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PANOSTAJA OYJ:N TILINPAATOSTIEDOTE

Aktiivisia toimia kannattavuuden kehittamiseksi - kuluvaraukset
painoivat tulosta.

1.8.2019-31.10.2019 (3 kk)

Liikevaihto kasvoi kolmessa kahdeksasta sijoituskohteesta. Kokonaisuutena konsernin liikevaihto
heikkeni 6 % ja oli 49,7 milj. euroa (52,8 milj. euroa).

Liikevoitto parani neljassa kahdeksasta sijoituskohteesta. Koko konsernin liikevoitto parani
vertailukaudesta ollen 1,5 milj. euroa (-0,1 milj. euroa). Vertailukauden tulokseen siséltyy
Helakeskus-segmentin konsernin liikkearvon arvonalentumistappio 3,0 milj. euroa.

Granon katsauskauden liikevaihto heikkeni 7 % edellisvuoden vertailukaudesta. Liikevoitto oli 1,8
milj. euroa (2,6 milj. euroa). Tulokseen sisaltyy 1,0 milj. euron YT-kuluvaraus.

Katsauskauden lopussa Selog Group ja Tilatukku yhdistyivat.

Tulos/osake (laimentamaton) oli -0,5 senttia (-5,1 senttia).

Panostajan jakoi syyskuussa lisdosinkoa 1,6 milj. euroa (0,03 euroa osakkeelta).

1.11.2018-31.10.2019 (12 kk)

Liikevaihto kasvoi kolmessa kahdeksasta sijoituskohteessa. Kokonaisuutena konsernin liikevaihto
kasvoi 3 % ja oli 190,2 milj. euroa (185,2 milj. euroa).

Liikevoitto parani neljassa kahdeksasta sijoituskohteessa ja koko konsernin liikevoitto heikkeni
4,1 milj. eurosta 3,6 milj. euroon.

Tilikaudella Panostaja myi KL-Varaosat Oy Kaha Ab:lle. Kaupasta kirjattiin 2,7 milj. euron
myyntivoitto ennen veroja.

Tilikaudella Panostaja hankki vahemmistéomistuksen Gugguu Oy:sta seka luopui Ecosir Groupin
omistuksesta.

Tulos/osake (laimentamaton) oli 3,1 senttid (46,2 senttia).

Voitonjakoehdotus: Hallitus ehdottaa yhtiokokoukselle, etté paattyneelta tilikaudelta maksetaan osinkoa
0,05 euroa osakkeelta.

www.panostaja.fi ]
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Toimitusjohtaja Tapio Tommila:

"Katsauskaudella Panostajan sijoituskohteiden yhteenlaskettu liikevaihto laski 6 prosenttia
vertailukaudesta. Laskun taustalla olivat pddasiassa Granon, Carrotin ja Selogin liikevaihtojen lasku.
Granon liikevaihto laski 7 prosenttia johtuen perinteisen arkkipainamisen laskusta sekéa
suurkuvatuotteiden ja valomainosten vertailukautta alhaisemmasta volyymista. Selogin liikevaihtoon
vaikutti merkittéavasti kiristynyt kilpailu ja Carrotilla tilikauden aikana tehdyt muutokset. Katsauskauden
kovimman kasvun puolestaan teki CoreHW kasvattamalla likevaihtoaan yli 50 prosenttia vertailukauteen
nahden.

Panostajan katsauskauden liikevoitto oli 1,5 milj. euroa parantuen 1,6 milj. euroa vertailukaudesta.
Vertailukauden tulosta painoi Helakeskuksen lilkkearvosta kirjattu 3,0 milj. euron arvonalentuminen.
Katsauskauden liikevoittoa puolestaan rasittaa Granon yhteistoimintaneuvotteluiden kustannusten
kuluvaraus 1,0 milj. euroa seka Selogin yritysjarjestelyyn liittyva 0,3 milj. euron kuluvaraus. CoreHW:n
katsauskauden vahva liikevaihdon kasvu heijastui yhtion liikevoittoon, joka kasvoi 0,3 milj. euroon
edellisvuoden 0,0 milj. euron tasolta.

Grano sai katsauskaudella paatokseen yhteistoimintaneuvottelut konsernin kilpailukyvyn parantamisesta
ja toimintojen tehostamisesta johtuvista uudelleenjarjestelyistéa. Neuvotteluiden tuloksena henkildston
maara Grano-konsernin eri toimipisteissa vahenee noin 100 henkildlla ja tehostamisella tavoitellaan noin
neljan ja puolen miljoonan euron vuosittaisia kustannussaastoja, joista tilikaudella 2020 arvioidaan
toteutuvan yli puolet.

Aivan tilikauden lopussa Selog Group ja paakaupunkiseudulla toimiva Tilatukku yhdistyivat, kun Tilatukku
siirtyi Selog Groupin omistukseen. Uskomme tdaman yhdistymisen vahvistavan merkittavéasti Selog
Groupin asemaa markkinoilla ja tukevan yhtion kannattavuuskehitysté jatkossa. Carrotin liilkevaihto jai
katsauskaudella tavoitellusta tasosta, mutta yhtid on kuitenkin voinut keskittya uudella organisaatiolla
toimintansa kehittdmiseen ja kasvun pohjan rakentamiseen. Tulemme edelleen seuraamaan Selogin ja
Carrotin liilkevaihdon kehitysté tavoitellun suunnan varmistamiseksi.

Katsauskaudella Panostaja jakoi ylimaaraisen osingon 0,03 euroa osakkeelta. Olemme viimeisen kahden
vuoden aikana tehneet sekéa onnistuneita irtautumisia, etté hankkineet useita uusia sijoituskohteita.
Panostajan taloudellinen asema, voitonjakopolitiikka seké sijoitustoiminnan toteutuneet tulokset ja
nakymat antoivat hyvan perustan ylimaaraiselle osingolle.

Yrityskauppamarkkinassa uusien kohteiden tarjonta on edelleen jatkunut aktiivisena. Markkinoilla on
kuitenkin paljon sijoitettavaa pddomaa ja kilpailu hyvista sijoituskohteista on kovaa. Osin myds myyijien
hintaodotukset ovat nousseet yrityskauppojen toteuttamisen esteeksi. Jatkamme aktiivisesti kiinnostavien
uusien sijoitusmahdollisuuksien kartoittamista, mutta tulemme edelleen sailyttdmaan maltin
yritysostokohteiden arvioinnissa.”
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Sijoituskohteet 3 kuukautta

Grano e
GRANO

Grano on Suomen johtava sisalt6- ja markkinointipalveluyhtio

Granon katsauskauden liikevaihto oli 33,3 milj. euroa, missa on 7 % pudotusta vertailukauteen néhden (35,7
milj. euroa). Granon neljannen neljanneksen liikevoitto oli 1,8 milj. euroa, missa heikennysta vertailukauteen on
0,8 milj. euroa (2,6 milj. euroa). Katsauskauden tulokseen siséltyy 1,0 milj. euron kuluvaraus
yhteistoimintaneuvotteluun liittyvista kuluista.

Kysyntatilanne sdilyi katsauskaudella tyydyttdvana. Talouden epavarmuus vaikuttaa asiakkaiden
markkinointipanostuksiin. Tuotealuekohtainen kehitys jatkui alkuvuoden linjoilla: perinteisen arkkipainamisen
volyymi jatkoi laskuaan, myodskaan suurkuvatuotteissa ja valomainosliiketoiminnassa volyymit eivét olleet
vertailukauden tasolla. Rakentamisen palveluissa sahkoisen SokoPro-aineistopankin myynti kasvoi edelleen.
Pakkaus- ja etikettiliketoiminta kasvoi, myds markkinointilogistiikan palveluiden kysynta oli edelleen hyvalla
tasolla.

Katsauskauden tulos heikkeni vertailukaudesta. Tulosta heikensi vertailukaudesta laskenut liikevaihto. Toisaalta
katsauskauden kiinteat kustannukset olivat kokonaisuutena selkeasti alle vertailukauden tason, mika paransi
kannattavuutta. Katsauskauden tulokseen sisaltyy myds 1,0 milj. euron suuruinen varaus
yhteistoimintaneuvotteluihin liittyvisté kustannuksista.

Katsauskaudella yhtitssa aloitettiin yhteistoimintaneuvottelut, joiden kohteena oli kaikki Grano Oy:n toiminnot ja
osa emoyhtio Grano Group Oy:n toiminnoista. Neuvottelut saatiin paatokseen lokakuussa, ja niiden tuloksena
henkildstdon maara konsernin eri toimipisteissa vahenee arviolta noin 100 henkildlla. Taysi vaikutus koko
tilikauden kannattavuustasoon tavoiteltavilla sé&stoilla on ensimmaisen kerran tilikaudella 2021.

Pekka Mettala aloitti Granon uutena toimitusjohtajana 18.9.2019.

M€ 3 kk 3 kk 12 kk 12 kk

8/19-10/19 8/18-10/18 11/18-10/19 11/17-10/18

Liikevaihto, milj. euroa 33,3 35,7 129,7 136,6
Liikevoitto, milj. euroa 1,8 2,6 4,1 8,4
Korolliset nettovelat 50,9 59,1 50,9 59,1
Panostajan omistusosuus 54,8 %

www.panostaja.fi ]
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Sel
mo9 = SELOG

Selog on Suomen suurin sisékattomateriaalien tukkuliike

Selogin katsauskauden liikevaihto oli 1,9 milj. euroa, jossa pudotusta vertailukauden tasosta oli 0,7 mil].
euroa (2,6 milj. euroa). Katsauskauden liikevoitto painui -0,2 milj. euroa tappiolliseksi (0,4 milj. euroa), aivan
vuoden lopussa toteutuneeseen yritysjarjestelyyn liittyvien 0,3 milj. euron suuruisten kertaluontoisten
varausten takia.

Kiristynyt kilpailu laski edelleen katsauskaudella yhtién liikevaihtoa. Markkinakysynta sailyi kuitenkin
tyydyttavalla tasolla. Tilikauden merkittavin tapahtuma oli aivan tilikauden lopulla tapahtunut yrityskauppa,
jossa Selog Group ja paakaupunkiseudulla toimiva sisarakennetukku Tilatukku yhdistyivat. Tilatukku siirtyi
Selog Groupin omistukseen ja Tilatukun entisista omistajista tuli Selog Groupin omistajia 40 % osuudella.
Samalla Selogin toimitusjohtaja Reijo Siekkinen jatti tehtdavansa. Uutena toimitusjohtajana aloitti Tilatukun
toinen perustajaosakas, toimitusjohtaja Tomi Pirinen.

Yhtio on katsauskauden paattymisen jalkeen vaihtanut nimeaan ja toimii jatkossa Tilatukku-nimella.

M€ 3 kk 3 kk 12 kk 12 kk

8/19-10/19 8/18-10/18  11/18-10/1911/17-10/18

Liikevaihto, milj. euroa 1,9 2,6 7,3 9,4
Liikevoitto, milj. euroa -0,2 0,4 -0,2 0,8
Korolliset nettovelat 0,8 0,9 0,8 0.9
Panostajan omistusosuus 60,0 %

Helakeskus | | O
Helakeskus on kalustehelojen keskeinen tukkukauppa Suomessa

Helakeskuksen katsauskauden likevaihto ol 2,1 milj. euroa ollen vertailukauden tasolla. Operatiivinen
liikevoitto parani hiukan vertailukauden tasosta ja oli 0,2 milj. euroa. Raportoituun vertailukauden -2,9 milj.
euron liikevoittoon sisaltyy 3,0 milj. euron suuruinen konserniliikearvon arvonalentumistappio.

Markkinoiden kysyntatilanne oli tyydyttéva tasolla, alueelliset vaihtelut ovat kuitenkin suuria. Yleisesti
ottaen uudiskohteet ovat vdhentyneet saneerauskohteiden pysyesséa kohtuullisella tasolla.
Kuluttajakauppa on hiljentynyt asiakkaiden siirtdessa lisdantyvassa maéarin keittidostostensa ajankohtaa.
Kilpailutilanne jatkui kiredn& etenkin projektikaupassa.

M€ 3 kk 3 kk 12 kk 12 kk

8/19-10/19 8/18-10/18  11/18-10/1911/17-10/18
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Liikevaihto, milj. euroa 2,1 2,1 8,0 8,2
Liikevoitto, milj. euroa 0,2 -2,9 0,5 -2,7
Korolliset nettovelat 4,7 4,9 4,7 4,9
Panostajan omistusosuus 100,0 %

Hygga
: L . - : . . 3880-
Hygga tarjoaa hammashoitoa ja terveydenhoidon toimintaohjausta uudella toimintakonseptilla

Hyggan katsauskauden liikevaihto 1,1 milj. euroa oli 0,2 milj. euroa alle vertailukauden tason (1,3 mil].
euroa). Liikevoitto heikkeni vastaavasti vertailukauden 0,0 milj. eurosta -0,1 milj. euroon.

Klinikkaliiketoiminnan osalta on liikevaihdon kehitys jatkunut heikkona. Klinikalla aiemmin toteutetut
sopeuttamistoimet paransivat yksikon kannattavuutta, mutta vaikuttivat negatiivisesti likevaihtoon.
Markkinanéakymissa ei ole odotettavissa lyhyella aikavalilla oleellisia muutoksia. Uusasiakashankintaa on
aktivoitu mm. kuukausimaksullisella Hymy-sopimuksella, jossa ideana on ohjata suun terveyden hoitoa
ennaltaehkaisevaan suuntaan. Kampin klinikalla on myds merkittéva rooli lisenssiliiketoiminnan
tukemisessa, sen toimiessa asiakkaille mallina Hyggan toiminnanohjausmallin mukaan toimivasta klinikasta.

Lisenssiliiketoiminnassa katsauskaudella toteutettiin kansainvalisen liiketoiminnan mahdollisuuksien
kartoituksia mm. toteuttamalla markkinaselvityksia useassa maassa. Samoin aloitettiin jakeluyhteisty®
Hollannissa Straight Dentalin kanssa. Ruotsissa kiinnostus Hyggan ratkaisuja kohtaan on kasvanut ja
neuvotteluja uusien tahojen kanssa on kaynnissa. Julkisen puolen asiakkuuksissa paatoksentekoprosessit
ovat kuitenkin pitkia. Kotimaan markkinoilla yhtié on neuvotellut uudesta yleisterveydenhuollon
pilottiasiakkuudesta, mika on alkamassa vuoden 2020 alusta. Yleisesti kilpailu on suunterveydenhuollossa
edelleen kiredd, mika painaa hintatasoja alaspain. Toisaalta myds asiakaskunnan paineet toteuttaa
kustannustehokkaita ratkaisuja ovat edelleen kasvaneet ja sen uskotaan heijastuvan positiivisesti yhtion
ratkaisujen kysyntaan.

M€ 3 kk 3 kk 12 kk 12 kk

8/19-10/19  8/18-10/18 11/18-10/1911/17-10/18

Liikevaihto, milj. euroa il 1,3 4,7 5,4
Liikevoitto, milj. euroa -0,1 0,0 -0,2 -0,2
Korolliset nettovelat 6,4 6,1 6,4 6,1
Panostajan omistusosuus 79,8 %
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Heatmasters
: o L . mm HEATMASTERS
Heatmasters tarjoaa metallien [Ampokasittelypalveluita ja -teknologiaa et of et

Heatmastersin katsauskauden liikevaihto 1,5 milj. euroa oli 0,2 milj. euroa vertailukautta korkeampi (1,3 milj.
euroa). Liikevaihdon kasvun myota myos liikevoitto parani vertailukauden 0,2 milj. eurosta 0,3 milj. euroon.

Katsauskaudella kysynta palveluliiketoiminnassa oli odotettua hiljaisemman kolmannen neljanneksen
jalkeen Suomessa korkealla tasolla. My&s Puolassa kysynta oli tyydyttavalla tasolla. Suomessa monella
asiakkaalla alkoi jo Nesteen Kilpilahden jalostamon kevaan 2020 suurseisokin esivalmistetuotanto. Myos
laiteliiketoiminnassa kysynté oli vahvaa, katsauskaudella yhti6 mm. toimitti laitteita ja uuneja Saudi-Arabiaan
seka Etela-Koreaan.

Lyhyen aikavalin markkinanégkyma jatkuu hyvané. Yhtidssé on jo avattu sekd aukeamassa uusia
kansainvalisia asiakkuuksia ja yhteistydmahdollisuuksia seké laite- etta palvelupuolella. Nesteen Kilpilahden
jalostamon 2020 suurseisokin esivalmistelut jatkuvat talven yli, varsinaisen seisokin ajoittuessa
loppukevéaaseen.

M€ 3 kk 3 kk 12 kk 12 kk

8/19-10/19 8/18-10/18  11/18-10/1911/17-10/18

Liikevaihto, milj. euroa 1,5 13 4,2 4,8
Liikevoitto, milj. euroa 0,3 0,2 0,2 0,2
Korolliset nettovelat 0,2 0,4 0,2 0,4
Panostajan omistusosuus 80,0 %

CoreHW

CoreHW tarjoaa korkean lisdarvon RF IC -suunnittelupalveluita

CoreHW:n liikevaihto oli katsauskaudella 1,9 milj. euroa, jossa kasvua yli 50% vertailukauteen nahden (1,1
milj. euroa). Kasvaneen liikevaihdon myotd myos neljanneksen liikevoitto oli vahva ollen 0,3 milj. euroa (0,0
milj. euroa).

Kysynta yhtion palveluille on sdilynyt korkealla tasolla. Lyhyen aikavalin markkinandkyméa on edelleen
erittain hyva, myos tilauskanta uudelle tilikaudelle on vahva ja monipuolinen. Yhtié on my6s onnistunut
rekrytoimaan uutta henkildstoa, vaikka markkinoilla resurssien saatavuustilanne on vaikea.

Katsauskaudella jatkettiin myds oman tuotteen kehitysta ja markkinoille viennin valmistelua. Asiakkaiden
kiinnostus tuotetta kohtaan on ollut varovaisen positiivista.

M€ 3 kk 3 kk 12 kk 12 kk

8/19-10/19  8/18-10/18 11/18-10/1911/17-10/18

Liikevaihto, milj. euroa 1,9 1,1 57 3,7

Liikevoitto, milj. euroa 0,3 0,0 0,4 -0,6

www.panostaja.fi ]
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Korolliset nettovelat 3,6 3,5 3,6 3,5

Panostajan omistusosuus 61,1 %

Carrot CerOt

Carrot tarjoaa henkilostévuokraus-, rekrytointi- ja ulkoistuspalveluita

Carrotin katsauskauden likevaihto heikkeni 5,4 milj. euroon vertailukauden 6,3 milj. eurosta. Liikevoitto
toteutui vertailukauden tasolla ollen 0,1 milj. euroa. Carrotin tulos on yhdistelty Panostaja-konserniin
1.5.2018 alkaen, joten vuositason vertailutiedot ovat vain kuudelta kuukaudelta.

Katsauskauden liikevaihto toteutui selvasti vertailukautta heikompana. Yhtiéssa tehdyt kehitystoimenpiteet
seké aiemmin toteutuneet henkilostovaihdokset vaikuttavat edelleen etenkin myynnin ja rekrytointiprosessin
osalta. Laskeneesta liikevaihdosta huolimatta tulos saatiin pidettya vertailukauden tasolla, kun kiinteat
kustannukset toteutuivat suoritettujen tehostamis- ja saastétoimien vuoksi selvasti vertailukautta
alhaisempina.

Markkinoiden kysyntatilanne on sailynyt katsauskaudella hyvana ja myoés lyhyen ajan ndkyméat ovat
edelleen hyvét. Uudella tilikaudella tavoitellaan liikevaihdon kasvua, kun muutokset organisaatiossa on nyt
saatu tehtya. Alkava talvikausi tulee joka tapauksessa olemaan hiljaisempaa aikaa markkinassa, myos
mahdollinen epéavakaa tydmarkkinatilanne voi vaikuttaa yhtion toimintaan lyhyella aikavalilla.

M€ 3 kk 3 kk 12 kk 12 kk

8/19-10/19  8/18-10/18 11/18-10/19 11/17-10/18

Liikevaihto, milj. euroa 5,4 6,3 20,8 13,0
Liikevoitto, milj. euroa 0,1 0,1 -0,4 -0,1
Korolliset nettovelat 5,0 4,1 50 41
Panostajan omistusosuus 74,1 %

www.panostaja.fi ]
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Oscar Software O oscar

Oscar Software tarjoaa toiminnanohjausjarjestelmia ja taloushallinnon palveluita

Oscar Softwaren katsauskauden liikevaihto oli 2,5 milj. euroa (2,3 milj. euroa) ja liikevoitto -0,1 milj. euroa
(0,1 milj. euroa). Oscar Softwaren tulos on yhdistelty Panostaja-konserniin 1.5.2018 alkaen, joten
vertailutiedot ovat vain kuudelta kuukaudelta.

Katsauskaudella kysyntatilanne sek& ohjelmisto- etté taloushallintopalveluissa on jatkunut hyvéna.
Katsauskaudella saadut tilaukset kasvoivat vertailukauteen nahden selkeasti. Myyntia on aktiivisesti
kohdennettu SaaS-pohjaisiin sopimuksiin, mika lyhyella aikavélillé vaikuttaa negatiivisesti liikevaihdon
kasvuun ja kannattavuuteen, mutta pitkalla aikavalilla kannattavuus paranee. Katsauskauden tulosta
rasittaa myos vertailuvuodesta kasvaneet henkilostokustannukset, jotka heijastelevat yhtién panostuksia
uuden strategian mukaiseen SaaS-pohjaiseen toimintamaliin. Henkildsto on yrityksen kriittinen
menestystekija ja yhtio jatkaa siihen liittyvida panostuksiaan rekrytoimalla ja kehittamalla prosessejaan.
Katsauskauden aikana toteutettiin myos henkildstdanti, missa avainhenkildita sitoutettiin ja heidan oli
mahdollista paasta mukaan yhtion omistajiksi.

Lyhyen aikavalin ndkymat ovat edelleen hyvét, uusia asiakkuuksia on saatu ja asiakkaat ovat aktiivisia.

M€ 3 kk 3 kk 12 kk 12 kk

8/19-10/19  8/18-10/18 11/18-10/19  11/17-10/18

Liikevaihto, milj. euroa 2,5 2,3 10,1 4,4
Liikevoitto, milj. euroa -0,1 0,1 0,2 0,1
Korolliset nettovelat 4,2 51 4,2 51
Panostajan omistusosuus 50,8 %
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TALOUDELLINEN KEHITYS 1.11.2018-31.10.2019

Q4 10

ME Q4 Q4 12 kk 12 kk

8/19- 8/18- 11/18- 11/17-

10/19 10/18 10/19 10/18
Liikevaihto, milj. euroa 49,7 52,8 190,2 185,2
Liikevoitto, milj. euroa 1,5 -0,1 3,6 4,1
Tulos ennen veroja, milj. euroa 1,0 -1,1 1,7 15
Tilikauden tulos, milj. euroa 0,4 -1,6 2,5 27,1
Osakekohtainen tulos, laimentamaton, € -0,01 -0,05 0,03 0,46
Oma paaoma / osake, € 0,96 1,02 0,96 1,02
Liiketoiminnan kassavirta, milj. euroa 3,2 4,3 10,8 8,2

ELOKUU - LOKAKUU 2019

Katsauskauden liikevaihto heikkeni 6 % ja oli 49,7 milj. euroa (52,8 milj. euroa). Viennin osuus
liikevaihdosta oli 2,9 milj. euroa eli 6,7 % (1,8 milj. euroa eli 3,1 %). Liikevaihto kasvoi kolmessa

kahdeksasta sijoituskohteesta.

Liikevoitto parani ollen 1,5 milj. euroa (-0,1 milj. euroa). Liikevoitto parani neljassa sijoituskohteessa
kahdeksasta. Katsauskauden liikevoittoa rasittaa Granon 1,0 milj. euron yt-kuluvaraus. Vertailukauden
liikevoittoon sisaltyy Helakeskus-segmentin konsernin lilkearvon arvonalentumistappio 3,0 milj. euroa.

Katsauskauden tulos oli 0,4 milj. euroa (-1,6 milj. euroa). Liikevaihdon ja liikevoiton kehitysta on

kommentoitu sijoituskohdekohtaisesti.

Panostajan hallitus paatti jakaa syyskuussa lisdosinkoa 1,6 milj. euroa (0,03 euroa osakkeelta).

MARRASKUU 2018 - LOKAKUU 2019

Katsauskauden liikevaihto kasvoi 3 % ja oli 190,2 milj. euroa (185,2 milj. euroa). Yritysostojen vaikutus
5,0 milj. euron lilkkevaihdon kasvuun oli 15 milj. euroa. Viennin osuus liikevaihdosta oli 8,2 milj. euroa eli
4,2 % (6,1 milj. euroa eli 3,0 %). Liikevaihto kasvoi kolmessa kahdeksasta sijoituskohteesta.

Liikevoitto heikkeni hieman ja oli 3,6 milj. euroa (4,1 milj. euroa). Liikevoitto parani neljassa
sijoituskohteessa kahdeksasta. Katsauskauden liikevoitto siséaltdd Ecosir Groupin myyntivoiton 1,6 mil].
euroa. Katsauskauden tulosta rasittaa Granon YT-neuvotteluihin liittyva kuluvaraus 1,0 milj. euroa seka
toiminnanohjausjarjestelmien uudelleenjarjestelyihin liittyva 0,9 euron arvonalentuminen. Vertailukauden
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tulokseen siséltyy Helakeskus-segmentista tehty 3,0 milj. euron liikkearvon arvonalentumistappio, 0,9 mil].
euron kayttdomaisuuden myyntivoitot seka 1,3 milj. euron Panostaja-emoyhtion ALV-saamisen tuloutus.

Katsauskauden tulos oli 2,5 milj. euroa (27,1 milj. euroa). Myytyjen liiketoimintojen tulokseen on kirjattu
KL-Varaosien marras- huhtikuun tulos, KL-varaosien myynnin myyntivoitto 2,7 milj. euroa sek&a myyntiin
liittyva verokulu 0,8 milj. euroa.

Vertailukaudella myytyjen liiketoimintojen tuloslaskelma on erotettu jatkuvien liikketoimintojen
tuloslaskelmasta ja niiden tulos on esitetty erikseen kohdassa Tulos myydyisté ja lopetetuista
liiketoiminnoista IFRS:n mukaisesti. Myytyjen ja lopetettujen liikketoimintojen vertailukauden tuloksessa on
esitetty KL-Varaosat-segmentin sekd KotiSun-segmentin tulokset yhteensa 27,5 milj. euroa. Ennen
myytyjen ja lopetettujen liiketoimintojen erottamista tuloslaskelmassa jatkuvista liiketoiminnoista
konsernin vertailukauden liikevaihto oli 199,7 milj. euroa ja liikevoitto 5,3 milj. euroa

Liikevaihdon jakautuminen
segmenteittain

e Q4 Q4 12 kk 12 kk

8/19- 8/18- 11/18-  11/17-
Liikevaihto 10/19 10/18 10/19  10/18
Grano 33,3 35,7 129,7 136,6
Selog 1,9 2,6 7,3 9,4
Helakeskus 2,1 2,1 8,0 8,2
Hygga 1,1 1,3 4,7 5,4
Heatmasters 1,5 1.3 4,2 4,8
CoreHW 1,9 11 5,7 3,7
Carrot 54 6,3 20,8 13,0
Oscar Software 25 2,3 10,1 4.4
Muut 0,0 0,0 0,0 0,0
Eliminoinnit -0,1 -0,1 -0,3 -0,2
Konserni yhteensa 49,7 52,8 190,2 185,2
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Liikevoiton jakautuminen
segmenteittain Q4 Q4 12 Kk 12 Kk

8/19- 8/18- 11/18- 11/17-
Litkevoitto 10/19 10/18 10/19 10/18
Grano 1,8 2,6 4,1 8,4
Selog -0,2 0,4 -0,2 0,8
Helakeskus 0,2 -2,9 0,5 -2,7
Hygga -0,1 0,0 -0,2 -0,2
Heatmasters 0,3 0,2 0,2 0,2
CoreHW 0,3 0,0 0,4 -0,6
Carrot 0,1 0,1 -0,4 -0,1
Oscar Software -0,1 0,1 0,2 0,1
Muut -0,8 -0,5 -1,1 -1,8
Konserni yhteensa 15 -0,1 3,6 4,1

Panostaja-konsernin liiketoiminta raportoidaan katsauskaudella yhdeksassa segmentissa, jotka ovat
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Grano, Selog, Helakeskus, Heatmasters, Hygga, CoreHW, Carrot, Oscar Software sekd Muut (emoyhti6

ja osakkuusyhtiot).

Katsauskaudelta raportoi kaksi osakkuusyhtiotda, Gugguu Group Oy ja Spectra Yhtiét Oy. Raportoitavien

osakkuusyhtididen tulosvaikutus katsauskaudella oli 0,2 milj. euroa (0,3 milj. euroa), joka esitetaén
omalla rivillaédn konsernin tuloslaskelmassa. Yhtio hankki heti katsauskauden alussa merkittavan

vahemmistoomistuksen korkealaatuisia ja ekologisia lastenvaatteita valmistavasta Gugguu Oy:sta. Yhtio

luopui katsauskaudella osuudestaan Ecosir Group Oy:ssd, kun Ecosir Groupin liiketoiminta siirtyy
kansainvalisen sijoittajaryhman paaomistukseen.
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HENKILOSTO

31.10.2019 31.10.2018 Muutos
Henkilostd keskiméaarin 1969 1927 2%
Henkilosto katsauskauden lopussa 1895 2043 -1 %
Henkilostd segmenteittdin katsauskauden
lopussa 31.10.2019 31.10.2018 Muutos
Grano 1089 1128 -3%
KL-Varaosat 0 52 -100 %
Selog 18 13 38 %
Helakeskus 19 20 5%
Hygga 58 77 -25 %
Heatmasters 38 39 -3%
CoreHW 56 48 17 %
Carrot 476 539 -12 %
Oscar Software 131 118 11 %
Muut 10 9 11 %
Konserni yhteensa 1895 2043 -7 %

Carrotin henkiléstomaara kokoaikaisiksi tydntekijoiksi muutettuna.
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Katsauskauden lopussa Panostaja-konserni tydllisti 1 895 henkil6a ja keskim&arin 1 969 henkiloa
katsauskauden aikana. Panostaja jatkoi katsauskaudella henkildston kehittdmista strategian mukaisesti.

INVESTOINNIT JA RAHOITUS

Emoyhtion rahat ja rahoitusarvopaperit seka likvidit rahasto-osuudet olivat 9,7 milj. euroa. Emoyhti6lla on
kaytdéssaan 15 milj. euron yritysostolimiitti, josta voidaan nostaa kolmen vuoden pituisia lainoja
Panostajan tekemien yritysostojen rahoittamiseksi ja/tai lisasijoituksiin konserniin kuuluviin yhtigihin.
Yritysostolimiitistd on nostamatta 15,0 milj. euroa. Emoyhtion korolliset velat olivat 0,0 milj. euroa.

Liiketoiminnan kassavirta parani ja oli 10,8 milj. euroa (8,2 milj. euroa). Maksuvalmius sdilyi hyvana.
Konsernin rahavarat olivat 16,4 milj. euroa (19,3 milj. euroa) ja korolliset nettovelat 53,7 milj. euroa (58,1
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milj. euroa). Nettovelkaantumisaste laski ja oli 67,5 % (69,0 %). Konsernin nettorahoituskulut
katsauskaudella olivat -2,1 milj. euroa (-2,9 milj. euroa), eli 1,1 % (1,6 %) liikevaihdosta.

Konsernin bruttoinvestoinnit olivat katsauskaudella 7,9 milj. euroa (23,5 mil. euroa), eli 4,2 % (12,7 %)
liikevaihdosta. Investoinnit kohdistuivat pddasiassa aineellisiin ja aineettomiin hyddykkeisiin seka
yrityshankintoihin.

Konsernin omavaraisuusaste oli katsauskauden lopussa 41,3 % (40,4 %). Oman padoman tuotto oli 3,1
% (36,5 %). Sijoitetun padoman tuotto laski 3,8 %:iin (18,6 %). Vertailukauden tunnuslukuja paransi
toteutettu KotiSun Groupin myynti.

Rahoitusasema

M€ 31.10.2019 31.10.2018
Korolliset velat 75,2 82,5
Korolliset saamiset 51 51
Rahavarat 16,4 19,3
Korolliset nettovelat 53,7 58,1

Oma paaoma (emoyhtién
osakkeenomistajille seka
madraysvallattomille kuuluva oma

pasoma) 79,6 84,2
Nettovelkaantumisaste % 67.5 69,0
41,3 40,4

Omavaraisuusaste %

KONSERNIRAKENTEEN MUUTOKSET

KL-Varaosat

Panostaja allekirjoitti 29.5.2019 muiden KL-Parts Oy:n omistajien kanssa sopimuksen KL-Parts Oy:n
osakekannan myynnista Oy Kaha Ab:lle. Kaupassa Kahasta tuli KL-Partsin padaomistaja. KL-Partsin johto
jatkaa yhtion vahemmistéomistajana. KL-Parts omistaa KL-Varaosat Oy:sta 100 %. Panostaja Oyj:n
omistusosuus KL-Partsista oli 75 prosenttia.
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OSAKEKURSSIN KEHITYS JA OSAKKEENOMISTUS

Panostaja Oyj:n osakkeen paatdskurssi vaihteli tilikauden aikana 0,77 euron (alin noteeraus) ja 1,16
euron (ylin noteeraus) valilla. Osakkeiden osakevaihto tarkastelujaksolla oli 9.489.880 kappaletta, mika
edustaa 18,1 % osakekannasta. Osakkeen lokakuun 2019 paatdskurssi oli 0,78 euroa. Yhtion
osakekannan markkina-arvo lokakuun 2019 lopussa oli 40,8 milj. euroa (52,1 milj. euroa). Yhti6lla oli
lokakuun 2019 lopussa 4.464 osakkeenomistajaa (4.487).

Osakkeiden porssivaihdon kehitys 4Q/2019 4Q/2018  1-4Q/2019 1-4Q/2018
Vaihdetut osakkeet, 1 000 kpl 5512 1075 9490 9375
% osakekannasta 10,7 24 18,1 18,0
Osake 31.10.2019 31.10.2018
Osakkeita yhteensé, 1 000 kpl 52 533 52 533
Omat osakkeet, 1 000 kpl 194 391
Paatoskurssi 0,78 1,00
Markkina-arvo, milj. euroa 40,8 52,1
Osakkeenomistajia 4 464 4 487
10 suurinta osakkeenomistajaa (kpl) 31.10.2019 31.10.2018
TREINDEX OY 5886 200 6 186 200
OY KOSKENKORVA AB 5261718 287 550
KESKINAINEN ELAKEVAKUUTUSYHTIO ILMARINEN 4 259 000 4259 000
KESKINAINEN VAKUUTUSYHTIO FENNIA 3468 576 3468 576
KOSKENKORVA MIKKO 1 986 055 1286 055
MALO HANNA 1682 207 982 207
KUMPU MINNA 1682170 982 170
KOSKENKORVA MAIJA 1347 542 2 847 542
KOSKENKORVA MAUNO 1340 769 1340 769
KOSKENKORVA MATTI 1158 903 2 658 903
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HALLINTO JA YHTIOKOKOUS

Panostaja Oyj:n varsinainen yhtiékokous pidettiin 31. tammikuuta 2019 Tampereella. Hallituksen jasenten
lukumaéraksi vahvistettiin viisi (5), ja valintaa seuraavan varsinaisen yhtiokokouksen péattyessa
paattyvalle toimikaudelle hallitukseen valittiin uudelleen Jukka Ala-Mello, Eero Eriksson, Mikko
Koskenkorva, Tarja Pdakkonen seka Kalle Reponen.

Tilintarkastajiksi valittiin tilintarkastusyhteisé PricewaterhouseCoopers Oy ja KHT Markku Launis
toimikaudeksi, joka paattyy valintaa seuraavan varsinaisen yhtiokokouksen paattyessa 2020.
Tilintarkastusyhteisd PricewaterhouseCoopers Oy on ilmoittanut, ettéd pdavastuullisena tilintarkastajana
toimii KHT Lauri Kallaskari.

Yhtiokokous vahvisti esitetyn tilinpaatdksen ja konsernitilinpaatdksen tilikaudelta 1.11.2017 — 31.10.2018
ja paatti, etté paattyneelta tilikaudelta osakkeenomistajille maksetaan osinkoa 0,05 euroa osakkeelta.

Liséaksi yhtiokokous paatti, etta hallitus valtuutetaan paattamaan harkintansa mukaan mahdollisesta
varojen jakamisesta osakkeenomistajille yhtion taloudellisen tilanteen sita puoltaessa joko osinkona tai
padomanpalautuksena sijoitetun vapaan oman paaoman rahastosta. Valtuutuksen perusteella tehtavan
varojenjaon enimmaismaaréa on yhteensa 4 700 000 euroa. Valtuutus siséltéa hallituksen oikeuden
paattaa kaikista muista edellda mainittuun varojenjakoon liittyvistéa ehdoista. Valtuutus on voimassa
seuraavan varsinaisen yhtiokokouksen alkamiseen saakka. Yhtiokokous myonsi vastuuvapauden
hallituksen jasenille ja toimitusjohtajalle.

Yhtiokokous paatti, etté hallituksen jasenten palkkiot pidetdan ennallaan ja etté valintaa seuraavan
varsinaisen yhtibkokouksen paattyessa paattyvalta toimikaudelta hallituksen puheenjohtajalle maksetaan
palkkiona 40 000 euroa ja hallituksen muille jasenille kullekin 20 000 euroa. Lisaksi yhtiokokous paétti,
ettéd noin 40 % hallituksen jasenille maksettavista palkkiosta maksetaan hallitukselle annetun
osakeantivaltuutuksen perusteella antamalla hallituksen jasenille yhtion osakkeita, mikéali hallituksen
jasen ei yhtitkokouspéaivana omista yli yhta prosenttia (1 %) yhtion kaikista osakkeista. Mikali hallituksen
jasenen omistusosuus yhtibkokouspaivana on yli yksi prosentti (1 %) yhtion kaikista osakkeista,
maksetaan palkkio kokonaisuudessaan rahana. Yhtiokokous paatti edelleen, etta hallituksen jasenten
matkakulut korvataan Verohallinnon vahvistaman kulloisenkin matkakorvausperusteen enimmaismaaran
mukaisena.

Liséaksi hallitus valtuutettiin paattamaan omien osakkeiden hankkimisesta yhdessé tai useammassa
erassa siten, etta hankittavien omien osakkeiden lukumaara voi olla yhteensa enintaan 5 200 000
osaketta, mik& vastaa noin 9,9 % yhtion kaikista osakkeista. Omia osakkeita voidaan valtuutuksen nojalla
hankkia vain vapaalla omalla padomalla. Omia osakkeita voidaan hankkia hankintapéivana Nasdaq
Helsinki Oy:n jarjestamassa julkisessa kaupankaynnissd muodostuvaan hintaan tai muuten markkinoilla
muodostuvaan hintaan. Hallitus paattaa, miten omia osakkeita hankitaan. Omia osakkeita voidaan
hankkia muuten kuin osakkeenomistajien omistamien osakkeiden suhteessa (suunnattu hankkiminen).
Valtuutus kumoaa edellisessé varsinaisessa yhtiokokouksessa 1.2.2018 annetun omien osakkeiden
hankintaa koskevan valtuutuksen. Valtuutus on voimassa 31.7.2020 saakka.

Yhtion hallitus piti valittomasti yhtiokokouksen paatyttya jarjestaytymiskokouksen, jossa hallituksen
puheenjohtajaksi valittiin Jukka Ala-Mello ja varapuheenjohtajaksi Eero Eriksson.
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OSAKEPAAOMA JA OMAT OSAKKEET

Katsauskauden paattyessa Panostaja Oyj:n osakepaédoma oli 5 568 681,60 euroa. Osakkeiden
lukumé&ara on yhteenséa 52 533 110 kappaletta.

Yhtién hallussa oleva omien osakkeiden maara katsauskauden lopussa oli 193 594 kappaletta (tilikauden
alussa 390 756 kappaletta). Omien osakkeiden maara vastasi 0,4 prosenttia koko katsauskauden lopun
osakemaarasta ja danimaarasta.

Yhtidkokouksen 1.2.2018 ja hallituksen paatdsten mukaisesti Panostaja Oyj luovutti 15.12.2018 yhtién
johdolle osakepalkkioina yhteensa 152 371 kappaletta osakkeita. Yhtio luovutti hallituksen jasenille
15.12.2018 yhteensa 10 000 kappaletta osakkeita kokouspalkkioiden maksuna. Panostaja luovutti
yhtiokokouksen 31.1.2019 ja hallituksen paatoksen mukaisesti 8.3.2018 yhteenséa 10 526 kappaletta,
7.6.2019 yhteensé 11.765 kapplaletta seké 6.9.2019 yhteensa 12.500 kappaletta osakkeita
kokouspalkkioiden maksuna.

TILIKAUDEN JALKEISET TAPAHTUMAT

Katsauskauden jalkeen Panostajan sijoitusjohtaja Juha Sarsama irtisanoutui siirtydkseen toisen
tydnantajan palvelukseen.

MARKKINANAKYMAT

Suomen taloudellinen kehitys on jatkunut kohtuullisen vahvana, mutta maailmantalouden epavarmuuden
kasvu ja teollisuuden maailmanlaajuisen luottamuksen heikentyminen vaimentavat kasvunakymia.
Viennin kasvun hiipuminen ja vientimarkkinoiden nakymien heikentyminen vaikuttavat negatiivisesti
investointikysyntaan. Talouden odotetaan kuitenkin jatkavan kasvussa kotimaisen kysynnan tukemana.
Rakentamisen maaran kehitys painui negatiiviseksi vuonna 2019 ja kehityksen odotetaan syventyvan
vuonna 2020. Asunto- , liike- ja varastorakentamisen odotetaan hiljenevat selvasti, mutta
teollisuusrakentamisen ja julkisen palvelurakentamisen odotetaan jatkavan kasvuaan. Tydvoiman
saatavuuden haasteet jatkuvat edelleen joillain aloilla. Eri sijoituskohteiden kysyntétilanteen kehitysta
lyhyella aikavalilla on arvioitu tarkemmin tilikauden 2020 néakymien yhteydessa. Yrityskauppamarkkinalla
on edelleen tarjolla paljon uusia kohteita ja markkina on siten aktiivinen.

LIKETOIMINNAN MERKITTAVIMMAT LAHIAJAN RISKIT JA RISKIENHALLINTA

Riskienhallinta on osa Panostaja-konsernin johtamis- ja seurantajarjestelmia. Panostaja pyrkii
tunnistamaan ja seuraamaan sijoituskohteidensa liiketoimintaympériston ja yleisen markkinatilanteen
muutoksia, reagoimaan niihin ja hydédyntdamaan niiden tuomia liiketoimintamahdollisuuksia. Riskiksi
luokitellaan sellaiset tekijat, jotka saattavat vaarantaa tai estdd Panostajan tai sen omistaman
sijoituskohteen strategisten tavoitteiden saavuttamisen, tuloksen ja taloudellisen aseman kehityksen tai
toiminnan jatkuvuuden, tai muutoin aiheuttaa merkittdvia seuraamuksia Panostajalle, sen omistajille,
sijoituskohteille, henkiléstolle tai muille sidosryhmille. Yksityiskohtaisempi selvitys Panostajan
riskienhallintapolitiikasta sek& merkittavimmista riskeistéa on julkaistu vuoden 2018 vuosikertomuksessa.
Rahoitusriskeista on kerrottu tarkemmin tilikauden 2018 tilinpaattksen liitetiedoissa.

Markkinariskit, yleiset: Yleiset markkinariskit liittyvat erityisesti Suomen taloudellisen tilanteen seka
maailmantalouden kehityksen, poliittisten riskien, raaka-aineiden hintamuutosten ja rahoitusmarkkinoiden
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riskien tuomaan epavarmuuteen seké ndiden mahdollisiin vaikutuksiin sijoituskohteille asetettujen
tavoitteiden saavuttamisessa. Rahoitusmarkkinoiden muutos ja luotonannon tiukentuminen saattaa
hidastaa yrityskauppojen toteuttamista ja vaikeuttaa kayttépadomarahoituksen saatavuutta.

Markkinariskit, sijoituskohteiden toimialat: Suhdanneodotukset nykyisten sijoituskohteiden toimialoilla
ovat voimakkaasti sidoksissa asiakasyritysten nakymiin. Panostajan nédkymaét eri sijoituskohteissa
vaihtelevat hyvista heikkoihin. Panostaja arvioi sijoituskohdekohtaisia riskeja saannéllisesti ja tekee
paivitetyn riskiarvion pohjalta tarvittavat korjaavat toimenpiteet.

Strategiset riskit: Panostaja edustaa laajalti suomalaista pk-sektoria. Liikevaihto jakautuu yhdeksaan eri
sijoituskohteeseen, joiden syklisyys vaihtelee. Konsernin liikketoimintarakenne tasaa osittain talouden
heilahteluita. Yleiset ja sijoituskohteisiin liittyvat markkinariskit voivat kuitenkin vaikuttaa konsernin
tulokseen ja taloudelliseen kehitykseen tasta huolimatta. Arvioitu markkinatilanne otetaan
sijoituskohteissa huomioon sopeuttamalla toimintoja ja kustannuksia markkinakysyntaan seka
turvaamalla rahoitusasema. Panostaja ndkee maailmantalouden muutoksissa myds mahdollisuuksia
markkina-aseman parantamiseen esimerkiksi yritysostojen kautta.

Rahoitusriskit: Konserni altistuu toimintansa seurauksena useille rahoitusriskeille. Riskienhallinnan
tavoite on rajata rahoitusmarkkinoiden muutosten haitalliset vaikutukset konsernin tulokseen ja
taloudelliseen kehitykseen. Konsernin tulot seka operatiiviset kassavirrat ovat paaosiltaan riippumattomia
markkinakorkojen vaihteluista. Konsernin lainakanta on talla hetkella lahes kokonaan vaihtuvakorkoista.
Osa sijoituskohteista kayttaa koronvaihto- ja korkokattosopimuksia. Pitkélla aikavalilla Panostaja-
konsernin korkosuojausten maara tai hajautus vaihtuva- ja kiintedkorkoisiin lainoihin tulee olla riittavalla
tasolla markkinatilanne ja -nékemys huomioiden. Konserni toimii pa&osin euroalueella ja on siten vain
vahaisessa maarin alttiina valuuttakurssimuutoksista johtuvalle valuuttariskille. Luottotappioriskit ovat
edelleen merkittdva epavarmuustekija osalla sijoituskohteista.

Yrityskaupat: Panostaja etsii aktiivisesti pk-yrityksia ja pyrkii luomaan arvoa seka orgaanisella kasvulla
etta yritysostoin seka oikea-aikaisen luopumisen kautta. Markkinoilla on edelleenkin riittavasti
mabhdollisuuksia yritysostoihin ja Panostajan strategiaa on tarkoitus toteuttaa hallituilla yritysostoilla
nykyisiin sijoituskohteisiin ja uusia mahdollisia sijoituskohteita kartoitetaan myos aktiivisesti. Luopumisten
valmistelua jatketaan osana sijoituskohteiden omistajastrategioita. Yrityskauppoihin liittyvia riskeja
hallitaan sijoittamalla tarkasti méaariteltyjen sijoituskriteereiden mukaisesti, syvallisilla ostettavan kohteen
ja kohdemarkkinan selvityksilla seké tehokkaalla integraatioprosessilla. Panostaja on maaritellyt
yrityskauppojen valmisteluun ja toteuttamiseen yhtenaisen ohjeistuksen ja yrityskauppaprosessin.

Vahinkoriskit: Vahinkoriskeja hallitaan Panostaja-konsernissa vakuutuksilla seka konserniohjeistuksilla,
jotka maarittavat eri osa-alueiden politiikan.

Operatiiviset riskit: Sijoituskohteiden markkinatilanteiden muutokset saattavat johtaa tilanteisiin, joissa
yhtididen liikevaihto laskee véliaikaisesti merkittavasti alle tavoitellun tason. Riskina on, etta
sijoituskohteet eivat onnistu sopeuttamaan toimintaansa riittdvan nopeasti muuttuneeseen tilanteeseen,
mik& johtaa kannattavuuden merkittavaan laskuun. Sijoituskohteet pyrkivat varautumaan kysynnan
muutoksiin pitamalla ylla suunnitelmaa toiminnan sopeuttamisesta osana vuosisuunnittelua. Panostaja on
myos maadritellyt tuloskehityksen palauttamisen toimintamallin, jota sovelletaan tuloskehityksen
merkittavissa poikkeamissa. Myo6s osana sijoituskohteiden toiminnan kehittdémista toteutettavien
kehityshankkeiden lapivientiin liittyy riskeja, jotka voivat toteutuessaan johtaa siihen, etté tavoiteltuja
hyotyja ei saavuteta ajallaan. Panostaja on kehittanyt prosessin ja tydkalut kehityshankkeiden
l&piviemiseksi, joilla muutoksien l&piviemista pyritddn varmistamaan.
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NAKYMAT TILIKAUDELLE 2020

Yrityskauppamarkkinalla on edelleen tarjolla paljon uusia kohteita ja markkina on siten aktiivinen.
Omistusjarjestelyjen ja kasvumahdollisuuksien hyédyntamisen tarve pk-yrityksissa sailyy, mutta
markkinoiden suuri likviditeetin maéra ja myyjien kohonneet hintaodotukset tekevét kuitenkin
toimintaympéristosta haastavamman yritysostojen toteuttamiselle. Jatkamme edelleen strategiamme
mukaisesti uusien mahdollisten sijoituskohteiden kartoittamista ja myos irtaantumisten mahdollisuuksia
arvioidaan osana sijoituskohteiden omistajastrategioita.

Eri sijoituskohteiden kysyntétilanteen arvioidaan kehittyvan lyhyella aikavalilla seuraavasti:

- CoreHW:n, Oscar Softwaren, Carrotin ja Heatmastersin kysyntatilanne sailyy hyvana.
- Granon, Hyggan, Selogin ja Helakeskuksen kysyntétilanne sailyy tyydyttavana.

Panostaja Oyj
Hallitus

Lisatietoja antaa toimitusjohtaja Tapio Tommila, 040 527 6311

Panostaja Oyj
Tapio Tommila
toimitusjohtaja

Kaikki tAssa tilinpaatostiedotteessa esitetyt ennusteet ja arviot perustuvat Panostajan ja sijoituskohteiden
johdon taméanhetkiseen nakemykseen talouden tilasta ja kehittymisesta. Toteutuvat tulokset voivat olla
merkittavastikin erilaiset.
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LAATIMISPERIAATTEET

Tama tilinpaatostiedote on laadittu noudattaen kansainvalisten tilinpaatdésstandardien (IFRS) kirjaamis- ja
arvostamisperiaatteita IAS-34 standardin mukaisesti.

Tilinpaatostiedotteen tiedot ovat tilintarkastamattomia.

TULOSLASKELMA
1000 euroa 3 kk 3 kk 12 kk 12 kk
8/19- 8/18- 11/18- 11/17-
10/19 10/18 10/19 10/18
Liikevaihto 49 693 52 765 190 231 185 227
Liiketoiminnan muut tuotot 189 134 2490 2 836
Kulut yhteensa 48 365 52996 189118 183966
Poistot ja arvonalentumiset 2695 5608 11 495 12 582
Liiketulos 1517 -98 3602 4 096
Rahoitustuotot ja —kulut -583 -1112 -2 082 -2 940
Osuus osakkuusyhtion tuloksista 20 63 150 350
Tulos ennen veroja 954 -1 146 1671 1507
Tuloverot 269 -671 -1 283 -1 848
Tulos jatkuvista liiketoiminnoista 1223 -1817 387 -342
Tulos myydyista liiketoiminnoista -812 208 2 146 27 457
Tulos lopetetuista liilketoiminnoista 0 0 0 0
Tilikauden tulos 411 -1 609 2533 27 116
Jakautuminen
Emoyhtion osakkeenomistajille -283 -2 652 1640 24 069
Maaraysvallattomille 693 1043 893 3 046
Tulos/osake jatkuvista liiketoiminnoista €,
laimentamaton 0,010 -0,055 -0010  -0,065
Tulos/osake jatkuvista liilketoiminnoista
€, laimennettu 0,010 -0,055 -0,010 -0,065
Tulos/osake myydyista ja lopetetuista
liiketoiminnoista €, laimentamaton -0,016 0,004 0,041 0,527
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Tulos/osake myydyista
liketoiminnoista, € laimennettu -0,016 0,004 0,041 0,525
Tulos/osake jatkuvista seka myydyista ja

lopetetuista liiketoiminnoista €,
laimentamaton -0,005 -0,051 0,031 0,462

Tulos/osake jatkuvista seka myydyista ja

lopetetuista liiketoiminnoista €,

laimennettu -0,005 -0,051 0,031 0,460
LAAJA TULOSLASKELMA

Laajan tuloslaskelman erat 411 -1 609 2533 27 116
Muuntoerot -132 -190 -132 -190
Kauden laaja tuloslaskelma 279 -1 799 2401 26 926

Jakautuminen

Emoyhtion osakkeenomistajille -415 -2 842 1508 23879
Maaraysvallattomille 693 1043 893 3 046

TASE

1000 euroa 31.10.2019 31.10.2018
VARAT

Pitkaaikaiset varat

Liikearvo 93 685 94 838
Muut aineettomat hyddykkeet 14 525 16 569
Aineelliset kayttbomaisuushyddykkeet 14 359 17 525
Osuudet osakkuusyhtidissa 3342 1140
Laskennalliset verosaamiset 6 007 6 453
Muut pitkaaikaiset varat 8 057 8 525
Pitkaaikaiset varat yhteensa 139 975 145 049

Lyhytaikaiset varat

www.panostaja.fi
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Vaihto-omaisuus 7 158 9474
Myyntisaamiset ja muut saamiset 29 844 34 783
Kaypaan arvoon tulosvaikuteisesti kirjattavat rahoitusvarat 8 394 11 000
Rahavarat 7 988 8 348
Lyhytaikaiset varat yhteensé 53 383 63 605
VARAT YHTEENSA 193 360 208 656
OMA PAAOMA JA VELAT
Emoyhtion omistajille kuuluva oma paaoma
Osakepaaoma 5 569 5569
Ylikurssirahasto 4 646 4 646
Sijoitetun vapaan oman paaoman rahasto 13 550 13 393
Muuntoero -353 -292
Kertyneet voittovarat 26 928 29 500
Yhteensa 50 341 52 816
Maaraysvallattomien osuus 29 211 31341
Oma paaoma yhteenséa 79 552 84 158
Velat
Laskennallinen verovelka 6 204 5 655
Pitkaaikaiset velat 54 361 63 831
Lyhytaikaiset velat 53243 55011
Velat yhteensa 113 809 124 498
OMA PAAOMA JA VELAT YHTEENSA 193 360 208 656
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RAHAVIRTALASKELMA

Osakkuusyhtididen hankinta ja myynti

www.panostaja.fi

1000 euroa 31.10.2019 31.10.2018
Tilikauden tulos ennen vahemmistéosuutta 2533 27116
Oikaisut:
Poistot 11 495 12 650
Rahoitustuotot ja -kulut 2082 2 957
Osuus osakkuusyhtion tuloksesta -150 -350
Verot 1283 2086
Kayttdomaisuushyoddykkeiden myyntivoitot ja -tappiot -1 876 -718
Muut tuotot ja kulut joihin ei liity maksua -3 158 -27 606
Liiketoiminnan rahavirta ennen kayttépadaoman muutosta 12 209 16 135
‘Kéytt('jpaaoman muutos
Korottomien saamisten muutos 3620 1 866
Korottomien velkojen muutos 743 -6 877
Vaihto-omaisuuden muutos 166 261
Kayttdpddoman muutos 4529 -4 750
Liiketoiminnan rahavirta ennen rahoituseria ja veroja 16 738 11 384
Rahoituserat ja verot:
Maksetut korot -2 972 -2 882
Saadut korot 244 207
Maksetut verot -3 168 -495
Rahoituserét ja verot -5 896 3170
Liiketoiminnan nettorahavirta 10 842 8214
Investoinnit
Investoinnit aineettomiin ja aineellisiin hyddykkeisiin -5129 -6 473
Aineettomien ja aineellisten hyddykkeiden myynti AL 2897
Tytaryritysten hankinta vahennettyna hankintahetken -1 283 -17 001
rahavaroilla
Tytaryritysten myynti vahennettyna myyntihetken rahavaroilla & el 39397
701 0




PANOSTAJA Tilinpaatos

Q4

24

Kéypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavien rahoitusvarojen 0 0
hankinnat ja myynnit
Muiden osakkeiden myynnin luovutusvoitot 5 0
Myonnetyt lainasaamiset ja takaisinmaksut L0 -3 080
Investointien nettorahavirta -319 15 808
Rahoitus
Osakeanti e 3186
- 2725 10 492
Lainojen nostot
Lainojen takaisinmaksut b 2Kty -34023
Omien osakkeiden luovutus =5 69
Maksetut osingot ekl -3854
Rahoituksen nettorahavirta -13 489 -24 130
‘Rahavarojen muutos -2 966 -108
Rahavarat kauden alussa 19 348 19 466
Valuuttakurssien vaikutus -1 -10
Rahavarat kauden lopussa 16 381 19 348
OMA PAAOMA
Sijoitet
un
vapaa
1000 euroa Osake- Yll-kL-II’S- n Voit- Maara_ys- Yhteen-
. sira- oman Muun-toerot vallattomien .
paaoma L tovarat sa
hasto paéaom osuus
an
rahast
o)
Oma paaoma 5 569 4646 13325 -157 7 546 33522 64451
1.11.2017
Tilikauden voitto 24 069 3046 27116
www.panostaja.fi
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Tilikaudella kirjatut tuotot ja
u 24 069 3046 27116
kulut yhteensa
Osingon jako -2 084 -2 084
Osingon jako maaraysvallattomille -1785 -1785
Padoman palautus
Omien osakkeiden luovutus 68 68
Palkitsemisjarjestelma 11 11
Muuntoerot -135 -55 -190
Muut muutokset 356 356
Tytaryritysten hankinnasta syntynyt
maaraysvallattomien omistajien 3179 3179
osuus
Tytaryritysomistusosuuksien myynnit, jotka
eivéat ole johtaneet maéaraysvallan -5 829 -5 829
menettamiseen
Maaraysvallattomien
. . . -341 -792 -1133
omistusosuuksien hankinnat
Muut oman padoman muutokset
u 68 -135 -2 115 -5 227 -7 409
yhteensa
31.10.2018 5 569 4646 13393 -292 29501 31341 84159
Oma paaoma
5 569 4646 13393 -292 29501 31341 84159
1.11.2018
Luottotappiovaraus IFRS 9 -144 -144
Oikaistu oma paaoma
5 569 4646 13393 -292 29357 31341 84014
1.11.2018
Tilikauden voitto 1640 893 2533
Tilikaudella kirjatut tuotot ja kulut
x 1640 893 2533
yhteensa
Osakeanti
Osingon jako -4.185 -4.185
www.panostaja.fi ]
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—
Osingon jako maaraysvallattomille -1439 -1439
Paaomanpalautus
Omien osakkeiden luovutus 157 157
Palkitsemisjarjestelméa -9 -9
Muuntoerot -61 -71 -132

Muut muutokset

Tytaryritystenyritysomistusosuuk-
sien myynnit, jotka eiva ole johtanee 375 1210 1585
muutokseen maaraysvallassa

Tytaryritysomistusosuuksien
myynnit, jotka ovat johtaneet -25 -2 119 -2 144
maaraysvallan menettamiseen

Liiketoiminnot mé&arays-vallattomien

kanssa 8 437 445
Maaraysvallattomien

omistusosuuksien hankinnat -166 -1112 -1278
Muut oman padoman muutokset

yhteensa 157 -61 -2 433 -2 130 -4 467
Oma paaoma

31.10.2019 5569 4 646 13550 -353 26928 29211 79552

TUNNUSLUVUT

31.10.2019 31.10.2018
Liikevoitto, milj. euroa 3,6 4,1
Oma paaoma per osake, € 0,96 1,01
Tulos /osake, laimentamaton, € 0,03 0,46
Tulos /osake, laimennettu, € 0,03 0,46
Osakemaara tilikaudella ulkona olevat keskiméaérin,1 000 kpl 52 298 52 125
Osakemaara tilikauden lopussa, 1 000 kpl 52 533 52 533
Osakemaara, 1 000 kpl, keskim&arin laimennettuna 52 298 52 141
Oman paaoman tuotto, % 3,1% 36,5 %
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Sijoitetun padoman tuotto, % 3,8 % 18,6 %
Bruttoinvestoinnit pysyviin vastaaviin, milj. euroa 7,9 23,5

% liikevaihdosta 4,2 % 12,7 %
Korolliset velat, milj. euroa 75,2 82,5
Korolliset nettovelat, milj. euroa 53,7 58,1
Omavaraisuusaste, % 41,3 40,4
Henkilostd keskimaérin 1969 1927
Taloudelliset tunnusluvut antavat tiiviin kuvauksen yhtion liiketoiminnan kehityksesta ja taloudellisesta
asemasta. Tunnuslukujen laskentakaavat on esitetty tilikauden 2018 tilinpaatoksessa. Termeja
"Liiketulos” ja "Liikevoitto” kaytetaan tarkoittamaan samaa asiaa. Korollisten velkojen ja korollisten
nettovelkojen tdsmaytyslaskelmat on esitetty tdméan tiedotteen lopussa.
KONSERNIN KEHITYS
I':'AE€LJANNESVUOS'TTA'N Q4/19 Q319 Q2/19 QL/19 Q4/18 Q3/18 Q2/18 Q1/18
Liikevaihto 49,7 45,0 48,8 46,7 52,8 485 424 415
Liiketoiminnan muut tuotot 0,2 0,1 0,2 1,9 0,1 0,6 0,5 1,7
Kulut yhteensa 484 451 472 485 530 481 412 417
Poistot ja arvonalentumiset 2,7 3,5 2,6 2,6 5,6 2,5 2,3 2,2
Liikevoitto 1,5 0,0 1,9 0,2 -01 1,0 1,6 1,5
Rahoituseréat -0,6 -0,6 -5 -04 -11 -0,7 -0,6 -0,6
Osuus osakkuusyhtididen tuloksesta 0,0 0,1 0,0 0,0 0,1 0,1 0,2 0,0
Tulos ennen veroja 1,0 -0,5 14 -02 -11 0,4 1,3 1,0
Verot 0,3 -0,5 -04 -06 -07 -03 -04 -05
Voitto jatkuvista liiketoiminnoista 1,2 -1,0 09 -08 -1,8 0,2 0,8 0,5
Tulos myydyista liiketoiminnoista -0,8 2,7 0,2 0,1 0,2 0,3 0,2 26,7
Tulos lopetetuista liiketoiminnoista 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Tilikauden voitto 0,4 1,7 1,1 -0,7 -16 0,5 1,1 27,2
Méaéaraysvallattomien osuus 0,7 -0,2 1,0 -0,7 1,0 0,5 0,9 0,6
Emoyhtién osakkeenomistajien osuus -0,3 1,9 0,1 -0,1 -2,7 0,0 0,2 26,5
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ANNETUT VAKUUDET

31.10.2019 31.10.2018
Konserniyhtididen puolesta annetut vakuudet
Yrityskiinnitykset 95 258 93 455
Annetut pantit 116 268 130 373
Muut vastuut 5730 7 307
Muut vuokrasopimukset
Yhden vuoden kuluessa 11 276 11 685
Yli vuoden mutta enintdan viiden vuoden kuluttua 17 551 23141
Yli viiden vuoden kuluttua 1 368 1748
Yhteensé 30 195 36 575

SEGMENTTI-INFORMAATIO

Panostaja-konsernin segmentointi perustuu enemmistdomistuksessa oleviin sijoituskohteisiin, jotka
tuottavat keskenaan erilaisia tuotteita ja palveluja. Panostajan enemmistéomistuksessa olevat
sijoituskohteet muodostavat yhtion liiketoimintasegmentit joiden liséksi on Muut-segmentti, jossa
raportoidaan konsernin emoyhtié mukaan lukien osakkuusyhtiot ja kohdistamattomat erat.

LIIKEVAIHTO 11/18-10/19 11/17-10/18
1000 euroa
Grano 129 689 136 582
Selog 7281 9435
Helakeskus 8 048 8153
Hygga 4 688 5395
Heatmasters 4 166 4832
CoreHW 5687 3653
Carrot 20 845 12 956
Oscar Software 10 084 4 423
Muut 0 0
Eliminoinnit -258 -202
‘Konserni yhteensa ' 190 231 185 227
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LIIKETULOS

11/18-10/19 11/17-10/18
1000 euroa
Grano 4 086 8412
Selog -170 811
Helakeskus 457 -2 742
Hygga -170 -177
Heatmasters 186 232
CoreHW 432 -640
Carrot -375 -115
Oscar Software 229 69
Muut -1074 -1753
Konserni yhteensa 3602 4 096

POISTOT 11/18-10/19 11/17-10/18
1000 euroa

Grano -9 697 -8 156
Selog -35 -41
Helakeskus -16 -3018
Hygga -309 -421
Heatmasters -157 -172
CoreHW -266 -269
Carrot -290 -197
Oscar Software -658 -239
Muut -67 -69
‘Konserni yhteensa -11 495 -12 582
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1000 euroa 31.10.2019 31.10.2018
Grano 50 939 59 110
Selog 811 947
Helakeskus 4747 4 851
Hygga 6 358 6102
Heatmasters 165 431
CoreHW 3554 3537
Carrot 5043 4125
Oscar Software 4181 5145
Emoyhtid -22 139 -26 196
Muut 0 0
Konserni yhteensa 53 660 58 053

Q4

Myytyjen ja lopetettujen toimintojen korolliset nettovelat on vertailukaudella esitetty rivilla Muut.

SEGMENTTI-INFORMAATIO
NELJANNESVUOSITTAIN

30

LIKEVAIHTO M € Q4/19 Q3/19 Q2/19 Q1/19 Q4/18 Q3/18 Q2/18 Q1/18
Grano 33,3 29,6 345 32,3 357 321 348 34,0
Selog 1,9 2,0 1,6 1,8 2,6 2,5 24 19
Helakeskus 2,1 2,0 2,1 1,9 2,1 1,9 2,2 1,9
Hygga 11 1,2 1,2 1,2 1,3 1,3 1,3 1,4
Heatmasters 1,5 1,0 0,8 0,8 1,3 1.3 1,1 1,0
CoreHW 19 1,2 1,5 1,0 11 0,7 0,5 1,3
Carrot 54 5,6 4,6 5,3 6,3 6,7 0,0 0,0
Oscar Software 2,5 2,5 2,6 2,6 2,3 2,1 0,0 0,0
Muut 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Eliminoinnit -0,1 -0,1 -1 -01 -01 -01 0,0 0,0
Konsemni yhteensa 49,7 450 488 46,7 52,8 485 424 415
www.panostaja.fi
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Q4/19 Q3/19 Q2/19 Q1/19 Q4/18 Q3/18 Q2/18 Q1/18
Grano 1,8 0,0 2,5 -0,3 2,6 1,8 29 1,1
Selog -0,2 0,0 0,0 0,0 0,4 0,2 0,2 0,0
Helakeskus 0,2 0,1 0,1 0,1 -2,9 0,1 0,1 0,0
Hygga -0,1 0,0 0,0 -0,1 0,0 0,1 0,0 -0,2
Heatmasters 0,3 0,0 0,0 -0,1 0,2 0,2 -0,1 -0,1
CoreHW 0,3 0,1 0,2 -0,3 0,0 -0,1 -0,5 0,1
Carrot 0,1 0,1 -0,2 -0,4 0,1 -0,2 0,0 0,0
Oscar Software -0,1 0,1 0,1 0,2 0,1 0,0 0,0 0,0
Muut -0,8 -0,5 -0,7 1,0 -0,5 -1,0 -0,8 0,6
Konserni yhteensa 15 0,0 19 02 01 10 16 15
Tunnuslukujen tasmaytyslaskelma — korolliset
velat ja korolliset nettovelat 31.10.2019 31.10.2018
M€
Velat yhteensa 113,8 124,5
Korottomat velat 38,6 42,0
Korolliset velat 75,2 82,5
Myyntisaamiset ja muut saamiset 29,8 34,8
Korottomat saamiset 24,7 29,7
Korolliset saamiset 5,1 5,1
Korolliset velat 75,2 82,5
Korolliset saamiset 5,1 5,1
Rahavarat 16,4 19,3
Korolliset nettovelat 53,7 58,1
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Kayttédn otettavat uudet standardit:

IFRS 16 Vuokrasopimukset

Panostaja tulee soveltamaan standardia 1.11.2019 alkaen. Standardin seurauksena lahes kaikki
vuokrasopimukset tullaan merkitsemaan kayttdbomaisuuserina taseeseen pois lukien lyhytaikaiset alle 12
kk sopimukset ja arvoltaan vahéiset sopimukset. Panostaja soveltaa kayttoonoton yksinkertaistettua
menettelytapaa eikd kayttéonottoa edeltavan vuoden vertailulukuja oikaista. Vastuina kasiteltavien
sopimusten ja IFRS 16 mukaisten vuokrasopimustenkasitteet poikkeavat kuitenkin toisistaan, misté
johtuen taseeseen kirjattavien sopimusten maara voi poiketa vastuiden maarasta. Valtaosin uudet
taseeseen kirjattavat sopimukset koostuvat toimitilojen ja autojen vuokrasopimuksista. Katsauskauden
aikana on konsernissa Kkartoitettu standardin piiriin tulevat vuokrasopimukset ja pyritty arvioimaan
kayttdonoton vaikutus konsernin taseeseen. Konsernin taman hetkisilla vuokrasopimuksilla lisaévéa
vaikutus avaavan taseen kayttdomaisuuteen seké korolliseen velkaan on noin 26 milj.euroa. Standardin
mukainen muutos tulee vaikuttamaan myds tuloslaskelmaan ja rahavirtojen luokitteluun seka taseeseen
perustuviin tunnuslukuihin kuten velkaantumisasteeseen.

Panostaja on sijoitusyhtid, joka kehittéda aktiivisena omistajana suomalaisia kasvuyrityksia. Yhtion
tavoitteena on olla halutuin kumppani liiketoimintansa myyville yrittajille, parhaille johtajille seka
sijoittajille. Panostaja kasvattaa yhdessa kumppaniensa kanssa konsernin omistaja-arvoa ja luo
suomalaisia menestystarinoita.

Panostajalla on kahdeksan enemmistdomistuksessa olevaa sijoituskohdetta. Grano Oy on Suomen
monipuolisin sisdltdpalvelujen osaaja. Heatmasters Group tarjoaa metallien lampdkasittelypalveluja
Suomessa ja kansainvélisesti seké valmistaa, kehittdé ja markkinoi lAmpdkasittelyteknologiaa. Hygga Oy
on terveydenhuoltopalveluita seka terveydenhuollon toiminnanohjausjérjestelméaé tarjoava yritys. Suomen
Helakeskus Oy on kalustehelojen keskeinen tukkukauppa Suomessa Tilatukku (ent. Selog Oy) on
sisdkattomateriaalien erikoisliike ja tukkukauppa. CoreHW tarjoaa korkean lisdarvon RF IC -
suunnittelupalveluita. Carrot tarjoaa henkildstévuokraus-, rekrytointi- ja ulkoistuspalveluita. Oscar
Software tarjoaa toiminnanohjausjarjestelmia seka taloushallinnon palveluita.
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