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Valtio lunasti

PAIKKANSA MAHDOLLISTAJANA

Vuonna 2014 valtio vastuullisena omistajana mahdollisti useita sellaisia
hankkeita, joita ilman valtion mukaantuloa el olisi voitu toteuttaa. Ne
hankkeet ovat hyvaksi Suomelle. Tulevaisuudessa vastaavia tarpeita
tulee todennakoisesti lisaa. Tama luo uudenlaisia haasteita valtion
yhtidomistusten hallinnoinnille. Tarpeita vastaava organisoituminen ja
resurssointi ovat valttamattomia edellytyksia tehokkaalle toiminnalle.
Toisin sanoen kulunut vuosi osoitti seka valtio-omistamisen

mahdollisuudet ettd haasteet.

Suomesta Saksaan rakennettava merikaapeli
osoittaa, ettd omistajuudella on todella vilid. Val-
tio sijoitti liikkeelle panemaansa projektiin 20
miljoonaa euroa. Ilman sitd vastaavaa summaa ei
olisi saatu yksityisilta sijoittajilta. Vuonna 2016
valmistuu korkealuokkainen, kyberturvallinen ja
nopea yhteys eurooppalaisiin ja globaaleihin verk-
koihin merenalaisen valokuitukaapelin avulla. Se
nostaa Suomea takaisin kohti teollisen internetin
karkipaikkoja. Samalla suomalaisen digitalouden
kasvu luo merkittdvid vilittomid ja valillisid kan-
santaloudellisia vaikutuksia.

Niin yritykset kuin kansalaisetkin puhuvat
energiansaannista ja -hinnasta pdivittdin. Edelleen
vahvistaakseen huoltovarmuutta ja kilpailukykyi-
sen energiansaantia, valtio osti Fortumin ja
E.ON:in omistusosuudet maa- ja biokaasuyhtio
Gasumissa. Jarjestelylld valmistaudutaan siihen,
ettd Gasum kykenee kehittdmidn Suomen kaasu-
markkinoiden toimivuutta ja infrastruktuuria
sekd maa- ja biokaasun ettd nesteytetyn maakaa-

sun (LNG) osalta parhaalla mahdollisella tavalla.
Nyt valtio yhdessd Huoltovarmuuskeskuksen
kanssa omistaa yhtiostd 75 prosenttia.

Kansainvélisen talouden reunavaltiona tar-
vitsemme kansainvdlisid kumppaneita, ulkomaan
kauppaa ja osaamisen vientid. Talouspoliittisen
ministerivaliokunnan puollon my6td Arctia Ship-
pingin monitoimialukset voivat seilata polaarisille
alueille tekemdén juuri sitd, missd ne ovat maail-
man huippua - tukemaan kestdvin kehityksen
mukaista taloudellista toimintaa. Itdimeren jdin-
murron hoitamisen lisdksi tdima on juuri sitd,
mitd Suomi tarvitsee, vastuullista liiketoimintaa
ja kotimaisen huippuosaamisen vientid.

Nama kolme esimerkkid - muiden joukossa
— osoittavat, ettd oikein toteutettuna valtion omis-
tajaohjauksella saadaan aikaan laaja-alaista omis-
taja-arvon kasvua, mitd tdmd maa tarvitsee. Toisin
sanoen omistaminen ei ole itseisarvo. Sen vuoksi
valtio myi infra- ja rakennusalan palveluyrityksen
Destia Oy:n koko osakekannan Ahlstrém Capita-



= Umistaminen

on taitolaji, jota ei voi
ulkoistaa.

lille. Destian omistuksella ei ollut valtiolle strate-
gista merkitystd, mutta siitd luopumalla selkeytet-
tiin infra- ja rakennusalan kilpailutilannetta. Val-
tio mahdollisti siis taas.

Valtion yritys-, maa- ja kiinteistdomistuk-
sista yritysvarallisuus edustaa noin 30 miljardia
euroa ja se jakautuu reiluun 6o yritykseen. Valtio
tuloutti ndistd yrityksistd vuonna 2014 yhteensd
1,7 miljardia euroa. Osinkoja tdstd on noin mil-
jardi ja noin puolet Solidiumin voitonjakoa.

Valtio on ylivoimaisesti suurin porssisijoit-
taja Suomessa. Valtion suorassa omistuksessa
olevien Finnairin, Fortumin ja Neste Oilin yhteen-
laskettu valtion omistuksen arvo oli vuoden
lopussa noin 11 miljardia euroa, Solidium Oy:n
omistamien 12 porssiyhtion vihemmistdomistus-
ten yhteenlaskettu arvo on noin 7,5 miljardia
euroa. Suurimpien eldkeyhtididen Suomi-salkku-
jen porssiarvot liikkuvat 4-5 miljardin luokassa.

Yhtidomistusten hallinnointia kehitettdva
Kaikki edelld mainitut asiat vahvistavat valtio-
omistuksen olemassaolon merkitysta. Valtio-omis-
taja kdytettdvissddn olevilla omistajan keinoilla
mahdollistaa sekd yhtidomistuksiin liittyvda
omistaja-arvon kasvua ettd omalta osaltaan tukee
koko Suomen kasvua ja kehitystd. Olennaista on
kuitenkin ymmaértdd, ettd omistaminen on taito-
1aji, jota ei voi ulkoistaa. Sitd ei voi toteuttaa

ilman oikeanlaista hallintoa ja tarpeita vastaavaa

resurssointia. Kun ndma4 ovat kunnossa, on mah-
dollista saavuttaa sellaista lisdarvoa, joka menee
yli perinteisen omistaja-arvon kasvun ja tukee
koko maata juuri niilld keinoilla, mitd osakeyh-
tién omistaja voi parhaimmillaan tarjota.

Tdhan viittaa valtion omistajapolitiikkaa
koskevan valtioneuvoston periaatepditdksen
toteamus, jonka mukaan valtion omistajapolitii-
kan ja omistajaohjauksen ensisijaisena tavoit-
teena on yhtididen kehittdminen ja omistaja-
arvon pitkdjanteisen kasvun tukeminen. Nyt
tdmdn kansallisesti merkittivan ndkokulman
aiempaa tehokkaampi tukeminen vaatii perus-
teellisen pohdinnan valtion koko yritysvarallisuu-
den hoitamisen rakenteesta, kasvumahdollisuuk-
sien tukemisesta sekd resurssien tehokkaammasta
kaytostd.



Hallituksen

E\ taytyy olla kokonaisuus,
joka toimii seka omistajan
ettd yhtion edun mukaisesti.

Nykymallin mukaan on tovi toimittu. Val-
tion kaupallisen yhtiévarallisuuden hoitaminen
keskKitettiin vuonna 2007 valtioneuvoston kansli-
aan. Erityistehtavdyhtioiden yhtidvarallisuutta
hoidetaan etupdidssd muissa ministerioissa. Siksi
ndiden vuosien jdlkeen on perusteltua esittdd, ettd
olisiko valtion resurssien hoidon kannalta sekd
yhtididen ja niiden taseiden ja pddomien ohjaami-
sen kannalta parempi, ettd valtion omistajaohja-
uksen oleellinen edelleen keskittdminen toteu-
tuisi.

Kéytannodssa kehitystarpeet ovat kummun-
neet nykytilan erddnlaisesta hajanaisuudesta. Sen
lisdksi, ettd kaupallisten ja erityistehtdvayhtididen
omistajaohjaus on eri ministeritissd, toimii nii-
den alaisuudessa itsendisid organisaatioita (Soli-
dium Oy, Governia Oy, Teollisuussijoitus Oy,
Finnvera Oyj, Tekes). Namd omistajaohjaavat val-
tion omistuksia tai tukevat yritystoimintaa vel-
kainstrumentein ja oman pddoman ehdoilla.
Yhteistd kaikille ndille on yhteinen tehtdva ja
tavoite: valtion yritysvarallisuuden hoitaminen,
yhtididen kehittdminen ja omistaja-arvon pitka-
jinteisen kasvun tukeminen. Uskon vahvasti, ettd
kaikkien kannalta olisi perusteltua aloittaa ana-
lyyttinen keskustelu siitd, miten edelleen keskit-
tamisen kautta valtion yritysvarallisuuden kehit-
tdminen ja kasvun tukeminen saadaan rakenteel-
lisesti tehokkaaksi.

Valtion omistuksilla on suuri merkitys myos
valtion taseen hallinnassa seki valtion tulojen
kannalta. Lisdksi aktiivisella omistamisella valtio
voi allokoida pddomia sellaisiin omistamiinsa
yrityksiin, jotka luovat kasvua. Valtio voi aktiivi-
sella omistamisella my0s allokoida varoja uuteen
yritystoimintaan seka eri vaiheissa kehittyvdin

yritystoimintaan. Kaikkeen edelld esitettyyn viita-
ten on perusteltua selvittdd valtion yritysvaralli-
suuden hallintaa tukevan valtion yritysvarallisuu-
den osaamiskeskittymédn kokoaminen eri toimi-
joiden keskittimisen kautta.
Kovat vaatimukset yhtididen hallituksille
Kun omistamisen perusta ja infrastruktuuri ovat
kunnossa, voidaan kdytinnon omistajaohjauk-
sella luoda parasta mahdollista lisdarvoa. Tihdn
liittyen valtio-omistaja on jo pitkddn korostanut
hallitusten merkitystd. Kevddn 2015 yhti6kokouk-
sissa vaihdoimme neljanneksen valtio-omistajan
nimityspiiriin kuuluvista hallitusjdsenistd, mika
on poikkeuksellisen paljon. Hallituksen tédytyy
olla kokonaisuus, joka toimii sekd omistajan ettd
yhtion edun mukaisesti. Erityisesti puheenjohta-
jien merkitys on omistajalle erityisen tdrked. Sen
lisdksi jokaisen yksittdisen jasenen tdytyy luoda
omalla osaamisellaan sellaista lisdarvoa yhtiolle,
mikd kasvattaa sen myotd myds omistaja-arvoa.
Haastavissa muutostilanteissa, kuten useissa val-
tio-omisteisissa yhtigissa tilld hetkelld, hallitusten
jdsenten ja erityisesti puheenjohtajien sitoutumi-
nen tehtdvdin on kriittisen tarkedd valtio-omista-
jalle. Hallituspaikka valtio-omisteisessa yhtiossi
on ammattilaistehtdvd, mika vaatii resursseja ja
aikaa. Jos ei ole valmis panostamaan, ei ole sopiva
valtio-omisteisen yhtion hallitukseen.
Valtio-omistajan on jatkettava mahdollista-
jan tielld. Uralla pysyminen vaatii oikeanlaiset
puitteet, tydkalut ja resurssit. Se antaa parhaat
mahdollisuudet vaikuttaa. Viime vuonna onnis-
tuimme tehtdvdassdmme hyvin, mutta vaatimukset
kasvavat. Timan myo6td haluan kiittdd kaikkia
olennaisia sidosryhmia siitd, ettd viime vuonna
saavutimme tavoitteemme. Uskon, ettd tulevai-
suudessa pystymme vield parempaan.

[ 3 EERO HELIOVAARA
YLIJOHTAJA
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YRITYSTOIMINNAN JA POLIITTISEN
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Valtion amistajachjaus toimii yksityisen elinkeinoelaman
ja poliittisen vallankayton haastavassa rajapinnassa. Tama

rajapinta voi poliitikolle olla vaikea.

Myo6skin omalla lyhyelld kaudellani olen tormén-
nyt useamman kerran tilanteeseen, jossa olen
joutunut pohtimaan miten poliitikon rooli ja
valtion omistajaohjauksen toimintaperiaatteet
yhdistetddn. Voiko ministeri puuttua valtionyh-
tion tydehtosopimusneuvotteluihin, jotta laajoja
vahinkoja vientiteollisuudelle aiheuttava lakko
vdltetddn? Kuinka paljon ministeri voi ottaa huo-
mioon laajempaa yhteiskunnallista kehystd poh-
dittaessa yhtion hallituksen palkkioiden nosta-
mista?

Valtionyhtiot ja omistajaohjaus toimivat
yksityisen markkinan logiikalla, koska se on yhti-
Oiden kannalta osoittautunut tehokkaimmaksi
tavaksi. Yhtididen toiminnan poliittinen mikro-
managerointi, vaikka valilld houkutteleva vaihto-
ehto, johtaisi pitemmalli aikavélilla huonompaan
tulokseen. Siksi yhtididen asioita koskeva paatok-
senteko kuuluu niitten johdolle.

Toisaalta poliittinen vallankdyttdjd, joka
ohjaa suurta kansalaisille ja veronmaksajille kuu-
luvaa omaisuusmassaa, ei voi olla passiivinen tai

toimeton. Poliitikot vastaavat viime kddessd
ddnestdjilleen valtionyhtididen toiminnasta puut-
tuivat he siihen tai eivit. Ja ndin kuuluukin olla,
koska viime kddessd on aina poliittisen vallan
kayttdjien pddatos, miten valtion omistajaohjausta
toteutetaan.

Niinpd suurten linjojen suhteen valtiolla
tulee olla selked visio, miten se yhtiditddn ohjaa.
Omistajalla on oikeus ja velvollisuus madritelld
selvisti yhtidille, mitd niiltd odotetaan. Valtiolla ja
viime kadessa jokaisella kansalaisella valtionyhtioi-
den omistajana on myds oikeus odottaa yhtidiltd
paljon. Taloudellisen kannattavuuden liséksi val-
tionyhtididen tuleekin toimia vastuullisesti ja
esimerkillisesti, niin ettd yhtididen toiminta edis-
tad laajasti Suomen valtion ja kansalaisten etua.

» SIRPA PAATERO
OMISTAJAOHJAUSMINISTERI
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KASVUN JA KEHITYKSEN TUKEMISEKSI

Merikaapeli Suomesta Saksaan

Valtio kdynnisti Suomesta Saksaan vedettdvan
merikaapelihankkeen ja sijoitti sithen 20 miljoo-

naa euroa. Toteutuksesta vastaa valtion enemmis-
toomisteinen Cinia Group Oy. Korkealuokkainen,

kyberturvallinen ja nopea yhteys eurooppalaisiin

Gasumin
enemmistoomistus
valtiolle

Valtio-omistaja edelleen vahvisti Suomen huolto-
varmuutta ja kilpailukykyisen energiansaantia
ostamalla Fortumin 31 prosentin ja E.ON:n 20
prosentin omistusosuudet maa- ja biokaasuyhtio
Gasum Oy:ssd. Valtion omistusosuus nousi 75

ja globaaleihin verkkoihin varmistaa kansainvali-
sid tietoliikenneyhteyksid iddn ja lannen valilla.
Vuonna 2016 valmistuva kaapeli tukee voimak-
kaasti suomalaisen digitaalisen talouden ja teolli-
sen internetin kasvua.

rosenttiin, josta . .
P ! Valtion omistusosuus
Huoltovarmuus-

keskus omistaa 0 /
26,5 prosenttia. O
Jarjestelylld valtio

halusi valmistau-

tua siihen, ettd

Gasum kykenee kehittimdidn Suomen kaasumark-
kinoiden toimivuutta ja infrastruktuuria sekd
maa- ja biokaasun etti nesteytetyn maakaasun
(LNG) osalta parhaalla mahdollisella tavalla.



Uusi vahemmistoomistaja Patrialle
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Valtio hakee Patria Oyj:lle uuden teollisen kumppanin véahemmistéomistaja

Airbus Groupin ilmoitettua luopuvansa omistusosuudestaan. Patria

siirtyi valiaikaisesti kokonaan valtion kontrolliin. Uuden teollisen

vahemmistdomistajan etsiminen aloitettiin vuoden 2015 alkupuoliskolla.

Turvallisuusverkkotoiminta
Suomen Erillisverkot
-konserniin

Arctia Shippinging murtajat
polaarisille alueille

Talouspoliittinen ministerivaliokunta puolsi omis-
tajan tukea Arctia Shippingin liiketoimintastrate-
gialle, jonka tavoitteena on Itdmeren jadnmurron
hoitamisen lisdksi vanhenevan laivaston uusimi-
nen alusten kdyttOastetta nostamalla. Kayttoas-
teen nostolla muun muassa polaarisilla alueilla
toimimalla, voidaan vaikuttaa jddnmurron kus-
tannustehokkuuden parantamiseen ja yhtion
kykyyn rahoittaa laivastoinvestoinnit valtion bud-
jetin ulkopuolella. Kiyttdasteen nostolla voidaan
hillitd jadnmurron hinnankorotuspaineita, joita
miljardin euron investointi muutoin aiheuttaisi ja
jolla on siten merkittdva vaikutus suomalaisten
yritysten logistiikkakustannuksiin ja siten teolli-
suuden kilpailukykyyn. Arctia Shippingin polaari-
sella toiminnalla on vaikutusta myds Suomen
meriklusterin kehittymiseen ja suomalaisen
ainutlaatuisen vaikeiden jidolosuhteiden osaami-
sen hydodyntidmiseen kansainvilisesti.

Joulukuussa eduskunta hyviksyi hallituksen esi-
tyksen uudeksi turvallisuuslainsdddannoksi.
Tdamdén seurauksena Suomen puolustusvoimien
johtokeskus siirsi turvallisuusverkkotoiminnan
Suomen Erillisverkot Oy:n tytaryhti6lle Suomen
Turvallisuusverkko Oy:lle. Omistajaohjauksesta
vastaa valtioneuvoston kanslia.

Finrail irti
VR:sta

Valtio eriytti Finrail Oy:n VR-konsernista. Finrail
tuottaa junaliikenteen ohjaus-, matkustajainfor-
maatio- ja suunnittelupalveluita. Yhti6 jatkoi toi-
mintaansa tdysin kaupallisin perustein toimivana
itsendisend yhtiona 2015 alusta lukien. Valtioneu-
voston kanslian omistajaohjausosasto vastaa Fin-
railin omistajaohjauksesta. Eriyttiminen toteutet-
tiin, koska liikenteenohjauspalvelut taytyy kyetd
tarjoamaan kaikille asiakkaille tasapuolisesti
rautatieliikenteen kilpailun edelleen vapautuessa
tulevina vuosina. Finrailin strateginen intressi
valtiolle on varmistaa tasapuolisesti rautatielii-
kenteen ohjauspalvelut.

Valtio myi Destian

Ahlstrém Capitalille

Suomen valtio myi infra- ja rakennusalan palvelu-
yrityksen Destia Oy:n koko osakekannan Ahl-
strom Capitalille. Yhtion osakkeista maksettava
kauppahinta oli 148 miljoonaa euroa, joka sisilsi
42 miljoonaa euroa piddoman palautusta valtiolle.
Destian omistuksella ei ollut strategista merki-
tystd valtiolle, ja kauppa selkeytti infra- ja raken-
nusalan kilpailutilannetta.
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TOIMINTA JA TAVOITTEET

Valtion omistajachjauksen vuosikertomus 2014 kasittelee omistajaohjausta
niissa yhtioissa, joiden omistajachjaus kyseisena vuonna on ollut

valtioneuvoston kanslian omistajachjausosaston vastuulla.

Vuoden 2014 aikana toteutettujen jirjestelyjen
seurauksena valtion yhtidmuotoinen omistami-
nen jakautui 63 yhtidon, joista 23 on erityistehté-
vdyhtioitd ja 40 kaupallisesti toimivia yhtigita.
Osassa yhti6istd on ministerididen asettama stra-
teginen intressi esimerkiksi huoltovarmuuden
nidkokulmasta. Kaupallisesti toimivista yhtidista
24 on valtioneuvoston kanslian omistajaohjauk-
sessa ja neljd valtiovarainministeriéon omistajaoh-
jauksessa. Valtion tdysin omistaman holdingyh-
tién Solidium Oy:n omistajaohjauksessa on 12
vahimmistdomistetun porssiyhtion omistukset.
Kaikki kaupalliset yhtiot toimivat kilpailullisessa
toimintaymparistossd ja niiden on toimittava
kilpailijjoitaan vastaavilla edellytyksilld.

Erityistehtdvayhtiéiden omistajaohjauksesta
vastaa se ministerio ja ministeri, jonka vastuulla
erityistehtdvayhtio on. Ndissd yhtitissd valtiolla
on omistajana yhteiskunnallisia tavoitteita. Niille
on asetettu tavoitteeksi erityistehtdvin tulokselli-
nen hoitaminen. Taloudellista toimintaa ohjataan
kuitenkin taloudellisin perustein.

10

Omistajaohjauksen toiminta

Toiminnan pohjan valtion omistajaohjaukselle ja
-politiikalle luo hallitusohjelma, jossa linjataan
keskeiset tavoitteet ja periaatteet hallituskaudelle.
Valtion omistajapolitiikkaa koskeva periaatepda-
tos puolestaan linjaa omistajaohjauksen pdivittdi-
sen toiminnan periaatteet ja toimintatavat.

Valtion toiminta omistajana perustuu vuo-
den 2008 alussa voimaan tulleeseen lakiin valtion
yhtidomistuksesta ja omistajaohjauksesta
(L 13682007, omistajaohjauslaki”). Omistajaoh-
jauslaki koskee valtion toimintaa omistajana kai-
kissa yhtioissd. Laki ei sisdlld poikkeuksia osake-
yhtidlaista tai muustakaan yhtioitd koskevasta
lainsdddannosta.

Valtion omistajapolitiikka seka siihen liitty-
vat normit ja padtokset koskevat lahtokohtaisesti
yhtd lailla sekd porssiyhtioitd ettd noteeraamatto-
mia yhtioitd. Kdytinnon omistajaohjauksessa
merkittdvit erot porssinoteerattujen ja noteeraa-
mattomien yhtididen valilld johtuvat porssiyhtioi-
hin kohdistuvasta arvopaperimarkkinalainsdddan-



nostd. Toinen merkittdva ero on kaupallisesti
toimivien yhtididen ja erityistehtdviyhtididen
valilld. Viimemainitut toteuttavat jotakin valtion-
hallinnon erityistehtévad, jolloin yhtio ei valtta-
mattd pyri taloudellisen tuloksen maksimointiin,
vaan kyseisen tehtdvin mahdollisimman hyvddn
ja tehokkaaseen hoitamiseen.

Omistajaohjausta on hoidettava tavalla, joka
mahdollistaa yritysten ja merkittdvin omistajan
yhteydenpidon. Sisdpiirisddntdjd noudatetaan
poikkeuksetta, yritysten suunnitelmia ja niihin
liittyvid liikesalaisuuksia kdsitellddn ehdottoman
huolellisesti sekd huolehditaan omistajapolitiikan
hoitamista koskevien valtion liikesalaisuuksien
salassapidosta. Kdytdannon omistajaohjauksessa
ero porssiyhtididen ja noteeraamattomien yhtioi-
den vilillad on olennainen, silld porssiyhtididen
johdon mahdollisuudet informoida yhtd omista-
jaa ovat tarkkaan rajatut.

Periaatepdidtoksessd korostetaan selvisti
aiempaa voimakkaammin yritysvastuun merki-
tystd. Valtio-omistaja painottaa avoimuutta yritys-
ten kaikissa toiminnoissa, henkildstén aseman
kunnioittamista sekd ympariston kannalta vas-
tuullista toimintaa. Tasa-arvotavoitteiden toteutu-
minen tdytyy huomioida yhtiéiden hallituksia ja
johtoa nimettdessd niin, ettd molempien suku-
puolten edustajilla on yhtéldiset mahdollisuudet
edetd urallaan. Johdon palkitsemisen ldht6koh-
tina tdytyy olla yhtididen kilpailukyvyn turvaami-
nen, pitkdjinteiseen tulokseen ja kokonaismenes-
tykseen perustuvat kriteerit sekd kohtuullisuuden
periaatteet. Valtion kokonaan omistamien yhtioi-
den ja valtio-enemmistoisten listaamattomien
yhtioiden edellytetddn ja muiden valtio-omisteis-
ten yhtididen toivotaan laativan erillisen yritys-
vastuuraportin tai sisdllyttdvan sen selkedsti ero-
tettavana osana vuosikertomukseensa.

Talouspoliittisen ministerivaliokunnan anta-
miin kannanottoihin kuuluvat muun muassa
kannanotot palkitsemisesta valtio-omisteisissa
yhtidissd. Kannanottoa noudatetaan méadrdysval-
tayhtidissd ja pyritddn soveltamaan myos osak-
kuusyhtioissd. Yhtion hallitus vastaa ohjeen sovel-
tamisesta ja valtio-omistajaan pdin myos sen nou-
dattamisesta.
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Omistajaohjausosaston ensisijainen viestin-
tdkanava on verkkosivusto www.valtionomistus.fi.
Sivustolla kerrotaan muun muassa omistajaohja-
ukseen liittyvistd ajankohtaisista aiheista, omista-
japolitiikkaan liittyvistd sdddoksistd ja linjauksista
sekd yhtidihin liittyvistd asioista.

Omistajaohjauksen tavoitteet
Valtio-omistaja tavoittelee omaisuutensa hoidossa
mahdollisimman hyvéi taloudellista ja yhteiskun-
nallista kokonaistulosta. Taloudellinen tulos muo-
dostuu yhtididen voitonjaosta sekd mahdollisista
omistuspohjien laajentamisista. Yhteiskunnalli-
nen tulos muodostuu valtio-omistajan toimin-
nasta osana yhteiskuntaa, jossa on jatkuvasti huo-
mioitava muuttuvia yhteiskunnallisia tarpeita.
Valtion yhtibomistuksia on hoidettava
tavalla, joka on kontrolloitavissa ja joka nauttii
julkista luottamusta. Timén ldhtokohtana on, ettd
valtio on johdonmukaisesti ja ennakoitavasti
toimiva omistaja, jonka omistajuus edistdd yhtioi-
den pitkdjdnteistd kehittdmistd ja omistaja-arvon
kasvua. Keskeisid omistajaohjauksen vilineitd
ovat hallitusvalinnat, omistajan panostukset
yhtididen johtamisresursseihin ja johdon sitoutta-
miseen, hyvin hallintotavan kehittiminen seka
itsendinen yhtidanalyysi ja omistajastrategian
valmistelu, jossa huomioidaan my®6s yritysvastuu.
Valtio-omistajan toiminnan on oltava mah-
dollisimman avointa ja vastuullista. Sen toiminta-
periaatteisiin on voitava luottaa arvopaperimark-
kinoilla, jotta valtion mukanaolo merkittdvind
omistajana ei alenna sen salkkuun sisaltyvien
poOrssiyhtididen arvostustasoa. Kaupallisesti toimi-
vien yhtididen liikekumppaneiden ja kilpailijoi-
den puolestaan tulee voida luottaa siihen, ettd
yhti6lla ei ole minkddnlaista valtionomistukseen
perustuvaa erityisasemaa. Valtio-omisteisten
yhtididen on toimittava markkinoilla kilpailu-
neutraalisti.

) VALTIO-OMISTAJA VERKOSSA
Omistajaohjaus: www.valtionomistus.fi
Valtioneuvoston kanslia: www.vnk.fi
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Valtion omistamat yhtiot jaetaan porssiyhtitihin,
kaupallisesti toimiviin ja erityistehtdvid hoitaviin
yhtioihin.

Porssiyhtidihin luetaan kaikki listatut valtio-
omisteiset yhtiot (ml. Solidium-yhtiét), kaupalli-
siin yhti6ihin luetaan noteeraamattomat, kaupal-
lista toimintaa harjoittavat yhtiot ja erityistehté-
vayhtidihin muut valtio-omisteiset yhtiét (ml

VALTIO-OMISTEISET
YHTIOT

111 1] I"-.

LIT11S

w
"\||

.f::lln !IZI

VTT-yhtiot). Tiedot koskevat yhtididen toimitus-
johtajia ja kaikki ilmoitetut luvut ovat mediaa-
neja. Porssiyhtididen vertailutieto on kerdtty NAS-
DAQ OMX Helsinki Oy:ssa listatuista yhtigista.
Listaamattomien yhtididen vertailutieto on jaettu
suuriin (liikevaihto yli 500 miljoonaa euroa) ja
keskisuuriin (liikevaihto alle 500 miljoonaa euroa)

yrityksiin.

Vertailutieto

Porssiyhtiot 15

Listatut, valtio-omisteiset yhtiot

NASDAQ OMX Helsinki Oy:ssa listatut yhtiét

Kaupalliset yhtiot 22 Listaamattomat, kaupallisesti toimivat Listaamattomat suuret yhtiot
valtio-omisteiset yhtiot (liikevaihto yli 500 M€)
Erityistehtavayhtiot 27 Listaamattomat, valtio-omisteiset Listaamattomat keskisuuret yhtiot

erityistehtavayhtiot

(liikevaihto alle 500 M€)

Kiintedlld peruspalkalla tarkoitetaan verotettavaa
kuukausiansiota, joka sisdltdd peruspalkan lisdksi
kaikki rahaksi muutettavat luontoisedut. Kiintedt
kuukausipalkat on pyoristetty lahimpédédn tuhan-
teen euroon. Tulospalkkiolla tarkoitetaan vuositu-
loksen tai -suorituksen perusteella maksettua
palkkiota. Pitkdjanteisiin kannustimiin lasketaan
osakesidonnaiset jirjestelmadt, pitkdjanteiset raha-
bonukset tai vastaavat, joiden sitouttamis- tai
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ansaintajakso on yli vuoden mittainen. Lisdeldke
on lakiséddteistd eldkejdrjestelmdd tiydentdva
elidke. Etuusperusteisessa jirjestelméissa eldke-
etuuden suuruus on ennalta madritty ja perus-
teena kéytetddn usein palkkahistoriaa tai osaa
siitd. Maksuperusteisessa jirjestelméissd eldke-
maksu on ennalta madritty ja elike-etuus
maddrdytyy kertyneiden maksujen ja niiden tuoton
pohjalta.



PALKITSEMISEN ELEMENTIT

Kiintea peruspalkka

Verotettava kuukausiansio etuineen

Tulospalkkio

Vuosituloksen tai -suorituksen perusteella maksettava palkkio

Maksimitulospalkkio

Tulospalkkion perusteella ansaittava enimmaispalkkio

Tavoitetulospalkkio

Tavoitteiden saavuttamisesta maksettava palkkiotaso; tyypillisesti noin puolet maksimitasosta

Pitkajanteinen kannustin
yli vuoden mittainen

Raha- ja osakepohjaiset jarjestelmat, joiden ansainta- ja/tai sitouttamisjakso

Lisdeldke

Lakisaateista eldkejarjestelmaa tdydentavad etuus- tai maksuperusteinen lisdeldkejdrjestelma

Peruspalkkojen kehitys

Vuonna 2014 toimitusjohtajien kiintedt peruspal-
kat olivat valtio-omisteisissa yhtidissa yleisesti
ottaen markkinatasolla. Porssiyhti6issd kiintedn
kuukausipalkan mediaani oli 52 000 (2013:

52 000) euroa, mikd on markkinatasolla verratta-
essa saman kokoluokan NASDAQ OMX Helsinki
Oy:ssa listattuihin yrityksiin. Kaupallisissa yhti-
0issd toimitusjohtajan kuukausipalkan mediaani
oli 18 000 (2013: 18 000) euroa ja erityistehtdva-
yhtidissd 13 000 (2013: 14 000) euroa. Vertailuryh-
madn suurissa yrityksissd kuukausipalkan markki-
namediaani 2014 oli 31 0oo euroa ja keskisuurissa
20 000 euroa. Valtion omistamien yhtididen johto-
ryhmien peruspalkat eivit nousseet vuodesta
2013. My6s vertailuryhmén yritysten peruspalkan
kehitys oli o prosenttia.

Maksetut tulospalkkiot

Talouspoliittisen ministerivaliokunnan palkitse-
miskannanoton mukaisesti valtion omistamissa
porssiyhtidissd yhtididen hallitukset olivat asetta-
neet tulospalkkiomaksimiksi 60 prosenttia perus-
vuosipalkasta. Tdma vastaa vertailuryhmaén lista-
yhtididen markkinakdytdnt6d. Kaupallisissa yhti-
0Oissa tulospalkkiomaksimi oli 40 prosenttia ja
erityistehtdvayhti6issd 24 prosenttia perusvuosi-
palkasta. Vertailuryhmén suurten yritysten tulos-
palkkiomaksimi oli 50 prosenttia ja keskisuurten
36 prosenttia perusvuosipalkasta. Valtion omista-
mien yhtiéiden tulospalkkiojdrjestelmien 2014
maksimitasot olivat pddosin samalla tasolla kuin
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vuonna 2013. Verrattaessa maksettuja tulospalk-
kioita perusvuosipalkkaan, tulospalkkiomaksi-
miin tai tavoitetulospalkkioon, valtio-omisteisten
yhtididen johdon ansiot olivat joko markkiname-
diaanin tasolla tai sen alapuolella.

Vuoden 2013 toiminnan perusteella ansaitut
ja vuonna 2014 maksetut tulospalkkiot suhteessa
perusvuosipalkkaan olivat valtion omistamissa
pOrssiyhtioissd 11 (2013: 24) prosenttia perusvuo-
sipalkasta, kaupallisissa yhtidissd 16 (2013: 8) ja
erityistehtdvayhtioissd 11 (2013: 11) prosenttia.
Listattujen vertailuyhtididen markkinamediaani
2014 oli 18 prosenttia, listaamattomien suurten
yritysten 31 ja keskisuurten yritysten 22 prosent-
tia perusvuosipalkasta.

Verrattaessa tulopalkkiomaksimeihin
vuonna 2014 maksetut tulospalkkiot olivat val-
tion omistamissa porssiyhtidissd 18 prosenttia
(2013: 41), kaupallisissa yhtidissd 42 prosenttia
(2013: 20) ja erityistehtdviyhtidissd 46 (2013: 52)
prosenttia tulospalkkiomaksimista. Vertailuryh-
mdén markkinamediaani vuonna 2014 oli listayh-
tigissd 37 prosenttia, suurissa yrityksissi 65 ja
keskisuurissa yrityksissd 64 prosenttia tulospalk-
kiomaksimista.

Puolestaan verrattaessa tavoitetulospalkki-
oon, mikd on puolet tulospalkkiomaksimista,
maksetut tulospalkkiot olivat valtion omistamissa
pOrssiyhtidissd 59 prosenttia. Vastaava kaupalli-
sissa yhtioissd oli 72 prosenttia ja erityistehta-
vayhtidissd 91 prosenttia tavoitetulospalkkiosta.
Vertailuyhtiéiden markkinamediaani vuonna



2014 oli listayhtifissd 58 prosenttia, suurissa yri-
tyksissd 125 prosenttia ja keskisuurissa yrityksissd
142 prosenttia tavoitetulospalkkiosta.

Pitkan aikavilin kannustinpalkkiot

Valtion omistamien porssiyhtididen toimitusjoh-
tajista 100 prosentilla ja kaupallisten yhtididen
toimitusjohtajista yli 30 prosentilla on pitkin
aikavélin kannustin. Erityistehtdvayhtioiden toi-
mitusjohtajilla ei sen sijaan ole pitkédn aikavilin
kannustinjdrjestelmaa kaytossd. Kannustinjdrjes-
telmien ansaintajaksot ovat pitkid eikd palkkioita
makseta vuosittain, joten niiden perusteella mak-
settavat palkkiot vaihtelevat vuositasolla merkit-
tavasti. Tastd johtuen maksetut palkkiot eivit ole
vuositasolla vertailukelpoisia keskenddn.

Niissa valtio-omisteisissa yhtidissd, joissa on
kéytossa pitkdjdnteinen kannustinpalkkio, kan-
nustinjdrjestelmdn tavoitetason mediaani oli 43
prosenttia perusvuosipalkasta. Valtion omistaja-
ohjauksen joka syksy julkaistavassa johdon palkit-

semisraportissa raportoidaan yhtiokohtaisesti
valtio-omisteisten yhtididen pitkdn aikavilin kan-
nustinpalkkiot.

Lisdeldkkeet ja muut edut

Valtion omistamien porssiyhtididen toimitusjoh-
tajista noin 70 prosentilla, kaupallisten yhtididen
toimitusjohtajista yli 30 prosentilla ja erityistehté-
vayhtididen toimitusjohtajista noin 25 prosentilla
on lisdeldkejdrjestelmd. Valtaosa ndistd lisdeldke-
jarjestelmistd on maksuperusteisia ja kidytossd on
endd yksittdisid etuusperusteisia jirjestelmid.
Toimitusjohtajien lisdeldkkeiden vuosimaksut
olivat noin 20 prosenttia kiintedstd vuosipalkasta,
mika vastaa vertailuyritysten markkinatasoa.
Vertailuryhmén listattujen yhtiéiden toimitusjoh-
tajista yli 60 prosentilla, suurten yhtididen toimi-
tusjohtajista 8o prosentilla ja keskisuurten yhtioi-
den toimitusjohtajista noin puolella on lisdeldke-
jarjestelma.

VALTIO-OMISTEISET YHTIOT

TOIMITUSJOHTAJAT

Porssiyhtiot Kaupalliset yhtiét Erityistehtavayhtiot

Kiintea kuukausipalkka, € 52000 18 000 13000
Tulospalkkiomaksimi, % peruspalkasta 60 40 24
Maksettu tulospalkkio, % peruspalkasta 11 16 11
Maksettu tulospalkkio, % maksimista 18 42 46
Maksettu tulospalkkio, % tavoitteesta 59 72 91
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Suorituksesta palkitsemisen
merkitys kasvaa

L ahes kaikissa markkinatalouksissa yha suurempi osuus seka
henkiloston etta johdon kokonaispalkitsemisesta perustuu saavutettuihin
tuloksiin. Jaykista veromalleistaan ja tyomarkkinarakenteistaan johtuen
Suomi kulkee tassa jaljessa kansainvalisista kaytannoista, mutta

suunta kohti pay for performance -periaatteen mukaisia

palkitsemisjarjestelmia on meillakin selva.

Palkitsemiseen liittyvat ratkaisut ovat hyvin maakohtai-
sia johtuen elintasoon, palkkatasoihin, sosiaaliturvaan,
verotukseen, tydlainsaadantdon seka kulttuureihin ja
arvostuksiin liittyvista eroista. Tiettyja yhteisia kehitys-
suuntia on kuitenkin havaittavissa.

"Tydsuorituksen mukaan vaihtuvien palkan osien,
kuten tulospalkkauksen seka erilaisten vakuutustenja
lisdelakkeiden, painoarvo palkitsemisjdrjestelmissa on
muissa l[dnsimaissa perinteisesti selvasti suurempi kuin
meilld Suomessa. Kaytdssa on usein eri henkildsto-
ryhmille suunnattuja etutarjottimia, joista kukin voi valita
itselleen sopivimmat edut. Viime vuosien taloudellisen
taantuman aiheuttama yritysten vydnkiristys on entises-

taankin korostanut vaihtuvien palkanosien merkitysta.

Suomessa verotus ja jaykat tyémarkkinaraken-
teet vaikeuttavat taman tyyppisten ratkaisujen kayttoa.
Aikanaan tydntekijoiden suojelemiseksi tehdyt mallit
toimivat nykyisin usein alkuperdista tarkoitustaan
vastaan: kun tydsuhteen ehdot eivat jousta, paddytaan
ongelmatilanteissa helpostiirtisanomisiin. Koko yhteis-
kunnan kannalta olisi tarkead, ettd meidankin tydmark-
kinoillamme saataisiin joustoa oikeisiin paikkoihin.
Olemmekin ilman muuta muutoksen tielld kohti tyon
vaativuuden, henkilon patevyyden, saavutettujen tulos-
ten ja markkinatilanteen mukaan joustavaa palkitse-
mista’; Mandatum Lifen Tarja Tyni kuvailee henkiloston
palkitsemisen kehityssuuntaa.

Johdon palkitsemisessa suuntaus on samankaltai-
nen. "Seka kansainvalisesti etta meilla Suomessa johdon
kiinteiden palkkojen kehitys on finanssikriisin seurauk-
sena ollut viime vuosina hyvin maltillista. Vaikka Suo-
messa on oltu jopa nollalinjalla, kiintedt peruspalkat
ovat meilla padosin kansainvalisella tasolla. Vertailuja ei
kuitenkaan voida tehdd ainoastaan niiden perusteella,
silla menestyksen mukaan muuttuvien palkanosien
osuus on muualla maailmassa selvasti suurempi kuin
meilld. Mekin olemme siirtyneet kohti kansainvalisia
kaytantoja, ja hallitusten tahtotila on painottaa palkitse-
mista yhd enemman suorituksen ja yhtion menestyksen
mukaan joustavaan suuntaan’, Alexander Incentives Oy:n
Leena Tyynila kertoo.




Yritys menestyy, kun tydntekij&t voivat hyvin
Viime vuosina ymmarrys siita, millainen palkitsemispoli-

tiikka johtaa yrityksen menestyksen kannalta parhaisiin
tuloksiin, on lisddntynyt maailmanlaajuisesti erittain
paljon. Kaytannon kokemusten liséksi saatavilla alkaa
olla myds tutkimustietoa siita, etta voittajat ja havidjat
erottuvat jatkossa sen mukaan, kuinka hyvin ne huoleh-
tivat henkildstostaan.

Tarja Tynin mukaan voidaan sanoa, etta aineellinen
palkitseminen on nykyisin [8htSkohtainen hygieniate-
kija, jonka taytyy olla riittavalla tasolla. "Motivaatioon ja
sitoutumiseen vaikuttavat kuitenkin ennen kaikkea
aineettomat tekijat, kuten kehittymismahdollisuudet,
tydssa viihtyminen, esimiestydn laatu seka yrityksen
kulttuuri ja arvot. Naiden seikkojen lisaksi etenkin nuori
sukupolvi arvostaa mahdollisuutta joustoihin paivittai-
sissa tydajoissa ja tyon rytmittamisessa. Kun tydurat
pidentyvat, tarve hengahdystauoille kasvaa my6s van-
hemmilla tydntekij6illa. On selvag, etta tyoskentelytavat
muuttuvat lahivuosina ja -vuosikymmenina paljon!

Pitkan aikavilin strategisiin tavoitteisiin
sidottu palkitseminen yleistyy

Finanssikriisi osoitti kaikkialla maailmassa, etta riskei-
hin taytyy varautua. Johdon palkitsemisjarjestelmissa
tama on nakynyt niin, ettd useammalle vuodelle viivas-
tettyjen maksujen osuus niissd on kasvanut. "Kaikki
osakepohjaiset palkitsemisjdrjestelmat rakennetaan
nyt niin, ettei asetetun tavoitteen saavuttamisesta
ansaittuja osakkeita voi nostaa kerralla, vaan vaiheittain
muutaman vuoden aikana. Lisaksi seka kansainvalisesti
ettd meilld Suomessa pitkaaikaisten jarjestelmien mit-
tarit on pelkdn osakekurssin sijaan yha useammin kyt-
ketty yrityksen strategisten ydintavoitteiden saavutta-
miseen’, Tyynila kertoo.

Muualla maailmassa nopeasti yleistyneet koko
henkildston osakesadstdohjelmat ovat pikku hiljaa
rantautumassa myos meille. Nadissa ohjelmissa henkil6s-
tolle tarjotaan mahdollisuus suunnata osa palkastaan
ty6nantajayhtion osakkeisiin, ja yhtio palkitsee sovitun
vuosimaaran mittaisesta osakeomistuksesta lisdosak-
keilla. Osallistumisprosentit osakesaastdohjelmiin ovat
tyypillisestinoin 15-20 % luokkaa ja mukaan saadaan
juurine henkil6t, jotka sitoutuvat yritykseen ja kokevat,
ettd heilld on vaikutusmahdollisuuksia yrityksen strate-

gian toteuttamiseen. Suomessa osallistumisprosentit

ovat usein selvasti tata korkeampia ja mukaan lahtee
tyontekijoita hyvin erityyppisistd positioista. Samaa
tarkoitusta on ajettu myds uudelleen suosioon nous-
seilla henkildstdrahastoilla, joilla varsinkin suomalainen
henkildstd saadaan helposti mukaan yhtién osakkeen
menestykseen.

Lisda ldpindkyvyyttd palkitsemiseen

Merkittava kansainvalinen trendi on Tyynildn mukaan
myds johdon palkitsemisen perusteiden ja mdaran
entistd avoimempi esittely yhtidkokouksessa. "Trendi
perustuu Euroopan komission vuonna 2014 antamaan
osakkeenomistajien oikeuksia koskevaan direktiivieh-
dotukseen, jonka osana poérssiyhtididen on laadittava
palkitsemispolitiikka, vietdva se yhtickokouksen hyvak-
syttavaksi kolmen vuoden valein seka laadittava vuosit-
tain yhtiokokoukselle esiteltdva palkitsemisraportti.
Tavoitteena on jo etukdteen avata ja perustella osak-
keenomistajille palkitsemisen lahtdkohtia ja tavoitteita.
Vaikka direktiivi ei vield ole voimassa, sen vaatimukset
on otettu osaksi kansallista lainsaddantéa monissa
maissa, kuten Iso-Britanniassa, Belgiassa ja Ruotsissa.
Myds Suomeen nama say on pay -kdytannot ovat
tulossa muutaman vuoden sisalla”

Etuusperusteisista maksuperusteisiin
eldkkeisiin

Kun elakevuosien maara on elinian pidentymisen myota
kaikkialla maailmassa kasvanut, suuntauksena on jo
pidempaan ollut siirtyminen loppupalkan mukaan maa-
raytyvistd etuusperusteisista elakkeista maksuperus-
teisiin elakkeisiin. "Maksuperusteisessa jarjestelmassa
eldke-etuuden suuruus maaraytyy siihen maksettujen
maksujen ja niille saatujen sijoitustuottojen yhteismaa-
ran perusteella. Tama on maailmalla tosi iso muutos, ja
meilla Suomessakin tydnantajan tarjoama maksuperus-
teinen lisdeldketurva yleistyy", Tarja Tyni sanoo.
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Osakeyhtidlain mukaan hallitus huolehtii yhtion hallinnosta ja sen
toiminnan asianmukaisesta jarjestamisesta. Hallitus myos vastaa siitg,

etta yhtion kirjanpidon ja varainhoidon valvanta on asianmukaisesti
jarjestetty. Lisaksi laissa mainitaan, etta hallitus valitsee toimitusjohtajan

ja tarvittaessa erottaa hanet.

Hallituksen rooli yhtién menestymisen kannalta
on kuitenkin paljon laajempi kuin sille laissa
nimetyt velvollisuudet ja tehtdvit. Hallitus paat-
tdd yhtion strategiasta. Strategian on oltava ajan-
tasainen, ja sen on kyettdvd vastaamaan toimin-
taympadristossd tapahtuvaan kehitykseen. Toimin-
nan on oltava vastuullista, joten hallituksen on
nédhtdva yhteiskunnalliset muutokset, jotka vai-
kuttavat esimerkiksi sidosryhmien odotuksiin.
Riskienhallinnan on oltava ennakoivaa, ja halli-
tuksen on tunnistettava liiketoiminnan kannalta
relevanteimmat riskit. Riskinoton on oltava
oikeassa suhteessa yhtion riskinkantokykyyn.
Riskin toteutuessa reagoinnin on oltava nopeaa ja
maddrdtietoista vahinkojen minimoimiseksi. Halli-
tuksen tehtdvit sisdltdvét siis valvonnan ohella
monipuolista, pitkdjanteistd ja tulevaisuuteen
suuntautuvaa tyoskentelya.

Yleensd hallitustydskentelyn pddmdadrani on
osakeyhtion taloudellisen arvon kasvattaminen
pitkdlld aikavalilld. Tahdn pyrkiessddn hallituksen
on otettava huomioon kaikkien osakkeenomista-

17

jien etu. Siindkin tapauksessa, etti yhtion osak-
keista selked enemmisté on yhden omistajan
hallussa, ei yhtion hallitus saa ajaa pelkdstddn
tdmén tahon etua.

Hallituksen jasenten taidot ja kokemus sekd
hallituksen kyky toimia dynaamisesti ratkaisevat
hallituksen tuottaman lisdarvon madrdn. Omista-
jan tarkein tehtdva onkin huolehtia siitd, ettd
hallituksessa on riittdvd madrd monipuolista osaa-
mista ja asiantuntemusta, jotta hallitus parhaalla
mahdollisella tavalla tukisi toimivaa johtoa liike-
toiminnassa. Hallituksen asiantuntemuksen on
oltava laaja-alaista eikd se saa rajoittua ainoastaan
kyseisen yhtion omaan toimialaan. Kansainvali-
sesti toimivissa yhtidissd my6s hallituksessa on
oltava kansainvalistd kokemusta.

Hyva hallitus on monimuotoinen paitsi asi-
antuntemuksensa myos rakenteensa puolesta.
Siind on tasapuolisesti molempien sukupuolien
edustajia ja eri-ikdisid jasenid. Valtion tavoitteena
on, ettd missddn yhtidssid sen nimedmistd hallitus-
jdsenistd kummankaan sukupuolen edustus ei



Valtion nimitysvallassa olevat

hallitusten jasenet

Naisia 44 %

jdisi alle 40 prosenttiin.
Jos tdma tavoite jad
saavuttamatta, poikkea-
minen selittyy useimmi-
ten hallitusjdsenten luku-
mdidralla tai esimerkiksi osa-
kassopimuksessa valtion
nimedmisoikeuden piiriin sovituksi kuulu-

vien hallitusjdsenten lukumaiérilld, jonka puit-
teissa tavoite ei ole saavutettavissa.

Valtio toimii omistajana samoin kuin yksi-
tyiset tahot. Yhtiéiden hallituksiin ja hallitustyos-
kentelyyn kohdistetut odotukset ovat valtiolla
samanlaiset kuin yksityisilld omistajilla, eikd
hallitusten toiminnalle aseteta normaalista poik-
keavia rajoituksia tai vaatimuksia. Hallitukset
tekevit itsendisesti pddtoksid myos niissd yhti-
0Oissd, joissa valtio on omistajana. Omistajaohjauk-
sessaan valtio noudattaa osake-
yhtidlain mukaista tehti-
vien ja vastuiden
jakoa yhtién toi-
mielinten ja
omistajan
valilla.

Naisia 2‘| %

56 9 Miehia

Omistajaohjausosas-
ton tehtdviin kuuluu val-
tioneuvoston kanslian
omistajaohjauksessa olevien
yhtididen yhti6kokousten
valmistelu. Yhtiokokous, jossa
valtiota edustaa joko omistajaohjauk-
sesta vastaava ministeri tai hinen nimedménsa
henkild, valitsee hallituksen jdsenet ja yleensa
myos hallituksen puheenjohtajan. Valtion koko-
naan omistamissa yhtidissd omistajaohjausosasto
nimedd ehdokkaat suoraan yhtiokokoukselle.
Monissa sellaisissa yhtidissd, joissa valtio ei ole
ainoa omistaja, on suurimpien omistajien edusta-
jista koostuva nimitystoimikunta, joka valmiste-
lee hallituksen kokoonpanoon ja palkitsemiseen
liittyvat asiat ja nimedd hallitusjasenehdokkaat
yhtiokokoukselle. Valtion kokonaan omistama
holding-yhtié Solidium Oy pyrkii toimi-
maan aktiivisesti omistamiensa
yhtididen nimitystoimikun-
nissa.

Valtiolla on kdy-
tossddn hallitusjasenid
kartoitettaessa resurs-

sipankki, jonka kokoaa

79 % Miehia

Hallitusten puheenjohtajat

Luvut kevaan 2015 yhtidkokousten jalkeen.



ja jota yllapitdd ulkopuolinen asiantuntija. Asian-
tuntija kilpailutetaan neljan vuoden vilein. Omis-
tajaohjausosasto antaa asiantuntijalle tarpeidensa
mukaan tietoa siitd, minkdlaista osaamista edusta-
villa henkilgilld resurssipankkia toivotaan tiyden-
nettdvan. Resurssipankkiin voi myds ilmoittautua
oma-aloitteisesti. Ennen kuin hallitusjisenehdok-
kaat nimetddn, omistajaohjausosasto haastattelee
laajasti asiantuntijan suosittelemia, haettuihin
profiileihin sopivia henkil6ita.

Vuonna 2014 omistajaohjaus esitti hallitusja-
senehdokkaita 26 yhtion varsinaiselle yhtiokoko-

ukselle tai nimitystoimikunnalle. Nimetyissd hal-

lituksissa oli jdsenid kaikkiaan 164, joista valtion
nimedmid 138. Vuoden aikana pidetyissd ylimda-
rdisissd yhtiokokouksissa valittiin yhteen yhtiéon
uusi hallituksen puheenjohtaja ja toisessa yhti-
0ssd yksi uusi hallituksen jdsen eronneen tilalle.
Naisten osuus kaikista vuoden 2014 aikana val-
tion nimitysvallassa olevista jasenistd oli 44,2
prosenttia. Kaikkien yhtididen hallitusten
puheenjohtajista naisia on nelja eli 15 prosenttia.
Keskuskauppakamarin selvityksen mukaan Suo-
men porssiyhtididen hallituksissa naisten osuus

Hallituksiin tarvitaan yha laaja-
alaisempaa osaamista

Teknologinen kehitys ja globalisaatio ovat viime vuosikymmenina tuoneet

mukanaan valtavia muutoksia seka yritysten liikketoimintamalleihin etta

niiden toiminta- ja kilpailuymparistaihin. Lisaksi rahoitusmarkkinoiden

nopeat muutokset ovat luoneet tarpeita kokonaan uudenlaisiin

rahoitusratkaisuihin. Muutosvauhti el osoita hidastumisen merkkejg,

joten vaatimukset yritysten hallitusten osaamiselle ja kyvylle ennakoida
muutoksen suuntaa kasvavat jatkuvasti.

Teknologiset innovaatiot mullistavat yritysten tapoja
tuottaaja tarjota tuotteita ja palveluja, kommunikoida
sidosryhmienséa kanssa ja kilpailla keskenaan. Vanhoihin,
tuttuihin toimintatapoihin ja lainalaisuuksiin ei voida
enaa turvata, vaan menestys edellyttad visionaarista
nakemysta ja uusia, innovatiivisia ratkaisuja. Muutosten

pyorteissa yritysten johto tarvitsee tuekseen sparraa-

jia, jotka kykenevat laajasti ymmartamaan seka markki-
noilla avautuvat uudet mahdollisuudet etta yha moni-
mutkaistuvan toimintaympariston ja rahoitusmarkkinoi-
den mukanaan tuomat riskit. Hallitusten merkitys
yritysten strategisena suunnanndyttdjana ja riskienhal-
linnan tukena onkin mielest&ni selvasti korostunut.

Vain osaaminen ratkaisee

Hallituksiin on perinteisestikin valittu eri osaamisaluei-
den edustajia, mutta jatkossa tarvitaan entista katta-
vampaa toimiala-, markkina- ja rahoitusosaamista seka
naiden alueiden keskindisten riippuvuuksien ymmarta-
mista. Kun yha useammat suomalaisyritykset laajenta-
vat toimintaansa uusille markkina-alueille kaikkialla




hallitusjdsenistd oli vuonna 2014 keskimdirin 23
prosenttia.

Vuoden 2015 aikana omistajaohjaus on esit-
tdnyt tai esittdd hallitusjasenehdokkaita 28 yhtion

yhtiokokoukselle tai nimitystoimikunnalle. Naissd

hallituksissa on jiasenid yhteensi 172, joista valtio
voi nimetd 146. Kevddn aikana pidetyissd yhtioko-
kouksissa puheenjohtajan tehtévit siirtyivat
uudelle henkildlle seitseméssd yhtiossa ja valtion
esittdmistd hallitusjdsenistd noin neljinnes vaih-

tui. Tassd neljanneksessa eivit ole mukana halli-

maailmassa, hallituksiin tarvitaan my®s lisaa kansainva-
lista osaamista. Tama tarkoittaa, etta osaajia on kyet-
tdva houkutteleman niihin myds muista maista.

Hallitusten asialistoilla on nyt todella suuria litke-
toiminnan rakenteisiin, sisaltdon, maantieteelliseen
laajuuteen ja riskeihin liittyvia kysymyksid, joten moni-
puolista osaamista ja taitoa sen soveltamiseen uusissa
tilanteissa todella tarvitaan. Viime vuosien erityistee-
mana hallitusten tydskentelyssa on korostunut globaa-
lin talouskriisin hallinta. Jaettava kakku ei lantisissa
maissa kasva samaan tahtiin kuin ennen kriisia ja kilpailu
on siten entistd kiredmpaa.

Tassa vaativassa ymparistdssa riittavan osaami-
sen l6ytaminen hallituksiin on usein vaikeaa. Lisahaas-
teen meille Suomessa tuo se, etta eri sektoreilla toimi-
vat osaajamme pysyttelevat niin tiukasti omilla tonteil-
laan. Esimerkiksi akateemisesta maailmasta ei
juurikaan ole saatu asiantuntijoita yritysten hallituksiin.
Jatkossa tarvitsemme yha laaja-alaisempaa osaamista,
joten nditd raja-aitoja taytyy murtaa. Vaikka osaavien
hallitusten jasenten tarjonta on meilla vield riittama-
tont4, tilanne on mielestani pikku hiljaa kohentumassa,
kun hallitusammattilaisten organisaatiot aktiivisesti
etsivat ja nostavat esille uusia kykyja.

Monissa maissa, myos meilld Suomessa, on viime
vuosina panostettu paljon naisten maaran lisadamiseen
hallituksissa. Se on mielestani erinomainen tavoite
pyrittdessa saamaan hallituksiin parhaat mahdolliset
voimat. Kompetenssin tulisi kuitenkin olla tdssdkin

ainoa kriteeri, ei sukupuolen.

tusten virkamiesjdsenia koskevat muutokset.
Nimitetyistd jasenistd noin 20 aloittaa ensimmai-
sen kautensa valtion omistaman yhtion hallituk-
sessa. Valtion nimedmistd jasenistd noin 44 pro-
senttia on naisia. Naispuheenjohtajien madra
nousee edellisvuodesta, silld jo pidettyjen yhtio-
kokousten jdlkeen kuuden yhtion hallitusta joh-
taa nainen. Heistd neljd toimii ensimmadistd kertaa
valtio-omisteisen yhtion hallituksessa puheen-
johtajana.

Hyva hallitus ansaitsee palkkionsa
Hallituspalkkioiden taso on herattanyt paljon keskuste-
lua erityisesti valtionyhtidihin liittyen, mutta myds ylei-
semmin. Mielestdni tata keskustelua on kayty hieman
sivuraiteilla, silla olennaista ei ole hallituspalkkioiden
suuruus, vaan hallituksen onnistuminen tehtavassaan.
Jos hallitus auttaa strategisella nakemyksellaan nosta-
maan yrityksen tuottavuuden kilpailijoita korkeammalle
tasolle, sen omat palkkiot ovat hyvin pienet verrattuina
saavutettuun tuottopotentiaaliin. On selvaa, ettd mitd
osaavampia ammattilaisia hallituksessa on, sita vii-
saampia paatoksia syntyy ja sen paremmin yritys voi
menestya.

Nakemykseni on, etteivat suomalaisyritysten
hallitusten palkkiot ole liian korkeita suhteessa niiden
osaamisen tasoon. Hallitustydskentely vaatii toki ajan-
kayttda, mutta ennen kaikkea hallitusten jasenet kanta-
vat erittain suurta vastuuta. Palkkiotasolla on merki-
tysta myds kansainvalisen kilpailukykymme kannalta.
Jotta saisimme hallituksiimme kaivattua kansainvalista
osaamista, palkkiomme eivat voi olla olennaisesti alhai-
sempia kuin muissa maissa. Naistd syista valtionyhti-
oille saattaa jatkossa tulla haasteita, jos poliittiset
paatoksentekijat estavat niiden hallituspalkkioiden
korottamisen tai ulkomaisten jasenten rekrytoinnin.

Hallituspalkkiot ovat korvaus osaamisen jakami-
sesta, ja siita kannattaa ehdottomasti maksaa. Hyva
hallitus ansaitsee palkkionsa, vaikka hieman korkeam-
matkin.
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Valtio-omistaja on suuri yhteiskunnallinen vaikuttaja jos asiaa mitataan
sen kakonaan tal osittain omistaminen yhtioiden tunnusluvuilla.

Valtio-omisteisten yhtididen liikevaihto vuonna
2014 oli noin 82 miljardia euroa. Valtio -omistei-
set yhtiot tyollistivdt 88 ooo tyontekijad Suomessa
ja 120 ooo tyontekijdd ulkomailla. Valtio on omis-
tajana mukana Helsingin porssin suurimmissa
yhtioissd. Porssin markkina-arvolla mitattuna
kymmenessd suurimassa yhtigissd valtio on omis-
tajana viidessd joko suoraan tai Solidiumin
kautta.

Valtio-omisteisilla yhti6illd on myo6s suuri
merkitys valtiontalouden kannalta. Yhtiét maksa-
vat vuoden 2014 tuloksestaan osinkoja kaikkiaan
4,9 miljardia euroa. Valtiolle tulevat osingot ovat
noin 1,1 miljardia euroa. Yhtidéiden raportoimat
maksettavat ja tilitettdvit verot vuodelta 2014
olivat yhteensa 6,5 miljardia euroa. Lisdksi valtio
saa tuloja vihentdessddn omistustaan yhtidistad
joko kokonaan tai osittain. Valtion osakemyynti-
tulot ovat olleet vuodesta 2007 noin 3,5 miljardia
euroa ja vuonna 2014 noin 1,14 miljardia euroa.
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Valtaosa vuoden 2014 myyntituloista tuli Soli-
diumin kautta voitonjakona.

Omistus ei aina oikea vertailuperuste
Valtio-omisteisia yhtiitd arvioitaessa on otettava
huomioon se, ettd niitd tosiasiallisesti yhdistda
vain yksi tekiji eli valtionomistus. Aika ajoin
julkisuudessa valtio-omisteisia yhti6itd verrataan
esimerkiksi yksityisesti omistettuihin yhtidihin.
Tama vertailu ei ole perusteltu. Valtio-omisteiset
yhtidt ovat omassa joukossaan hyvin erindkdoisid
ja kokoisia. Ne toimivat eri toimialoilla, niissa
useassa on mukana muita omistajia, osa on lis-
tattu porssiin. Kun tétd kirjavaa yritysryhmé&a
verrattaan yhtend, niin vertailu ei ole yhtididen
kannalta oikeudenmukainen.

Valtio-omisteisissa yhtidissd voidaan ndhdd
tiettyd toimialapainoja ja tdima onkin jo parempi
vertailuperusta. Valtion suoraan omistamissa
yhtioissd voidaan tehdd karkeaa jaottelua esimer-



Valtio-omisteisten yhtioiden yhteiskunnallinen
vaikuttavuus vuonna 2014

=

Voitonjako 4,9 miljardia euroa

kiksi energia- ja logistiikka-alan yhtidihin.
Solidumin osakesalkussa on perusteollisuutta,
konepajaomistusta ja informaatioteknologiaa.
Valtio-omisteisia yhtigitd tulisikin tarkastella

toimialaverrokkeihin ndhden, ei yhtend ryhmaéna.

Valtio-omisteisia yhtifitd voidaan kuitenkin
yhteismitallisesti arvioida sen mukaan, miten
toimialariippumattomat asiat on huomioitu. Tdl-
laisia ovat muun muassa corporate governance,
vastuullisuus ja veronjalanjilki. Ndistd asioista
vastaa yhtioissd kunkin yhti¢in hallitus. Valtio-
omistaja voi kuitenkin ainakin 100-prosenttisesti
omistetuissa yhtidissd vaikuttaa em. asioiden
huomioimiseen yhtidissi. Adritapauksessa valtio
voi vaikuttaa lainsddddnnon keinoin.
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Valtion yhtidomistusten arvo kaikkineen noin 25-30 miljardia euroa

Liikevaihto valtio-omisteisissa yhtidissa 82 miljardia euroa

Tyontekijoita valtio-omisteissa yrityksissa Suomessayli 88 000,
ulkomailla yhteensa noin 120 000

Verojalanjalki: maksettavat ja tilitettavat yhteensd 6,5 miljardia euroa
(kanslian omistajaohjauksessa olevat yhtict)

Investoinnit yhteenlaskettuina 5,2 miljardia euroa

Omistajan padvaikutuskanava on yhtioko-
kous ja sielld erityisesti hallituksen valinta. Omis-
taja voi kuitenkin vaikuttaa myos muulla tavoin.
Omistajan edustajat voivat keskustella yhtion
johdon kanssa ja esittdd kysymyksid ja nikemyk-
sid asioista myds yhtidissd, joissa on muita omista-
jia. Tdlla tavalla saatetaan yhtion johdon tietoon
se, mitd ainakin yksi omistaja pitdd tirkedna.
Johdolta on perusteltua kysyé esimerkiksi yritys-
vastuuasioista. Ndin toimivat muutkin omistajat
tai sijoittajat.

Sijoittajien kasvanut tietoisuus esimerkiksi
yritysvastuuasioista voi vaikuttaa ratkaisevasti
sijoituspddtokseen. Sijoittaja voi pitdd vastuulli-
sesti johdettua yritystd hyvina sijoituskohteena ja



toisaalta huonosti johdetun yrityksen osakkeet
myydadn tai siihen ei sijoiteta. Valtio on usein iso
omistaja yhtidissd ja sen sijaan ettd se ddnestdisi
jaloillaan, se pyrkii vaikuttamaan yhti6ihin omis-
tajan keinoin. Valtio siis pyrkii olemaan hyva
omistaja.

Omistaja vai sijoittaja?

Omistajan ja sijoittajan roolien raja on joskus
hdilyva. Omistaahan sijoittajakin yhtion osak-
keita. Tiettyja piirteitd/eroja voidaan kuitenkin
havaita jos ndin halutaan. Omistajan ja sijoittajan
roolien rajavedon vaikeutta kuvaa esitys siitd, ettd
omistaja voidaan ndhd4 passiiviseksi omistajaksi
ja sijoittaja aktiiviseksi sijoittajaksi. Asetelma
kadntyy pddlaelleen kun huomioidaan, ettd
nimenomaan omistajuuteen liittyy aktiivisuus.
My®6s sijoittaminen on aktiivista toimintaa, mutta
omistajan sekd sijoittajan roolit ja tavoitteet voi-
vat olla erilaiset.

Omistaminen ndhdddn tdnd pdivana erityis-
osaamista vaativana aktiivisen vaikuttamisen
roolina. My®0s sijoittajat vaikuttavat yhti6ihin,
mutta eri tavalla. Yhteistd ndille kahdelle ryh-
madlle on shareholder value - ajattelu. Vastuulli-
sella omistajalla korostuu stakeholder-ajattelu,
joka hyvin hoidettuna johtaa myds shareholder
valuen kasvuun. Ndma eivit siis ole toisensa pois-
sulkevia lihestymistapoja vaan enemmaéinkin
toisiaan tdydentdvid.

Omistajan ja sijoittajan rooleista voidaan
16ytdd joitakin yleisid tunnusmerkkejd. Yleisesti
omistajan osuus kohdeyrityksen osakkeista on
suhteellisesti merkittdva. Sijoittajan omistus on
taas yleensd vahdisempi. Sijoituksen osuus omis-
tajan varallisuudesta saattaa olla merkittdva.
Kuten tilanne saattaa olla esimerkiksi vanhoilla
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perheyhti6illd. Sijoittaja hajauttaa riskidén, ja
siten kohdeyrityksen osuus sijoittajan sijoitus-
salkusta on todenndkdisesti pieni.

Omistajien ja sijoittajien tavoitteet sekd
toimintaroolit voivat olla erilaiset. Omistajan
tavoitteena on pitkdaikaisella sijoituksellaan
saada hyva tuotto sijoittamalleen pddomalle. Osa-
kesijoittajan sijoitushorisontti on tyypillisesti
lyhyempi, ja tavoitteena voi olla esimerkiksi osa-
keindeksin voittaminen. Sijoittaja on usein kasvo-
ton ns. markkinavoima, kun taas omistaja on
tyypillisesti kasvollinen ja vaikuttaa aktiivisesti
esimerkiksi hallitusvalintojen kautta.

Molemmat osapuolet ovat kiinnostuneita
yhtion arvon kehittymisestd, mutta omistajan
rooli sen muodostumiselle on vastuullisempi.
Sijoittajan toimintatapa on tyypillisesti jatkuvaa
eri sijoitusvaihtoehtojen punnitsemista. Omistaja
pyrkii pitkdaikaisen ty6én kautta saamaan sijoitta-
malleen pddomalle tuottoa.

Kaytdnnossd omistajan ja sijoittajien erilai-
set roolit ndkyvat esimerkiksi tilanteessa, jossa
yhtion tulos tai tulostrendi on laskussa. Yritys voi
olla myos kriisissd. Sijoittajan reagointi tdllaisessa
tilanteessa voi olla osakkeiden myyminen. Vas-
tuullinen omistaja pyrkii vaikuttamaan tilantee-
seen hallitustydskentelyn kautta tai muuten, ja
pyrkii huolehtimaan pitkén aikavdlin suotuisasta
kehityksestd. Osaavien ja aktiivisten omistajien
toiminta koituu kaikkien osapuolten hyodyksi.

Edelld on esitetty, ettd omistajuus on aktii-
vista toimintaa. Sijoittajien roolia on pidetty
enemmadn passiivisena. Sijoittajien merkitys
markkinoilla on kuitenkin huomattava. Sijoitta-
jien rooli ndkyy markkinoilla kysynnén ja tarjon-
nan kautta. Timéa on hyvin voimakasta viestintdd
yhtididen suuntaan.



Valtio-omisteisten yhtididen rooli

tyomarkkinoilla - keskusjarjesto-
edustajien ndkokantoja

Valtio-omisteiset yhtiot ovat merkittava tyonantajataho, silla ne
tyollistivat vuoden 2014 lopussa Suomessa 88 000 ja ulkomailla

120 000 tyontekijaa. Elinkeinoelaman keskusliiton johtaja llkka Oksala
ja Suomen Ammattiliittojen Keskusjarjeston tyo- ja elinkeinojohtaja
Matti Tukiainen keskustelevat valtio-omisteisten yhtioiden
yhteiskunnallisesta vaikuttavuudesta tyomarkkinoilla,

tuksista. Toisaalta kaikilla omistajilla on tietenkin
omaan lilketoimintaansa ja sen kehittymiseen liittyen
toisistaan poikkeavia odotuksia.

MT: Olen samaa mielta siit3, etta tavoite on oikea kaik-

kia yrityksid koskien. Valtio-omisteisissa yhtidissa

pitkajanteisyyden merkitys korostuu kuitenkin erityi-
sesti. Niissa ei pidd elaa kvartaalitaloudessa lyhytai-
kaista tulosta maksimoiden, vaan omistajan on nahtava
pidempiaikaisia kehityskaaria.

MT: Toki valtio-omisteisilla yhtigilla on tietty kokonais-
vastuu tydllisyydesta. Omistajapolitiikka ei kuitenkaan
ole padasiallinen keino tyéllisyyden hoidossa. Ajatus,
etta valtio-omistajan taytyisi huonostikin parjaavassa

10: Tyomarkkinoiden nakokulmasta seka valtio-omis- yrityksessa turvata tyéllisyys, ei ole enda tata paivaa.
teisten etta yksityisten yritysten olisi syyta toimia Jos kuitenkin on nakopiirissa, etta valtio voi aktiivisilla
samalla tavalla, eikd valtion odotusten omistajana toimillaan pelastaa tydpaikkoja tai turvata elinkelpoisen

pitdisi padsaantoisesti poiketa muiden omistajien odo- toimialan olemassaolon, téllaiset toimet ovat tarpeen ja




perusteltuja. Turun telakka on tasta mainio esimerkki.

Siind katsottiin pitkalla tahtaimella valtion intressi niin,
etta voitiin sailyttaa Suomessa kansainvalisesti kilpailu-
kykyista osaamista. Tama sama logiikka toimii myds
alueellisen tyollistamisen tukemiseen. Tuettavan toi-
minnan taytyy olla pitkalld tahtdimelld markkinaehtoi-
sestikestavaa.

Uusissa elinkeinorakenteissa ja yrityksissa tulisi
padsaantoisestiolla enemmistdna yksityisia sijoittajia.
Na&in varmistetaan liiketoiminnan markkinaehtoinen
elinkelpoisuus.

Vaikka valtio ei voi pyorittdd kannattamatonta
toimintaa, silla on mielestani moraalinen vastuu harkita,
olisiko irtisanomisille hankalissa tilanteissa vaihtoeh-
toja: voitaisiinko irtisanomisten sijaan vahvistaa tulevai-
suuden kilpailukykyd kouluttamalla henkil6kuntaa.

Elinkeinotoimintojen edistajana valtiolla omista-
jana tulee olla aktiivinen rooli. Osa osinkoina ja mahdolli-
sina myyntituottoina saatavista varoista tulee kayttaa
teollisen perustan ja elinkeinorakenteen uudistumisen
edistamiseen.

10: Viisas omistaja, niin yksityinen kuin julkinenkin, pyrkii
aina saamaan omistukselleen mahdollisemman hyvan
tuoton. Tasta syysta tyéllistaminen ei voi olla valtion
ensisijainen tavoite, vaan lahtdkohtana on pyrkia mah-
dollisimman kannattavaan toimintaan. Kannattavat
yritykset pystyvat tyollistamaan ja kasvunsa kautta
lisadmaan tydpaikkoja. Tiukasti kilpailluilla markkinoilla
kaikilla pitdisi myds olla samat pelisaannét. Historialli-
sessa perspektiivissa valtio toimii mielestani tassa
suhteessa nykydan huomattavasti aiempaa ammatti-
maisemmin.

Tuottavuus on valtionyhtidille tarkeda myds siksi,
ettd omistamistaan yhtidista saamillaan tuotoilla valtio
pitaa osittain ylla julkisia palveluita. Tuottavuus tukee
nain monien yhteiskunnallisten tavoitteiden toteutu-
mista.

Olisi mielestani selkedampaa, ettd alueelliset hank-
keet saisivat tukea budjetin tai muun rahoitusjarjeste-
lyn, ei valtio-omisteisten yritysten kautta. Kun investoin-
neista paatetaan yhteiskunnallisin perustein, rahoituk-
sen hoitaminen muualta kuin valtio-omisteisten
yritysten kautta lisdisi huomattavasti toiminnan [&pi-

nakyvyytta.

10: En katso, etta valtio-omisteisilla yhtigilla olisi tassa
muista yrityksista poikkeavaa roolia. Innovaatioita seka
julkisella etta yksityisellad sektorilla voidaan tukea erilai-
sillarahoitusjdrjestelyilld, eika valtio-omisteisilla
yhtitilla ole tassd erityista asemaa tai velvollisuutta.

MT: Minusta taas valtio-omisteisilla yhtidlla pitaisi olla
esimerkkia ndyttava erityisrooli osaamisen ja innovaati-
oiden kehittajana. Nokian matkapuhelintoimialan
romahdettua tutkimus- ja innovaatiotoiminta on Suo-
messa pudonnut rajusti, ja olemme kaukana 4 %:n BKT-
tavoitteesta. Suomen kaltaisessa korkean kustannusta-
son maassa on elintarkedd panostaa huippuosaamiseen
seka tutkimus- ja innovaatiotoiminnalla ettd yritysten
kaikkien henkiléstoryhmien osaamisen kehittamisella.

MT: Kansainvalisia trendeja seuraten johdon palkitse-
mispolitiikka on suomalaisessa yritysmaailmassa, myds
valtio-omisteisissa yhtidissa, karannut tdysin kasista.
Ongelmana téssa eivat niinkaan ole harvoille henkildille
maksettavat suuret euromaarat, vaan moraalikato. Ei
ole mahdollista ymmartaa, etta jonkun tyo olisi yrityk-
selle niin arvokasta, ettd siita pitdisi maksaa ndin valta-
via summia. Palkitsemisjarjestelmien pitaisi lisaksi
koskea koko henkildstdd ja niistd pitaisi voida keskus-
tellaja sopia paikallisella tasolla.

10: Lahttkohtaisesti en nde tassakaan kysymyksessa
eroa valtio-omisteisten ja yksityisten yhtididen valilla.
Eivoikuitenkaan valttya havaitsemasta sit4, etta valtio-
omisteisen yhtididen toimiin tydmarkkinoilla kohdistuu
enemman painetta. Nithin pyritddn vaikuttamaan omis-
tajan kautta erityisesti vaikeissa tydmarkkinaneuvotte-
luissa, mitd en pida hyvana asiana.
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YRITYSVASTUU
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Yritysva

stuussa

WIN-WIN TILANNE ON MAHDOLLINEN

Valtio-omistaja on jo vuonna 2011 nostanut esille
odotuksensa ja vaatimuksensa valtio-omisteisten
yhtididen yritysvastuuasioita kohtaan. Omistaja-
poliittisessa periaatepddtoksessd valtion kokonaan
omistamien yhtidéiden ja valtioenemmistéisten
listaamattomien yhtididen edellytetddn ja muiden
toivotaan laativan erillisen yritysvastuuraportin
tai sisdllyttdvan sen selkedsti erotettavana osana
vuosikertomukseensa. Pelkdstd raportointivaa-
teesta on edetty odottamaan yhtiéiltd yha strategi-
sempaa yritysvastuuta. Omistajan tavoitteena on
omistajavaltaa kayttdmallad edistdd vastuullisia
toimintatapoja ja siten kasvattaa yhtididen omis-
taja-arvoa. Omistajan nikemyksen mukaan yritys-
vastuulla on vaikutusta yhtididen taloudelliseen
suorituskykyyn ja se on siten tirked keino omis-
taja-arvon kasvattamisessa. Niukkenevien luon-
nonvarojen, ilmastonmuutoksen ja sidosryhmien
kasvavien vastuullisuusvaatimusten paineessa
vain eettisesti toimiva, sosiaalisesti vastuullinen ja
resurssitehokas yritys voi kasvattaa kestdvaa kil-
pailuetua. Hyva yritysvastuun hoitaminen johtaa
siis todenndkoisesti kilpailuedun saavuttamiseen.
Yritysvastuuasiat ovat jatkuvassa muutok-
sessa; sidosryhmdt nostavat uusia odotuksia ja
yritykset tekevdt uusia innovaatioita yritysvastuu-
asioiden hoidossa. Erityisesti verojalanjilki ja
ihmisoikeusasiat ovat olleet viime vuosina voi-
makkaasti esilld. Yritysvastuuasiat ovat yhd enem-
madn integroituneet yritysten liiketoimintaan,
osaksi riskienhallintaa ja johtamisjdrjestelmid.
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Yritysvastuu omistajaohjaustydssd -
tavoitteena omistaja-arvon kasvu
Yritysvastuuasiat on integroitu osaksi omistajaoh-
jauksen analyysi- ja omistajastrategista tyota.
Valtio-omistajan toimintatapana on muodostaa
itsendinen kasitys kunkin salkkuyhtion olennai-
sista yritysvastuuasioista, riskeistd, mahdollisuuk-
sista, yritysvastuun hallinnan ja johtamisen
tasosta sekd yritysvastuun suoritustasosta. Olen-
naiset yritysvastuuasiat ovat usein toimialariippu-
vaisia. Yritysvastuuanalyysi edellyttdd siis myds
toimialan analyysia, jotta voidaan arvioida kunkin
yrityksen strategiaa ja toimintaa yritysvastuund-
kékulmasta. Toimialaan liittyvat ndkékulmat
voivat koskea mm. lainsddddnnon kehitysta,
muuta sddntelyd megatrendien vaikutusta seki
kysyntédtrendeja.

Vuonna 2014 omistajaohjauksen yritysvas-
tuun analyysimenetelmid on kehitetty yha konk-
reettisemmaksi. Tarkoituksena on 16ytdd yha
paremmin yritysvastuun arvoajureita, seurata
niiden kehitystd ja kehittdd siten yritysvastuun
asemaa osana omistajaohjausta. Omistajaohjauk-
sen ndkemyksen mukaan yritysvastuun positiivi-
set vaikutukset omistaja-arvoon nidkyvit padasi-
assa hyvdn yritysvastuun johtamisjirjestelmén ja
riskienhallinnan kautta. Yritysvastuun johtamis-
jarjestelmaén tulisi olla yritysvastuun riskitason
edellyttdmalla tasolla.

Pienentyneiden riskien lisidksi yritysvastuun
hy6dyt konkretisoituvat myds parantuneena kus-



tannustehokkuutena ja kasvuna uusien vastuullis-
ten innovaatioiden, tuotteiden ja palveluiden,
uusien megatrendien synnyttdmien liiketoiminta-
ja markkina-alueiden sekd parantuneen asiakas-
tyytyvdisyyden ja -lojaliteetin kautta. Yritysvastuu
on myos merkittidvad osa yrityksen maineen muo-
dostumista. Hyvin usein yritysvastuuasiat, onnis-
tumiset ja epdonnistumiset, konkretisoituvat
taloudellisesti yrityksen maineen kautta. Hyva
yritysvastuun suoritustaso ndkyy yleensd pienen-
tyneind ymparistdvaikutuksina ja positiivisina
sosiaalisina vaikutuksina. Nama taas niakyvit
yritysten tuloslaskelmassa yleensd vihentyneind
kustannuksina ja sisdisen tehokkuuden kasvuna.
Hyva yritysvastuuasioiden hoito nidkyy todenné-
koisesti myos alhaisempana riskipreemiona ja
pddoman kustannuksena, mikd on merkittdva
yrityksen arvoon vaikuttava tekija. Kaikki tdma
edellyttid, ettd yritysvastuuasioita johdetaan
arvoa tuottavasti ja ne ovat osa normaalia johta-
misjdrjestelmaa ja yrityskulttuuria seka tehok-
kaasti integroituja kaikkiin ydintoimintoihin.
Omistajaohjauksen nikemyksen mukaan
hyvin johdettu yritysvastuu ndkyy johdon sitoutu-
misena, riittdvind yritysvastuuresursseina ja osaa-
misena, hallituksen agendalla sdédnnollisesti,
osana johtamisjirjestelmid, selkeind ja kunnian-
himoisina tavoitteina ja tavoitteiden seurantana

ja raportointina, osana palkitsemisjirjestelmid
sekd osana strategiaa ja arvoja. Omistaja odottaa
myos yritysvastuuriskien tunnistamista, arviointia
ja yritysvastuun integroimista riskienhallintajér-
jestelmddn. Yritysvastuun mahdollisuudet tulisi
olla tunnistettu ja niiden yhteys strategiaan tulisi
olla selvd. Omistaja seuraa aktiivisesti erilaisten
indikaattoreiden kautta yhtididen ympéristo-,
sosiaalisen ja taloudellisen vastuun suoritustasoa.
Omistajaohjaus tapaa sddnnollisesti omista-
miensa yritysten johtoa ja yritysvastuuasiat ovat
tirked osa niitd tapaamisia. Omistaja pyrkii aktii-
viseen dialogiin omistamiensa yritysten kanssa ja
ndin vaikuttamaan yritysvastuuasioiden tilaan
tehdyn analyysin pohjalta. Analyysit tuotetaan
osana omistajaohjausosaston puolivuosittaista
yhtidanalyysid ja tuloksista raportoidaan myos
talouspoliittiselle ministerivaliokunnalle. Aktiivi-
sen dialogin lisdksi muita vaikuttamisen mahdol-
lisuuksia omistajalle ovat mm. yritysvastuuosaa-
misen huomioiminen hallitusvalinnoissa ja yritys-
vastuun huomioiminen palkitsemislinjauksissa.

Yritysvastuun johtaminen ja

hallinta hyvilld tasolla

Kaikki valtion kokonaan omistamat yhtiot ja val-
tioenemmistoéiset yhtiot raportoivat yritysvastuus-
taan joko omana raporttinaan tai osana vuosiker-

Yritysvastuuasioiden arviointi osana
yritysanalyysia

Yritysvastuun riskien ja mahdollisuuksien arviointi suhteessa yhticn

kykyyn hallita riskeja ja hyddyntaa mahdollisuuksia

Yritysvastuun hallinnan ja johtamisen tason arviointi

—— Suoritustaso

—— Kustannustehokkuus ja kasvu

* Johtamisjarjestelma ja * Toimitusketjujen hallinta * Sosiaalinen vastuu
strateginen taso * Sidosryhmévuorovaikutus * Ymparistdvastuu
 Organisaation yritysvastuu-  Etiikkajaintegriteetti * Taloudellinen vastuu

kapasiteetti * |hmisoikeudet + Kasvu

 Yritysvastuuriskien hallinnantaso  * Raportointi



tomustaan. Keskimddrin yritysvastuun johtami-

nen ja hallinnan taso raportoivien yhtididen

keskuudessa on hyvilla tasolla. Vuonna 2014 joh-
tamisen ja hallinnan tason keskiarvo oli 67 pro-
senttia maksimin ollessa 100 prosenttia. 87 pro-
senttia yhtioista saavutti hyvédn tai erittdin hyvan
tason. Yritysvastuu on vahvasti mukana valtio-
omisteisten yritysten strategioissa ja arvoissa ja
padsddntoisesti hyvin integroitu johtamisjirjestel-
miin. Eettiset liikketoimintatavat ovat luonnollinen
osa toimintaa. Lihes kaikilla yhtidistd on kidytos-
sddn eettinen ohjeistus. Selkedt, mitattavat ja
kunnianhimoiset tavoitteet ovat yritysvastuun
johtamisen kannalta hyvin tdrkeitd. Keskim&irin
yhti6t ovat lihes erinomaisella tasolla tavoittei-
den, mittareiden ja toimenpideohjelmien asetta-

misessa.

Hieman yli puolet yhtidistd on tunnistanut
yritysvastuun olennaiset asiat osallistamalla rele-
vantit sidosryhmat. Olennaisten asioiden tunnis-
taminen on yritysvastuun johtamisessa kuitenkin
erityisen tirkedd, joten olennaisuusanalyysid ja
sidosryhmadvuorovaikutusta pidetddn vastaisuu-
dessa yhd enemmadn esilld omistajan ja yhtididen
valisissd keskusteluissa. My0s yritysvastuutavoit-
teiden roolissa osana palkitsemisjdrjestelmid on
selkedsti kehitettdvdd. Toimitusketjuille on péa-
sddntoisesti asetettu yritysvatuuvaatimuksia,
mutta vaatimusten toteutumisen seuranta ja kriit-
tisimpien toimittajien auditointi vaatii edelleen

usealta yhtioltd panostuksia.

Valtion enemmistoomisteisten
yhtididen maakohtainen

verojen raportointi

Hallituksen kansainvalisen veronkierron vastainen toi-
mintachjelma annettiin 8.5.2014 eduskunnalle. Toiminta-
ohjelmassa "velvoitetaan valtion enemmistoomisteiset
yhti6t raportoimaan veroista maakohtaisesti” Omistaja-
ohjausosasto antoi 1.10.2014 ohjeistuksen maakohtais-
ten verojen raportointiin. Ohjeistuksen tarkoituksena oli
antaa raamit ja vahimmaisvaatimukset raportin sisalllle.
Ohjeistuksen [ahtdkohtana oli pyrkia valttémaan merkit-
tavaa raportointivelvoitteiden liséamista. Raportoinnin ei
ole mydskaan tarkoitus vaikeuttaa yritysten lilketoimin-
taa tai heikentaa yritysten kilpailuasemaa markkinoilla.

Verotietonsa vuodelta 2014 julkisti 23 yhtiota
26 yhtiosta. Kaikki yhtiot julkaisivat enemman verotie-
toja kuin aiemmin, mutta raportoinnin tasossa ja laajuu-
dessa oli hyvin suuret yhtidkohtaiset erot. Yhtiot olivat
valinneet raportointikanavakseen joko vuosikertomuk-
sen taivastuuraportin.

Kokonaisverokertymdn 6,5 Mrd €
jakautuminen yhtidittain

\

[INeste Oil Gasum M Ekokem
CJFortum VR-Yhtyma W Muut
[CAltia M Solidium yhteensa
[ Posti Patria

osa yhtidista raportoi jotain verosuunnittelun paaperi-
aatteista, verostrategiasta ja sen tavoitteista. Valtaosa
naista kertoi kuitenkin ainoastaan noudattavansa pai-
kallisia lakeja ja saannoksid. Suurin osa yhtidista kertoi

Raportin julkaisseista yhtidista vain kolmannes my0s kaytetyista raportointiperiaatteista ja antoi selvi-

kuvasi veroasioiden organisointia ja johtamista. Suurin tyksen yhtion itse valitsemasta olennaisuusperiaat-




Yritysvastuun johtaminen ja hallinnan taso
(max 100 %)

Ylin

Salkun keskiarvo

Alin

teesta, joka useimmiten tarkoitti pelkdstadn euromaa-
rdisid rajoja. Vain muutama yhtic kasitteli olennaisuutta
laajemmin. Neljasosa yhtidista antoi selvityksen tie-
doista, joita ei raportoitu. Muutamat naista yhtidista
viittasivat tietojen luottamuksellisuuteen poisrajaami-
sessa. Yhta lukuun ottamatta yhtiot eivat antaneet
selvitysta arvion perusteella mukaan otetuista tie-
doista.

Yhtiot kertoivat pddosin verotukseen liittyvind
tunnuslukuina omistajachjausosaston aiemmissa selvi-
tyksissa kayttamat tunnusluvut eli liikevaihdon, tulok-
sen ennen veroja ja henkildstdn maaran. Osa yrityksista
el ilmoittanut tunnuslukuja lainkaan, mutta yritysten
tilinpaatoksista oli [6ydettavissa edella mainitut tun-
nusluvut. Vain muutama yhtio esitti omia tunnuslukuja
edellisten lisdksi verotietojaan kuvaamaan. Neljannes
yhtidista ei raportoinut maittain tai verolajeittain, mutta
muutamat naista yhtidista raportoi kuitenkin Suomen
osuuden erikseen. Vain muutamat yhtiot kertoivat vas-
taanottamistaan julkisista tuista ja neljasosa yhtidista
kertoi toiminnasta tai ettei toimintaa ole veroparatii-
seissa. Noin puolet yhtidistd julkisti myds vertailuvuo-
den tiedot, vaikkei se kuulunutkaan raportoinnin vahim-
mdisvaatimuksiin.

Vuodelta 2014 maksettavat ja tilitettavat verot
olivat yhteensa noin 6,5 (6,9) miljardia euroa. Kaikista
veroistaan yhtiét maksoivat ja tilittivat Suomeen noin

4.8(4,9) miljardia euroa elinoin 74 (71) prosenttia
kokonaisverokertymasta. Verolajeittain voitiin todeta,
ettd varsinaiset tuloverot muodostivat vain pienen osan
yhtididen maksamista veroista. Tuloverojen osuus jai
noin 5 (6) prosenttiin yhtididen yhteenlasketusta vero-
kertymasta. Suurimmat verokertymat syntyivat valmis-
teveroista ja arvonlisaveroista (netto). Palkkaverot ja
ty6nantajamaksut yhdessa muodostivat seuraavaksi
suurimman eran.

Selvityksen perusteella yhtididen raportoidusta
yhteenlasketusta liikevaihdosta 70 (69) prosenttia tuli
Suomesta. Verotettavan tulon osalta 78 (43) prosenttia
naytettiin Suomessa. Muutos edelliseen vuoteen johtui
padosin muutaman yhtion merkittdvista kertaluontei-
sista verovapaista erista. Yhtididen maksamista tulo-
veroista 62 (60) prosenttia maksettiin Suomeen. Y htiéi-
den henkilkunnasta 74 (74) prosenttia tydskenteli
Suomessa.

Kaikkien yhtididen yhteenlasketusta liikevaih-
dosta 22 (23) prosenttia syntyi maissa, joita ei rapor-
toida erikseen. Vastaavasti ndissa maissa syntyi 17 (36)
prosenttia yhteenlasketusta verotettavasta tuloksesta
jamaksettiin 9 (7) prosenttia yhteenlasketuista tulo-
veroista. Muutos verotettavassa tuloksessa johtui
padosin muutaman yhtion merkittdvista kertaluontei-
sista verovapaista lisdyksista Suomen verotettavaan
tulokseen.




VALITON

OSAKESALKKU

VALTIO-OMISTEISET YHTIOT

Valtioneuvoston kansliaan keskitetty omistajachjaus

KAUPALLISESTITOIMIVAT

——— SIJOITTAJAINTRESSI ﬁ ﬁ STRATEGINEN INTRESS|] —M8™
Altia Qyj Arctia Shipping Oy Neste Oil Oyj
Art and Design City Helsinki Oy Ab Boreal Kasvinjalostus Oy  Patria Oyj
Ekokem Oyj Finnair Oyj Suomen Lauttaliikenne Oy
Kemijoki Oy Fortum Oy;j Suomen Rahapaja Oy
Nordic Morning Oy;j Gasum Oy Suomen siemen-
Raskone Oy Itella Oyj perunakeskus Oy
Leijona Catering Oy Suomen Viljava Oy
Meritaito Oy Vapo Oy
Motiva Oy VR-Yhtyma Oy




Kertomusvuoden lopussa omistajaohjausosaston
ohjausvastuulla oli 27 yhtidtd, joista kolme oli
porssiyhtiotd (Finnair Oyj, Fortum Oyj, Neste Oil
Oyj) ja neljd erityistehtdvayhtiotd (Gasonia Oy,

Governia Oy, Solidium Oy, Suomen Erillisverkot Oy).

Vuonna 2014 valtio myi Destia Oy:n koko osake-
kannan. Gasonia Oy perustettiin osana Gasum Oy:n
omistusjdrjestelya.

Valtion tdysin omistama holding-yhti6 Soli-
dium Oy kuuluu omistajaohjausosaston vastuulle.
Solidiumin omistuksessa oli vuoden 2014 lopussa
kahdentoista porssiyhtion osakkeita, joissa kaikissa
Solidium oli vihemmistéomistaja.

Omistajaohjaus eri ministerioissa

———  ERITYISTEHTAVAYHTIOT ﬁ

YHTIORYHMA 2

A-Kruunu Oy YM
Alko Oy STM
OHY Arsenal Oy WY
CSC - Tieteen tietotekniikan keskus Oy  OKM
Finavia Oy;j LVM
Finnpilot Pilotage Oy LVM
Finnvera Oy;j TEM
Gasonia Oy VNK
Governia Oy VNK
Hansel Oy WY
Haus Kehittamiskeskus Oy VM
Hevosopisto Oy OKM
Kuntarahoitus Oyj YM
Solidium Oy VNK
Suomen Erillisverkot Oy VNK
Suomen Ilmailuopisto Oy OKM
Suomen Teollisuussijoitus Oy TEM
Tietokarhu Oy uM
Teollisen yhteistyon rahasto Oy VM
Veikkaus Oy OKM
Yleisradio Oy LVM

Yrityspankki Skop Oyj VM

[— STRATEGINENINTRESS]  ————

Aalto-yliopistokiinteistot Oy
Fingrid Oyj

Helsingin yliopistokiinteistét Oy
Suomen yliopistokiinteistdt Oy




VALTION OSAKESALKKU

Perustietola

Y]

SALKKUYHTIOISTA

Liike- Taseen
Liikevaihto, M€ Liikevoitto, M€ voittoprosentti loppusumma, M€

PORSSIYHTIOT

Finnair 2285 -72,5 -32% 1885
Fortum 4751 3428 722 % 21375
Neste Oil 15011 150 10% 6 494

LISTAAMATTOMAT KAUPALLISESTI TOIMIVAT YHTIOT

Altia 426,3 -18,6 -4,4 % 501
Arctia Shipping 61,3 16,8 274 % 186
Art and Design City Helsinki 0,3 0,0 -5.4 % 1
Boreal Kasvinjalostus 9.8 0,5 55 % 11
Ekokem 200,8 352 17,5 % 311
Gasum 10790 51 0,5 % 1621
Kemijoki 40,0 -2,6 -6,5 % 469
Leijona Catering 66,2 43 6,4 % 24
Meritaito 31,2 04 13% 31
Motiva 8,0 0,2 28 % 4
Nordic Morning 106,6 34 32% 75
Patria 4624 56,0 121 % 491
Posti 18587 58 03 % 1291
Rahapaja 76,2 -2.6 -3.4 % 74
Raskone 824 -3,6 -4.4 % 29
Suomen Lauttaliikenne 49,0 11,7 239 % 54
Suomen Siemenperunakeskus 34 0,0 -1,1% 4
Suomen Viljava 190 3,7 194 % 24
VR-Yhtyma 13672 90,4 6,6 % 1877
Vapo* 8474 50,1 59 % 787

ERITYISTEHTAVAYHTIOT

Governia 99,6 6,8 6,8 % 289
Suomen Erillisverkot 40,9 0.2 0,6 % 138
Solidium 0 190,5

*tilikausi 1.1.2013-30.4.2014
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Sijoitetun padoman

Oman pddoman

Netto-

Omavaraisuusaste tuotto tuotto velkaantumisaste Henkilosto
277 % -6,1 % -139% 107.5 % 4981
512% 195 % 302% 386 % 8592
41,0 % 33% 21% 61,0 % 4833
28,7 % -35% -11,6 % 342 % 987
727 % 113 % 10,0 % -156 % 261
751 % -52% -89,2 % B
783 % 83 % 73 % -259 % 72
524 % 171 % 172 % 138 % 465
284 % 0,7 % -04 % 732 % 281
181 % -0,6 % -30% 4127 % 78
733 % 257 % 21,0% -763 % 466
66,7 % 1.7 % 1.4 % 134 % 228
59,4 % 91% 6,9 % -629 % 70
51.8% 7.0% 98 % 22 % 660
453 % 183 % 184 % 170% 2546
453 % 1,1% -0,7 % 19,0 % 24 617
476 % -39% -96 % 69,5 % 212
197 % -16,8 % -495 % 160,0 % 639
728 % 339% 26,5 % -332% 318
415 % -1.4% 0,0% 50,3 % 13
852 % 16,6 % 138 % -6,1 % 91
825 % 6,3 % 45 % -216 % 9689
394 % 39% 12% 1103 % 1091
56,4 % 24 % 16 % 284 % 176
85,0 % 04 % -01% -129% 117

80 % 12
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Valtion suoraan omistaman porssisalkun mark-
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kina-arvo nousi 13,8 prosenttia vuonna 2014.
Vuoden 2014 lopussa salkun markkina-arvo oli

10 857 (9 543) miljoonaa euroa. Salkun markkina-
arvon kehitys ylitti reilusti markkinakehityksen.
Helsingin porssin yleisindeksi nousi 5,7 prosenttia
vuonna 2014. Salkun kokonaistuotto tarkastelu-
kaudella oli 21 prosenttia. Helsingin pdrssin tuot-
toindeksi nousi 10,7 prosenttia vuonna 2014.
Parhaiten yhtigistd tuotti Neste Oil, jonka osake-
kurssi nousi 39,6 prosenttia. Yhtién kokonais-
tuotto oli 45,4 prosenttia vuonna 2014.
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Solidiumin osakesalkun tuotto vuodelta
2014 oli 7,1 prosenttia. Tuotto jii vertailuindeksin
(OMX Helsinki Cap GI) tuotosta, joka oli 10,6 pro-
senttia.

Valtion poérssiomistusten markkina-arvo on
kehittynyt viimeisen kahden vuoden aikana alla
olevan kuvan mukaisesti.

Viiden vuoden periodilla vuotuisia tuottoja
tarkasteltaessa Neste Oilin tuotto on ollut niin
ikddn hyvaa. Finnairin osakekurssi on laskenut
viiden vuoden jaksolla 34 prosenttia, mika heijas-
tuu myo6s heikkona tuottokehityksend. Koko sal-

VALTION PORSSIOMISTUKSEN MARKKINA-ARVO 31.12.2014 JA 31.12.2013

31.12.2014 31.12.2013
Valtion Omistuksen Paino Omistuksen Paino
omistusosuus  markkina-arvo, M€ portfoliossa markkina-arvo, M€ portfoliossa
Finnair 56 % 1774 2% 198 2%
Fortum 51 % 81033 75 % 7 499 79 %
Neste Qil 50 % 25769 24 % 1 846 19 %
Yhteensd 10 857 9543
Solidiumin omistus, markkina-arvo 7616 8172
Yhteensd 18 473 17 715

VALTION SUORAAN OMISTAMIEN YHTIOIDEN MARKKINA-ARVON KEHITYS 2010-2014
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kun vuotuinen tuotto 2010-2014 on ollut 6,2 VALTIONEUVOSTON KANSLIAN SAAMA VOITONJAKO
VUONNA 2014 YHTIOITTAIN, M€

prosenttia.
Valtioneuvoston kanslian omistajaohjauk- Muutos
. . ME 200 400 600 800 1000 1200
sessa olevien yhtiéiden vuonna 2014 valtiolle N~ . . . . . .

maksamat osingot ja paddomanpalautuksen nousi-

. . SOLIDIUM |287 1 687
vat 1743 miljoonaan euroon edellisen vuoden :
1353 miljoonasta eurosta. Kasvun taustalla oli FORTUM | 45
osittain kehysriihen padtokset n. miljardin euron
tuloutuksista valtion budjettiin hallituskauden NESTEOIL |35
loppuun mennessé. Salkun porssiyhtidistd seka
Neste Oil ettd Fortum kasvattivat voitonjakoaan. VR |30
Listaamattomien yhtiéiden osalta osingot nousi-

1 I PATRIA | 14
vat 77 (46) miljoonaan euroon. Merkittdvimpia
osingonmaksajia listaamattomien yhtidéiden VAPO | 1
osalta olivat VR, jonka osinko nousi 30(0) miljoo-
naan euroon ja Patria, josta valtio sai osinkoja EKOKEM |05 7
27,8 (13,9) miljoonaa euroa. Listaamattomien
yhtididen osalta vuoden 2014 tuloksista maksetta- MUUT |-22 | 1?
vien osinkojen odotetaan kokonaisuutena nouse- A
VALTIONEUVOSTON KANSLIAN SAAMA VOITONJAKO . . B
2010-2014 M€ van edelleen. Tahdn merkittdvimpénad tekijana

vaikuttaa VR:n osingon nousu 100 miljoonaan
euroon.

Valtion suoraan omistamien porssiyhtididen
vuoden 2014 tuloksista valtiolle maksama osinko-
summa nousee 669,7 (579,5) miljoonaan euroon.
Nousun taustalla on Fortumin osingon kasvu.
Fortum maksaa 0,2 euron lisdosingon osakkeelta,
mikd nostaa kokonaisosingon 1,3 (1,1) euroon/
osake. Salkun osinkotuotto nousi 6,2 (6,1) prosent-
tiin, mutta osinkosuhde laski 42,2 (65,8) prosent-
tiin. Tdhédn vaikutti Fortumin nettotuloksen nousu
sahkonsiirtoliiketoimintojen myynnistd kirjattu-
jen kertaluontoisten erien vuoksi. Omistajan
ndkokulmasta valtion suoraan omistama porssi-
salkku tuotti edelleen vuonna 2014 hyvaa osinko-
tuottoa verrattuna Helsingin porssin pdilistan
yhtididen keskimddrdiseen tasoon, joka oli 4,7
prosenttia.

. Valtion suora omistus
- Listaamattomat yhtiot

- Solidiumin valtiolle maksama osinko

- Solidiumin maksama paaoman palautus

2010 2011 2012 2013 2014
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Y ht10-
katsaukset

Vuoden 2014 lopussa valtioneuvoston kanslian omistajachjausosasto
vastasi kolmesta porssiyhtiosta, 20:sta kaupallisin perustein toimivasta
listaamattomasta yhtiosta seka neljasta erityistehtavayhtiosta. Taman
aukeaman infografiikka havainnollistaa kaupallisesti toimivien yhticiden
salkun tunnuslukuja.

3,7 28,5
24 32,2
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SALKKUYHTIOT

FINNAIR

Rakennemuutos-
ja saastoohjelma

padtokseen
N

FINNAIR OY]J VALTION OMISTUSOSUUS %
| ' 150,8

TOIMITUSJOHTAJA I I

Pekka Vauramo OMISTUKSEN STRATEGINEN INTRESSI

HALLITUKSEN PUHEENJOHTAJA Lentoliikennejérjestelmén toimivuus seka Helsinki-

- Vantaan lentokenttadn yhtion kotikenttana perustuva
Klaus W. Heinemann o o
kansainvalisten lentoyhteyksien riittavan kattava

HALLITUKSEN JASENET yllapito
Maija-Liisa Friman, Jussi Itavuori, Harri Kerminen, TOIMIALA
Gunvor Kronman, Jaana Tuominen, Nigel Turner
Lentoyhtid
TUNNUSLUKUJA 2014 2013*
Liikevaihto ME 2285 2400 PAATOIMIPAIKAT SUOMESSA
Liikevoitto** M€ -72,5 79
Liikevoittoprosentti % -3,2 03 Vantaa
Taseen loppusumma M€ 1885 2118
Omavaraisuusaste % 277 326 p
Nettovelkaantumisaste™** % 107,5 79,2 S
Oman padoman tuotto % -13,8 32 U U ﬂt a a m m e
Sijoitetun pd&oman tuotto % -6,5 36 kohtikasvuaja Euroopan
Henkilésto yhteensd 31.12. 4981 5803 moderneinta kaukolento-
Henkiléstd Suomessa (noin) 4305 5093 lai toa”
Osinkosumma Mé€ 0 0 atvastoa.
Valtion saama osinko M€ 0 0
Investoinnit M€ 82 77 B [OIMITUSJOHTAJA

PEKKA VAURAMO

Vertailutiedot vuodelta 2013 on oikaistu mm. huoltokulujen
kasittelyyn liittyvan laskentaperiaatteen muutoksesta johtuen.
** Omistajaohjaus raportoi likkevoiton, johon sisaltyy mm.
johdannaisten arvon muutokset ja myyntivoitot.
% Sisaltaa arvioidut tulevien 7 vuoden leasing-maksut.
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Finnair on matkailualan konserni, joka tarjoaa
reittilento-, matkatoimisto- ja rahtipalveluja Suo-
messa ja ulkomailla. Finnairin strategian keski-
Ossd on Aasian-liikkenne, jossa yhtié hyodyntaa
kotikenttdnsd lyhyttd yhteyttd Kaukoitddn. Yhtio
lentid viikoittain enimmilldin 78 lentoa eri koh-
teisiin Aasiassa ja yli 8oo lentoa Euroopan ja koti-
maan kohteisiin. Vuonna 2014 yhti6 kuljetti 9,6
(9,3) miljoonaa matkustajaa ja 149 (147) miljoonaa
kiloa rahtia.

Finnair sai vuoden 2014 aikana pditdkseen
rakennemuutos- ja sddstdohjelmansa. Yhti6 onnis-
tui ylittimadn asettamansa tavoitteen 200 miljoo-
nan euron pysyvistd vuosittaisista sddstoistd vuo-
den 2010 tasoon verrattuna, silld vuosittaisia sdés-
tojd kertyi 217 miljoonaa euroa. Ohjelman aikana
kaikkien henkildstoryhmien kanssa on solmittu
sddstosopimukset. Tehokkuuden lisidminen ja
kustannustason alentaminen olivat Finnairin
kilpailukyvyn kannalta valttdmattomid toimenpi-
teitd, ja kustannustietoisuutta on yllipidettavi
jatkossakin. Sddstoohjelman vaikutukset eivdt ndy
vield vuoden 2014 tuloksessa tdysimddradisind.

Toinen painopistealue Finnairin toiminnassa
vuoden 2014 aikana oli yhtién uudistetun kaupal-
lisen strategian kdytdnnon toteutus. Yhtio lansee-
rasi tuoteuudistuksia, jotka on suunniteltu laajan
asiakastutkimuksen pohjalta. Asiakkaalla on
entistd parempi mahdollisuus radtdloida palveluja
tarpeidensa mukaan maksamalla haluamistaan
lisdpalveluista. Matkustajakokemusta on paran-
nettu myos prosesseja kehittdmalli ja tarjoamalla
uusia digitaalisia palveluja. Reittivalikoimaa kas-
vatettiin uusilla kohteilla.

OSAKEKURSSINKEHITYS 2010-2014

Painopiste-
T, alueena

uudistetun kaupallisen
strategian toteutus.

Finnairin ja englantilaisen Flyben yhteistyo
alueellisessa lentdmisessd pddttyy ja Finnair neu-
vottelee omistukseensa siirtyneen Flybe Nordicin
omistusjirjestelyistd uusien yhteistyokumppanien
kanssa.

Sddstoohjelman pédtyttyd Finnairin tavoit-
teena on kasvattaa liikevaihtoa ja kdintia toi-
minta kannattavaksi. Vaikka vallitsevassa talous-
tilanteessa lentomatkustuksen kasvu on hidastu-
nut, globaalien matkustajakilometrien uskotaan
jatkavan kaksinkertaistumistaan 15 vuoden
vélein, kuten ne ovat ICAO:n tilastojen mukaan
tehneet aiemmin. Esimerkiksi Kiinasta odotetaan
tulevan suuria madarid uusia matkustajia. Finnair
on asettanut tavoitteekseen kaksinkertaistaa
Aasian-liikenteen tuotot vuodesta 2010 vuoteen
2020 mennessd. Yhtion Aasian-strategia tarjoaa
suomalaisille paremmat lentoyhteydet kuin muu-
toin olisi mahdollista kotimarkkinan koko huomi-
oon ottaen.

Finnairin pitkdn aikavilin tavoitteena on
kuuden prosentin toiminnallinen liikevoittomar-
ginaali. Taimd kannattavuustaso mahdollistaa
yhtion nikemyksen mukaan tarvittavat investoin-
nit toiminnan laajentamiseen ja kehittdmiseen
sekd toimintaan sitoutuneelle pddomalle vaadit-
tuun tuottoon.

250 e [innair e MSClInternational Europe Industry
- Alirlines Price Index
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= 19 Airbusinuutta

laajarunkokonetta tilattu.

Matkustaja- ja rahtiliikenteen tuotot alhaisia
Finnairin toiminnallinen tulos vuonna 2014 oli
tappiollinen: -36,5 (11,9) miljoonaa euroa. Tappion
taustalla oli liikevaihdon lasku ldhes viidelld pro-
sentilla. Liikevaihdon laskuun vaikuttivat eniten
matkustaja- ja rahtiliikenteen yksikkotuottojen
lasku, tytiryhtié Aurinkomatkojen myynnin
supistuminen sekd rakennemuutoksesta johtuva
liikevaihdon poistuminen. Finnairin tarjoama
kapasiteetti laski noin prosentilla. Matkustajatuo-
toista 44 prosenttia tuli Aasian-liikkenteestd.

Finnairin toiminnalliset kulut ilman poltto-
ainetta alenivat jonkin verran edellisvuodesta
sddstotoimenpiteiden ansiosta. My0Os polttoaine-
kustannukset alenivat polttoaineen markkinahin-
nan laskun ja pienemman kapasiteetin seurauk-
sena. Polttoaine on yhtion suurin yksittdinen
kuluerd ja liikevaihtoon suhteutettuna kulut oli-
vat 28 prosenttia. Henkilostokustannusten osuus
oli 15 prosenttia.

Tilikauden tulos oli -99,1 (26,8) miljoonaa
euroa. Liiketoiminnan nettorahavirta heikkeni ja
oli 24 (142) miljoonaa euroa. Yhtién rahoitus-
asema sdilyi kuitenkin hyvand. Yhtion omaan
pddomaan sisdltyy marraskuussa 2012 liikkeeseen
laskettu 120 miljoonan euron suuruinen hybridi-
laina.

Finnairin henkildston méédrd viheni edel-
leen voimakkaasti ja oli vuoden pééttyessd 14
prosenttia pienempi kuin vuotta aiemmin. Syynd
henkil6ston vihenemiseen olivat toteutetut
rakennemuutokset.

Laivasto uudistuu

Finnair sai laivastoonsa vuoden 2014 alkupuolis-
kolla kaksi uutta Airbusin toimittamaa kapearun-
kokonetta, jotka korvasivat lomaliikenteen kiy-
tossd olleet kaksi Boeing-konetta. Nyt yhtiolld on
kdytossddn vain Airbus-kalustoa. Yhtion varsinai-
nen kalustouudistus on kuitenkin vasta edessa:
Finnair on tilannut kaikkiaan 19 Airbusin uuden
A350 XWB mallin laajarunkokonetta. Airbusin
listahinnoilla laskettuna kaupan arvo on ldhes
kaksi miljardia euroa. Ensimmadiset nelja konetta
toimitetaan Finnairille kuluvan vuoden loppupuo-

lella, ja toimitukset jatkuvat vuoteen 2023. Osa
uusista koneista korvaa nykyisin kiytossd olevaa
kalustoa. Uusien koneiden matkustaja- ja rahtika-
pasiteetti on suurempi kuin nykyisissd, mutta
kaukoliikenteen kdytossd olevan laivaston koko-
kin kasvaa nykyisestd 15 lentokoneesta. Kaukolii-
kenneinvestoinnin lisdksi yhtién on ldhivuosina
tehtdva pditoksid kapearunkolaivastonsa suhteen.

Yhtion operoimassa laivastossa on kaikkiaan
45 konetta. Niiden lisdksi yhti6 omistaa 25 mui-
den yhtididen operoimaa lentokonetta. Yhtién
pyrkimyksend on omistaa noin puolet operoimas-
taan laivastosta. Laivastoinvestoinnit on rahoi-
tettu pitkdaikaisilla lainoilla ja rahoitusleasing-
jarjestelyilla. Yhtio solmi vuoden aikana useita
lentokoneiden myynti- ja takaisinvuokraussopi-
muksia, mukaan lukien sopimuksen joka késittda
kaksi ensimmaistd A350-konetta.

Uusi kalusto on energia- ja kustannusteho-
kasta, ja laivastoinvestoinnit ovat erittdin tdrkeitd
Finnairin kilpailu-kyvyn kannalta. Vahdpdastoi-
selld kalustolla lentdminen liittyy my0s yhtion
vastuullisuutta korostavaan toimintaan. Finnai-
rissa vastuullinen toiminta on linkitetty liiketoi-
minnan tavoitteisiin ja arvoihin, ja vastuullisuus-
strategia on keskeinen osa yhtion strategiaa.

Finnair laatii vastuullisuusraportin Global
Reporting Initiative (GRI) -ohjeistuksen mukai-
sesti. Carbon Disclosure Project jarjesto on valin-
nut yhtién aktiivisesti hiilijalanjdlkeddn pienenti-
vien yritysten A-luokkaan. Olennaisista teemoista
suurin merkitys sekd sidosryhmille ettd yhtion
johdolle on matkustajien ja henkil6ston turvalli-
suudella, polttoainetehokkuudella ja kilpailuky-
vylld. Johtamisen kehittiminen ja henkiloston
hyvinvointi ovat yhti6lle tirkeitd. Finnair edellyt-
tdd kaikkien yhteistypkumppaneidensa noudatta-
van eettisid ohjeitaan ja valvoo turvallisuus- ja
laatukriteerien toteutumista.

Finnair palkittiin viidettd kertaa perdkkdin
Pohjois-Euroopan parhaana lentoyhtiond. Palkinto
perustuu maailmanlaajuiseen asiakastyytyvdi-
syyttd mittaavaan tutkimukseen, jossa arvioita-
vana oli yli 200 lentoyhtion asiakaspalvelu.
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@Fortum

Jaastoton tuotanto
strategian karki

KASVUMAHDOLLISUUDET HYVAT

FORTUM OY]J VALTION OMISTUSOSUUS %
| w 50,8

TOIMITUSJOHTAJA ' |

Pekka Lundmark 1.9.2015 lahtien, OMISTUKSEN STRATEGINEN INTRESSI

Timo Karttinen, vt. toimitusjohtaja 1.2.-31.8.2015, . — ] ]

Tapio Kuula 31.1.2015 asti Sahkdntuotannon hairiéttdmyyden varmistaminen

myds poikkeusolosuhteissa
HALLITUKSEN PUHEENJOHTAJA

Sari Baldauf

TOIMIALA

Yhdyskuntapalvelut
HALLITUKSEN JASENET

Minoo Akhtarzand, Heinz-Werner Binzel, Eva Hamilton, PAATQIMIPAIKAT SUGMESSA

Kim Ignatius, Tapio Kuula Petteri Taalas, Jyrki Talvitie Espoo, Loviisa, Meri-Pori, Oulujoki, Jarvenpaa, Joensuu,
Imatra

TUNNUSLUKUJA 2014 2013

Liikevaihto ME 4751 5308 ”’:

Litkevoitto ME 3428 1508 ortum keskittyi
Liikevoitto-% % 722 284 lisddmaan liikketoimintansa
Vertailukelpoinen liikevoitto M€ 1351 1403 joustavuuttaja valmistautui
Taseen loppusumma M€ 21375 23348 )
Omavaraisuusaste % 51 43 ottamaan seuraavia
Nettovelkaantumisaste % 39 77 merkittavia askelia yhtibn

9 . . o

Oman padoman tuotto % 302 120 strategian toteuttamiseksi!
Sijoitetun padoman tuotto % 19,5 89

Henkildsto yhteensd 8592 9186 ) TOIMITUSJOHTAJA
Henkildsté Suomessa 2040 n/a Tap1o KUULA

Osinkosumma ME 1155 977 Toimi yhti6n toimitusjohtajana
Valtion saama osinko M€ 586 496 31.1.2015 asti.

Investoinnit M€ 837 1019
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Yritysmyynnit auttavat padstottomasan
tuotantoon perustuvan strategian
toteutuksessa

Markkinatilanne on jatkunut toimialalla haasta-
vana, mikad osaltaan on johtanut tehostamiseen ja
ydinliiketoimintoihin keskittymiseen. Myos For-
tum toteutti useita divestointeja vuonna 2014.
Fortum luopui Suomen ja Norjan sdhkonsiirtolii-
ketoiminnoista, Gasumin osakkeista ja useista
muista ydinliiketoimintoihin kuulumattomista
omistuksista. Vuoden 2015 maaliskuussa yhtio
ilmoitti saaneensa padtokseen Ruotsin sahkonsiir-
toliiketoiminnan myynnin. Kokonaisuutena sih-
konsiirtoliiketoimintojen myyntien kauppahinta
oli 9,3 miljardia euroa, josta yhti6 kirjaa voitto 6,3
miljardia euroa, josta vuodelle 2014 kohdistui 1,9
miljardia euroa.

Tehostamisohjelman ja merkittdvien yritys-
myyntien seurauksena Fortumin rahoitusasema
on erittdin hyva. Yhtio on strategisesti hyvassa
tilanteessa ja silld on mahdollisuuksia kasvaa
ydinliiketoiminta-alueellaan; vihdpdastoisessd
sdhkon ja lAimmon tuotannossa ja myynnissa ja
kasvattaa kasvuinvestoinneilla omistaja-arvoa
pitkdjanteisesti. Toisaalta selvdd on, ettd sddnnel-
lystd vakaatuottoisesta liiketoiminnasta luopumi-
nen ja pddomien uudelleensijoittaminen kasvat-
taisi Fortumin liiketoimintariskid. Mahdollisten
kasvuinvestointien suuntaaminen vaikuttaa mer-
kittdvasti Fortumin tulevaisuuden nikymiin.

Fortumin strategian kdrkend on padstoton
tuotanto. Fortumin strategia pohjautuu kolmeen
pddtekijddn. Yhti6 vahvistaa strategiassaan poh-
joismaista ydinliiketoimintaa, luo vakaata kasvua
Vendjilld ja rakentaa perustan tulevaisuuden
kasvulle. Pddstottdmaén vesi- ja ydinvoiman sekéd
resurssitehokkaan sihkon ja 1ammon yhteistuo-
tannon rinnalla Fortum kehittdd kierrdtys ja bio-

OSAKEKURSSINKEHITYS 2010-2014

polttoaineiden kayttod sekd tutkii aurinko- ja
aaltovoiman mahdollisuuksia. Yhtiolld on Intiassa
kaksi pientd aurinkovoimalaitosta.

Vendjdlld sekd haasteita ettd kasvupotentiaalia
Heikko rupla sekd Vendjin talouden kriisi tekivit
Fortumin toimintaympdaristostd Vendjilla erittdin
haastavan. Russia-segmentin liikevoitto oli 161
(156) miljoonaa euroa. Yhtion tulosohjaus vuo-
delle 2015 on edelleen 18,2 miljardin ruplan liike-
voittotaso, joka kuitenkin nykykursseilla vastaa
vain noin 340 miljoonaa euroa. Fortumin Vendjan
investointiohjelma on tulossa pddtdkseen ja inves-
tointiohjelman kaksi viimeistd yksikkod valmistu-
vat Fortumin mukaan vuoden 2015 toisella puolis-
kolla. Vendjin liiketoiminnan osalta keskeisid
tekijoitd ovat talouden kasvu, ruplan kurssi, kau-
koldampomarkkinoiden sddntelyyn liittyva kehitys
sekd sahkon tukku- ja kapasiteettimarkkinoiden
kehitys.

Yhtion strategiaa ja kasvua hyvin tukeva
hanke on Fortumin syksylld ilmoittama TGC-1:n
vesivoimatuotannon mahdollinen haltuunotto.
Fortum ilmoitti TGC-1:n vesivoimaomistuksen
uudelleenjirjestelystd sekd jarjestelyn onnistuttua
yhtion osallistumisesta Fennovoiman ydinvoima-
hankkeeseen vihemmistdosuudella. Hanke

= TGC-1:n
vesivoimatuotannon

mahdollinen haltuunotto
tukisi Fortumin kasvua.
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Kestava liiketoiminta on

~ortumille kilpailuetu.

kasvattaisi Fortumin tuotantoportfoliota Vena-
jalla, parantaisi tuotannon optimointikykya sekd
vahentdisi riippuvuutta kaasun hinnasta. Jarjeste-
lyn jalkeen 40 prosenttia Vendjdn liiketoimin-
nasta koostuisi vesivoimasta. Vendjan mahdolli-
nen lamporeformi toisi todennékoisesti merkitta-
vddkin kasvupotentiaalia Vendjalla.
Markkinatilanne sdilyi haastavana

Vuoden 2014 tulokseen vaikutti ruplan kurssin
voimakkaan heikkenemisen lisdksi, laskeneet
sihkon markkinahinnat, laskeneet hyodykkeiden
hinnat ja talouden taantuma etenkin Vendjalla.
Sdhkon tuotanto Pohjoismaissa kasvoi hieman
sdhkon viennin ansiosta. Vendjdlld kysyntd sdilyi
edellisen vuoden tasolla. Sihkon pohjoismainen
markkinahinta laski 29,6 (38,1) euroon/MWh.
Hiilidioksidin pddstdoikeuden hinta pysyi mata-
lana elpyen kuitenkin hieman vuoden loppua
kohden.

Fortumin vertailukelpoinen liikevoitto laski
hieman edelliseen vuoteen verrattuna. Syyna
tdhin oli ldhinnd distribution-segmentin vertailu-
kelpoisen liikevoiton lasku, joka johtui pddasiassa
leudosta sddstd ja Suomen sdhkonsiirtoliiketoi-
minnan myynnistd. Fortum saavutti pddoman
tuottotavoitteensa vuodelta 2014. Seka sijoitetun
ettd oman pddoman tuottoon vaikutti kuitenkin
merkittivisti sekd Suomen sdhkonsiirtoliiketoi-
minnan ja Norjan sahkonsiirto- ja lampoliiketoi-
mintojen myyntivoitot. Siirtoliiketoimintojen
myyntivoitot ja vihentynyt vieras pddoma néky-
vdt myos vahvistuneena tase-asemana. Nettovelko-
jen ja kdyttokatteen suhde laski 2,3:een (3,4).
Fortum ilmoitti kevadlld 2015 uusista taloudelli-
sista tavoitteista. Nettovelan ja kdyttokatteen
tavoitesuhde laski odotetusti 2,5x:iin. Muutos
heijastaa aiempaa riskisempéd liiketoimintaprofii-
lia. Fortum sai pditdkseen tehostamisohjelmansa
vuoden 2014 viimeiselld neljainnekselld. Tehosta-
minen edesauttaa osaltaan kannattavuuden ylldpi-
toa edelleen haastavana jatkuvassa markkinatilan-
teessa.

Omistajan ndkdkulmasta Fortum on tuotta-
nut hyvin. Fortum maksoi normaalin 1,1 euron
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osingon lisdksi 0,2 euron osakekohtaisen lisdosin-
gon vuodelta 2014. Fortumin osinkotuotto vuoden
2014 lopun osakekurssilla oli 77,2 prosenttia.

Fortumin toimitusjohtaja Tapio Kuula jii
tammikuun 2015 lopussa eldkkeelle. Fortumin
uudeksi toimitusjohtajaksi on nimitetty Pekka
Lundmark.

Ilmastonmuutoksen hillitseminen ja tarve
luonnonvarojen tehokkaammasta kadytostd
vaikuttavat litkketoimintaan

Fortum on vahvasti kestidvadn kehitykseen sitou-
tunut energiayhtio. Kestdva kehitys on Fortumin
strategian kulmakivid ja kestdva liiketoiminta on
yhtiélle kilpailuetu. Ilmastonmuutoksen hillitse-
minen on Fortumin strateginen painopiste. For-
tum on siten strategiallaan hyvin asemoitunut
tulevaisuuden energiasektorilla. Vuonna 2014 94
(90) prosenttia Fortumin sdhkoéntuotannosta
EU:ssa oli hiilidioksidipdastotonta.

Fortum huomioi liiketoiminnassaan tasapai-
noisesti taloudellisen, sosiaalisen ja ympdaristovas-
tuun sekd oman toimintansa ettd koko arvoketjun
osalta. Kestédva kehitys on hyvin integroitu Fortu-
min toimintatapoihin ja johtamisjirjestelméaén.

Fortum on asettanut selkeitd tavoitteita
kasvihuonekaasupddstdjen vahentdmiseksi. Ympa-
ristdtavoitteiden osalta tilanne on kuitenkin osit-
tain haasteellinen ja kokonaisenergiantuotannon
hiilidioksidiominaispddstdjen viiden vuoden kes-
kiarvo on ollut kasvussa johtuen pdédasiassa Vend-
jin tuotannosta. Yhtio on kuitenkin niukasti edel-
leen tavoitteessaan.

Sosiaalisessa vastuussa korostui edelleen
tyoturvallisuus. Urakoitsijoiden kuolemantapauk-
set synkistivit kuitenkin vuotta. Urakoitsijaturval-
lisuus on siis edelleen haaste yhtiolle ja sen paran-
taminen korostuu vuoden 2015 tavoitteissa. Fortu-
min asiakastyytyvdisyys kehittyi positiivisesti ja
maine sdilyi vakaana ja parani Suomessa. Ruotsin
osalta maine ei ole vield tavoitteen mukaisella
tasolla. Fortum sisdllyttdd ihmisoikeusarvioinnin
sekd osana investointihankkeille tehtdvda arvioin-
tia ettd alihankintaketjun auditointeja ja toimitta-
jille asetettuja vaatimuksia.



SALKKUYHTIOT

NESTE QIL

1] I'r-

Puhta

l11ke:

---!
A

1411111141
nteen

polttoaineita

VASTUULLISUUS STRATEGIAN YTIMESSA

NESTE OY]J

TOIMITUSJOHTAJA

Matti Lievonen

HALLITUKSEN PUHEENJOHTAJA

Jorma Eloranta

HALLITUKSEN JASENET

Maija-Liisa Friman, Laura Raitio, Jean-Baptiste Renard,

Willem Schoeber, Kirsi Sormunen, Marco Wiren

TUNNUSLUKUJA 2014 2013
Liikevaihto M€ 15011 17462
Liikevoitto M€ 150 632
Liikevoitto -% % 10 3,6
Taseen loppusumma M€ 6494 7043
Omavaraisuusaste % 41,0 41,6
Nettovelkaantumisaste % 61,0 428
Oman padoman tuotto % 2,1 19,1
Sijoitetun padoman tuotto % 3,3 134
Henkildstd yhteensd 4833 5049
Henkilosté Suomessa M€ 3309 3572
Osinkosumma M€ 166 167
Valtion saama osinko M€ 83,5 83,5
Investoinnit M€ 272 214
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OMISTUKSEN STRATEGINEN INTRESSI

Strategisena intressind on valtakunnallisen polttoaine-
huollon turvaaminen erityisesti poikkeusolosuhteissa
huoltovarmuusnakékohdat huomioon ottaen

TOIMIALA

Energiateollisuus

PAATOIMIPAIKAT SUOMESSA

Espoo, Porvoo, Naantali

S

Kilpailukyky
syntyy yrityksen
monipuolisesta kehittamisesta
javastuullisesta toiminnasta.’

) [OIMITUSJOHTAJA
MATTI LIEVONEN



Neste Oil on korkealaatuisiin puhtaamman liiken-
teen polttoaineisiin keskittyva jalostus- ja markki-
nointiyhtio, joka valmistaa kaikkia tdrkeimpid
Oljytuotteita. Yhti6 on 2 miljoonan tonnin vuotui-
sella tuotantokapasiteetillaan myds maailman
johtava uusiutuvista raaka-aineista valmistetun
dieselin toimittaja.

Neste Oilin perinteiset 6ljynjalostamot sijait-
sevat Porvoossa ja Naantalissa, ja niiden tuotanto-
kapasiteetti on yhteensd noin 15 miljoonaa tonnia
vuodessa. Yhtion kaksi uusiutuvan dieselin jalos-
tamoa sijaitsevat Singaporessa ja Rotterdamissa
Hollannissa. Myos Porvoon jalostamolla valmiste-
taan uusiutuvaa dieselid. Nesteen uusiutuvan
dieselin tuotantokapasiteetti on 2,4 miljoonaa
tonnia vuodessa. Yhtidn tavoitteena on nostaa
tuotantokapasiteetti 2,6 miljoonaan tonniin vuo-
teen 2017 mennessd.

Yhtio on padssyt maailman vastuullisimpien
yritysten The Global 100 -listalle ja Dow Jonesin
kestdvdn kehityksen indeksiin jo useana vuotena
perdkkdin. CDP Forest on arvioinut Neste Oilin
yhdeksi 6ljy- ja kaasualan parhaista metsédjalanjal-
jistddn kertovista yrityksistd. Lisdksi yhtio rapor-
toi koko toimintansa kasvihuonekaasupddstot
osana Carbon Disclosure -projektia (CDP). Yhtion
nimi on 1.6.2015 alkaen Neste Oyj.

Vuoden 2014 tapahtumia

Nesteen visio on olla halutuin kumppani puh-
taamman liikenteen polttoaineratkaisuissa.
Vuonna 2014 Neste madritteli kaksi strategista
padtavoitettaan. Yhtio haluaa olla Itdmeren alu-
een johtava polttoaineratkaisujen toimittaja ja se
haluaa kasvaa uusiutuviin raaka-aineisiin perustu-
villa globaaleilla markkinoilla.

OSAKEKURSSINKEHITYS 2010-2014

Maailman johtava

uusiutuvista raaka-aineista
valmistetun dieselin toimittaja.

Itdmeren alue on yhtién kotimarkkina, jossa
sen kilpailukyky perustuu kehittyneeseen tuotan-
torakenteeseen ja hyvddn sijaintiin asiakkaisiin ja
raaka-aineiden hankintaan nihden.

Neste on maailman suurin korkealaatuisen
uusiutuvan dieselin valmistaja. Se pystyy valmista-
maan NExBTL-dieselid yli kymmenestd uusiutu-
vasta raaka-aineesta. Yhtio ilmoitti syksylld 2014,
ettd se ndkee uusiutuvissa tuotteissa kasvumah-
dollisuuksia myo6s polttoainemarkkinoiden ulko-
puolella. Tassd nakymadssd biopohjaisilla kemian
tuotteilla voitaisiin korvata fossiilisten raaka-
aineiden kayttoa.

Neste Oil paatti syksylld 2014, ettd se integ-
roi Naantalin ja Porvoon jalostamon yhden koko-
naisuuden toimintamallin mukaiseksi. Tama
uudistus on valmis vuoden 2017 alussa. Osana
jarjestelyd yhti6 pédtti investoida Porvoossa yli 20
miljoonaa euroa raaka-ainesyoton esikdsittelyyn
ja Naantalissa noin 60 miljoonaa euroa prosessia
tehostaviin hankkeisiin. Lisdksi Neste on yhteis-
yrityksen kautta tekemdssd Porvoon jalostamon
250 miljoonan euron voimalaitosinvestoinnin.

Toiminnalliset muutokset ovat johtaneet
myo6s henkiloston sopeuttamiseen. Loppuvuodesta
2014 kdytyjen yhteistoimintaneuvotteluiden
tuloksena 203 henkiléd joutuu jittdmadn yhtion.
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Neste myos saattoi loppuun vuonna 2013
kdynnistetyn hankkeen varustamoliiketoiminnan
ulkoistamisesta vuoden 2014 kevidin aikana.

Markkinaympédristo, talous ja vastuullisuus
Neste Oilin tirkeimmat tulokseen vaikuttavat
markkinatekijiat ovat kansainviliset jalostusmar-
ginaalit, Pohjanmeren Brent-raakadljyn ja venaldi-
sen raskaamman raakadljyn (REB) védlinen hinta-
ero, Yhdysvaltain dollarin ja euron vélinen valuut-
takurssi sekd kasvidljyjen viliset ja kasvidljyjen ja
fossiilidljyjen véliset hintaerot ja biodieselin mar-
ginaalit.

Raakaoljyn hinnan muutokset, tarjonnan ja
kysynndn tasapaino ja biopolttoainevelvoitteisiin,
Yhdysvaltain Blender’s Tax Credit -verohelpotuk-
seen ja muihin kannustimiin liittyvéin poliittisen
paitoksenteon epdvarmuus vaikuttavat 6ljytuot-
teiden ja uusiutuvien polttoaineiden markkinoi-
hin.

Vuonna 2014 Neste kdytti 62 (52) prosenttia
jate- ja tdhderaaka-ainevirtoja Uusiutuvien poltto-
aineiden tuotannon raaka-aineena. Yhtién tavoit-
teena on vuoteen 2017 mennessi saavuttaa mah-
dollisuus hyddyntdd raaka-aineena 100 prosenttia
jdtteitd ja tdhteita.

Taloudellinen kehitys

Nesteen raportoitu liikevoitto heikkeni vuonna
2014 ja 150 (632) miljoonaa euroa. Oljyn hinnan
puolittuminen toisella vuosipuoliskolla johti
varaston arvon alenemiseen. Yhtion ilmoittama
vertailukelpoinen liikevoitto vuodelta 2014 oli
583 (596) miljoonaa euroa eli lihes edellisvuoden
tasolla.

Oljytuotteiden vertailukelpoinen liikevoitto
vuodelta 2014 oli 285 (275) miljoonaa euroa,
Uusiutuvien tuotteiden 239 (273) miljoonaa euroa
ja Oljyn vihittiismyynnin 68 (77) miljoonaa
euroa.

Yhtion suurin tulosgeneraattori oli edelleen
Oljytuotteet. Uusiutuvien tuotteiden liiketoi-
minta-alue toi noin 41 prosenttia vertailukelpoi-
sesta tuloksesta.

Oljytuotteiden viitemarginaalit olivat viime
vuoden tasolla. Uusiutuvien tuotteiden myynti-
madrat kasvoivat 9 prosenttia, mutta markkina
oli muuten edellisvuotta heikompi. Blenders Tax
Credit -verohelpotuksen uusimisella oli 89 miljoo-
nan euron positiivinen tulosvaikutus. Matalam-
mat yksikkomarginaalit heikensivit vihittiis-
myynnin tulosta Suomessa ja Luoteis-Vendjalla.
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Nesteen velan osuus kokonaispddomasta oli
37,9 (30,0) prosenttia eli se oli yhtion ilmoittaman
tavoitehaarukan 25-50 prosenttia sisédlld.

Liiketoiminnan rahavirta oli 248 (839) mil-
joonaa euroa. Rahavirran lasku johtui padosin
6ljyn hinnan laskun vaikutuksesta. Varastotappiot
olivat 492 miljoonaa euroa ja kdyttopddomataso-
jen muutokset verrattuna edellisvuoteen pienensi-
vit rahavirtaa 133 miljoonaa euroa.

Vuoden 2014 tilinpéditostiedotteessa yhtiod
ohjeisti vuoden 2015 vertailukelpoisen liikevoiton
pysyvan vahvana, mutta olevan todenndkoisesti
alempi kuin vuonna 2014. Yhti¢ antoi positiivisen
tulosvaroituksen 21.4.2015 ja muutti vuoden 2015
tulosohjaustaan. Sen mukaan yhti6 arvioi vertai-
lukelpoisen liikevoiton olevan korkeampi kuin
vuonna 2014.

Porvoon jalostamon 8 viikon huhti-touko-
kuun huoltoseisokin vaikutus on noin -100 mil-
joonaa euroa Oljytuotteiden tuloksessa.

Vuoden 2014 investoinnit olivat 272 (214)
miljoonaa euroa. Vuoden 2015 investointien arvi-
oidaan olevan noin 450 miljoonaa euroa, mihin
sisdltyy Porvoon jalostamon 100 miljoonan euron
seisokki.

Vastuullisuus on keskeinen osa Nesteen
strategiaa. Vastuullisuus on yksi yhtion neljdsta
arvosta ja mukana kaikessa toiminnassa. Vastuul-
lisuus on osa yhtion liiketoimintaa. Yhtién vas-
tuullisuus kiteytyy (Neste Oil Sustainable Way)
-vastuullisuusohjelmaan.

Nesteen vastuullisuuden padmadrit ovat,
Puhtaammat ratkaisut, Turvallisuus, Ihmisemme,
Yhteiskunta, [lmasto ja resurssitehokkuus seki
Vastuullinen toimintaketju.

Neste Oilin keskeisimmét vastuullisuuteen
liittyvat politiikat ja periaatteet ovat Neste Oilin
eettiset sddnnot, kestavin kehityksen politiikka,
kestdvan kehityksen periaatteet biopolttoaineille,
henkildstopolitiikka ja metsikadon estdmistd ja
uusiutuvien raaka-aineiden vastuullista hankintaa
koskevat ohjeet.

Nesteen hallitus valvoo vastuullisuuden
toteutumista ja hyviksyy vastuullisuutta koskevat
politiikat. Yhti¢ kdynnisti vastuullisuuspolitiikan
pdivittdmisen vuonna 2014 ja se valmistuu vuo-
den 2015 aikana.

Yhtio pdivitti olennaisuusarvion syksyn 2014
ja alkuvuoden 2015 aikana. Taloudellinen vastuu
ja materiaalitehokkuuteen liittyvit teemat saivat
uudessa olennaisuusarviossa selkedsti suuremman
painon kuin vuonna 2012 tehdyssd arviossa.
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ALTTA

ALTIA OY

TOIMITUSJOHTAJA

Pekka Tennila

HALLITUKSEN PUHEENJOHTAJA

Sanna Suvanto-Harsaae

HALLITUKSEN JASENET

Kim Henriksson, Minna Huhtaniska, Annikka Hurme,
Jarmo Kilpeld, Kasper Madsen

TUNNUSLUKUJA 2014 2013
Liikevaihto M€ 4263 4758
Liikevoitto M€ -18,6 0,7
Liikevoittoprosentti % -4.4 0,1
Taseen loppusumma M€ 5015 5777
Omavaraisuusaste % 28,7 29,2
Nettovelkaantumisaste % 34,2 65,4
Oman padoman tuotto % -11,6 -1,7
Sijoitetun padoman tuotto % -3,5 35
Henkildsto yhteensd 987 1074
Henkilosto Suomessa 498 504
Osinkosumma M€ 0 0,0
Valtion saama osinko M€ 0 0,0
Investoinnit M€ 16,7 63,4

Altia on vikevien alkoholijuomien, viinien ja kon-
jakin markkinajohtaja Pohjoismaissa ja Baltiassa.
Altia on maailman kuudenneksi suurin konjakki-
talo. Altialla on vahva pohjoismainen myynti- ja
logistiikkaverkosto. Altian uuden strategian
mukaisesti tihddtddn operatiivisen toiminnan,
kilpailukyvyn ja kannattavuuden parantamiseen.
Altialla ei ole endd strategista merkitystd valtiolle
ja eduskunta on hyviksynyt esityksen Altian maa-
rdenemmistévaatimuksen poistamisesta.

Taloudellinen kehitys
Altian liikevaihto laski vuonna 2014 edellisesti
vuodesta 10,4 %. Altian omien tuotteiden liike-
vaihto jdi hieman vertailuvuodesta. Pddmiestuot-
teiden markkina-osuudet ja liikevaihto laskivat
etenkin Ruotsissa. Liikevaihtoa laski eniten Tans-
kan viini- ja glogituotannon siirrosta Svendborgin
tehtaalta Rajamaéelle johtuva sopimusasiakkuuk-
sien pddttaminen. Vaikka vikevien viinien myynti
jatkoi laskua, kasvoivat Altian markkinaosuudet
Suomessa ja Norjassa. Vuoden 2015 liikevaihto
tulee laskemaan edelleen strategian mukaisesti.
Liikevoitto ilman kertaluonteisia erid oli
edellisen vuoden tasolla 17,9 (17,4) miljoonaa

VALTION OMISTUSOSUUS
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TOIMIALA

Alkoholijuomien valmistus, maahantuonti ja
logistiikkapalvelut seka teollisten tuotteiden ja
palveluiden valmistus ja myynti

PAATOIMIPAIKAT SUOMESSA

Helsinki, Koskenkorva, Rajamaki

"Vuonna 2014 pysyi operatiivinen
kannattavuus edellisen vuoden
tasolla huolimatta litkevaihdon
laskusta. Vuonna 2015 luomme
edellytyksia pitkan aikavalin
kestavalle kasvulle”

) TOIMITUSJOHTAJA
PEKKA TENNILA

euroa toteutettujen tehostamistoimenpiteiden ja
kustannussddstojen ansiosta. Kertaluonteisten
erien jilkeinen liikevoitto oli -18,6 (0,7) miljoonaa
euroa johtuen pédosin alaskirjauksista. Altian
omien tuotteiden kannattavuus parani. Pidmies-
tuotteiden kannattavuus heikkeni. Vuoden 2015
liikevoiton ilman kertaluonteisia erid ennakoi-
daan paranevan vuodesta 2014.

Liiketoiminnan nettorahavirta oli -7,5 (46,1)
miljoonaa euroa, mutta maksuvalmius oli hyva.
Investointeihin kéytettiin 16,7 (63,4) miljoonaa
euroa ja ne liittyividt 1dhinnd Koskenkorvan teh-
taan biovoimalaitokseen. Edellisen vuoden inves-
toinnit liittyivét lisdksi yhtion Larsen SAS ja Bron-
dums-akvaviittituotemerkin hankintoihin.

Yritysvastuu

Altian vastuullisuustyotd seuraa ja kehittda sisdi-
nen, johtoryhmille raportoiva yritysvastuun tyo-
ryhma. Yrityskulttuurin kehittdmishanke jatkuu.
Ympadristotavoitteet on asetettu vuosille 2013-
2015. Ympdristdtavoitteiden osalta seurataan
muun muassa energian ja veden kayttod, jiteve-
den laatua, materiaalitehokkuutta ja uusia tun-
nuslukuja.
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ARCTIA_ASHIF’F’ING

ARCTIA SHIPPING OY

TOIMITUSJOHTAJA

Tero Vauraste

HALLITUKSEN PUHEENJOHTAJA

Christer Granskog

HALLITUKSEN JASENET

Maire Laitinen, llpo Nuutinen, Antti Pankakoski,
Paivi Soderholm

TUNNUSLUKUJA 2014 2013
Liikevaihto M€ 613 63,0
Liikevoitto M€ 16,8 175
Liikevoittoprosentti % 27,4 278
Taseen loppusumma M€ 185,7 175,6
Omavaraisuusaste % 72,7 70,7
Nettovelkaantumisaste % -15,6 -12,0
Oman padoman tuotto % 10,0 11,7
Sijoitetun padoman tuotto % 113 125
Henkilosto yhteensd 261 267
Henkilostd Suomessa 261 267
Osinkosumma M€ 79 -
Valtion saama osinko M€ 79 -
Investoinnit M€ 15,6 17,8

Leuto jddtalvi ja monitoimimurtajien kesdrahta-
uksen lyheneminen laskivat liikevaihto- ja voitto-
tasoa vuonna 2014. Operointipdivid Itimeren
jaanmurrossa kertyi vain 350 (579). Arctian asiak-
kaan Alaskan operaatio oli kertomusvuoden kes-
keytyneend, mutta vaikutus vuoden 2014 tulok-
seen jdi vahdiseksi. Fennica avusti loppukesalld
Gronlannin vesilld merenpohjan tutkimustyossa.
Arctian sopimuskanta sdilyi hyvén4 ja Liikennevi-
rasto otti kdyttoon Nordican ja Fennican optioso-
pimukset vuosille 2017-2018.

Kéyttoasteen nosto fokuksessa

Yhtion strategia kirkastettiin kertomusvuonna ja
sen mukaisesti Arctia pyrkii turvaamaan Itimeren
jddnmurron ja sen vaatiman vanhenevan jaan-
murtokaluston korvaamisen valtion talouden
kannalta tehokkaasti alusten kdyttdastetta nos-
taen. Kayttoasteen nostaminen tapahtuu strate-
gian mukaan kasvattamalla polaarista liiketoimin-
taa. Polaarisen markkinan kehitykselld on siten
merkittdva vaikutus yhtion tuloksenteko- ja inves-
tointikykyyn. Menestyminen sekd Itdmeren jdin-
murrossa ettd polaarisella markkinalla edellyttdd

VALTION OMISTUSOSUUS
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OMISTUKSEN STRATEGINEN INTRESSI

Merenkulun toiminnan takaaminen jadanmurtopalveluja
tuottamalla

TOIMIALA

Erikoisvarustamo

PAATOIMIPAIKAT SUOMESSA

Helsinki

"ltameren jadnmurron
hoitaminen on turvattava
kaluston kayttdasteen nostolla
jakilpailukyvyn parantamisella”

) TOIMITUSJOHTAJA
TERO VAURASTE

my6s kustannuskilpailukyvyn parantamista. Oljyn
hinnan lasku luo osaltaan haasteita 6ljyteollisuu-
den projektien kannattavuudelle ja saattaa vaikut-
taa polaarisen markkinan kehitykseen.

Arctia Shipping toimii herkilld, erityssuoje-
lua vaativilla merialueilla, joten ymparistévastuu
on liiketoiminnan kannalta erittdin olennaista.
Ice management -palveluiden laadukkuus ja tur-
vallisuus on ympadriston kannalta siten hyvin
kriittistd. Arctialle turvallisuus, seka tydturvalli-
suus ettd ympdristoturvallisuus, on kaiken toi-
minnan ldhtékohta. Vuonna 2014 tydtapaturmien
maddra oli kasvussa. Turvallisuusajattelu vaatii siis
edelleen jatkuvia panostuksia. Myds 6ljyntorjun-
taosaaminen on nostanut merkitystidn jaidnmur-
tajien toiminnassa. Arctia panosti vuonna 2014
erityisesti alihankintaketjun vastuullisuuden var-
mistamiseen asettamalla yritysvastuuvaatimuksia
sekd auditoimalla alihankkijoita. Vastuullisuus
tullee edelleen korostumaan energiayhtididen
alihankintaketjuissa ja myods muiden sidosryh-
mien odotuksissa, joten vastuullisuuteen panosta-
minen on Arctian kilpailukyvyn kehittymiselle
tarkedd.
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HELSINKI

ART AND DESIGN CITY HELSINKI OY

TOIMITUSJOHTAJA

Kari Halinen

HALLITUKSEN PUHEENJOHTAJA

Nyrki Tuominen

HALLITUKSEN JASENET

Chandika Chandras, Jan-Erik Krusberg, Markku
L&ytonen, Sinikka Mustakari, Paivi Paltola- Pekkola,
Pekka Saarela

TUNNUSLUKUJA 2014 2013
Liikevaihto M€ 03 0.4
Liikevoitto M€ -0,017 0,018
Liikevoittoprosentti % -5,6 39
Taseen loppusumma M€ 0,5 0,5
Omavaraisuusaste % 84,4 86,3
Nettovelkaantumisaste % -89,2 -103,55
Oman padoman tuotto % neg. 4,1
Sijoitetun padoman tuotto % neg. 3,8
Henkildsto yhteensd 3 3
Henkilostd Suomessa 3 3
Osinkosumma M€ 0,0 0,0
Valtion saama osinko M€ 0,0 0,0
Investoinnit M€ 0,0 0,0

Art and Design City Helsinki Oy:n (ADC) toimi-
alana on avustaa Arabianrannan alueelle muodos-
tettavan taideteollisuuskeskuksen toteuttamista
jirjestdmalld hanketta tukevia palveluja. Tavoit-
teensa toteuttamiseksi yhti6 tuottaa markki-
nointi-, koulutus- ja muita palveluja seké osallis-
tuu erilaisten kehitys- ja muiden projektien
toteuttamiseen.
Arabianrannan kehittdminen saatu padatokseen
ADC koordinoi Arabianrannan kehittdmistd niin
tulevaisuuden asuinalueena kuin innovatiivisena
ympadristond uusille yrityksille ja seitsemédn kor-
keakoulun ja oppilaitoksen kampusalueena. ADC
on ylldpitdnyt vuodesta 2001 ldhtien Arabianran-
nan virtuaalista mediaa, Helsinki Virtual Village
-portaalia ja siihen liittyvid ndyttétauluja Arabia-
kauppakeskuksessa sekd kouluissa. ADC on myos
vastannut Arabianrannan alueellisen valokuitu-
verkon ja sen palveluiden kehittdmisesta.
Arabianrannan alueella on toteutettu lihes
20 erilaista kehityshanketta, joissa alueportaalia
on kdytetty yhtend tutkimusvélineend. ADC aloitti
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TOIMIALA

Yhdyskuntasuunnittelu

PAATOIMIPAIKAT SUOMESSA
Helsinki

"Art and Design City
Helsinki Oy on osaava
kaupunginosakehittaja’

) TOIMITUSJOHTAJA
KARI HALINEN

vuonna 2007 “"Helsinki Living Lab” -hankkeen,
joka on laajennettu koskemaan koko metropoli-
aluetta.

Yhtion alkuperdinen tehtdva ja toiminta
alkaa olla jo loppusuoralla. Arabianrannan arvioi-
daan valmistuvan vuonna 2015.

Yhtion toiminta perustuu padosin Helsingin
kaupungin palvelutuotantosopimukseen, joka
maddrittelee ne palvelut ja toiminnot, jotka yhtio
tuottaa kaupungille. Yhtidn toiminnan kannalta
merkittdvdd on se, ettd palvelutuotantosopimuk-
sen arvo on laskenut murto-osaan viime vuosien
tasosta.

Yritysvastuussa hyvd tiedonkulku ja
resurssitehokkuus

ADC:n strategian mukaisesti yhtio toimii ympéris-
tovastuullisesti.
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Boreal

BOREAL KASVINJALOSTUS OY

TOIMITUSJOHTAJA
Markku Aijal3

HALLITUKSEN PUHEENJOHTAJA

Kaj Friman

HALLITUKSEN JASENET

Jukka Hollo, Pekka Hurtola, Jyrki Lepists,
Taina Vesanto

TUNNUSLUKUJA 2014 2013
Liikevaihto M€ 9,8 94
Liikevoitto M€ 0,5 0,7
Liikevoittoprosentti % 55 79
Taseen loppusumma M€ 10,5 10,2
Omavaraisuusaste % 79,9 77,5
Nettovelkaantumisaste % -259 -53,7
Oman padoman tuotto % 73 53
Sijoitetun padoman tuotto % 8,3 10,6
Henkilosto yhteensd 72 72
Henkilostd Suomessa 72 72
Osinkosumma M€ 0,3 0,2
Valtion saama osinko M€ 0,2 0,1
Investoinnit M€ 1,7 0,2

Boreal Kasvinjalostus Oy jalostaa ja markkinoi
Suomen ja muiden pohjoisten alueiden viljelyoloi-
hin soveltuvia peltokasvilajikkeita. Kotimaassa
Borealin markkina-asema pysyi vahvana vuonna
2014. Markkinaosuus oli 57 prosenttia (58) vilja- ja
6ljykasvilajikkeiden viljelyalasta. Nurmikasveilla
markkinaosuus oli yli 70 prosenttia. Yhti¢ hakee
kasvua vientimarkkinoilta. Lajikeviennin kehitty-
mistd on tukenut Limagrainin kanssa sovittu
yhteisty0. Vientimarkkinoilla kehitys oli positii-
vista erityisesti Ruotsissa ja Virossa.

Peltojen hankinta turvaa yhtion
toimintaedellytykset

Vuoden 2014 liikevaihto kasvoi 4,1 prosenttia ja
pddtyi 9,8 miljoonaan euroon. Liikevaihdon kasvu
johtui siemenmyynnin ja kasvinjalostuspalvelujen
Huoltovarmuuskeskukselle tapahtuvan myynnin
kasvusta. Vuoden 2014 liikevoitto supistui 0,5
miljoonaan euroon (0,7), miki oli 5,5 prosenttia
liikevaihdosta (7,9). Sijoitetun pddomaan tuotto
laski. Yhtion tase-asema sdilyi edelleen vahvana.
Omavaraisuusaste oli 79,9 (77,5) prosenttia.
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Elintarvikehuollon turvaaminen ja huoltovarmuus

TOIMIALA

Viljelykasvien jalostus ja markkinointi

PAATOIMIPAIKAT SUOMESSA

Jokioinen

"Vahva tutkimus- ja
kehitystoiminta kasvin-
jalostusta palvelemaan!

) TOIMITUSJOHTAJA
MARKKU AIJALA

Yhtio osti valtiolta 130 hehtaaria kasvinja-
lostustoimintaan sopivia peltoja Jokioisilla.
Yritysvastuussa kestdvd kehitys ja
resurssitehokkuus
Kasvinjalostus on kestdvia kehitysta edistdvaa
liiketoimintaa. Kasvinjalostuksella parannetaan
viljelyn edellytyksid kestdvilld tavalla ja ediste-
tddn luonnonvarojen kestdvad kayttod. [Imaston-
muutos, maailmanlaajuisen ruoantuotannon tar-
peen kasvu ja valkuaisomavaraisuuden lisddmi-
nen ovat haasteita, joihin yhtié pyrkii
jalostustoiminnallaan vastamaan. Olennaisia yri-
tysvastuuasioita ovat lisdksi henkilosto sekd rehel-
liset ja eettiset toimintatavat. Yhtié pyrkii myds
parantamaan energia- ja materiaalitehokkuutta
omassa toiminnassaan.
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EKOKEM

EKOKEM QY]

TOIMITUSJOHTAJA

Timo Piekkari

HALLITUKSEN PUHEENJOHTAJA

Juha Vanhainen

HALLITUKSEN JASENET

Leena Karessuo, Pia Bjork, Karri Kaitue, Jukka Ohtola,
Tiina Tuomela

TUNNUSLUKUJA 2014 2013
Liikevaihto M€ 2008 19572
Liikevoitto M€ 352 29,6
Liikevoittoprosentti % 17,5 15,2
Taseen loppusumma M€ 3105 3033
Omavaraisuusaste % 55,9 529
Nettovelkaantumisaste % 20,6 40,3
Oman padoman tuotto % 17,1 16,4
Sijoitetun padoman tuotto % 16,2 146
Henkilosto yhteensd 465 479
Henkilostd Suomessa 324 326
Osinkosumma M€ 11,3 99
Valtion saama osinko M€ 38 3.4
Investoinnit M€ 16,6 22,0

Ekokem on vaativan ymparistohuollon kokonais-
palvelujen tuottaja, jonka vahvuuksia ovat asia-
kastuntemus ja henkil6kohtainen asiakaspalvelu.
Ydinosaamista ovat vaarallisten jitteiden kasittely,
jitteiden hyédyntdminen, energiantuotanto,
pilaantuneen maaperén ja pohjaveden puhdistus
sekd ympdristorakentaminen palveluineen.

Liiketoiminta laajenee pohjoismaihin
Ekokemin vuoden 2014 liikevaihto kasvoi 2,9
prosenttia edellisvuoteen verrattuna 200,8 miljoo-
naan euroon. My6s liiketulos kasvoi edellisvuo-
teen verrattuna tasolle 35,2 (29,6) miljoonaa
euroa. Kasvu tuli 1ahinnd Suomen liiketoimin-
noista. Ruotsin suhdanteiden heikkeneminen ja
teollisuuden volyymin aleneminen vaikuttivat
alentavasti Ruotsin Sakab-yksikon kehitykseen,
jonka vuoksi kdynnistettiin uusi ohjelma tuotta-
vuuden parantamiseksi.

Ekokem-konsernin ldhivuosien liikevaihtoon
ja tulokseen vaikuttavat erityisesti Sakabin liike-
vaihdon ja kannattavuuden kehitys. Ekokemin
tarkoituksena on ottaa kdytto6n Suomessa kehi-
tettyjd palvelukonsepteja myds Ruotsissa. Ekokem
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Ymparistoliiketoiminta, energiantuotanto

PAATOIMIPAIKAT SUOMESSA
Rithimaki

"Ekokemista pohjois-
maiden johtava
ymparistdalan yritys”

) TOIMITUSJOHTAJA
TiMO PIEKKARI

on laajentunut vuoden 2015 alussa my0ds Tans-
kaan ostamalla Nord-konsernin, miki vahvistaa
erityisesti Ekokemin vesienkdsittelyteknologiaa ja
-osaamista.

Siirtyminen kiertotalouteen luo Ekokemille
uusia liiketoimintamahdollisuuksia.

Yritysvastuun teemat

Ekokemin yritysvastuun olennaiset teemat ovat
luonnonvarojen sddstiminen ja jitteiden hyddyn-
tdminen, toiminnan ympadristovaikutukset, turval-
lisuus, taloudellinen vastuu, vastuu henkilostosta
ja toiminta yhteiskunnassa.
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Gasum

GASUM OY

TOIMITUSJOHTAJA

Johanna Lamminen

HALLITUKSEN PUHEENJOHTAJA

Johanna Lamminen

HALLITUKSEN JASENET

Bjorn Ahlnas, Aleksei Novitsky, Christer Paltschik,
Ari Suomilammi, Kristiina Vuori

TUNNUSLUKUJA 2014 2013
Liikevaihto M€ 10790 11475
Liikevoitto M€ 51 40,5
Liikevoittoprosentti % 0,5 35
Taseen loppusumma M€ 16211 8228
Omavaraisuusaste % 28,4 523
Nettovelkaantumisaste % 73.2 41,3
Oman padoman tuotto % neg. 8,1
Sijoitetun padoman tuotto % 0,7 6,3
Henkilosto yhteensd 281 273
Henkilostd Suomessa 275 273
Osinkosumma M€ 0 179
Valtion saama osinko(VNK) M€ 0 43(22)
Investoinnit M€ 51,5 216

Gasumin liiketoimintana on maakaasun maahan-
tuonti, siirto ja myynti. Asiakkaita ovat teollisuus,
energialaitokset ja pienkiinteistot.

Maakaasun siirtoverkoston kokonaispituus
oli vuoden 2014 lopussa 1287 kilometria.

Suomen valtio nousi Gasumin enemmisto-
omistajaksi 3.11.2014 ostamalla Fortumin ja
E.ON: in omistamat Gasumin osakkeet. Toinen
omistaja vendldinen OAO Gazprom omistaa
Gasumista 25 %.

LNG ja biokaasu kasvun moottoreiksi

Suomen vuoden 2014 maakaasun kulutus laski
edellisvuoteen verrattuna noin 12 prosenttia ja oli
29,3 TWh (33,2 TWh). Maakaasun myynti laski
erityisesti yhdistetyssd sihkon- ja limméntuotan-
nossa, jossa maakaasua korvattiin ldhinna kivihii-
lelld. Myynnin vihentyminen johtui maakaasun
heikosta kilpailukyvyst4.

Gasum kehittdd myos biokaasun tuotantoa
ja jakelua. Vuoden 2014 aikana syotettiin biokaa-
sua Gasumin verkkoon yhteensi 33 877 MWh
(31 721 MWh).

Gasumin tytdryhtion Kaasuporssi Oy:n vuosi-
vaihdoksi vuonna 2014 muodostui 1891 GWh
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Kotimaisen maaraysvallan varmistaminen kaasun
siirtoverkossa

TOIMIALA

Maakaasun siirto ja myynti

PAATOIMIPAIKAT SUOMESSA

Espoo, Valkeala

"Gasumista
pohjoismainen

kaasuyhtio”

y,
N :‘ ) TOIMITUSJOHTAJA

JOHANNA LAMMINEN

(2 035 GWh), joka vastaa 6,4 prosentin osuutta
maakaasun kdytostd Suomessa.

Gasum on alkuvuonna 2014 ostanut 51 pro-
sentin omistusosuuden Skangassista, joka harjoit-
taa LNG:n varastointia ja myyntid Itimeren alu-
eella. Skangass on tehnyt investointipddtoksen
Porin LNG-terminaalista, jonka odotetaan valmis-
tuvan syksylld 2016. Skangassin yhteisyritys
Manga on samoin tehnyt investointipddtoksen
LNG-terminaalin rakentamisesta Tornioon.

Gasum ja virolainen AS Alexela Energia ovat
tehneet selvityksen Suomea ja Baltiaa palvelevasta
suuresta LNG-terminaalista. Selvityksessd hank-
keelle ei 10ydetty liiketaloudellista kannatta-
vuutta. Gasum on jatkanut oman terminaalihank-
keen kehittamistd tavoitteena parantaa LNG:n
saatavuutta eteldisessd Suomessa.

Yritysvastuussa painottuvat
ympadristoystdvillisyys ja toimintavarmuus
Gasumin yritysvastuun painopisteet ovat innovaa-
tiot ja tulevaisuus, toiminta yhteiskunnassa, toi-
mintavarmuus ja turvallisuus sekd tehokas ja

vastuullinen arvoketju.
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POSTI GROUP QY

TOIMITUSJOHTAJA
Heikki Malinen

HALLINTONEUVOSTON PUHEENJOHTAJA

Mauri Pekkarinen

HALLITUKSEN PUHEENJOHTAJA
Arto Hiltunen

HALLITUKSEN JASENET

Petri Jarvinen, Petri Kokko, Jussi Kuutsa, Kirsi Nuotto,
Péivi Pesola, Marja Pokela, Suvi-Anne Siimes

TUNNUSLUKUJA 2014 2013
Liikevaihto M€ 18587 19768
Liikevoitto M€ 58 99
Liikevoittoprosentti % 0,3 0,5
Taseen loppusumma M€ 12913 14156
Omavaraisuusaste % 45,3 47,2
Nettovelkaantumisaste % 19,0 21,0
Oman padoman tuotto % -0,7 11
Sijoitetun padoman tuotto % 1,1 14
Henkilosto yhteensd 24617 27 253
Henkilostd Suomessa 19391 21603
Osinkosumma M€ 0,0 0,0
Valtion saama osinko M€ 0,0 0,0
Bruttoinvestoinnit \%3 57,5 61,1

Itella muuttui Posti Group Oyj:ksi 1.1.2015. Yhtio
on kansainvdlinen yritys, jonka liiketoiminta on
jaettu neljdidn ryhmaéén: Postipalvelut, Paketti ja
logistiikkapalvelut, Itella Vendjd ja OpusCapita.
Suomessa yhtio toimii nimelld Posti Group ja
muissa toimintamaissa nimelld Itella. Vendjalla
yhtié on markkinajohtaja varastoinnissa. Itella
Logistics Oy sulautui Itella Posti Oy:hyn 1.1.2015.
Samalla liiketoimintayhtiéon nimi muuttui Posti
Oy:Kksi.

Posti Groupin liikevaihto vuonna 2014 oli
1 859 miljoonaa euroa. Liikevaihto laski 6 prosent-
tia edellisvuodesta. Postimddrdn lasku kiihtyi
sdhkoisen viestinndn yleistyessd. Raskaan liiken-
teen volyymit jatkoivat laskuaan Suomessa kol-
matta vuotta perakkadin. Posti Groupin liikevaih-
dosta 96 prosenttia tulee yrityksiltd ja yhteisoilta.
Tarkeimmat asiakastoimialat ovat kauppa, palve-
lut ja media.

Liiketulos ilman kertaluonteisia erii oli 50,8
miljoonaa euroa (50,5). Raportoitua tulosta hei-
kensivit tehdyt rakennejdrjestelyt sekd henkilds-

MNC

+i

WUI1ll
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Yleispalveluvelvoitteen mukaisten péivittdisten
postipalveluiden tuottaminen

TOIMIALA

Postipalvelut

PAATOIMIPAIKAT SUOMESSA

Helsinki, Jyvaskyla, Kuopio, Lahti, Lappeenranta, Ouly,
Seindjoki, Tampere, Turku, Vantaa

"Vuosi 2014 olimeille suurten
uudistusten aikaa. Toteutamme
uutta strategiaamme, jonka
tavoitteena on sopeuttaa
liketoimintaamme postin ja
logistiikan toimialan vakavaan
murrokseen!

) TOIMITUSJOHTAJA
HEIKKI MALINEN

ton uudelleenjdrjestelyihin liittyvat kertaluontei-
set erdt. Yhtio julkisti kevdilld 2015, ettd se myy
kiinteistjd 120 miljoonalla eurolla. Yhti6 ilmoitti
myos palveluverkostonsa uudistamisesta.

Toimialan murros ja visio

Tiukasta taloustilanteesta ja toimialan murrok-
sesta johtuen Posti Group on tehnyt muutoksia,
joihin on liittynyt henkilostévidhennyksid. Yhtio
saavutti 100 miljoonan euron tehostamisohjel-
man tavoitteet aikataulussa. Toiminnan tehosta-
mista jatketaan uudella 75 miljoonan euron ohjel-
malla. Palveluverkon uudistaminen aiheuttaa
osaltaan sopeuttamistarpeita.

Posti Groupin vuoteen 2020 ulottuva visio
on olla "Sinun ensisijainen valintasi postin, logis-
tiikan ja verkkokaupan palveluissa”. Toimintaa
ohjaa asiakasldhtoisyys. Eri sidosryhmien odotus-
ten huomioiminen on yhtién vastuullisuuden
ydin ja samalla Posti Groupin jatkuvuuden
perusta.
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£ KEMIJOKI OY

KEMIJOKI OY

TOIMITUSJOHTAJA

Tuomas Timonen

HALLITUKSEN PUHEENJOHTAJA

Matti Ruotsala

HALLITUKSEN JASENET

Risto Andsten, Elina Engman, Tapio Jalonen,
Tapio Korpeinen, Pekka Manninen, Jukka Ohtola

TUNNUSLUKUJA 2014 2013
Liikevaihto M€ 38,6 36,5
Liikevoitto M€ -6,2 -4.6
Liikevoittoprosentti % -16,1 -12,6
Taseen loppusumma M€ 4529 4578
Omavaraisuusaste % 17,0 19,0
Nettovelkaantumisaste % 476,2 400,5
Oman padoman tuotto % -12,5 =79
Sijoitetun padoman tuotto % -1,4 -1,0
Henkilosto yhteensd 78 218
Henkilostd Suomessa 78 218
Osinkosumma M€ 0,7 0,7
Valtion saama osinko M€ 0,4 0,4
Investoinnit M€ 144 12,6

Kemijoki Oy harjoittaa vesivoiman tuotantoa ja
yhtiolld on yhteensd 20 voimalaitosta Kemijoessa,
Kymijoessa ja Lieksanjoessa. Yhtion tuottama
sdhkoé myydddn omistajille omakustannushintaan
omistettujen vesivoimaosakkeiden suhteessa.
Uudessa toimintamallissa yhtié hankkii merkitté-
vdn osan toiminnoista palveluina sopimuskump-
paneilta.

Uusitut koneistot takaavat kustannus-
tehokkuuden ja hyvan kdytettdvyyden
Kemijoki Oy:n vuoden 2014 vesivoimantuotanto
oli noin 4,1 TWh, miki on noin 7 prosenttia
vahemman kuin keskivesituotanto (n. 4,4 TWh).
Sdhkostd noin 9o prosenttia tuotetaan Kemijoella
ja loput noin 10 prosenttia Lieksan - ja Kymijoen
voimalaitoksilla. Yhtion vuoden 2014 sihkontuo-
tanto vastasi noin 31 prosenttia kotimaisella vesi-
voimalla tuotetusta sdhkostd. Voimalaitosten
kokonaiskdytettavyys sdilyi hyvina.

Yhtion taloudellinen tila on pysynyt
vakaana. Emoyhtion tulos tilikaudelta 2014 vastaa
aiempien vuosien tapaan likimain yhtiéjarjestyk-
sessd madriteltyd osinkoa.
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Sahkontuotanto

PAATOIMIPAIKAT SUOMESSA

Rovaniemi

"Kemijoki Oy on siirtynyt
kumppanuuteen perustuvaan
toimintamalliin”

) TOIMITUSJOHTAJA
TuomAs TIMONEN

Kemijoki Oy:n kokonaisteho on tdlld het-
kelld noin 1150 MW. Pddosa Kemijoki Oy:n voima-
laitostenkoneistoista on uudistettu vuosina 1990—
2010, jolloin myo6s tehonnostot on tehty. Vuoden
2014 aikana saatiin uutta vesivoimatehoa 14 MW.

Taivalkosken voimalaitoksen koneistot
peruskorjataan vuosina 2015 -2017. Sierildn lupa-
késittely on pitkittynyt, mikd vaikuttaa rakenta-
misaikatauluun. Yhtion voimalaitosten kokonais-
teho olisi vuoden 2017 lopussa noin 1200 MW.

Yritysvastuun fokuksessa vesiston laatu ja
kalakantojen kehittaminen

Yhti6 osallistui vuoden 2014 aikana useisiin kala-
kantoja kehittdviin hankkeisiin. Jatkuva ty0 mai-
semien ja vesistdjen parantamiseksi jatkui ran-
nansuojauksilla, maisemoinneilla ja raivauksilla.
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CATERING

LEIJONA CATERING OY

TOIMITUSJOHTAJA

Ritva Paavonsalo

HALLITUKSEN PUHEENJOHTAJA

Riitta Laitasalo

HALLITUKSEN JASENET

Anne Gullsten, Hannu Kuusela, Sinikka Mustakari,
Teemu Penttild, Kari Rimpi

TUNNUSLUKUJA 2014 2013
Liikevaihto M€ 66,2 65,3
Liikevoitto M€ 4,3 4,0
Liikevoittoprosentti % 6.4 6,1
Taseen loppusumma M€ 24,4 213
Omavaraisuusaste % 73,3 728
Nettovelkaantumisaste % -76,3 -79,0
Oman padoman tuotto % 21,0 229
Sijoitetun padoman tuotto % 25,7 275
Henkildsto yhteensd 466 521
Henkilostd Suomessa 466 521
Osinkosumma M€ 1,2 1,2
Valtion saama osinko M€ 12 12
Investoinnit M€ 0,5 0,5

Puolustusvoimien Ruokahuollon Palvelukeskus
yhtiditettiin vuoden 2011 lopussa ja Leijona Cate-
ring Oy aloitti toimintansa vuoden 2012 alussa.
Yhtién ensimmaisind toimintavuosina on panos-
tettu strategian kehittimiseen, organisaation ja
johtamismallin uudistamiseen sekd myyntiin ja
markkinointiin. Yhtién suurin asiakas on Puolus-
tusvoimat. Leijona Catering avasi vuoden 2014
aikana neljd uutta ravintolaa: henkildstéravintolat
Tikkakoskelle ja Helsinkiin sekd opiskelijaravinto-
lat Uttiin ja Kuopioon. Lisdksi Leijona Catering
vastaa THL:n Helsinkiin helmikuussa 2015 valmis-
tuneesta uuden pddrakennuksen henkilgstéravin-
tolasta.

Taloudellinen kehitys

Liikevaihto kasvoi vuonna 2014 1,3 % edelliseen
vuoteen verrattuna. Liikevoiton osuus liikevaih-
dosta oli 6,4 (6,1) %. Rahat ja pankkisaamiset muo-
dostavat 55,8 % taseen loppusummasta. Nettokdyt-
topddoma sitoo pddomaa vihdisesti. Maksuval-
mius on hyvd. Omavaraisuusaste oli 72,9 %. Velkaa
ei ole. Vuodelle 2015 arvioidaan liikevaihdon kas-
vavan ja liikevoiton odotetaan supistuvan. Elintar-
vikekustannuksissa nousupaine on maltillista.
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Puolustusvoimien ravitsemuspalvelujen tuottaminen

TOIMIALA

Ravintolapalvelut

PAATOIMIPAIKAT SUOMESSA

Kuopio, ravintolatoimintaa 50 toimipisteessa

"Rakennamme Puolustus-
voimien ruokapalvelujen
rinnalle henkil6sto- ja
opiskelijaravintolatoimintaa.
Koska hyvinvoinnin perusta
rakennetaan nuorena, nuoret
ovat molempien liikketoiminta-
alueidemme ydinasiakasryhma!

"

) TOIMITUSJOHTAJA
RITVA PAAVONSALO

Vuoden 2014 osalta investoinnit olivat
yhteensd noin 1,5 miljoonaa euroa. Vuonna 2015
investoinnit tulevat olemaan arviolta noin 3,1
miljoonaa euroa. Vuonna 2015 tehddén korvausin-
vestointeja viiden varuskuntaravintolan laitekan-
taan ja toteutetaan Santahaminan peruskorjauk-
sen I vaihe. Vuosina 2015-2017 peruskorjataan
kolme varuskuntaravintolaa.

Puolustusvoimien yksikoiden lakkauttami-
sista johtuen henkil6stod vihennettiin 81 tyonte-
kijalla.

Yritysvastuu

Leijona Cateringin vastuullisuustyd painottuu
henkildstdoon, hankintaketjuun ja ympéristotyo-
hon. Ruoka-alalla vastuullinen hankinta, hankin-
taketjun toimitusvarmuus ja lipindkyvyys seka
kumppaneiden luotettavuus ovat korostuneen
tarkeitd asioita. Leijona Cateringissd hankintojen
kotimaisuusaste on korkea.

Toimintaa ympadristdasioissa ohjaa yksityis-
kohtainen ympadristdohjelma ja yhteistyokysy-
myksissd eettinen ohjeisto. Leijona Catering
raportoi soveltuvin osin kansainvilisen Global
Reporting Initiative (GRI) -ohjeiston mukaisesti.



SALKKUYHTIOT

e MeriTaito

MERITAITO OY

TOIMITUSJOHTAJA

Jari Partanen

HALLITUKSEN PUHEENJOHTAJA

Matti Puhakka

HALLITUKSEN JASENET

Taru Keronen, Eeva Niskavaara, Jukka Ohtola,
Mats Rosin

TUNNUSLUKUJA 2014 2013
Liikevaihto M€ 31,2 26,9
Liikevoitto M€ 04 -2,7
Liikevoittoprosentti % 13 -10
Taseen loppusumma M€ 30,6 293
Omavaraisuusaste % 67 70
Nettovelkaantumisaste % 13,4 11,2
Oman padoman tuotto % 14 -131
Sijoitetun padoman tuotto % 1,7 -10,9
Henkilosto yhteensd 228 227
Henkilostd Suomessa 228 227
Osinkosumma M€ - -
Valtion saama osinko M€ - -
Investoinnit M€ 2.2 15

Meritaito on lipikdynyt merkittivin muutospro-
sessin vdyldnhoidon ja merenmittauksen markki-
nan avauduttua kilpailulle vuosina 2010-2012.
Meritaidon liiketoiminta jakaantuu perusliiketoi-
mintaan, joka koostuu viyldnhoidosta ja meren-
mittauksesta, sekd ympadristoteknologiseen Sea-
How-brandin alla tapahtuvaan liiketoimintaan.
Kertomusvuonna yhti6 onnistui hyvin liikevaih-
don ja kannattavuuden parantamistavoitteissaan
ja tulos kédntyi edellisen vuoden synkéstd tappio-
luvusta positiiviseksi. SeaHow-brdndin alla myyté-
vien tuotteiden liikevaihto kasvoi selkedsti, joskin
niiden osuus kokonaisliikevaihdosta on edelleen
pieni. Tulosparannuksesta huolimatta pddoman
tuottotaso oli vaatimaton. Viyldhoitourakoiden
hintojen merkittdva lasku on heijastunut Meri-
taidon liiketoimintaan, mutta yhtio on silti onnis-
tunut sdilyttdimaddn markkinajohtajan asemansa
Suomessa.

Liikevaihdon kehitys SeaHow-brdndin osalta
on hyvin kriittistd yhtion tulevaisuuden kannalta
ja Meritaito tavoitteleekin liiketoiminnasta mer-
kittdvda kasvua. Merenmittauksen osalta kilpailu-
tilannetta kiristdd edelleen ruotsalaisten meren-
mittausalusten saama alustuki. Yhtion liikevaih-
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Merenmittauspalveluiden tuottaminen Suomen
aluevesilla

TOIMIALA

Vaylanhoito- ja merenmittauspalvelut

PAATOIMIPAIKAT SUOMESSA

Helsinki, vayldasemia ympari Suomea

"Tavoitteenamme oli parantaa
kannattavuutta ja hakea kasvua
uusista asiakasryhmista
jaymparistoteknologiaan
perustuvasta lilkketoiminnasta’

) TOIMITUSJOHTAJA
JARI PARTANEN

dosta 70 prosenttia muodostuu Liikenneviraston
tilaamista urakoista, joiden kilpailutuksissa
menestyminen on siten hyvin térkeéd. Tilanteessa
korostuu liiketoimintamallin joustavuus, jonka
tulee kantaa myo6s kysynnin laskiessa perusliike-
toiminnan osalta.

Kasvua ympdristoteknologisesta
litketoiminnasta

SeaHow-liiketoiminta perustuu vastuullisuuden
tuomiin litketoimintamahdollisuuksiin. Se perus-
tuu tarpeelle suojella ympdristod sekd hallita
ympdristoriskejd. Seahow tuotteiden markkina on
globaali. Yritysvastuuasiat nostavatkin merkitys-
tddn kansainvélisen liiketoiminnan kasvaessa.
Korruption vastaiset toimintatavat ja ihmisoikeus-
kysymykset ja -riskit sekd paikalliset olot on huo-
mioitava aiempaa laajemmin. Turvallisuus on
keskeinen osa Meritaidon toimintaa ja myds yri-
tysvastuun osalta hyvin olennainen asia. Meritaito
on panostanut paljon tydturvallisuuden kehittd-
miseen ja kehittdmispanokset ndkyvit myds
hyvina tuloksina.



SALKKUYHTIOT

MOTIVA OY

TOIMITUSJOHTAJA

Jouko Kinnunen

HALLITUKSEN PUHEENJOHTAJA

Salla Vainio

HALLITUKSEN JASENET

Heli Arantola, Pekka Kettunen, Jarmo Muurman,
Arto Rajala

TUNNUSLUKUJA 2014 2013
Liikevaihto M€ 8,0 8,6
Liikevoitto M€ 0,2 0,5
Liikevoittoprosentti % 28 6,1
Taseen loppusumma M€ 4,4 4.4
Omavaraisuusaste % 59,4 63,6
Nettovelkaantumisaste % -62,9 -46,6
Oman padoman tuotto % 6,9 16,3
Sijoitetun padoman tuotto % 91 218
Henkildsto yhteensd 70 68
Henkilostd Suomessa 70 68
Osinkosumma M€ 0,3 0,3
Valtion saama osinko M€ 03 0,3
Investoinnit M€ 0,0 01

Motiva Oy on asiantuntijayritys, joka tarjoaa pal-
veluja energian ja materiaalien kdyton tehostami-
seksi ja sddstdmiseksi sekd uusiutuvan energian
tehokkaan ja kestdvdn kdyton edistamiseksi. Moti-
valla on merkittdva rooli, kun hallinnon ja palve-
lujen sekd tuotannon kannattavuutta pyritdan
parantamaan kustannustehokkuutta lisddmalla.
Motiva tarjoaa resurssitehokkuuden neuvontapal-
veluja niin julkiselle sektorille, elinkeinoeldmaélle
kuin kuluttajille.

Yhti6 toimii julkisista hankinnoista annetun
lain (347/2007) mukaisena sidosyksikkona eli niin
kutsuttuna inhouse-yksikkond. Merkittdvimmat
asiakkaat ovat ministeriot ja muu valtionhallinto.
Markkinaehtoisesti toimiva tytdryhtio Motiva
Services Oy tarjoaa palveluja yrityksille ja muun
muassa kunnille.

Motiva-konsernin vuoden 2014 liikevaihto
supistui noin kuusi prosenttia edellisvuodesta ja
emoyhtion liikevaihto noin kahdeksan prosenttia.
Syyni liikevaihdon laskuun olivat yleinen heikko
taloustilanne sekd valtion niukentuneet resurssi-
tehokkuuden edistdmiseen tarkoitetut madrdra-
hat. Hankkeiden myyntiajat pitenivit taantuman
takia. Noin 87 prosenttia liikevaihdosta tuli koti-
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Energia- ja materiaalitehokkuuden seka uusiutuvan
energian edistaminen

TOIMIALA

Energia-alan ja materiaalitoimintojen konsultointi

PAATOIMIPAIKAT SUOMESSA

Helsinki

"Materiaalien tehokkaassa
jaymparistomyotaisessa
kaytossa on valtava
mahdollisuus niin uudelle
liiketoiminnalle kuin
yritysten kannattavuuden
parantamiselle’

) TOIMITUSJOHTAJA
Jouxo KINNUNEN

maan myynnistd. Pddosa muusta liikevaihdosta oli
vientid Eurooppaan, lihinnd muihin EU-maihin.
Konsernin liikevoitto jdi alle puoleen edellisvuo-
den tasosta. Konsernin vakavaraisuus ja maksuval-
mius sdilyivit tilikauden aikana hyvind.

Energiatehokkuutta parannettava

Energia- ja materiaalitehokkuuden parantamisen
tarve on tunnistettu laajalti. EU:n energiatehok-
kuusdirektiivin tdytdntdonpanemiseksi Suomessa
sdddettiin vuoden 2015 alusta voimaan tullut ener-
giatehokkuuslaki, joka velvoittaa suuret yritykset
tekemddn energiakatselmuksen neljan vuoden
vélein. Energiavirasto, joka on Motivan merkittdva
asiakas, koordinoi tehokkuusvelvoitteiden saavut-
tamiseksi keskeisessd asemassa olevia energiate-
hokkuussopimuksia. Motiva tavoittelee merkitta-
vaa roolia sopimusten toimeenpanossa.

Yritysten kiinnostus vastuulliseen, resurssi-
tehokkaaseen toimintaan on Motivan liiketoimin-
nan tirked ajuri. Motiva pyrkii vihentdmadéan asi-
akkaidensa toiminnan ympdristohaittoja. Yhtion
oma toiminta ei aiheuta merkittdvad ymparisto-
kuormitusta. Motivan kohdalla yritysvastuun
keskeisin asia onkin henkilosto.



SALKKUYHTIOT

nordic
morning

NORDIC MORNING OY]J

TOIMITUSJOHTAJA

Timo Lepistd

HALLITUKSEN PUHEENJOHTAJA

Jussi Lystimaki

HALLITUKSEN JASENET

Carina Brorman, Maritta Iso-Aho, Anni Ronkainen,
Petri Vihervuori, Anne Arneby

TUNNUSLUKUJA 2014 2013
Liikevaihto M€ 1066 1213
Liikevoitto M€ 3,4 4,0
Liikevoittoprosentti % 3,2 33
Taseen loppusumma M€ 751 89,3
Omavaraisuusaste % 51,8 423
Nettovelkaantumisaste % 2,2 16,8
Oman padoman tuotto % 9.8 11,9
Sijoitetun padoman tuotto % 7.0 8,0
Henkilosto yhteensd 660 668
Henkilostd Suomessa 286 319
Osinkosumma M€ 20 1,5
Valtion saama osinko M€ 2,0 15
Investoinnit M€ 4,0 3,6

Nordic Morning on pohjoismaiden johtava viestin-
tikonserni. Konsernissa tyoskentelee 750 viestin-
ndn ammattilaista 15 yhtiossd, jotka toimivat
Suomessa, Ruotsissa, Tanskassa, Norjassa, Ukrai-
nassa ja Intiassa.

Uusi palvelustrategia ja konsernirakenne
Nordic Morning uudisti palvelustrategiaansa
vuonna 2014 ja organisoi liiketoimintansa sen
mukaisesti kolmeen liiketoiminta-alueeseen: Visi-
bility & Service Design, Content ja Campaigns &
Dialogue. Konserni on muuttunut perinteisestd
painotalosta moderniksi viestintikonserniksi
mm. yritysostojen kautta. Syksylld 2014 yhtid osti
suomalaisen digitaaliseen asiakkuusmarkkinoin-
tiin keskittyvian Seed Digital Median ja maalis-
kuun alussa 2015 yhti6 osti ruotsalaisen digivies-
tintdén keskittyvan Ottobon-yhtion.

Konsernin vuoden 2014 liikevaihto laski 12
prosenttia ja oli 106,6 (121,3) milj. euroa. Liike-
vaihtoa pienensi pddasiassa ldpilaskutuksen vihe-
neminen Klikki-konsernissa ja Ruotsin kruunun
kurssilasku.
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TOIMIALA

Graafinen teollisuus ja markkinointiviestinta

PAATOIMIPAIKAT SUOMESSA

Helsinki

"Menestyksen kehat
muodostuvat viidestd toisiinsa
kytkeytyvasta palvelusta,
Insights, Content, Service
Design, Visibility ja Campaigns.
Naita kaikkia tarvitaan
tuloksellisen vuorovaikutuksen
rakentamiseen yha vahvemmin
verkkoon painottuvassa
janopeasti muuttuvassa
liketoimintaymparistdssa

) [OIMITUSJOHTAJA
Timo LEPISTO

Konsernin liikevoitto oli 3,4 (4,0) milj. euroa.
Liikevoitto ilman kertaerid oli 1,0 (4,0) milj. euroa

Konsernin omavaraisuusaste nousi 9,5 pro-
senttiyksikolla tilikauden 2014 aikana. Yhtion
nettovelkaantumisaste aleni 14,6 prosenttiyksi-
kolla.

Yritysvastuu

Nordic Morningin strategiaan kytkeytyvin yritys-
vastuuohjelman perustana ovat konsernin arvot:
uudistaminen, kunnioitus ja vastuullisuus. Nordic
Morningissd yritysvastuuta johtaa toimitusjohtaja,
viestintdjohtaja vastaa kehittimisestd, viestin-
ndstd ja raportoinnista yhdessd CRI-tyéryhméan
kanssa. Nordic Morningin osakkuusyhtiot ovat
mukana konsernitilinpddtoksessd, mutta Nordic
Morning ei johda niiden yritysvastuuta. Rapor-
tointi perustuu alun perin vuonna 2010 laadit-
tuun yritysvastuuohjelmaan, jota pdivitetddn
tarpeen mukaan vuosittain.
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Patria

PATRIA OY]J

TOIMITUSJOHTAJA
Heikki Allonen

HALLITUKSEN PUHEENJOHTAJA

Christer Granskog

HALLITUKSEN JASENET

Sari Helander, Marko Hyvérinen, Kirsi Komi, Kari Rimpi

TUNNUSLUKUJA 2014 2013
Liikevaihto M€ 4624 5895
Liikevoitto M€ 56,0 87,8
Liikevoittoprosentti % 121 149
Taseen loppusumma M€ 491,3 680,3
Omavaraisuusaste % 453 55,3
Nettovelkaantumisaste % 17,0 -6,3
Oman padoman tuotto % 18,2 21,1
Sijoitetun padoman tuotto % 18,4 237
Henkildsto yhteensd
(keskimaarin) 2546 2612
Henkilostd Suomessa 2445 2500
Osinkosumma M€ 139 38,0
Valtion saama osinko M€ 139 278
Investoinnit M€ 8,1 170

* Nammo-konsernin konsolidointi tapahtuu 1.1.2014 alkaen
padomaosuusmentelmalld aiemman suhteellisesti rivi rivilta
menetelman sijasta. Vuoden 2013 vertailutiedot on muutettu
vastaamaan uutta konsolidointitapaa.

Patria Oyj on kansainvilisesti toimiva puolustus-,
turvallisuus- ja ilmailualan elinkaaripalvelujen ja
teknologiaratkaisujen tuottaja. Puolustustarvik-
keiden ja huollon osuus vuoden 2014 liikevaih-
dosta oli 89 (93) prosenttia ja siviilisektorin osuus
11 (7) prosenttia. Liikevaihdosta 50 (54) prosenttia
tuli viennista.

Millogin rooli Puolustuvoimien

kumppanina laajeni

Patrialle yksi vuoden 2014 kohokohdista oli tytdr-
yhtio Millogin ja Suomen Puolustusvoimien vélilla
allekirjoitettu uusi kumppanuussopimus, joka
astui voimaan vuoden 2015 alusta. Maavoimien
kunnossapitoon liittyvét palvelut laajenivat ja
lisdksi Merivoimien kunnossapitokeskukset siir-
tyivit Millogille. Sopimus kasvattaa Millogin liike-
vaihtoa merkittdvisti. Millogin osuus konsernin
vuoden 2014 liikevaihdosta oli 26 prosenttia.
Koko konsernin liikevaihto laski ennakko-odotus-
ten mukaisesti. Liikevaihdossa ei ole endd mukana
osakkuusyhti6 Nammon liikevaihtoa konsolidoin-
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Maanpuolustus

TOIMIALA

Puolustusvalineteollisuus, ilmailuvéalineteollisuus

PAATOIMIPAIKAT SUOMESSA

Helsinki, Hdmeenlinna, Halli

"Tilikauden aikana toimintaa
kehitettiin ja sopeutettiin
kustannustehokkaammaksi ja
joustavammaksi vastaamaan
toimintaympariston
muutoksiin!

) TOIMITUSJOHTAJA
HEIKKI ALLONEN

titavan muutoksesta johtuen. Patrian suhteellinen
kannattavuus sdilyi hyvdna.

Millogin sopimuksen ansiosta uusia tilauksia
kertyi selvdsti enemmaén kuin edellisvuonna eli
876 (377) miljoonaa euroa. Vuoden lopun tilaus-
kanta oli noin 1,2 (0,8) miljardia euroa. My0s Avia-
tion-liikketoimintayksikon tilaukset kasvoivat.
Land-yksikon tilauskannan lasku sen sijaan jatkui.

Valtio etsii Patrialle uutta vihemmistgomistajaa
Patrian vihemmistfomistaja Airbus Group NV
irtautui yhtién omistuksesta joulukuussa 2014,
kun Patria osti suurimman osan Airbus Groupin
omistuksessa olleista osakkeista, ja Governia Oy
osti niistd osan. Patria mitdt6di osan hankkimis-
taan osakkeista. Jdrjestelyn seurauksena Patria on
kokonaan Suomen valtion kontrollissa. Valtio on
kadynnistanyt toimenpiteet uuden teollisen
vahemmistfomistajan 10ytdmiseksi.

Patria kehitti vuoden aikana yritysvastuun
johtamista ja allekirjoitti YK:n Global Compact
aloitteen lahjonnanvastaisen toiminnan edistami-
sestd. Eettinen toiminta on yhtidlle kannattavan
liiketoiminnan perusta, ja se kdy aktiivista vuoro-
puhelua eettisistd toimintatavoista yhteistyo-
kumppaneidensa kanssa.



SALKKUYHTIOT

RASKONE

RASKONE OY

TOIMITUSJOHTAJA

Timo Seppd

HALLITUKSEN PUHEENJOHTAJA

Juho Lipsanen

HALLITUKSEN JASENET

Anniina Bergstrém, Jukka Ohtola, Klaus Sundstrém,
Tiina Tuomela, Helena Walldén

TUNNUSLUKUJA 2014 2013
Liikevaihto M€ 824 91,5
Liikevoitto M€ -3,6 18
Liikevoittoprosentti % -4.4 20
Taseen loppusumma M€ 29,0 35,9
Omavaraisuusaste % 19,7 26,7
Nettovelkaantumisaste % 160,0 65,7
Oman padoman tuotto % -49,6 15,5
Sijoitetun padoman tuotto % -17.8 95
Henkilosto yhteensd
(keskimaarin) 639 749
Henkilostd Suomessa 639 749
Osinkosumma Mé€ 0 0
Valtion saama osinko M€ 0 0
Investoinnit M€ 0,9 0,7

Raskone tuottaa asiakkailleen hydtyajoneuvojen
elinkaaripalveluja. Emoyhtio Raskone on Suomen
suurin hyétyajoneuvojen ja tydkonekaluston kun-
nossapitoon erikoistunut yritys, ja sen korjaamo-
verkosto kattaa koko maan. Korjaamoista, jotka
sijaitsevat 21:114 eri paikkakunnalla, on viimeisten
vuosien aikana rakennettu yhtendinen ketju.
Konserniin kuuluva tytdryhtié Pajakulma Oy
suunnittelee ja toteuttaa hydtyajoneuvojen ja
tyokoneiden varusteluratkaisuja. Pajakulma on
Suomen johtava raskaan ajokaluston jousien toi-
mittaja.

Vaikea markkinatilanne jatkui
Raskoneen toimialan markkinatilanne oli vuonna
2014 vaikea useiden edellisvuosien tapaan. Kulje-
tussuoritteiden maira aleni jo neljintend perdttdi-
send vuotena, kun talouskehitys oli heikkoa.
Kuorma-autojen huoltomarkkina korreloi kulje-
tussuoritteiden kanssa, joten huoltopalvelujen
kysynta oli vaisua.

Raskone-konsernin vuoden 2014 liikevaihto
oli ldhes 10 prosenttia pienempi kuin edellisend
vuonna, ja konserni teki tappiollisen tuloksen.
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Hy6tyajoneuvojen korjaus- ja huoltotoiminta

PAATOIMIPAIKAT SUOMESSA

Vantaa, korjaamoita eri puolella Suomea

"Raskone teki viime vuonna
perusteellisen strategiatyon.
Strategian toteutuksessa
henkil6stén osaaminen
jamotivaatio ratkaisevat
onnistumisen’

) TOIMITUSJOHTAJA
TiMo SEPPA

Vertailuvuoden liikevoittoa parantavat kertaluon-
teiset liiketoimintojen ja sijoitusten myyntiin
liittyvat erdt. Emoyhtion liikevaihto supistui noin
15 prosenttia ja oli 62 (73) miljoonaa euroa. Sen
liiketappio oli 2,8 miljoonaa euroa, vaikka toimin-
taa sopeutettiin ja kuluja onnistuttiin karsimaan
sddstoohjelmassa asetettujen tavoitteiden mukai-
sesti. Henkiloston mdidraa jouduttiin vihenta-
maddn palvelujen kysyntdd vastaavaksi.

Yritysvastuuta kehitettiin

Vaikka yritysvastuu ei Raskoneen toimialalla ole
vield noussut erityiseksi kilpailutekijiksi, uskoo
yhtio sen liiketoiminnallisen merkityksen kasva-
van. Raskone pyrkii olemaan edelldkévijé alallaan,
ja haluaa kytked vastuullisuuden osaksi strate-
gista johtamista. Sidosryhmaékyselyssd olennaisim-
miksi vastuundkokohdiksi nousivat sosiaaliseen
vastuuseen liittyvat tekijit, kuten koulutus, esi-
miesty0 ja tyoturvallisuus. Ympadristovastuussa
tarkeimpdna pidetddn jakelun ja logistiikan opti-
mointia seka jatteiden kdsittelyd.
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€ FinFerries

SUOMEN LAUTTALIIKENNE OY

TOIMITUSJOHTAJA

Mats Rosin

HALLITUKSEN PUHEENJOHTAJA

Pertti Saarela

HALLITUKSEN JASENET

Lauri Ojala, Virpi Paasonen, Matti Pajula,
Minna Pajumaa

TUNNUSLUKUJA 2014 2013
Liikevaihto M€ 49,0 47,1
Liikevoitto M€ 11,7 8,2
Liikevoittoprosentti % 239 175
Taseen loppusumma M€ 53,9 43,0
Omavaraisuusaste % 728 70,6
Nettovelkaantumisaste % -33,2 -17,5
Oman padoman tuotto % 26,5 20,3
Sijoitetun padoman tuotto % 339 279
Henkildsto yhteensd 318 330
Henkilostd Suomessa 318 330
Osinkosumma M€ 5.0 1,0
Valtion saama osinko M€ 50 1,0
Investoinnit M€ 91 0,5

Suomen Lauttaliikenne vastaa valtion lossi- ja
lauttapalveluista osana yleistd tieverkkoa. Lautta-
liikenteen osuus kokonaismarkkinasta Suomessa
on noin 8o %. Jarvi-Suomen lauttaliikenteen osalta
Suomen Lauttaliikenne on hoitanut yhtd lukuun
ottamatta kaikki lossiliikennepaikat, jotka ovat
osa yleistd tieverkkoa. Alukset kuljettavat vuosit-
tain noin kymmenen miljoonaa matkustajaa ja
viisi miljoonaa ajoneuvoa.

Taloudellinen kehitys

Vuonna 2014 liikevaihto kasvoi 4,0 % edellisesti
vuodesta. Liikevoitto kasvoi 42 %. Tilauskanta on
voitettujen kilpailutusten ansiosta hyvéilld tasolla.
Yhtion rahoituksellinen asema sdilyi vahvana.
Liikevaihdon arvioidaan vuonna 2015 pysyvan
ennallaan tai laskevan hieman edellisen vuoden
tasosta. Liikevoiton arvioidaan jddvan selkedsti
vuoden 2014 tasosta.

Suomen Lauttaliikenteelld on lautta-aluksia
yhteensd 13, losseja 62, yhteysaluksia 8 ja hinaajia
1 kappaletta. Uudenkaupungin Tydveneeltd tilattu
yhdistetty 6ljyntorjunta- ja yhteysalus Otava vas-
taanotettiin elokuussa 2014 ja se aloitti liiken-
noinnin Kotka-Pyhtda -reitilla.
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Lossi- ja lauttapalvelujen varmistaminen osana yleista
tieverkkoa

TOIMIALA

Lautta- ja vesililkenteen palvelut

PAATOIMIPAIKAT SUOMESSA

Turku, Savonlinna ja 43 lauttapaikkaa ympari Suomea

"Kannustavat asiakas-
tyytyvaisyystutkimusten
tulokset osoittavat, etta
varustamon matka asiakasta
palvelevaksi lilketoiminnaksion
ollut oikea ratkaisu!

» TOIMITUSJOHTAJA
MATS ROSIN

Vuonna 2014 nettoinvestoinnit olivat
yhteensd 9,1 miljoonaa euroa. Yhtion merkitté-
vimpid riskejd on kaluston ikddntyminen. Kor-
jausvelasta on nyt toteutettu reilu neljannes. Seu-
raavien 2—-3 vuoden aikana investoinnit ovat
yhteensi noin 25-28 miljoonaa euroa.

Suomen Lauttaliikenteen suurin asiakas on
Varsinais-Suomen ELY-keskus ja muita asiakkaita
ovat yksityiset tienhoitokunnat. Yhteensa tilaajia
on 13, mutta tilauksista 95 % tulee Liikenneviras-
tolta ja ELY-keskuksilta. ELY:n tavoitteena on saada
alalle uusia palveluntarjoajia ja kilpailua. Vuonna
2014 Suomen Lauttaliikenne voitti Varsinais-Suo-
men ELY-keskuksen kilpailutuksessa 26 lossipaik-
kaa ja Hailuodon lautta-alusreitin, jotka vastaavat
noin 50 % Lauttaliikenteen liikevaihdosta.

Yritysvastuu

Yhtion henkilokunnan kanssa yhteisesti méiritel-
Iyt arvot ovat turvallisuus, palveluhenkisyys ja
kannattavuus. Suomen Lauttaliikenne ylldpitdd ja
kehittdd ISM-koodiin perustuvaa alusten turvalli-
suus- ja ympdristojohtamisjirjestelmda. Polttoai-
neenkulutuksen vihentdminen on yksi yhtion
antamista ympdristélupauksista.
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SUOMEN RAHAPAJA OY

TOIMITUSJOHTAJA

Paul Gustafsson

HALLITUKSEN PUHEENJOHTAJA

Hanna Sievinen

HALLITUKSEN JASENET

Pekka Hurtola, Pekka Leskinen, Harry Linnarinne,
Riitta Mynttinen, Anna Maija Wessman ja Ari Viinikkala

TUNNUSLUKUJA 2014 2013
Liikevaihto M€ 76,2 97,3
Liikevoitto M€ -2,6 -6,4
Liikevoittoprosentti % 3,4 -6,6
Taseen loppusumma M€ 74,4 76,6
Omavaraisuusaste % 47,6 51,2
Nettovelkaantumisaste % 69,5 59,3
Oman padoman tuotto % 96 -173
Sijoitetun padoman tuotto % -3,9 -8,9
Henkilosto yhteensd
(keskimaarin) 212 230
Henkilostd Suomessa 61 73
Osinkosumma Mé€ 0 0
Valtion saama osinko M€ 0 0
Investoinnit M€ 0,5 124

Suomen Rahapaja -konserni on Pohjoismaiden ja
Baltian johtava rahapaja. Se suunnittelee, markki-
noi ja lyo rahaa ja valmistaa aihioita. Sen tuottei-
siin kuuluvat kayttorahojen lisdksi juhla- ja eri-
koisrahat, rahasarjat ja raha-aihiot. Rahapaja on
yksi alan harvoista toimijoista, joka voi tarjota
asiakkailleen tdyden palvelun aihioiden tuotan-
nosta tydkaluvalmistukseen ja kolikoiden ly6mi-
seen. Yhtion liikevaihdosta 9o (95) prosenttia tuli
viennistd. Kayttorahan markkinat ovat globaalit.
Rahapaja on lisdnnyt tunnettuuttaan uusilla
markkina-alueilla. Yhtién tunnettuus on kasvanut
erityisesti Eteld- ja Vdli-Amerikassa sekd Afrikassa.
Kokonaisuudessaan kolikoiden kysyntd on maail-
malla kasvussa.

Taloudellinen kehitys

Vuonna 2014 Suomen Rahapajan liikevaihto laski
noin 20 prosenttia. Tulos jdi negatiiviseksi, mutta
tappio pieneni edellisvuodesta. Kdyttokate oli
positiivinen. Tulos parani kaikilla toimialoilla.
Kéayttorahojen kysyntd oli hiljaista alkuvuonna.
Nikymadt muuttuivat paremmiksi alkusyksysta.
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Yleinen rahahuolto ja liikkkeella olevan kayttorahan
riittavyyden turvaaminen

TOIMIALA

Metalliteollisuus

PAATOIMIPAIKAT SUOMESSA

Vantaa

"Kayttérahojen markkinoiden
epaterve kilpailu on pitkaan
hiertanyt toimialaa. Se
vaikuttaa my6s koko toimialan
kehitykseen kielteisesti’

) TOIMITUSJOHTAJA
PAUL GUSTAFSSON

Yhti6 voitti useita kdyttorahoista tehtyjd tarjouk-
sia. Juhlarahojen myynti on yha haasteellista.
Aihiotehdas teki hyvén tuloksen.

Liiketoimintamallin kirkastamiseksi tehdyt
jarjestelyt onnistuivat ja kdyttoérahat, aihiot ja
kerdilytuotteet myydddn kaikki Suomesta. Samoin
materiaalihankinnat hoidetaan keskitetysti Suo-
mesta.

Rahapajan tavoitteena on tulla maailman
arvostetuimmaksi kolikkomaailman toimijaksi ja
vastuullinen toiminta ndhdédéin tirkednd osana
liiketoimintastrategiaa. Aktiivinen tekeminen ja
asioihin vaikuttaminen puhuttelee asiakasta ja
synnyttdd luottamusta tulevaisuuteen. Rahapaja
pyrkii rakentamaan tuotteiden laadusta ja toimin-
nan luotettavuudesta ja vastuullisuudesta kilpailu-
etua kilpailukykyisen hinnan rinnalle.
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Suomen siemenperunakeskus Oy

SUOMEN SIEMENPERUNAKESKUS OY

TOIMITUSJOHTAJA

Paula llola

HALLITUKSEN PUHEENJOHTAJA

Ossi Paakki

HALLITUKSEN JASENET

Kauko Matinlauri, Antti Lavonen, Jouko Lahteenoja
Jorma Makelg, Jyrki Siira

TUNNUSLUKUJA 2014 2013
Liikevaihto M€ 3.2 39
Liikevoitto M€  -0,036 04
Liikevoittoprosentti % -1,1 90
Taseen loppusumma M€ 3,6 3,3
Omavaraisuusaste % 41,0 474
Nettovelkaantumisaste % 50,3 21,1
Oman padoman tuotto % 0 15,5
Sijoitetun padoman tuotto % -1,4 10,5
Henkildsto yhteensd 13 13
Henkilostd Suomessa 13 13
Osinkosumma M€ 0 0,075
Valtion saama osinko M€ 0 0,017
Investoinnit M€ 0,13 0,07

Suomen Siemenperunakeskus Oy (SPK) on koti-
maista siemenperunaa tuottava yritys, jonka toi-
mialana on perunalajikkeiden siemenaineiston
puhdistus ja ylldpito sekd perus- ja sertifioidun
siemenen tuotanto, pakkaus ja markkinointi.
Toiminnan perustana ovat perussiemenen ylla-
pito- ja tuotantosopimukset lajikkeiden suoma-
laisten omistajien tai edustajien kanssa. SPK ylla-
pitdd ja tuottaa siemenperunaa lisdksi myds ns.
vapaista lajikkeista. Perunalajikkeita oli tilikau-
della tuotannossa kotimaan markkinoille
yhteensd 25 kappaletta, joka kaikki olivat omassa
ylldpidossa ja kasvihuonetuotannossa. Lisdksi
vientimarkkinoille kasvihuonetuotannossa oli yli
20 lajiketta.

Tutkimus- ja kehitystoiminta laadun takeena
Yhtion liikevaihto vuonna 2014 laski noin 18
prosenttia edellisvuoteen verrattuna ja oli 3,2
miljoonaa euroa. Liiketulos painui volyymin las-
kun ja markkinahintojen putoamisen johdosta
tappiolliseksi. Yhtion omavaraisuusaste sdilyi
edelleen hyvilla tasolla. Yhtio ei jakanut osinkoa
tilikaudelta 2014.
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Huoltovarmuus ja kasviterveys

TOIMIALA

Perunalajikkeiden ylldpito, tuotanto ja markkinointi

PAATOIMIPAIKAT SUOMESSA

Tyrnava

"Edistamme Suomen
kasvinterveytta”

) TOIMITUSJOHTAJA
PAulA [LOLA

SPK:n kehittdimad aeroponinen menetelma
nostaa mukuloiden mééirdn kasvia kohti jopa
kymmenkertaiseksi aikaisempaan verrattuna.
Uuden menetelmén ansiosta uudet, lupaavat
perunalajikkeet saadaan nopeammin Suomen
markkinoille kotimaisista siemenkannoista ja
riippuvuus ulkomaisista kantasiemenistd vahe-
nee. Myos tuotannon yksikkékustannukset laske-
vat merkittavdsti. Yhtio on jatkanut tilikauden
aikana menetelmén kehittelya.

Yhtio osallistui edelleen perunan viljelya ja
kasvitauteja koskeviin alueellisiin ja valtakunnal-
lisiin tutkimuksiin.

Yritysvastuussa kasviterveys ja huoltovarmuus
SPK: 1la ei ole varsinaista yritysvastuuraportointia.
Yhtioén voidaan katsoa vilillisesti edesauttavan
vahvasti yritysvastuun toteutumista kasvitautien
ehkdisemisen ja huoltovarmuuden edistimisen
kautta.
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SUOMEN VILJAVA OY

TOIMITUSJOHTAJA
Seppo Koponen (Pasi Lahdetie 1.8.2015 alkaen)

HALLITUKSEN PUHEENJOHTAJA

Petri Alava

HALLITUKSEN JASENET

Michael Hornborg, Pekka Kettunen, Helena Tammi,
Tanja Viljanen

TUNNUSLUKUJA 2014 2013
Liikevaihto M€ 19,0 16,7
Liikevoitto M€ 3,7 26
Liikevoittoprosentti % 19,0 15,9
Taseen loppusumma M€ 23,8 25,2
Omavaraisuusaste % 85,1 81,2
Nettovelkaantumisaste % -6,1 54
Oman padoman tuotto % 138 8,8
Sijoitetun padoman tuotto % 16,6 10,9
Henkilosto yhteensd 91 88
Henkilostd Suomessa 91 88
Osinkosumma M€ 30 30
Valtion saama osinko M€ 3,0 3,0
Investoinnit M€ 2,0 2.3

Suomen Viljavan pditoimiala on viljan ja viljan
tyyppisten raaka-aineiden kdsittely ja varastointi.
Yhtio toimii 19:114 viljantuotantoalueisiin nihden
keskeiselld paikkakunnalla Suomessa. Sen varas-
tojen kautta kulkee ldhes puolet Suomen kaup-
paan tulevasta viljasta. Suomen Viljavalla onkin
tarked rooli viljan varmuusvarastoinnin lisdksi
elintarvikeketjussa viljan vientiin ja tuontiin liit-
tyvien lastinkésittely- ja varastointipalvelujen
tuottajana. Yhti6 varmistaa osaltaan, ettd viljan
tuotantoketju ja logistiikka toimivat alkutuotan-
nosta jalostuksen ja jakelun kautta kulutukseen.

Suomen Viljavan vuoden 2014 aikana kasit-
telemadt vastaanotot ja ldhetykset olivat yhteensi
2,2 (1,8) miljoonaa tonnia. Viljan miarad yhtion
varastoissa kasvoi. Vuoden lopussa varastoissa oli
viljaa 825 000 (760 000) tonnia.

Viljan hintavaihteluilla on vaikutusta yhtion
toimintaan. Erityisesti rehuviljasta oli ylitarjontaa
sekd kotimaassa ettd kansainvalisilld markki-
noilla. Kun maailmanmarkkinahinnat olivat alhai-
sia, viljakauppa hidastui alkuvuoden aikana, ja
viljan médra yhtion varastoissa pysyi korkeana.
Yhtién varastoihin tuli edellisvuotista viljaa
ennen uutta satokautta, ja kun syksyn sato oli
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Vaikuttaminen viljan varastointi- ja kasittely-
markkinoiden toimivuuteen seka huoltovarmuuteen
ja EU:n interventiotoimintaan liittyvien tehtdvien
hairiéttémyyden varmistaminen

TOIMIALA

Viljan varastointi- ja kasittelypalvelut

PAATOIMIPAIKAT SUOMESSA

Vantaa, Naantali, Rauma, Kokemaki, Turenki

"Viljan varastointitarve kasvaa
jakysyntaan vastataan”

) [OIMITUSJOHTAJA
SEPPO KOPONEN

hyva, tdyttyivdt varastot nopeasti. Vientiin tulevan
viljan méirdn odotetaan olevan korkea kuluvana
vuonna, mikd saattaa olla haaste yhtidon satamava-
rastojen varastointi- ja laivalastauskapasiteetille.

Liikevaihto kasvoi ja tulos parani

Suurten kisittelymidrien ansiosta vuoden 2014
liikevaihto nousi noin 14 prosenttia edellisvuo-
desta ja yhtion tulos parani. Yhtié myi Kuopion
varaston vdhenevan kéyttdtarpeen vuoksi. Yhtion
tase supistui ja omavaraisuusaste nousi.

Yhtion investoinnit olivat 1dhinnd korjaus- ja
perusparannusinvestointeja. Osa investoinneista
kohdistui viljapolyn talteenottoon ja briketoin-
tiin. Yhtio pyrkii ympéristopolitiikkansa mukai-
sesti lisddmddn uusiutuvan energian kayttod.
Viljapolyd hyodynnetddn viljan kuivatuksessa ja
limmontuotannossa yhtion omilla varastoilla.
Polyn briketointilaitteistoja on neljdlld tehtaalla
ja niiden ansiosta polyd voidaan toimittaa myos
muualla poltettavaksi. Sosiaalisen vastuun osalta
korostuu henkildston osaamisen kehittiminen
sekd tydkyvyn ylldpito. Yhtio panostaa myos esi-
miestoiminnan ja johtamisen kehittdmiseen.
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Qvaro

VAPO OY

TOIMITUSJOHTAJA

Tomi Yli-Kyyny

HALLITUKSEN PUHEENJOHTAJA

Juho Lipsanen

HALLITUKSEN JASENET

Perttu Rinta, Risto Kantola, Minna Pajumaa,
Hannu Linna, Pirita Mikkanen

TUNNUSLUKUJA 2014 2013
Liikevaihto M€ 8474 6529
Liikevoitto M€ 50,1 9.2
Liikevoittoprosentti % 5.9 14
Taseen loppusumma M€ 786,9 801,7
Omavaraisuusaste % 394 36,9
Nettovelkaantumisaste % 1103 1234
Oman padoman tuotto % 12 21
Sijoitetun padoman tuotto % 39 14
Henkildsto yhteensd 1091 1154
Henkilostd Suomessa 759 770
Osinkosumma M€ 0 10,0
Valtion saama osinko M€ 0 501
Investoinnit M€ 65,0 48,0

Vapon liiketoimintoja ovat turve- ja puupoltto-
aineiden tuotanto, pelletit, kaukoldammon tuo-
tanto, sahat sekd ympadristoliiketoiminta.

Vapo pyrkii erityisesti turvetuotannon vesis-
tokuormituksen vihentdmiseen ja yhti6 on inves-
toinut kolmen vuoden aikana 30 miljoonaa euroa
vesienkdsittelyyn ja kestdviddn turvetuotantoon.

Vapon uutena liiketoimintana on kdynnisty-
nyt luonnonvesien puhdistamisen ja késittelyn
rakenteiden suunnittelu ja rakentaminen. Tilaus-
kanta uudella cleantech -liiketoiminnalla on ollut

hyva.

Vakavaraisuus parantunut

Vapon tilikauden 1.1.2013 -30.4.2014 liikevaihto
oli 847,4 miljoonaa euroa ja liikevoitto 50,1 mil-
joonaa euroa. Verrattain myonteinen talouskehi-
tys on johtanut tilikauden aikana omavaraisuusas-
teen nousuun 39 prosentin tasolle ja samalla kes-
keisend tavoitteena olleen velkaantumisasteen
merkittdvidn laskuun.

Lammityskaudella 2013/2014 oli hyvilaa-
tuista energiaturvetta tarjolla riittavéasti. Turpeen
samoin kuin puupolttoaineiden ja pellettien seki
kaukoldmmon kannattavuus parantuivat tilikau-
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Kotimaisen energiantuotannon monipuolisuus

TOIMIALA

Energiantuotanto, sahateollisuus,
ymparistdlitketoiminta

PAATOIMIPAIKAT SUOMESSA

Jyvaskyld, Mantta, Nurmes, Lieksa

"Vapon korkeatasoinen
vesiosaaminen yleiseen
kayttoon!

) TOIMITUSJOHTAJA
Tom1 YLI-KYYNY

den aikana. Lisdksi sahateollisuuden tappiollisuus
vaheni. Vapo on myynyt Hankasalmen sahansa
vuoden 2014 alkupuolella.

Vapon ruotsalainen tytaryhtié Neova AB ja
toinen merkittdvd pelletintuottaja Lantmdnnen
Agroenergi AB yhdistivit tilikauden aikana pelle-
tintuotantonsa alan johtavaksi pohjoismaiseksi
yhtioksi. Jarjestelylld haetaan synergiaetuja tuo-
tannossa, markkinoinnissa ja logistiikassa ja siten
luodaan edellytyksid pellettien kysynndn kasvulle.
Yritysvastuu parantaa vesistdjen tilaa
Vapon ympadristolupaukset ovat toteutuneet niin,
ettd vuonna 2014 kaikessa vesien puhdistuksessa
on kdytossd alan parhaat menetelmét (BAT), auto-
maattinen vesimittaus toteutetaan joka tunti,
sekd suot tarkastetaan kahden viikon vélein.
Lisdksi luonnontilaisia soita myydéén tai vaihde-
taan suojelutarkoituksiin.
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VR-YHTYMA OY

TOIMITUSJOHTAJA
Mikael Aro

HALLINTONEUVOSTON PUHEENJOHTAJA

Kari Rajamaki

HALLITUKSEN PUHEENJOHTAJA

Hannu Syrjanen

HALLITUKSEN JASENET

Riku Aalto, Heikki Allonen, Jarmo Kilpeld,
Roberto Lencioni, Liisa Rohweder, Tuija Soanjarvi,
Maija Strandberg

TUNNUSLUKUJA 2014 2013
Liikevaihto M€ 13672 14212
Liikevoitto M€ 90,4 70,6
Liikevoittoprosentti % 6,6 5.0
Taseen loppusumma M€ 18768 18088
Omavaraisuusaste % 825 83,5
Nettovelkaantumisaste % -216 -17,7
Oman padoman tuotto % 4,5 45
Sijoitetun padoman tuotto % 6,3 51
Henkilosto yhteensd 9689 10234
Henkilostd Suomessa 9109 9720
Osinkosumma M€ 100,0 0
Valtion saama osinko M€ 100,0 0
Bruttoinvestoinnit M€ 1203 1852

VR:n liiketoiminta-alueet ovat matkustajaliiken-
teestd huolehtiva VR, logistiikkaa harjoittava VR
Transpoint ja infraan erikoistunut VR Track. Mat-
kustajaliikenne koostuu VR:n harjoittamasta juna-
liikenteestd sekd Pohjolan Liikenteen linja-autolii-
kenteestd. VR:n pddmarkkina-alue on Suomi,
mutta tavaraliikenteessd merkittédva osa kuljetuk-
sista on kansainvdlistd liikennettd. Liikevaihdosta
yli puolet tulee rautatieliikenteesta.

Taloudellinen kehitys

Vuonna 2014 liikevaihto laski kaikissa liiketoi-
minnoissa. Laskua oli yhteensi 3,8 % edellisen
vuoden tasosta. Liikevoitto sen sijaan nousi paran-
tuneen kustannustehokkuuden ansiosta. Logis-
tiikka ja Infran paransivat liikevoittoa ja Matkus-
tajaliikenne ylsi edellisen vuoden tasolle. Vuoden
2015 liikevaihdon odotetaan yltivdn enintdin
edellisen vuoden tasolle ja liikevoiton heikkene-
van edellisen vuoden tasosta. Yhtion rahoitus-
asema on edelleen vahva. Vuodelta 2014 VR jakaa
osinkoa valtio-omistajalle 100 miljoonaa euroa.
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Raideliikenteen edistaminen ja sen toimivuuden
turvaaminen

TOIMIALA

Rautatie- ja maantieliikenne seka ratojen rakentaminen
ja kunnossapito

PAATOIMIPAIKAT SUOMESSA

Helsinki, Kouvola, Oulu ja Tampere

"Olemme voimakkaasti
panostaneet VR-konsernin
kilpailukyvyn parantamiseen.
Tuloksia on tullut, mutta on
syytakin!

)

i
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) TOIMITUSJOHTAJA
MIKAEL ARO

Investointien rahoituksen varmistaminen
tuloskuntoa parantamalla ohjaa VR:n toimintaa
lahivuosina. Vuonna 2014 kokonaisinvestoinnit
olivat 120,3 miljoonaa euroa ja leasingsopimuksia
oli 48,7 miljoonaa euroa. Investoinnit junakalus-
toon olivat 102,9 miljoonaa euroa. VR:n investoin-
titaso seuraavan kymmenen vuoden aikana on
yhteensd noin 1,5 miljardia euroa. Keskeiset suun-
nitellut junakalustoinvestoinnit ovat noin 100
miljoonaa euroa vuodessa. Muut ylldpitoinvestoin-
nit ovat noin 60-8o miljoonaa euroa vuodessa.

Pddosin yksiraiteinen ja hdiri6herkka rata-
verkko vaikuttaa junaliikenteen kehittdmiseen ja
sen kilpailukykyyn muihin liikennéintimuotoihin
ndhden.

Yritysvastuu

VR:ssd vastuullisuus on integroitu osaksi konser-
nistrategiaa. VR:n tirkeimmadt tavoitteet liittyvit
kasvihuonekaasupddstdjen vihentdmiseen, uusiu-
tuvan energian kdyton lisddmiseen sekd energia-
tehokkuuden parantamiseen. VR on asettanut
uudet viisi ympadristélupausta vuosille 2013-2020.
Ympiéristolupausten tueksi on luotu ympéristooh-
jelma, johon on kirjattu kaikille liiketoiminnoille
omat toimenpiteet lupausten lunastamiseksi.
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GOVERNIA

GOVERNIA OY

TOIMITUSJOHTAJA

Timo Kankuri

HALLITUKSEN PUHEENJOHTAJA

Jarmo Kilpeld

HALLITUKSEN JASENET

Rita Linna, llkka Salonen, Taina Susiluoto,
Petri Vihervuori

TUNNUSLUKUJA 2014 2013
Liikevaihto M€ 996 1246
Liikevoitto M€ 6,8 12,2
Liikevoittoprosentti % 6.8 98
Taseen loppusumma Mé€ 289 4733
Omavaraisuusaste % 56,4 29,0
Nettovelkaantumisaste % 28,4 1688
Oman padoman tuotto % 16 3,5
Sijoitetun padoman tuotto % 24 4.4
Henkildsto yhteensd 176 253
Henkilostd Suomessa 176 253
Osinkosumma M€ - 0,9
Valtion saama osinko M€ - 09
Investoinnit M€ 18 1306

Governia Oy on valtion kokonaan omistama eri-
tyistehtdvayhtio, jonka tasetta kdytetdan aktiivi-
sesti omistuksellisiin erityisjdrjestelyihin ja
yhtion omistuksessa olevien yhtididen kehittdmi-
seen. Governian merkittdvimmat tytdryhtiot ovat
Kruunuasunnot Oy, Cinia Group Oy sekd Turun
telakkakiinteistot Oy. Lisdksi omistuksiin kuuluu
C-Lion 1 Oy, joka on Cinia Group -konsernin tytéir-
yhtio ja jossa Governialla on suora 33,3 prosentin
oman pddoman sijoitus. Valtio padomitti Gover-
niaa 20 miljoonalla eurolla loppuvuodesta 2014
merikaapelihankkeen toteutusta varten. Governia
oli kertomusvuonna mukana sekd Patria Oyj:n
ettd Gasum Oy:n omistusjarjestelyissa.

Governia myi kesdkuussa 2014 Easy Km:n
koko osakekannan ALD Finland Oy:lle. Yhti6td oli
kehitetty Governian omistuksessa tuottohakui-
sesti ja pitkdjdnteisesti. Kaupasta kirjattu myynti-
voitto oli 7,5 miljoonaa euroa.

Vuoden 2014 lopussa Cinian (ent. Corenet)
rakenne muutettiin konserniksi ja liiketoiminnot
yhtiditettiin tytdryhtidihin Cinia One Oy:60n ja
Cinia Cloud Oy:606n. Cinia Cloud Oy:n tytdryhtio
C-Lion 1 Oy tulee toimimaan Suomen ja Saksan
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ERITYISTEHTAVA

Toimiminen valtion sijoitustoimintaa harjoittavana
yhtiéng, jota voidaan kayttaa omistuksellisiin
erityisjarjestelyihin.

TOIMIALA

Sijoitustoiminta

PAATOIMIPAIKAT SUOMESSA

Helsinki

"Vuosi 2014 oli Governialle
erityisen aktiivinen. Olimme
ketterana toimijana mukana
useassa valtio-omistajan
rakennejarjestelyssa’

) TOIMITUSJOHTAJA
TiMO KANKURI

vdlille rakennettavan merikaapelin rakennuttaja-
ja omistajayhtiond. Loppuvuodesta 2014 Cinian
omistuspohja laajentui ja Governian lisdksi omis-
tajiksi tulivat tydeldkeyhtio [lmarinen ja finanssi-
ryhmé OPn vakuutus- ja eldikeyhteisot.

Governia-konsernin liikevaihto oli 99,6
(124,6) miljoonaa euroa. Liikevaihdon laskuun
vaikutti padasiassa Easy Km:n myynti. Cinia
Groupin liikevaihto nousi 37,9 (35,7) miljoonaan
euroon. Kruunuasuntojen liikevaihto laski 23,3
(28,7) miljoonaan euroon. Molempien yhtiéiden
kannattavuus heikkeni. Easy Km:n myynti paransi
Governian rahoitusasemaa ja kykyd hoitaa erityis-
tehtidvadnsa vastaisuudessa. Konsernin omavarai-
suusaste nousi 56 (29) prosenttiin.

Governia osallistuu hallitustyoskentelyn
kautta yritysvastuuasioiden johtamiseen ja seu-
rantaan konsernissa. Vaikuttamisen ja johtamisen
kohteina omistuksissa on eettisten toimintatapo-
jen varmistaminen, riskienhallintajdrjestelmén
toiminnan ja tehokkuuden valvonta, méidrdysten-
mukaisuus sekd johdon palkitseminen ja henki-
16ston hyvinvoinnin ja kehittymisen seuranta.
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@ SOLIDIUM

SOLIDIUM OY

TOIMITUSJOHTAJA

VALTION OMISTUSOSUUS

Kari Jarvinen

HALLITUKSEN VT PUHEENJOHTAJA

ERITYISTEHTAVA
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Erityistehtavand on vahvistaa ja vakauttaa kotimaista

Heikki Bergholm

HALLITUKSEN JASENET

omistusta kansallisesti tarkeissd yrityksissd ja

kasvattaa pitkdjanteisesti omistusten taloudellista

arvoa.

Eero Helidvaara, Markku Hyvérinen,
Marketta Kokkonen, Anni Vepsaldinen

"Solidium on sitoutunut
kansallisesti tarkeiden
yritysten pitkaaikaiseen
vastuulliseen omistamiseen”

) TOIMITUSJOHTAJA

TOIMIALA

Sijoitustoiminta

PAATOIMIPAIKAT SUOMESSA

Helsinki

KARI JARVINEN
TUNNUSLUKUJA 1.7-31.12.2014 1.7-31.12.2013 1.7.2013-30.6.2014
Liikevaihto M€ 0,0 0,0 0,0
Liikevoitto M€ 190,5 1239 400,3
Kauden voitto M€ -348,5 164,5 14499
Sijoitusten tuotto kdyvin arvoin % -4.8 176 31,3
Saadut osingot ja padomanpalautukset Mé€ 0,0 0,0 350,0
Toiminnan hallinnointikulusuhde % 0,08 0,05 0,07
Substanssiarvo M€ 66423 72285 80944
Oma padoma M€ 3965,2 41153 5400,7
Korolliset velat M€ 950,0 600,0 950,0
Omavaraisuusaste % 80,0 86,8 839
Henkilosto yhteensa 12 12 11
Henkilosto Suomessa 12 12 11
Voitonjako* M€ 1527 800 0
Valtion saama voitonjako* M€ 1527 800 0

*) Voitonjakoa 30.6.2014 paattyneelta tilikaudelta maksettiin 26.8.14,16.12.14 ja 4.3.15 yhteensd 1 527 M&.

Solidium on Suomen valtion kokonaan omistama
osakeyhtio, jonka tehtdvind on vahvistaa ja
vakauttaa kotimaista omistusta kansallisesti tar-
keissd yrityksissd ja kasvattaa pitkdjanteisesti
omistustensa taloudellista arvoa. Solidiumin sijoi-
tustoiminta perustuu taloudelliseen analyysiin.
Solidiumin sijoitusstrategian perusta ja keskeisin
tavoite on nykysalkun hyva hoito ja sen arvon
kasvattaminen. Solidiumin osakesalkussa on kak-
sitoista porssilistattua yhtiotd, joissa kaikissa Soli-
dium on vihemmistdomistajana. Yhtididen luku-
maddra kasvoi yhdelld kun Metso jakautui osittais-
jakautumisella Metsoksi ja Valmetiksi
vuodenvaihteessa 2013.

Solidiumin tilikausi on 1.7.-30.6. Kuluvan

tilikauden ensimmadisen puoliskon aikana Rauta-

ruukin ja SSAB:n yhdistyminen toteutui

29.7.2014. Solidium ilmoitti 29.1.2014 tukevansa

Rautaruukin ja SSAB:n yhdistymistd. Jarjestelyn
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toteuduttua Solidiumista tuli yhdistyneen yhtion
suurin osakkeenomistaja 16,8 prosentin omistus-
osuudella ja toiseksi suurin omistaja ddnimaardlla
mitattuna 10,0 prosentin ddnimdaaralla.
Kalenterivuoden aikana Solidium osti osak-
keita noin 42 miljoonalla eurolla. Helmikuussa se
osti Outokummun osakkeita ThyssenKruppilta
noin 9 miljoonalla eurolla. Solidiumin omistus-
osuus Outokummusta nousi 21,8 prosentista 29,9
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prosenttiin. Solidium osti Outotecin osakkeita
kalenterivuoden aikana noin 11 miljoonalla
eurolla. Ostojen seurauksena Solidiumin omistus-
osuus nousi Outotecissd 10,0 prosentista 11 pro-
senttiin. Solidium osti Metson osakkeita kesa-
kuussa 2014 noin 42 miljoonalla eurolla. Timédn
seurauksena Solidiumin omistusosuus nousi 11,2
prosentista 11,7 prosenttiin.

Solidium osallistui maaliskuussa Outokum-
mun merkintdoikeusantiin noin 199 miljoonalla
eurolla omistusosuutensa mukaisesti.

Solidium myi osakkeita kalenterivuoden
2014 aikana noin 996 miljoonalla eurolla.

Solidium myi helmikuussa 2014 Sammon
A-osakkeita ja Sammon A-osakkeisiin liittyvin
joukkovelkakirjalainan markkinoille. Se myi 2,3
prosenttia Sammon liikkeelle lasketuista osak-
keista. Osakkeiden myyntihinta oli 449 miljoonaa
euroa ja joukkovelkakirjalainan mééra oli 350
miljoonaa euroa.

Se myi marraskuussa 2,3 prosenttia Telia-
Soneran liikkeelle lasketuista osakkeista markki-
noille. Solidiumin omistusosuus laski 10,1 prosen-
tista 77,8 prosenttiin. Myyntituloja Solidium sai
noin 547 miljoonaa euroa.

Kalenterivuoden 2015 puolella Solidium on
ostanut lisdd Outotecin osakkeita 17 miljoonalla
eurolla ja Metson osakkeita 27 miljoonalla
eurolla. Ostojen seurauksena Solidiumin omistus-
osuus Outotecissd on 12,8 prosenttia ja Metsossa
12,3 prosenttia.

Solidium myi helmikuussa 2015 TeliaSoneran
osakkeita yhteensd 1 069 miljoonalla eurolla.
Myynnin seurauksena sen omistusosuus Telia-
Sonerasta laski 3,2 prosenttiin. Solidium myi
Outokummun osakkeita helmikuussa 2015
yhteensd 95 miljoonalla eurolla. Solidiumin omis-
tusosuus yhtiostd laski 26,2 prosenttiin.

Talvivaaran operatiivinen tytaryhtio Talvi-
vaara Sotkamo haettiin konkurssiin 6.11.2014.

Puolivuotiskaudella Solidium maksoi voiton-
jakoa valtiolle 1 087 miljoonaa euroa. Timin
lisdksi yhtié maksoi maaliskuussa 2015 voitonja-
koa valtiolle 440 miljoonaa euroa.

Viime tilikauden tillipddtoksessd kirjattiin
805 miljoonan euron arvonalentumispalautumi-
nen Outokummun ja Rautaruukin osakkeista.
Talvivaaran osakkeista kirjatiin 23 miljoonan
euron arvonalentuminen. Puolivuotiskatsauksessa
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31.12.2014 kirjattiin yhteismaardltidan soo miljoo-
nan euron suuruinen arvonalentuminen, josta
320 miljoonaa euroa liittyy Outokummun osak-
keisiin, 157 miljoonaa euroa SSAB:n osakkeisiin ja
22 miljoonaa euroa Talvivaaran osakkeisiin.

Solidium sijoitussalkun jakauma 31.12.2014

KAIKKI SIJOITUKSET Paino
YHTEENSA Euroa %
Elisa 379870610 5%
Kemira 255982820 3%
Metso 435579195 5%
Outokumpu 593012928 7%
Outotec 88 334 040 1%
Sampo 2587638715 32%
SSAB 414 226 359 5%
SSAB A 126 738 888
SSAB B 287 487 471
Stora Enso 724 287 439 9%
Stora Enso A 415 857 609
Stora Enso R 308 429 830
Talvivaara 9645 369 0%
TeliaSonera 1796869012 22 %
Tieto 159 505 641 2%
Valmet 170625 833 2%
Osakesijoitukset yhteensd 7 615577961 94 %
Rahamarkkinasijoitukset 482 560 237 6 %
Kaikki sijoitukset yhteensa 8098138198 100 %
OSAKESIJOITUKSET Paino
YHTEENSA Euroa %
Elisa 379870610 5%
Kemira 255982820 3%
Metso 435579195 6 %
Outokumpu 593012928 8%
Outotec 88 334 040 1%
Sampo 2587638715 34 %
SSAB 414 226 359 5%
SSAB A 126 738 888
SSAB B 287 487 471
Stora Enso 724 287 439 10%
Stora Enso A 415 857 609
Stora Enso R 308 429 830
Talvivaara 9645 369 0%
TeliaSonera 1796869012 24 %
Tieto 159 505 641 2%
Valmet 170625 833 2%
Osakesijoitukset yhteensd 7 615577 961 100 %

Osakesijoitusten osuus Solidiumin sijoitussalkusta

oli noin 94 prosenttia katsauskauden péittyessi

31.12.2014. Osakesijoituksissa suurin paino on
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Sammolla, jonka osuus koko salkusta oli 32 pro-
senttia. Solidiumin salkussa Sammon ja
TeliaSoneran painot ovat merkittavat.

Solidiumin rahamarkkinasijoitukset olivat
483 miljoonaa euroa 31.12.2014 (30.6.2014: 1 116
miljoonaa euroa). Rahamarkkinasijoitusten maa-
rddn vaikuttivat katsauskaudella voitonjako, vero-
jen maksu sekd TeliaSoneran osakkeiden myynti.

Solidiumin salkun kokonaistuotto jdi paino-
rajoitetun OMX Helsinki Cap GI-tuottoindeksin
kokonaistuotosta sekd katsauskaudella ettd vii-
meisen 12 kuukauden aikana.

Sijoitusten tuotto
1.7.2014- 1.1.2014-
31.12.14 31.12.14
Osakesalkun kokonaistuotto -52% 7.1 %
Rahamarkkinasijoitukset 0,1% 03 %
Sijoitusten tuotto -4.8 % 6,2 %
OMX Helsinki Cap
Gl-tuottoindeksi 20% 10,6 %

Solidiumin painoarvoltaan (31.12.2014) toiseksi
suurimman yhtion TeliaSoneran tuotto jii negatii-
viseksi ja alle vertailuindeksin tuoton, mika laski
osaltaan koko Solidiumin salkun tuottoa. Outo-
kummun suurta prosenttia selittdd alhainen lih-
totaso. Solidiumin salkun tuotto jdi alle vertailuin-
deksin tuoton.
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Osakkeiden tuotot, 1.1.-31.12.2014

Outokumpu 108 %
Valmet* 57 %
Tieto 38 %
Elisa 25%
Sampo 13 %
SSAB 10%
Metso 6 %
Stora Enso 6 %
TeliaSonera -6 %
Kemira -15%
Outotec -41 %
Talvivaara -60 %

*Valmet 2.1.2014 lahtien

Solidiumin osakesalkun osinkotuotto yhtididen
vuoden 2014 lopun kursseilla ja tilipadtostiedoissa
esitetyilld osinkoehdotuksilla laskettuna on 5,5
prosenttia ja osinkosuhde 108 prosenttia. Vastaa-
valla tavalla laskettu Helsingin porssin osinko-
tuotto on 4,7 prosenttia ja osinkosuhde 79 pro-
senttia.
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ERILLISVERKOT

SUOMEN ERILLISVERKQOT OY

TOIMITUSJOHTAJA

Timo Lehtimaki

HALLITUKSEN PUHEENJOHTAJA

Jarmo Vaisanen

HALLITUKSEN JASENET

Lea Jokinen, llkka Korkiamaki, Harri Martikainen,
Sohvi Rajaméki, Esa Rautalinko, Elina Selinheimo

TUNNUSLUKUJA 2014 2013
Liikevaihto M€ 40,9 38,5
Liikevoitto M€ 0,2 -0,8
Liikevoittoprosentti % 0,6 -2,1
Taseen loppusumma M€ 1384 1356
Omavaraisuusaste % 85,0 85,7
Nettovelkaantumisaste % -129 -185
Oman padoman tuotto % 04 -0,4
Sijoitetun padoman tuotto % -0,1 -0,6
Henkil6sto yhteensd 117 110
Henkilostd Suomessa 117 110
Osinkosumma M€ - -
Valtion saama osinko M€ - -
Investoinnit M€ 71 119

Suomen Erillisverkot -konserni on valtion erityis-
tehtdvayhtio, jonka tehtdvdnd on turvata yhteis-
kuntamme kriittistd johtamista ja tietoyhteiskun-
nan palveluja kaikissa olosuhteissa. Konsernin
emoyhtié Suomen Erillisverkot Oy on voittoa
tavoittelematon yhti6. Konserniin kuuluu lisdksi
tytaryhtiot Suomen Virveverkko Oy, Virve tuot-
teet ja palvelut Oy, Suomen Turvallisuusverkko
Oy seki Leijonaverkot Oy. Yhti6 on panostanut
merkittdvésti vuonna 2014 turvallisiin ja toimin-
tavarmoihin tietoliikenneverkkoihin ja kehittanyt
toimintaansa kohti turvallisuustoimijoiden tule-
vaisuuden tarpeita.

Turvallisuusverkkotoimintaan
valmistautuminen leimasi vuotta

Vuonna 2014 konsernin toiminnassa korostui
turvallisuusverkon liikkeenluovutuksen valmiste-
lutyot. Turvallisuusverkkolaki hyviksyttiin joulu-
kuussa 2014 ja julkisen hallinnon turvallisuus-
verkkotoimintaan liittyvit verkko- ja infrastruk-
tuuripalvelut ja niihin liittyva palvelutuotanto
siirtyi vuoden 2015 alussa Suomen Turvallisuus-
verkko Oy:lle.
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ERITYISTEHTAVA

Erityistehtavana on julkisen hallinnon viranomaisten
kaytossa olevien ja yhteiskunnan turvallisuuden
varmistamiseen liittyvien tietolitkenneverkkojen seka
muiden turvaverkkojen rakentaminen ja operointi sekd
niihin liittyvien palveluiden toimittaminen ja konsultointi

TOIMIALA

Tietoliikenneverkkojen operointi

PAATOIMIPAIKAT SUOMESSA

Helsinki

"Aiemmin keskityimme
voimakkaasti erilaisiin kriisi-
tilanteisiin ja viranomais-
toimintaan, jatkossa mukana on
my0s laajemmin yhteiskunta!

) TOIMITUSJOHTAJA
TiMO LEHTIMAKI

Turvallisuusverkkotoimintaan valmistautu-
minen vaikutti myos konsernin taloudelliseen
tulokseen, koska liikevaihtoa toiminnasta alkaa
kertyd vasta vuonna 2015. Liikevaihto kasvoi kui-
tenkin 6,3 prosenttia ja pddtyi 40 (38) miljoonaan
euroon. Konsernin liikevoitto nousi 0,2 (-0,8) mil-
joonaan euroon. Liikevaihdon kasvuun vaikutti
ldhinnd Tuotteet ja palvelut sekd teletoimitilat
-liiketoimintojen hyva kehitys.

Turvalliset ja toimintavarmat tietoliikenne-
palvelut ovat tédrked osa yritysvastuuta
Tietoliikennepalveuiden turvallisuus ja toiminta-
varmuus on Erillisverkkojen yritysvastuun olennai-
simpia asioita. Tietoyhteiskunnan turvallisuuteen
liittyvat haasteet tulevat korostamaan titd nako-
kulmaa my0s tulevaisuudessa. Yritysvastuuriskien
tunnistaminen ja hallinta korostuvat siten myds
vastaisuudessa. Yritysvastuun johtaminen perustuu
Suomen Erillisverkkojen strategiaan ja arvoihin.
Vastuullinen ja motivoitunut henkildsté on myds
yksi vastuullisuuden péddteemoista. Ymparistovai-
kutusten vihentdmisessd korostuu energiatehok-
kuuden parantaminen etenkin konesalien osalta.



TIETOLAHTEET

Tamin vuosikertomuksen tiedot perustuvat julki-
sesti saatavilla olevaan aineistoon. Vuosikerto-
mukseen on pyritty valitsemaan omistajaohjaus-
osaston nikemyksen mukaisesti oleelliset asiat
valtion osakesalkusta ja yhtioistd. Omistajaohjaus-
osasto analysoi yhti6itd itsendisesti ja ylldpitda
omaa nikemystd kunkin yhtién tilanteesta. Ana-

lyysitydssd kdytetddn Valuatum Oy:n yritysanalyy-
sijdrjestelmad. Esitetyt tunnusluvut ovat omistaja-
ohjausosaston laskemia alla esitettyjen laskenta-
kaavojen mukaisesti. Tunnusluvut saattavat
poiketa yhtididen laskemista tunnusluvuista. Erot
johtuvat muun muassa siitd, mitd erid kulloinkin
siséllytetddn yhtion vertailukelpoiseen voittoon.

Liikevoitto-% - likevoitto x 100
likevaihto
Omavaraisuusaste, % _ oma padoma + vahemmistdosuus % 100
taseen loppusumma — saadut ennakot
Sijoitetun pasoman tuotto, % = voitto enne? yerOJa + Ill<orko— ja mluu"t”rz.ahonuskulut <100
sijoitettu padoma keskimaarin
Oman paaoman tuotto, % = — net.t.otulos - x 100
oma padoma (tilikauden keskiarvo)

Nettovelkaantumisaste, % = korolliset r.w?ttovelat x 100
oma padoma

Osinkotuotto, % - osinko/osake x 100
osakekurssi

Osinkosuhde, % = osinko/osake x 100

nettotulos/osake
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Tuotot

Compound aggregate growth rate

KA., + Z kassavirrat |

CAGR = (
KA

t

missa,
KA= valtion osuus oman paaoman kirja-arvosta

Salkun tuotto

— MA_ -MA -C
e b

Paivatuotto d

MA,

Kumulatiivinen tuotto

missa,

MAe = salkun markkina-arvo paivan lopussa

MAb = salkun markkina-arvo edellisen péivan lopussa
C = kassavirrat paivan aikana
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(1+d,) x (1+d,) x (1+d,)...(1+d) = 1)

1/n
) -
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31.12.2014

PORSSIYHTIOT Omistajaohjaus Ryhm&  Valtion omistus Omistuksen alaraja
Elisa Oyj Solidium Oy la 10,0 % 0,0 %
Finnair Oyj VNK 1b 558 % 50,1 %
Fortum Oyj VNK 1b 50,8 % 50,1 %
Kemira Oyj Solidium Oy la 16,7 % 0,0 %
Metso Oyj Solidium Oy la 11,7 % 00 %
Neste Oil Oyj VNK 1b 50,1 % 50,1 %
Outokumpu Oyj Solidium Oy la 26,2 % 0,0 %
Outotec Oyj Solidium Oy la 11.0% 0,0%
Sampo Oyj Solidium Oy la 119% 0,0%
SSAB Solidium Oy la 171 % 0.0%
Stora Enso Oyj Solidium Oy la 123 % 0,0 %
Talvivaaran Kaivososakeyhtic Oy;j Solidium Oy la 152 % 0,0%
Telia Sonera Qyj Solidium Oy la 7.8 % 0,0 %
Tieto Oyj Solidium Oy la 10,1 % 0,0%
Valmet Oyj Solidium Oy la 111 % 0,0%
Yhteensi (lkm) 15

NOTEERAAMATTOMAT KAUPALLISESTI TOIMIVAT YHTIOT

Altia Oyj VNK la 100,0 % 0,0 %
Arctia Shipping Oy VNK 1b 100,0 % 100,0 %
Art and Design City Helsinki Oy Ab VNK la 352% 0,0 %
Boreal Kasvinjalostus Oy VNK 1b 60,8 % 50,1 %
Ekokem Oyj VNK la 341 % 0,0 %
Fingrid Oyj VM 1b 531%* 0.0%
Gasum Oy VNK 1b 75,0 % ** 0,0%
Itella Oyj VNK la 100,0 % 100,0 %
Kemijoki Oy VNK la 50,1 % 50,1 %
Leijona Catering Oy VNK 1b 100,0 % 100,0 %
Meritaito Oy VNK 1b 100,0 % 100,0 %
Motiva Oy VNK 1b 100,0 % 100,0 %
Nordic Morning Oyj VNK la 100,0 % 0,0%
Patria Oyj VNK 1b 90,4 % 50,1 %
Raskone Oy VNK la 85,0 % 0,0 %
Suomen Lauttalitkenne Oy VNK 1b 100,0 % 100,0 %
Suomen Rahapaja Oy VNK 1b 100,0 % 50,1 %
Suomen Siemenperunakeskus Oy VNK 1b 220 % 0,0%
Suomen Viljava Oy VNK 1b 100,0 % 100,0 %
Vapo Oy VNK 1b 50,1% 50,1 %
VR-Yhtyma Oy VNK 1b 100,0 % 100,0 %
Yhteens3 (lkm) 21

Kaupallisesti toimivat yhteensa 36
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ERITYISTEHTAVIA HOITAVAT YHTIOT Omistajaohjaus Ryhmi  Valtion omistus Omistuksen alaraja

Aalto-yliopistokiinteistot Oy VM 2 333 %

A-Kruunu Oy YM 2 100,0 % 100,0 %
Alko Oy STM 2 100,0 % 100,0 %
OHY Arsenal Oy VM 2 100,0 % 00%
CSC-Tieteen tietotekniikan keskus Oy OKM 2 100,0 % 100,0 %
Finavia Oyj LVM 2 100,0 % 100,0 %
Finnpilot Pilotage Oy LVM 2 100,0 % 100,0 %
Finnvera Oyj TEM 2 100,0 % 100,0 %
Gasonia Oy VNK 2 99,0 % 0,0 %
Governia Oy VNK 2 100,0 % 100,0 %
Hansel Oy VM 2 100,0 % 100,0 %
HAUS Kehittamiskeskus Oy VM 2 100,0 % 100,0 %
Helsingin yliopistokiinteistot Oy VM 2 333 %

Hevosopisto Oy OKM 2 25,0 % 0,0%
Kuntarahoitus Oyj YM 2 16,0 % 0,0 %
Solidium Oy VNK 2 100,0 % 100,0 %
Suomen Erillisverkot Oy VNK 2 100,0 % 100,0 %
Suomen Ilmailuopisto Oy OKM 2 49,5 % 0,0 %
Suomen Teollisuussijoitus Oy TEM 2 100,0 % 100,0 %
Suomen yliopistokiinteistét Oy VM 2 333%

Teollisen yhteistydn rahasto Oy (Finnfund) UM 2 90,4 % 50,1 %
Tietokarhu Oy VM 2 20,02 % 50,1 %
Veikkaus Oy OKM 2 100,0 % 100,0 %
Yleisradio Oy LVM 2 100,0 % 100,0 %
Yrityspankki Skop Oyj> VM 2 952 % 0,0 %
Yhteens3 (lkm) 25

Kaikki yhteens3 (lkm) 61

Valtion osuus danista 70,9 %
* 48,5 % Gasonia Oy (valtion tdysin omistama erityistehtavéyhtid), 26,5 % huoltovarmuuskeskus ja Suomen valtio 1 K-osake
1) Selvitystilassa, 21,05 % omistusta Valtion vakuusrahaston kautta
2) Valtion osuus danista 80 %
3) Selvitystilassa, omistus Valtion vakuusrahaston (52,9 %) ja valtion maardysvaltayhtididen (42,3 %) kautta

LVM = Liikenne- ja viestintaministerio

OKM = Opetus- ja kulttuuriministerio

STM = Sosiaali- ja terveysministerio

TEM = Ty6- ja elinkeinoministerio

UM = Ulkoasiainministerio

VM = Valtiovarainministerio

VNK = Valtioneuvoston kanslian omistajaohjausosasto
YM = Ympéristéministerio

Yhtioryhmd 1 a: Valtiolla on Yhtioryhmd 1 b: Vahvan Yhtioryhma 2: Valtiolla on omistajana
omistajana ainoastaan tai ldhes sijoittajaintressin lisdksi yhtioon saantelyyn tai viranomaistehtaviin
yksinomaan vahva sijoittajaintressi. liittyy strategisia intressejd, joiden liittyva erityisintressi: yhtiolla on
Omistajaohjausta jarjestettdessa on vuoksi valtion on syyta pysya valtion méérittelema elinkeino-,
otettava huomioon valtion toistaiseksi vahvana omistajana tai yhteiskunta- tai muu poliittinen
omistusosuuteen liittyvd maarays- tai turvata muulla tavoin kyseiset tehtava taikka jokin muu erityisrooli.
vaikutusvalta seka siihen liittyvat strategiset intressit, jos

omistajan riski ja omistukseen omistusosuutta pienennetdan tai

perustuva osallistuminen yhtién omistuksesta luovutaan.

padtoksentekoon.
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