaiset tuotot ja kulut -59 59 RAHOITUKSEN RAHAVIRTA 2872 2564
MUUTOKSET RAHAVAROJEN MUUTOS 531 5578
Myyntisaamisten muutos 869 120
Varaston muutos 0 0  Rahavarat tilikauden alussa 9136 3558
Ostovelkojen muutos 00 258  RAHAVAROJEN MUUTOS 531 5578
Varausten muutos 0 0  Rahavarat tilikauden lopussa 9 668 9136
Korof ja muut rahoituskulut -1 941 -1 333
Korko- ja muu rahoitustulot 805 791
Muu rahoitustulo 0 0
Maksetut verot 0 0
Rahavirta ennen satunnaisia erid -2 529 -2915
LIKETOIMINNAN RAHAVIRTA -2 529 -2915
INVESTOINTIEN RAHAVIRTA
Investoinnit aineell.ja aineett.hyddykk 91 141
Investoinnit liikefoimintaan 0 0
Investoinnit tytdryrityksiin 2 608 Q64
Investoinnit osakkuusyhticihin 235 0]
Investoinnit muihin sijoituksiin 0 0
Aineell ja aineett hydd luovutustulot 0 79
Divestoinnit liketoimintakaupat 0 0
Tytaryritysten myynnin luovutustuotot 10 426 2 668
Osakkuusyhtididen myynnin
luovutustuotot 0 0
Muiden osakkeiden myynnin
luovutustulot 0 0
Sisdisten saamisten nettomuutos 2914 2 486
Myénnetyt lainat 496 -160
Lainasaamisten takaisinmaksut 195 120
Soadut osingot 1655 1841
Muutos muut investoinnit 0 0
INVESTOINTIEN RAHAVIRTA 5933 5929
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EMOYHTION TILNPAATOKSEN

LITETIEDOT 31.10.2014

LUKUJEN VERTAILUKELPOISUUS
Tilikauden ja edellisen tilikauden luvut ovat vertailukel-
poisia keskendin.

ARVOSTUSPERIAATTEET

Kuluva kdyttoomaisuus on merkitty taseeseen hankinta-
menoon vihennettynd suunnitelman mukaisilla pois-
toilla. Kdyttbomaisuus osakkeet arvostetaan hankinta-
hintaan.

ELAKKEET

Henkilokunnan lakisddteinen eliketurva on hoidettu
ulkopuolisessa elikevakuutusyhtiossi. Elikemenot kir-
jataan kuluksi kertymisvuonna.

POISTOT

Suunnitelman mukaiset poistot pysyvistd vastaavista on
laskettu todennikoisen kayttoidn perusteella alkuperdi-
sestd hankintahinnasta.

Suunnitelman mukaiset poistoajat ovat: Vuotta
Aineettomat oikeudet 3
Liikearvo 5-10
Muut pitkdvaikutteiset menot 5-10
Rakennukset 20-40
Koneet ja kalusto 3-10
Muut aineelliset hyodykkeet 3-10

TULOSLASKELMAN LIITETIEDOT 1.1.-1.8.

1000 euron
1.1. LIKEVAIHTO 2014 2013
Hallintokuluveloitukset konserniyhtisilici 0 29
Muu myynfi 0 5
0 34
1.2. LIKETOIMINNAN MUUT
TUOTOT 2014 2013
Kéyttdomaisuuden myyntivoitot 8 154 1375
Saadut tuet 20 24
Muut 156 166
8 329 1565
1.3. HENKILOSTOKULUT 2014 2013
Palkat ja palkkiof 1038 1059
Elckekulut 173 164
Muut henkilasivukulut 60 o9
1272 1292
Yhtién palveluksessa oli filikauden
aikana keskimaarin:
Toimihenkilsita 9 9
1.4. POISTOT JA
ARVONALENTUMISET 2014 2013
Suunnitelman mukaiset poisfot
Aineettomat oikeudet 7 7
Muut pitkévaikutteiset menot 14 21
Koneet ja kalusto 23 24
Arvonalentumiset 0 0
44 51
1.5. LIKETOIMINNAN MUUT
KULUT 2014 2013
Liiketoiminnan muut kulut siscinen 21 24
Litkefoiminnan muut kulut 418 403
Markkinointikulut 173 160
Tietohallintokulut 17 128
Asiantuntijopalvelukulut 405 318
Kéyttdomaisuusosakkeiden myynfitappio 77 0
Vuokrakulut 131 135
Liiketoiminnan muut kulut yhteensé 1342 1168
Tilintarkastajan palkkiot
Tilintarkastuspalkkiot 49 35
Oheispalvelut 7 12
56 47
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TASEEN LIITETIEDOT 2.1.-2.9.

1.6. RAHOITUSTUOTOT JA -KULUT 2014 2013
Osinkotuotot —
Saman konsernin yrityksiltc 1655 1841
Muilta 0 0 21. AIN OMAT HYS
Osinkotuotot yhteensd 1655 1841 2 AINEETTOMAT HYODYKKEET N 2013
Aineettomat oikeudet
Muut korko- ja rahoitustuotot Hankintameno 1.11. 59 46
Saman konsernin yrityksilia 526 479 Liséiykset 1.11.-31.10. 0 14
Muilta 159 192 Vahennykset 1.11.-31.10. 0 0
Muut korko- ja rahoitustuotot yhteensé 685 671 Hankintomeno 31.10. 59 59
Kertyneet sumu-poistot 1.11. -30 23
Korkotuotot pitkdaikaisista sijoituksista ja Sumu-poistot 1.11.-31.10. 7 -/
muut korkotuotot yhteensd 685 671 Kirjanpitoarvo 31.10. 22 30
Rohoitusarvopapereiden
arvonalentumiset 0 T
Muut pitkévaikutteiset menot
Korkokulut ja muut rahoituskulut Horjlﬁintomeno LT 292 280
e Lisdykset 1.11.-31.10. 91 13
Saman konsernin yrityksille 59 59 .
Mulle 1 864 1 570 Véhennykset 1.11.-31.10. 0 0
- - - Hankintameno 31.10. 383 292
Korkokulut ja muut rahoituskulut yhteensd 1923 1637 :
- - - Kertyneet sumu-poistot 1.11. 227 206
Konserniosuuksien arvonalentumiset -799 12 334 -
: X X Sumu-poistot 1.11.-31.10. -14 21
Omistusyhteysyrityssaamisten TS
arvonalentumiset 0 0 Kirjanpitoarvo 31.10. 143 65
Rahoitustuotot ja -kulut yhteens& 1216 -11458
Aineettomat hyddykkeet yhteensd
Hankintameno 1.11. 352 325
1.7. SATUNNAISET ERAT 2014 2013 lisGykset 1.11.231.10. A 26
Véhennykset 1.11.-31.10. 0 0
Satunnaiset fuotot/konserniavustus 59 59 Hankintameno 31.10. 443 352
Satunnaisef kulut/akordit 0 0 Kertyneet sumu-poistot 1.11. 256 229
Satunnaiset kulut/fuusiotappio 0 0 Sumupoistot 1.11.= 31.10. 2] 27
59 59 Kirjanpitoarvo 31.10. 165 95
1.8. TULOVEROT 2014 013 2.2, AINEELLISET HYODYKKEET 2014 2013
Tuloverot tilikaudelta 0 0 Aineslliset hyadykkeet
Tuloverot edelliselié filikaudelta 0 Koneet ja kalusio
0 0 Hankintameno 1.11. 629 574
Liséiykset 1.11.=31.10. 0 15
Véhennykset 1.11.—31.10. 0 60
Hankintameno 31.10. 629 629
Kertyneet sumu-poistot 1.11. -528 -504
Sumu-poistot 1.11.-31.10. 23 24
Kirjanpitoarvo 31.10. 77 100
Aineelliset hyddykkeet yhteensd
Hankintameno 1.11. 629 574
Liséiykset 1.11.-31.10. 0 115
Véhennykset 1.11.—31.10. 0 -60
Hankintameno 31.10. 629 629
Kertyneet sumu-poistot 1.11. -528 -504
Sumu-poistot 1.11.-=31.10. 23 24

Kirjanpitoarvo 31.10. 77 100
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2.3. SJOITUKSET 2014 2013 2.5. LYHYTAIKAISET SAAMISET 2014 2013
Osuudet saman konsernin yrityksissé Myyntisaamiset saman konsernin
Hankintameno 1.11. 18158| 28353  yrityksili 204 382
Lisciykset 1.11.- 31.10. 3608 2634  Myynfisaomiset a 14
Véhennykset 1.11.= 31.10. 2349 -12828 lainasaamiset saman konsernin yrityksilté 1330 1881
Hankintameno 31.10. 19 417 18158  Konserniavustussaamiset 59 59
Muut saamiset Q5 Q0
: kool Osinkosaamiset saman konsernin
Osuude1' omistusyhteysyrityksissc yritvksil 105 105
Hankinfameno 1.11. 3964 3964 ; ; : DT
— Lainasaamiset omistusyhteysyrityksiltd 207 Q0
Liséiykset 1.11.-31.10. 235 0 Moot lainsaamiset 74 0
Véhennykset 01.11.- 31.10. -201 0 5 .
- Korkosaaminen saman konsernin
Hankintameno 31.10. 3997 3964 yrityksilte 78 197
Siirtosaamiset 39 37
Muut osakkeet ja osuudet 2829 2854
Hankintameno 1.11. 8 8 Siirtosaamisten oleelliset erdt
Listiykset 1.11.-31.10. 0 0 Korkosaaminen lghipiirilainoista 4 4
Véhennykset 1.11.-31.10. 0 0 Korkosaaminen Danske Bankin
Hankintameno 31.10. 8 8 talletuksesta 0 2
Ecosir Group Oy 13 14
Sijoitukset yhteensd Rollock Oy 4 0
Hankintameno 1.11. 22 129 33193 Ennakot 0 2
Lisiykset 1.11.~31.10. 3842 2 634 Kulujen jaksotukset 18 12
Véhennykset 1.11.—31.10. -2 550| -13698 Muut 1 3
Hankintameno 31.10. 23 421 22129 39 37
2.4. PITKAAIKAISET SAAMISET 2014 2013 2.6. RAHOITUSARVOPAPERIT 2014 2013
Padomalainasaamiset saman konsernin Muut osakkeet ja osuudet
yrityksiltd 2551 1289 Sjjoitusrahasto-osuudet 9 400 8 400
Padomalainasaamiset omistusyhteys-
yrityksilté . 1 496 1560 9 400 8 400
Lainasaamiset saman konsernin yrityksilta 3034 1308
Lainasaamiset 1743 1442
Muut saamiset 3 500 4 350 -
12324 9949 2.7. OMA PAAOMA 2014 2013
Osakepddoma 1.11. 5 569 5569
Osakepddoman korotus ja osakeanti 0 0
Osakepddioma 31.10. 5569 5569
Ylikurssirahasto 1.11. = 31.10. 4 691 4 691
Sijoitetun vapaan oman pdgoman
ro\wosto .11, 17 747 19 748
Osakepddoman korotus ja osakeanti 0 0
Omien osakkeiden osto/myynti 0 0
Hallituspalkkiot omina osakkeina 48 46
P&&oman palautus 0 2 047
Sijoitetun vapaan oman pdgoman
ro%osto 31.10. 17 795 17 747
Edellisten tilikausien voitto/+appio 1.11. -17 874 -5 561
Osingonijako 0 0
Edellisten tilikausien voitto/-tappio
31.10. -17 874 -5 561
Tilikauden voitio/appio 6946| -12312
Oma p&doma yhteensd 17127 10133
Jakokelpoinen vapaa oma pdgoma
31.10. 6 867 -127




2.8. TILNPAATOSSIIRTOJEN

KERTYMA 2014 2013
Tilinpadtéssiirtojen kertym& muodostuu
kertyneestd poistoerosta. 0 0
2.9. VIERAS PAAOMA 2014 2013
2.9.1 Pitkgaikaisef velat
Hybridilaina 2013 7 500 7 500
Vaihdettava p&éomalaina 2011 15 000 15 000
Lainat rahoituslaitoksilta 788 2 363
Muut pitkdaikaiset velat 3 3
23 291 24 866
Velat saman konsernin yrityksille
Muut velat 875 875
875 875
Pitkéaikaiset velat yhteensd 24165 25740
2.9.2. lyhytaikaiset velat
Lainat rahoituslaitoksilta 2 565 2175
Ostovelat 109 115
Muut velat 207 205
Siirtovelat 4174 4101
7 055 6 595
Velat saman konsernin yrityksille
Ostovelat 137 126
Muut velat 0 1670
137 1796
Siirtovelkoihin sisdltyvat olennaiset erét
Vuosilomapalkat sosiaalikuluineen 103 89
Vuosilomapalkkojen TyEl-jaksotus 19 16
6l 0
Kiinteistérahaston purkuennakko 3038 3038
Korkojaksotukset 896 915
Muut erdit 57 43
4174 4101
Lyhytaikaiset velat yhteensé 7192 8 391

MUUT LITETIEDOT

EMOYHTION TILINPAATOS, FAS

1000 euron 2014 2013
Vakuudet ja vastuusitoumukset
Konserniyhtididen puolesta

Annetut takaukset Q041 11751
Osakkuusyhtididen puolesta

Annetut fakaukset 1342 575
Muiden puolesta

Annetut fakaukset 1 700 129
Vuokravastuut

Yhden vuoden kuluessa 154 148

Yli yhden enint. 5 vuoden kuluessa 616 593

Yli viiden vuoden kuluessa 526 741
Leasing-vastuut

Yhden vuoden kuluessa 42 35

Yli yhden enit. 5 vuoden kuluessa 12 37

Yli viiden vuoden kuluessa 0 0
Pantatut osakkuusyhtidosakkeet

Omien velkojen vakuudeksi 0 600
Muut annetut pantit

Omien velkojen vakuudeksi 4 4

HYBRIDILAINA 2013

Laina on oman pidomanehtoinen joukkovelkakirjalaina
ja sen mddrd 31.10.2013 on 7 500 000 euroa. Laina-

aika on 27.05.2013-27.05.2017.

VAIHDETTAVA PAAOMALAINA 2011
Lainan jiljelld oleva maira 15 000 000 euroa. Laina-
aika on 07.02.2011-01.04.2016. Laina maksetaan
takaisin yhtend erdnd 01.04.2016 edellyttien, ettd laina-

ehtojen mukaiset takaisinmaksun edellytykset tayttyvit.
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EMOYHTION HALLTUKSEN EHDOTUS TILKAUDEN
TULOKSEN KASITTELYKSI JA VOITONJAOKS

Panostaja Oyj:n jakokelpoiset varat, joihin on lisdtty tilikauden voitto 6 946 487,62 euroa ja sijoitetun vapaan
oman pidoman rahasto 17 794 562,87 euroa ovat 6 867 393,73 euroa.

Hallitus ehdottaa yhtiokokoukselle, ettd paattyneelta tilikaudelta maksetaan osakkeenomistajille pidoman palau-
tusta sijoitetun vapaan oman padoman rahastosta 0,04 euroa osakkeelta.

Lisdksi hallitus ehdottaa, etta yhtiokokous valtuuttaisi hallituksen pddttimédan harkintansa mukaan mahdollisesta
varojen jakamisesta osakkeenomistajille yhtion taloudellisen tilanteen sitd puoltaessa joko osinkona tai pidomanpa-
lautuksena sijoitetun vapaan oman pdioman rahastosta. Valtuutuksen perusteella tehtdvin varojenjaon enimmais-
madrd on yhteensi enintddn 4.700.000 euroa.

Valtuutuksen ehdotetaan sisdltivin hallituksen oikeuden paittia kaikista muista edelld mainittuun varojen jakoon
liittyvistd ehdoista. Valtuutuksen ehdotetaan olevan voimassa seuraavan varsinaisen yhtickokouksen alkamiseen
saakka.

Tampereella 11. pdivana joulukuuta 2014

Jukka Ala-Mello Mikko Koskenkorva
puheenjohtaja

Eero Eriksson Hannu Tarkkonen
Antero Virtanen Jukka Terhonen

Juha Sarsama
Toimitusjohtaja
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TIINTARKASTUSKERTOMUS

PANOSTAJA OYJ:N YHTIOKOKOUKSELLE

Olemme tilintarkastaneet Panostaja Oyj:n kirjanpidon,
tilinpaatoksen, toimintakertomuksen ja hallinnon tili-
kaudelta 1.11.2013-31.10.2014. Tilinpaitos sisdltda
konsernin taseen, laajan tuloslaskelman, laskelman
oman padoman muutoksista, rahavirtalaskelman ja
liitetiedot sekd emoyhtion taseen, tuloslaskelman, rahoi-
tuslaskelman ja liitetiedot.

HALLITUKSEN JA TOIMITUSJOHTAJAN VASTUU
Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat tilinpaitoksen ja
toimintakertomuksen laatimisesta ja siiti, ettd konserni-
tilinpddtos antaa oikeat ja riittavat tiedot EU:ssa kayt-
t6on hyviksyttyjen kansainvilisten tilinpaatosstandar-
dien (IFRS) mukaisesti ja ettd tilinpditos ja toimintaker-
tomus antavat oikeat ja riittdvit tiedot Suomessa
voimassa olevien tilinpaitoksen ja toimintakertomuksen
laatimista koskevien sddnnosten mukaisesti. Hallitus
vastaa kirjanpidon ja varainhoidon valvonnan asianmu-
kaisesta jarjestimisestd ja toimitusjohtaja siitd, ettd
kirjanpito on lainmukainen ja varainhoito luotettavalla
tavalla jarjestetty.

TILINTARKASTAJAN VELVOLLISUUDET
Velvollisuutenamme on antaa suorittamamme tilintar-
kastuksen perusteella lausunto tilinpiitoksestid, konser-
nitilinpaiatoksesti ja toimintakertomuksesta. Tilintarkas-
tuslaki edellyttii, ettd noudatamme ammattieettisii
periaatteita. Olemme suorittaneet tilintarkastuksen
Suomessa noudatettavan hyvin tilintarkastustavan
mubkaisesti. Hyvi tilintarkastustapa edellyttaa, ettd
suunnittelemme ja suoritamme tilintarkastuksen hankki-
aksemme kohtuullisen varmuuden siiti, onko tilinpaa-
toksessa tai toimintakertomuksessa olennaista virheelli-
Syyttd, ja siitd, ovatko emoyhtion hallituksen jasenet tai
toimitusjohtaja syyllistyneet tekoon tai laiminlyontiin,
josta saattaa seurata vahingonkorvausvelvollisuus
yhtiotd kohtaan, taikka rikkoneet osakeyhtivlakia tai
yhtiojarjestysta.

Tilintarkastukseen kuuluu toimenpiteita tilintarkastu-
sevidenssin hankkimiseksi tilinpddtokseen ja toiminta-
kertomukseen sisaltyvistd luvuista ja niissa esitettavista
muista tiedoista. Toimenpiteiden valinta perustuu tilin-
tarkastajan harkintaan, johon kuuluu vaarinkiytoksesti

tai virheestd johtuvan olennaisen virheellisyyden riskien
arvioiminen. Niita riskejd arvioidessaan tilintarkastaja
ottaa huomioon sisdisen valvonnan, joka on yhtiossa
merkityksellistd oikeat ja riittdvit tiedot antavan tilin-
pddtoksen ja toimintakertomuksen laatimisen kannalta.
Tilintarkastaja arvioi sisdistd valvontaa pystyakseen
suunnittelemaan olosuhteisiin ndhden asianmukaiset
tilintarkastustoimenpiteet mutta ei siina tarkoituksessa,
ettd han antaisi lausunnon yhtion sisdisen valvonnan
tehokkuudesta. Tilintarkastukseen kuuluu myos sovel-
lettujen tilinpaatoksen laatimisperiaatteiden asianmu-
kaisuuden, toimivan johdon tekemien kirjanpidollisten
arvioiden kohtuullisuuden seka tilinpddtoksen ja toimin-
takertomuksen yleisen esittimistavan arvioiminen.

Kisityksemme mukaan olemme hankkineet lausun-
tomme perustaksi tarpeellisen mairan tarkoitukseen
soveltuvaa tilintarkastusevidenssia.

LAUSUNTO KONSERNITILINPAATOKSESTA
Lausuntonamme esitaimme, ettd konsernitilinpddtos
antaa EU:ssa kayttoon hyviksyttyjen kansainvilisten
tilinpdatosstandardien (IFRS) mukaisesti oikeat ja riitta-
vit tiedot konsernin taloudellisesta asemasta seka sen
toiminnan tuloksesta ja rahavirroista.

LAUSUNTO TILINPAATOKSESTA JA
TOIMINTAKERTOMUKSESTA

Lausuntonamme esitimme, ettd tilinpaatos ja toiminta-
kertomus antavat Suomessa voimassa olevien tilinpaa-
toksen ja toimintakertomuksen laatimista koskevien
saannosten mukaisesti oikeat ja riittavat tiedot konser-
nin sekd emoyhtion toiminnan tuloksesta ja taloudelli-
sesta asemasta. Toimintakertomuksen ja tilinpaatoksen
tiedot ovat ristiriidattomia.

Tampereella 19. paivana joulukuuta 2014

PricewaterhouseCoopers Oy
KHT-yhteis6

Markku Launis Janne Rajalahti
KHT KHT
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PANOSTAJA OY]:N SEVITYS

HALLINTO- JA

OHJAUSJARIESTELMASTA

SUOMEN LISTAYHTIOIDEN HALLINNOINTIKOODIN
(CORPORATE GOVERNANCE) NOUDATTAMINEN
TILKAUDELLA 2014

Panostaja Oyj noudattaa toiminnassaan ja hallintonsa
jarjestimisessid Suomen Listayhtididen Hallinnointikoo-
dia (2010). Hallinnointikoodi on saatavilla arvopaperi-
markkinayhdistyksen yllapitimalta verkkosivulta inter-
netosoitteesta www.cgfinland.fi

YHTIOKOKOUS

Panostaja Oyj:n ylin pdittdvi elin on varsinainen yhtio-
kokous. Yhtiokokous vahvistaa vuosittain yhtion tilin-
pddtoksen, pddttid osingonjaosta ja vastuuvapauden
myontiamisestd hallituksen jdsenille ja toimitusjohtajalle
seka hallituksen jisenten ja tilintarkastajien valitsemi-
sesta ja heille maksettavista palkkioista. Varsinaisen
yhtiokokouksen kutsuu koolle yhtion hallitus. Varsinai-
nen yhtiokokous on yhtiojarjestyksen mukaan pidettdva
vuosittain huhtikuun loppuun mennessi. Kutsu yhtioko-
koukseen on julkaistava yhtion internet-sivuilla aikaisin-
taan kaksi (2) kuukautta ja viimeistiin kolme (3) viik-
koa ennen yhtiokokousta, mutta kuitenkin yhdeksin
pdivdid ennen yhtiokokouksen tismaytyspaivaa. Hallitus
voi lisiksi harkintansa mukaan ilmoittaa yhtiokokouk-
sesta yhdessi tai useammassa sanomalehdessi. Yhtioko-
koukseen osallistuvat toimitusjohtaja, hallituksen
puheenjohtaja seka hallituksen jdseneksi ensimmaista
kertaa ehdolla oleva henkilo, ellei heidin poissaololleen
ole painavia syita.

HALLITUS

Panostaja Oyj:n yhtiojirjestyksen mukaan hallitukseen
kuuluu vihintddn kolme ja enintddn kuusi varsinaista
jasentd. Hallitukseen on kuulunut tilikaudella 2014
kuusi jasentd. Hallituksen jasenet valitsee varsinainen
yhtiokokous. Hallituksen jdsenen toimikausi paittyy
vaalia ensiksi seuraavan varsinaisen yhtiockokouksen
paattyessa.

Tilikaudella 2014 hallitus kokoontui 13 kertaa. Kes-
kimaarainen osallistuminen hallituksen kokouksiin
tilikaudella oli 97 %.

Hallitus valitsee keskuudestaan puheenjohtajan ja
mahdollisen varapuheenjohtajan. Hallitus on laatinut
toimintaansa varten kirjallisen tyojarjestyksen. Hallitus
kisittelee laissa ja yhtiojdrjestyksessd mainittujen tehta-

vien lisiksi yhtion ja konsernin kannalta tarkeita ja

laajakantoisia asioita kuten pitkdn aikavilin strategiset

tavoitteet, konserniin kuuluvien yhtividen budjetit osana
konsernin budjettia, konsernin olennaiset investoinnit,
liikketoiminnan olennaiset laajentumiset tai supistumiset
seka merkittavit yritys- ja liiketoimintakaupat. Hallitus
arvioi vuosittain toimintaansa ja tyotapojaan. Hallituk-
sella ei ole erillisia valiokuntia ja siten hallitus vastaa
tarkastusvaliokunnan tehtdvistd Suomen listayhtividen
hallinnointikoodin mukaisesti.

Yhtion hallituksen kuudesta jasenesta kuusi on riip-
pumattomia yhtiosta ja viisi yhtion merkittavistd osak-
keenomistajista.

Varsinaisessa yhtiokokouksessa 29.1.2014 hallituk-
seen valittiin
e Jukka Ala-Mello s. 1963, hallituksen puheenjohtaja

vuodesta 2011, hallituksen jdsen vuodesta 2006,

Kauppatieteiden maisteri ja KHT, KONE Oyj:n joh-

taja ja hallituksen sihteeri, aikaisempi tyokokemus:

PricewaterhouseCoopers Oy:n osakas 1995-2006,

KHT-tilintarkastaja 1993-2006 ja tilintarkastaja

1987-1990 seka Panostaja Oyj:n talouspdillikko

1990-1993, muut luottamustehtivit: hallituksen

jasen ja toimitusjohtaja Security Trading Oy:ssd ja

Holding Manutas Oy:ssid sekd hallituksen puheenjoh-

taja OWH-Yhtiot Oy:ssi ja hallituksen jasen Oy

Hacklin Ltd:ssd. Riippumaton yhtiosta ja merkitta-

vistd osakkeenomistajista.

e Eero Eriksson s.1963, hallituksen jasen vuodesta
2011, Valtiotieteen maisteri, Fennian varatoimitusjoh-
taja, aikaisempi tyokokemus: Fennia-konsernin sijoi-
tusjohtaja vuodesta 2002 alkaen, Elike-Fennian sijoi-
tusjohtaja 1998-2001, Merita Henkivakuutus Oy:n
sijoitusjohtaja, Suomen Yhdyspankin pankinjohtaja,
muut luottamustehtdvit: Fennia Varainhoidon halli-
tuksen jasen, Henki-Fennian hallituksen jasen, Diabe-
tes tutkimussdation sijoitusvaliokunnan jasen, Oulun
Diakonissalaitoksen sdation varainhoitovaliokunnan
jasen. Kyllikki ja Uolevi Lehikoisen sddtion hallituk-
sen jasen. Riippumaton yhtiostd ja merkittavista osak-
keenomistajista.

e Hannu Tarkkonen s. 1950, hallituksen jasen vuodesta
2014, hallituksen jasen my6s vuosina 2007-2012,
Yo-merkonomi, aikaisempi tyokokemus: Keskindinen
Eldkevakuutusyhti6 Eteran toimitusjohtaja 2010-



2014, Eldkevakuutusyhtio Eteran varatoimitusjohtaja
2005-2009, Eteran sijoitusjohtaja 1997-2004, muut
luottamustehtdvit: Icecapital Pankkiirilitke Oy:n
hallituksen jasen, Pohjola Rakennus Oy Sisd-Suomen
hallituksen jdsen, Raisio Oyj:n hallintoneuvoston
jdsen, nimitystyoryhman jasen 2007-2014, Tyoelike-
vakuuttajat TELA ry:n hallituksen jasen 2010-2014
ja Hypoteekkiyhdistyksen hallintoneuvoston jisen
2007-2013. Riippumaton yhtiostd ja merkittavistd
osakkeenomistajista.

¢ Jukka Terhonen s. 1954, hallituksen jasen vuodesta
2013. Diplomi-insindori, aikaisempi tyokokemus:
Lemminkiinen Talo Oy toimitusjohtaja 2009-2013,
Rakennustoimisto Palmberg Oy, toimitusjohtaja
2001-2009, YIT Oyj, talonrakennus-toimialajohtaja,
Tampere-Vaasa aluejohtaja, PKS asuntotuotannon
johtaja, toimitusjohtaja (Otto Wuorio Oy), Tuotanto-
johtaja (Otto Wuorio Oy) KVR-piillikko (Otto Wuo-
rio Oy), 1985-2001, muut luottamustehtivit: Tampe-
reen Kauppakamari, puheenjohtaja 2010-2013, halli-
tuksen jasen 2007-2009, Talonrakennusteollisuus
TRT ry, hallituksen jisen 2007-2012, Rakennusteolli-
suus RT, asuntoryhma, puheenjohtaja 2004-2012,
SFHP (asunto- ja kaupunkisuunnittelualan yhdistys)
hallituksen jasen 1994-, Design-Talo Oy hallituksen
jasen 2013-, Paavo Nurmen siitio hallituksen jisen
2013-, Pohjola Rakennus Oy Sisd-Suomi, hallituksen
puheenjohtaja 2013-. Tampereen Aikuiskoulutuskes-
kuksen hallituksen jasen 2013-. Riippumaton yhtiosta
ja merkittivistd osakkeenomistajista.

e Antero Virtanen s. 1954, hallituksen jasen vuodesta
2013. Kauppatieteiden maisteri, HHj-Pj, aikaisempi
tyokokemus: Jesura Oy:n toimitusjohtaja 2010-,
Wavin Nordic hallituksen jasen 2004-2009, Wavin-
Labkon Oy:n toimitusjohtaja ja hallituksen jisen
2003-2009, Labko Oy:n toimitusjohtaja 1988-2003,
hallituksen jasen 1976-2003, puheenjohtaja 1996—
2003, toimitusjohtaja Elarne Ky 1986-1988, muut
luottamustehtavit: Tampereen kauppakamarin halli-
tuksen jasen 1991-1998. Vuodesta 1976 useita halli-
tuksen jasenyyksia ja puheenjohtajuuksia, 2008
alkaen Hallituspartnereiden jasen. Hallituspartnerei-
den puheenjohtaja 2010-2013. Riippumaton yhtiosta
ja merkittavista osakkeenomistajista.

e Mikko Koskenkorva s.1982, hallituksen jasen vuo-
desta 2011, Ylioppilas, Pajakulma Oy:n IT-Projekti-
paallikko, muut luottamustehtivit: Johtopanostus
Oy:n hallituksen jasen, Rollock Oy:n hallituksen
jasen, Treindex Oy:n hallituksen jasen ja toimitusjoh-
taja. Riippumaton yhtiosta.

Hallituksen jarjestaytymiskokous valitsi puheenjohta-
jaksi Jukka Ala-Mellon ja varapuheenjohtajaksi Eero
Erikssonin.

TOIMITUSJOHTAJA
Yhtion hallitus nimittdd toimitusjohtajan. Toimitusjoh-
tajana toimii varatuomari Juha Sarsama (s. 19635, toimi-
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tusjohtaja vuodesta 2007, Varatuomari, M.S.M Boston
University Brussel, aikaisempi tydkokemus: toimitusjoh-
taja OpusCapita Oy, hallintojohtaja Saarioinen Oy,
talousjohtaja OpusCapita Oyj). Toimitusjohtaja hoitaa
yhtion juoksevaa hallintoa hallituksen antamien ohjei-
den ja mairayksien mukaisesti. Toimitusjohtaja toimii
emoyhtion johtoryhman jdsenten esimiehend. Liiketoi-
mintasegmentin hallituksen puheenjohtajana toimiva
emoyhtion johtoryhman jdsen toimii segmentin toimi-
tusjohtajan esimiehend. Emoyhtion toimitusjohtaja
valmistelee ja esittelee hallitukselle paatettavaksi pitkdan
aikavilin strategiset tavoitteet, konserniin kuuluvien
yhtioiden budjetit osana konsernin budjettia, konsernin
olennaiset investoinnit, liiketoiminnan olennaiset laajen-
tumiset tai supistumiset sekd merkittavit yritys- ja liike-
toimintakaupat.

LIKETOIMINNAN ORGANISOINTI

Panostaja-konsernin johtoryhmain on kuulunut tilikau-
della 2014 toimitusjohtaja Juha Sarsama, talousjohtaja
Simo Mustila, sijoitusjohtaja Tapio Tommila ja kehitys-
johtaja Minna Telanne. Johtoryhmin puheenjohtajana
toimii toimitusjohtaja ja se kokoontuu saannollisesti.
Toimitusjohtaja vastaa lakisaateisten vastuidensa lisaksi
Panostaja Oyj:n toiminnan organisoinnista, koko kon-
sernin johtamisjarjestelmasta ja sen kehittdmisestd seka
asioiden valmistelusta ja esittelystd yhtion hallitukselle.
Talousjohtaja vastaa talouden raportointiprosessista
sekd riskienhallintaprosessista seka ndiden kehittami-
sestd. Sijoitusjohtaja vastaa yritysostoprosessista seka
sithen liittyvastd analyysi- ja arvonmadritysprosessista.
Kehitysjohtaja vastaa konsernin johtamisjarjestelmasta,
sen kehittimisesta, konsernin kehityshankkeista seka
tukee segmenttejd ndiden omissa kehityshankkeissaan.

Johtoryhma toimii toimitusjohtajan johdolla ja sen
tehtdvianid on Panostaja Oyj:n prosessien kehittiminen.
Johtoryhmaissd valmistellaan liiketoimintasegmenttien
omistaja-arvon kehittimiseen liittyvit toimenpiteet sekd
konsernin laajuiset kehityshankkeet ja konsernin strate-
gia.

Panostaja-konsernin operatiivinen litketoiminta
tapahtuu toimialoittain muodostetuissa liiketoiminta-
segmenteissd (alakonserni). Johtoryhmin jdsenten
osake- ja optio-omistus selvidd yhtion internet-sivuilla
osoitteessa www.panostaja.fi. Kunkin liiketoimintaseg-
mentin hallitukseen kuuluu segmentin toimitusjohtajan
lisiksi Panostaja Oyj:n kaksi johtoryhmin jdsentd, joista
toinen toimii hallituksen puheenjohtajana, sekd pai-
sdantoisesti vahintadn yksi konsernin ulkopuolinen
asiantuntijajdsen. Liiketoimintasegmenttia koskevat
operatiiviset paitokset tehdaan kussakin segmentissa.

PAAPIIRTEET TALOUDELLISEEN RAPORTOINTI-
PROSESSIIN LITTYVASTA SISAISESTA VALVONNASTA
JA RISKIENHALLINNASTA

Taloudellisella raportointiprosessilla tarkoitetaan toi-
mintoja, jotka tuottavat yhtion johtamisessa kaytettavaa
taloudellista tietoa seka lakien, standardien ja muiden
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yhtiotd koskevien sddnnosten mukaisesti julkistettavaa
taloudellista tietoa. Taloudelliseen raportointiprosessiin
liittyvalla sisdiselld valvonnalla on tavoitteena varmis-
taa, ettd Panostaja-konsernin toiminta on tuloksellista ja
ettd paatoksenteko perustuu luotettavaan informaatioon
ja riittavadn litketoimintariskien tunnistamiseen. Tilin-
padtoshetkelld kahdeksassa liiketoimintaa harjoittavassa
segmentissa on oma talousjohto, ja lisiksi emoyhtiossa
on erillinen konsernin talousjohtajan alaisuudessa tyos-
kentelevi taloushallinnon organisaatio. Liiketoiminta-
segmenteilld on kdytdssidn useita eri kirjanpidon ja
taloudellisen raportoinnin tietojarjestelmia. Konsernin
talousraportointia hoidetaan yhden keskitetysti hallin-
noidun tietojdrjestelmin avulla. Liiketoimintasegmentit
vastaavat tietojen tuottamisesta konsernin raportointi-
jarjestelmdan.

Yhtion kaikki liiketoimintasegmentit valmistelevat
oman budjettinsa, joka hyviksytdin kyseisen segmentin
hallituksessa. Emoyhtion budjetti yhdistettyni liiketoi-
mintasegmenttien budjettiin muodostaa Panostaja Oyj:n
konsernibudjetin. Segmentit raportoivat emoyhtiolle
tilikauden aikana kuukausittain etukiteen sovitun
raportointiaikataulun mukaisesti. Kuukausittainen
raportointi ja sen yhteydessi tehtdvit analyysit ja vertai-
lut ovat keskeinen osa taloudellisen raportoinnin avulla
suoritettavaa ohjausta ja valvontaa. Jokaisen vuosinel-
janneksen jilkeen segmentit paivittdvit tarvittaessa
lopputilikauden ennusteen. Panostaja Oyj:lli ei ole eril-
lista sisdisen tarkastuksen organisaatiota. Emoyhtion
taloushallinnon organisaatio ohjaa ja valvoo saannélli-
sesti liiketoimintasegmenttien raportointia sekd puuttuu
raportoinnissa havaittuihin poikkeamiin ja tarvittaessa
tekee joko omia tai teettdd erillisid sisdisen tarkastuksen
selvityksid ulkopuolisilla asiantuntijoilla. Emoyhtiossa
toimivan taloushallinnon organisaation vastuulla on
yhteniisten laskenta- ja raportointiperiaatteiden maarit-
tely ja ohjeistaminen, raportointijirjestelman jatkuva
kehittiminen seka liiketoimintasegmenttien taloushallin-
non organisaation kouluttaminen. Seka kehittimisessa
ettd koulutuksessa otetaan huomioon sisdisen valvon-
nan tarpeet.

TILINTARKASTUS
Panostaja-konserniin kuuluvien yhtioiden lakisdateisesta
tilintarkastuksesta vastaa yhtickokouksen valitsemat
tilintarkastajat. Tilikaudella 2014 tilintarkastajana emo-
yhtiossa ja konsernissa ovat toimineet KHT Markku
Launis ja PricewaterhouseCoopers Oy, KHT-yhteiso.
Tilintarkastajat antavat yhtion osakkeenomistajille
lain edellyttdman tilintarkastuskertomuksen tilinpaatok-
sen yhteydessi. Panostaja Oyj:n hallitus saa tilinpaa-
tosta kasitellessaan vastuulliselta tilintarkastajalta selos-
tuksen tarkastuksen toteutumisesta ja havainnoista.
Tarvittaessa tilintarkastajat osallistuvat hallituksen
kokouksiin ja raportoivat muutoinkin hallitukselle.
Tilikaudella 2014 PricewaterhouseCoopersille maksetut
palkkiot lakisdateisesta tilintarkastuksesta olivat 77
tuhatta euroa ja muista palveluista 136 tuhatta euroa.

SISAPIIRIHALLINTO

Panostaja -konsernissa noudatetaan Arvopaperimarkki-
nalain mukaisia ohjeita sisapiiri-ilmoituksista, sisdpiiri-
rekisterin ja yrityskohtaisen sisapiirirekisterin yllapita-
misestd sekd NASDAQ Helsinki Oy:n hyvidksymid sisd-
piiriohjeita.

Panostaja Oyj:n julkisiin sisdpiirildisiin kuuluvat halli-
tuksen jdsenet, toimitusjohtaja, johtoryhma seka tilin-
tarkastajat. Yhtion pysyvia sisapiirildisia ovat emoyh-
tion koko henkilokunta ja ne yhteistydkumppanit, jotka
yhteistyosuhteen perusteella on katsottu kuuluvan pysy-
vaan sisapiiriin, mutta heiddn omistuksensa ei ole jul-
kista. Merkittavistd hankkeista pidetaan hankekohtaista
sisdpiirirekisterid. Panostaja Oyj:n julkinen sisédpiirire-
kisteri on nahtdvilld Euroclear Finland Oy:n NetSire:ssa
sekd yhtion omilla www-sivuilla kohdassa yritys; hallin-
nointi; sisapiiri.

TIEDOTTAMINEN

Panostajan tavoitteena on, ettd kaikilla markkinaosa-
puolilla on oikeat, ajantasaiset ja riittavit tiedot
yhtiostd. Panostajan kotisivuilla julkaistaan yhtion hal-
linto- ja ohjausjirjestelmid koskevat tiedot ja porssitie-
dotteet heti niiden julkistamisen jalkeen sekd muuta
keskeista sijoittajatietoa.

Panostaja soveltaa kahden viikon ajan ennen tuloksen
julkistamista niin sanotun hiljaisen jakson periaatetta.
Kyseisend ajankohtana yhtion edustajat eivit kommen-
toi markkinanikymia.

RISKIENHALLINTA

Panostaja Oyj:n riskienhallinnan tavoitteena on turvata
liiketoiminnan jatkuvuus ja tukea Panostajaa ja sen
omistamia liiketoimintasegmentteja maaritettyjen
tavoitteiden ja strategioiden saavuttamisessa.

Riskiksi luokitellaan sellaiset tekijat, jotka saattavat
vaarantaa tai estdd Panostajan tai sen omistaman seg-
mentin strategisten tavoitteiden saavuttamisen tai toi-
minnan jatkuvuuden tai muutoin aiheuttaa merkittivid
seuraamuksia Panostajalle, sen omistajille, liiketoiminta-
segmentille, henkilostolle tai muille sidosryhmille. Mer-
kittdvimpiad yhtion hallituksen tietoon tulleita riskejd ja
epdvarmuustekijoitd on kuvattu yhtion toimintakerto-
muksessa.

Riskienhallinta on olennainen osa osakeyhtiolain
mukaista hallituksen ja toimitusjohtajan yleistoimival-
taa ja hyvii hallintotapaa sekid Panostajan liiketoimin-
nan suunnittelua ja johtamista.

Panostajassa riskienhallinta perustuu riskien tunnista-
miseen, arviointiin ja raportointiin. Konsernitason ris-
kien tunnistaminen, arviointi ja raportointi ovat emoyh-
tion toimitusjohtajan vastuulla ja liiketoimintasegmen-
teissd vastuu on kyseisen segmentin toimitusjohtajalla.
Kaikki olennaiset riskit raportoidaan konsernin emoyh-
tion hallitukselle.

Panostajassa kaytetdan yhteniistd mallia konsernin ja
liiketoimintasegmenttien riskien tunnistamiseen. Riskien
tunnistaminen, arviointi ja raportointi segmenttikohtai-



sesti mahdollistaa tehokkaiden riskienhallinta-toimenpi-
teiden luomisen ja ylldpitdmisen.

Riskeja tunnistetaan ja arvioidaan niiden todennakaoi-
syyden, merkittdvyyden ja vaikuttavuuden kautta. Toi-
menpiteissd korostuvat kehityssuunnan seuraaminen ja
riskin hallintatoimet.

Riskianalyysit ja -arvioinnit toteutetaan itsearvioin-
teina ja yhteenveto kisitellddn ja hyviksytddn liiketoi-
mintasegmentin hallituksessa. Riskeja kartoitetaan ja
kisitellidn my6s yhdessd vahinkovakuutusyhtion ris-
kienhallintapalveluiden kanssa. Analyysien ja arviointien
perusteella paitetddn riskienhallinnan kehityshank-
keista, jotka voidaan toteuttaa joko konsernin laajuisina
tai yhtd segmenttid koskevana.

Panostaja luokittelee keskeiset riskit neljaan paaryh-
madn: strategisiin, operatiivisiin, taloudellisiin ja vahin-
koriskeihin.

Panostajan hallitus vastaa yhtion riskienhallinnasta ja
valvoo sen toteutumista. Hallitus hyviksyy yhtion ris-
kienhallintapolitiikan.

Panostajan toimitusjohtaja ja johtoryhmé ovat vas-
tuussa riskienhallintaperiaatteiden maarittimisesta,
kdyttoonotosta ja siitd, ettd riskienhallinta on asianmu-
kaisesti jarjestetty. He my0s vastaavat siitd, ettd riskit
otetaan huomioon yhtion suunnitteluprosesseissa ja ettd
niistd raportoidaan riittdvalld ja asianmukaisella tavalla
hallitukselle. Lisiksi he vastaavat riskienhallinnan kehit-
tdmisestad sekd arvioivat jatkuvasti hallitustyoskentelyn
kautta segmentin johdon kyvykkyyttd myos riskienhal-
linnan osa-alueella.

Liiketoimintasegmenttien toimitusjohtajat ja hallitus
vastaavat oman vastuualueensa riskien tunnistamisesta,
arvioinnista ja hallinnasta Panostajan ohjeistuksen
mubkaisesti seka riskienhallinnan kehitystoimenpiteiden
toteutuksesta ja raportoinnista.

Panostajan talousjohtaja vastaa riskienhallinnan toi-
mintamallista ja raportoinnista konsernitasolla seka
konsernin liiketoimintamallin ja riskienhallintapolitii-
kan mukaisesta kdytinnon toimeenpanosta ja valvon-
nasta liiketoimintasegmenteissi. Rahoitusriskeistd
raportoidaan sddnnollisesti Panostajan hallitukselle.

Jokainen tydntekijé vastaa omaan tyshonsi liittyvien
ja muutoin havaitsemiensa riskien tunnistamisesta ja
raportoinnista esimiehelle.

PALKITSEMINEN

Yhtiokokous vahvistaa hallituksen palkkiot vuosittain.
Vuoden 2014 varsinainen yhtiokokous vahvisti hallitus-
ten jasenten palkkiot seuraavasti: Hallituksen puheen-
johtajalle maksetaan palkkiota 40.000 euroa vuodessa,
ja jokaiselle hallituksen muulle jdsenelle 20.000 euroa
vuodessa.

Noin 40 %:a hallituksen jdsenelle maksettavista palk-
kiosta maksetaan hallitukselle annetun osakeantivaltuu-
tuksen perusteella antamalla hallituksen jasenelle yhtion
osakkeita, mikali hallituksen jasen ei yhtiokokouspai-
vand omista yli yhtd prosenttia yhtion kaikista osak-
keista. Mikali hallituksen jasenen omistusosuus yhtio-
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kokouspdivand on yli yksi prosentti yhtion kaikista
osakkeista, maksetaan palkkio kokonaisuudessaan
rahana. Yhtion hallituksen jasenille luovutettiin tilikau-
den 2014 aikana palkkioina yhteensd 61.898 yhtion
osaketta.

Hallituksen jasenet eivat kuulu Panostajan palkitse-
misjarjestelmain, eivitka he ole tyosuhteessa yhtioon.

Toimitusjohtajan palkasta ja muista eduista paattaa
hallitus. Toimitusjohtajalla on kirjallinen toimitusjohta-
jasopimus, jonka mukainen palkka on kiinted. Toimitus-
johtajan elike mairaytyy tyoeldkelain (TyEL) mukaan.
Toimitusjohtajasopimuksen mukainen irtisanomisaika
on 6 kuukautta ja eroraha vastaa 12 kuukauden palk-
kaa. Tilikaudella 2014 toimitusjohtajan vuosiansiot ja
muut etuudet olivat yhteensa 189 974 euroa. Toimitus-
johtaja ei ole hallituksen jasen. Toimitusjohtajan osake-
ja optio-omistus selvidd yhtion internet-sivuilla osoit-
teessa www.panostaja.fi.

Toimitusjohtajan ja johtoryhmain osalta on kiytossa
osakepalkkiojirjestelma. Yhtion johto omistaa suoraan
ja vaikutusvaltayhteisojen kautta osakkeita. Panostaja
Oyj:n hallitus paattdd toimitusjohtajan ja johtoryhman
jasenten palkitsemisjirjestelmin periaatteista. Johtoryh-
man jasenen palkka on kiinteda ja elike maaraytyy
tyoeldkelain (TyEL) mukaan. Hallitus pdatti 16.12.2010
uudesta Panostajan johtoryhmain jasenten pitkaaikai-
sesta kannustin- ja sitouttamisjarjestelmasta. Johtoryh-
man jasenilld on tilinpaiatoshetkelld henkilokohtaisessa
tai midrdysvallassaan olevan yhtion omistuksessa
yhteensd 750 000 kpl osakepalkkiojirjestelmain liitty-
vaa Panostajan osaketta.

Kannustin- ja sitouttamisjarjestelmassa oleva johdon
osakeomistus jakaantuu seuraavasti:

Pravia Oy/Juha Sarsama 350 000 kpl
Artaksan Oy/Simo Mustila 200 000 kpl
Comito Oy/Tapio Tommila 200 000 kpl
Yhteensi 750 000 kpl

Jarjestelyn tekohetkelld silloiset johtoryhmain jasenet
ovat rahoittaneet sijoituksensa osittain itse ja osittain
yhtion lainoituksen avulla ja jdsenet kantavat aidon
yrittdjdriskin jarjestelmddn tekeminsi sijoituksen osalta.
Panostajalla on kiytossi viisivuotinen osakepalkkiojar-
jestelm, jossa sithen kuuluville johtoryhmin jasenille
voidaan myontda palkkiona Panostajan osakkeita ase-
tettujen tavoitteiden saavuttamisen perusteella. Tilikau-
den 2014 pidittyessa osakkeita on mahdollista saavuttaa
yhteensa enintddn 172 249 kappaletta, mikali asetetut
tavoitteet saavutetaan. Lisdksi mahdollista palkkiota
maksetaan siten rahana, etti se kattaa palkkiosta aiheu-
tuvat verot ja veronluonteiset maksut. Palkkiona saatu-
jen osakkeiden osalta johtoryhmin jasenilld on velvolli-
suus olla luovuttamatta osakkeita 27 kuukauden aikana
niiden saamisesta.

Tama selvitys on saatavilla yhtion internet-sivuilla
osoitteessa www.panostaja.fi. Selvitys on annettu toi-
mintakertomuksesta erillisend kertomuksena.
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TIETOJA OSAKKEISTA

OSAKEPAAOMA JA OSAKKEET

Tilikauden lopussa yhtion osakepddoma oli

5 568 681,60 euroa. Osakkeiden liikkeelle laskettu
osakemiirai oli tilikauden lopussa 51 733 110 kappa-
letta. Yhtiolld on osakasluettelon 31.10.2014 mukaan
3493 (3 743) osakkeenomistajaa.

Yhtion osakkeet on julkisesti noteerattu vuodesta
1989. Tilld hetkelld yhtion osakkeet on noteerattu
NASDAQ OMX Helsingissa.

Yhtion hallussa oleva omien osakkeiden miara kat-
sauskauden lopussa oli 429 058 kappaletta (tilikauden
alussa 490 956 kappaletta). Omien osakkeiden maira
vastasi 0,83 prosenttia koko tilikauden lopun osake-
madristd ja daanimaddrdstd. Yhtion hallituksen jasenten ja
toimitusjohtajan yhteenlaskettu omistusosuus yhtion
osakkeista on 8 710 812 kappaletta. Omistus edustaa
17 % osakemaarasta.

Yhtiokokouksen 29.1.2013 ja hallituksen pddtosten
mukaisesti Panostaja Oyj luovutti 16.12.2013 hallituk-
sen jasenille kokouspalkkioiden maksuna yhteensi
16 439 kappaletta, 11.3.2014 yhteensd 16 000 kappa-
letta, 5.6.2014 yhteensid 14 459 kappaletta sekd
4.9.2014 yhteensd 15 000 kappaletta osakkeita.

Yhtiokokous 29.1.2014 valtuutti hallituksen paatti-
maiin omien osakkeiden hankkimisesta siten, etta omia
osakkeita hankitaan yhdessi tai useammassa erissa
siten, ettd valtuutuksen perusteella voidaan omia osak-
keita hankkia enintddn 5 100 000 osaketta. Omia osak-
keita voidaan valtuutuksen nojalla hankkia vain
vapaalla omalla padomalla. Hallitus ei ole kayttinyt
yhtiokokouksen antamaa valtuutusta omien osakkeiden
hankinnasta katsauskauden aikana.

Vaihdettavaa padomalainaa 2011 oli katsauskauden
lopussa jaljelld 15 000 000 euroa. Lainan korko on 6,5
prosenttia ja laina-aika 7.2.2011-1.4.2016. Osakkeen
alkuperidinen vaihtokurssi on 2,20 euroa ja lainaosuudet
voidaan vaihtaa enintdian 6 818 181 yhtion osakkee-
seen. Lainaosuuksia on yhteensid 300 kappaletta ja ne
ovat kaupankidynnin kohteena NASDAQ Helsinki Oy:n
porssilistalla. Osakkeiden vaihtokurssi merkitdaan yhtion
sijoitetun vapaan oman paioman rahastoon.

Panostaja Oyj vastaanotti 16.12.2013 arvopaperi-
markkinalain 2 luvun 9 pykilin mukaisen ilmoituksen
omistusosuuden muutoksesta yhtiossa. Matti Kosken-
korvan osuus alitti 10 prosenttia Panostaja Oyj:n osak-
keiden ddaniméarastd. Matti Koskenkorvan osuus ilmoi-
tuspdivand oli 4 300 000 osaketta, joka edusti 8,31 %:a
Panostaja Oyj:n osakepddomasta ja danimaarasta.

Panostaja Oyj vastaanotti 16.12.2013 arvopaperi-
markkinalain 2 luvun 9 pykilin mukaisen ilmoituksen

omistusosuuden muutoksesta yhtiossi. Treindex Oy:n
osuus ylitti 10 prosenttia Panostaja Oyj:n osakkeiden
aanimaardstd. Treindex Oy:n osuus ilmoituspdivana oli
5192 200 osaketta, joka edusti 10,04 %:a Panostaja
Oyj:n osakepadomasta ja danimaarasta.

OSAKEKURSSIN KEHITYS JA OSAKKEENOMISTUS
Panostaja Oyj:n osakkeen kurssi vaihteli tilikauden
aikana 0,69 euron ja 0,91 euron vililla. Osakkeiden
osakevaihto katsauskaudella oli 7 908 686 kappaletta,
miki edustaa 15,4 % osakekannasta. Osakkeen tilikau-
den paatoskurssi oli 0,82 euroa. Yhtion osakekannan
markkina-arvo oli tilikauden lopussa 42,4 milj. euroa.

Hallitus paatti 16.12.2010 uudesta Panostajan johto-
ryhmin jasenten pitkdaikaisesta kannustin- ja sitoutta-
misjarjestelmasti. Johtoryhman jdsenilld on tilinpddtos-
hetkella henkilokohtaisessa tai maardysvallassaan ole-
van yhtion omistuksessa yhteensia 880 500 kpl
Panostajan osaketta (lahtotilanne 950 000 osaketta).
Heikki Nuutila ei ole enaa 1.1.2013 ldhtien ollut yhtion
palveluksessa. Hinen omistuksessaan on 200 000 kap-
paletta Panostajan osakkeita.

Pravia Oy/Juha Sarsama 440 500 kpl
Artaksan Oy/Simo Mustila 240 000 kpl
Comito Oy/Tapio Tommila) 200 000 kpl
Yhteensd 880 500 kpl

Jarjestelyn tekohetkelld silloiset johtoryhmin jasenet
ovat rahoittaneet sijoituksensa osittain itse ja osittain
yhtion lainoituksen avulla ja jisenet kantavat aidon
yrittdjariskin jarjestelmidin tekeminsi sijoituksen osalta.
Vuosina 2011-20135 jarjestelmaan kuuluville johtoryh-
man jasenille voidaan myontaa palkkiona asetettujen
tavoitteiden saavuttamisen perusteella yhteensa enintdan
237 500 Panostajan osaketta. Lisdksi mahdollista palk-
kiota maksetaan siten rahana, ettd se kattaa palkkiosta
aiheutuvat verot ja veronluonteiset maksut. Palkkiona
saatujen osakkeiden osalta johtoryhmain jdsenilld on
velvollisuus olla luovuttamatta osakkeita 27 kuukauden
aikana niiden saamisesta.

Hallitus tarkensi 5.5.2014 johdon palkitsemisjarjestel-
mai siten, ettd tulos/osake (EPS) tavoite muutetaan
jaksolle 1.11.2013-31.12.2018 kumulatiiviseksi
0,80 euroa/osake.

Tilikauden 2014 paittyessi osakkeita on mahdolli-
suus ansaita yhteensa enintddn 172 249 kappaletta,
mikili asetetut tavoitteet saavutetaan.



OSAKKEEN VAIHTO SEKA KURSSIT

PANOSTAJA TILINPAATOS 2014

OSAKEANTIOIKAISTU

Alin, € Ylin, € vaito kpl Y-0sakkeista
2014 0,69 0,91 7908 686 15,4
2013 0,66 0,86 3814701 7,4
2012 0,73 1,05 5725530 11,1
2011 0,97 1,51 3841477 7.7
2010 1,32 1,75 5301 507 11,2
2009 0,89 1,4 8108040 17.5

AOSAKE OSAKEANTIOIKAISTU B-0SAKE OSAKEANTIOIKAISTU

Alin, € Ylin, € vaihto kpl Y-0sakkeista Alin, € Ylin, € vaihto kpl Y%-0sakkeista
2008 1,02 1,75 1230729 2,7 1,00 1,73 4185846 9,4
2007 1,21 1,83 1646454 9,5 1,20 1,79 4317 106 23,3
2006 0,94 1,24 507 956 2,9 0,92 1,2 Q09 167 8,7
2005 0,59 1,06 1353791 7,8 0,65 1,09 Q4 059 9,3
2004 0,35 0,85 2410488 13,4 0,37 0,76 2213432 23,7

OSAKKEEN KURSSIKEHITYS JA OSAKASMAARAN KEHITYS
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SUURIMMAT OSAKKEENOMISTAJAT

20 SUURINTA OSAKKEENOMISTAJAA 31.10.2014

Osakkeita kpl % osakkeista Osakkeita kpl % osakkeista
1 Treindex Oy 5679200 10,98 % 11 Porkka Harri Q45000 1,83%
2 Koskenkorva Matti 4300000 8,31% 12 leino Satu 831653 1,61%
3 Keskinginen Elakevakuutusyhtié Etera 4 259 000 8,23 % 13 Koskenkorva Karri 774905 1,50%
4 Koskenkorva Maija 3729542 721 % 14 Koskenkorva Helena 741 101 1,43 %
5 Keskinginen Vakuutusyhtié Fennia 3468576 6,70% 15 Keskinginen Vakuutusyhtis Tapiola 674000 1,30%
6 Koskenkorva Mauno 1640769  3,17% 16 Haajanen Taru 610917 1,18%
7 Koskenkorva Mikko 1245139 2,41 % 17 Koskenkorva Pekka 433502 0,84 %
8  Johtopanostus Oy 1030000 1,99% 18 Pravia Oy 432 500 0,84 %
9 Malo Hanna 082207 1,90% 19 Pentti Kalervo 430000 0,83 %
10 Kumpu Minna 982170 1,90% 20 Panostaja Oyj 429058 0,83 %

33619239 64,99 %

Muut osakkeenomistajat

18113871 3501 %

Yhteensd

51733110 100,00 %

OSAKKEENOMISTUKSEN JAKAUTUMINEN SUURUUSLUOKITTAIN 31.10.2014

Omistajia Osakkeita/dni
Osakemiird kpl % kol %
1-1000 1732 49,58 % 871012 1,69 %
1001-10000 1443 41,31 % 4883 041 9,47 %
10001-100000 271 7,76 % 6798 223 13,19%
100001-1000000 31 0,89 % 7 093 846 13,71 %
1000001- 16 0,46 % 31894 339 61,65%
Yhteensd 3493 100,00 % 51 540 461 99,71 %
joista hallintarekistersityic 6 20 098 0,04 %
Yhteistililla 192 949 0,37 %
Likkeeseenlaskettu madrd 51733110 100,00 %
OSAKKEENOMISTUKSEN JAKAUTUMINEN SEKTOREITTAIN 31.10.2014
Omistajia Osakkeita/dni

Sektoriluokka kpl % kol %
Yritykset 137 3,92 % Q 350 529 18,07 %
Rahoitus- ja vakuutuslaitokset 11 0,31 % 4916 305 9,50 %
Julkisyhteisot 2 0,06 % 4 259 000 8,23 %
Kofitaloudet 3323 05,13 % 32932128 63,66 %
Voittoa tavoittelemattomart

yhteisot 10 0,29 % 63 282 0,12 %
Ulkomaat 10 0,29 % 18917 0,04 %
Yhteensd 3493 100,00 % 51 540 161 99,63 %
Hallintarekistersityj 6 20 098 0,04 %
Yhteistililla 192 949 0,37 %
Liikkeeseenlaskettu madra 51733110 100,00 %
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