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TILINTARKASTUSKERTOMUS

Panostaja Oyj:n yhtiokokoukselle

Lausunto

Olemme tilintarkastaneet Panostaja Oyj:n (y-tunnus 0585148-8) tilinpaatdksen tilikaudelta 1.11.2024-31.12.2025. Tilinpaa-
tos sisdltdd konsemin tuloslaskelman, laajan tuloslaskelman, taseen, rahavirtalaskelman, laskelman oman padoman muutok-
sista ja liitetiedot, mukaan lukien olennainen tilinpaatoksen laatimisperiaatteita koskeva informaatio, sekd emoyhtion tuloslas-
kelman, taseen, rahoituslaskelman ja liitetiedot.

Lausuntonamme esitdmme, etta

konsernitilinpdatds antaa oikean ja riittdvan kuvan konsernin taloudellisesta asemasta sekd sen toiminnan tu-
loksesta ja rahavirroista EU:ssa kayttodon hyvaksyttyjen kansainvdlisten IFRS-tilinpaatésstandardien mukai-
sesti,

tilinpddtds antaa oikean ja riittdvdan kuvan emoyhtidén toiminnan tuloksesta ja taloudellisesta asemasta Suo-
messa voimassa olevien tilinpadatdksen laatimista koskevien saénndsten mukaisesti ja tayttaa lakisaateiset vaa-
timukset.

Lausuntomme on ristiriidaton hallitukselle annetun lisdraportin kanssa.

Lausunnon perustelut

Olemme suorittaneet tilintarkastuksen Suomessa noudatettavan hyvén tilintarkastustavan mukaisesti. Hyvan tilintar-
kastustavan mukaisia velvollisuuksiamme kuvataan tarkemmin kohdassa Tilintarkastajan velvollisuudet tilinpaatoksen
tilintarkastuksessa.

Olemme riippumattomia emoyhtiosta ja konserniyrityksistd niiden Suomessa noudatettavien eettisten vaatimusten mu-
kaisesti, jotka koskevat suorittamaamme tilintarkastusta ja olemme tayttdneet muut ndiden vaatimusten mukaiset eet-
tiset velvollisuutemme.

Emoyhtidlle ja konserniyrityksille suorittamamme muut kuin tilintarkastuspalvelut ovat parhaan tietomme ja kasityk-
semme mukaan olleet Suomessa noudatettavien, naitd palveluja koskevien sddnndsten mukaisia, emmeka ole suoritta-
neet EU-asetuksen 537/2014 5. artiklan 1 kohdassa tarkoitettuja kiellettyja palveluja. Suorittamamme muut kuin tilin-
tarkastuspalvelut on esitetty konsernitilinpdatoksen liitetiedossa 13.

Kdsityksemme mukaan olemme hankkineet lausuntomme perustaksi tarpeellisen maaradn tarkoitukseen soveltuvaa ti-
lintarkastusevidenssia.

Tilintarkastuksen kannalta keskeiset seikat

Tilintarkastuksen kannalta keskeiset seikat ovat seikkoja, jotka ammatillisen harkintamme mukaan ovat olleet merkit-
tavimpia tarkastuksen kohteena olevan tilikauden tilintarkastuksessa. Naméa seikat on otettu huomioon tilinpaattkseen
kokonaisuutena kohdistuneessa tilintarkastuksessamme seka laatiessamme siitd annettavaa lausuntoa, emmeka anna
naistd seikoista erillisté lausuntoa.
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Olemme ottaneet tilintarkastuksessamme huomioon riskin siitd, ettd johto sivuuttaa kontrolleja. Taha&n on sisdltynyt
arviointi siitd, onko viitteité sellaisesta johdon tarkoitushakuisesta suhtautumisesta, josta aiheutuu vaarinkaytoksesta

johtuvan olennaisen virheellisyyden riski.

Miten seikka on huomioitu tilintarkastuksessa

Tilintarkastuksen kannalta keskeinen seikka

Liikearvon arvonalentumistestaus

Katso konsemitilinpaatoksen liitetieto 18 Liikearvon arvon-
alentumistestaus.

Liikearvon maara on konsernitaseessa EUR 44,7 miljoonaa
(EUR 47,6 miljoonaa). Liikearvo jakautuu konsemin raha-
virtaa tuottaville yksikéille siten, ettd EUR 32,3 miljoonaa
(EUR 34,1 miljoonaa) muodostuu Grano-konsemille koh-
distetusta liilkearvosta ja muiden rahavirtaa tuottavien yk-
sikdiden liilkearvo on yhteensd EUR 12,3 miljoonaa (EUR
13,4 miljoonaa).

Johto arvioi lilkearvon arvonalentumistarvetta vuosittain.
Johdon laatima arvonalentumistestaus ei osoittanut arvon-
alentumista.

Arvonalentumistestauksiin liittyy merkittévia johdon arvi-
oita tulevaan liiketoiminnan kehitykseen, kassavirtoihin ja
diskonttokorkoon liittyen.

Tama seikka on EU-asetuksen 537/2014 10 artiklan
2 kohdan c alakohdassa tarkoitettu merkittdva olennaisen
virheellisyyden riski.

Tarkastuksessamme olemme arvioineet johdon tekemid ja halli-
tuksen hyvaksymid arvonalentumistestausmalleja, seka@ arvioi-
neet arvonalentumistestaukseen liittyvid kontrolleja kunkin raha-
virtaa tuottavan yksikdn osalta.

Rahavirtaa tuottavan yksikén liiketoiminnasta kerrytettdvissa
oleva rahamadra perustuu arvonalentumistestauksessa kayttéar-
volaskelmiin. Naissd laskelmissa ennakoidut rahavirrat perustu-
vat johdon hyvaksymiin taloudellisiin suunnitelmiin, jotka katta-
vat kolmen vuoden ajanjakson. Suunnitelmien tarkeimmat olet-
tamukset ovat rahavirtaa tuottavan yksikdn liikkevaihdon kas-
vuennuste, lilkkevoiton kehitysennuste ja kdytetty diskonttokorko.

Olemme tarkastaneet yhtién kdyttaman kdyttdarvolaskentamal-
lin oikeellisuuden vertaamalla mallia IAS 36 Omaisuuserien ar-
vonalentuminen -standardin vaatimuksiin. Olemme talléin arvioi-
neet merkittdvia olettamia kunkin rahavirtaa tuottavan yksikon
osalta:

. Olemme verranneet laskelmissa kdytettyja arvioita vah-
vistettuihin budjetteihin ja strategisiin suunnitelmiin.

« Olemme verranneet kasvu- ja kannattavuusolettamia
historialliseen kehitykseen.

«  Olemme verranneet kdytettyjé diskonttokorkoja ulko-
puolisista ldhteistd saatuun tietoon.

« Olemme testanneet arvonalentumistestauslaskelman
laskentateknistd asianmukaisuutta.

Olemme arvioineet myds arvonalentumistestauksesta annettuja
liitetietoja.

Tytaryhtiosijoitusten arvostus Panostaja Oyj:n tilinpdatoksessa

Katso emoyhtién tilinpaatdksen liitetieto 2.3 Sijoitukset
seka tilinpaatdoksen laatimisperiaatteet.

Tytaryhtidsijoitukset koostuvat tytaryhtiGosakkeista ja ty-
téryhtiGsaaamisista. Tytaryhtibosakkeiden ja -saamisten
madra emoyhtién taseessa on EUR 34,8 miljoonaa (EUR
39,7 miljoonaa).

Emoyhtién johto on laatinut sijoitusten tasearvoihin liittyen
kayttGarvoon perustuvat arvonalentumistestauslaskelmat.
Arvonalentumistestauksiin liittyy merkittévia johdon arvi-
oita tulevaan liikketoiminnan kehitykseen, kassavirtoihin ja
diskonttokorkoon liittyen.

Tarkastuksessamme olemme arvioineet johdon tekemid ja halli-
tuksen hyvdksymia arvonalentumistestausmalleja, seka arvioi-
neet arvonalentumistestaukseen liittyvia kontrolleja.

Olemme arvioineet my6s johdon laatimien kdyttéarvolaskelmien
merkittavia olettamia:

»  Olemme verranneet laskelmissa kaytettyja arvioita vah-
vistettuihin budjetteihin ja strategisiin suunnitelmiin.

» Olemme verranneet kasvu- ja kannattavuusolettamia
historialliseen kehitykseen.

+ Olemme verranneet kaytettyjd diskonttokorkoja ulko-
puolisista lahteista saatuun tietoon.
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Tilintarkastuksen kannalta keskeinen seikka Miten seikka on huomioitu tilintarkastuksessa
Johto arvioi tytaryhtidsijoitusten arvonalentumistarvetta + Olemme testanneet arvonalentumistestauslaskelman
vuosittain. Tilikaudella kirjattiin yhteensd EUR 8,2 miljoo- laskentateknistd asianmukaisuutta.

nan arvonalennus tytaryhtiosakkeisiin ja saamisiin tytaryri- - gjemme arvioineet myss annettuja liitetietoja.
tyksilts.
Tama seikka on EU-asetuksen 537/2014 10 artiklan

2 kohdan c alakohdassa tarkoitettu merkittéva olennaisen
virheellisyyden riski.

Tilinpaatosta koskevat hallituksen ja toimitusjohtajan velvollisuudet

Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat tilinpaattksen laatimisesta siten, ettd konsernitilinpdétos antaa oikean ja riittdvén
kuvan EU:ssa kdyttéén hyvéksyttyjen kansainvélisten IFRS-tilinpaatosstandardien mukaisesti ja siten, etté tilinpaatos
téyttdd lakisdateiset vaatimukset. Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat myés sellaisesta sisdisestd valvonnasta, jonka
ne katsovat tarpeelliseksi voidakseen laatia tilinpdatdksen, jossa ei ole vaarinkdytoksesta tai virheestsd johtuvaa olen-
naista virheellisyytta.

Hallitus ja toimitusjohtaja ovat tilinpdatdsta laatiessaan velvollisia arvioimaan emoyhtién ja konsernin kykyé jatkaa
toimintaansa ja soveltuvissa tapauksissa esittdéméaan seikat, jotka liittyvét toiminnan jatkuvuuteen ja siihen, ettd tilin-
paatos on laadittu toiminnan jatkuvuuteen perustuen. Tilinpdatds laaditaan toiminnan jatkuvuuteen perustuen, paitsi
jos emoyhtid tai konserni aiotaan purkaa tai toiminta lakkauttaa tai ei ole muuta realistista vaihtoehtoa kuin tehda niin.

Tilintarkastajan velvollisuudet tilinpaatoksen tilintarkastuksessa

Tavoitteenamme on hankkia kohtuullinen varmuus siitd, onko tilinpaatoksessa kokonaisuutena vaarinkdytoksestd tai
virheestd johtuvaa olennaista virheellisyyttd, seka antaa tilintarkastuskertomus, joka siséltdd lausuntomme. Kohtuulli-
nen varmuus on korkea varmuustaso, mutta se ei ole tae siitd, ettd olennainen virheellisyys aina havaitaan hyvéan
tilintarkastustavan mukaisesti suoritettavassa tilintarkastuksessa. Virheellisyyksid voi aiheutua vaarinkaytoksesta tai
virheestd, ja niiden katsotaan olevan olennaisia, jos niiden yksin tai yhdessd voisi kohtuudella odottaa vaikuttavan
taloudellisiin paatoksiin, joita kéyttadjat tekevét tilinpaatdksen perusteella.

Hyvan tilintarkastustavan mukaiseen tilintarkastukseen kuuluu, ettd kdytdmme ammatillista harkintaa ja sailytamme
ammatillisen skeptisyyden koko tilintarkastuksen ajan. Lisaksi:

« Tunnistamme ja arvioimme vdarinkdytdksestd tai virheestd johtuvat tilinpaatdksen olennaisen virheellisyyden riskit,
suunnittelemme ja suoritamme néihin riskeihin vastaavia tilintarkastustoimenpiteitd ja hankimme lausuntomme
perustaksi tarpeellisen maaran tarkoitukseen soveltuvaa tilintarkastusevidenssia. Riski siitd, ettd vaarinkaytdksesta
johtuva olennainen virheellisyys j&& havaitsematta, on suurempi kuin riski siitéd, ettd virheestd johtuva olennainen
virheellisyys j&a havaitsematta, silléd vaarinkaytokseen voi liittyd yhteistoimintaa, vadrentamists, tietojen tahallista
esittamatta jattamista tai virheellisten tietojen esittdmista taikka sisdisen valvonnan sivuuttamista.

. Muodostamme kasityksen tilintarkastuksen kannalta relevantista sisdisesta valvonnasta pystydksemme suunnitte-
lemaan olosuhteisiin nahden asianmukaiset tilintarkastustoimenpiteet mutta emme siing tarkoituksessa, ettéd pys-
tyisimme antamaan lausunnon emoyhtidn tai konsernin sisdisen vailvonnan tehokkuudesta.

+  Arvioimme sovellettujen tilinpagtdksen laatimisperiaatteiden asianmukaisuutta sekd johdon tekemien kirjanpidollis-
ten arvioiden ja niista esitettévien tietojen kohtuullisuutta.

» Teemme johtopdatdksen siitd, onko hallituksen ja toimitusjohtajan ollut asianmukaista laatia tilinpaatdés perustuen
oletukseen toiminnan jatkuvuudesta, ja teemme hankkimamme tilintarkastusevidenssin perusteella johtopaatéksen
siitd, esiintyyké sellaista tapahtumiin tai olosuhteisiin liittyvaa olennaista epavarmuutta, joka voi antaa merkittdavaa
aihetta epailla emoyhtion tai konsernin kykyé jatkaa toimintaansa. Jos johtopaatSksemme on, ettd olennaista epd-
varmuutta esiintyy, meidan taytyy kiinnittdd tilintarkastuskertomuksessamme lukijan huomiota epdvarmuutta kos-
keviin tilinpdatdksessa esitettéviin tietoihin tai, jos epdvarmuutta koskevat tiedot eivét ole riittédvid, mukauttaa lau-
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suntomme. Johtopdatoksemme perustuvat tilintarkastuskertomuksen antamispaivdan mennessa hankittuun tilin-
tarkastusevidenssiin. Vastaiset tapahtumat tai olosuhteet voivat kuitenkin johtaa siihen, ettei emoyhtid tai konserni
pysty jatkamaan toimintaansa.

Arvioimme tilinpaatoksen, kaikki tilinpaatdksessad esitettavat tiedot mukaan lukien, yleistd esittdmistapaa, raken-
netta ja sisaltda ja sitd, kuvastaako tilinpdatds sen perustana olevia liiketoimia ja tapahtumia siten, ettd se antaa
oikean ja riittavan kuvan.

> Suunnittelemme ja suoritamme konsernin tilintarkastuksen hankkiaksemme konsernitilinpaatosté koskevan tilintar-
kastuslausunnon laatimisen perustaksi tarpeellisen maaran tarkoitukseen soveltuvaa tilintarkastusevidenssia kon-
serniin kuuluvia yhteis6ja tai lilkketoimintayksikkdja koskevasta taloudellisesta informaatiosta. Vastaamme konsernin
tilintarkastusta varten suoritettavan tilintarkastustydn ohjauksesta, valvonnasta ja lapikdynnistd. Vastaamme tilin-
tarkastuslausunnosta yksin.

Kommunikoimme hallintoelinten kanssa muun muassa tilintarkastuksen suunnitellusta laajuudesta ja ajoituksesta sekéa
merkittavista tilintarkastushavainnoista, mukaan lukien mahdolliset sisdisen valvonnan merkittdvat puutteellisuudet,
jotka tunnistamme tilintarkastuksen aikana.

Liséksi annamme hallintoelimille vahvistuksen siitd, ettd olemme noudattaneet riippumattomuutta koskevia relevantteja
eettisid vaatimuksia, ja kommunikoimme niiden kanssa kaikista suhteista ja muista seikoista, joiden voi kohtuudella
ajatella vaikuttavan riippumattomuuteemme, ja soveltuvissa tapauksissa niihin liittyvistd varotoimista.

Paatdmme, mitka hallintoelinten kanssa kommunikoiduista seikoista olivat merkittavimpia tarkasteltavana olevan tili-
kauden tilintarkastuksessa ja néin ollen ovat tilintarkastuksen kannalta keskeisid. Kuvaamme kyseiset seikat tilintarkas-
tuskertomuksessa, paitsi jos séd@dds tai maadrdys estdd kyseisen seikan julkistamisen tai kun darimmaisen harvinaisissa
tapauksissa toteamme, ettei kyseisestd seikasta viestita tilintarkastuskertomuksessa, koska siitd aiheutuvien epdedullisten
vaikutusten voisi kohtuudella odottaa olevan suuremmat kuin téllaisesta viestinnédsta koituva yleinen etu.

Tilintarkastustoimeksiantoa koskevat tiedot

Olemme toimineet yhtitkokouksen valitsemana tilintarkastajana 5.2.2021 alkaen yhtdjaksoisesti viisi vuotta.

Muu informaatio

Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat muusta informaatiosta. Muu informaatio kasittda toimintakertomuksen ja vuosiker-
tomukseen sisdltyvan informaation, mutta se ei sisédlla tilinpaatosta eikd sitéd koskevaa tilintarkastuskertomustamme.
Olemme saaneet toimintakertomuksen kayttédmme ennen té&man tilintarkastuskertomuksen antamispaivas, ja odo-
tamme saavamme vuosikertomuksen kdyttédmme kyseisen péaivan jélkeen.

Tilinpaatdsta koskeva lausuntomme ei kata muuta informaatiota.

Velvollisuutenamme on lukea edelld yksildity muu informaatio tilinpaatdksen tilintarkastuksen yhteydessa ja tita teh-
dessdmme arvioida, onko muu informaatio olennaisesti ristiriidassa tilinpaatoksen tai tilintarkastusta suoritettaessa
hankkimamme tietdmyksen kanssa tai vaikuttaako se muutoin clevan olennaisesti virheellistd. Toimintakertomuksen
osalta velvollisuutenamme on liséksi arvioida, onko toimintakertomus laadittu noudattaen siihen sovellettavia saannok-
sid lukuun ottamatta kestdvyysraporttia koskevia tietoja, joista sdddetdan kirjanpitolain 7 luvussa ja kestdvyysrapor-
tointistandardeissa.

Lausuntonamme esitdmme, ettd toimintakertomuksen ja tilinpddtdksen tiedot ovat yhdenmukaisia ja ettd toimintaker-
tomus on laadittu noudattaen siihen sovellettavia sddnnoksid. Lausuntomme eivat kata niitd kestavyysraporttia koskevia
tietoja, joista sdddetdadn kirjanpitolain 7 luvussa ja kestdvyysraportointistandardeissa.

Jos teemme ennen tilintarkastuskertomuksen antamispadivaa kayttédmme saamaamme muuhun informaatioon kohdis-
tamamme ty6n perusteella johtopdatdksen, ettd kyseisessd muussa informaatiossa on olennainen virheellisyys, meidan
on raportoitava tasta seikasta. Meilld ei ole tdmé&n asian suhteen raportoitavaa.
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Tampereella, 10. maaliskuuta 2026

Deloitte Oy
Tilintarkastusyhteiso

Hannu Mattila
KHT
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