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Pohjanmaan Arvo Sijoitusosuuskunta -konsernin rakenne
Pohjanmaan Arvo Sijoitusosuuskunta -konsernin emoyhtié on
Pohjanmaan Arvo Sijoitusosuuskunta, jolla oli tilikauden paattyessa
kaksi tytaryhtiéta: Arvo Invest Nordic Oy ja San Group Oy.

Arvo Sijoitusosuuskunnan osakkuusyhtigita tilikauden paattyessa
olivat Champion Door Oy, LaserComp Oy, Nordic Option Oy, Valve
Group Oy seka QFox Oy. Tilikauden aikana tapahtuneita muutoksia
osakkuusyhtidomistuksissa olivat INOX Finland Oy:n osakkeiden
myynti ja Valve Group Oy:n 25 prosentin omistuksen hankinta. Kaikki
osakkuusyhtiot liittyvat osuuskunnan harjoittamaan alueelliseen ja
valtakunnalliseen sijoitustoimintaan.

Toimintaymparisto

Taloudessa koettiin maailmanlaajuinen akkipysahdys Covid-19 -korona-
viruksen levitessa maaliskuussa pandemiaksi. Tartuntatilanteen muut-
tuessa vakavammaksi jouduttiin turvautumaan erilaisiin yhteiskunnan
rajoitustoimiin. Suomessa hallitus muun muassa antoi maarayksia
koulujen sulkemisesta ja kielsi yli kymmenen henkil6n yleisétilaisuudet.
Tydpaikoilla siirryttiin mahdollisuuksien mukaan etatydn tekemiseen.
Erityisesti kaupan ja palvelualojen yritykset karsivat pahoin ihmisten
valttdessa liilkkumista julkisilla paikoilla.

Osake- ja korkomarkkinat reagoivat rajusti koronapandemian puh-
keamiseen ja paivakohtaisesti osakemarkkinoilla nahtiin jopa yli 10
prosentin laskuja. Tilanteen rauhoittamiseksi otettiin hyvin nopeasti
kayttdon ensimmaiset elvytyspaketit kaikilla keskeisillda markkinoilla.
Kevaan edetessa koronaviruksen leviamista saatiin siind maarin hal-
lintaan, etta yhteiskunnan rajoitustoimia voitiin touko-kesakuussa
monin paikoin purkaa. Kesddn mennessa osakekurssit olivat toipuneet
hyvin ja tilikauden paattyessa paadyttiin jo jonkin verran plussalle koko
vuoden tarkastelussa.

Poliittisesti tilannetta on hoidettu hyvin vaihtelevin keinoin. Suomi
on onnistunut koronapandemian torjunnassa melko hyvin eika koko
yhteiskuntaa koskevia sulkutoimia ole tarvittu kevaan jalkeen. Kohtuul-
linen terveystilanne, maltilliset rajoitukset ja sujuva siirtyma etatdihin
auttoivat yllapitamaan talouden vireyttd Suomessa. Palvelualat ovat
karsineet koronapandemian vaikutuksista eniten.

Vuoden loppua kohden useissa maissa tartuntojen lukumaara kaantyi
jalleen jyrkkaan kasvuun. Koronaroketteiden kehityksesta saatiin
loppuvuodesta hyvia tuloksia, minka johdosta globaalit osakemark-
kinat jalleen piristyivat. Taloutta myds tuettiin ennenndkemattdoman
massiivisesti keskuspankkien toimesta. Vuonna 2020 maailman suu-
rimpien keskuspankkien taseet paisuivat summalla, joka vastaa noin
10 prosenttia maailman vuotuisesta bruttokansantuotteesta.

Liiketoiminta

Tilikaudella 2020 emoyhtié Arvo Sijoitusosuuskunta teki noin 15,8
miljoonan euron liikevaihdolla 4,7 miljoonan euron eli 29,6 prosentin
tuloksen. Konsernin toinen sijoitusyhtid Arvo Invest Nordic Oy saa-
vutti 4,7 miljoonan euron liikevaihdolla 1,3 miljoonan euron eli 26,6
prosentin tuloksen. Finanssisijoituksien hoidossa jatkettiin mallilla,
jossa osuuskunnalla on kaksi tdyden valtakirjan salkunhoitajaa (Nor-
dea Investment Management ja Danske Varainhoito) ja yksi suorien
sijoitusten salkku, jota hoidetaan oman henkildkunnan toimesta.
Samoin tytaryhtié Arvo Invest Nordic Oy:n sijoituksia hoidetaan oman
henkilékunnan toimesta. Finanssisijoitusten sisdisessa allokaatiossa
osakesijoitusten tavoitepaino oli 40 prosenttia, korkosijoitusten 30
prosenttia ja vaihtoehtoisten sijoitusten 30 prosenttia.

Tilikauden lopussa hallintoneuvosto hyvaksyi hallituksen esittaman
strategiapaivityksen. Arvo Sijoitusosuuskunnan missioksi vahvistet-
tiin Tuottoa omistajille ja kasvua alueemme yrityksille. Visio 2025 on
Omistaja-arvon kasvattaminen vastuullisella ja ammattitaitoisella
sijoittamisella. Arvot ovat sijoitusosuuskunnan nimesta johdettuina
Alueellinen, Rohkea, Vastuullinen ja Osaava. Strategiatyon yhtey-
dessa myos sijoitusstrategiaa tasapainotettiin asettaen tahtdimeksi
ohjata kolmannes varoista kuhunkin kolmeen omaisuusluokkaan:
alueellisiin sijoituksiin, valtakunnallisiin sijoituksiin ja finanssisi-
joituksiin. Aikataulutavoite uuden jakauman saavuttamiselle on
asetettu vuoteen 2025. Viiden vuoden ajanjakso tavoiteallokaation
saavuttamiseksi mahdollistaa muutosten toteuttamisen hallitusti
kulloinenkin markkinaymparisté huomioiden.

Katsauskaudella Arvo Sijoitusosuuskunnan sijoitusstrategiaa
taydennettiin myds lisddmalla uudeksi tuotteeksi lyhytaikaiset
siltarahoitukset my®s muille kuin osuuskunnan olemassa olevil-
le sijoituskohdeyhtitille. Osuuskunta voi myéntaa alueellisille ja
valtakunnallisille yhtidille lyhytaikaista siltarahoitusta enintaan 24
kuukauden ajaksi. Siltarahoitus vahvistaa kohdeyhtididen kilpailu-
kykya tilanteissa, joihin perinteinen pankkirahoitus ei valttdamatta
sovi. Arvo Sijoitusosuuskunnalle siltarahoitus tarjoaa houkuttelevan
ja melko turvallisen korkotuoton rahoituksista. Uuden siltarahoituk-
sen mydntaminen edellyttaa aina kohdeyhtion ja rahoitustarpeen
huolellista analysointia seka erillista hallituskasittelya. Alueellisten
sijoitusten salkkuun tehdaan 0,1-5 miljoonan euron sijoituksia eli
kokoluokan haitari on asetettu varsin laveaksi. Alueellisten sijoitus-
ten salkku on Arvo Sijoitusosuuskunnalle strategisesti tarkein sen
mahdollistaessa mission ja vision toteuttamisen. Valtakunnallisten
sijoitusten salkkuun puolestaan haetaan kokoluokkaa suurempia
sijoituksia suuruudeltaan 1-5 miljoonaa euroa. Valtakunnallisesta
sijoitustoiminnasta osuuskunta hakee kokonaisvarallisuuden hoi-
toon lisatuottoja, vuotuista kassavirtaa ja riskin hajautusta.
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Konsernin sijoitusten jakauma

SALKKU 12/2020
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Tilikauden lopussa Arvo Sijoitusosuuskunta -konsernin sijoitussalkku
muodostui finanssisijoituksista (61 %) seka listaamattomista alueel-
lisista sijoituksista (17 %) ja valtakunnallisista sijoituksista (22 %).

Arvo Sijoitusosuuskunnassa keskityttiin katsauskaudella tukemaan
kohdeyhti6ita koronapandemian aiheuttamien haasteiden keskella.
Joidenkin yhtididen kohdalla lainasijoitusten ehtoihin my&nnettiin
tilapaisia helpotuksia. Samaan aikaan jatkettiin valmisteluvaiheessa
olevien sijoituskohteiden tutkimista vallitsevissa poikkeusolosuhteissa
siirtyen paaosin etatdihin ja -kokouksiin. Uusien sijoitusten toteutus-
vaiheeseen koronapandemia toi vdistamatta jonkin verran viivetta.

Alueellisten sijoitusten salkussa toteutui loppuvuodesta yksi uusi
alueellinen sijoitus, kun Arvo Sijoitusosuuskunta lahti mukaan py-
hajokisen PR-Rolls Oy:n kasvuun 0,4 miljoonan euron suuruisella
oman padaoman ehtoisella sijoituksella. PR-Rolls on vuonna 2002
perustettu yhtid, joka on erikoistunut sellu- ja paperikoneiden
huoltotdihin kuten koneistuksiin, pinnoituksiin, mittauksiin seka
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koneiden nopeudennostoihin ja modernisointiin. Pyh&djoen toimi-
pisteessa tapahtuu projektinsuunnittelu. Varsinainen huoltotyd
tapahtuu asiakkaiden tiloissa ja suurimman osan vuotta PR Rollsin
ammattilaiset ovat huoltamassa paperi- ja sellukoneita Suomessa
ja ulkomailla.

Lisaksi alueellisten sijoitusten salkkuun toteutui yksi lisasijoitus,
kun Kaustisella toimivan Keliber Oy:n jarjestamassa annissa han-
kittiin noin prosentin lisdomistus yhtidsta. Keliberin tavoitteena on
tuottaa akkulaatuista litiumhydroksidia kansainvalisten litiumak-
kumarkkinoiden kasvaviin tarpeisiin ensimmaisend Euroopassa.
Yhtid suunnittelee myds kemiantehtaan rakentamista Kokkolan
suurteollisuusalueelle.

Alueellisista sijoituskohteista Pisaron Oy asetettiin konkurssiin
huhtikuussa 2020 ja Kiinteistd Oy Raitti lokakuussa 2020. Pisaronin
jatevedenpuhdistamoiden myyntiin keskittynytta liiketoimintaa
oli lahes mahdotonta jatkaa koronapandemian myota asetettujen
rajoitteiden vuoksi. Samoin vajaatdyttdasteesta karsineen Ostoskyla
Raitin toimintaedellytykset heikkenivat entisestaan. Arvo Sijoitus-
osuuskunnalla oli Pisaronissa noin 0,5 miljoonan euron osakesijoitus
ja Raitista laina- ja korkosaamisia yhteensa noin 0,8 miljoonaa eu-
roa. Aikaisempina vuosina tehdyt arvonalennusvaraukset kattavat
Pisaronin ja Raitin konkursseista aiheutuneet tappiot.

Valtakunnallisten sijoitusten salkussa toteutui kaksi uutta sijoitusta:
Valve Group Oy ja Korkia Oy. Valve Group Oy:sta Arvo Sijoitusosuus-
kunta hankki kahden miljoonan euron sijoituksella 25 prosentin
omistuksen syyskuussa 2020. Helsingissa padpaikkaansa pitava
Valve Group on erikoistunut markkinointia, viestintaa ja teknologiaa
yhdistaviin palveluihin, joiden kautta edistetdan asiakasyritysten
tunnettuutta ja kasvua. B-to-B -asiakkuuksiin keskittyneeseen Valve
Groupiin kuuluvat markkinointi- ja viestintatoimisto Valve Branding
Oy, likkkuvan kuvan suunnitteluun ja tuotantoon erikoistunut Valve
Motion Oy seka virtuaalisen ja kokemuksellisen internetin sovellus- ja
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sisaltdpalveluita tuottava Wakeone Oy. Arvo Sijoitusosuuskunnan
on tarkoitus toteuttaa Valve Groupiin vield yhden miljoonan euron
suuruinen lisasijoitus vuoden 2021 aikana.

Korkia Oy:lle Arvo Sijoitusosuuskunta myénsi 1,5 miljoonan eu-
ron vaihtovelkakirjalainan syyskuun lopussa. Korkia on kestavan
kehityksen karjella toimiva varainhoito- ja konsultointiyhtid, jolla
on vahvaa osaamista aurinkoenergialiiketoiminnan saralla. Arvo
Sijoitusosuuskunta ja Korkia tavoittelevat tiivista kumppanuutta
ja ovat sopineet kartoittavansa erilaisia strategisia yhteistydmah-
dollisuuksia. Yhteista rajapintaa on l8ydettavissa niin varainhoito-
palveluissa kuin konsultointiliiketoiminnan saralta.

Uutta lyhytaikaista siltarahoitusta mydnnettiin tilikauden aikana
Suomen Maastorakentajat Oy:lle. Sikla-konsernin siltarahoitusta jat-
kettiin rakennusaikaisen rahoituksen muodossa. Pesmel Oy maksoi
sille mydnnetyn siltarahoituksen takaisin ja uutta projektitoimitusta
varten tehtiin uusi rahoitussopimus. Siltarahoituksesta on muotou-
tunut vakiintunut osa osuuskunnan sijoitustoimintaa alueellisten
ja valtakunnallisten sijoitusten salkussa. Siltarahoituksen kautta
saadut tuotot olivat 0,7 miljoonan euron tasolla tilikaudella 2020.

Arvo Sijoitusosuuskunnan strateginen tavoite oman toimintansa
lapindkyvyyden lisdamisesta otti ison harppauksen eteenpain ana-
lyysitalo Inderesin kanssa tehdyn sopimuksen myéta. Inderes on
ottanut Arvo Sijoitusosuuskunnan jatkuvaan seurantaan. Seurannan
aloitusraportti julkaistiin joulukuussa ja jatkossa Inderes péivittaa
nakemystaan kaksi kertaa vuodessa. Omistajille ja sijoittajille Inde-
resin raportti tarjoaa ulkopuolisen ja riippumattoman nakemyksen
osuuden kayvasta arvosta.

Tilikauden paattyessa Arvo Sijoitusosuuskunnassa oli 24 513 jasentd,
joilla oli hallussaan yhteensa 82 072 osuutta. Vuoden 2020 aikana

Osuuskunnan jasenet ja osuudet

2016 2017 2018 2019 2020
Jasenet: 26130 25889 25036 24797 24513
Osuudet: 82082 82079 82079 82075 82072

osuuskunnan osuuksilla kaytiin kauppaa listaamattomien arvopa-
pereiden markkinapaikassa Privanetissa hieman aiempaa vuotta
alhaisempaan hintatasoon. Toteutuneiden kauppojen hintataso
osuutta kohden vaihteli 515-730 (600-780) euron valilla ja kaikkien
kauppojen keskihinta oli 631,26 (686,18) euroa/osuus. Tilikauden
aikana omistajaa vaihtoi Privanetin kautta 738 (707) osuutta. Lisaksi
osuuskunnan toimistolla toteutettiin 1 793 (1 124) osuuden siirtoa
uusille omistajille.

Henkil6sto ja hallinto

Konsernin keskimaarainen henkilostomaara oli 4 (8) henkiloa. Hen-
kildkunta jakautui seuraavasti eri yhtididen kesken: Pohjanmaan
Arvo Sijoitusosuuskunta 3 (4) henkilda ja Arvo Invest Nordic Oy 1 (1)
henkild. Henkildstdkulut olivat 0,61 (0,75) miljoonaa euroa sisaltden
hallituksen ja hallintoneuvoston kokouspalkkiot.

Varsinainen osuuskuntakokous pidettiin 9.6.2020 Raahessa. Ko-
kouksessa oli edustettuna 113 jasentd. Osuuskunnan kokoukseen
liittyi koronaviruspandemian vuoksi useita poikkeusjarjestelyja
perustuen valiaikaisesta poikkeamisesta osakeyhtitlaista, asun-
to-osakeyhtidlaista, osuuskuntalaista, yhdistyslaista ja eradista muista
yhteisolaeista Covid-19 -epidemian levidmisen rajoittamiseksi an-
nettuun poikkeuslakiin. Kokouksessa kasiteltiin lain ja saantéjen
mukaan varsinaiselle osuuskunnan kokoukselle kuuluvat asiat el
muun muassa vahvistettiin vuoden 2019 tilinpaatds, mydnnettiin
vastuuvapaus tilivelvollisille ja paatettiin jakaa osuuskorkoa halli-
tuksen esityksen mukaisesti 40 euroa/osuus.

Hallintoneuvoston puheenjohtajana toimi maanviljelijd Tuomo
Tamminen ja varapuheenjohtajana business manager Markus
Ahokangas. Jasenia olivat yrittdja Raimo Ahokas, toimitusjohtaja
Jarmo Ainali, metsatalousinsin66ri Heikki Ala-aho, senior advisor
Kari Arola, toimitusjohtaja Kalle Arvio, tietohallintopaallikké Markku
Borén, tiimiesimies Seppo Hihnala, ld&kinténeuvos Virpi Honkala
(9.6. asti), toimitusjohtaja Toni Huuha (9.6. asti), maanviljelija Heikki
Jaakola, kiinteistopaallikkd Timo Junttila, liikkeenharjoittaja Urpo Kor-
kiakoski, yrittaja Sirpa Korpela (9.6. alkaen), seniorikauppias Tapani
Koskela, toimitusjohtaja Heikki Laitala, johtaja Jussi Miilukangas,
toimitusjohtaja Mika Maki-Asiala, yrittdja Seija Makinen (9.6. alkaen),
talousjohtaja Veli Marsyld, maanviljelija Pekka Ménkkonen, yrittdja
Jarmo Nahkala, toiminnanjohtaja Kirsti Oulasmaa, kunnallisneuvos
Kai Pajala, valimotydntekija Pasi Parkkila, toimitusjohtaja Tarja Repo,
toimitusjohtaja Esko Salmikangas, maanviljelija Sari Salmu, palvelu-
paallikkd Kaisa Louet-Simila (9.6. alkaen), kehittamispaallikké Asko
Syrjala, sairaanhoitaja Kiti Valiheikki (9.6. asti) ja kauppias Jari Yrjana.

Hallituksen puheenjohtajana toimi rahoitusneuvos Reijo Tauriainen
ja varapuheenjohtajana toimitusjohtaja Marjo Kolehmainen. Halli-
tuksen muita jasenia olivat toimitusjohtaja Mervi Jarkkald, yrittaja
Mika Kiljala, toimitusjohtaja Asko Mannistd ja DI Eija Sorjamaa.

Tilintarkastajana toimi tilintarkastusyhteisé KPMG Oy Ab paavas-
tuullisena tilintarkastajana KHT Tapio Raappana.

Investointi ja rahoitus

Arvo Sijoitusosuuskunnan investoinnit alueellisiin ja valtakunnallisiin
sijoituksiin olivat yhteensa 11,8 (15,4) miljoonaa euroa ja konserni
11,8 (15,3) miljoonaa euroa.

Taloudellinen tulos

Arvo Sijoitusosuuskunta -konsernin liikevaihto oli tilikaudella 20,6
(25,0) miljoonaa euroa. Osuuskunnan liikevaihto oli 15,8 (21,2) mil-
joonaa euroa. Sijoitustoiminnan liikevaihto voi vaihdella vuosittain
merkittavasti sijoitusmarkkinatilanteen ja allokointimuutosten
mukaan.

Arvo Sijoitusosuuskunta -konsernin liikketoiminnan tulos oli 1,6 (2,7)
miljoonaa euroa eli 7,8 (10,9) prosenttia liilkevaihdosta. Konsernin
tilikauden tulokseksi verojen jalkeen jai 5,6 (1,8) miljoonaa euroa
eli 27,2 (7,3) prosenttia lilkevaihdosta. Osuuskunnan ylijadmaksi
muodostui verojen jalkeen 4,7 (4,1) miljoonaa euroa eli 29,6 (19,5)
prosenttia liikevaihdosta.
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Konsernin tytaryhtidistd merkittavin vaikutus Arvo Sijoitusosuus-
kunta -konsernin tulokseen oli Arvo Invest Nordic Oy:lla, jonka
liikevaihto oli tilikaudella 4,7 (3,4) miljoonaa euroaja tilikauden tulos
1,3 (0,9) miljoonaa euroa.

Tulevaisuuden nakymat

Tammikuussa saatiin sinetti Yhdysvaltojen sekavissa merkeissa su-
juneelle presidentivaalille demokraattisen puolueen ehdokkaan Joe
Bidenin vannoessa virkavalansa. Demokraatit varmistivat taparasti
my6s enemmistdnsa sekd senaatissa ettd edustajainhuoneessa,
mika edesauttaa Bidenin hallinnon suunnittelemien talous- ja la-
kiuudistusten lapimenoa Yhdysvalloissa. Bruttokansantuotteella
mitattuna Yhdysvallat on edelleen maailman suurin kansantalous
ja siksi liittovaltion talouskehitykselld on suuri merkitys myds glo-
baalissa mittakaavassa.

Koronapandemian hillitsemisessa huomion paapaino on siirtynyt
rokotejakelun jarjestamiseen useiden eri rokotevalmistajien saatua
hyvéksynnan kehittdmilleen rokotteille. Kansallisten rokoteohjelmien
edistymisessa vaikuttaa olevan suuria eroja. Tammikuun aikana
Iso-Britannia ehti rokottaa lahes 7 prosenttia kansalaisistaan, kun
Yhdysvallat paasi noin 4 prosenttiin ja useat Euroopan maat Suomi
mukaan lukien jaivat alle yhteen prosenttiin. Yleensa ottaen rokote-
ohjelmat suunnattiin ensin terveydenhuoltohenkildstolle, iakkaille
ja tiettyja perussairauksia sairastaville henkil6ille.

Suomen Yrittdjien, Finnveran seka ty6- ja elinkeinoministerién
yhdessa toteuttamasta pk-yritysbarometrista kdy suoraan ilmi
koronapandemian vaikutukset pienten ja keskisuurten yritysten
toimintaymparistéon. Epdvarmuus tulevasta on suurta ja nakymat
liikevaihdon ja kannattavuuden kehityksestad ovat voimakkaasti
laskeneet. Valtakunnallisessa tarkastelussa pk-yritykset arvioivat
vahentdvansa investointejaan merkittavasti lahiaikoina. Positii-
vista kyselyn tuloksissa on se, ettd edelleen moni pk-yritys pyr-
kii hakemaan kasvua mahdollisuuksien mukaan eika tydvoiman
vahentamissuunnitelmia juurikaan ole. Suomalaiset pk-yritykset
yrittavat sinnitelld koronapandemian aiheuttaman kriisin yli pita-
malla kiinni osaavasta tydvoimastaan. Tassa tilanteessa on tarkeaa
mahdollistaa joustavia rahoitusratkaisuja elinvoimaisille yrityksille.
Arvo Sijoitusosuuskunnan tarjoamille ratkaisuille voidaan arvioida
olevan kohtuullisessa maarin kysyntaa.

Kotitalouksien sadstaminen on lisddntynyt merkittavasti samalla, kun
rajoitukset ovat hidastaneet kulutusta. Viralliset ty6ttomyysluvut ovat
pysyneet vield melko matalina, mutta lomautukset jatkuvat useilla
toimialoilla luoden piiloty6ttomyytta. Talouden ndkymia maaraa nyt
koronapandemian kehityskulku ja rokoteohjelmissa onnistuminen.
Tassa vaiheessa on vield liian aikaista tehda johtopaatdksia korona-
pandemian pitkdn aikavalin seurauksista. Arvo Sijoitusosuuskunta
on sitoutunut tekemaan parhaansa, jotta sijoitusstrategian mukaisiin
tavoitteisiin voitaisiin padsta poikkeusolosuhteista huolimatta.

Tilikauden jalkeiset tapahtumat

Tilikauden paattymisen jalkeen ei ole toteutunut uusia alueellisia
tai valtakunnallisia sijoituksia. Osuuskunnan hankevirta on kui-
tenkin sailynyt kohtalaisen vahvana ja potentiaalisia hankkeita on
selvitystyon alla.
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Riskit ja epavarmuustekijat

Vuoden 2021 alku sujui osakemarkkinoilla yllattavankin rauhallisissa
ja ehka hieman odottavissa tunnelmissa. Vaikka osakemarkkinoiden
tuotto kokonaisuutena pysyi vakaana, eri segmenttien valilla oli ha-
vaittavissa huomattavaa hajontaa. Sijoittajien riskinottohalukkuus
nayttaa pysyvan korkealla, mika on saanut monet varainhoitajat
pitdmaan osakesijoitukset lievassa ylipainossa. Télla hetkelld osake-
markkinoilla kursseihin on hinnoiteltu sisaan likimain kaikki elementit
positiviisesta kehitysskenaariosta. Keskuspankkien elvyttava linja on
saanut sijoittajat uskomaan talouskasvun jatkumiseen ja matalan
tason korkoymparistéén. Yhdysvaltojen presidentinvaalien jélkeen
luottamusta I8ytyy myds poliittisen vakauden palautumiseen. Etenkin
Yhdysvalloissa osakkeiden hintatason kehitys on irtaantunut reaalita-
louden kehityksesta. Korkeat arvostukset ja korkea volatiliteetti ovat
omiaan yllapitdmaan levottomuutta osakemarkkinoilla, vaikka tilanne
vahitellen normalisoituisi. Sijoitussalkun muutoksissa toimenpiteiden
ajallinen hajauttaminen tulee olemaan keskeisen tarkeaa. Arvo Si-
joitusosuuskunta -konsernin sijoitusallokaatiossa finanssisijoitusten
osuus tulee paivitetyn strategian mukaisesti edelleen pienentymaan
ja listaamattomien alueellisten ja valtakunnallisten sijoitusten osuus
kasvamaan. Uudella tavoiteallokaatiolla pyritdan optimaaliseen
riski/tuotto -suhteeseen vallitsevassa markkinaymparistossa. Lis-
taamattomien sijoitusten osalta on vield mahdollisuus kasvattaa
kokonaisvarallisuuden tuotto-odotusta kohtalaisella riskilla. Talla
hetkelld on kuitenkin haastavaa arvioida, kuinka laajasti ja pitkaan
koronapandemia kunkin yhtién liiketoimintaan tulee vaikuttamaan.
Koska kohdeyhtion liiketoiminnan kannattavuus on keskeinen tekija
sijoituksen arvostusta maariteltdessa, on riski sijoituksen toteutta-
misesta oikealla arvostuksella jossain maarin koholla.

Koronapandemian myd&ta kaynnistetyt elvytysohjelmat on padosin
rahoitettu keskuspankkien ja valtioiden massiivisen lisdvelkaantu-
misen kautta. Velkaantuminen on hoidettavissa, mikali elvytyksen
kautta saadaan aikaan talouskasvua yhdistettyna maltilliseen inflaa-
tiokehitykseen. Muussa tapauksessa uhkana voi olla joko deflaatio eli
hintojen laskukierre tai stagflaatio eli taloustilanne, jossa yhdistyvat
pysahtynyt talouskasvu ja korkea inflaatio. Velanotto ei mydskaan
suoraan kohenna kilpailukykya tai korvaa rakenteellisten uudistusten
tarvetta. Velkaantuminen on ollut tarpeen ja todenndkdisesti jopa
valttamatonta akuutin koronapandemiakriisin hoitamiseksi, mutta
pitkan aikavalin kokonaisratkaisuksi siita ei ole.

Hallituksen esitys tilikauden tuloksesta

Pohjanmaan Arvo Sijoitusosuuskunnan tilikauden tulos osoittaa
4 682 628,54 euroa voittoa. Hallitus ehdottaa, ettd osuuskunnan
tuloksesta jaetaan osuuspadoman korkona 40 euroa/osuus. Loput
ylijddmasta jatetadan edellisten vuosien voittovaroihin.

Osuuskunnan taloudellisessa asemassa ei ole tilikauden paatty-
misen jalkeen tapahtunut maksuvalmiutta heikentavid muutok-
sia. Ylijadman jako ei hallituksen ndkemyksen mukaan vaaranna
osuuskunnan maksukykya.



TILINPAATOS

Konserni Osuuskunta
1000 euroa 2020 2019 2020 2019
LIIKEVAIHTO 20 557 25014 15 843 21212
Liiketoiminnan muut tuotot 0 87 4 47
Materiaalit ja palvelut
Aineet, tarvikkeet ja tavarat
Ostot tilikauden aikana -14 477 -14 687 -12 508 -14 094
Varastojen lisdys / vahennys -3294 -6 096 -1 460 -4739
Ulkopuoliset palvelut -19
Materiaalit ja palvelut yhteensa -17 772 -20 802 -13 968 -18 833
Henkilostokulut
Palkat ja palkkiot -549 -660 -501 -543
Henkildsivukulut
Elakekulut -47 -77 -42 -58
Muut henkildsivukulut -13 -14 -13 -10
Henkildstokulut yhteensa -610 -751 -556 -611
Poistot ja arvonalentumiset
Suunnitelman mukaiset poistot -13 -33 -13 -14
Poistot ja arvonalentumiset yhteensa -13 -33 -13 -14
Liiketoiminnan muut kulut -552 -786 -473 -482
LIIKEVOITTO (-TAPPIO) 1610 2729 838 1320
Rahoitustuotot ja -kulut
Tuotot osuuksista saman konsernin yrityksissa 1500 3500
Tuotot osuuksista omistusyhteysyrityksissa 226 221
Osuus osakkuusyritysten voitosta (tappiosta) 1383 6
Tuotot muista pysyvien vastaavien sijoituksista
Muilta 691 617 70 71
Muut korko- ja rahoitustuotot
Saman konsernin yrityksilta 2
Muilta 1645 1482 1638 1479
Arvonalentumiset pysyvien vastaavien sijoituksista 736 -1 073 736 -1335
Korkokulut ja muut rahoituskulut
Muille -125 -2136 -125 2122
Rahoitustuotot ja -kulut yhteensa 4331 -1104 4045 1816
VOITTO (TAPPIO) ENNEN TILINPAATOS-
SIIRTOJA JA VEROJA 5941 1625 4883 3136
Tilinpaatossiirrot
Konserniavustus 1000
Tilinpaatossiirrot yhteensa 1000
Tuloverot
Tilikauden verot -358 -55 -201
Tuloverot yhteensa -358 -55 -201
Vahemmistéosuudet 2 262
TILIKAUDEN VOITTO (TAPPIO) 5585 1832 4683 4136
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TILINPAATOS

VASTAAVAA

Konserni Osuuskunta

1000 euroa 2020 2019 2020 2019
PYSYVAT VASTAAVAT
Aineettomat hyodykkeet

Muut aineettomat hyddykkeet 38 48 38 48

Aineettomat hyddykkeet yhteensa 38 48 38 48
Aineelliset hyddykkeet

Koneet ja kalusto 3 6 3 6

Muut aineelliset hyddykkeet 18 18

Aineelliset hyodykkeet yhteensa 21 25 3 6
Sijoitukset

Osuudet saman konsernin yrityksissa 14917 14917

Osuudet omistusyhteysyrityksissa 19227 15150 18 540 15621

Muut osakkeet ja osuudet 9 660 9 660 1367 1367

Muut saamiset 13320 11025 13320 11025

Sijoitukset yhteensa 42 206 35835 48 144 42930
PYSYVAT VASTAAVAT YHTEENSA 42 266 35907 48 186 42 985
VAIHTUVAT VASTAAVAT
Vaihto-omaisuus

Muu vaihto-omaisuus 54 407 57 701 43096 44 556

Vaihto-omaisuus yhteensa 54 407 57 701 43096 44 556
Lyhytaikaiset saamiset

Myyntisaamiset 292 27 292 27

Lainasaamiset 5256 7 464 5256 7 464

Muut saamiset 24 3 24 2

Siirtosaamiset 775 473 710 403

Lyhytaikaiset yhteensa 6 347 7967 6 282 7 896
Rahat ja pankkisaamiset 3642 2096 499 558
VAIHTUVAT VASTAAVAT YHTEENSA 64 396 67 764 49 877 53 009
VASTAAVAA YHTEENSA 106 662 103 671 98 063 95 994
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TILINPAATOS

VASTATTAVAA

Konserni Osuuskunta

1000 euroa 2020 2019 2020 2019
OMA PAAOMA
Osuuspaaoma 9849 9849 9849 9849
Vararahasto 5137 5137 5137 5137
Saantdjen mukaiset rahastot 16439 16439 16439 16439
Edellisten tilikausien voitto (tappio) 56 401 57 813 48 774 47 889
Tilikauden voitto (tappio) 5585 1832 4683 4136
VAHEMMISTOOSUUS 36 38
OMA PAAOMA YHTEENSA 93 447 91109 84 882 83 450
VIERAS PAAOMA
Pitkaaikainen

Lainat rahoituslaitoksilta 12 836 12 246 12 836 12 246

Muut velat 2 2

Pitkaaikainen yhteensa 12839 12248 12836 12 246
Lyhytaikainen

Lainat rahoituslaitoksilta

Ostovelat 24 15 23 12

Muut velat 263 228 259 225

Siirtovelat 90 71 63 60

Lyhytaikainen yhteensa 376 314 346 298
VIERAS PAAOMA YHTEENSA 13 215 12563 13182 12544
VASTATTAVAA YHTEENSA 106 662 103 671 98 064 95 994

ARVO
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TILINPAATOS
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Konserni Osuuskunta
1000 euroa 2020 2019 2020 2019
LIIKETOIMINNAN RAHAVIRTA:
Voitto (tappio) ennen satunnaisia eria (+/-) 5941 1625 4883 3136
Oikaisut:
Suunnitelmanmukaiset poistot 13 33 13 14
Muut tuotot ja kulut, joihin ei liity maksua (+/-) -669 625 -669 887
Rahoitustuotot ja -kulut (+/-) -3663 479 -3376 -2703
Muut oikaisut (+/-) -35
Rahavirta ennen kdyttépadaoman muutosta 1623 2727 851 1334
Kayttépaaoman muutos:
Lyhytaikaisten korottomien lilkesaamisten lisdys (-) / vahennys (+) -49 18 -50 25
Vaihto-omaisuuden lisdys (-) / véhennys (+) 3294 6 096 1460 4739
Lyhytaikaisten korottomien velkojen lisays (+) / véahennys (-) 13 4 15 16
Liiketoiminnan rahavirta ennen rahoituseria ja veroja 43881 8 845 2277 6114
Maksetut korot ja maksut muista liikketoiminnan rahoituskuluista (-) -81 -89 -81 -73
Saadut korot liiketoiminnasta 26 21 17 22
Maksetut valittdmat verot (-) -419 -392 -281 71
LIIKETOIMINNAN RAHAVIRTA (A) 4 408 8 386 1932 6135
INVESTOINTIEN RAHAVIRTA:
Investoinnit aineellisiin ja aineettomiin hyddykkeisiin (-) -18
Investoinnit muihin sijoituksiin (-) -2 485 -39 -2 485 -189
Luovutustulot muista sijoituksista 234 34 234 35
My®dnnetyt lainat (-) -9341 -15 237 -9341 -15212
Lainasaamisten takaisinmaksut 8987 4 446 8987 4 447
Saadut korot myonnetyista lainoista 1448 1117 1448 1107
Saadut osingot investoinneista 917 838 1795 3792
INVESTOINTIEN RAHAVIRTA (B) -240 -8 860 638 -6 020
RAHOITUKSEN RAHAVIRTA:
Osuuspadaoman palautus (-) 0 0 0 0
Pitkaaikaisten lainojen nostot 590 2259 590 2246
Pitkaaikaisten lainojen takaisinmaksut (-) -13
Maksettu konserniavustus (+/-) 1000
Maksetut osingot ja muu voitonjako (-) -3212 -3395 -3218 -3402
RAHOITUKSEN RAHAVIRTA (C) -2 622 -1 150 -2629 -156
RAHAVAROJEN MUUTOS (A + B + C) lisdys (+) / vdhennys (-) 1546 -1624 -58 -42
RAHAVARAT TILIKAUDEN ALUSSA 2096 3720 558 600
RAHAVARAT TILIKAUDEN LOPUSSA 3642 2096 499 558




TILINPAATOS

Noudatetut arvostus- ja jaksotusperiaatteet ja -menetelmat

Vaihto-omaisuus

Vaihto-omaisuus on arvostettu taseeseen fifo-periaat-
teen mukaisesti. Vaihto-omaisuus on arvostettu KPL
5:6 8:n alimman arvon periaatteella hankintahintaan
tai sitd alempaan markkina-arvoon.

Sijoitukset

Osuudet omistusyhteysyrityksissa, muut osakkeet ja
osuudet sekd muut saamiset arvostetaan tilinpaatok-
sessa hankinta-arvoonsa tai tatd alempaan kaypaan
arvoon. Kunkin omaisuuseran kaypa arvo maaritetaan
vuosittain tilikauden paattyessa. Jos on havaittavissa
viitteita siitd, ettd jonkin omaisuuseran arvo on pysy-

Konsernitilinpaatoksen laatimisperiaatteet

Konsernitilinpaatéksen laajuus
Konsernitilinpaatokseen on yhdistelty kaikki konser-
niin kuuluvat yhtiét: emoyhtié Pohjanmaan Arvosi-
joitusosuuskunta seka tytaryhtiot Arvo Invest Nordic
Oy ja San Group Oy. Osakkuusyhtidista konserniin
on yhdistelty Nordic Option Oy seka Valve Group Oy.
Osakkuusyhtidista konserniin on jatetty yhdistelemat-
ta Champion Door Oy, Lasercomp Oy seka QFox Oy,
joiden tilikausi eroaa emoyhtion ja muiden konserni-
yhtididen tilikaudesta. Konsernin omistusosuus ja yhti-
diden koko huomioiden, yhdistelematta jattamisella ei
ole olennaista vaikutusta konsernin tulokseen ja talou-
delliseen asemaan.

vasti alentunut, arvioidaan kyseisesta omaisuuserasta
kerrytettavissa oleva rahamaara. Tulosvaikutteinen
arvonalentumistappio kirjataan, jos omaisuuseran kir-
janpitoarvona kaytetty hankinta-arvo ylittaa arvioidus-
ta omaisuuserasta kerrytettavissa olevan rahamaaran.
Sijoituksiin lukeutuviin omaisuuseriin kohdistettuja ar-
vonalennuskirjauksia on mahdollista my&s peruuttaa,
jos omaisuuserasta kerrytettavissa olevaa rahamaaraa
maadritettaessa tehdyissa arvioissa on tapahtunut mer-
kittava muutos. Tavoitteena on, etta tilinpaatoksesta il-
menevat sijoitusten kirjanpitoarvot vastaisivat mahdol-
lisimman tarkasti kdypaa arvoa.

Konsernitilinpaatoksen laatiminen
Konsernitilinpaatos ja liitetiedot on laadittu Suomen kir-
janpitolain ja -asetuksen mukaisesti. Konsernin sisainen
tytaryrityksen osakkeiden ja osuuksien omistus on elimi-
noitu hankintamenomenetelmalld ja osakkuusyritykset
on yhdistelty padomaosuusmenetelmaa noudattaen.

Konsernin sisaiset liiketapahtumat ja voitonjako on elimi-
noitu. Vahemmistéosuus on erotettu konsernin omasta
padomasta ja tuloksesta ja esitetty omana eranaan.

Konserniliikearvojen poistoaika
Konserniliikearvo poistetaan 5 vuodessa.

ARVO
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TILINPAATOKSEN LIITETIEDOT

Suunnitelman mukaisten poistojen perusteet ja niiden muutokset

Hyo6dykeryhma arvioitu pitoaika poistomenetelma
Aineettomat hyodykkeet 10 vuotta tasapoisto
Koneet ja kalusto 4 vuotta tasapoisto

Henkil6st6 ja toimielinten jasenet

Konserni Osuuskunta
1000 euroa 2020 2019 2020 2019
Henkildston keskimaarainen lukumaara tilikauden aikana 4 8 3 4
Toimitusjohtajan, hallituksen ja hallintoneuvoston
palkat ja palkkiot
Toimitusjohtajat® 148 174
Hallituksien ja hallintoneuvoston jasenet 242 220 340 301
Yhteensa 390 394 340 301

* Emoyhtion toimitusjohtajan palkat ja palkkiot on esitetty KPA 2:8.4 8:n mukaisesti kohdassa hallituksien ja hallintoneu-
voston jasenet

Tilintarkastajan palkkiot toimeksiantoryhmittdin

Konserni Osuuskunta
1000 euroa 2020 2019 2020 2019
Tilintarkastus 38 40 28 29
Veroneuvonta 6 2 4
Muut palvelut 25 49 25 49
Yhteensa 68 91 56 79
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TILINPAATOKSEN LIITETIEDOT

PYSYVAT VASTAAVAT
Konserni Osuuskunta
1000 euroa 2020 2019 2020 2019
Aineettomat hyodykkeet
Muut aineettomat hyodykkeet
Hankintameno 1.1. 143 158 143 143
Lisaykset 6
Vahennykset -22
Hankintameno 31.12. 143 143 143 143
Kertyneet poistot 1.1. -95 -93 -95 -85
Tilikauden poistot -10 -12 -10 -10
Vahennysten kertyneet poistot 11
Kertyneet poistot 31.12. -104 -95 -104 -95
Kirjanpitoarvo 31.12. 38 48 38 48
Konserni Osuuskunta
1000 euroa 2020 2019 2020 2019
Aineelliset hyodykkeet
Koneet ja kalusto
Hankintameno 1.1. 74 227 74 74
Lisaykset 11
Vahennykset -165
Hankintameno 31.12. 74 74 74 74
Kertyneet poistot 1.1. -67 -102 -67 -63
Tilikauden poistot -3 -20 -3 -4
Vahennysten kertyneet poistot 55
Kertyneet poistot 31.12. -70 -67 -70 -67
Kirjanpitoarvo 31.12. 3 6 3 6
Muut aineelliset hyddykkeet
Hankintameno 1.1. 18 18
Hankintameno 31.12. 18 18
Kirjanpitoarvo 31.12. 18 18
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TILINPAATOKSEN LIITETIEDOT

Konserni Osuuskunta
1000 euroa 2020 2019 2020 2019
Sijoitukset
Osuudet saman konsernin yrityksisséa
Hankintameno 1.1. 15292 15182
Lisaykset 150
Vahennykset -27
Siirrot erien valilla -13
Hankintameno 31.12. 15 292 15 292
Kertyneet arvonalentumiset 1.1. -375
Arvonalentumiset -375
Kertyneet arvonalentumiset 31.12. -375 -375
Kirjanpitoarvo 31.12. 14 917 14917
Osuudet omistusyhteysyrityksissa
Hankintameno 1.1. 17 864 17776 18 847 18 545
Lisaykset 2485 289 2485 289
Vahennykset -234 -234
Oikaisut hankintamenoon 1158 -215
Siirron erien valilla 13 13
Hankintameno 31.12. 21271 17 864 21097 18 847
Kertyneet arvonalentumiset 1.1. -2713 -2 547 -3226 -2 547
Arvonalentumiset 669 -167 669 -679
Kertyneet arvonalentumiset 31.12. -2 045 -2713 -2 557 -3226
Kirjanpitoarvo 31.12. 19 227 15150 18 540 15 621
Muut osakkeet ja osuudet
Hankintameno 1.1. 9660 9 660 1367 1367
Hankintameno 31.12. 9 660 9 660 1367 1367
Kirjanpitoarvo 31.12. 9 660 9 660 1367 1367
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TILINPAATOKSEN LIITETIEDOT

Omistukset muissa yrityksissa

Yhdistellyt tytaryritykset ja omistusosuudet

Konsernin
Yhtién nimi Kotipaikka omistusosuus %
Arvo Invest Nordic Oy Ylivieska 100
San Group Oy Kempele 60
Yhdistellyt osakkuusyritykset ja omistusosuudet

Konsernin
Yhtion nimi Kotipaikka omistusosuus %
Nordic Option Oy Oulu 34
Valve Group Oy Helsinki 25
Yhdistelemattémat osakkuusyritykset ja omistusosuudet

Konsernin
Yhtion nimi Kotipaikka omistusosuus %
Champion Door Oy Nivala 28
LaserComp Oy Sievi 25
QFox Oy Kalajoki 25

Osakkuusyhtidista konserniin on jatetty yhdistelematta ylla mainitut yhtiét, joiden tilikausi eroaa emoyhtién ja muiden konserniyhtididen

Emoyhtién
omistusosuus %
100

60

Emoyhtion
omistusosuus %
34

25

Oma pdaoma
1950 teur
1917 teur
175 teur

Tulos

-233 teur
278 teur

13 teur

tilikaudesta. Konsernin omistusosuus ja yhtididen koko huomioiden, yhdistelematta jattamisella ei ole olennaista vaikutusta konsernin

tulokseen ja taloudelliseen asemaan.

ARVO
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TILINPAATOKSEN LIITETIEDOT

Konserni Osuuskunta
1000 euroa 2020 2019 2020 2019
Osakkuusyrityksista johtuvan konserniaktiivan maara
Konserniaktiiva 1.1.
Lisaykset 1286
Konserniaktiivan poisto -64
Konserniaktiiva 31.12. 1222
Vaihto-omaisuuden sijoitussalkut
Tasearvo 54 407 57 701 43096 44 556
Kaypa arvo 63 884 67 350 48 942 50244
Erotus 9477 9648 5846 5689
Siirtosaamisiin sisaltyvat olennaiset erat
Korkotulot 619 422 572 372
Tuloverot 100 21 81
Menoennakot 23 23
Muut siirtosaamiset 33 30 33 30
Siirtosaamiset yhteensa 775 473 710 403
Saamiset omistusyhteysyrityksilta
Pitkaaikaiset
Lainasaamiset 47 629 47 629
Pitkdaikaiset saamiset yhteensa 47 629 47 629
Lyhytaikaiset
Siirtosaamiset 9 14 9 14
Lainasaamiset 236 232 236 232
Lyhytaikaiset saamiset yhteensa 245 246 245 246
Saamiset omistusyhteysyrityksiltd yhteensa 292 876 292 876
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TILINPAATOKSEN LIITETIEDOT

Konserni Osuuskunta

1000 euroa 2020 2019 2020 2019
Oman padoman muutokset

Osuuspaaoma 1.1. 9 849 9849 9 849 9 849
Vahennys 0 0 0 0
Osuuspadoma 31.12. 9 849 9 849 9 849 9 849
Vararahasto 1.1. 5137 5137 5137 5137
Vararahasto 31.12. 5137 5137 5137 5137
Liittymismaksurahasto 1.1. 16 439 16 439 16 439 16 439
Liittymismaksurahasto 31.12. 16 439 16 439 16 439 16 439
Sidottu oma paaoma yhteensa 31.12. 31425 31425 31425 31425
Edellisten tilikausien voitto/tappio 1.1. 59 646 61121 52 025 51228
Osuuskorot/osingonjako -3276 -3440 -3283 -3447
Oikaisut edellisten tilikausien voittoihin 32 133 32 108
Edellisten tilikausien voitto/tappio 31.12. 56 401 57 813 48 774 47 889
Tilikauden voitto/tappio 5585 1832 4683 4136
Vapaa oma padoma yhteensa 31.12. 61986 59 646 53 456 52 025
Vahemmistdosuudet 36 38

Oma padoma yhteensa 93 447 91 109 84 881 83 450
Laskelma OKL 16:6 §:n jakokelpoisesta vapaasta omasta pdaomasta

Edellisten tilikausien voitto 48 774 47 889
Tilikauden tulos (voitto+/tappio-) 4683 4136
Jakokelpoiset varat yhteensa 53 456 52 025
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TILINPAATOKSEN LIITETIEDOT

Konserni Osuuskunta
1000 euroa 2020 2019 2020 2019
Siirtovelkoihin sisdltyvéat olennaiset erét
Palkat sos.kuluineen (jaksotus) 71 69 63 60
Tuloverot 19 2
Siirtovelat yhteensa 20 71 63 60
Vakuudet, vastuusitoumukset ja taseen ulkopuoliset jérjestelyt
Vastuut ja vakuudet panteista ja muista esineoikeudellisista vakuuksista tase-erittain ja vakuuslajeittain
Vakuudelliset lainat
Rahoituslaitoslainat 10 000 10 000 10 000 10 000
Pantatut arvopaperit kayvin arvoin 16 382 15500 16 382 15500
Shekkiluottolimiitti 9000 5000 9000 5000
Shekkiluottolimiittia kaytdssa 2836 2246 2836 2246
Pantatut arvopaperit kayvin arvoin 16 929 16 291 16 929 16 291
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Liikevaihto 1000 eur

Liikevaihdon muutos %

Kayttokate % lv:sta

Liiketoiminnan tulos 1000 eur
Liiketoiminnan tulos % lv:sta

Sijoitetun paaoman tuotto %

Investoinnit yhteensa 1000 eur
Investoinnit kayttdomaisuuteen 1000 eur
Investoinnit osakkeisiin/lainanannot 1000 eur
Rahoitustulos 1000 eur

Rahoitustulos / investoinnit-%
Rahoitustulos % lv:sta

Quick Ratio

Current Ratio

Omavaraisuus %

Henkilosto keskimaarin

Liikevaihto / hl6 1000 eur
Henkildstokulut /hl6 1000 eur *

* Ei sisalla hallituksen ja hallintoneuvoston palkkioita

2020 2019 2018
20557 25014 41620
-17,8% -39,9 % 472 %

7,9 % 11,0 % 12,7 %

1610 2729 5232

7,8% 10,9 % 12,6 %

5,0 % 4,7 % 6,4 %
11826 15294 11817

0 18 10
11 826 15277 11 808

5596 1602 1312

47 % 10 % 11 %

27 % 6 % 3%

26,5 32,0 6.3
1711 215,7 83,1
87,6 % 87,9 % 89,4 %
4 8 8
5139 3127 5203
92 66 57
Voitto/tappio ennen tilinpaastdssiirtoja ja veroja +
korko- ja muut rahoituskulut + arvonalentumiset <100

Sijoitetun paaoman tuotto % =

Rahoitustulos (tulorahoitus) =

Taseen loppusumma - korottomat velat

Lyhytaikaiset saamiset + rahoitusarvopaperit + rahat ja pankkisaamiset

Maksuvalmius QR =

Vaihto-omaisuus + lyhytaikaiset saamiset + rahat ja pankkisaamiset

Lyhytaikainen vieras padoma - ennakkomaksut

Maksuvalmius CR =

Lyhytaikainen vieras paaoma - ennakkomaksut

Oma paaoma + laskennallisella verovelalla vahennetty
poistoero + oman paaoman ehtoinen padgomalaina

Omavaraisuusaste % =

Vastattavaa yhteensa - saadut ennakot

x 100

2017
28 283
-51,2%
10,4 %
1109
39%
8,5%
11821
153
11668
8650
73 %
31%
17,0
190,2
99,5 %
7
4040
62

Liiketulos + poistot ja arvonalentumiset + rahoitustuotot - rahoituskulut - verot
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Tilinpaatoksen ja
toimintakertomuksen allekirjoitukset

Ylivieskassa 22. helmikuuta 2021

Jari Pirinen Reijo Tauriainen Mervi Jarkkala
toimitusjohtaja hallituksen puheenjohtaja hallituksen jasen

Mika Kiljala Marjo Kolehmainen Asko Mannisto
hallituksen jasen hallituksen jasen hallituksen jasen

Eija Sorjamaa
hallituksen jasen

Tilinpaatosmerkinta

Suoritetusta tilintarkastuksesta on tanaan annettu kertomus.
Oulussa 22. helmikuuta 2021

KPMG Oy Ab

Tapio Raappana
KHT



Pohjanmaan Arvo Sijoitusosuuskunnan jasenille

Tilinpaatoksen tilintarkastus

Lausunto

Olemme tilintarkastaneet Pohjanmaan Arvo Sijoitusosuuskunnan
(y-tunnus 0190515-1) tilinpaatoksen tilikaudelta 1.1.-31.12.2020.
Tilinpaatos sisaltad seka konsernin ettd emo-osuuskunnan taseen,
tuloslaskelman, rahoituslaskelman ja liitetiedot.

Lausuntonamme esitdmme, ettd tilinpaatds antaa oikean ja
riittdvan kuvan konsernin sekd emo-osuuskunnan toiminnan tu-
loksesta ja taloudellisesta asemasta Suomessa voimassa olevien
tilinpaatoksen laatimista koskevien sdanndsten mukaisesti ja tayttaa
lakisaateiset vaatimukset.

Lausunnon perustelut

Olemme suorittaneet tilintarkastuksen Suomessa noudatettavan
hyvan tilintarkastustavan mukaisesti. Hyvan tilintarkastustavan
mukaisia velvollisuuksiamme kuvataan tarkemmin kohdassa Tilin-
tarkastajan velvollisuudet tilinpddtéksen tilintarkastuksessa. Olemme
rilppumattomia emo-osuuskunnasta ja konserniyrityksista niiden
Suomessa noudatettavien eettisten vaatimusten mukaisesti, jotka
koskevat suorittamaamme tilintarkastusta ja olemme tayttaneet
muut naiden vaatimusten mukaiset eettiset velvollisuutemme.
Kasityksemme mukaan olemme hankkineet lausuntomme perus-
taksi tarpeellisen maaran tarkoitukseen soveltuvaa tilintarkastus-
evidenssia.

Tilinpaatosta koskevat hallituksen ja

toimitusjohtajan velvollisuudet

Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat tilinpaatéksen laatimisesta siten,
ettd se antaa oikean ja riittdvan kuvan Suomessa voimassa olevien
tilinpaatoksen laatimista koskevien sdanndsten mukaisesti ja tayttaa
lakisaateiset vaatimukset. Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat myos
sellaisesta sisdisestd valvonnasta, jonka ne katsovat tarpeelliseksi
voidakseen laatia tilinpaatoksen, jossa ei ole vaarinkaytoksesta tai
virheestd johtuvaa olennaista virheellisyytta.

Hallitus ja toimitusjohtaja ovat tilinpaatdsta laatiessaan vel-
vollisia arvioimaan emo-osuuskunnan ja konsernin kykya jatkaa
toimintaansa ja soveltuvissa tapauksissa esittamaan seikat, jotka
liittyvat toiminnan jatkuvuuteen ja siihen, etta tilinpaatds on laadittu
toiminnan jatkuvuuteen perustuen. Tilinpaatds laaditaan toiminnan
jatkuvuuteen perustuen, paitsi jos emo-osuuskunta 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 vaarinkaytdksesta tai virheesta
johtuvaa olennaista virheellisyyttd, seka antaa tilintarkastuskerto-
mus, joka sisaltda lausuntomme. Kohtuullinen varmuus on korkea

varmuustaso, mutta se ei ole tae siitd, ettd olennainen virheellisyys
aina havaitaan hyvan tilintarkastustavan mukaisesti suoritettavassa
tilintarkastuksessa. Virheellisyyksia voi aiheutua vaarinkaytoksesta
tai virheesta, ja niiden katsotaan olevan olennaisia, jos niiden yksin
tai yhdessa voisi kohtuudella odottaa vaikuttavan taloudellisiin
paatoksiin, joita kayttajat tekevat tilinpaatdksen perusteella.

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

— Tunnistamme ja arvioimme vaarinkaytoksesta tai virhees-
ta johtuvat tilinpaatoksen olennaisen virheellisyyden riskit,
suunnittelemme ja suoritamme naihin riskeihin vastaavia
tilintarkastustoimenpiteita ja hankimme lausuntomme pe-
rustaksi tarpeellisen maaran tarkoitukseen soveltuvaa tilin-
tarkastusevidenssia. Riski siitd, ettd vaarinkaytoksesta johtuva
olennainen virheellisyys jaa havaitsematta, on suurempi kuin
riski siitd, ettd virheesta johtuva olennainen virheellisyys jaa
havaitsematta, silla vaarinkaytdkseen voi liittya yhteistoimin-
taa, vadrentamista, tietojen tahallista esittamatta jattamista
tai virheellisten tietojen esittamista taikka sisdisen valvonnan
sivuuttamista.

— Muodostamme kasityksen tilintarkastuksen kannalta relevan-
tista sisdisesta valvonnasta pystyaksemme suunnittelemaan
olosuhteisiin ndhden asianmukaiset tilintarkastustoimenpiteet
mutta emme siina tarkoituksessa, ettd pystyisimme antamaan
lausunnon emo-osuuskunnan tai konsernin sisdisen valvonnan
tehokkuudesta.

— Arvioimme sovellettujen tilinpaatoksen laatimisperiaatteiden
asianmukaisuutta seka johdon tekemien kirjanpidollisten
arvioiden ja niista esitettavien tietojen kohtuullisuutta.

— Teemme johtopaatdksen siitd, onko hallituksen ja toimitus-
johtajan ollut asianmukaista laatia tilinpaatds perustuen ole-
tukseen toiminnan jatkuvuudesta, ja teemme hankkimamme
tilintarkastusevidenssin perusteella johtopaatdksen siita,
esiintyykd sellaista tapahtumiin tai olosuhteisiin liittyvaa olen-
naista epdvarmuutta, joka voi antaa merkittdvaa aihetta epéilla
emo-osuuskunnan tai konsernin kykya jatkaa toimintaansa. Jos
johtopaatéksemme on, ettd olennaista epdvarmuutta esiintyy,
meidan taytyy kiinnittaa tilintarkastuskertomuksessamme
lukijan huomiota epdvarmuutta koskeviin tilinpaatéksessa
esitettaviin tietoihin tai, jos epdvarmuutta koskevat tiedot
eivat ole riittdvia, mukauttaa lausuntomme. Johtopaatoksem-
me perustuvat tilintarkastuskertomuksen antamispaivaan
mennessa hankittuun tilintarkastusevidenssiin. Vastaiset
tapahtumat tai olosuhteet voivat kuitenkin johtaa siihen, ettei
emo-osuuskunta tai konserni pysty jatkamaan toimintaansa.

— Arvioimme tilinpaatdksen, kaikki tilinpaatoksessa esitettavat
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tiedot mukaan lukien, yleista esittamistapaa, rakennetta ja
sisaltda ja sitd, kuvastaako tilinpaatds sen perustana olevia
liiketoimia ja tapahtumia siten, ettd se antaa oikean ja riittavan
kuvan.

— Hankimme tarpeellisen maaran tarkoitukseen soveltuvaa
tilintarkastusevidenssia konserniin kuuluvia yhteiséja tai lii-
ketoimintoja koskevasta taloudellisesta informaatiosta pys-
tyaksemme antamaan lausunnon konsernitilinpaatoksesta.
Vastaamme konsernin tilintarkastuksen ohjauksesta, valvon-
nasta ja suorittamisesta. Vastaamme tilintarkastuslausunnosta
yksin.

MUUT RAPORTOINTIVELVOITTEET

Muu informaatio

Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat muusta informaatiosta. Muu
informaatio kasittaa toimintakertomuksen. Tilinpaatosta koskeva
lausuntomme ei kata muuta informaatiota.

Velvollisuutenamme on lukea muu informaatio tilinpaatdksen
tilintarkastuksen yhteydessa ja tata tehdessamme arvioida, onko
muu informaatio olennaisesti ristiriidassa tilinpaatoksen tai tilin-
tarkastusta suoritettaessa hankkimamme tietdmyksen kanssa tai
vaikuttaako se muutoin olevan olennaisesti virheellista. Velvollisuu-
tenamme on lisaksi arvioida, onko toimintakertomus laadittu sen
laatimiseen sovellettavien sddnndsten mukaisesti.

Kommunikoimme hallintoelinten kanssa muun muassa tilintarkas-
tuksen suunnitellusta laajuudesta ja ajoituksesta seka merkittavista
tilintarkastushavainnoista, mukaan lukien mahdolliset sisdisen
valvonnan merkittavat puutteellisuudet, jotka tunnistamme tilin-
tarkastuksen aikana.

Lausuntonamme esitdmme, etta toimintakertomuksen ja tilin-
paatoksen tiedot ovat yhdenmukaisia ja etta toimintakertomus
on laadittu toimintakertomuksen laatimiseen sovellettavien sdan-
ndsten mukaisesti.

Jos teemme suorittamamme tydn perusteella johtopaatdksen,
ettd toimintakertomuksessa on olennainen virheellisyys, meidan
on raportoitava tasta seikasta. Meilla ei ole tdman asian suhteen
raportoitavaa.

Oulussa 22. helmikuuta 2021
KPMG Oy Ab

Tapio Raappana

Pohjanmaan Arvo Sijoitusosuuskunnan osuuskunnan kokoukselle

Hallintoneuvosto on tanaan pitdmassaan kokouksessa kasitellyt
hallituksen laatiman osuuskunnan tilinpaatdksen ja konsernitilin-
paatdksen vuodelta 2020 ja toimintakertomuksen seka tutustunut
tilintarkastajien niiden johdosta antamaan tarkastuskertomukseen.

Hallintoneuvosto puoltaa tuloslaskelman ja taseen seka konserni-
tuloslaskelman ja konsernitaseen vahvistamista ja yhtyy hallituksen
ehdotukseen osuuskunnan tilikauden ylijadman kayttamisesta.

Ylivieskassa 2. maaliskuuta 2021

Tuomo Tamminen
puheenjohtaja
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Takarivissa vasemmalta hallituksen jasenet Mika Kiljala, Marjo Kolehmainen, Asko Mannist6 seka hallintoneuvoston puheen-
johtaja Tuomo Tamminen. Alarivissa vasemmalta hallituksen jasen Mervi Jarkkala, hallituksen puheenjohtaja Reijo Tauriainen,
hallituksen jasen Eija Sorjamaa seka hallintoneuvoston varapuheenjohtaja Markus Ahokangas.

Puheenjohtaja rahoitusneuvos Reijo Tauriainen, Oulu
Varapuheenjohtaja toimitusjohtaja Marjo Kolehmainen, Oulu
Jasenet toimitusjohtaja Mervi Jarkkala, Kokkola
yrittaja Mika Kiljala, Ylivieska
toimitusjohtaja Asko Mannistd, Ylivieska
DI Eija Sorjamaa, Raahe
nykyinen toimi-
kausi paattyy
Puheenjohtaja
Raahe maanviljelijad Tuomo Tamminen 2022
Jasenet
Alavieska yrittdja Jarmo Nahkala 2021
Haapavesi  toimitusjohtaja Tarja Repo 2023
yrittaja Seija Makinen 2021
Kalajoki toimitusjohtaja Jarmo Ainali 2021
tiimiesimies Seppo Hihnala 2022
talousjohtaja Veli Marsyla 2022
Kannus toimitusjohtaja Heikki Laitala 2022
kehittdmispaallikko Asko Syrjala 2023
Kokkola seniorikauppias Tapani Koskela 2023
Merijarvi maanviljelija Sari Salmu 2021
Nivala liikkeenharjoittaja Urpo Korkiakoski 2021
maanviljelija Pekka Monkkdnen 2021
Oulainen kiinteistopaallikkd Timo Junttila 2022
kunnallisneuvos Kai Pajala 2021

Tilintarkastusyhteisé KPMG Oy Ab paavastuullisena

tilintarkastajana KHT Tapio Raappana

Varapuheenjohtaja

Nivala

Jasenet

Oulu
Pyhajoki
Raahe

Sievi
Siikajoki

Siikalatva
Toholampi
Ylivieska

business manager Markus Ahokangas

senior advisor Kari Arola

kauppias Jari Yrjana
tietohallintopaallikké Markku Borén
yrittaja Sirpa Korpela

johtaja Jussi Miilukangas
valimotyontekija Pasi Parkkila
toimitusjohtaja Mika Maki-Asiala
metsatalousinsindori Heikki Ala-aho
toimitusjohtaja Kalle Arvio
palvelupaallikké Kaisa Louet-Simila
yrittaja Raimo Ahokas
toimitusjohtaja Esko Salmikangas
maanviljelija Heikki Jaakola
toiminnanjohtaja Kirsti Oulasmaa

nykyinen toimi-
kausi paattyy

2022

2022
2022
2022
2023
2021
2023
2021
2022
2023
2023
2023
2023
2023
2021
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