AGARSTYRNING
STATSRADETS KANSLI

Statsradets kansli
Avdelningen for agarstyrning
Arsberattelse 2009

Publikationer av dgarstyrningsavdelningen 3/2010






Statsradets kansli
Avdelningen for agarstyrning
Arsberattelse 2009



Utgivare: Statsradets kansli
Tryckort: Universitetstryckeriet, 2010



Innehall

1 Ministerns inledande ord 5
2 Inledning 7
3 Statens agarstyrning 9
3.1  Agarstyrningens malsattningar 9
3.2 Agarstyrningens verksamhetsram 9
3.3 Centrala handelser inom agarstyrningen 10
4 Statens aktieportfolj 13
4.1 Utvecklingen av portfoljens marknadsvéarde 13
4.2  Borsportfoljens avkastning 16
4.3  Utvecklingen av de borsnoterade bolagens totalvarde
i forhallande till branschen 17
4.4 Utvecklingen av portfoljens totala varde 2005-2009 18
4.5 Utdelningsavkastning och utdelningsrelation 20
5 Bolagsoversikter 23
5.1  Statens direkta borsinnehav 23
5.2  Onoterade bolag som ar verksamma pa marknadsvillkor,
omsattning dver 25 M€ 33
5.3  Onoterade bolag som ar verksamma pa marknadsvillkor,
omsattning under 25 M€ 67
5.4 Specialuppgiftsbolagen Solidium Oy och Governia Oy 78
6 Ekonomiskt mervarde som bolagen skapar 81




BILAGOR 82
BILAGA 1: Centrala nyckeltal 82
BILAGA 2: Anvisningar fran staten som dgare om premiering av och

pensionsférmaner for féretagsledningen 84



1 Ministerns inledande ord

Djup ekonomisk recession radde saval internationellt som ocksa i Finland under &r 2009. Den
statliga dgaren paverkades kraftigt av effekterna av det historiskt svaga budgetaret genom bade
agande i bolag och den allménna utvecklingen pd marknaden.

Under aret uppstod det runt om i varlden diskussion om statliga stdd och protektionism. Det
ar naturligt att man ar oroad for sysselsattningen i det egna landet. De statsdgda bolagen be-
skylldes for att ha gjort férhéallandevis stérre nedskérningar i antalet anstallda an dvriga bolag.
En ndrmare granskning av siffrorna visade dock att de statsédgda bolagen for det mesta har varit
mera moderata i sina permitteringar och uppsagningar an jamforelsegruppen. Vid hanteringen
av den kraftiga forandring som har géllt bolagen har langsiktig verksamhet och mjuka metoder
betonats i Idsningar som galler de anstéllda.

Varldshandeln har stor betydelse for Finland och en kortsiktig finanspolitik starker inte véar stall-
ning pa denna marknad. Med forsdrjningsberedskap som motivering justerade flera lander sina
arrangemang géllande inhemskt dgande. Agande ar dock inte alltid den 16sning som fungerar
bést for forsdrjningsberedskapen. Samhallets funktionsférmaga uppratthalls bast genom upp-
ratthallandet av en allsidig marknad.

Under aret berordes statsbolagen ockséa av diskussionen om premiering. En arbetsgrupp tillsat-
tes for att granska detta. Pa arbetsgruppens forslag preciserade strukturen for premiering. Hos-
ten 2009 drog finanspolitiska ministerutskottet upp nya principer for premiering av ledningen.
Premiering av ledningen ska vara skélig, forbindande och langsiktig. For bolagens styrelser ar
premieringen ett viktigt redskap, som skapar framgangsmaojligheter for féretagen. Efter bolags-
stammorna kommer Gvervakning av hur de nya reglerna om premiering fungerar att bli aktuell.

For Destias del framkom en annan faktor som bor utvecklas i anknytning till god forvaltningssed.
Misstankarna i anknytning till hur forvaltningsseden tilampats ledde till en intern granskning av
férvaltningen.

Genom sitt agerande visade den statliga agaren trots utmaningarna att de mal och verksam-
hetsprinciper for dgarpolitiken som uppstod i bérjan av 1990-talet fortfarande star sig. Samma
konsekventa och till sitt innehall likadana linje hos dgaren gav bolagen driftssékerhet och fortro-
ende for agaren.

Det gangna aret var ocksa en period av nyskapande. Solidium Oy, som ansvarar for dgarstyr
ningen i noterade bolag dar den statliga dgaren ar minoritetsagare, inledde sin verksamhet.
Bolaget befaste sin stallning bdde som ett redskap for agarstyrningen och som kravande agare
pa det finlandska foretagsfaltet.



Manga av de foretag som staten ager ar dynamiska féregangarbolag inom sin bransch, vissa
av dem till och med vid en varldsomspannande granskning. Trots att affarsverksamheten i flera
av bolagen ar mycket internationell har deras verksamhetsstallen i Finland fortldpande en an-
markningsvard betydelse for vart land till exempel regionalt eller genom sina underleverantérer.

Ur investerarperspektiv var utdelningsavkastningen i de noterade bolag som ingér i den statliga
portfoljen hégre an genomsnittet for bolagen pé borsens huvudlista. Bolagen i portféljen beta-
lade aven i genomsnitt hogre utdelning pa sitt resultat an genomsnittet, vilket gagnade bolagens
samtliga aktiedgare.

Agarstyrningens arsberattelse beskriver utvecklingen av innehavet i bolag bade under det gang-
na aret och under ett langre tidsintervall. Utdver uppgifter om de specifika bolagen behandlar
arsberéattelsen aven linjedragningarna for agarpolitiken, organiseringen av agarstyrningen och
dgarstyrningsatgarderna. Infallsvinkeln ar langsiktigt dgande, Okat dgarvarde samt effekterna av
olika atgarder.

Min uppfattning ar att arsberattelsen ger en klar bild av den statliga dgarens verksamhetsprinci-
per och erbjuder riksdagen en mojlighet att uppskatta dgarstyrningens verksamhet.

Jyri Hakamies
Ansvarig minister for statens dgarstyrning



2 Inledning

Denna éarsberéattelse behandlar dgarstyrningen i de bolag dar statsradets kanslis avdelning for
dgarstyrning ansvarade for dgarstyrningen ar 2009. De bolag som till f6ljd av olika arrangemang
har inlett sin verksamhet i borjan av ar 2010 har inte inkluderats i arsberattelsen for ar 2009.

| borjan av &r 2009 ansvarade avdelningen for agarstyrning for 30 bolag av vilka 4 var noterade
bolag och tva bolag med specialuppgifter (Governia Oy och Solidium Qy). Staten ager dartill 15
sadana bolag med specialuppgifter dar dgarstyrningen ligger pa de dvriga ministeriernas ansvar
enligt bolagens bransch. Utanfor den centraliserade dgarstyrningen finns dessutom nio bolag
som under denna regeringsperiod helt eller delvis har 6vergétt i statlig dgo och som verkar pa
marknadsvillkor.

Under &r 2009 sélde staten sin agarandel i Santapark Oy samt 6verlat sin agarandel i Elisa Abp
som apportegendom till det av staten heldgda Solidium Oy. Overlatelsen av aktierna i Elisa Abp
var en fortsattning pa overlatelsen av atta ickestrategiska borsbolags aktier i december 2008.

Darmed ansvarade avdelningen fér agarstyrning i slutet av ar 2009 for 28 bolag av vilka 3 var no-
terade pé borsen. Under &r 2009 skedde ingen forandring i antalet bolag med specialuppgifter.

Bolagen som behandlas i denna arsberéattelse uppvisar stora skillnader i storlek och verksam-
het. Det finns mera offentlig information att tillgd om boérsnoterade bolag én om andra bolag. De
borsnoterade bolagens marknadsvarde noteras dagligen genom bolagens borskurser. Av dessa
orsaker presenteras aktieinnehavet nedan indelat i fyra bolagsgrupper:

e Borsbolag dar staten har direkt innehav

e Statens indirekta innehav i bérsbolag genom Solidium (s.k. Solidium-bolag)

e Onoterade bolag med en omsattning pa dver 25 miljoner euro

e Onoterade bolag med omsattning pa under 25 miljoner euro

e Bolagen Governia Oy och Solidium Oy, som har specialuppgifter, behandlas dessutom
separat

Syftet med indelningen ar att férenhetliga presentationen av bolagen inom respektive grupp och
dessutom att tydligt ange att det vid granskningen av bolag i olika storleksklasser ar motiverat
att fokusera pa olika fakta. Solidium-bolagen presenteras inte enligt bolag eftersom Solidium Oy
publicerar en egen arsberattelse och deldrsrapport. | dgarstyrningens arsberattelse behandlas
Solidium-bolagen som en portféljgranskning under Statens aktieportfolj samt i presentationen
av Solidium Oy som bolag.



Uppgifterna i denna arsberattelse ar baserade pa offentligt tillganglig material. Arsberattelsen
tar upp de uppgifter om statens aktieportfolj och bolag som &dgarstyrningsavdelningen anser
vara relevanta. Avdelningen analyserar bolagen sjalvstandigt och ger sin syn péa deras situation.
Bolagsanalyserna ar baserade pa Valuatum Oy:s system for foretagsanalys. Agarstyrningsav-
delningen har raknat ut nyckeltalen enligt allmant godkanda redovisningsprinciper. Nyckeltalen
kan skilja sig frdin dem som bolagen sjalva raknat ut. Skillnaderna beror bl.a. pa vilka poster som
inkluderas i bolagets jamfdrbara vinst.



3 Statens agarstyrning

3.1 Agarstyrningens malsattningar

Den statliga dgaren efterstravar ett sa bra ekonomiskt och samhalleligt helhetsresultat som
mojligt. | de bolag som verkar pd marknadsvillkor ar syftet med statens dgarstyrning att uppna
basta mojliga helhetsresultat. Detta beddms utgdende fran en langsiktig 6kning av I6nsamhe-
ten och dgarvardet. | de bolag som skdter statliga specialuppgifter har staten som agare i forsta
hand samhalleliga malsattningar, men den allménna malsattningen ar att verksamheten ocksé
ska vara l[dnsam.

Statens bolagsinnehav méste ocksa forvaltas pa ett satt som kan kontrolleras och &tnjuter
offentligt fértroende. Utgangspunkten &r att staten som dgare ska agera konsekvent och forut-
sagbart och pa ett satt som framjar en langsiktig utveckling av bolagen.

Den statliga dgarens verksamhet ska dels vara konsekvent och dels s& 6ppen som mojligt.
Vidare méste dess verksamhet och principer atnjuta fortroende pa vardepappersmarknaden for
att statens agerande som en betydande dgare inte ska inverka negativt pa varderingen av de
bdrsbolag som ingér i statens portfolj. De pa marknadens villkor verksamma affarskompanjo-
nerna och konkurrenterna méaste for sin del kunna lita pé att bolagen inte far en sarstallning pa
grund av det statliga agandet.

Samtidigt méste agarstyrningen skotas pé ett satt som majliggér kommunikation mellan fore-
tagen och betydande dgare. Som motvikt till dppenheten ar det viktigt att insiderbestammel-
serna iakttas strikt. Foretagens planer och affarshemligheter méaste ovillkorligen behandlas kon-
fidentiellt, liksom aven statens agarpolitiska affarshemligheter.

3.2 Agarstyringens verksamhetsram

Statens verksamhet som dgare ar baserad pa lagen om statens bolagsinnehav och égarstyrning
som tradde i kraft 1.1.2008 (1368/2007, nedan &garstyrningslagen). Agarstyrningslagen galler
statens verksamhet som &gare i alla bolag, bade borsbolag och privata bolag.

Statens agarfunktioner och de statsagda bolagens verksamhet regleras ocksa pa ett mera all-
mant plan av principen att staten som agare ska iaktta de lagar som den sjélv stiftat i egenskap
av lagstiftare och att de av staten — helt eller delvis — dgda bolagen ska iaktta samma normer
som finlandska féretag med annan agarstruktur.



Utgadngspunkten ar sadlunda den att statens dgarpolitik och de dartill anslutna normerna och
besluten p& samma sétt géller bade bérsbolag och icke bérsnoterade bolag. Aven om dgarpoliti-
ken ar enhetlig finns det betydande skillnader mellan bdrsnoterade och icke bérsnoterade bolag
nar det galler agarférvaltningen i praktiken. Detta beror pd att det vid dgarstyrningen ar ndédvan-
digt att beakta den offentlighet som anknyter bdrsbolag, vardepappersmarknadslagstiftningen
jamte tillampningsdirektiv samt dgarnas stora antal.

Bolagen skiljer sig fran varandra ockséa i det avseendet att en del av dem skoter vissa uppgifter
for statsforvaltningen, vilket innebér att de inte nddvandigtvis stréavar efter maximering av sitt
ekonomiska resultat utan efter att skdta uppgiften i frdga pa ett s bra och effektivt satt som
mojligt. Merparten av bolagen verkar emellertid pa marknadsvillkor och stravar efter att produ-
cera ekonomiskt resultat. Samtliga borsbolag verkar i alla avseenden pa marknadens villkor och
varken i foreskrifterna och bestdmmelserna om dem eller i frdga om principerna fér dgarstyr-
ningen gors nagon skillnad som beror pa storleken av statens agarandel.

Statens agarstyrningsfunktioner normeras dels av lagstiftningen om agarstyrning och dels av
regeringsprogrammet, statsrddets beslut samt regeringens finanspolitiska ministerutskotts
stallningstaganden.

Det mest grundldggande av dessa for dgarstyrningens dagliga verksamhet ar det principbeslut
om statens agarpolitik som regeringen fattade i juni 2007 | det dras riktlinjerna for statens agar
styrning upp. Avsikten ar att beslutet ska iakttas vid statens dgarpolitiska beslutsfattande och
vid skotseln av dgarstyrningsuppgifterna.

Till de stallningstaganden som finanspolitiska ministerutskottet har gett hor bland annat stall-
ningstagandet om premiering i statligt dgda bolag och statliga intressebolag. Anvisningarna foljs
dé staten i egenskap av agare definierar sin standpunkt till de arrangemang som besluten galler
i statligt agda bolag som verkar pd marknadsvillkor. Satens strévar aven efter att tillampa linje-
dragningarna i statliga intressebolag. Bolagets styrelse ansvarar for tillampning av anvisningen
och gentemot den statliga dgaren dven for att den féljs. Det senaste stéllningstagandet om
premiering harstammar fran september 2009 (Se bilaga 2).

3.3 Centrala handelser inom agarstyrningen

| mars salde staten de aktier som staten agde i Santapark Oy, 32,1 % av aktiestocken till ett
bolag vid namn Santa’s Holding Oy utgdende fran ett anbudsforfarande. Samtidigt sdlde Rova-
niemi stad och Lapin Matkailu Oy de aktier som dessa dgde i Santapark till Santa’s Holding. Till
foljd déarav fick bolaget ett totalt innehav pa 55,9 % i Santaparks aktiestock. | och med att det
utspridda innehavet i Santapark koncentrerades till lokala foretagare inom turismnaringen far
bolagets affarsverksamhet battre forutsattningar an tidigare att utvecklas.

| juni 6verlat staten sdsom apportegendom samtliga statligt agda aktier i Elisa Abp, cirka 9,6 %
av aktiekapitalet och réstmangden i Elisa till det av staten heldgda bolaget Solidium Oy. Over
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l&telsen var en fortsattning pa Overlatelse av aktierna i atta ickestrategiska borsbolag i december
2008. Till foljd av overlatelsen av aktierna i Elisa hojdes det egna kapitalet i Solidium med ett
belopp som motsvarar marknadsvardet pa aktierna, det vill sdga 173,5 miljoner euro.

Enligt Statsradets beslut av den 21.10.2008 upphdrde Solidiums féregadngares verksamhet den
30.4.2009 till foljd av en delningsprocess da samtliga tillgdngar och skulder i sin helhet genom
delningsavtalet dvergick till de mottagande bolagen, det vill séga Solidium Oy och Governia Oy.
Solidiums uppgift har definierats som skdtsel av innehaven sa att de genererar basta mdjliga
totalavkastning. Bolaget kan bade 6ka och minska placeringarna i aktier, vid behov dven skaffa
sig innehav i andra borsnoterade bolag. Solidiums styrelse och verkstallande direktér har befo-
genheter enligt aktiebolagslagen och den statliga dgaren fattar enligt de allmanna principerna
for statens agarpolitik beslut @ ena sidan om bolagets linjedragningar och allmanna verksam-
hetsprinciper samt & andra sidan om de frdgor som faller inom ramen for bolagsstdmmans
beslutsratt.

Frdn och med hdosten 2009 behandlas Solidium Oy i rapporteringen fran avdelningen for agar
styrning genom s.k. portfoljrapportering. Solidium publicerade sin arsberéttelse sommaren
2009. Solidium Oy:s forsta rakenskapsperiod var 1.5.-30.6.2009. Solidium publicerade aven en
delérsrapport for perioden 1.7-31.12.2009.

| september 2009 faststallde regeringens finanspolitiska ministerutskott ett stallningstagande
om anvisning for premiering av foretagsledning och pensionsférméaner (se bilaga 2). | anvis-
ningen behandlas premieringen av foretagsledningen och nyckelpersoner som en helhet dar
elementen bestar av chefs- eller arbetsavtalets villkor géllande saval personens |6n som ocksé
pensionen och naturaférmanerna.

Enligt stallningstagandet méste man vid premieringen av foretagsledningen kunna férena
féretagens forméga att konkurrera om de basta férmégorna och rimlighet. Grundlénen ska vara
konkurrenskraftig och tilldggspremierna ska grunda sig pd matbara resultat samt en langsiktigt
bra prestation hos den premierade. Det maximala beloppet for ett arligt resultatarvode ar 40 %
av grundlénen for den premierade savida inte sarskilda skal finns for annat. Den kortaste till-
latna perioden for langsiktig premiering &r tre ar och den maximala premien som far utbetalas
ar 100 % av den grundldn som har utbetalats till den premierade under programmet. Staten
godkénner inte premiering med aktieoptioner och aktiepremiering ska vara knuten till férbindel-
ser om agandet. Premieringsprogrammen ska inkludera en majlighet till jamkning och aterkrav.

Pensionsaldern for hogsta ledningen ska félja den lagsta gransen for allméan ratt att ga i pension,
for tillfallet minst 63 ar och i de nya pensionsavtalen ska tillaggspensionerna grunda sig pa en
tillaggsbetalning som anses ingéd i den totala premieringen (s.k. defined contribution) och inte
pa en viss pensionsniva. Samtliga anstallda i bolaget ska ha mojlighet att dra nytta av foretagets
goda framgéngar. De resultatarvodes- och bonussystem som anvands i bolagen ska garantera
personalen en rattvis andel av bolagets goda resultat. De centrala medlen fér premiering av
de anstallda ar resultatlon och personalfonder. Vid beredningen av staliningstagandet har man
beaktat de linjedragningar som beddmningsgruppen for anvisningen om premiering gav i sin
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rapport i juni med undantag for héjning av det maximala beloppet for resultatarvode, som inte
ansags vara motiverat.

Den nya anvisningen foljer dven langt det premieringsstéllningstagande som finanspolitiska mi-
nisterutskottet gav i juni 2007

Den arbetsgrupp som Statsradets kansli tillsatte i september 2008 gav i oktober 2009 sin rap-
port om VR-Group Ab:s och banforvaltningscentralens fastighetsformogenhet. Arbetsgruppen
foreslog att man av de fastigheter som inte hor till VR:s kdrnverksamhet bor dverfora de fastig-
heter som lampar faller inom de principer som definierar &gande och utveckling inom Senats-
fastigheterna till de Senatsfastigheter som finansministeriet anvisar.

| oktober fick regeringen riksdagens samtycke till att staten vid behov far avstd fran att vara
enda dgare och majoritetsédgare i Destia Oy, Labtium Oy och Raskone Oy. Statsradets plenum
fattade i december beslut om partiell delning av Destia Oy genom att bolagets verksamhet
med farjtrafik spjalkades till ett separat statsbolag som &gs direkt och helt av staten. Finlands
Farjetrafik Ab inledde sin verksamhet den 1.1.2010. Avdelningen for dgarstyrning ansvarar for
bolagets agarstyrning.

Ar 2009 betalade de bolag som omfattas av Statsradets kanslis dgarstyrning ut 593,8 miljoner
euro (889,6 miljoner euro) i utdelning till staten. De bolag som overfordes till Solidium betalade
ar 2009 284,9 miljoner euro i utdelning till Solidium och 26,1 miljoner euro som kapitalaterbaring
(Elisa Abp och Stora Enso Abp). Solidium betalade ingen utdelning till staten ar 2009 till foljd av
grundlaggningskostnaderna for Solidium och tackning av samt beredskap for dess intressebo-
lags behov av kapitaltillskott. Ar 2008 betalade de bolag som 6verforts till Solidium sammanlagt
656,3 miljoner euro i utdelning till staten. Betalda utdelningar till staten och Solidium fran de
bolag som omfattas av kansliets dgarstyrningsansvar och de bolag som dverforts till staten upp-
gick till ssmmanlagt 894,7 miljoner euro ar 2009 (1 545,9 miljoner euro ar 2008).
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4 Statens aktieportfol]

| detta kapitel granskas utvecklingen av statens aktieportfolj ar 2009. Statens direkta och indi-
rekta borsinnehav via Solidium behandlas i flera sammanhang som en helhet.

4.1 Utvecklingen av portféljens marknadsvarde

Under ar 2009 6kade det sammanlagda marknadsvardet pa statens direkta borsinnehav fran 8,6
miljarder euro till 10,4 miljarder euro, det vill sdga 20,9 %, da aktiekurserna dterhamtade sig fran
nedgangen fororsakad av den ekonomiska recessionen. Helsingfors bors allméanna index dkade

med 15,0 % under ar 2009.

Tabell 1a: Statens direkta borsinnehav 31.12.2009

Portféljens Innehavets

Pris/ Antal aktier : viktade marknads-

aktie € Ikm Agarandel varde varde M€

Finnair 3,75 71515 426 55,8 % 2,6 % 268,2
Fortum 18,97 450 932 988 50,8 % 82,1 % 8 554,2
Neste Oil 12,42 128 458 247 50,1 % 15,3 % 1595,5
Sammanlagt 100,0 % 10417,9

Tabell 1b: Statens indirekta innehav i borsbolag via Solidium 31.12.2009

Portféljens Innehavets

Pris/ Antal aktier ) viktade marknads-

aktie € Ikm Agarandel varde varde M€

Elisa 15,96 16 631 000 10,0 % 3.4 % 265,4
Kemira 10,39 25 895 604 16,7 % 3.4 % 269,1
Metso 24,63 15 695 287 10,4 % 49 % 386,6
Outokumpu 13,26 56 440 597 31,0 % 9,6 % 748,4
Rautaruukki 16,14 55 656 699 39,7 % 11,5 % 898,3
Sampo 17,02 79 280 080 141 % 17,2 % 1349,3
Sponda 2,73 95 163 745 34,3 % 3,3% 259,8
Stora Enso Abpj 5,44 97 079 438 12,3 % 6,7 % 527,7
TeliaSonera 5,07 616 128 221 13,7 % 39,9 % 3123,8
Sammanlagt 100,0 % 7 828,4

13



Figur 1: Utvecklingen av marknadsvérdet pa statens direkta borsportfolj2009, M€
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Figur 2: Utvecklingen av marknadsvardet pa statens direkta borsportfolj och OMX Helsingfors
prinsindex ar 2009 (1.1.2009=100)
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Figur 3 &skadliggor den betydande nedgéangen i statens direkta borsinnehav under den andra
halften av ar 2008. Detta ar huvudsakligen en foljd av den allmdnna kursnedgangen till foljd av
den ekonomiska recessionen och av att de aktier som staten ager i atta ickestrategiska bors-
bolag (Kemira Oyj, Metso Abp, Outokumpu Oyj, Rautaruukki Abp, Sampo Abp, Sponda Oyj,
Stora Enso Oyj och TeliaSonera AB) den 11.12.2008 6verférdes till Solidium Oy, som &r ett av
staten heldgt bolag. P4 motsvarande satt verlat finska staten den 11 juni 2009 samtliga statligt
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dgda aktier i Elisa Abp som apport till Solidium Qy. Finnair Oyj, Fortum Abp och Neste Oil Oyj
blev kvar som statligt direkt dgda bolag. Till f5ljd av detta ar nedan beskrivna utvecklingen av
marknadsvardet pa borsinnehavet dver de senaste fem aren inte jamforbar under hela gransk-
ningsperioden.

Figur 3: Utvecklingen av marknadsvardet pa statens direkta borsportfolj 2005-2009, M€

Solidium-bolagen éverférdes fran staten 11.12.2008 och 11.6.2009
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Figur 4: Utvecklingen av marknadsvardet pa statens direkta borsportfélj och OMX Helsingfors
prisindex (31.12.2004=100)
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4.2 Borsportfoljens avkastning

Figur b askadliggdr att den kumulativa avkastningen pé statens direkta borsinnehav éverskred
Helsingfors bérs avkastningsindex 2005-2008, men underskred indexet under majoriteten av
ar 2009.

Figur 5: Kumulativ avkastning pa statens direkta borsinnehav utraknad med det
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| utrdkningen av utvecklingen av vérdet pa det direkta och indirekta statliga innehavet utgdende
fran kassaflodet i det nuvarande direkta statliga borsinnehavet i bolag och nuvarande Solidium
Oy:s portfolj har mottagen utdelning, placeringar i aktieemissioner, kop av aktier, forsaljnings-
inkomster fran aktier samt utvecklingen av marknadsvardet pd det statliga innehavet beaktats.
Utgangspunkten for utrakningen ar marknadsvérdena i slutet av ar 2004.

| jamforelsen har Fortum varit mest framgangsrikt pa bolagsniva. Fortums érliga avkastning pa

totalvardet har enligt den interna réntesatsen under drygt fem ar varit i genomsnitt 23,5 %.
Neste Oils arliga avkastning har varit 1,4 %. Finnairs utveckling har varit negativ.
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Figur 6: Arlig avkastning utriaknad pa kassaflodet fran statens borsportfolj 31.12.2004-
31.12.2009 (IRR)
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Kassafléde = fordndring i marknadsvérdet + utdelning - aktieemissioner + forséljning av aktier.

4.3 Utvecklingen av de borsnoterade bolagens totalvarde
i forhallande till branschen

Figur 7 visar utvecklingen av de bdrsnoterade bolagens totalvarde. Matrisen visar utvecklingen
av bolagens totalvarde enligt bolag samt utvecklingen av bolagens aktiekurs i férhallande till
branschindex.

Utvecklingen av bolagens totalvarde kan avldsas pa y-axeln. Utgdngspunkten &r da det horison-
tella 100-poédngsstrecket. Om bolagets sammanlagda avkastning varit positiv ligger den ovanfor
100-poangsstrecket.

Utvecklingen av bolagens borskurs i forhallande till branschens utveckling kan avlasas péa
x-axeln. Utgadngspunkten ar da det vertikala 100-podngsstrecket. Om utvecklingen av bolagets
bérskurs har varit battre an branschens utveckling i genomsnitt ligger bolaget till hdger om
100-poangstrecket.

Marknadsvardet pad Sampo, Elisa, Fortum, TeliaSonera och Metso har vuxit snabbare an bran-
schens marknadsvarde.

Utvecklingen av tva bolags totalvarde har stannat pa negativa sidan. Dessa bolag ar Finnair och
Stora Enso.
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Figur 7: Utveckling for bolagets aktiekurs i forhallande till branschindex; direkt innehav och
Solidium-bolagen 31.12.2004-31.12.2009
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4.4 Utvecklingen av portfoljens totala varde 2005-2009

Av figur 8 framgar hur hela aktieportfdljen har utvecklats under perioden 2005-2009. Figuren
visar bade bdrsnoterade bolag och évriga bolag. Som det egna kapitalets varde anges for bors-
noterade bolag det egna kapitalets marknadsvarde och for onoterade bolag kapitalets bokfo-
ringsvarde. Figurens utdelningar visas enligt kassaprincipen. De investeringar som staten har
gjort minskar portfdljens totala varde.
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Figur 8: Utvecklingen av vardet pa statens direkta innehav 2005-2009, M€
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| slutet av ar 2009 var marknadsvérdet pa bdrsportféljen for direkt statligt innehav nadgot lagre an
i slutet av ar 2005. Under de senaste fem aren har staten salt aktier ur borsportfoljen for direkt
statligt innehav till ett varde av cirka 2,7 miljarder euro. Under samma tidsperiod har staten gjort
tilldggsplaceringar for 0,4 miljarder euro genom att delta i Finnairs och Spondas aktieemission
ar 2007 och genom att képa aktier i Elisa av Omsesidiga pensionsforsakringsbolaget Varma ar
2008. Under den aktuella perioden har staten fatt 2,3 miljarder euro netto fran affarerna med
direkt borsinnehav.

Figur 9: Utvecklingen av vérdet pa statens direkta borsinnehav 2005-2009, M€

Solidium-bolagen éverférdes fran staten 11.12.2008 och 1.6.2009
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Det totala vardet pad onoterade bolag i statens portfolj har utvecklats enligt figuren har nedanfor.
Till féljd av Solidium Oy:s speciella karaktar ingar bokfoéringsvardet for bolagets eget kapital inte
i siffrorna. Minskningen av eget kapital ar 2006 forklaras huvudsakligen med forséljningen av
Kapiteeli Oy i oktober 2006.

Figur 10: Utvecklingen av de onoterade bolagens totala varde 2005-2009, M€
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4.5 Utdelningsavkastning och utdelningsrelation

Under de fem senaste aren har de penningutdelningar som de statligt direkt agda bolag som
verkar pa marknadsvillkor betalat till staten utvecklats enligt tabellen har nedanfér. Ar 2009
minskade det utdelningsbelopp som inflot till staten betydligt. Detta paverkas av effekterna av
den globala finanskrisen pa bolagens utdelningar.

Ar 2009 minskade det utdelade beloppet fran statens nuvarande direkta bolag i borsportfoljen
med 201 miljoner euro huvudsakligen till foljd av att utdelningen fradn Fortum minskade. Utdel-
ningen fran Neste Oil minskade likasa. Finnair betalade ingen utdelning ar 2009. Utdelningen
frdn onoterade bolag minskade med 99 miljoner euro huvudsakligen till foljd av att VR-Group Ab
inte betalade nadgon utdelning (utdelning &r 2008 55 miljoner euro) och lItellas utdelning mins-
kade med 29 miljoner euro. Ar 2009 betalade Solidium ingen utdelning till staten pa grund av
grundlaggningskostnaderna for Solidium och dess intressebolags behov av kapitaltillskott samt
beredskap for dessa. Ar 2009 fick Solidium 284,9 miljoner euro i utdelning och 26,1 miljoner
euro i kapitalaterbetalning (Elisa Abp och Stora Enso Oyj).
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Figur 11: Utdelningar till staten enligt kontantprincipen 2005-2009, M€
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Aren 2005-2009 var utdelningsrelationen for statens nuvarande direkta borsinnehav 66,6 %
och utdelningsavkastningen 4,6 %. P4 motsvarande satt var utdelningsrelationen for Helsing-
fors bors 71,7 % (44,0 %) och utdelningsavkastningen 4,1 % (4,9 %) enligt kurserna i slutet av
ar 2009.

Vid en granskning av de genomsnittliga utdelningsrelationerna kan man konstatera att de bolag
som ingér i den nuvarande statliga direkta borsportféljen med undantag for Finnair har betalat

en bra utdelning i forhallande till siffrorna for branschen.

Nedan jamfors bolagen med sddana andra bolag inom respektive bransch som &r boérsnoterade
pé olika hall i varlden.

21



Figur 12: Utdelningsrelation for statens direkta borsinnehav och Solidium-portféljen 2005-
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Av utdelningarna fran statens nuvarande direkta borsinnehav har utdelningsavkastningen fran
Fortum betydligt éverskridit och utdelningsavkastningen fran Finnair och Neste Oil ndgot under-
skridit sektorns utdelningsavkastning.

Figur 13: Utdelningsavkastningen av statens direkta aktieinnehav och Solidium-portféljen
2005-2009
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b Bolagsoversikter

Bolagen presenteras i foljande ordning: statens direkta bérsinnehav, onoterade bolag med over
25 miljoner euros omsattning, onoterade bolag med under 25 miljoner euros omsattning och
Governia Oy och Solidium Oy, som har specialuppgifter.

5.1 Statens direkta borsinnehav

FINNAIR OYJ flygbolag

Statens dgarandel: 55,8 %
Styrelseordférande: Christoffer Taxell
Verkstallande direktor: Mika Vehvilainen
Antal anstéllda: 7 945

Huvudort i Finland: Vanda

Finnair Qyj ar en koncern inom resebranschen som erbjuder reguljarflyg, semesterflyg, reseby-
ratjanster och frakttjanster i Finland och internationellt. 75 % av koncernens omséttning kom-
mer fran flygtrafik, som forutom ruttflyg aven inkluderar frakt- och charterflyg. Finnairs hemfalt
ar saddant att bolaget har en konkurrensférdel pa trafiken mellan Europa och Asien. Helsingfors-
Vanda flygstations lage utnyttjas genom att bolaget kan erbjuda de snabbaste forbindelserna
mellan flera europeiska och asiatiska metropoler. Ar 2009 transporterade Finnair 74 miljoner
resenarer och 89 miljoner kilo frakt. Finnairs flygflotta ar en av de modernaste i varlden.

For luftfartsbranschen var ar 2009 ett historiskt svagt ar. Finnairs omsattning minskade ordent-
ligt och resultatet gick kraftigt pa forlust. Efterfrdgan minskade inom saval reguljéarflyg, semes-
terflyg som ocksa inom frakttrafiken. Till foljd av r&dande Overkapacitet i branschen sjonk priser-
na pa biljetter och frakt. Nedgangen i medelpriserna pa reguljarflyg paverkades dessutom av att
antalet affarsresor minskade betydligt till f6ljd av den varldsomspannande recessionen. Finnair
inledde ett effektiviseringsprogram pa 200 miljoner euro, men det var inte majligt att i tillrackligt
hog grad anpassa kostnadsstrukturen till de sjunkande priserna. Tack vare nedskarningarna i
kapacitet var passagerarbelaggningen pa flygen dock bra.

Under de forsta manaderna innevarande ar har efterfrdgan i branschen och hos Finnair ater
borjat 6ka. Efterfrdgan pa passagerar- och frakttrafik i trafiken pd Asien, som é&r speciellt viktig
for Finnair, har starkts. FOr Finnair ar situationen trots det fortfarande utmanande eftersom det
ar svart att hoja prisnivan till foljd av dverkapacitet. Overkapaciteten forsvinner inte fran markna-
den utan att det sker omorganiseringar inom branschen. P& Finnair &r man tvungen att fortsatta
anpasshingen av kostnadsstrukturen och skara ner pa enhetskostnaderna i férhallande till de
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lagre medelintakterna for att bolagets Idnsamhet ska aterstallas. Drygt en fjardedel av objekten
for det pagdende effektiviseringsprogrammet ar fortfarande oidentifierade. | programmet hanfor
sig ett inbesparingsmal péa cirka 120 miljoner euro till personalkostnader. Med nuvarande pris-
nivad och skyddspolitik forutses branslekostnaderna utgodra cirka 20 % av Finnairs omséttning
(24 % &r 2009).

Forverkligandet av Europa-Asien strategin fortsatter. Antalet passagerare som reser via Hel-
singfors har okat fran 0,3 miljoner ar 2001 till dver 1,1 miljoner ar 2009. Den snabba vélstands-
okningen i Asien ger bolaget forutsattningar att utdoka passagerarvolymerna ockséa i framtiden.
Utan existerande Asien-strategi skulle Finnairs formaga att uppratthéalla ett ruttnatverk fran Fin-
land till dvriga Europa vara avsevart mycket svagare. Over halften av de reguljéra flygturer som
Finnair erbjuder gar som reguljarflyg till Asien.

Det pagdende programmet med fornyande av flygflottan slutfors innevarande ar. Reformen ska-
par en enhetlig flygflotta for Finnairs reguljara trafik. Kostnadsinbesparingar sker i och med att
antalet plantyper minskar, vilket ger effektiviseringar i anvandning av besattningspersonalen och
serviceverksamheten. Den nya flygflottan forbrukar dessutom mindre brénsle och bildar mindre
utslapp jamfort med den aldre generationens maskinpark. Vissa av de anvanda flygplanen, som
Finnair har agt, har lagts ut for forséljning. For bolagets I6nsamhet ar det viktigt att den nya flyg-
plansflottan utnyttjas effektivt, men till foljd av rddande Gverkapacitet i branschen kan det vara
svart att utdka utbudet pa ett [IdGnsamt satt.

Finnair har finansierat investeringarna i flygflottan med langfristiga 1an, som bolaget bland an-
nat har lyft hos Europeiska Investeringsbanken. Bolaget har dessutom ingétt finansieringsleas-
ningsarrangemang med exportkreditanstalterna i Airbus &garstater. For att starka balansrak-
ningen emitterade Finnair pa hosten ett hybridldn p& 120 miljoner euro. Lanet inkluderas i eget
kapital. Bolaget ingick dessutom vissa avtal om férséljning och aterhyrning. For Finnairs del
bestar de tillgangliga finansieringskallorna av en syndikerad kredit, ett féretagscertifikatprogram
samt mojligheten till aterlaning av pensionsmedel. Bolagets balansrakning och likviditet ar bra.
Atstramningen pa finansmarknaden har hojt Finnairs finansieringskostnader och prisnivan pa
leasningsavtalen.
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NYCKELTAL

2009 2008
Omséttning M€ 1838 2 256
Roérelseresultat* M€ -124 -58
Rorelseresultat % % -6,7 -2,6
Balansomslutning IS 2 447 2084
Marknadsvarde i slutet av perioden ME 481 627
Soliditet % 35,5 36,9
Nettoskuldséattningsgrad** % 86,9 65,1
Avkastning pa eget kapital % -12,7 -5,3
Avkastning pa sysselsatt kapital % -8,4 -3,0
Antal anstéllda 7 945 9617
Antal anstallda i Finland 7 207 8 847
Utdelningar M€ 0 0
Utdelning till staten M€ 0 0

* Agarstyrningen rapporterar rorelseresultatet inklusive bl.a. férdndrade varden pa derivatinstrument och

forséljningsvinster

** Inklusive berdknade leasningsavgifter under de féljande sju aren

KONKURRENTER

Bolag Land Omsattning, M€
Air France — KLM* Frankrike-Holland 23970
Lufthansa Tyskland 22 283
British Airways* Storbritannien 10 819
SAS Sverige 4233

* omsaéttning for den rdkenskapsperiod som utgick i mars 2009

ANMALDA INVESTERINGAR

Investeringar i fornyandet av flygflottan cirka 200 miljoner euro &ar 2010.
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Statens avkastning 1.1.2005-31.12.2009 var -8,1 % p.a. (CAGR, Compound annual growth).
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FORTUM ABP sambhallsservice

Statens dgarandel: 50,8 %

Styrelseordférande: Matti Lehti

Verkstallande direktor: Tapio Kuula

Antal anstéllda: 15 579

Huvudorter i Finland: Esbo, Imatra, Inga, Joensuu, Traskanda, Kauttua, Karleby, Kuusamo, Leppi-
niemi, Lojo, Lovisa, Nadendal, Nokia, Uledborg, Bjorneborg, Vasa och Vanda.

Fortum Abp ar ett ledande energibolag med verksamhet framforallt i Norden, Ryssland och
Ostersjdomradet. Foretagets karnverksamhet ar produktion, férsaljning och distribution av el
och varme samt drift och underhall av kraftverk.

Fortums elproduktion uppgick ar 2009 till 65,3 TWh (64,2 TWh) och varmeproduktionen till
48,8 TWh (40,3 TWh). | EU-landerna var 91 % (92 %) av Fortums elproduktion ar 2009 koldiox-
idfri. Av Fortums elproduktion producerades 51,6 TWh i de nordiska l&énderna. Detta utgjorde
13 % (13 %) av de nordiska ldndernas hela elférbrukning ar 2009. Av varmeproduktionen produ-
cerades 19,0 TWh (20,8 TWh) i de nordiska landerna.

Fortums jamforbara rorelsevinst forbattrades och var 1 888 miljoner euro (1 845 miljoner euro)
trots att elkonsumtionen i Norden sjonk med 5 % och Nordpools partipris med 22 %. Detta
berodde huvudsakligen pa de lyckade valen av skydd inom elproduktionssektorn. Forséljnings-
priset for Fortum Powers el var 49,8 euro/MWh, medan Nordpools systempris var 35,0 euro/
MWHh. Markets och Russia férbattrade sin Idnsamhet. Den férsvagade svenska kronan mins-
kade rorelsevinsten med cirka 100 miljoner euro.

Power stéar for majoriteten, det vill sdga 1 469 miljoner euro, av Fortums jamforbara rérelsevinst
pa 1 888 miljoner euro. Powers rérelsevinst sjonk med 59 miljoner euro. Heats rorelsevinst
var 227 miljoner euro (250 miljoner euro). Distributions rérelsevinst forbattrades och var 262
miljoner euro (248 miljoner euro). Eldverforingssektorns resultat ar stabilt till foljd av reglering.
Markets har gjort ett resultatlyft och visar ett positivt resultat pd 22 miljoner euro (-33 miljoner
euro). Resultatet for Russia forbattrades och dess rorelsevinst var -26 miljoner euro (-92 miljoner
euro). Russias resultat for det sista kvartalet var 7 miljoner euro positivt. Bolaget uppskattar att
kostnadsinbesparingarna péa arsniva i Ryssland kommer att ligga pa 100 miljoner euro ar 2011.

Fortum har skyddat 70 % av elférséljningen &r 2010 till priset 44 euro/MWh. Skyddsgraden for
ar 2011 ar 40 % till priset 42 euro/MWh.

| Ryssland sjonk marknadspriset pa el med 6 % under ar 2009, men det steg med 28 % under
det sista kvartalet. Det reglerade priset steg med 12 % under ar 2009 och 13 % under det sista
kvartalet. | juli 2009 hade 50 % av partimarknaden avreglerats och fran borjan av ar 2010 hade
60 % av partimarknaden avreglerats. Partimarknaden for el vantas vara helt avreglerad senast
ar 2011
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Fortums skuldséattningsgrad ar 70 % (73 %). Penningflédet frén affarsverksamheten var starkt,
det vill séga 2 264 miljoner euro (2 002 miljoner euro). Férhallandet mellan Fortums nettoskuld
och driftsbidrag var 2,6 (2,5 i slutet av ar 2008). Siffrorna ligger under den strategiska malnivan
pé 3,0-3,5.

NYCKELTAL

2009 2008
Omséttning %S 5435 5636
Rérelseresultat %S 1782 1963
Rérelseresultat % % 32,8 34,8
Balansomslutning M€ 19 841 20 278
Marknadsvarde i slutet av perioden M€ 16 852 13 519
Soliditet % 42,8 41,5
Nettoskuldsattningsgrad % 70,3 73,5
Avkastning pa eget kapital % 16,0 18,7
Avkastning pa sysselsatt kapital % 121 15,0
Antal anstéllda 11613 15579
Antal anstéllda i Finland 2700 3045
Utdelningar M€ 888 888
Utdelning till staten M€ 451 451
KONKURRENTER
Bolag Land Omsattning, M€
E.ON Tyskland 81817
EDF Frankrike 66 336
Enel Italien 62 171
RWE Tyskland 46 191
Iberdrola Spanien 24 558
Vattenfall Sverige 19 358
Verbund Osterrike 3483
Statkraft Norge 3097

ANMALDA INVESTERINGAR

Fortum har publicerat ett arligt investeringsprogram péa 0,8-1,2 miljarder euro. Av detta anvands
400-500 miljoner euro till underhalls- och produktivitetsinvesteringar. Tillvaxtinvesteringarna i ny
elproduktionskapacitet i Ryssland fordelar sig ojamnt pa aren 2010-2015 och de beréknas uppga
till sammanlagt cirka 1,8 miljarder euro. Detta ar i genomsnitt cirka 300 miljoner euro arligen.
De 6vriga éarliga investeringarna i anlaggningstillgangar hanfor sig till tillvéxten i de nordiska och
baltiska landerna, huvudsakligen i byggande av samproduktionskapacitet for el och varme (CHP).

Den 5.2.2009 lamnade Fortum in en principbeslutsansdkan till statsradet om byggande av en
ny karnkraftsenhet i Lovisa. Investeringens totala varde ar cirka 4-6 miljarder euro. | Olkiluoto
deltar Fortum dessutom genom sitt innehav i Industrins Kraft med en cirka 25 % andel i byg-
gandet av den femte kérnkraftsverksenheten i Finland.
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Avkastning till staten
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Statens avkastning 1.1.2005-31.12.2009 var 14,3 % p.a. (CAGR, Compound annual growth).
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NESTE OIL ABP  energiindustri

Statens dgarandel: 50,1 %

Styrelseordférande: Timo Peltola

Verkstéllande direktor: Matti Lievonen

Antal anstéllda: 5 092

Huvudorter i Finland: Esbo, Nadendal och Borga

Neste Oil Abp ar ett foradlings- och marknadsféringsbolag som inriktar sig pa hogklassiga brans-
len for renare trafik. Bolaget efterstravar tillvaxt saval i fraga om traditionell oljeféradling som
i frdga om tillverkning av hogklassig diesel av férnybara révaror. Neste Qils raffinaderier ar be-
ldgna i Borga och Nadendal. De har en sammanlagd destillationskapacitet for ca 260 000 barrel
rdolja per dag och foradlingskapaciteten ar ca 15 miljoner ton per ar.

Neste Qil stravar efter att bli varldsledande producent av renare bransle. Bolaget fortsatter in-
vesteringarna for att 0ka de nuvarande raffinaderiernas kapacitet. Neste Oils arliga produktions-
kapacitet av NExBTlL-diesel ar 380 000 ton. Utgdende fran de beslut om investeringsprojekt
som redan har fattats ar kapaciteten cirka 2 miljoner ton ar 2011. Neste Qil planerar tillvaxt inom
tvd segment. Dessa ar Oil Refining och Renewable Fuels. Strategin kompletteras av Oil Retail.

Den planerade kapaciteten for Neste Oils NExBTl-anldggning i Singapore ar 800 000 ton och
anlaggningen beraknas vara fardig ar 2010. En lika stor anldggning i Rotterdam beréknas bli klar
ar 2011.

Ar 2009 forsamrades den jamforbara rorelsevinsten till en femtedel och var 116 miljoner euro
(602 miljoner euro). Den rapporterade rorelsevinsten dkade till 335 miljoner euro (186 miljoner
euro). Tillvaxten berodde pé en lagervinst pa 261 miljoner euro jamfért med lagerforlusten pa
453 miljoner euro aret innan. Penningflodet fran affarsverksamheten var 177 miljoner euro (512
miljoner euro) och efter investeringar -708 miljoner euro (17 miljoner euro).

Neste Oils Idnsamhet forsdmrades av att foradlingsmarginalen sjonk till 735 usd/bbl (13,39).
Marginalen pa den for bolaget viktiga dieseln forsémrades cirka 64 % och var 11,18 usd/bbl
(31,23). Urals-Brent-prisdifferensen minskade till -0,81 usd/bbl (-2,95) och referensféradlings-
marginalen minskade till 3,14 usd/bbl (9,93)

Oil Retails jamforbara rérelsevinst sjonk till 105 miljoner euro (602 miljoner euro). Samtliga
mest betydande drivrutiner for den totala féradlingsmarginalen (dieselmarginalen, prisdifferen-
sen mellan rysk rdolja och Brent-rdolja samt referensforadlingsmarginalen) var svagare an for ett
ar sedan. Flottans fraktpriser rasade under aret och lag pa 81 poang (179 poang).

Den jamforbara rorelsevinsten for fornybara branslen sjonk till negativ och var -30 miljoner euro

(2 miljoner euro). Daremot steg den jamforbara rorelsevinsten for minuthandeln och var 50 mil-
joner euro (22 miljoner euro).
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Under éaret steg Neste Oils nettoskuldsattningsgrad med 40,2 %-enheter. Investeringarna var
863 miljoner euro (508 miljoner euro). Bolagets mal ar att skuldens andel av det totala kapitalet
ligger i intervallet 25-50 %. Ar 2009 var siffran 46,3 % (31,5 %).

Frdn och med 1.4.2009 tog Neste Qil i bruk en ny organisationsstruktur. | samband med organi-
sationsreformen Gvergéar bolaget fran linjeorganisation till matrisorganisation.

NYCKELTAL
2009 2008
Omséttning Me 9636 15043
Rérelseresultat ME 335 186
Roérelseresultat % % 3,5 1,2
Balansomslutning M€ 5700 4720
Marknadsvarde i slutet av perioden ME 3185 2713
Soliditet % 39,1 46,3
Nettoskuldsattningsgrad % 86,3 46,1
Avkastning pa eget kapital % 10,2 44
Avkastning pa sysselsatt kapital % 9,0 6,1
Antal anstallda 5092 5262
Antal anstallda i Finland 3668 3984
Utdelningar M€ 64 205
Utdelning till staten M€ 32 103
KONKURRENTER
Bolag Land Omsattning, M€
omv Osterrike 17 917
Petroplus holding Schweiz 14 798
MOL Ungern 11 558
Hellenic Petroleum Grekland 6 757
ERG Italien 5983
Saras Italien 5230
Motor Oil Hellas Grekland 3939
ANMALDA INVESTERINGAR
Singapore NExBTL-anlaggning 2010 550 miljoner euro
Rotterdam NExBTL-anlaggning 201 670 miljoner euro
Bahrai basoljeanlaggning 2011 cirka 125 miljoner euro

(Neste Oils andel)
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Avkastning till staten

2500,0

B R S A O N e

4496

15,0 o

M€

1000,0 oo

50,0 -

18.4.2005 31.12.2009

. Innehavets vérde Utdelningar

Kursutveckling som index i forhallande till jamforelseindex 2005-2009

190

170

150 +

130 4

11041,

90

70

50

S00Z'7'6L
S002°'9'6lL 4
S002°8'61L 4
§G00Z°0L'6L -
S002°CL'61L -
9002261l -
900Z'7'61L -
9002°9°61L -
9002°'8'61L -
9002°0L°61 |
900Z°CL'61L -
£00Z°C'6L
L00Z'7'6L 4
L002°9'61
£002°8'61 4
£L002°0L°6L
£00Z°CL6L -
800Z°C'6lL 4
800Z°7'6l 4
8002°9'61 4
8002°8'61L 4
800C°0L'61 |
800Z°CL'6L -
6002°C'6L 4
600Z°7'6L 4
6002°9'61L 4
6002'8°61
6002°0L°61L -
6002°CL'6L

NES1V FH Equity ~ === SXEP Index

Statens avkastning 18.4.2005-31.12.2009 var 1,3 % p.a. (CAGR, Compound annual growth).
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5.2 Onoterade bolag som ar verksamma pa marknadsvillkor,
omsattning over 25 M€

ALTIA ABP alkoholproduktion och -handel

Statens dgarandel: 100,0 %

Styrelseordférande: Jarmo Leppiniemi

Verkstéllande direktor: Antti Pankakoski

Antal anstéllda: 947

Huvudorter i Finland: Helsingfors, Koskenkorva, Rajamaéki

De tva hojningarna av alkoholskatten i Finland under aret och den utmanande ekonomiska situa-
tionen medforde en minskning av den totala alkoholférsaljningen i Finland med 3,0 % (1,2 %)
ar 2009. | Finland sjonk forsaliningen av starka alkoholdrycker med 6,6 % (4,7 %). Okningen av
vinforsaljningen har ockséa avtagit och var cirka 1 % (2,4 %).

| Sverige 6kade den totala forsaljningen med 76 % (6,6 %) och i Norge med 4,0 % (3,9 %).
Tillvaxten i Sverige kan forklaras med kronans svaga varde, som styrde de svenska konsumen-
terna att handla sina alkoholdrycker i hemlandet och i viss méan aven framjade granshandel fran
grannlanderna.

Kapaciteten péa fabriken i Koskenkorva utnyttjades i genomsnitt till 60 % framst till foljd av att
efterfragan pa starkelse som levereras till traféradlingsindustrin sjonk. Av det korn som bolaget
tog emot pa fabriken i Koskenkorva ar 2009 grundade sig 80 % pé produktion av korn for star
kelse enligt avtal med Altia. Fram till slutet av dret hade medelpriset pa kornlagret sjunkit med
cirka 21 %.

Mot slutet av aret fornyade Altia sin verksamhetsmodell. Enligt den nya verksamhetsmodel-
len bestar Altia-koncernen av affairsomradena Brands, Trading, och Industrial-Services, medan
Supply Chain erbjuder dessa kostnadseffektiva tjanster genom att utnyttja férdelarna med kon-
centration av verksamhet.

Under rakenskapsperioden effektiviserade Altia sina funktioner for att trygga verksamhetsfor
utsattningarna och Idnsamheten pa langre sikt. | de olika resultatenheterna betydde detta fore-
tagsarrangemang och indragningar i organisationerna.

Ar 2009 var Altias omsattning 4073 miljoner euro (463,3 miljoner euro), vilket var 12 % lagre an
aret innan. Rorelseresultatet exklusive poster av engangsnatur var 11,6 miljoner euro (11,7 mil-
joner euro) och 15,6 miljoner euro (9,0 miljoner euro) efter poster av engangsnatur. Den relativa
Idnsamheten forbattrades alltsd under rakenskapsperioden.

Altias sjalvforsorjningsgrad forbattrades med 4 %-enheter och var 34,3 % (30,3 %). Nettoskuld-
sattningsgraden sjonk med 32,5 %-enheter och var 54,9 % (874 %).
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Efter rakenskapsperiodens utgédng publicerade Altia den 15.2.2010 ett meddelande enligt vilket
Altia koper portféljen med vin- och starkvaruprodukter av Pernod Ricard. | affaren ingar varumar
ken samt produkt- och logistikfunktioner i Sverige och Danmark. Képeskillingen ar 82 miljoner
euro och genom affaren dkar Altias omsattning med cirka 85 miljoner euro.

NYCKELTAL

2009 2008
Omsattning M€ 407,3 463,3
Rérelseresultat %S 15,6 9,0
Rérelseresultat % % 3,8 1,9
Balansomslutning M€ 398,4 402,2
Soliditet % 34,3 30,3
Nettoskuldsattningsgrad % 54,9 87,4
Avkastning pa eget kapital % 4,3 4,7
Avkastning pa sysselsatt kapital % 4,2 6,8
Antal anstéllda 947 1123
Antal anstéllda i Finland 586 n.a.
Utdelningar M€ 0 0
Utdelning till staten M€ 0 0
KONKURRENTER
Bolag Land Omsattning, M€*
Arcus Norge 181,9

*Med valutakursen den 31.12.2009 (EUR/NOK) 8,2898

Avkastning till staten
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Statens avkastning 1.1.2005-31.12.2009 var -1,8 % p.a. (CAGR, Compound annual growth).

34



AREK OY systemutveckling for arbetspensionsforsakring

Statens dgarandel: 9,0 %
Styrelseordfdrande: Jukka Rantala
TF verkstallande direktor: Paivi Harju.
Antal anstéllda: 34

Huvudort i Finland: Helsingfors

Arek Oy planerar datasystem for pensionsforsakring och producerar systemtjanster for sina
kunder. Bolaget &gs av pensionsforsékrare inom den privata och offentliga sektorn samt av
Pensionsskyddscentralen.

Bolagets verksamhet &r baserad pa det intjdnandesystem som togs i produktion i borjan av
2007 och i vilket de uppgifter ar registrerade som ligger till grund for arbetspensionerna. Intja-
nandesystemet ar det centrala datasystemet for den finlandska arbetspensionsforsakringen.
Arek Oy:s verksamhet utvidgades 1.1.2008 da bolaget av Pensionsférsakringscentralen dvertog
ett antal datasystem som betjanar pensionsanstalterna. Ansvaret for dessa system overfordes
péa Arek i borjan av 2009. Den gemensamma tilldmpningen fér pensionsutrakning (Yhella) éver
fordes pa Arek 1.7.2009.

Det primara maélet for bolagets verksamhet ar 2009 var en betydande forbattring av systemens
anvandbarhet och darigenom forbattring av kundtillfredsstallelsen. Anvandbarheten ¢kade klart
jamfort med aret innan och dven kunderna var battre tillfreds an tidigare. Ar 2010 fortsatter bo-
laget med sina satsningar pa forbattrad anvandbarhet.

Areks ekonomiska resultat stannade ndgot under det budgeterade. Den centrala orsaken till
detta var att omsattningen och tjansterna blev lagre an férutsett. Darfor har bolaget hojt priserna
pa sina tjanster fran bdrjan av ar 2010 for att uppna vinstresultat.

De mest betydande riskerna i verksamheten hanfor sig fortfarande till kvaliteten och anvand-

barheten pa de erbjudna systemtjansterna, hantering av system- och projektportféljen samt
finansiering av investeringarna.
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NYCKELTAL

2009 2008
Omséttning M€ 52,4 30,8
Rorelseresultat S -1,2 -1,8
Rérelseresultat % % -2,3 -5,8
Balansomslutning M€ 79,6 85,5
Soliditet % 10,4 13,9
Nettoskuldséttningsgrad % 758,9 532,7
Avkastning pa eget kapital % -35,9 -27,7
Avkastning pa sysselsatt kapital % -1,6 -2,1
Antal anstallda 34 30
Antal anstallda i Finland 34 30
Utdelningar M€ 0 0
Utdelning till staten S 0 0

ANMALDA INVESTERINGAR

Arek fortsatter under de narmaste aren att utveckla intjdnandesystemet och de system som
overforts fran Pensionsskyddscentralen. Bolagets malsattning ar att forbattra systemens an-

vandbarhet.

Avkastning till staten
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Statens avkastning 30.6.2005-31.12.2009 var 30,7 % p.a. (CAGR, Compound annual growth).
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DESTIA OY infrastrukturtjanster

Statens dgarandel: 100,0 %

Styrelseordférande: Karri Kaitue fran 2.12.2009

Verkstéllande direktor: Hannu Leinonen fran 1.10.2009

Huvudorter i Finland: Helsingfors, Jyvaskyla, Kouvola, Kuopio, Uledborg, Rovaniemi, Sulkava,
Abo, Tammerfors och Vasa

Destia Oy, det ledande servicebolaget inom infrabranschen i Finland, inledde sin verksamhet
i borjan av ar 2008 sadsom ett av staten helagt aktiebolag. Destias utbud av tjanster omfat-
tar byggande, underhall och planering av trafik- och industrimiljder, konsultation i anknytning
till trafikmiljon och trafikinformationstjanster. Vagforvaltningen (Trafikverket 1.1.2010) ar Destias
storsta, enskilda kund inom Infrabyggande och underhallstjanster. Ovriga kundgrupper ar Ban-
forvaltningscentralen, dvriga statliga ambetsverk, kommuner och stadder samt industriforetag,
vars andel okar.

Ar 2009 sjonk den totala marknaden fér mark- och vattenbyggande i Finland fran 5,5 miljarder
euro foregaende &r till 5,3 miljarder euro. Trots stimulansprojekten vantas recessionen ytterliga-
re minska den totala efterfragan ar 2010 jamfort med ar 2009. Recessionen och den férsamrade
finansieringssituationen forsvarar i synnerhet inledningen av privata projekt. Den kraftiga for-
samringen av kommunernas ekonomi, finansieringsunderskottet i bastrafikledshéliningen och
den svaga investeringsgraden inom industrin och i gruvor marks i férvantningarna. | och med
att volymen av bostadsbyggande har minskat har tyngdpunkten inom byggandet forskjutits mot
infraprojekt och det har kommit nya aktoérer pd marknaden. Detta har lett till stérre konkurrens
pa marknaden och en atstramning av priskonkurrensen. Destia koncentrerar sig pa kontroll av
kostnaderna, uppratthallande av konkurrensformagan och forbattring av I16nsamheten. Till f6ljd
av den svara situationen p& marknaden har funktionerna i Estland dragits in betydligt.

Utgdende fran Destias nuvarande, goda orderstock vantas Destias omsattning for ar 2010 ligga
pa samma niva som éaret innan. De &tgarder som ar inriktade péa forbattring av I6nsamheten som
bolaget borjade vidta ar 2009 har redan en positiv effekt pa utsikterna for innevarande ar och
rorelseresultatet vantas bli klart positivt &r 2010. Destias mal for rorelsevinsten ar 5,5 % och
malet for avkastning pa sysselsatt kapital ar 20 % senast &r 2011. Destia har som mél att omsatt-
ningen Okar péa ett [dnsamt satt samt att andelen projekt inom den privata sektorn okar.

Fran och med bdrjan av &r 2010 har organisationen andrats sa att fem affarsomraden har ombil-
dats till tre, det vill séga Infrabyggande, Infraunderhall och Rocks.
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NYCKELTAL

2009 2008
Omséttning M€ 603,4 7171
Rorelseresultat M€ -16,9 19,3
Rérelseresultat % % -2,8 2,7
Balansomslutning M€ 2741 294 .4
Soliditet % 26,3 33,4
Nettoskuldséttningsgrad % 65,2 444
Avkastning pa eget kapital % -21,2 14,7
Avkastning pa sysselsatt kapital % -10,6 15,7
Antal anstéllda 2 860 2921
Antal anstallda i Finland 2820 2787
Utdelning M€ 0 4,6
KONKURRENTER
Bolag Land Omsattning, M€
Hochtief Tyskland 18 170
Skanska Sverige 14 155
Eiffage Frankrike 13 233
Strabag Osterrike 12 228
Koninklijke Nederlanderna 8 353
NCC Sverige 5362
YIT Finland 3452
Lemmink&inen Finland 1964

ANMALDA INVESTERINGAR

Rakenskapsperiodens bruttoinvesteringar uppgick till sammanlagt 29,4 miljoner euro (66,5 mil-
joner euro). Av investeringarna var 19,4 miljoner euro (42,2 miljoner euro) investeringar i bygg-
nader och inventarier och 10,0 miljoner euro (24,3 miljoner euro) évriga investeringar huvudsak-
ligen i anknytning till féretagsforvarv.

Ar 2009 kopte Destia de aterstaende 20 % av aktierna i Maarakennus Jaara Oy och Maa-
rakennus Jaara Oy fusionerades med Destia. Destias dotterbolag Destia Norge As kdpte hela
aktiestocken i det norska markbyggnadsforetaget Einar Stene As. Destias innehav i Kaivujyra
koncernen, som har specialiserat sig pa banbyggande, dkade fran 68 % till 76 %. | borjan av
ar 2010 okar det avtalsenliga innehavet till 84 %. Statsradet fattade beslut om separering av
Destias farjetrafik genom en partiell delning sa att farjeverksamheten blev ett statsbolag fran
och med 1.1.2010. Det separata farjservicebolaget heter Finlands Farjetrafik Ab. Ar 2009 om-
satte farjtjansterna 30,7 miljoner euro.
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Avkastning till staten
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Statens avkastning 1.1.2005-31.12.2009 var -1,0% p.a. (CAGR, Compound annual growth).
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EDITA ABP grafisk industri och marknadskommunikation

Statens dgarandel: 100,0 %
Styrelseordférande: Lauri Ratia
Verkstallande direktor: Timo Lepisto
Huvudort i Finland: Helsingfors

Edita Abp &r en av staten helagd, nordisk kommunikationskoncern. P4 sin hemmamarknad i
Finland och Sverige erbjuder Edita saval planerings- och produktionstjanster inom marknads-
kommunikation som ocksé l6sningar for grafisk produktion och logistik. Genom kopet av svens-
ka Citat Group AB blev Edita den ledande producenten av marknadskommunikation i Norden
ar 2008. | Finland ar Edita den storsta forlaggaren med koncentration pa vetenskaplig litteratur
i bdde bokform och som webbtjanster. Genom dotterbolaget och intressebolaget i Sverige har
Edita ockséa en grafisk produktionsenhet i Ukraina och en teknologisk utvecklingsenhet i Indien.

Inom samtliga affarsomréaden ledde lagkonjunkturen och avtagande efterfragan p& kommuni-
kationstjanster till en minskning av omsattningen, vilket resulterade i att bolaget stannade for
att vidta omfattande anpassningsatgarder i badde Finland och Sverige. Den jamfdrbara omsatt-
ningen inom Marketing Services och Editorial Communication sjonk i bade Finland och Sve-
rige till foljd av den &tstramade pris- och marknadssituationen. Den betydande minskningen
pé tryckerimarknaden och den atstramade priskonkurrensen i Finland och Sverige forsvagade
omsattningen for Print & Distribution. Omsattningen for Publishing var sa gott som oférandrad
huvudsakligen till foljd av forsaljningstillvaxt inom juridik och offentlig férvaltning samt tjanster.

Trots den rédande recessionen inom ekonomin och kostnaderna fér anpassningsatgarder som
belastade resultatet 6kade Editas rorelsevinst ndgot. Lonsamheten kunde bevaras tack vare
anpassningsatgarder som genomfordes i tid.

Edita har som malsattning att befésta sin ledande marknadsposition som producent av tryckt
och digital kommunikation i de nordiska landerna. Edita kommer att utreda sina maojligheter till
utvidgning aven utanfér Finland, Sverige och de nordiska landerna. Editas affarsverksamhets-
strategi grundar sig péa integrering av tryckt och elektronisk kommunikation. | enlighet med
strategin har Edita avstatt frdn sadana affarsverksamheter som faller utanfor bolagets karnverk-
samhet och forstarkt kunskaperna inom tyngdpunktsomradena bland annat genom féretagskop
och investeringar.

Den ekonomiska recessionen har haft en klart sénkande effekt pad féretagens satsningar pa
kommunikation, vilket har lett till hardare konkurrens. Volymen reklam i medierna har minskat
kraftigt, med 15 % i Finland och 16 % i Sverige. Enligt prognoserna kommer férandringarna i
marknaden for kommunikation och den grafiska industrin att fortsatta i bade Finland och Sve-
rige. Enligt uppskattning kommer aterhamtningen inom mediereklam i bade Finland och Sverige
att fortsatta med reklam pa webben som sporre.
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Ar 2010 kommer marknaden inte att véxa eller atminstone kommer tillvaxten att vara liten. Lag-
konjunkturen har paskyndat 6vergangen fran traditionell marknadskommunikation till ny tekno-
logi. Edita har goda forutsattningar for framgang i den strukturella férandringen vid dvergangen
till tjanster i flera medier. De atgérder for anpassning av affarsverksamheten som vidtogs under
ar 2009 framjar uppréatthallandet av Ibnsamheten under den rddande instabiliteten pad markna-
den ar 2010. Avsikten ar att fortsdtta med anpassningsatgarderna pa Edita om tryggandet av
lonsamheten i affarsverksamheten sé kraver.

NYCKELTAL

2009 2008
Omsattning M€ 110,9 11,1
Roérelseresultat M€ 3,7 3,6
Rorelseresultat % % 3,4 3,3
Balansomslutning M€ 91,4 93,7
Soliditet % 37,3 31,1
Nettoskuldsattningsgrad % 65,0 83,9
Avkastning pa eget kapital % 10,6 11,0
Avkastning pa sysselsatt kapital % 6,1 7.9
Antal anstallda 890 896
Antal anstallda i Finland 516 611
Utdelningar M€ 1,7 0,0
Utdelning till staten M€ 1,7 0,0
KONKURRENTER
Bolag Land Omsattning, M€
Bonnier Sverige 31829
Sanoma Learning & Literature Finland 3451
Alma Media Finland 307,8
Otava Finland 2231
Elanders Sverige 165,6
Hansaprint Finland 106,5
Talentum Finland 66,8

ANMALDA INVESTERINGAR

Bruttoinvesteringarna var 6,8 miljoner euro (377 miljoner euro). Ar 2008 anvande Edita 31,3
miljoner euro for foretagskop. De viktigaste investeringarna &r 2009 var en tryckmaskin for off-
settryckning och tvad CTP-printrar anskaffade av Edita Prima Oy samt tva tryckmaskiner anskaf-
fade av Edita Vastra Aros AB. Under de senaste aren har bolagets funktioner utvecklats kraftigt
genom foretagsomstrukturering. Edita kommer att investera i ny teknologi och sakkunskap.
Bolaget har dessutom for avsikt att fortsatta med foretagsomstruktureringarna.
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Avkastning till staten
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M Det egna kapitalets bokférda varde

Statens avkastning 1.1.2005-31.12.2009 var 2,2 % p.a. (CAGR, Compound annual growth).
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EKOKEM AB avfallsbehandling, fjarrvarme och el

Statens dgarandel: 34,1%
Styrelseordférande: Maija-Liisa Friman
Verkstéllande direktor: Timo Piekkari
Antal anstéllda: 326

Huvudort i Finland: Riihimaki

Ekokem Ab é&r Finlands ledande producent av helhetskoncept for kravande miljounderhall.
Bolagets styrka ar sakkunskap och personlig kundbetjaning. Karnkompetensen har bred-
dats sa att den utdver behandling av problemavfall omfattar ocksa utnyttjande av annat avfall,
energiproduktion, rengdring av férorenad jordman och grundvatten samt miljébyggnad och dar
till anknutna tjanster.

Efter att den tredje forbranningslinjen byggts finns det inga egentliga behov att utveckla
Ekokems basverksamhet (krdvande termisk behandling av problemavfall). Sakerstallandet av
anlaggningens hdga behandlingsniva och de allt strangare miljoskyddskraven férutsatter emel-
lertid kontinuerliga underhalls- och ersattningsinvesteringar. Bolaget kommer att utséattas for
allt hardare konkurrens ocksa inom sitt basomrade, eftersom allt flera féretag erbjuder atervin-
nings- och behandlingstjanster for problemavfall. Bolagets avfallsbaserade energiproduktion ar
ett vaxande affarsomrade. Bolaget har inlett planeringen av ett nytt avfallskraftverk i Riihimaki.
Byggandet av ett andra avfallskraftverk i Finland &r en betydande investering ur miljdperspektiv.

Ar 2009 sjonk Ekokems omsattning en aning jamfort med foregaende &r till foljd av recessionen.
Rorelsevinsten sjonk tydligt jgmfért med aret innan. Den konjunkturkénsliga andelen av koncer
nens omsattning har blivit mindre, vilket kommer att stabilisera de narmaste arens tillvaxt och
Idnsamhet. Avsikten ar att Ekokems planerade andra avfallskraftverk ska kunna tas i bruk véren
2012.

NYCKELTAL

2009 2008
Omsattning M€ 94,3 96,6
Rorelseresultat M€ 71 13,1
Rérelseresultat % % 7,5 13,5
Balansomslutning M€ 160,0 157,8
Soliditet % 67,5 62,6
Nettoskuldsattningsgrad % 16,2 16,2
Avkastning pa eget kapital % 4,0 8,5
Avkastning pa sysselsatt kapital % 55 11,1
Antal anstéllda 326 324
Antal anstéllda i Finland 326 324
Utdelningar M€ 3,5 3,5
Utdelning till staten ME 1,2 1,2
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KONKURRENTER

Bolag Land Omsattning, M€
Lassila & Tikanoja Finland 582
Sita Finland (&r 2008) Finland 70

ANMALDA INVESTERINGAR

Riihimaki 2 avfallskraftverk, miljokonsekvensbeddmningen gjord.

Avkastning till staten
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Statens avkastning 31.12.2004-31.12.2009 var 7,1 % p.a. (CAGR, Compound annual growth).

44



FCG FINNISH CONSULTING GROUP OY konsultbolag

Statens dgarandel: 6,1 %
Styrelseordfdrande: Risto Parjanne
Verkstéllande direktor: Paul Paukku
Antal anstéllda: 843

Huvudort i Finland: Helsingfors

FCG Finnish Consulting Group Oy ar ett multibranschforetag. Koncernens viktigaste verksam-
hetsomraden ar infra-, milj6- och samhallsplanering, utbildning och kompetensutveckling samt
internationella utvecklingskonsultationer.

Ar 2009 omsatte koncernen 72,9 miljoner euro (79,5 miljoner euro) och rérelseresultatet var
0,7 miljoner euro (2,9 miljoner euro). Koncernen bevarade sin starka balansrakning, sjalvférsorj-
ningsgraden forbattrades nagot.

Den 31.10.2009 fusionerades FCG:s bolag i Finland med moderbolaget FCG Finnish Consulting
Group Oy. Fusionen var en av de malsattningar som stalldes upp ar 2005. Efter fusionen finns
det endast ett verksamt bolag i Finland fran och med november, FCG Finnish Consulting Group
Oy. Samtidigt kom koncernens internationella bolag att lydda direkt under moderbolaget.

Forandringarna i bolagets struktur medforde kostnader av engédngsnatur, som paverkade resul-
tatet for ar 2009.

Enligt bolagets bedémning kommer koncernens omsattning &r 2010 att vara pd samma niva
som &r 2009. Inga vasentliga fordndringar ar att vanta heller nar det galler den operativa I6nsam-
heten. Svarigheten med verksamhetens |[dnsamhetsrisk ar att det ar svart att 6verféra hojning-
arna av personkostnaderna i den arbetsintensiva organisationen till priserna. Bolaget anpassar
sin verksamhet da situationen pa marknaden klart férsvagas. Recessionen kommer i synnerhet
att paverka verksamheten ar 2010.

NYCKELTAL

2009 2008
Omséttning M€ 72,9 79,5
Rorelseresultat M€ 0,7 2,9
Roérelseresultat % % 1,0 3,7
Balansomslutning S 41,6 42,4
Soliditet % 70,7 67,8
Avkastning pa eget kapital % 1,8 9,7
Antal anstallda 843 859
Utdelningar M€ 1,18 1,18
Utdelning till staten M€ 0,072 0,072
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ANMALDA INVESTERINGAR

Inga anmalda investeringar.

Avkastning till staten
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M Det egna kapitalets bokférda varde Utdelningar

Statens avkastning 1.1.2006-31.12.2009 var 4,4 % p.a. (CAGR, Compound annual growth).
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FINGRID OYJ eloverforing

Statens dgarandel: 12,3 %

Styrelseordférande: Timo Rajala till 30.6.2010 (Lauri Virkkunen fran 1.7.2010)
Verkstéllande direktor: Jukka Ruusunen

Antal anstéllda: 241

Huvudort i Finland: Helsingfors

Fingrid Oyj:s affarsverksamhet omfattar eloverféring i stamnét, handel med balansel och forsalj-
ning av reservkraft. Utdver sin normala affarsverksamhet fungerar bolaget ocksd som syste-
mansvarig for Finlands elsystem. Till bolagets skyldigheter hér dessutom att utveckla elmarkna-
dens funktion i Finland och internationellt.

Fingrid ar ett s.k. naturligt monopol med stabila ekonomiska utsikter. Verksamheten &r inte
férenad med nagra betydande ekonomiska risker. Den 10.8.2009 orsakade en askstorm en
stdrning i granskablarna mellan Finland och Sverige, vilket resulterade i att elsystemet i Finland
avskiljdes till ett eget frekvensomréade separat fran de nordiska ldnderna. Stérningen medforde
dock inga betydande avbrott i leveranserna eller urkopplingar av kraftverk.

Ar 2009 var de stamnétsrelaterade intakterna nagot lagre an foregaende ér, vilket berodde pa
att dverféringsvolymen minskade. Detta berodde for sin del pd minskad elférbrukning. Forsalj-
ningen av balansel och flaskhalsinkomsterna minskade jamfoért med féregaende ar.

EU:s nya internmarknadsdirektiv om el tradde i kraft 3.9.2009. Direktivet kraver att elproduktio-
nen och oGverféringsnatet avskiljs frdn varandra. Fortum och Pohjolan Voima har inlett processen
med forsaljning av sina aktier i A-serien.

NYCKELTAL

2009 2008
Omsattning ME 358,9 382,3
Rorelseresultat M€ 50,8 68,4
Roérelseresultat % % 14,2 17,9
Balansomslutning M€ 1648,6 1561,6
Soliditet % 27,2 26,7
Nettoskuldsattningsgrad % 183 174
Avkastning pa eget kapital % 57 6,6
Avkastning pa sysselsatt kapital % 3,9 5,8
Antal anstallda 251 241
Antal anstallda i Finland 251 241
Utdelningar ME 6,7 6,7
Utdelning till staten M€ 0,8 0,9
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ANMALDA INVESTERINGAR

Bolaget kommer att genomfdra ett investeringsprogram pa cirka 1,6 miljarder euro fore ar 2018.
Investeringarna mojliggér koppling av en ny kérnkraftsenhet och vindkraftskapacitet pa 2 000
MW placerad pa olika hall i landet till stamnatet senast ar 2020.

Avkastning till staten

70,0

31.12.2004 31.12.2009
. Det egna kapitalets bokférda varde Utdelningar

Statens avkastning 31.12.2004-31.12.2009 var 0,8 % p.a. (CAGR, Compound annual growth).
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GASUM OY overforing och forsaljning av naturgas

Statens dgarandel: 24 %
Styrelseordférande: Antero Jannes
Verkstéllande direktor: Antero Jannes
Antal anstéllda: 222

Huvudorter i Finland: Esbo och Valkeala

Gasum Qy importerar, 6verfor och saljer naturgas. Kunderna ar industrier, energiproducenter
och sméfastigheter. Gasums affarsverksamhet ar relativt stabil. Resultatutvecklingen har paver
kats negativt ndrmast av att forhdjda importpriser inte helt har kunnat ldggas pa forsaljnings-
priserna. Ar 2009 sjonk Gasums omséattning, men rérelsevinsten mera an trefaldigades jamfort
med foregdende ar. Detta berodde pa att prisutvecklingen for jamférelsebrénslena var positiv ur
Gasums perspektiv.

Enligt Gasums beddmning kommer den éarliga forbrukningen av naturgas fram till &r 2020 att
oka fran den nuvarande nivan pa ca 41 TWh till 49 TWh. Okningen ar en féljd av kombinerad
produktion av el och varme. Ett viktigt projekt med tanke pa den ndmnda 6kningen i naturgas-
forbrukningen ar att en stamledning byggs till Aboregionen. Intentionsavtalet gallande detta har
forlangts till utgdngen av ar 2010. Enligt bolaget ar forverkligandet av projektet kraftigt beroende
av de pagaende forandringarna i branslebeskattningen.

Utsikterna for 6kad efterfrdgan pa naturgas i Finland ar goda men begransade, sarskilt i fraga
om rdrtransporterad gas. Den 6kade avfallsforbranningen i sédra Finland kommer i viss méan att
begrdnsa anvandningen av naturgas. Ocksa den pagadende strukturomvandlingen inom skogsin-
dustrin minskar anvdandningen pa grund av att produktionsanldggningar som anvander naturgas
stangs pa vissa orter. | synnerhet de bransleskatter som har planerats for naturgas kan forsamra
konkurrensférmagan for naturgas och darmed begrénsa efterfrdgan. | den rddande situationen
kommer andra satt att anvanda naturgas att fa storre betydelse, exempelvis LNG och trafik-
bréansle samt naturgas i kombination med biogas.

NYCKELTAL

2009 2008
Omeséttning M€ 1064,7 1218,2
Rorelseresultat M€ 102,5 33,8
Roérelseresultat % % 9,6 2,8
Balansomslutning M€ 793,5 671,6
Soliditet % 52,4 54,5
Nettoskuldsattningsgrad % 3,4 53
Avkastning pa eget kapital % 19,0 6,9
Avkastning pa sysselsatt kapital % 23,7 8,8
Antal anstallda 222 215
Antal anstéllda i Finland 222 215
Utdelningar ME 85,0 24,7
Utdelning till staten (VNK:n osuus) M€ 20,4(10,5) 5,9(3,1)
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ANMALDA INVESTERINGAR
Byggandet av en anlaggning for likvifiering av naturgas och ett lager for likvifierad naturgas pagar

i Borga.

Avkastning till staten
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Statens avkastning 31.12.2004-31.12.2009 var 10,9 % p.a. (CAGR, Compound annual growth).
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ITELLA ABP posttjanster

Statlens dgarandel 100 %

Ordférande for forvaltningsradet: Eero Lehti; styrelseordférande: Eero Kasanen

Verkstéllande direktor: Jukka Alho

Huvudorter i Finland: Helsingfors, Jyvaskyla, Kuopio, Lahtis, Uledborg, Seindjoki, Tammerfors,
Abo och Vanda

Itella Abp ar ett internationellt servicebolag, som har specialiserat sig pa hantering av kundernas
informations- och produktfldden. Itella har verksamhet i Nord- och Centraleuropa samt i Ryss-
land. | Finland ar ltellas primara uppgift att erbjuda de dagliga posttjansterna. Itellas verksamhet
bestar av tre affarsomraden: Itella Information, Itella Logistics och Itella Mail Communication
samt dartill NetPosten, som erbjuder elektroniska webbtjanster fér konsumenter och Itella IPS
Oy, som erbjuder formedling av betalningar och Finvoice-ndtbaserade fakturor. Inemot en tred-
jedel av omsattningen ar internationell. ltella ar ett aktiebolag som verkar p&d marknadsuvillkor,
vars verksamhet finansieras med inkomster frdn kunderna.

Ar 2009 var omséttningen oférandrad inom Information medan den sjénk inom Mail Communi-
cation och Logistics. Inom Logistics minskade volymerna betydligt med undantag for Ryssland
och avtalslogistiken. Inom Mail Communication forsamrades rorelsevinsten. Rorelsevinsten har
redan i flera ars tid forsamrats inom Logistics och uppvisade nu redan for andra aret i rad forlust.
Inom Information har rérelsevinsten daremot forbattrats ar for ar.

Ar 2009 satsade Itella kraftigt pa sin framtida konkurrensférmaga och verksamheten anpassa-
des till férandringarna i efterfrdgan. Inbesparingarna i anpassningen av antalet anstéllda borjar
markas under ar 2010. Genom &tgarder for hojning av produktiviteten har en niva uppnatts som
motsvarar nuvarande volymer for Itellas affarsverksamhet.

Ar 2009 forsamrade den ekonomiska recessionen efterfragan pa Itellas tjanster i samtliga verk-
samhetslander och ingen klar férandring i efterfrdgan péa tjdnsterna kan annu observeras. Detta
aterspeglar sig kraftigast pa logistikverksamhetens volymer. A andra sidan ékade den atstra-
made ekonomiska situationen och effektiviseringsatgarderna kundernas intresse for sadana
utlagda tjanster som ltella erbjuder. Itella har som mal att vara ett av de ledande féretagen i
branschen i Nord Europa. Itella har redan blivit ledande leverantor av lagertjanster i Ryssland.
Itellas mal for aren 2010-2014 &r att omsattningen i genomsnitt Okar med dver 5 % och att ro-
relsevinsten ar minst 7 % éar 2014.

Da lagstiftningen om postsektorn éndras i borjan av ar 2011 ar férdndringar i konkurrensomgiv-
ningen att vanta. D& brevtrafiken avregleras for konkurrens inom EU i bérjan av ar 2011 véantas
konkurrenterna introducera sin verksamhet i de stdrsta staderna i Finland. Utvecklingen inom
elektronisk kommunikation paverkar fortfarande péa ett centralt satt Itellas verksamhetsomgiv-
ning. For ltella ar det elektroniska ersattandet ocksd en mdjlighet inom det digitala och fler
kanaliga affarsomradet. Itella har forberett sig pa foérandringar i konkurrenssituationen genom
effektivisering av produktiviteten och beredskap for regional prissattning.
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NYCKELTAL

2009 2008
Omséttning M€ 1819,7 1952,9
Rorelseresultat M€ 46,7 69,0
Rérelseresultat -% % 2,6 3,5
Balansomslutning ME 1408,1 1370,5
Soliditet % 48,5 51,1
Nettoskuldséttningsgrad % 19,7 14,8
Avkastning pa eget kapital % -0,7 2,6
Avkastning pa sysselsatt kapital % 5,8 12,4
Antal anstallda 30 217 28 163
Antal anstallda i Finland 22 032 23 496
Utdelningar M€ 0 10
KONKURRENTER
Bolag Land Omsattning, M€
DPWN Tyskland 46 201
Royal Mail UK 10 615
TNT Nederldnderna 10 278
Posten Norden Sverige 4602
Posten Norge Norge 3353
Osterreichische Post Osterrike 2357

ANMALDA INVESTERINGAR

Ar 2009 6kade ltellas anlaggningstillgangar till 122,1 miljoner euro (110,4 miljoner euro). For fo-
retagsforvarv anvandes 22,8 miljoner euro (241,1 miljoner euro). De viktigaste investeringarna i
anlaggningstillgdngar géllde maskiner, system och lokaler for postsortering i Finland. Den ryska
logistikkoncernen lItella NLC dvergick helt i Itellas ago da Itella I6ste in den 10 % andel pa 21,9
miljoner euro som en minoritetsédgare hade innehaft. Av de totala investeringarna hanforde sig
104,7 miljoner euro till Finland och 40,2 miljoner euro till affarsverksamhet utanfor Finland.

Aren 2007-2010 kommer bolaget att investera ca 160 miljoner euro i sorteringsnatverkets an-
laggningar, system och fastigheter. Vid arets slut hade 74 % av investeringarna i sorterings-
natverket genomfdrts. Nivan pé investeringar i anldggningstillgdngar kommer att sjunka fran
tidigare ar eftersom fornyandet av sorterings-natverket i Finland haller pa att slutforas.
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Avkastning till staten
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Statens avkastning 1.1.2005-31.12.2009 var 6,9% p.a. (CAGR, Compound annual growth).

53



KEMIJOKI OY elproduktion

Statens dgarandel: 50,1 %
Styrelseordfdérande: Matti Ruotsala
Verkstallande direktor: Aimo Takala
Antal anstéllda: 266

Huvudort i Finland: Rovaniemi

Kemijoki Oy:s huvudverksamhet ar elproduktion. Bolaget ar for narvarande Finlands storsta pro-
ducent av vattenkraft och dartill anknutna tjanster. Bolaget dger sammanlagt 20 vattenkraftverk
varav 16 ar belagna i Kemi dlvs vattendragsomrade, tva i Lieksa alv och tva i Kymmene alv. Dess-
utom reglerar bolaget de konstgjorda sjdarna Lokka och Porttipahta samt sjoarna Kemijarvi och
Olkkajarvi. Bolaget bedriver ocksa regional elndtsverksamhet samt saljer tjanster och produkter
som har samband med vattenkraftsteknologi.

Bolaget séljer sin el till agarna. Dessa betalar deldagarpris i forhéllande till sitt innehav av vat-
tenkraftsaktier (A-serien). Bolaget ar salunda ett sa kallat Mankala-bolag, fransett att staten ar
delagare.

Ar 2009 uppgick bolagets elproduktion till 4 227 gigawattimmar, vilket &r 4 % mindre &n under
ett genomsnittligt vattenar. Kemijoki Oy ansvarade for cirka 34 % av den inhemska vattenkrafts-
producerade elen. Kemijokikraftverkens totaleffekt uppgick i slutet av 2009 till 1 100 MW och
den genomsnittliga vattenkraftproduktionen till ca 4 400 GWh.

Koncernens omsattning 2009 var 39,6 miljoner euro och rakenskapsperiodens forlust 7.0 miljo-
ner euro. Moderbolagets omsattning ar 2009 var 37,8 miljoner euro och rakenskapsperiodens
resultat 0,7 miljoner euro, vilket motsvarar utdelningsbeloppet enligt bolagsordningen.

NYCKELTAL

2009 2008
Omsattning ME 39,6 44,9
Rorelseresultat M€ -1,2 0,5
Roérelseresultat % % -3,0 1,1
Balansomslutning M€ 434,5 434,6
Soliditet % 27,7 29,5
Nettoskuldsattningsgrad % 238,1 212,8
Avkastning pa eget kapital % -5,6 -5,4
Avkastning pa sysselsatt kapital % 0,2 0,1
Antal anstallda 266 273
Antal anstallda i Finland 266 273
Utdelningar ME 0,7 0,7
Utdelning till staten M€ 0,3 0,3
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ANMALDA INVESTERINGAR

Enligt investeringsplanen ska Kemijoki Oy:s kraftverks effekt dka frdn nuvarande 1 100 MWV till
over 1 200 MW éar 2017.

Avkastning till staten
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Statens avkastning 31.12.-31.12.2009 var -4,0 % p.a. (CAGR, Compound annual growth).
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AB MYNTVERKET | FINLAND metallindustri

Statens dgarandel: 100,0 %
Styrelseordférande: Pentti Kivinen
Verkstéllande direktor: Maarit Aarni-Sirvio
Antal anstéllda: 257

Huvudort i Finland: Vanda

Ab Myntverket i Finland &r det ledande féretaget inom sin bransch i Norden och Baltikum. Ar
2009 var koncernens omsattning 89,4 miljoner euro och det genomsnittliga antalet anstéllda
257 varav 1568 i Finland. Av omsattningen harrérde 25,9 miljoner euro fran Finland. Bruksmyn-
tens andel av omsattningen var 34,9 %, de numismatiska produkternas (samlarprodukternas)
62,1 % och 6vriga produkters andel 3,0 %.

Myntverket tillverkar bruksmynt i metall, jubileums- och specialmynt, myntserier, medaljer, he-
derstecken och smycken. Myntverket ager i sin helhet Sveriges myntverk, Ab Myntverket samt
halften av Det Norske Myntverket och Nordic Moneta, som séljer och marknadsfér Myntverks-
koncernens numismatiska produkter.

Enligt bolagets strategi ar Myntverkets malsattning att bli en av Europas storsta producenter
av bruksmynt. Myntverkets framgang bygger pé effektiv produktion, strategiskt marknadskun-
nande, samarbete med eller delagarskap i en leverantor av myntamnen samt kontinuerlig pro-
duktutveckling. | frdga om produktionen av jubileumsmynt ar bolagets malsattning att vara en
foregéngare nar det géller design och teknologi. Inom segmentet premieringsprodukter satsar
bolaget pa produkter som ger ett hdgre tackningsbidrag.

Ar 2009 sjonk myntverkskoncernens omsittning och resultatet var negativt. Omséattningen
sjonk jamfort med foregdende ar med 6,9 % och 6,7 miljoner euro. Den minskade omsattningen
berodde pé att omséattningen for samlarprodukter sjonk. Omséttningen for bruksmynt dkade da-
remot betydligt och i fjol gjorde bolaget nytt produktionsrekord med 1,3 miljarder mynt. Ar 2009
belastades resultatet i synnerhet av den férsamrade I6nsamheten inom Nordic Moneta, som
marknadsfér samlarprodukter. Detta paverkades férutom av recessionen ocksd av fornyandet
av IT- och logistiksystemen samt férandring i konkurrensomgivningen fran direktmarknadsféring
till webben. Koncernens rorelsevinst var 3,9 miljoner euro negativ och rékenskapsperiodens
resultat uppvisade 2,1 miljoner euro forlust.
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NYCKELTAL

2009 2008
Omsattning M€ 89,4 96,0
Rorelseresultat M€ -3,9 -1,8
Rérelseresultat % % -4,4 -1,9
Balansomslutning ME 71,5 72,3
Soliditet % 84,9 86,6
Nettoskuldsattningsgrad % -47,6 -561,2
Avkastning pa eget kapital % -4,0 -6,7
Avkastning pa sysselsatt kapital % -3,2 0,0
Antal anstéllda st 257 268
Antal anstéllda i Finland 158 160
Utdelningar M€ 0,0 0,0
Utdelning till staten M€ 0,0 0,0
KONKURRENTER
Bolag Land Omsattning, M€
Austrian Mint AG Osterrike 14440
Royal Canadian Mint Kanada 430,6
The British Royal Mint Storbritannien 190,7
Monnaie de Paris Frankrike 125,4
Royal Dutch Mint Holland 39,7

ANMALDA INVESTERINGAR

Koncernens investeringar i anlaggningstillgangar var 1,6 miljoner euro ar 2009.
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PATRIA ABP forsvarsindustri, flygindustri

Statens adgarandel: 73,2 %

Styrelseordférande: Risto Virrankoski

Verkstéllande direktor: Heikki Allonen

Antal anstéllda: 3 414

Huvudorter i Finland: Helsingfors, Tavastehus, Jamséa, Tammerfors och Vammala

Patria Abp levererar materiel och tjanster till flera landers forsvar och den civila sektorn. Ar 2009
utgjorde férsvarsmaterielens och den dartill anslutna servicens andel av bolagets omséttning
88 % och den civila sektorns andel 12 %. Av omsattningen harrérde ar 2008 ca 38 % fran Fin-
land och 62 % frén andra lander.

Ar 2009 6kade omsattningen en aning jamfort med féregaende ar. Rorelsevinsten férdubblades
daremot jamfort med rorelsevinsten ar 2008. Den storsta enskilda orsaken till den férbattrade
rorelsevinsten var att den nedskrivningsférlust som redovisades for aktiverade utvecklingsutgif-
ter i samband med Airbus A380 och A400M-projekten var mindre an féregaende ar.

Patrias orderstock var fortfarande god och uppgick 31.12.2009 till ca 1,3 miljarder euro. Av or
derstocken utgérs 500 miljoner euro av de bestéllningar som aktiebolaget Millog Oy fatt av
Finlands férsvarsmakt for atta ar.

Polisundersokningen av Patrias affarsverksamhet fortgar i fraga om Sloveniens fordonskép. | af-
faren gallande Egyptens kop av kanonteknologi blev férundersdkningsprotokoll klart sommmaren
2009.

NYCKELTAL

2009 2008
Omsattning M€ 539,5 534,6
Rorelseresultat M€ 20,0 8,9
Roérelseresultat % % 3,7 1,7
Balansomslutning M€ 524,5 503,1
Soliditet % 43,5 40
Nettoskuldsattningsgrad % 40,8 55,1
Avkastning pa eget kapital % 57 0,4
Avkastning pa sysselsatt kapital % 4,5 3,1
Antal anstéllda 3414 2810
Antal anstéllda i Finland 3414 2810
Utdelningar M€ 0 0
Utdelning till staten M€ 0 0
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KONKURRENTER

Bolag Land Omsattning, M€
General Dynamics USA 22 928
BAE Systems UK 22 867
Rheinmetall Tyskland 3420

Avkastning till staten
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Statens avkastning 31.12.2004-31.12.2009 var 5,1 % p.a. (CAGR, Compound annual growth).
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RASKONE OY reparation och underhall av nyttofordon,
leasningsverksamhet och utrustning av lastbilar

Statens dgarandel: 85,0 %

Styrelseordférande: Tuomo Ronkkd (Juho Lipsanen fran 13.4.2010)
Verkstallande direktor: Marjut Ontronen fran 8.3.2010

Antal anstéllda: 958

Huvudorter i Finland: Helsingfors, verkstader pa olika orter i Finland

Raskone Oyj:s affarsverksamhet ar underhéll av tunga fordon och arbetsmaskiner, reparation
och underhadll av person- och paketbilar, leasing av nyttofordon samt utrustning av lastbilar och
materialtjanster (reservdelar). Verksamheten grundar sig pa kunskaper om flera marken och
maérkesoberoende. Koncernen bestéar av tre foretag Raskone Oy, Easy Km Oy och Pajakulma
Oy. Moderbolaget Raskone Oy ar Finlands storsta foretag med specialisering pa underhall av
nyttofordon och arbetsmaskiner. Easy Km Oy ar Finlands ledande leasingforetag for nyttofor
don. Pajakulma Oy har specialiserat sig pa utrustning av fordon och ar marknadsledare i Finland
pa fjadrar och lasthanteringsapparater.

Raskones omsattningsokning har fram till de senaste aren varit kraftig och grundat sig pa bade
organisk tillvaxt och foretagsférvarv. Foretagsforvarven har huvudsakligen finansierats med
frammande kapital, vilket har lett till l&g soliditet.

Konkurrenslaget inom verkstadsbranschen &r hart och prissattningen aggressiv. Trots att ser
vice- och verkstadsverksamheterna inte ar lika konjunkturkansliga som handeln med nya bilar
har minskningen i antalet korprestationer aven resulterat i inskrankningar for verkstadsverksam-
heten. De laga transportvolymerna belastar [dGnsamheten liksom dven det faktum att marknaden
for underhall av inhemska nyttofordon i allt hogre grad glider i handerna pa importérerna.

Tack vare kunderna inom den offentliga sektorn och dkningar i antalet avtal har omséattningen
for leasingverksamheten okat. Leasingmarknaden for nyttofordon véaxer da foéretagen vill lagga
ut administrationen av alla sina inventarier. Utdver forandringarna i marknadsekonomin har aven
andringarna i bilskatten haft en negativ effekt pa bidragen i leasingverksamheten genom att
riskerna for restvarden har realiserats.

Framgangarna inom utrustningsverksamheten har belastats av ett ras i forsaljningen av nya
lastbilar och atstramningar i konkurrenssituationen. Raset i forséljningen av lastbilar minskar
dessutom efterfrdgan pa pabyggda konstruktioner.

Ar 2009 sjonk antalet nyregistreringar med nastan en tredjedel. Den ekonomiska recessionen
och det férandrade konkurrenslaget har forsémrat Idnsamheten for hela branschen. Det finns
inte annu nagra tecken pa ett uppsving och darfor kommer en betydande effektivisering dven av
Raskones funktioner att kravas. | samband med effektiviseringsdtgarderna stravar man efter att
Raskone ska stanna kvar pa tillvaxtsparet.
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Raskone har battre mojligheter an konkurrenterna att dra nytta av till exempel utvecklingen
att lagga ut tjansterna for fordonsfunktioner. Méjligheterna finns bland annat dd kommunerna
maste spara, vilket tvingar dem att leta efter nya verksamhetsmodeller. Raskone kan visa upp
klara exempel pa hur bolaget férverkligat dessa. De mest betydande forandringsfaktorer som
pa langre sikt paverkar Raskones affarsverksamhet ar hur den offentliga sektorns évergéng till
att anvanda utlagda tjanster fortskrider och den gruppundantagsférordning som ger mojlighet
till flera méarken inom service och reservdelar. Den ekonomiska situationen och utvecklingen pa
finansmarknaden utgdr en risk for positiv utveckling av tillvéxt och Idnsamhet.

Raskone har som mal att vara den ledande producenten av livscykeltjanster och helhetsexpert
pa nyttofordon i Finland och det snabbast vdxande bolaget i Nordeuropa. Raskones malsattning
ar att uppna en omsattning pa 250 miljoner euro och 7 % resultat fore extraordindra poster och
skatter senast ar 2014.

NYCKELTAL
2009 2008
Omsattning M€ 183,5 181,6
Rorelseresultat M€ -2,0 2,0
Roérelseresultat % % -1,1 1,1
Balansomslutning M€ 99,7 86,6
Soliditet % 15,6 21,8
Nettoskuldsattningsgrad % 259,6 170,2
Avkastning pa eget kapital % -19,0 -0,4
Avkastning pa sysselsatt kapital % -3,2 3,8
Antal anstéllda 958 1002
Utdelningar M€ 0 0
Utdelning till staten M€ 0 0
KONKURRENTER
Bolag Land Omsattning, M€
Servicetjanster: Volvo AB Sverige 20 579
Scania AB Sverige 6 290
Veho Oy Ab Finland 793
Reservdelar: Koivunen Oy Finland 121
Leasing: LeasePlan Corporation NV Finland 250
ALD Automotive Finland 230
Fraikin Ltd UK 114
Utrustning: Cargotec Finland Oy Finland 2581

ANMALDA INVESTERINGAR
Ar 2009 investerade Raskone sammanlagt for cirka 28,4 miljoner euro (18,6 miljoner euro).

Investeringarna hanforde sig bland annat till fdrnyande av fordonsparken. EasyKM har dartill
investerat i informationssystem och processer.
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Avkastning till staten
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Statens avkastning 1.1.2005-31.12.2009 var 18,2 % p.a. (CAGR, Compound annual growth).
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VAPO OY energiproduktion, miljoverksamhet, sagindustri

Statens dgarandel: 50,1 %

Styrelseordférande: Juho Lipsanen

Verkstéllande direktor: Matti Hilli

Antal anstéllda: 1 451

Huvudorter i Finland: Forssa, Jyvaskyla, Lieksa, Nurmes och Vilppula

Vapo Oy ar Ostersjéregionens ledande producent av férnybara branslen och féradlade bransle-
produkter, betydande producent av bioel och fjarrvarme samt leverantér av mangsidiga miljélos-
ningar. Vapo ager ocksa betydande sagindustri i Finland.

Vaderleksforhdllandena sommaren 2009 resulterade i ett normalt torvproduktionsar for Vapo,
vilket forbattrade lagersituationen och tryggade kundleveranserna under uppvarmningsperio-
den. Det goda torvproduktionsaret forbattrade Idnsamheten for Vapos bransleproduktion, 16n-
samhetsutvecklingen inom affarsomradena tradgard och milj¢ var ocksa positiv. Sadgindustrin
och pelletverksamheten verkade med forlust, men I6nsamheten forbattrades. Ar 2009 sjonk
Vapos omsattning jamfort med féregaende ar, rorelseresultatet s& gott som férdubblades dare-
mot jamfért med foregaende ar.

Konjunkturutvecklingen inom sagindustrin och férutsattningarna for torvproduktion sommaren
2010 kommer vasentligt att paverka Vapos omséattning och resultat ar 2010.

Som resultatet av en affar som ingicks med Osuuskunta Metséliitto den 24.6.2009 blev
Suomen Energiavarat Oy dgare i Vapo med ett innehav pa 49,9 %.

NYCKELTAL

2009 2008
Omséttning M€ 537,7 631,8
Rorelseresultat M€ 38,0 21,1
Rérelseresultat % % 6,6 3,3
Balansomslutning M€ 847,8 764,3
Soliditet % 39,5 42,2
Nettoskuldsattningsgrad % 11,5 97,8
Avkastning pa eget kapital % 6,8 0,7
Avkastning pa sysselsatt kapital % 57 3,6
Antal anstéllda 1451 1780
Antal anstéllda i Finland 877 948
Utdelningar M€ 12,0 14,3
Utdelning till staten M€ 6,0 7,2
KONKURRENTER
Bolag Land Omsattning, M€
Stora Enso Abp Finland 8 045,1
Lassila&Tikanoja Oyj Finland 582,3
Turveruukki Oy Finland 20,2
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ANMALDA INVESTERINGAR

Under ar 2010 kommer Vapo att fatta beslut om byggandet av en fabrik for biobransle for
trafiken.

Avkastning till staten
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Statens avkastning 31.12.2004-31.12.2009 var 4,4 % p.a. (CAGR, Compound annual growth).
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VR-GROUP AB jarnvags- och landsvagstrafik samt
banbyggande h oc -baHer

Statens dgarandel: 100,0 %

Styrelseordférande: Lauri Ratia

Verkstallande direktor: Mikael Aro

Antal anstéllda: 12 376

Huvudorter i Finland: Helsingfors, Kouvola, Uledborg och Tammerfors

VR-koncernen ar verksam inom ménga omraden av transportbranschen. Koncernen bedriver
bade person- och frakttrafik. Den tillhandahaller ockséa landsvagstransporter badde med buss och
med lastbil. Koncernens underkoncern utfér banbyggnadsarbeten och banunderhall. Vidare har
koncernen bolag som tillhandahéller catering- och restaurangtjanster samt teletjanster.

VR-koncernens huvudmarknadsomrade ar Finland men en betydande del av godstransporterna
ar internationella. Cirka hélften av omséattningen harror fran jarnvéagstrafiken. VR-koncernens
omsattning ar 2009 var 1 399,4 miljoner euro och antalet anstéllda var i genomsnitt 12 376,
varav 12 101 i Finland. Av omsattningen harrérde 1 355,9 miljoner euro fran Finland. Persontra-
fikens andel av omséattningen var 33,1 %, godstrafikens 36,1 %, banbygge och banunderhallets
24,4 % samt dvriga tjansters 6,4 %.

Ar 2009 sjonk VR-koncernens omsattning och resultat klart. Omséattningen sjénk med 8,6 %,
det vill sdga 131,0 miljoner euro. Minskningen var speciellt stor inom godstrafiken dar omsatt-
ningen sjonk med 19,0 %. Den stdrsta volymminskningen for transporternas del var i den inter-
nationella tagtrafiken, men dven landsvagstransporterna minskade betydligt. Den i férhallande
stdrsta minskningen skedde inom skogsindustrins internationella transporter. Persontrafikens
omsattningsokning stannade upp. Resorna minskade i synnerhet for fjarrtdgstrafikens del. Kon-
cernens rorelsevinst var 28,9 miljoner euro (74,4 miljoner euro) och rérelsevinsten pa omsatt-
ningen var 2,1 % (4,9 %). Rakenskapsperiodens vinst var 18,4 miljoner euro (56,2 miljoner
euro). Det férsdmrade resultatet jdmfort med féregédende ar berodde i synnerhet pd minskade
trafikvolymer i godstrafiken, men aven persontrafiken pé jarnvagarna uppvisade minskad volym.
Resultatet belastades dessutom av engangskostnader for 7.4 miljoner och minskning av forsalj-
ningsvinster pé anlaggningstillgadngar (-15,5 miljoner euro).

| augusti 2009 inledde VR-koncernen ett omfattande reformprogram dar malsattningen ar att
reagera pa det forandrade marknadslaget och den minskade efterfrdgan. Reformprogrammet
ar koncentrerat till effektivisering och omorganisering av logistikfunktionerna samt inom per-
sontrafiken péd projekt som avser att forbattra kundbetjaningen och kundernas reseupplevelse.
Genomfdrandet av reformprogrammet tar tva till tre ar i ansprak. Mélet ar att forbattra VR-
koncernens lIénsamhet med cirka hundra miljoner euro pd arsniva. Detta forutsatter betydande
kostnadsinbesparingar och samtidigt en utokning av affarsverksamheten. Enligt uppskattning
paverkar programmet personalen genom att det finns ett behov att minska antalet anstéllda
med 1 200 personer. Koncernen stravar efter att minskningen av antalet anstéllda huvudsakli-
gen ska ske genom pensioneringar och omplaceringar.
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NYCKELTAL

2009 2008
Omséttning M€ 1399,4 1530,4
Rorelseresultat M€ 28,9 74,4
Rorelseresultat % % 21 4,9
Balansomslutning ME 1629,7 1623,1
Soliditet % 83,0 82,4
Nettoskuldséttningsgrad % -10,9 -10,5
Avkastning pa eget kapital % 1,4 4,3
Avkastning pa sysselsatt kapital % 24 6,3
Antal anstéllda 12 376 12 516
Antal anstallda i Finland 12101 12 234
Utdelningar M€ 0,0 0,0
Utdelning till staten M€ 0,0 0,0

KONKURRENTER

Inom persontrafiken privatbilism, busstrafik och flygtrafik. Inom godstrafiken lastbilsbolag och
fraktfartyg

ANMALDA INVESTERINGAR

Ar 2009 investerade koncernen 134,5 miljoner euro. Av detta var 48,0 miljoner euro investe-
ringar i jarnvagsmateriel. Ar 2010 inleder VR investeringar i jarnvagsmateriel for persontrafiken
for cirka 150 miljoner euro. Investeringarna omfattar tre olika vagnstyper och offerter kommer
att inhamtas pa dem.
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Statens avkastning 1.1.2005-31.12.2009 var 3,9 % p.a. (CAGR, Compound annual growth).
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5.3 Onoterade bolag som ar verksamma pa marknadsvillkor,
omsattning under 25 M€

ART AND DESIGN CITY HELSINKI OY AB sambhallsplanering

Statens dgarandel: 35,2 %
Styrelseordférande: Yrj6 Sotamaa
Verkstéllande direktor: Kari Halinen
Antal anstéllda: 4

Huvudort i Finland: Helsingfors

Art And Design City Helsinki Oy Ab (ADC) ar ett utvecklingsbolag vars malsattning ar att skapa
forutsattningar och producera tjanster for utveckling av omradet Arabiastranden till Ostersjore-
gionens ledande konstindustriella centrum. For att uppna sitt mal producerar bolaget marknads-
férings-, utbildnings- och andra tjanster samt deltar i olika utvecklings- och andra projekt (bl.a.
Helsinki Living Lab). Dessutom deltar ADC i genomférandet av innovationer pa Arabiastranden,
t.ex. ett regionalt datanat med digitala invanartjanster, gemensamma gardar samt konstprojekt.

Bolagets nuvarande &gare ar, utdver staten, Helsingfors stad, littala Group Oy, Stiftelsen for
Konstindustriella hdgskolan, stiftelsen for Pop & Jazzkonservatoriet, Arabian Palvelu Oy, Hel-
singfors universitets fonder och Stiftelsen Arcada.

De viktigaste projekten under rakenskapsperioden 2009 har varit utveckling av Living Lab ar
betsplatformen. Fore utgdngen av aret hade bolaget ingatt ett avtal med licens for arbetsredska-
pet med yrkeshdgskolan Haaga-Helia samt extranet avtal med 11 olika yrkeshogskolor. Bolaget
deltog dessutom i det europeiska Living Lab-projektet for forbattring av konkurrensformagan
hos sma och medelstora foretag.

Ar 2009 lag bolagets omséttning och rérelsevinst pd samma niva som under tidigare raken-
skapsperioder.

Den ekonomiska recessionen paverkar foretagens utvecklingsutgifter och kan inverka negativt
paé genomforandet av ADC:s projekt. Bolagets affarsverksamhet grundar sig i hég grad pa ett
tjdnsteavtal som éarligen ingds med Helsingfors stad. Dessutom berdknas recessionen drabba
byggindustrin sa att fardigstallandet av byggarbetena pa Arabiastranden skjuts upp med nagra
ar.
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NYCKELTAL

2009 2008
Omséttning M€ 0,4 0,4
Rérelseresultat M€ 0,0 -0,0
Rérelseresultat % % 12,1 -3,2
Balansomslutning M€ 0,5 0,4
Soliditet % 83,7 86,3
Nettoskuldséttningsgrad % -107,0 -92,9
Avkastning pa eget kapital % 11,9 -0,9
Avkastning pa sysselsatt kapital % 14,4 -0,9
Antal anstallda 4 4
Antal anstallda i Finland 4 4
Utdelningar S 0 0
Utdelning till staten %S 0 0
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BOREAL VAXTFORADLING AB foradling och marknadsforing
av urcéiltter

Statens dgarandel: 65,0 %
Styrelseordférande: Kaj Friman
Verkstallande direktor: Markku Aijala
Antal anstéllda: 75

Huvudort i Finland: Jockis

Boreal Vaxtforadling Ab (Boreal) foradlar och marknadsfor vaxtsorter for yrkesodlare som ar verk-
samma i nordeuropeiska forhallanden. Bolagets produkter, dvs. sortrattigheterna till de sorter
som bolaget foradlar och stamutsdde, marknadsfors via utsddeshandlare. Bolaget ar marknads-
ledare inom sin bransch i Finland. Av Boreals ca 70 sorter pd marknaden odlas tva tredjedelar pa
finlandska akrar. Boreals malsattning ar att utveckla verksamheten pa den inhemska marknaden
och dessutom exporten.

De viktigaste sorterna i Boreals foradlingsprogram ar sadesslag, oljevaxter, vallvaxter, potatis
och arter. Foradlingsverksamheten ar koncentrerad till Jockis och dessutom har bolaget test-
ningsnatverk pa olika hall i Finland. Bolaget har utvecklat biotekniska metoder for vaxtféradling
och forvarvat kunskaper om anvandning av foradlingsprogram for genetiskt modifierade orga-
nismer.

Statens dgarandel i bolaget ar 65 %. De Ovriga dgarna ar Hankkija-Lantbruk Ab (7 %), Yara
Finland (7 %), Raisio Abp:s forskningsstiftelse (7 %), Tilasiemen Oy (7 %), MTK (6,5 %) och
SLC (0,5 %).

Den avslutade rakenskapsperioden var moderbolaget Boreal Vaxtforadling Ab:s nionde raken-
skapsperiod. Frdn och med 1.1.2009 6vergick bolaget till rakenskapsperioden ett kalenderar.
Foregdende rédkenskapsperiod var 18 ménader, vilket ska beaktas vid jamforelser. Moderbola-
gets omsattning dkade betydligt jamfort med féregdende period pd 12 manader. Trots att den
totala marknaden for certifierat utsdde minskade 6kade royaltyintékterna fran certifierat utsade.
Forséaljningen av utsade dverskred klart budgeten tack vare god efterfragan i hemlandet samt
export och import av vissa utsadespartier. De uppburna TOS-avgifterna for anvandning av eget
utsade sjonk med 4,3 % jamfort med foregaende ar. Forséljningen av vaxtforadlingstjanster till
Forsorjningsberedskapscentralen 6kade nagot jamfort med aret innan.

Under rakenskapsperioden fick odlarna en stor, huvudsakligen bra skérd. Odlarnas ekonomiska
situation forsvagades av det ldga priset pa sad och den bade nationellt och internationellt tappta
sadesmarknaden och minskade anvéandningen av certifierat utsdde. Sommaren 2009 minskade
den odlade marken i Finland med cirka 5 % jamfort med foregdende ar.

Oljevaxtbranschen dkade daremot med éver en fjardedel. Moderbolagets sorters marknadsan-
del av i Finland certifierat utsdde 6kade trots det rika utbudet pd utléndska sorter med nastan
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3 procentenheter fran féregdende period och var nu 63,8 %. Havre, varvete och rybs uppvisade
de storsta okningarna i marknadsandelar.

Moderbolagets investeringar uppgick till 0,2 miljoner euro (0,7 miljoner euro 1.72007-31.12.2008)
och inkluderar ersattande investeringar av maskiner och inventarier, grundreparationsinveste-
ringar i laboratorier samt patenteringar. Moderbolaget fattade beslut om upphérande med pro-
jekten for kommersialisering av dna-diagnostik till branscher utanfor vaxtféradling och koncen-
trerar sig i fortsattningen pa tillampning av teknologin i féradlingen av olika sorter.

Trots att beddmningen av bolagets stélining pa langre sikt ar positiv kommer rékenskapspe-
rioden 2010 att vara utmanande. Pa det internationella planet ligger priserna pa sad lagt och
sadeslagren ar fulla, vilket forsvarar sadesmarknaden och forsamrar odlarnas resultat. Enligt
prognoserna kommer den odlade markarealen att minska och anvandningen av certifierat ut-
sade att sjunka jamfort med &r 2009 péa bolagets huvudmarknad i Finland.

NYCKELTAL

2009/12 manader 2008/18 manader
Omséttning S 7,2 9,5
Rorelseresultat S 0,4 0,3
Rérelseresultat % % 54 3,3
Balansomslutning M€ 8,0 7,5
Soliditet % 79,4 79,0
Nettoskuldséttningsgrad % -23,8 -14,7
Avkastning pa eget kapital % 7.4 3,9
Avkastning pa sysselsatt kapital % 7,5 57
Antal anstallda 63 66
Antal anstallda i Finland 63 66
Utdelningar M€ 0,3 0,1
Utdelning till staten M€ 0,2 0,1
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FINSKA CENTRALEN FOR UTSADESPOTATIS AB
uppratthallande, odufition h oc
marknadsforing v  atipsbrter

Statens dgarandel: 22,0 %
Styrelseordférande: Reijo Moilanen
Verkstéllande direktor: Lauri Juola
Antal anstallda: 12

Huvudort i Finland: Tyrnava

Finska centralen for utsadespotatis Ab (SPK) &r ett foretag som producerar inhemsk utsades-
potatis. Verksamheten gar ut pa att sdkra produktionen av utsddespotatis sa att den inte drab-
bas av sjukdomar samt att producera, forpacka och marknadsféra basutsdde och certifierad
utsadespotatis. Sortunderhallet och produktionen av basutsade grundar sig pd kontrakt som
centralen har ingatt med de finlandska égarna eller sortrepresentanterna. Dessutom underhaller
SPK och producerar potatisutsade av s.k. fria sorter. Ar 2008 hade bolaget sammanlagt 30 sor
ter i produktion.

Omséttningen och rorelseresultatet stannade pad samma niva som foregdende ar. Rékenskaps-
periodens investeringar hanforde sig till utdokning av vaxthuskapaciteten, tackdikning av bola-
gets &kerareal samt utveckling av systemet for verksamhetsstyrning.

Till foljd av den stora volymen lagrad utsddespotatis ar en 6kad omsattning att vanta raken-
skapsperioden 2010. Som en osékerhetsfaktor bér beaktas att det finns stora mangder utsa-
despotatis pd marknaden.

NYCKELTAL

2009 2008
Omsattning M€ 34 34
Rorelseresultat M€ 0,2 0,2
Rérelseresultat % % 5,0 4,8
Balansomslutning M€ 3,4 3,1
Soliditet % 27,3 257
Nettoskuldsattningsgrad % 98,5 124,5
Avkastning pa eget kapital % 10,9 13,5
Avkastning pa sysselsatt kapital % 10,1 10,1
Antal anstéllda 12 12
Antal anstéllda i Finland 12 12
Utdelningar M€ - -
Utdelning till staten M€ - -
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HAUS KEHITTAMISKESKUS OY fortbildning och
utvecklingstjanster

Statens dgarandel: 100,0 %

Styrelseordfdérande: Heikki Joustie

Verkstallande direktor: Anneli Temmes (Markku Sauri till 31.12.2009)
Antal anstéllda: 40

Huvudort i Finland: Helsingfors

HAUS Kehittamiskeskus Oy (HAUS) ar ett utbildnings- och utvecklingsféretag med inriktning
pa den offentliga forvaltningen samt dess personal i hemlandet. Bolaget bedriver ocksa inter
nationell utbildnings- och konsultverksamhet huvudsakligen i Europa och i EU:s ndromraden.
Bolagets omsattning ar 2009 var 5,6 miljoner euro och antalet anstallda i genomsnitt 40. HAUS
affarsomraden ar ledarskapsutbildning, utbildningstjanster och HAUS International. Utbildning-
ens andel av omséttningen var 774 % och den internationella verksamhetens 22,4 %.

HAUS omsaéttning och resultat sjonk betydligt ar 2009. Omsattningen sjonk med 8,9 %, det vill
saga 0,5 miljoner euro till 5,6 miljoner euro. Av detta harrorde cirka halften fran utbildning och
halften fran internationell utbildnings- och konsultverksamhet. Den internationella affarsverk-
samheten stod for den relativt sett storsta omséattningsminskningen. Dar minskade omsatt-
ningen med 18,6 % jamfort med foregdende é&r. Kostnaderna sjonk ocksa, men mindre an om-
sattningen. Rorelsevinsten var 0,4 miljoner euro negativ (0,0 miljoner euro) och rérelsevinsten |
forhéallande till omsattningen var -6,6 % (-0,2 %). Bolagets soliditet minskade betydligt till foljd
av den forsvagade I6nsamheten.

Den 1.1.2010 blev HAUS ett in-house-bolag, som framst betjanar staten, de statliga affarsver
ken, de statliga fonderna utanfoér budgeten, riksdagen och enheterna under riksdagen samt
EU-férvaltningen. | samma veva Overgick dgarstyrningen av HAUS fran statsraddets kansli till
finansministeriet.

NYCKELTAL

2009 2008
Omséttning M€ 5,6 6,1
Rérelseresultat %S -0,4 -0,0
Rérelseresultat % % -6,6 -0,2
Balansomslutning ME 0,9 1,4
Soliditet % 17,0 37,7
Nettoskuldsattningsgrad % -127,3 -82,3
Avkastning pa eget kapital % -106,9 1,9
Avkastning pa sysselsatt kapital % -106,4 2,6
Antal anstallda 40 43
Antal anstallda i Finland 40 43
Utdelningar %S 0,0 0,0
Utdelning till staten M€ 0,0 0,0
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LABTIUM OY laboratorietjanster

Statens dgarandel: 100,0 %
Styrelseordférande: Raimo Korpinen
Verkstallande direktor: Harry Sandstrom
Antal anstéllda: 86

Huvudorter i Finland: Esbo och Rovaniemi

Labtium Oy:s (Labtium) verksamhetsidé ar att producera och tillhandahélla testnings-, laborato-
rie- och experttjanster som ger kunderna méjlighet att koncentrera sig pa sin kdrnverksamhet.
Labtiums affarsverksamhet ar uppspjalkad péa tva affarsomraden, det vill séga geotjanster samt
industri- och miljotjanster. Labtium grundades 5.7.2007 genom att Geologiska Forskningscentra-
lens (GTK) kemiska laboratoriefunktioner dverférdes till ett helt statsagt aktiebolag. Verksamhe-
ten inleddes 1.9.2007. Bolagets forsta rakenskapsperiod var 5.72007-31.12.2008.

Omséttningen for Labtiums forsta rakenskapsperiod var 10,5 miljoner euro och resultatet visade
en forlust pa 0,172 miljoner euro. Resultatet belastades i samband med att bolaget grunda-
des av engangsposter till foljd av de nya forvaltningsstrukturerna, ekonomiférvaltningen och
kommunikationssystemet. Labtiums verksamhet har gatt med férlust aven rakenskapsperioden
2009 delvis till foljd av recessionen i ekonomin.

Forutom genom kostnadsinbesparingar stravar Labtium dven efter att forbattra forutsattningarna
for sin affarsverksamhet genom foéretagskop och samarbetsavtal. Labtium utvidgade sin verk-
samhet till Sverige genom att kopa 50,2 % av start-up foretaget Laponia Laboratories (LapLab)
AB i november 2009. Rovaniemi livsmedelslaboratorium har dvergatt till Labtium frdn och med
1.2.2010.

Labtium har vunnit den forsta konkurrensutsattningen av GTK:s kemiska analystjanster for aren
2010-2011, avtalet innehaller en tvaarig tillaggsoption.

NYCKELTAL

2009 5.7.2007-31.12.2008
Omséttning M€ 7,0 10,5
Rorelseresultat M€ -0,6 -0,284
Rérelseresultat % % -9,1 -2,8
Balansomslutning M€ 6,1 4.6
Soliditet % 48,4 78,9
Nettoskuldséttningsgrad % 12,9 -46,8
Avkastning pa eget kapital % -20,7 -9,6
Avkastning pa sysselsatt kapital % -10,4 -9,5
Antal anstallda 86 100
Antal anstallda i Finland 86 100
Utdelningar M€ 0 0
Utdelning till staten M€ 0 0
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MOTIVA OY energieffektivitet, fornybar energi och
materialeffektivitet

Statens dgarandel: 100,0 %
Styrelseordférande: Juhani Wiio
Verkstallande direktor: Jouko Kinnunen
Antal anstéllda: 36

Huvudort i Finland: Helsingfors

Motiva Oy producerar expert- och projekttjanster i syfte att forbattra energieffektiviteten och dka
anvandningen av fornybar energi. Motiva har ocksa materialeffektivitet pa sitt program. Motiva
haller pa att utarbeta en naturresursstrategi som under de narmaste aren 6ppnar nya mojlighe-
ter framforallt for Motivas materialeffektivitetsverksamhet

Inom statsforvaltningen fungerar Motiva som en s.k. inhouse-enhet, vilket innebér att bolaget
inte har nagra egentliga konkurrenter nar det galler energi- och materialeffektivitet. Motivas
dotterbolag Motiva Services Oy verkar daremot helt pd marknadsvillkor och under konkurrens-
utsattning. Avsikten ar att dotterbolaget ska inrikta sin verksamhet framforallt p4 omréden med
marknadsbrist.

Motivas kunder ar ministerierna, den dvriga offentliga forvaltningen samt foretag. Motiva ge-
nomfor ocksa EU-finansierade internationella projekt som stéder det nationella utbudet av tjans-
ter. Enligt faktureringen var forhallandet mellan kundgrupperna 2009:

— arbets- och naringsministeriet 71 %

— Ovriga ministerier 9 %

— den dvriga statsforvaltningen 6 %

— foretag och kommuner 5%

— EU-kommissionen och 6vriga lander 9%

Ar 2009 var omsattningen 5,9 miljoner euro och resultatet 0,3 miljoner euro. Ar 2009 forsva-

gades resultatet av intressebolaget STC Simulator Training Oy:s konkurs och redovisning av
aktiernas varde som kostnad.
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NYCKELTAL

2009 2008
Omséttning S 5,9 5,1
Rorelseresultat M€ 0,4 0,0
Rérelseresultat % % 6,1 0,9
Balansomslutning ME 3,1 2,7
Soliditet % 56 53
Nettoskuldséttningsgrad % -31,9 -42.4
Avkastning pa eget kapital % 21,6 54
Avkastning pa sysselsatt kapital % 36,9 6,0
Antal anstallda 36 31
Antal anstallda i Finland 36 31
Utdelningar S 0,0 0,0
Utdelning till staten S 0,0 0,0
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SILTA OY outsourcing av personalforvaltning

Statens dgarandel: 10,2 %

Styrelseordférande: Seppo Matikainen
Tjansteforrattande verkstéllande direktor: Jukka Rinne
Antal anstéllda: 296

Huvudorter i Finland: Helsingfors, Tammerfors och Abo

| Silta Oy:s serviceutbud ingar forutom ldnerakning aven pensionstjanster, personalfonder, re-
kryteringstjanster, omplaceringstjanster samt konsult-, tranings- och uthyrningstjanst inom per
sonaladministration samt ekonomiférvaltningstjanst for offentliga samfund. Ar 2009 omsatte
bolaget 22,2 miljoner euro och sysselsatte i genomsnitt 296 personer. Siltas viktigaste verk-
samhetsomrade ar lonetjanster for foretag, sammanslutningar och organisationer inom den
offentliga sektorn. Dessa tjansters andel av Siltas och dess dotterbolags omséttning ar 2009
var 72,1 %.

Den 31.12.2009 fusionerade Silta Oy sina dotterbolag Rahastopalvelu RP Oy, Konsulttitoimisto
Jaakko Lehto Qy, Oy ProMotive Ab, Silta HRM Oy och SV Benefic Oy. Genom fusionen koncen-
trerades all verksamhet i bolagen fran och med 1.1.2010 till Silta Oy.

Silta Oy 4gs av Logica Suomi Oy (44,9 %), Omsesidiga arbetspensionsforsakringsbolaget Var
ma (39,1 %), finska staten (10,14 %) och Sampo Abp (5,8 %).

Silta Oy:s lbnsamhet sjonk fortfarande klart i fjol och resultatet sjonk till negativt. For andra aret
i rad forsamrades I[dnsamheten av de 6kade kostnaderna, som dverskred omséattningsdkningen.
Avkastningen pa sysselsatt kapital sjonk i fjol till -2,3 % fran 10,5 % féregdende ar. Omsatt-
ningen 6kade med 9,3 % och kostnaderna med 12,9 %. Majoriteten av omsattningsdkningen
kom frdn en 6kning av I6netjansterna. | fjol sjonk Siltas sjalvforsérjningsgrad med inemot tio pro-
centenheter jamfort med foregadende ar. Sankningen berodde péa forlustresultatet, utdelningar
och 6kad balansomslutning.

NYCKELTAL

2009 2008
Omsattning ME 22,2 20,3
Rorelseresultat M€ -0,4 0,2
Roérelseresultat % % -1,9 1,2
Balansomslutning M€ 8,6 8,1
Soliditet % 45,5 54,9
Nettoskuldsattningsgrad % -7,2 -23,5
Avkastning pa eget kapital % -2,5 9,0
Avkastning pa sysselsatt kapital % -2,3 10,5
Antal anstallda 296 267
Antal anstallda i Finland 296 267
Utdelningar ME 0,0 0,4
Utdelning till staten M€ 0,0 0,0
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SUOMEN VILJAVA OY hantering och lagring av spannmal

Statens dgarandel: 100,0 %

Styrelseordférande: Kari Kolu

Verkstéllande direktor: Kari Nurmentaus

Antal anstéllda: 90

Huvudorter i Finland: Helsingfors, Kokemaki, Koria, Kuopio, Loimaa, Lovisa, Mustio, Nadendal,
Bjarna, Raumo, Seinajoki, Turenki, Vanda och Ylivieska

Suomen Viljava Oy:s primara verksamhet ar hantering och lagring av spannmal och révaror av
spannmalstyp.

Betydande aktérer inom branschen for kommersiell lagring och hantering ar industrin som an-
vander spannmal, spannmalsodlarna och Suomen Viljava Oy. Merparten av Finlands sdkerhets-
lager av spannmal finns i bolagets silor. Bolagets omséttning pa ca 17 miljoner euro utgors till
storsta delen av hantering och lagring av spannmal.

Suomen Viljava Oy:s silokapacitet ar 1,4 miljoner ton pa 21 orter. Bolaget hanterar arligen nar
mare 2 miljoner ton spannmal och andra produkter.

Ar 2009 lag bolagets omséattning och rorelsevinst p& samma niva som under tidigare raken-
skapsperioder.

NYCKELTAL

2009 2008
Omsattning ME 17,7 16,7
Rorelseresultat ME 4.1 4,0
Rérelseresultat % % 23,2 23,6
Balansomslutning ME 27,2 28,3
Soliditet % 774 73,3
Nettoskuldsattningsgrad % 10,7 11
Avkastning pa eget kapital % 15,7 13,3
Avkastning pa sysselsatt kapital % 16,2 15,7
Antal anstéllda 90 91
Antal anstéllda i Finland 90 91
Utdelningar M€ 3,0 3,0
Utdelning till staten M€ 3,0 3,0
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5.4 Specialuppgiftsbolagen Solidium Oy och Governia Oy

GOVERNIA OY placeringsverksamhet

Statens dgarandel: 100,0 %
Styrelseordférande: Harri Pynna
Verkstéallande direktor: Raimo Korpinen
Antal anstallda: 19

Huvudort i Finland: Helsingfors

Governia Oy (Governia) ar ett under avdelningen for agarstyrning vid statsradets kansli verksamt
bolag, som skoter specialuppgifter for staten. Bolagets bransch ar placeringsverksamhet. Go-
vernia grundades ar 2009 da Solidium Oy, som tidigare skotte Governias uppgifter, delades upp
i Solidium, som forvaltar statens aktieplaceringar i ickestrategiska borsbolag och Governia, som
fortsatter med den affarsverksamhet som Solidium tidigare idkade. Governia ar ett holdingbo-
lag, vars mest betydande dotterbolag ar Kruunuasunnot Oy.

Kruunuasunnot Oy grundades ar 1999 i férsta hand for att sanera de hyresbostader som hade
agts av forsvarsmakten. Kruunuasunnot har sedermera dven kopt upp bostader p& annat hall.
Bolaget utvecklar sin fastighetsportfolj pa dver 3 000 hyresbostader bland annat genom grund-
renoveringar, rationalisering av energiforsorjningen, forsaljning av fastigheter och bostadsaktier
samt detaljplanering. Governia dger hela aktiestocken i Kruunuasunnot Oy.

Omsattningen for Governia-koncernens forsta rakenskapsperiod var 20,5 miljoner euro. Storsta
delen av omsattningen var hyresintakter och driftsersattningar. Forsaljning av fastigheter och
fastighetsaktier stod for en knapp tredjedel. Resultatet uppvisar en forlust pa 2 miljoner euro.
Forsaljningsforlusten pé en fastighetsaffar belastade resultatet.

NYCKELTAL

2009
Omséttning M€ 20,5
Roérelseresultat M€ -0,3
Roérelseresultat % % -1,3
Balansomslutning M€ 204,8
Soliditet % 61,8
Nettoskuldsattningsgrad % 57,3
Avkastning pa eget kapital % -0,4
Avkastning pa sysselsatt kapital % 0,3
Antal anstallda 19
Antal anstéllda i Finland 19
Utdelningar M€ 0
Utdelning till staten M€ 0

Governia-koncernens férsta rékenskapsperiod var 1.5.-31.12.2009.

78



SOLIDIUM OY placeringsverksamhet

Statens dgarandel: 100,0 %
Styrelseordférande: Keijo Suila
Verkstéllande direktor: Kari Jarvinen
Antal anstallda: 11

Huvudort i Finland: Helsingfors

Solidium Qy (Solidium) ar ett av finska staten heldgt placeringsbolag, som agerar i samrad
med de Ovriga agarna. Ett nationellt intresse ar forknippat med Solidiums placeringar, men
placeringsbesluten grundar sig pa ekonomiskt dvervagande. Solidium ar en aktiv aktor pa den
finlandska kapitalmarknaden. Bolagets verksamhet finansieras med avkastning fran placering-
arna och lanade pengar.

Statsradet fattade den 21.10.2008 ett beslut om att det av staten heldgda Solidium Oy dndrades
till ett placeringsbolag som skoter statens ickestrategiska bdrsportfélj. Fran det statliga agandet
overfordes atta borsbolag till Solidium den 11.12.2008, det vill sdga Kemira, Metso, Outokumpu,
Rautaruukki, Sampo, Sponda, Stora Enso och TeliaSonera. Solidiums organisation och inled-
ningen av verksamheten bérjade varen 2009. Den 11.6.2009 beslot statsradet om Gverféring av
de statligt agda aktierna i Elisa till Solidium.

Solidiums forsta rakenskapsperiod var 1.5 — 30.6.2009. Bolagets féregangare upphdrde med sin
verksamhet den 30.4.2009 till foljd av delningsprocessen och efter det att samtliga tillgangar
och skulder i sin helhet hade dverforts pd de mottagande bolagen, det vill sdga Solidium och
Governia Oy i enlighet med delningsavtalet.

Under sin forsta rakenskapsperiod kopte Solidium 625 tusen aktier i Elisa Abp for 7 miljoner
euro den 16.6. Genom kdpet av denna aktiepost dkade Solidiums innehav i Elisa med 0,03 pro-
centenheter och dverskred gransen 10 %.

| juni 2009 deltog Solidium till fullt belopp i Spondas teckningsrattsemission genom att pla-
cera sammanlagt 71 miljoner euro. | samband med emissionen bevarades Solidiums innehav i
Sponda oférandrat, det vill sdga pa 34,3 %.

Under det sista kvartalet ar 2009 tecknade Solidium nya aktier i Kemira for sammanlagt 34,6
miljoner euro Kemiran. Efter emissionen ar Solidiums innehav i Kemira 16,67 % (innehavet fore

emissionen var 16,52 %).

Efter halvarsperioden kopte Solidium i april 2010 5,0 % av aktierna i Tieto QOyj for 57.8 miljoner
euro.
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NYCKELTAL

1.7.-31.12.2009*

1.5.-30.6.2009*

Omséttning
Roérelseresultat
Rorelseresultat %
Balansomslutning
Soliditet
Nettoskuldséttningsgrad
Avkastning pa eget kapital
Avkastning pa sysselsatt kapital
Antal anstallda

Antal anstallda i Finland
Utdelningar

Utdelning till staten

*Solidiums férsta rékenskapsperiod var 1.5.-30.6.2009. Halvarsrapport 1.7.2009-31.12.2009.

M€
M€
%
M€
%
%
%
%

M€
M€
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5738
100

1
1

0
-1.1

5740
100,0



6 Ekonomiskt mervarde
som bolagen skapar

Det ekonomiska mervéardet ar en siffra som anger bolagets rorelseresultat i forhallande till det
kapital som bolagets verksamhet binder. Eftersom det bundna kapitalet kostar maste en kost-
nad faststéllas for det. Den genomsnittliga kostnaden bestar av kostnaden for fraimmande kapi-
tal och avkastningskravet pa det egna kapitalet.

| foljande tabell sammanstélls det arliga ekonomiska mervarde som bolagen i den av staten di-
rekt dgda borsportfoljen producerade aren 2008-2009. Av tabellen framgéar dessutom bolagens
bundna kapital 2009 och den genomsnittliga kapitalkostnaden vid utgdngen av 2009.

Tabell 2: Producerat ekonomiskt mervarde 2008-2009

Kapital-

Sysselsatt kostnad
kapital, M€ WACC, % Ekonomiskt mervarde, M€
2009 2009 2009 2008
Finnair Oyj 1085 7,6 -145 -102
Fortum Abp 12272 6,9 608 1039
Neste Oil Abp 3924 8,0 11 -96
Oneterade bolag sammanlagt -79 -58

Av de onoterade bolagen var Gasum Oy och Suomen Viljava de som bast producerade ekono-
miskt mervarde.

Tabellen avspeglar bolagens resultatutveckling under granskningsperioden men ocksa det fak-
tum att affarsverksamhet som kraver mycket kapital inte alltid producerar ekonomiskt mervar-
de, trots att verksamheten eventuellt visar bokféringsmassig vinst. Karnan i resonemanget ar
att verksamheten alltid borde avkasta dtminstone sa& mycket vinst att kostnaden for det bundna
kapitalet tacks. | annat fall producerar bolaget ett negativt ekonomiskt mervarde under gransk-
ningsaret.

Kapitalkostnaden bygger pd uppfattningen att bolagens verksamhet paverkas av cykliska fluk-
tuationer och riskexponeringar (s.k. betatal). Kapitalkostnaden ar baserad pa marknadsranteni-
van och till denna laggs kostnaderna for aktiefinansiering som ar beroende av bolagets riskniva.
Kapitalkostnaden avspeglar ocksa bolagets kapitalstruktur.
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BILAGOR

BILAGA 1: Centrala nyckeltal

Av foljande tabeller framgéar de centrala nyckeltalen for de i statens portfdlj ingdende bolagen
aren 2008 och 2009, M€.

Nettoskuld-
Omsétt- Forelse- Rorelse- Balans- _— s
ning vinst vinst omslutning Selieliet sattmggas(; ROl

Finnair 1838 -124 -6,7 % 2447 35,5 % 86,9 % -12,7% -8,4 %
Fortum 5435 1782 328% 19 841 42,8 % 70,3 % 16,0 % 12,1 %
Neste Oil 9636 335 3,5% 5700 39,1 % 86,3 % 10,2 % 9,0 %
Altia 407,3 5,6 1,4 % 3984 34,3 % 54,9 % 4,3 % 42 %
Arek 52,4 -1,2 -2,3% 79,6 10,4 % 7589 % -359% -1,6 %
Art and Design City Helsinki 0,4 00 -121% 0,5 83,7%  -107,0 % 11,9 % 14,4 %
Boreal Vaxtforadling 7,2 0,4 5,6 % 8,0 79,4 % -23,8 % 7.4 % 75 %
Destia 603,4 -16,9 -2,8% 2741 26,3 % 652% -212% -10,6%
Edita 110,9 3,7 34 % 91,4 37,3% 65,0 % 10,6 % 6,1 %
Ekokem 94,3 71 7.5 % 160,0 67,5 % 16,2 % 4,0 % 55 %
Fingrid 358,9 50,8 14,2% 1648,6 27,2 % 183,0 % 57 % 3,9 %
FCG Finnish Counsulting Group 72,9 0,7 1,0 % 41,6 70,7 % 1,8 %

Gasum 1064,7 102,5 9,6 % 793,5 52,4 % 3.4 % 19,0% 23,7%
Governia* 20,5 -0,3 -1,5% 204,8 61,8 % 57,3 % -0,4 % 0,3 %
HAUS kehittamiskeskus 5,6 -0,4 -6,6 % 0,9 170% -127,3% -106,9% -106,4 %
Itella 1819,7 46,7 2,6 % 1408,1 48,5 % 19,7 % -0,7 % 5,8 %
Kemijoki 39,6 -1,2 -3,0 % 4345 27,7 % 238,1 % -5,6 % 0,2 %
Labtium 7,0 -0,6 -8,6 % 6,1 48,4 % 129% -207% -10,4%
Motiva 5,9 0,4 6,8 % 3.1 56,0 % -319% 216% 369%
Myntverket i Finland 89,4 -3,9 -4,4 % 71,5 84,9 % -47,6 % -4,0 % -3,2%
Patria 539,5 20,0 3,7 % 524,5 43,5 % 40,8 % 57 % 4,5 %
Raskone 183,5 -2,0 -1,1% 99,7 15,6 % 2596 % -19,0% -3,2%
Silta 22,2 -0,4 -1,9% 8,6 45,5 % -1,2% -2,5% -2,3%
Finska Centralen for Utsédespotatis 34 0,2 5,9 % 34 27,3 % 98,5 % 10,9 % 10,1 %
Suomen Viljava 17,7 41 23,2 % 27,2 77,4 % 10,7 % 15,7 % 16,2 %
Vapo 537,7 38,0 71 % 847,8 39,5 % 111,5 % 6,8 % 57 %
VR-Group 1399,4 28,9 21% 1629,7 83,0 % -10,9 % 1,4 % 24 %

*rakensksperiod 1.5.-31.12.2009
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Omsétt-

ning

Finnair 2 256
Fortum 5636
Neste Oil 15043
Altia 463,3
Arek 30,8
Art and Design City Helsinki 0,4
Boreal Vaxtforadling** 9,5
Destia 7171
Edita 111,1
Ekokem 96,6
Fingrid 382,3
FCG Finnish Counsulting Group 79,4
Gasum 1218,2
HAUS kehittdmiskeskus 6,1
ltella 1952,9
Kemijoki 449
Labtium 10,5
Motiva 5,1
Myntverket i Finland 96,0
Patria 534,6
Raskone 181,6
SantaPark*** 1,8
Silta 20,3
Finska Centralen for Utsédespotatis 3,4
Suomen Viljava 16,7
Vapo 631,8
VR-Group 1530,4

** rakenskapsperiod 1.7.2007-31.12.2008
*** rakenskapsperiod 1.5.2007-30.4.2008

Forelse-
vinst

19,3

13,1
68,4
2,9
33,8
0,0
69,0
0,5
0,3
0,0
1,8
8,9
2,0
0,2
0,2
0,2
4,0
21,1
74,4

Rorelse-
vinst

-2,3%
34,8 %
1,2%

1,9 %
-5,8 %
-3,2%
33%
2,7%
3.3%
13,5 %
17,9 %
3,7%
2,8 %
-0,2 %
3.5%

1.2%
2,7 %

0,9 %
-1,9 %

1.7 %

1.1%
13,0 %

1,2%
4,8 %
23,6 %

3,3%
4,9 %
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Balans-
omslutning

2084
20278
4720

402,2
85,5
0,4
75
294,3
93,7
157,8
1561,6
42,4
671,6
1,4
1370,5
434,7
4,6
2,7
72,3
503,1
86,6
1,8

8,1

3,1
28,3
764,3
1623,1

Soliditet

36,9 %
41,6 %
46,2 %

30,2 %
13,9 %
86,3 %
79,0 %
33,4 %
31,1 %
62,6 %
26,7 %
67,8 %
54,5 %
37,7 %
51,1 %
29,5 %
78,8 %
52,9 %
86,6 %
40,0 %
21,8 %
50,1 %
54,9 %
25,7 %
73,0 %
42,3 %
82,4 %

Nettoskuld-
sattnings-
grad

65,1 %
73,5 %
46,1 %

87,4 %
532,7 %
-92,6 %
-14,7 %

44,4 %

83,9 %

16,2 %
174,0 %

53 %
-82,3 %
14,8 %
212,8 %
-46,8 %
-42,4 %
-51,2 %
55,1 %
170,2 %
70,1 %
-23,5%
124,5 %
11,1 %
99,1 %
-10,5 %

ROE

-5,3 %
18,9 %
4.2 %

4,7 %
-27,7 %
-0,9 %
3,9 %
14,7 %
11,0 %
8,5%
6,6 %
9,7 %
6,9 %
1,9 %
2,6 %
-5,4 %
-4,8 %
54 %
-6,7 %
0,4 %
-0,4 %
22,0 %
9,0 %
13,5 %
13,3 %
0,8 %
4,3 %

-3,0 %
15,2 %
6,1 %

6,8 %
21 %
-0,9 %
57 %
15,7 %
79 %
1,1 %
5,0 %

8,8 %
2,6 %
12,4 %
0,1 %
-4,8 %
41 %
0,0 %
3.3 %
3.8 %
14,8 %
10,5 %
10,1 %
15,7 %
5,6 %
6,3 %



BILAGA 2: Anvisningar fran staten som dgare om premiering av
och pensionsférmaner for foretagsledningen

Finanspolitiska ministerutskottets stallningstagande 8.9.2009

| dessa anvisningar behandlas premieringen av ledningen for statsdgda bolag i pengar. Anvisnin-
garna utgar fran att man vid premieringen av foretagsledningen maste kunna géra en avvagning
mellan foretagens férméaga att konkurrera om de basta personerna och skalighetsaspekter.

Utgéngspunkten for premieringen ar en ratt dimensionerad fast 10n. Vid faststéllandet av den
beaktas savél bolagets interna I6nestruktur som den premieringsnivd som konkurrenterna til-
lampar. Premieringar utdver detta ska grunda sig p& goda prestationer som gagnar bolaget
och dess adgare. De kriterier for premiering som bolagets styrelse faststéller ska vara noggrant
dvervagda, tydliga och tillata insyn, och de ska sa val som méjligt beakta konjunkturvaxlingarnas
inverkan pa premieringen av ledningen. De kriterier som uppstalls ska leda till matbara resultat
som framjar bolagets framgangar péa lang sikt.

Bolagets hela personal ska ha en mdjlighet att dra nytta av foretagets framgangar. De resul-
tatléne- och bonussystem som anvands i bolaget ska garantera personalen en rattvis andel av
bolagets goda resultat. Resultataviéning och personalfonder ar de viktigaste instrumenten for
att beldna personalen. Staten anser att personalfonder ar en valfungerande I6sning sarskilt da
man forsdéker sammanjamka personalens, foretagsledningens och &garnas intressen genom
premieringssystem.

Statens dgarstyrning och statens verksamhet som agare grundar sig pa en tydlig definition av
behorighet och ansvar mellan dgarna, styrelsen och den operativa ledningen. Agarna faststaller
bolagets verksamhetsomrade och de centrala malen for bolagets verksamhet, véljer en styrelse
som ska genomféra de mal som agarna stallt upp och évervakar och utvarderar genomforandet.
Agarskapet skots enligt aktiebolagslagen sa att dgarna fattar konkreta beslut i bolagsstamman
eller i aktiedgarmoten. Staten iakttar som dgare utan undantag aktiebolagslagens bestammel-
ser om aktiedgarnas likstéllighet samt bolagsordningarnas bestdmmelser om féretagets syfte
och verksamhet.

Bolagets styrelse svarar for bolagets forvaltning och for att bolagets verksamhet ar andamalsen-
ligt organiserad. Verkstallande direktdren svarar for den dagliga ledningen av bolaget i enlighet
med styrelsens direktiv och beslut. Agarens kontakter till bolaget skéts framst genom styrel-
sens ordférande.

Ett foretags affarsverksamhet och dess framgangar ar beroende av hur kunniga bolagets an-
stéllda ar och hur bra de lyckas i sitt arbete, och foretagsledningens insats ar av avgoérande
betydelse. Antalet nyckelpersoner vid ett foéretag ar dock ofta betydligt storre dn den egentliga
foretagsledningen, och en framgangsrik foretagsverksamhet kraver en kunnig och engagerad
personal. Det ligger i agarnas gemensamma intresse att bolaget har en kunnig ledning, som é&r
engagerad i verksamheten och som agerar i enlighet med agarnas intressen, och att bolaget
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bade kan anstélla och i sin tjanst halla kvar sddana personer som det behdver fér en framgangs-
rik verksamhet.

Staten ska darfor i egenskap av dgare trygga bolagets majlighet att pa konkurrenskraftiga och
skaliga villkor tavla om ledare och andra nyckelpersoner. Samtidigt ska man noga se till att
premieringen inte leder till sddana Gverdrifter att t.ex. de mal som &dgaren satt for premierings-
systemet dventyras. Man bor dessutom beakta att foretagens framgéang inte endast beror pa
eller ar ledningens och styrelsens fortjanst. En yrkeskunnig och motiverad personal &r en central
framgangsfaktor inom féretagsverksamhet, vilket innebar att hela personalen méste garanteras
en rattvis mojlighet att dra nytta av foretagets goda resultat.

En annan viktig omstandighet for dgarna ar styrelsens sammansattning samt styrelsemedlem-
marnas kunnande och sakerstallandet av deras engagemang for verksamheten. Agarna maste
darfor se till att styrelsernas arvoden motsvarar det engagemang och den tidsanvandning som
kravs av ordférandena och ledamoterna. Sarskilt styrelseordférandenas betydelse och ansvar
har kontinuerligt 0kat under de senaste aren.

Staten har likval i egenskap av enda agare, majoritetsagare och betydande minoritetsdgare
ett sarskilt intresse att sdkerstalla att premieringen av saval ledningen, nyckelpersonalen och
forvaltningsorganens medlemmar som hela personalen langsiktigt stdder och férbattrar bola-
gens verksamhetsbetingelser och konkurrenskraft. Samtidigt ar det dock viktigt for &garna att
premieringen grundar sig pa en resultatrik verksamhet, som ocksd dgaren eller &garna har blivit
delaktiga av och som inte grundar sig pa kortsiktigt risktagande. Darfor faststéller finanspolitiska
ministerutskottet foljande riktlinjer som gaéller statsdgda bolags

e avloning och premiering av den operativa ledningen och andra nyckelpersoner,
e premiering av medlemmarna i férvaltningsorganen samt
e bolagsstyrelsens ansvar for att riktlinjerna for premieringen av ledningen iakttas.

1. Beslutssystemet och anvisningarnas betydelse i olika bolag

1.1. Bolagets styrelse beslutar om premiering av ledningen. Agarna fattar sddana beslut endast
om det enligt aktiebolagslagen kravs bolagsstdammans samtycke. Beredningen av premierings-
system ska alltid ske pa styrelseordfdrandens och ett eventuellt premieringsutskotts ansvar.
Endast av bolaget oberoende styrelseledamoter kan delta i beslutsfattandet om premiering.
Vid bolagsstamman ska styrelsens ordférande beskriva de géllande systemen for premiering
av ledningen och genomférandet av dem for aktiedgarna samt beddma hur bra de fungerar och
vilken betydelse de har.

1.2. Bolagets styrelse ansvarar for tillampningen av anvisningarna och, i relation till staten som
dgare, dven for att de iakttas. Anvisningarna paverkar inte styrelsens lagstadgade skyldigheter
eller styrelsens ansvar gentemot Ovriga aktiedgare, placerare eller bolagets avtalsparter, varfor
anvisningarnas betydelse varierar mellan olika slags bolag enligt féljande:
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| bolag som helt dgs av staten ska man inte avvika frdn anvisningarna utan férhandsgodkan-

nande av agaren.

— | onoterade bolag dar staten innehar aktiemajoriteten ska anvisningarna foljas om inte aktiea-
garnas gemensamma intresse forutsatter ndgot annat.

— | noterade bolag dar staten innehar aktiemajoriteten forvantas styrelsen beakta anvisningar-
na inom ramen for aktiebolags- och vardepappersmarknadslagen och den kod for bolagsstyr
ning som uppgjorts av Vardepappersmarknadsféreningen rf och som inforts i reglerna for
Helsingfors Bors.

— | onoterade statliga intressebolag och i noterade intressebolag som 6verforts i Solidium Oy:s

dgo beskriver anvisningarna en betydande dgares uppfattning om god och godtagbar pre-

miering. Bolagets styrelser ska beakta dem som detta i sitt beslutsfattande.

1.3. Anvisningarna géller nya uppdrags- och arbetsavtal samt beslut som fattas efter det att
anvisningarna godkants. Nar tidigare premieringssystem och individuella avtal uppdateras eller
kompletteras ska man strava efter att dverga till praxis enligt dessa anvisningar.

1.4. Anvisningarna har skrivits for att galla premieringar vid bolag som fungerar pd marknads-
villkor, varfor de inte till alla delar ldmpar sig for bolag som skdter statliga specialuppgifter och
deras dgarstyrning. | dessa bolag bor kriterierna for premieringen planeras bolagsvis sa att de
beaktar specialuppgiften i frdga, hur vél bolaget lyckas i fullféljandet av sin uppgift och bolagets
ekonomiska effektivitet. Samtidigt ska man beakta de riskfria intakter som flyter in av de statliga
specialuppgifterna och pa grund av eventuell dispens, ensamrétt eller andringar i lagstiftningen,
vilka inte far utgdra grund for ledningens resultatlon.

1.5. | anvisningarna har man beaktat Europeiska kommissionens rekommendationer om ord-
ningen for ersattningar till ledande befattningshavare i borsnoterade bolag (de senaste av den
30 april 2009) och den kod for bolagsstyrning som uppgjorts av Vardepappersmarknadsforen-
ingen rf &r 2008. Koden for bolagsstyrning ar da dessa anvisningar meddelas under utvarde-
ring uttryckligen i fraga om premieringar, och noterade bolag ska i eventuella konfliktsituationer
iaktta koden for bolagsstyrning.

2. Premieringen av ledningen och nyckelpersoner — bestandsdelar och maximala nivaer

Den centrala bestandsdelen i premieringen ar personens fasta Ion, vars storlek aterspeglas
pé dvriga arvoden. Darfér bor man fasta uppmarksamhet vid att grundlonen ar skalig och ratt
dimensionerad i relation till jamférbara bolag.

2.1. D& man utvecklar premieringen och premieringssystemen ar de centrala mélen att premie-
ringen utformas klarare, samt att malpersonernas forankring i bolaget dékas och att langsiktighe-
ten starks. Varje premieringssystem som tas i bruk bor (i) std i samklang med statens agarroll,
(i) styra och binda till en langsiktig 6kning av dgarvardet samt (iii) till sina villkor vara skaligt och i
frdga om genomfdrandet sa forutsdgbart att oskaliga arvoden inte ar mojliga. Staten forutsatter
att styrelserna beaktar dessa utgadngspunkter for att sakerstélla en langsiktig forankring.
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2.2. Nar premieringen utvecklas, bor sarskild uppmarksamhet dgnas sambandet mellan mal-
personens insats och arvodet. Insatserna frdn de nyckelpersoner som tas med i ett premie-
ringsprogram ska kunna matas och den maétare som véljs far inte ge utrymme for konstgjord
manipulering av resultatet. Dessutom bér uppmaérksamhet fastas vid att premieringssystemen
ocksd maste ha en forankrande effekt, och att de inte bdr anvandas enbart for premieringsni-
vans skull. Darfor ar det motiverat att strava efter att malgruppen for dessa system ar skalig till
sin storlek s& att verkningsgraden kan uppréatthéllas. De som omfattas av premieringssystem
for ledningen och nyckelpersoner bér inte omfattas av personalfonder eller andra premierings-
system som galler hela personalen.

2.3. Agarna forutsatter att styrelserna foljer med utvecklingen av premieringspraxis och ser till
att det tillampade premieringsférfarandet ar konkurrenskraftigt. Samtidigt ska styrelserna for-
sakra sig om att premieringsbesluten inte under nagra som helst omstandigheter leder till oskéa-
liga formaner. Utgangspunkten ar att grundlonen &r konkurrenskraftig och att tilldggspremierna
grundar sig pé ett matbart resultat och pé& en god prestation av den som erhaller premien. Nar
ett foretags prestationsformaga beddms, ska sddana kriterier anvdndas som pé ett rattvist satt
tar fram foretagets framgang i relation till konkurrenternas och som dven beaktar skapandet av
forutsattningar for langsiktig tillvaxt i foretaget.

2.4. Foretagsledningens och nyckelpersonernas avloning behandlas som en helhet som bestéar
av saval personens |6n som direktdrs- eller arbetsavtalets villkor géllande pension och natura-
férméner. Den totala I6nen kan bildas av olika bestadndsdelar, sdsom en pé éars- eller ménadslon
baserad grundlon eller fast 16n (och som ockséa innehéller beskattningsbara naturaférméner), en
resultatlén som baserar sig pa en arlig beddmning samt ett incitament péa lang sikt som grundar
sig pa en beddémning som omfattar minst tre rakenskapsar. De kostnader som bolaget har av en
eventuell tillaggspension ska ingd i det totala premiebeloppet.

2.5. Premieringen ska pé ett rattvist och klart iakttagbart satt grunda sig pa foretagets framgéng
och péa skapande av forutsattningar for langsiktig tillvaxt. Nivan pa grundldnen maste vara skalig
och alla tillaggspremier ska vara bundna vid resultatet. Den érliga resultatldnen och incitamentet
pa lang sikt far inte grunda sig pa samma kriterier, varfor flerariga kriterier och jamférelsegrunder
for incitamentet pa lang sikt maste anvandas.

2.6. Premieringen ska vara forutsebar och tilldta insyn, s& att alla parter kan bedéma hur bra
den lyckats. De flerariga programmen ar till sin natur avtal som bade bolaget och de som deltar
i programmen férbinder sig att iaktta. | programmens allmanna villkor ska man i avtalsskedet
forbereda sig for situationer, dar av foretaget oberoende férdndringar i omstandigheterna nar
programmet tillampas leder till ett slutresultat som ar skadligt eller oskaligt for bolaget. | sddana
situationer ska man antingen kunna skéra ned premierna enligt programmet eller &tminstone
skjuta upp utbetalningen av dem till en for bolaget lampligare tidpunkt. Premierna ska dven
kunna atertas eller aterkravas i en situation dar antingen programmens matare for erhallande
av premier har manipulerats eller man har handlat i strid med lag eller foretagets etiska regler
eller annars oetiskt.
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2.7. Maximibeloppet for den éarliga resultatlonen ar 40 procent av den grundlén som betalats till
mottagaren under beddémningsaret, om det inte finns sarskilda skal for ndgot annat. Om resul-
tatldnens maximibelopp tidigare har varit mindre an detta, ska en hojning av maximibeloppet
ersatta samtidiga hoéjningar av grundlénen.

2.8. Minimilangden fér incitamenten pa lang sikt ar tre ar och premiens maximibelopp ar 100
procent av den grundldn som betalats till mottagaren under den tid programmet varat. Om
tredriga program inleds med ett ars mellanrum som sé& kallade rullande program, far den sam-
manlagda maximala avkastningen av de tredriga programmen for samma beddmningsar utgdra
hogst 100 procent av den grundlén som betalats till premietagaren under aret i fraga.

2.9. Inom de maximigranser som anges i anvisningarna kan daven anvandas t.ex. premierings-
program som forutséatter en betydande egen investering i bolaget av premietagaren. Vid tillamp-
ningen av de maximala granserna beaktas i detta fall inte vardestegringen for premietagarens
egen investering.

3. Utbetalning av premier och anslutande villkor

3.1. De éarliga resultatlonerna betalas i forsta hand i pengar. Incitamenten péa lang sikt betalas i
noterade bolag i framsta hand som en kombination av bolagets egna aktier och pengar sé att ca
40 procent av premien bestar av aktier. Staten kommer vid bolagsstammor inte att godkénna
optionssystem i anslutning till premiering.

3.2. Nar aktiepremier anvands évergar aktierna i mottagarens dgo och betalas skatterna pé pre-
mierna i slutet av intjaningsperioden, nar premiebeloppet har faststéllts. Fran och med detta in-
leds ett minst trearigt overlatelseférbud, som man kan avvika fran endast med bolagsstyrelsens
tillstand som beviljats av sarskilda skél. Regeln om den maximala premien i punkt 2.8 tilldmpas
vid tidpunkten da premien betalas. Darefter réknas aktiernas vardestegring mottagarna till férdel
och en vardeminskning dem till nackdel.

3.3. | onoterade bolag betalas incitamenten pa lang sikt alltid i pengar. Man bor strava efter att
foga villkor som motsvarar aktiepremiesystemens malsattningar till premierna, for att pa sé satt
Oka programmens langsiktighet. P4 motsvarande satt som i fraga om Overlatelseférbuden inom
aktiepremiesystemen kan ca 40 procent av premien ldmnas i bolaget som ett tredrigt lan fran
premietagaren, sé att ldnerantan motsvarar avkastningen pa bolagets eget kapital i enlighet
med det faststéllda bokslutet, utan effekterna av poster av engadngsnatur. Lanetiden kan forkor
tas endast genom bolagsstyrelsens beslut som fattats av sarskilda skal.

3.4. Ett vasentligt syfte med premier pa 1dng sikt ar att harmonisera premietagarnas och dgarnas
intressen. | noterade féretag ska foretagsledningen under hela sin befattningsperiod standigt ha
aktier i bolaget som motsvarar minst ett ars fasta bruttolon &tminstone i de fall nar aktierna har
erhallits genom aktiepremiesystem.
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3.5. Den undantagsklausul och mgjlighet till d&terkrav som avses i punkt 2.6 ska enligt systemets
villkor vara i kraft under den tid 6verlatelseférbudet i frdiga om aktier och avtalet om utlaning av
premiebeloppet géller. Om premietagaren sager upp sig eller om befattnings- eller arbetsavtalet
havs pa grund av ekonomiska oklarheter eller andra eventuella misstankar om missbruk innan
Overlatelseforbudet eller laneavtalet [6per ut, atergar premien till bolaget utan vederlag.

4. Pensionsavtal och uppsagningskostnader samt deras kostnader

4.1. | befattningsavtalen for verkstallande direktérer och dvrig hégre ledning far inte godkannas
villkor som ger upphov till dverstora pensionsférmaner eller som tillater att personen i frdga gar
i pension innan han eller hon har uppnatt den allmanna pensionsaldern, som nar anvisningarna
utfardas ar 63 ar.

4.2. De kostnader som pensionerna orsakar bolaget ska behandlas som en del av den totala
avléningen alltid nar man avtalar om tillaggspensioner som avviker fran sedvanlig ArPL-pension
och arbetsgivarprestationer i anslutning till dem. | nya avtal ska inte anvandas villkor som ga-
ranterar en minimipensionsniva (s.k. defined benefit-pension), utan avtalas om en tillaggsavgift
som betalas av arbetsgivaren (s.k. defined contribution), vars omfattning édven ska offentliggo-
ras.

4.3. Totalkostnaderna for verkstallande direktdérens och &vriga nyckelpersoners [6ner inklusive
pensionskostnader ska folja foretagets allméanna Iéne- och premieringspolitik. Pensionskostna-
der som klart 6verskrider den sedvanliga nivan kan accepteras endast i sarskilda fall, till exempel
i fraga om en nyckelperson som rekryteras till Finland fran utlandet.

4.4. | fraga om 16n under uppsagningstid och avgangsbidrag for verkstéllande direktorer och
ovrig hogre ledning tillampas allman praxis eller [6sningar som kommer nara den. For verkstal-
lande direktoren kan maximierséattningen uppga till hogst Ionen under uppsagningstiden for 12
maéanader och en engangsersattning motsvarande I6nen for 12 ménader. Maximiersattningen for
nyckelpersoner i arbetsforhallande ska vara betydligt lagre.

5. Styrelsernas och forvaltningsradens arvoden

5.1. Arvodena till bolagens styrelseordférande och styrelseledamoter ska vara jamfoérbara med
konkurrenternas och jamforbara bolags arvoden. Vid dimensioneringen av ordférandens arvode
beaktas omfattningen av ordférandens roll och skyldigheter i bolaget.

5.2. | noterade bolag ska de foreslagna premierna och statens stéallningstaganden vid bolags-
stdmman grundas pa beddmningar utifran ett jamforelsematerial som omfattar atminstone de
inhemska borsbolagen. De onoterade bolagen grupperas vid faststallandet av arvodena enligt
bolagets storlek och verksamhetens art samt sarskilda grunder som galler det enskilda bolaget.
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5.3. Styrelsearvodena kan i noterade bolag betalas i aktier, om detta ér r&dande praxis i typiska
konkurrerande bolag eller om det enligt bolagets eget dvervagande annars finns skal for detta.
Optionssystem riktade till styrelserna ska inte anvandas, och styrelseledamdterna far inte delta
i premieringssystemen for ledningen och nyckelpersoner.

5.4. Arvodena for forvaltningsrddens ordférande och ledamdter ska i forsta hand beddémas uti-
fran forvaltningsradets uppgifter och ansvar.

6. Insynen i premieringen och dess offentlighet

6.1. Av ett bolag, dar staten ar en betydande agare, kravs i frdiga om premieringen minst samma
mdjlighet till insyn och tillgang till information, som koden for bolagsstyrning kréver av noterade
bolag.

6.2. For att uppnd den dppenhet som behdvs kravs att foretaget antingen i sin tryckta arsberat-
telse, eller om sadan saknas, pa ett annat andamalsenligt satt offentliggdr den centrala informa-
tionen i anslutning till premieringen. Atminstone de férmaner som utbetalats till verkstallande
direktéren och ledningsgruppen ska arligen offentliggéras senast fére utgangen av april.

6.3 Staten som &gare ser till att atminstone information om de bolag som helt dgs av staten
eller dar staten innehar aktiemajoriteten finns tillgdnglig via en webbadress (valtionomistus.fi).
Pa dgarstyrningens webbplats ska finnas lankar till noterade bolags webbsidor. | frdiga om on-
oterade bolag tillhandahélls foljande uppgifter:

1. Bolagets firma samt statens dgarandel och andel av rostratten.
2. Bolagsordningens bestammelse om bolagets bransch.

3. Foregdende rékenskapsperiods resultatrakning eller sammandrag av resultatraknin-
gen samt balansrakningen.

4. Namnet pé verkstallande direktdéren och det sammanlagda beloppet av de |6ner och
premier som betalats till honom eller henne under féregdende kalenderdr samt en
beskrivning av vilka element premieringen bestar av.

5. Verkstallande direktdérens pensionsélder och faststéllandet av pensionen samt til-
ldggspensionsarrangemang och kostnaderna for dem.

6. Verkstallande direktérens uppsagningstid, Idnen under uppsagningstiden och annan
eventuell ersattning pa basis av uppsagning.

7. En beskrivning av ledningsgruppens och den eventuella nyckelpersongruppens storlek
samt principerna och beslutsordningen fér de premieringssystem som anvands for att
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premiera dem, sdsom uppdelningen av Iéner och premier i en fast och en féréanderlig del,
samt de viktigaste uppgifterna om grunderna for faststallande av Iénernas och premier
nas foranderliga delar, aktiepremieystem och aktiebaserade premieringssystem samt til-
ldggspensionssystem.

8. Namnet pa styrelsens ordférande, vice ordférande och ledamaoter, det sammanlagda
beloppet av deras I6ner och arvoden samt grunderna for hur de faststalls. Om styrelsen

har betalats arvode i form av aktier ska dven antalet aktier anges.

9. Uppgifter om premier som baserar sig pa resultat och framgangsfaktorer, om person-
alfonder och eventuella dvriga premieringsmekanismer som géller dvrig personal.
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