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1 Ministerns inledande ord

Ar 2010 var en tid av spirande tillvéxt efter en tung ekonomisk recession. | Finland sag vi rela-
tivt goda tillvaxtsignaler, men i en internationell jamfdrelse nddde vi inte upp till den allra mest
lovande nivan. Som en exportberoende stat ar vi foljaktligen beroende av den internationella
ekonomiska konjunkturen. Detta aterspeglades under det gédngna aret ocksa i de statsdgda
bolagens utveckling.

Under &r 2010 avholl sig den statliga dgaren fran stora direkta omdisponeringar av sin portfolj,
men vissa mindre arrangemang genomfordes. Governia Oy kdpte en minoritetsandel av ak-
tierna i Raskone Ab samt hela aktiestocken i Easy Km Oy som dgdes av Raskone. Den statliga
dgaren salde sin minoritetsandel i Silta Oy till Sampo Abp. Labtium Oy overférdes till VTT Expert
Services Oy och blev dess dotterbolag.

Solidium Oy som grundats for forvaltningen av innehav i borsnoterade minoritetsdgda bolag
investerade i Tieto Oyj samt sélde en del av sina aktier i Sponda Oyj och alla sina aktier i Tikkurila
Oyj. Solidium hade tidigare blivit minoritetségare i Tikkurila efter att bolaget avknoppats fran
Kemira och borsnoterats som ett sjalvstandigt foretag.

Grundandet av Solidium var en av de viktigaste hédndelserna under valperioden. Bolaget ar en
kunnig och stark blavit dgare som i sin verksamhet understryker den betydelse som huvudkon-
toren och produktutvecklingen har for Finland.

Den fran ekonomisk synpunkt positiva utvecklingen fortsatte under det gangna aret i takt med
den dvriga utvecklingen av den allmdnna ekonomiska situationen. Marknadsvardet pa statens
aktieportfolj 6kade klart och utdelningarna utvecklades i en gynnsam riktning. Utdelningsavkast-
ningen minskade en aning men var pa samma nivad som for bolagen pa Helsingfors borsens
huvudlista.

Den gangna regeringsperioden var den forsta i den centraliserade dgarstyrningens historia.
For manga kom det som en dverraskning att centraliseringen ledde till att dgarstyrningen tidvis
Overpolitiserades. Den statliga dgaren arbetade under hela regeringsperioden enligt langsiktiga,
forutsagbara och transparenta riktlinjer, trots alla patryckningar for ett ingripande i bolagens ope-
rativa verksamhet. Sddana patryckningar strider mot de senaste 20 arens agarpolitik och mot
aktiebolagslagens krav pa jamlikt bemdtande av aktiedgarna.



Framtiden kommer att innebara nya utmaningar for dgarstyrningen. Den statliga dgaren maste i
sin egen verksamhet beakta budgetekonomins féranderliga behov och med de medel som stéar
till dess forfogande stddja sina bolag sa att de kan uppna sina tillvaxtmal under 2010-talet. Jag
tror att det pa basis av tidigare erfarenheter ska vara maojligt att fatta de ratta besluten med tanke
pa den inhemska foretagsamheten och hela Finlands tillvaxt och utveckling.

Jyri Hakamies
Agarstyrningsminister
maj 2007 — maj 2011



2 Inledning

Denna arsberéattelse behandlar dgarstyrningen i de bolag dar statsradets kanslis avdelning for
dgarstyrning ansvarade for agarstyrningen ar 2010.

| borjan av &r 2010 ansvarade agarstyrningsavdelningen for 29 bolag av vilka 3 var bérsnoterade
och tva var bolag med specialuppgifter (Solidium Oy och Governia Oy). | bérjan av 2010 inledde
tva nya statsbolag sin verksamhet, Opetusalan koulutuskeskus Educode Oy och Finlands Far
jetrafik Ab. Agarstyrningen av dessa bolag hor till statsradets kansli. Dessutom dgde staten 17
sddana bolag med specialuppgifter vilkas dgarstyrning beroende pa branschen hor till andra
ministeriers ansvar. HAUS kehittamiskeskus Oy ombildades 1.1.2010 genom en sérskild lag till
ett statligt in-house-bolag och éverférdes som ett bolag med specialuppgifter till finansministeri-
ets forvaltningsomrade. Luftfartsverket Finavia bolagiserades fran 1.1.2010 och heter nu Finavia
Abp.

Under ar 2010 sadlde staten sitt innehav i Silta Oy och overforde sitt innehav i Labtium Oy till
VTT. Agarstyrningen av Helsinki Business and Science Park Oy dverférdes i december 2010 fran
undervisnings- och kulturministeriet till statsradets kansli. | slutet av 2010 ansvarade dgarstyr
ningsavdelningen salunda for dgarstyrningen av 28 bolag, av vilka tre var boérsnoterade. Anta-
let dvriga bolag med specialuppgifter for vilkas dgarstyrning andra ministerier ansvarade var i
slutet av aret 17, efter att staten ar 2010 salt sitt innehav i Suomenlinnan Liikenne Oy och det
nya statsdgda aktiebolaget Certia Oy inlett sin verksamhet i bérjan av maj 2010. Universitetens
servicecenter Certia grundades som ett ambetsverk 2008 och beslutet om att ombilda det till
ett aktiebolag togs i samband med universitetsreformen.

Frdn och med hosten 2009 har Solidium Qy i dgarstyrningsavdelningens rapportering behand-
lats i form av s.k. portféljrapportering. Solidium publicerar sin egen arsberattelse. Solidium Oy:s
forsta fullstandiga rakenskapsperiod var 1.7.2009-30.6.2010. Solidium publicerar ocksa en del-
arsrapport for perioden 1.7-31.12.



3 Statens agarstyrning

3.1 Agarstyringens malsattningar

Den statliga dgaren efterstravar ett frdn ekonomisk och samhallelig synpunkt sa bra helhetsre-
sultat som majligt. | de bolag som verkar pd marknadsvillkor &r syftet med statens égarstyrning
att uppna ett optimalt ekonomiskt helhetsresultat. Detta beddéms utgaende fran en langsiktig
okning av Idnsamheten och agarvardet. | de bolag som skoter statliga specialuppgifter ser sta-
ten som &gare i forsta hand till de samhalleliga malsattningarna, ocksd om den allmanna mal-
sattningen ar att verksamheten ockséa ska vara I6nsam.

Statens bolagsinnehav méaste ocksa forvaltas pa ett satt som kan kontrolleras och atnjuter of-
fentligt fortroende. Utgdngspunkten ar att staten som dgare ska agera konsekvent och forut-
sagbart, enligt principer som framjar en langsiktig utveckling av bolagen.

Den statliga dgarens verksamhet méaste dels vara konsekvent och dels sa dppen som mojligt.
Vidare maste verksamhetsprinciperna atnjuta fortroende pé vardepappersmarknaden for att
statens agerande som en betydande dgare inte ska inverka negativt pa varderingen av de bors-
bolag som ingar i statens portfolj. De pa marknadsvillkor verksamma affarskompanjonerna och
konkurrenterna maste for sin del kunna lita pa att vissa bolag inte far en sarstélining pa grund
av statligt agande.

Samtidigt méste agarstyrningen skotas pa ett satt som mojliggdr kommunikation mellan f6-
retagen och betydande dgare. Som motvikt till dppenheten ar det viktigt att insiderbestdm-
melserna iakttas strikt. Foretagens planer och affarshemligheter maste ovillkorligen behandlas
konfidentiellt, liksom dven statens dgarpolitiska affarshemligheter.

3.2 Agarstymingens verksamhetsram

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

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



Utgadngspunkten ar sadlunda den att statens dgarpolitik och de dartill anslutna normerna och
besluten pa samma satt galler bade borsbolag och onoterade bolag. Aven om &garpolitiken
ar enhetlig finns det betydande skillnader mellan borsnoterade och onoterade bolag nar det
géller agarforvaltningen i praktiken. Detta beror pa att det vid dgarstyrningen ar nédvandigt att
beakta offentligheten i anslutning till borsbolag, vardepappersmarknadslagstiftningen jamte till-
l&mpningsdirektiv samt dgarnas stora antal.

Bolagen skiljer sig fran varandra ocksa i det avseendet att en del av dem skoter vissa specialupp-
gifter for statsforvaltningen, vilket innebar att de inte nédvandigtvis stravar efter maximering av
sitt ekonomiska resultat utan efter att skdta sina uppgifter pa ett sa bra och effektivt satt som
mojligt. Merparten av bolagen verkar emellertid pa marknadsvillkor och stravar efter ekonomiskt
resultat. Samtliga boérsbolag verkar i alla avseenden p& marknadens villkor och varken i féreskrif-
terna och bestdmmelserna om dem eller i frdga om principerna for dgarstyrningen gérs nagon
skillnad beroende péa storleken av statens dgarandel.

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

Mest grundldggande med tanke péd dgarstyrningens dagliga verksamhet ar det principbeslut om
statens dgarpolitik som regeringen fattade i juni 2007 | det dras riktlinjerna fér statens dgarstyr
ning upp. Avsikten &r att beslutet ska iakttas vid statens dgarpolitiska beslutsfattande och vid
skotseln av agarstyrningsuppgifterna.

Finanspolitiska ministerutskottet har bland annat tagit stallning till frdgan om premiering i
statsdgda bolag och statliga intressebolag. Anvisningarna foljs da staten i egenskap av dgare
definierar sin stdndpunkt till sddana arrangemang i statségda bolag som verkar pad marknadsuvill-
kor. Staten strévar aven efter att tillampa riktlinjerna i statliga intressebolag. Bolagsstyrelserna
ansvarar for tillampningen av anvisningarna och gentemot den statliga dgaren aven for att de
foljs. Det senaste stéllningstagandet om premiering harstammar fran september 2009.

3.3 Centrala handelser inom agarstyrningen

| borjan av 2010 inledde det nya statsbolaget Opetusalan koulutuskeskus Educode Oy sin verk-
samhet. Bolaget grundades for att fortsatta utbildningscentret Opetusalan koulutuskeskus Ope-
kos verksamhet. Staten dger hela aktiestocken i Educode Oy. Bolagets dgarstyrning overférdes
frdn undervisnings- och kulturministeriet till statsrddets kansli. Educode ar ett expertforetag
som &r specialiserat pd personal- och organisationsutveckling. Féretaget producerar utbild-
nings-, konsult- och utvecklingstjanster for framjande av kompetens och larande samt dartill
relaterade stdd- och tillaggstjanster.

Statsradets allménna sammantrade beslot i december 2009 om en partiell delning av Destia Ab
sd att farjeverksamheten avknoppades till ett bolag som ar direkt och helt statsagt. Finlands Far



jetrafik Ab inledde sin verksamhet 1.1.2010. Finlands Farjetrafik Ab bedriver farje- och sjotrafik
med Havs-Finlands vajerfarjor och frigdende farjor samt med Insjo-Finlands vajerféarjor.

Staten utnyttjade i september 2010 i enlighet med delégaravtalet sin inldésningsratt i Raskone
Ab. Det helt statsdagda bolaget Governia Oy forvédrvade aktier som berattigar till ett 15 procents
innehav.

| november genomfordes mellan statsagda bolag ett agararrangemang om innebar att Raskone
Ab sélde alla aktier i sitt heldgda bolag Easy Km Oy till Governia Oy. Easy Km erbjuder leasing-
finansiering och administrativa tjanster for nyttofordon och tjanstebilar. Bolaget har kunder hu-
vudsakligen inom den offentliga sektorn.

| december sélde staten sina aktier i Silta Oy, sammanlagt 10,14 procent av bolagets aktiestock
och rostetal, till Sampo Abp som redan tidigare var deldgare i bolaget. Silta Oy tillhandahaller
I6nerdkning, administrativa tjanster for pensionsstiftelser och -kassor samt fér personalfonder,
rekryterings- och omplaceringstjanster samt experttjanster inom personaladministration.

Det statsagda bolaget Labtium Oy dverférdes i december 2010 som apportegendom till det
helt statsdgda bolaget VTT Expert Services Oy. VTT Expert Services Oy administreras av Sta-
tens tekniska forskningscentral. Syftet med arrangemanget ar att skapa ett bredbasigare och
konkurrenskraftigare bolag inom laboratoriebranschen samt att 6ka Labtiums férutsattningar att
tillgodose efterfragan pa laboratorietjanster inom gruv- och mineralbranschen.

Ar 2010 betalade de bolag som omfattas av Statsradets kanslis dgarstyrning ut 863,2 miljoner
euro (&r 2010 593,8 miljoner euro) i utdelning till staten. De bolag som dverforts till Solidium
betalade ar 2010 ut 338 miljoner euro i kontanta utdelningar och kapitalaterbetalningar (4r 2009
311 miljoner euro). Dessutom fick Solidium Tikkurilas aktieutdelningar till ett varde av 102 mil-
joner euro. | de utdelningar som staten fick 2010 ingéar utdelningar fran Solidium till ett varde
av 356,0 miljoner euro. Ar 2009 betalade Solidium ingen utdelning till staten. Av de utdelningar
som Solidium fick ar 2009 anvandes 7 miljoner euro for att kopa aktier i Elisa samt sammanlagt
ca 106 miljoner euro for Spondas och Kemiras aktieemissioner. Dessutom anvandes medel till
Solidiums anlaggningskostnader, vilket gav beredskap for eventuella framtida aktieforvarv. Rak-
nat enligt kontantprincipen var de storsta betalarna av utdelningar, av de borsbolag som &agar
styrdes av kansliet, under ar 2010 Fortum med en utdelning pa 450,9 miljoner euro (foregadende
ar 450,9 miljoner euro) och Neste Oil med en utdelning pa 32,1 miljoner euro (féregdende ar
102,8 miljoner euro). Elva av de onoterade bolagen betalade &r 2010 sammanlagt 24,1 miljoner
euro i utdelning till staten. Av dessa betalade Gasum 10,5 miljoner euro och Vapo 6,0 miljoner
euro. Av de onoterade bolagen betalade ar 2009 sju bolag sammanlagt 30,5 miljoner euro i
utdelning till staten. De storsta utdelningarna betalade av dessa Itella med 10,0 miljoner euro,
Vapo med 7,2 miljoner euro och Destia med 4,6 miljoner euro.
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4 Statens aktieportfol]

| detta kapitel granskas utvecklingen av statens aktieportfolj &r 2010. Utvecklingen av
aktieportfolj behandlas ocksa i bolagsdversikten i avsnitt b.

4.1 Utvecklingen av portfoljens marknadsvarde

Solidiums

Utvecklingen pa Helsingforsborsen var fortsattningsvis positiv under ar 2010, da det allméanna
indexet 6kade nastan 19 %. Under ar 2010 6kade det sammanlagda marknadsvardet pa statens
direkta borsinnehav frén 10,4 till 12,1 miljarder euro, dvs. med 15,7 %. Det skedde inga férand-

ringar i statens direkta borsinnehav under ar 2010.

Figur 1: Utvecklingen av statens direkta borsinnehav och Helsingforsborsens allmanna index
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Kursutvecklingen pa Fortums aktier var positiv ar 2010 och kursen steg med 19 %. Ocksa Finn-
airs aktiekurs steg med 34 %. Neste Qils kursutveckling var ddremot svagare och bolagets
marknadsvarde sjonk med 3,8 %.

Tabell 1a: Statens direkta borsinnehav 31.12.2010 och 31.12.2009

31.12.2010 31.12.2009

Statens  Innehavets Vikt i Statens  Innehavets Vikt i
agarandel marknads- portféljen, agarande marknads- portféljen,
% varde M€ % % varde M€ %
Finnair 55,8 % 360,4 3% 55,8 % 268,2 3%
Fortum 50,8 % 10 159,5 84 % 50,8 % 8 554,2 82 %
Neste Oil 50,1 % 1535,1 13 % 50,1 % 1595,5 15 %

Sammanlagt 12 055,0 10 417,8

Tabell 1b: Statens indirekta innehav i borsbolag via Solidium 31.12.2010 och 31.12.2009

31.12.2010 31.12.2009
Solidiums Innehavets Vikt i Solidiumin  Innehavets Vikt i
agarandel marknads- portféljen, omistus- marknads- portféljen,
% varde % osuus % varde %
Elisa 10,1 % 2734 3% 10,0 % 265,4 3%
Kemira 16,7 % 303,0 3% 16,7 % 269,1 3%
Metso 10,4 % 656,1 7% 10,4 % 386,6 5%
Outokumpu 30,9 % 783,4 8 % 31,0 % 748,4 10 %
Rautaruukki 39,7 % 974,5 1% 39,7 % 898,3 11 %
Sampo 14,1 % 1589,6 17 % 14,1 % 1349,3 17 %
Sponda 15,2 % 163,6 2% 34,3 % 259,8 3%
StoraEnso 12,3 % 758,2 8 % 12,3 % 527,7 7 %
TeliaSonera 13,7 % 3669,0 40 % 13,7 % 3123,8 40 %
Tieto 10,3 % 105,0 1%
Sammanlagt 9 275,7 7 828,4

Betydande férandringar i Solidiums aktieportfolj orsakades av att Tikkurila Oyj noterades péa Hel-
singforsborsen varen 2010 och av att innehavet séldes i december 2010, av att Solidium forvar
vade ett 10 %:s innehav i Tieto Oyj samt av att ett 19 procents aktieinnehav i Sponda Qy;j saldes.

Av figur 2 som visar utvecklingen av marknadsvardet pa statens borsportfélj under perioden
2006-2010 framgar att marknadsvardet pa statens direkta bdrsinnehav sjonk kraftigt under den
andra halften av 2008. Detta berodde huvudsakligen p& den allmanna kursnedgédng som var
en foljd av lagkonjunkturen och péa att statens aktieinnehav i atta icke-strategiska borsbolag
11.12.2008 dverfordes till det helt statsdgda holdingbolaget Solidium Ab. De strategiskt betydel-
sefulla féretagen Finnair Abp, Fortum Abp och Neste Qil Abp foérblev i direkt statlig dgo. Till féljd
av det som anfors ovan ar utvecklingen av bdrsinnehavets marknadsvarde under de senaste
fem aren, sdsom framgar av foljande figur, inte direkt jamfdrbar under hela perioden.
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Figur 2: Utvecklingen av marknadsvardet pa statens borsportfolj och Helsingforsbérsens
allméanna index 2006-2010
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4.2 Borsportfoljens avkastning

Av figur 3 framgar att den kumulativa avkastningen péa statens borsinnehav' dversteg Helsing-
forsborsens avkastningsindex under perioden 2006-2010. Ar 2010 var avkastningen pa statens
direkta borsinnehav 21,2 %. Helsingforsborsens avkastningsindex dkade med 23,5 % ar 2010.

En granskning av endast statens nuvarande direkta innehav visar att den kumulativa avkast-
ningen under perioden 2006-2010 var 44 %. Fortums avkastning var god under den granskade
perioden. Bolagets kumulativa avkastning var 89,4 %. Finnairs och Neste Qilis avkastning var
daremot negativ.

Solidiumbolagen finns med i berékningen till 11.12.2008, Elisa till 11.6.2009.
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Figur 3: Den kumulativa avkastningen pa statens boérsportfélj 2006-2010
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4.3 Utvecklingen av de bérsnoterade bolagens totala varde och
varde i forhallande till branschen

Av figur 4 framgar utvecklingen av de bdérsnoterade bolagens totala varde samt utvecklingen av
bolagens marknadsvarde i férhallande till branschen. Vid berdkningen av det totala vardet har
beaktats marknadsvardets utveckling, betalda utdelningar samt kapitalinsatser som minskar
det totala vardet.

Utvecklingen av bolagets bdrskurs kan avldsas pa y-axeln. Utgdngspunkten &ar da det horison-
tella 100-poédngsstrecket. Om bolaget har avkastat positivt totalvarde ligger bolaget ovanfor
100-poéngsstrecket.

Utvecklingen av bolagens borskurs i forhallande till branschens utveckling? kan avldsas pa x
axeln. Utgdngspunkten ar da det vertikala 100-poangsstrecket. Om utvecklingen av bolagets
borskurs har varit battre an branschens utveckling, ligger bolaget till hdger om 100-poangs-
strecket. Matrisens framgangsrikaste bolag ligger ovan till hdger medan de bolag som klarast
sig sdmst finns nere till vanster.

Marknadsvérdet pd Sampo, Fortum, Sponda, Elisa, TeliaSonera och Metso har vuxit starkare an
branschens marknadsvarde.

De anvéanda jamforelseindexen raknas upp i bilaga 2

14



Utvecklingen av Stora Ensos, Finnairs och Neste Qils totala véarde var negativ. Utvecklingen av
dessa bolags marknadsvarde var ocksa svagare an branschgenomsnittet.

Bakom den goda utvecklingen av Fortums totala varde ligger bade den positiva utvecklingen av
marknadsvardet och bolagets utdelningar. Bolagets marknadsvarde i slutet av 2010 var 44 %
hoégre én i borjan av granskningsperioden. Under granskningsperioden betalade bolaget éver b
miljarder euro i utdelningar. Utvecklingen av Fortums marknadsvéarde var starkare éan branschge-
nomsnittet under ndstan hela den granskade perioden.

Finanskrisen ledde till att antalet affarsresor minskade, vilket pressade ner priset pa Finnairs och
hela branschens aktier. Bolagets aktiekurs bdrjade stiga under ar 2010, men marknadsvardet lig-
ger fortfarande betydligt under nivan i borjan av granskningsperioden. Utvecklingen av bolagets
totala varde paverkas negativt ocksa av det faktum att bolaget inte har betalat utdelningar efter
ar 2007 samt av den aktieemission som Finnair i slutet av 2007 genomfdrde for att stddja sin
tillvaxtstrategi.

Neste Qils totala varde har paverkats negativt av den sjunkande aktiekursen och dven av den
laga utdelningsnivan. | slutet av 2010 Iag bolagets marknadsvarde 50 % under nivan i bérjan av
granskningsperioden. Utvecklingen av Neste Oils marknadsvarde har sldpat efter utvecklingen
av branschindex efter det forsta kvartalet 2008.

Figur 4: Utvecklingen av statens direkta innehav och Solidiumbolagens totala varde samt
vardeutvecklingen i relation till branschen
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4.4 Utvecklingen av aktieportfoljens totala varde 2006-2010

Av figur b framgar utvecklingen fér statens hela aktieportfolj under perioden 2006-2010. | stap-
larna ingar bade onoterade och bérsnoterade bolag. Som véardet av det egna kapitalet anges
for borsnoterade bolag aktiernas marknadsvarde och for onoterade bolag det egna kapitalets
bokforda varde. Utdelningarna visas enligt kontantprincipen. Statens investeringar minskar port-
foljens totala varde.

Figur 5: Utvecklingen av portféljens totala varde 2006-2010, M€

2006 2007 2008 2009 2010
40 000

Solidiumbolagen dverfordes fran staten 11.12.2008 och 11.6.2009

35 000

30 000+

25 000

20 000

15 000

10 000

5 000+

0 -
-0,4 -140 -140 -140 -143

-5 000

Kumulativa placeringar, nuvarande direkta innehav och onoterade
W Bokfort varde av eget kapital, onoterade

Kumulativa férsaljningar, nuvarande direkta innehav och onoterade

Kumulativa utdelningar, nuvarande direkta innehav och onoterade

De nuvarande Solidiumbolagens marknadsvarde, kumulativa utdelningar, férsaljningar och placeringar
B Marknadsvarde, nuvarande innehav pa bérsen

Marknadsvardet av statens direktdgda borsbolag var i slutet av 2010 1,2 miljarder lagre an i
slutet av 2006. | det nuvarande direkta innehavet skedde inga aktieforsaljningar under den gran-
skade perioden. Staten satsade ytterligare 139 miljoner i sina direktdgda borsbolag genom att
2007 delta i Finnairs aktieemission. | frdga om de nuvarande Solidiumbolagen uppgick aktiefor
saljningarna under den granskade perioden till sammanlagt 970 miljoner euro. Dessutom salde
staten ar 2007 aktier i Kemira GrowHow fér 207 miljoner euro och ar 2007 aktier i OMX Abp for
43 miljoner euro. | de nuvarande Solidiumbolagen investerade staten 2006-2008 sammanlagt
264 miljoner genom att delta i Spondas aktieemission 2007 och genom att av Omsesidiga pen-
sionsférsakringsbolaget Varma kodpa Elisa-aktier ar 2008.
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Figur 6: Utvecklingen av det totala vardet av statens direkta innehav, bérsportféljen 2006-
2010, M€
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Det totala vardet av de onoterade bolagen i statens portfélj har utvecklats s som framgar av
figur 7. De bokforda vardena av Governia Oy:s och Solidiums egna kapital ingar inte i siffrorna, pa
grund av den speciella karaktaren av bolagens uppgifter. Forsaljningen av Kapiteeli Oy &r 2006
representerar en betydande del av de onoterade bolagens kumulativa forsaljningssumma (943
miljoner euro). Ar 2010 salde staten sitt innehav i Silta Oy for 1,4 miljoner euro. Aren 2006-2010
betalade de onoterade bolagen sammanlagt 645 miljoner euro i utdelningar till staten. De laga
utdelningarna ar 2009 och bolagens under ar 2010 férbéattrade resultatskick 6kade det egna ka-
pitalets bokforingsvéarde till dver 3 miljarder euro.
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Figur 7: Utvecklingen av de onoterade bolagens totala varde 2006-2010, M€
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45 Utdelningsavkastning och utdelningsrelation

Under de senaste fem aren har beloppet av de utdelningar som de statsdgda bolagen som
verkar pa marknadsvillkor betalat till staten utvecklats s& som framgar av figur 8. Ar 2010 steg
statens sammanlagda utdelningar jamfort med féregdende ar, vilket berodde pa den 356 miljo-
ner euros utdelning som Solidium betalade till staten. De direktdgda borsbolagens utdelningar
sjonk dock med 70,7 miljoner euro, vilket berodde pa att utdelningen fran Neste Qil sjonk av-
sevart. Utdelningen frdn Fortum holl sig pa féregaende ars niva. Ocksé de icke bdrsnoterade
bolagens utdelningar sjonk fran 31 miljoner euro till 24 miljoner euro, vilket ndrmast berodde pa
ett Itella och Destia inte betalade utdelningar 2010.
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Figur 8: Utdelningar till staten enligt kontantprincipen 2006-2010, M€
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De utdelningar som de direktdgda bolagen i statens portfolj varen 2011 betalade till staten av
sina resultat for ar 2010 uppgick till 496 miljoner euro (3 %). Portfoljbolagens resultatférbattring
ar 2010 var 5,2 % och bolagens marknadsvarde steg med 15,7 % jamfért med féregdende ar. Av
denna anledning sjonk utdelningsavkastningen for de direktegda portfolj bolagen for 2010 (4,1
%) en aning jamfort med foregaende ar (4,6 %). De pa Helsingforsbdrsens huvudlista noterade
bolagens utdelningsavkastning var ar 2010 pa samma niva som de i statens portfdlj ingaende
direktagda bolagens, dvs. 4,1 % (4,2 % ar 2009). Utdelningsrelationen for de direktagda port-
féljbolagen portfolj sjonk ocksa till 64,9 % ar 2010 (66,6 % ar 2009). P& hela bérsens niva sjonk
utdelningsrelationen fran foregdende ars 73,3 % till 62,5 %.

Av de direktdgda portféljbolagen delade Fortum ut en betydande del av 2010 ars resultat
(68 %). Summan av bolagets utdelningar var pd samma niva som foregaende ar och utdelnings-
avkastningen var god (4,4 %). Finnair redovisade forlust och betalade ingen utdelning. Neste
Oils operativa resultat forbattrades och utdelningen steg till 0,35 euro per aktie (0,25 ar 2009).
Bolagets utdelningsavkastning steg till 2,9 % (2,0 % ar 2009).

En granskning av de genomsnittliga utdelningsrelationerna under den senaste femarsperioden
visar att Fortum och Neste Oil betalat relativt goda utdelningar jamfort med branschen i dvrigt.

Finnair har betalat ungefar samma utdelningar som branschen i genomsnitt.

| figurer 9 och 10 jdmfors bolagen med den egna branschens dvriga bolag som noteras pa olika
borser valden runt.
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Figur 9: Utdelningsrelation for statens direkta bérsinnehav 2006-2010, i genomsnitt
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Av de nuvarande direktdgda bolagen i statens portfdlj har Fortums utdelningsavkastning klart
Overstigit den genomsnittliga utdelningsavkastningen inom sektorn. Neste Oils och Finnairs
utdelningsavkastning ar pd samma nivd som branschen i genomsnitt.

Figur 10: Utdelningsavkastning av statens direkta borsinnehav 2006-2010, i genomsnitt
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b Bolagsoversikter

De bolag som presenteras i denna arsberattelse uppvisar stora variationer i frdga om storlek och
affarsverksamhet. Det finns mera offentlig information om de bérsnoterade bolagen an om an-
dra, och deras marknadsvarde noteras dagligen genom borskursen. Av dessa orsaker behandlas
aktieinnehaven i arsberattelsen indelade i foljande bolagsgrupper:

e Statens direkta innehav i borsbolag

e Onoterade bolag med 6ver 25 miljoner euros omsattning

e Onoterade bolag med under 25 miljoner euros omsattning

e Solidium Oy och Governia Oy ar bolag med specialuppgifter och behandlas separat

Syftet med indelningen ar att koordinera bolagspresentationerna gruppvis och dessutom tydligt
markera att det ar motiverat att understryka olika omsténdigheter vid granskningen av bolag
som &r av olika storlek. Solidiumbolagen presenteras inte bolag for bolag, eftersom Solidium Oy
publicerar sin egen arsberattelse och delarsrapport. Solidiumportfélj behandlas i samband med
presentationen av Solidium Oy som bolag.

Uppgifterna i denna berattelse ar baserade pa offentligt material. For arsberattelsen har valts ut
sadana uppgifter om statens aktieportfolj som enligt dgarstyrningsavdelningens uppfattning ar
relevanta. Agarstyrningsavdelningen analyserar bolagen sjalvstandigt och anldgger sina egna
synpunkter péd varje bolags situation. For analyserna anvands Valuatum Oy:s system for fore-
tagsanalyser. Agarstyrningsavdelningen har raknat ut nyckeltalen enligt allmant godkanda redo-
visningsprinciper. Nyckeltalen kan avvika frAn dem som bolagen sjalva réknat ut. Skillnaderna
beror bl.a. pa vilka poster som i det enskilda fallet réknas in i bolagets jamforbara vinst.
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5.1 Statens direkta borsinnehav

FINNAIR ABP flygbolag

Statens agarandel: 55,8 %
Styrelseordforande: Harri Sailas
Verkstallande direktor: Mika Vehvilainen
Antal anstallda: 7 616

Huvudort i Finland: Vanda

Finnair Abp ar en koncern inom resebranschen som erbjuder reguljarflyg, semesterflyg, reseby-
ratjanster och frakttjanster i Finland och internationellt. Av koncernens omsattning kommer 86
% fran flygtrafiken, som forutom ruttflyg aven inkluderar frakt- och charterflyg. Med sitt hemfalt
har Finnair en konkurrensférdel nar det galler trafiken mellan Europa och Asien. Helsingfors-
Vanda flygstations lage utnyttjas genom att bolaget kan erbjuda de snabbaste forbindelserna
mellan flera europeiska stader och asiatiska metropoler. Finnair stravar efter ett battre utnytt-
jande av sitt geografiska lage ocksa i frakttrafiken och har darfér gatt in som minoritetsédgare i ett
fraktflygbolag som grundades i Finland i bérjan av 2011. Ar 2010 transporterade Finnair 7,1 miljo-
ner resenarer och 123,1 miljoner kilo frakt. Finnairs flygflotta &r en av de modernaste i varlden.

Under ar 2010 fick flygresandet ett klart uppsving efter féregadende ars kraftiga nedgéang. Efter
frdgan péa bade passagerar och fraktflyg dkade. Branschens kapacitet tkade inte i samma takt
som efterfragan, vilket 6kade avkastningen per enhet. Efterfragan pa affarsresor, som ar ett syn-
nerligen viktigt segment fran Finnars synpunkt, utvecklades gynnsamt i trafiken mellan Europa
och Asien. D4 efterfragan dkade kraftigt ockséa pa den asiatiska fraktmarknaden inledde Finnair
reguljart fraktflyg till Hongkong, Séul och New York med materiel som inte langre anvands for
passagerartrafik.

Finnairs omsattning 6kade med 10 % ar 2010, men resultatet visade fortfarande forlust. Lon-
samheten var emellertid klart battre an féregadende ar eftersom de operativa kostnaderna, tack
vare flera &rs rationaliseringsatgarder, holls s& gott som ofdrandrade trots den dkade omsatt-
ningen. Lénsamheten paverkades negativt av det islandska vulkanutbrottet som stérde Europas
flygtrafik samt av kabinpersonalens tiodagars strejk som i slutet av &ret nastan helt stoppade
Finnairs flygningar. Dessa faktorer hade en nastan 55 miljoner euros negativ effekt pa det ope-
rativa resultatet.

Efterfragan pé flygtrafik vantas fortsatta att 6ka under detta ar, dock klart lAngsammare an i fjol.
Branschen drabbas av stigande brénslekostnader. Ockséa jordbavningskatastrofen i Japan har
paverkat Finnairs framtidsutsikter. Finnair ar det europeiska flygbolag som har flest flygningar
till Japan per vecka. Konkurrensen inom branschen ar hard och det ar svart att hoja prisnivan
eftersom utbudet vantas 6ka markant under 2011, bl.a. pa grund av att ett stort antal tidigare be-
stéllda nya flygplan kommer att levereras till flygbolagen under aret. Finnair maste salunda fort-
satta anpassa sin kostnadsstruktur och halla enhetskostnaderna i schack for att verksamheten
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ater ska bli ldonsam. Personalkostnaderna utgdr en betydande del av koncernens kostnader. De
stabiliseringsavtal som ingicks med olika personalgrupper under 2009 gick ut i slutet av 2010.
Nya arrangemang behdvs for att 6kningen av personalkostnaderna ska kunna hejdas. | Finnair
Teknik inleddes i bdrjan av 2011 en omfattande omstrukturering. Brénslekostnaderna utgor ca
20 % av Finnairs omsattning. Under detta ar kommer kostnaderna att ga upp i och med det
Okade utbudet och prisstegringen. Finnair sékrar 75 % av bransleinkdpen under sex manader av
aret. Malmedvetna atgarder vidtas for att minska utslappen per sate. Fornyandet av flygmateri-
elen har varit till hjélp i detta avseende

Finnair gar vidare med sin strategi for trafiken mellan Europa och Asien. Den snabba vélstands-
okningen i Asien ger forutsattningar att 6ka passagerarvolymerna. For att kunna forverkliga sin
strategi behover Finnair samarbete med andra flygbolag. Detta gor det mojligt att erbjuda an-
slutningsfoérbindelser och forméanlig matartrafik till fjarrutterna. Utan Asien-strategin skulle Finn-
airs kapacitet att uppratthalla ett ruttnatverk mellan Finland och det dvriga Europa vara betydligt
svagare. Over hélften av Finnairs reguljarflyg ar Asientrafik och éver 60 % av passagerar och
frakttrafikens avkastning kommer fran Asienrutterna.

Finnairs flygflotta undergick en genomgripande modernisering. Bolaget borjade under aret flyga
langdistans med fem nya Airbusplan. Av bolagets flygflotta pd 63 plan anvands 15 pé langdis-
tansrutterna. De flesta langdistansplanen ar under tva ar gamla. Investeringarna finansieras
med langfristiga 1dn och finansieringsleasing. Finnairs nettoskuldsattningsgrad justerad med
leasingdtagandena var i slutet av 2010 79,6 % och soliditeten 36,2 %. Bolagets soliditet ar god
i forhéllande till branschen i vrigt.

NYCKELTAL

2010 2009
Omséttning M€ 2023 1838
Rorelseresultat® M€ -13 -115
Rorelseresultat % % -0,7 -6,3
Balansomslutning M€ 2412 2 457
Marknadsvarde i slutet av perioden M€ 646 481
Soliditet % 36,2 34,2
Nettoskuldsattningsgrad™* % 79,6 90,0
Avkastning pa eget kapital % -2,7 -12,8
Avkastning pa sysselsatt kapital % -0,4 -8,5
Antal anstallda 7616 7 945
Antal anstallda i Finland 6 865 7207
Utdelningar M€ 0 0
Utdelning till staten S 0 0

* Agarstyrningen rapporterar rérelseresultatet, inklusive bl.a. férandrade vérden pa derivatinstrument och férsélj-
ningsvinster

** Inklusive berdknade leasingavgifter under de féljande sju aren
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KONKURRENTER

Bolag Land Omsattning, M€
Air France — KLM* Frankrike-Holland 20 994
Lufthansa Tyskland 27 324
British Airways* Storbritannien 8 980
SAS Sverige 4273

* omséttning fér den rdkenskapsperiod som utgick i mars 2010

ANMALDA INVESTERINGAR

Det beraknade investeringsbehovet 2011 ar ca 50 miljoner euro.
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AVKASTNINGTILL STATEN, M€
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Avkastningen till staten 1.1.2006-31.12.2010 var -15,4 % p.a. (CAGR, Compound annual growth)
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FORTUM ABP samhallsservice

Statens agarandel: 50,8 %

Styrelseordférande: Matti Lehti, fran 31.3.2011 Sari Baldauf

Verkstallande direktor: Tapio Kuula

Antal anstallda: 10 585

Huvudorter i Finland: Esbo, Imatra, Inga, Joensuu, Traskénda, Kauttua, Karleby, Kuusamo,
Leppiniemi, Lojo, Lovisa, Nadendal, Nokia, Uledborg, Bjorneborg, Vasa och Vanda.

Fortum Abp har verksamhet framfor allt i de nordiska landerna, Ryssland och Ostersjdomradet.
De snabbt vaxande avreglerade energimarknaderna i Europa och Asien ger framtida tillvaxtmaoj-
ligheter. | september 2010 offentliggjorde Forum sin nya strategi.

Fortum &r ett av Nordens och Ostersjdomradets ledande energibolag. P4 den nordiska markna-
den ar bolaget storst nér det galler varme och distribution, nast stérst nar det géller elférséljning
och tredje storst nar det galler produktion. Ca 90 % av Fortums elproduktion inom EU &r base-
rad pd vattenkraft och karnkraft och ger salunda inga koldioxidutslapp. Om man i berdkningen
tar med Forums hela produktion sjunker den koldioxidfria produktionens andel under normala
forhallanden till uppskattningsvis 70 %. Ar 2010 uppgick Fortum Power-divisionens elproduktion
i de nordiska landerna till 46,3 TWh. Detta motsvarar ca 13 % av de nordiska landernas samman-
lagda elproduktionen pa 370 TWh. De nordiska l&ndernas elmarknad har ca 14 miljoner kunder.
Fortums andel av distributionskunderna ar ca 11 % och av elkunderna ca 9 %.

Fortums koldioxidutslépp i de europeiska landerna var 74 g/kWh (medelvardet fér fem ar). | EU
var branschens medelvarde nastan 350 g/kWh.

Fortums strategi ar baserad pa tre huvudfaktorer. For det forsta pa kdrnverksamheten i de nord-
iska landerna. Merparten av bolagets resultat harror for narvarande fran el- och varmeproduktio-
nen i de nordiska ldanderna. Enligt Fortum har omradet begransade majligheter att vaxa pa basis
av nyinvesteringar. Pa lang sikt ar bolagets malsattning att sdkerstélla sin konkurrensstalining
pad denna marknad och att samtidigt soka tillvdxtmojligheter pad den integrerade europeiska
elmarknaden.

En annan viktig faktor i Fortums strategi ar stravandena att skapa en stabil resultattillvaxt i
Ryssland. Ryssland ar fjarde stdrst i varlden nar det géller efterfrdgan pé el och landet har
en véxande marknad for elproduktion. P4 langre sikt kommer Ryssland att f& en storre vikt i
Fortums affarsverksamhet. Dessutom emotser Fortum en integrering av Rysslands och EU:s
elmarknader samt en omstrukturering av el- och varmeproduktionen som ska ge bolaget nya
tillvaxtmaojligheter.

Den tredje viktiga faktorn i Fortums strategi gar ut pa att skapa forutsattningar for framtida till-
vaxt. Enligt Fortum har tyngdpunkten i eltillvaxten férskjutits i riktning mot de snabbt vaxande,
dynamiska ekonomierna i Asien dar elmarknaderna avregleras och behovet av privat kapital
Okar. Fortum har for avsikt att inom sitt nuvarande marknadsomrade nyttiggéra sitt mangsidiga
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CHP-kunnande nar det géller biobaserad och pa fornybara ravaror baserad produktion. Med hall-
bara energildsningar som spjutspets undersoker Fortum tillvaxtmaojligheterna pa Asiens snabbt
vaxande och avreglerade marknader.

Fortums resultat holls pa en stabil niva 2010. Bolagets jamforbara rorelsevinst forsvagades och
var 1 833 miljoner euro (1 888). Detta berodde pa Powerdivisionen, vars resultat fdrsdmrades
pd grund av minskad vattenkraftproduktion och anvandbarhetsproblem med svensk karnkraft.
Grossistpriset pa el var 49,7 €/ MWh, dvs. nasta pd samma niva som éaret innan (49,8). Divi-
sionens resultat sjonk med 156 miljoner euro. Heat-divisionens resultat ¢kade med 44 och
Distributions med 45 miljoner euro. Russians resultat blev 28 miljoner euro battre. Electricity
Sales resultat sjonk daremot med 11 miljoner euro. Den starka svenska kronans inverkan pa
resultatrakningen var +103 miljoner euro.

Fortums grossistpris pa el var 3,3 euro lagre Nordpools systempris 53,0 €/ MWh (35,0), vilket
berodde pa bolagets sakringsatgarder. Sakringsgraden for ar 2011 ar 70 % till priset 45 €/ MWh
och for &r 2012 ar den 40 % till priset 44 €/ MWh.

Det jamforbara rorelseresultatet i Ryssland var 8 miljoner euro (-20). Enligt bolaget kommer
resultatet i Ryssland att bli markbart battre forst da de anlaggningar som ingar i det nya inves-
teringsprogrammet tas i bruk. Bolaget har forsnabbat investeringsprogrammet med ca ett ar till
foljd av utvecklingen péa den ryska kapacitetsmarknaden. Den ryska grossistmarknaden for el ar
helt avreglerad fran borjan av 2011.

| bérjan av 2010 sélde Fortum sin andel i Federal Grid Company (dgarandelen var 0,119 %) och
i Kurgan Generating Company (49 %:s rostandel). Under det tredje kvartalet sélde Fortum sitt
31 %:s innehav i bolaget i Joint Stock Company Saint-Petersburg Sale Company. Dessa forsalj-
ningar gav férséljningsvinster pa sammanlagt 46 miljoner euro.

Fortum, staten och limarinen undertecknade 19.4.2011 ett kdpebrev enligt vilket Fortum séljer
sin 25 %:s andel av Fingrid for 325 miljoner euro. Fortum undertecknade ett avtal om foérsaljning
av fjarrvarmeverksamheten och produktionsanlaggningarna i omradet kring Stockholm. Képet
genomfordes 31.3.2011 och kdpesumman var 220 miljoner euro. Fortum avstod fran ett projekt
for avskiljning och lagring av koldioxid i Havs-Bjoérneborg.

Fortums skuldsattningsgrad ar 78 % (70). Kassaflodet fran affarsverksamheten forsvagades och

var 1 437 miljoner euro (2 264). En bidragande orsak var framfor allt den starka svenska kronan
och effekten av att koncernens skulder i svenska kronor konverterades.
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NYCKELTAL

2010 2009
Omsattning M€ 6 296 5435
Rérelseresultat M€ 1708 1782
Rorelseresultat % % 27,1 32,8
Balansomslutning M€ 21964 19 841
Marknadsvarde i slutet av perioden M€ 20 015 16 850
Soliditet % 39,9 42,9
Nettoskuldsattningsgrad % 78,1 70,3
Avkastning pa eget kapital % 16,0 16,4
Avkastning pa sysselsatt kapital % 11,8 12,2
Antal anstallda 10 585 11613
Antal anstallda i Finland 2796 2700
Utdelningar M€ 888,4 888,3
Utdelning till staten IS 450,9 450,9

KONKURRENTER

Bolag Land Omsattning, M€
E.ON Tyskland 92 863
Enel Italien 71943
EDF Frankrike 65 165
RWE Tyskland 50722
Iberdrola Spanien 30 341
Vattenfall Sverige 23765
Statkraft Norge 3755
Verbund Osterrike 3307

ANMALDA INVESTERINGAR

Fortums investeringar i anlaggningstillgangar uppgick ar 2010 till ca 1,2 miljarder euro. Bolaget
berdknar att dess investeringar i anlaggningstillgdngar dren 2011 och 2012 uppgar till ca 1,6-1,8

miljarder euro. | beloppet ingér inte eventuella foretagskdp. Fortums investeringar i anlaggnings-
tillgdngar beraknas pa arsniva 2013-2014 uppga till sammanlagt 1,1-1,4 miljarder euro. Pa grund
av Rysslands kapacitetsmarknads utveckling har bolaget forsnabbat sitt investeringsprogram

med ca ett ar.
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Avkastningen till staten 1.1.2006-31.12.2010 var 12,2 % p.a. (CAGR, Compound annual growth)
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NESTE OILABP  energiindustri

Statens agarandel: 50,1 %
Styrelseordférande: Timo Peltola

Verkstallande direktér: Matti Lievonen

Antal anstallda: 4 874

Huvudorter i Finland: Esbo, Nadendal och Borga

Neste Qil 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 hdgklassig diesel av fornybara ravaror. Neste Qils raffinaderier ar be-
lagna i Borgad och Nadendal. De har en sammanlagd destillationskapacitet for ca 260 000 bar
rel per dag och féradlingskapaciteten ar ca 15 miljoner ton per ar. Produktionskapaciteten for
NExBTL-diesel &r 1,2 miljoner ton per ar. Ar 2011 6kar kapaciteten till ca 2 miljoner ton per ar.

Neste Oils affarsomraden ar Oil Refining och Renewable Fuels samt Oil Retail. Bolagets strate-
giska mal ar att vara den ledande leverantdren av branslen for renare trafik. Strategin bygger pa
leverans av hdgklassiga brénslen for renare trafik, utvidgning av rédvarubasen och nyttiggérande
av bolagets raffineringsteknologi.

Ar 2010 definierade Neste Oil i sitt scenario nyckelvariablerna fér bolagets verksamhet, dvs.
ekonomisk tillvéxt, oljepriset, miljolagstiftningen, bransleeffektiviteten, bilbestdndets struktur
och biobranslenas andel av den totala forséaljningen. Malsattningen var att identifiera sédana
férandringar i verksamhetsmiljon som kan vara relevanta for Neste Oils strategi.

Neste Qil har gjort stora investeringar under de senaste aren. Bolaget har gjort strategiska
tillvaxtinvesteringar i synnerhet i férnybara branslen. De storsta kédnda investeringarna ar redan

gjorda. Aren 2010 och 2009 var toppar i investeringshanseende.

Neste Oils kapacitetsutveckling nar det galler foérnybara branslen framgéar nedan:

Finland 170 000 tn 2007  (numera 190 000 tn)
Finland 170 000 tn 2009  (numera 190 000 tn)
Singapore 800 000 tn 2010
Rotterdam 800 000 tn 2011

Varldens storsta anlaggning for tillverkning av férnybar diesel inledde sin verksamhet i Singa-
pore i slutet av 2010. En lika stor anldggning tas i drift i Rotterdam sommaren 2011. Neste Oil
har tillvaxtpotential ocksd pa basoljemarknaden. | Bahrain har bolaget en 45 %:s andel i en
basoljeanldaggning som tas i drift i slutet av 2011.

EU:s direktiv om férnybar energi forpliktar medlemslanderna att 6ka andelen fornybar energi
till minst 10 % av trafikens energiférbrukning senast &r 2020. Direktivet antogs i juni 2009 och
medlemsldanderna skulle implementera det i sin nationella lagstiftning fore utgdngen av 2010.
Implementeringen forsenades i de flesta av EU:s medlemslander, i synnerhet i fraga om héllbar
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hetslagstiftningen, men direktivets grundldaggande malsattning uppfylldes. Direktivet forutsatter
att de biobranslen som erbjuds pa marknaden har producerats péa ett hallbart satt. For att i prak-
tiken pavisa detta behdvs det ett kontrollsystem som godkants av Europeiska kommissionen.
Neste Oil har till EU-kommissionen for registrering anmalt ett sddant frivilligt kontrollsystem
som avses i direktivet. | USA anvands en Renewable Fuels Standard som &r en volymbaserad
forpliktelse att anvanda biobrénslen. Verkstalligheten av lagstiftningen om biobranslen inom EU
och vissa andra centrala marknadsomraden kan paverka utvecklingen av efterfrdgan pa bio-
branslen.

Under 2011 fortsatter Neste Qils satsningar pa fornybar diesel. Forséljningsvolymerna for for
nybar diesel berdknas oka d& Singaporeanlaggningens produktion kommer i gdng pa allvar och
ocksa Rotterdamanlaggningen startar upp. Neste Oli rdknar emellertid med att Renewable Fuels
jamforbara rorelseresultat fortfarande ar negativt ar 2011.

Den ekonomiska utvecklingen styr efterfragan péa flytande brénslen. Ekonomin haller pa att
aterhdmta sig. Detta kommer till synes framfor allt i raffineringsmarginalerna for diesel. Prisut-
vecklingen péa produktmarginalerna stoder sddana avancerade raffineringsbolag som Neste Oil.

Ar 2010 var Neste Oils jamforbara rérelseresultat 240 (116) miljoner euro, inklusive en 45 mil-
joners forsakringsersattning och ett serviceavbrott som kostade 65 miljoner euro. En resultat-
forbattring skedde framfor allt det sista kvartalet, da bolagets jamforbara rérelseresultat var 119
miljoner euro hogre an aret innan.

Oil Products resultat nastan férdubblades 2010. Oil Retails resultat blev béattre och héll sig pa en
god niva. Renewable Fuels I[dnsamhet férsdmrades pa grund av stigande fasta kostnader, den
allt mindre prisskillnaden mellan rypsolja och palmolja och av vissa landers bristfalliga lagstift-
ning om anvandningen av ravaror.

Affarsverksamhetens kassaflode var 1 105 miljoner euro (177) och kassaflddet efter investering-
arna var 191 miljoner euro (-708).

Investeringarna ar 2010 uppgick till 897 miljoner euro och &r 2011 beraknas de till ca 300 miljoner
euro.

Neste Qils totala raffineringsmarginal var 8,14 USD/bbl (735). | slutet av aret steg den totala
raffineringsmarginalen till 9,67 USD/bbl. Referensmarginalen var 4,36 (3,14) och i slutet av aret
4,77 Neste Qils spread i forhallande till referensmarginalen var ndstan 5 USD/bbl vid arets slut.
Dieselmarginalerna var 60 % hogre an féregaende ar.

Neste Oils nettoskuldsattningsgrad sjonk under aret med 12 procentenheter. Bolagets malsatt-

ning &r att skuldens andel av det totala kapitalet skall vara 25-50 %. Ar 2010 var siffran 42,6 %
(46,3).
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NYCKELTAL

2010 2009
Omséttning M€ 11 892 9636
Rorelseresultat M€ 323 335
Rorelseresultat % % 2,7 3,5
Balansomslutning M€ 6 664 5700
Marknadsvarde i slutet av perioden M€ 3064 3185
Soliditet % 36,4 39,0
Nettoskuldsattningsgrad % 74,2 86,3
Avkastning pa eget kapital % 9,9 10,1
Avkastning pa sysselsatt kapital % 7,7 9,1
Antal anstallda 4 874 5092
Antal anstallda i Finland 3431 3668
Utdelningar M€ 89,9 64,2
Utdelning till staten IS 45,0 32,1

KONKURRENTER

Bolag Land Omsattning, M€
(o] V\Y] Osterrike 23323
Petroplus holding Schweiz 15 662
MOL Ungern 15615
Hellenic Petroleum Grekland 8477
Saras Italien 8530
Motor Oil Hellas Grekland 6 184
ERG Italien 5383

ANMALDA INVESTERINGAR

Neste Qils investeringar under ar 2011 berdknas uppga till ca 300 miljoner euro (892) varav
underhallsinvesteringarnas andel utgor 176 miljoner euro (245), de strategiska investeringarnas
andel 113 miljoner euro (633) och produktivitetsinvesteringarnas andel 11 miljoner euro (14).

32



AKTIEKURSEN

140,0

120,0

100,0-

80,0

60,0

40,0

20,0
0 —
© © © © [ © ~ N~ N~ ~ ~ N~ =] (=] «© @ [=e] oo} (2] D D D D [} o o o o o o
o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o - — ~— ~ ~ —
o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o
8§ § 8§ § § 8§ § § § § § & 8§88 Q88§88 8§88 Q& Q Q8§ 9
~ [sr} wn ~ [} -~ -~ (32} Yo} ~ [«>) ~ -~ o (Yo} ~ (2] ~— ~— (sr] [Te} ~ (>} ~ -~ (sr] 0 ~ [} ~—
Nc\ic\iw’N;NN'N'N'N;NNNNN;&NNNNENN’NNN;
mmmm Neste Ol SXEP Index
AVKASTNING TILL STATEN, M€
3500
300
482
31.12.2005 i 31.12.2010

M Innehavets varde Utdelningar

Avkastningen till staten 1.1.2006-31.12.2010 var -8,8 % p.a. (CAGR, Compound annual growth)
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5.2 Onoterade bolag som ar verksamma pa marknadsvillkor,
omsattning 6ver 25 M€

ALTIA ABP alkoholproduktion och -handel

Statens dgarandel: 100,0 %

Styrelseordférande: Jarmo Leppiniemi

Verkstallande direktor: Antti Pankakoski

Antal anstéllda: 1 151

Huvudorter i Finland: Helsingfors, Koskenkorva och Rajamaki

Altia Abp ar ett i Norden och Baltikum verksamt serviceféretag som tillverkar, distribuerar, mark-
nadsfor och séljer sina egna och huvudmans produkter

| Finland sjonk den totala forséaljningen av alkoholdrycker med 3,2 % (-3,0 %) ar 2010. Det var de
tre skattehdjningarna under de tva senaste aren som paverkade forsaljningen. | Sverige sjonk
den totala forsaljningen med 1,2 % (7.6 %) och i Norge med 1,6 % (4,0 %).

Altia kdpte produktportfdljen Pernod av Ricard for 82 miljoner euro. Képet genomfdrdes i april.
Altias omsattning var 4879 miljoner euro (4073). | Finland sjonk omsattningen med 2,9 % men
i utlandet steg den med 51,8 %. Foretagsforvarvets inverkan var 91,2 miljoner euro och valuta-
kursernas 15 miljoner euro. Efter justering med dessa poster var omsattningen 381,7 miljoner
euro. Jamfort med foregdende period sjonk omsattningen med 6,3 %.

Bolaget rorelseresultat utan poster av engangsnatur var 32,4 (11,6) miljoner euro. Foretagsfor
varvets resultat forbattrar siffrorna fér maj-december med 8,9 miljoner euro.

Bidragande orsaker till resultatforbattringen var den svenska och den norska kronans forstark-
ning mot euron, det l&ga priset pa korn, konkurrenskraftigare rdvarukontrakt och dvriga dtgarder
for kostnadsanpassning.

Nettofinansieringskostnaderna var 3,1 (6,6) miljoner euro. Valutakursforluster 6kade nettofinan-
sieringskostnaderna under jamforelsedret.

Bolagets nettoskuldséattningsgrad steg med 21,6 procentenheter till 75,8 % (54,2 %). Bolaget
effektiverar forvaltningen av rorelsekapitalet och stravar efter att minimera det. Rérelsekapitalet
i forhallande till omséattningen minskade emellertid under ar 2010, vilket berodde pa féretags-
férvarvet.

Altia kdpte en 19,9 %:s minoritetsandel i bolaget Chemigate som uppkom da den operativa
ledningen kopte BASF:s starkelseverksamhet i Finland.
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NYCKELTAL

2010 2009
Omsattning M€ 487,9 407,3
Rorelseresultat M€ 32,6 15,6
Rorelseresultat % % 6,7 3,8
Balansomslutning M€ 581,1 398,4
Soliditet % 29,6 34,5
Nettoskuldsattningsgrad % 75,8 54,2
Avkastning pa eget kapital % 16,7 41
Avkastning pa sysselsatt kaptal % 11,0 6,0
Antal anstallda 1151 947
Antal anstéllda i Finland 551 586
Utdelningar M€ 0 0
Utdelning till staten M€ 0 0

KONKURRENTER

Bolag Land Omsattning, M€*
Arcus Norge 209

* Enligt valutakursen 31.12.2010 (EUR/NOK) 7,79

AVKASTNINGTILL STATEN, M€
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Avkastningen till staten 1.1.2006-31.12.2010 var 0,4 % p.a. (CAGR, Compound annual growth)
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AREK OY systemutveckling for arbetspensionsforsakring

Statens agarandel: 9,0 %
Styrelseordforande: Jukka Rantala
Verkstallande direktor: Matti Ylilammi
Antal anstallda: 39

Huvudort i Finland: Helsingfors

Aktiebolaget Arek Oy som &r verksamt inom pensionsforsakringsbranschen planerar och un-
derhéller datasystem for pensionsforsékringsbranschen och producerar via arbetspensions-
branschens gemensamma datasystem systemtjanster for sina kunder. Bolagets verksamhets-
modell bygger péd anskaffning och koordinering av datasystemprojekt samt pa metodbaserad
systemutveckling. Bolaget dgs av pensionsférsakrarna inom den privata och den offentliga sek-
torn samt av Pensionsskyddscentralen.

Areks uppgift var ursprungligen att bygga upp det nya intjanandesystem for pensioner som den
lagstiftning som tradde i kraft 1.1.2007 forutsatte. Efter att intjanandesystemet nu ar klart har
Arek borjat producera ocksd andra tjanster for pensionsfdrsakrarna och strévar efter att utnyttja
sin infrastruktur kostnadseffektivt som producent och utvecklare av gemensamma datasystem-
tjanster. Under &r 2010 gick Areks storsta systemutvecklingsprojekt ut pa att utveckla snabbare
beslut inom ramen for arbetspensionsskyddet och ett projekt som méjliggdr forhandsradgiv-
ning. Bolaget vill dels forbattra anvandbarheten och kostnadseffektiviteten och dels forbattra
hanteringen av de operativa riskerna i samband med datasystemen.

Areks omséttning dkade ar 2010 med nastan 30 % och resultatet var utmarkt. Den dkade om-
sattningen och forbattrade [dnsamheten ar huvudsakligen resultatet av de prisforhéjningar som
bolaget genomforde under aret. Som ett resultat av resultatférbattringen forstarktes bolagets
soliditet samtidigt som nettoskuldsattningsgraden sjonk. Ar 2010 kan ses som ett undantag.
Under de ndrmaste aren vantas bolagets Iénsamhet och avkastningsprocent halla sig pa en
klart lagre niva.

De centrala riktlinjerna i Areks verksamhet géar ut pé att forenkla de funktionella processerna
inom pensionsférsakringssektorn, producera basservice och leverera avtalsenliga produkter.
Bolagets storsta utmaningar bestar i att sakra systemtjansternas kvalitet och anvandbarhet,
finansiera sina investeringar och hantera sin projektportfol].
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NYCKELTAL

2010 2009
Omsattning ME 67,9 52,4
Rorelseresultat M€ 16,2 -1,2
Rorelseresultat % % 23,9 -2,3
Balansomslutning M€ 87,1 79,6
Soliditet % 25,5 10,4
Nettoskuldsattningsgrad % 138,9 758,9
Avkastning pa eget kapital % 779 -35,9
Avkastning pa sysselsatt kapital % 23,9 -1,6
Antal anstallda 39 34
Antal anstallda i Finland 39 34
Utdelningar M€ 2,2 0
Utdelning till staten M€ 0,2 0
UTDELNINGTILL STATEN, M€
2,0 0,2
1,5
1,0

31.12.2005

31.12.2010
-0,6

-1,0

[l Det egna kapitalets bokférda vérde

Avkastningen till staten 31.12.2005-31.12.2010 var 20,1 % p.a. (CAGR, Compound annual growth)

Kapitalsatsningar
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DESTIA AB infrastrukturtjanster

Statens agarandel: 100,0 %

Styrelseordforande: Karri Kaitue

Verkstallande direktdr: Hannu Leinonen

Antal anstallda: 2 096

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

Destia Ab ett finlandskt serviceféretag inom infra- och byggbranschen som bygger, underhal-
ler och planerar trafikleder, trafik- och industrimiljder samt hela livsmiljoer. Tjansterna omfattar
bade mangsidig verksamhet ovan jord och byggande under jord. Destia &r marknadsledare inom
infrabranschen i Finland. Den internationella verksamheten strackt sig till norra Norge och norra
Sverige, i anslutning till den regionala verksamheten i norra Finland.

Destias malsattning ar att vara ett av de Ionsammaste bolagen inom infrabranschen i Finland.
For att sakerstalla kostnadseffektiviteten ombildades organisationsstrukturen 1.1.2011 s& att den
blev mera horisontell. Inom Destia inrattades fem regionala och tre operativa resultatenheter.
De operativa resultatenheterna tillhandahaller tjanster inom vég- och banbyggnad och schakt-
ning samt experttjanster.

Destias omsattning sjonk ar 2010 med 10,6 % jamfort med foregédende ar. En orsak till att om-
sattningen minskade var att farjetjansterna avknoppades till ett eget bolag i bérjan av 2010. En
bidragande orsak till att Idbnsamheten var béattre an féregadende ar var den starka orderstocken
och utvecklingsprogrammet for sankning av de fasta kostnaderna, som framskred planenligt.
Den avknoppade farjeverksamhetens omsattning var 30,7 miljoner euro ar 2009, rdrelseresul-
tatet 4,4 miljoner euro och balansomslutningen 16,1 miljoner euro. Forandringen i antalet an-
stéllda jamfort med foregadende ar berodde pa personalomstaliningar i slutet av 2010 och pa
avknoppningen av farjetjansterna.

Destias storsta kunder var Trafikverket och NTM-centralerna, stdderna och kommunerna samt
industri- och affarsféretag som ar vaxande kundgrupper. Konkurrenter inom infrabranschen i Fin-
land &r stora internationella bolag som erbjuder omfattande servicehelheter, medelstora féretag
som ar specialiserade pa vissa delomraden och verksamma i hela landet samt smé foretag med
regional verksamhet. Stora aktorer pa den finlandska marknaden ér, utéver Destia, Lemminkai-
nen, Skanska, YIT och NCC. Medelstora aktdrer inom infrabranschen ar VR Track, Kesalahden
Maansiirto, Niska & Nyyssonen och Soraset.

Trots att konjunkturutsikterna for infrabyggande var svaga under hela 2010 utférdes i Finland
jord- och vattenbyggnadsarbeten till ett sammanlagt varde av 5,5 miljarder euro (5,3). Byggverk-
samheten drabbades av statens och kommunernas ekonomiska problem samt av bristen pa
finansiering, vilket ledde till en minskning av privata infrainvesteringar. Effekterna av de stimu-
lansatgarder som statsradet godkande ar 2009 borjar markas forst fran och med 2012.
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Destias mest betydande risker pa kort sikt beror fortfarande pa det rddande marknadslaget.
Efterfrdgan i synnerhet pa byggtjanster har inte aterhamtat sig efter recessionen, vilket innebar
att det finns dverkapacitet i branschen. Det harda konkurrenslaget aterverkar pa skotsel- och
underhdllsverksamheten ocksa pa det sattet att nya aktorer har sokt sig till branschen.

Ocksa 2011 vantas bli ett svart &r med avseende pa marknadssituationen inom infrabranschen,
med undantag for gruvverksamheten. Staten har farre stora infraprojekt under &r 2011 an tidi-
gare ar, vilket har en avsevard betydelse for marknadssituationen i dess helhet. P4 grund av
marknadssituationen berdknas Destias omsattning 2011 bli Iagre an aret innan, medan rorelse-
resultatet ligger pa féregdende ars niva.

NYCKELTAL

2010 2009
Omsattning ME 539,2 603,4
Rorelseresultat M€ 8,3 -16,9
Rorelseresultat % % 1,5 -2,8
Balansomslutning VS 251,6 2741
Soliditet % 30,4 26,3
Nettoskuldsattningsgrad % 68,4 65,4
Avkastning pa eget kapital % 12,7 -22,9
Avkastning pa sysselsatt kapital % 6,2 -11,0
Antal anstalla 2096 2 860
Antal anstéllda i Finland 2025 279
Utdelningar IS 0 0
Utdelning till staten M€ 0 0

KONKURRENTER

Bolag Land Omsattning, M€
Hochtief Tyskland 18 166
Skanska Sverige 13749
Eiffage Frankrike 13 330
Strabag Osterrike 12 552
Colas Frankrike 11 661
Bilfinger Berger Tyskland 9 581
Koninklijke BAM Nederlanderna 7611
NCC Sverige 5559
Peab Sverige 4 280
YIT Finland 3788
Veidekke Norge 2027
Lemminkainen Finland 1893

ANMALDA INVESTERINGAR

Rakenskapsperiodens bruttoinvesteringar var sammanlagt 11,7 miljoner euro (29,4). Av investe-
ringarna var 8,5 miljoner euro (19,4) huvudsakligen materielinvesteringar och 3,2 miljoner euro
(10,0) 6vriga investeringar som narmast hade samband med férvarvet av Kaivujyra-koncnernen.
Destia sdlde enheten Destia Traffic som producerar trafikdatatjanster.
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AVKASTNINGTILL STATEN, M€
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Avkastningen till staten 1.1.2006-31.12.2010 var 0,1 % p.a. (CAGR, Compound annual growth)
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EDITA ABP grafisk industri och marknadskommunikation

Statens agarandel: 100,0 %
Styrelseordférande: Lauri Ratia
Verkstallande direktor: Timo Lepistod
Antal anstallda: 820

Huvudort i Finland: Helsingfors

Edita Abp ar en av staten heldgd, nordisk kommunikationskoncern. Bolaget erbjuder sina kunder
|6sningar for effektivare kommunikation. Edita har ca 800 anstéllda i Finland, Sverige, Ukraina
och Indien. Pa sina hemmamarknader i Finland och Sverige tillhandahéller Edita saval planerings-
och produktionstjanster som grafisk produktion och logistik. Edita ar Finlands stérsta férldggare
av litteratur och néattjanster om datahantering. Edita har ockséa ett intressebolag i Indien

Edita-koncernens omséttning var ndstan densamma som foregadende ér, dvs. 110,3 (110,9) mil-
joner euro. Omsattningen i Finland sjonk med drygt 6 miljoner euro, till 573 (63,5) miljoner
euro. Omsattningen i Sverige dkade med knappt 6 miljoner euro till 53,0 (47.4) miljoner euro. De
finlandska bolagens omsattning utgjorde 52 % (57 %) och de svenska bolagens 48 % (43 %)
av koncernens omsattning.

Orsaken till den 6kade omsattningen var huvudsakligen Marketing Services 6kade forsaljning
(+19,4 %), uttryckligen i Sverige. Omsattningen paverkades negativt av Print & Distributions och
Publishings férsvagade forsaljningssiffror.

Trots Publishings forsaljningssiffror steg dess rorelseresultat till 3,6 miljoner euro (3,3), vilket ut-
gjorde merparten av koncernens rorelseresultat pa 2,7 miljoner euro. Editorial Communications
negativa resultat i Finland drog ner hela affarsomréadets resultat till -0,1 (1,1). Print & Distribu-
tions rorelseresultat sjonk till 0,3 miljoner euro (2,8). Bidragande orsaker till de tva sistndmnda
resultaten var de anpassningsatgarder for sammanlagt 2,4 miljoner euro som bolaget vidtog for
att mota den vaxande efterfrdgan pa digitala kommunikationstjanster. Koncernens rorelseresul-
tat minskade péa grund av att den ovriga verksamheten visade en forlust pa 1,5 miljoner euro.

Bidragande orsaker till koncernens férsamrade rérelseresultat var, utdver den svaga efterfragan
pad kommunikationstjanster och den harda priskonkurrensen, ocksa de ovan ndmnda anpass-
ningsatgarderna. Marketing Services, Editorial Communications och Print & Distributions rorel-
seresultat var negativt i Finland men positivt i Sverige.

Koncernen kassafloéde férsvagades en aning, till 5,8 miljoner euro (6,6). Investeringarna halvera-
des och var 3,2 miljoner euro (6,8).
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NYCKELTAL

2010 2009
Omsattning %S 110,3 110,9
Rérelseresultat M€ 2,7 3,7
Rorelseresultat % % 2,5 3,4
Balansomslutning M€ 88,6 91,4
Soliditet % 40,5 37,3
Nettoskuldsattningsgrad % 51,9 59,5
Avkastning pa eget kapital % 4,6 10,6
Avkastning pa sysselsatt kapital % 4,6 6,3
Antal anstallda 820 890
Antal anstéllda i Finland 447 514
Utdelningar M€ 0,99 1,74
Utdelning till staten S 0,99 1,74
KONKURRENTER
Bolag Land Omsattning, M€
Bonnier Sverige 3402,5
Sanoma Learning & Literature Finland 350,1
Alma Media Finland 31,4
Otava Finland 223,3
Elanders Sverige 179,0
Hansaprint Finland 92,8
Talentum Finland 81,0

ANMALDA INVESTERINGAR

Bruttoinvesteringarna var 3,3 miljoner euro (6,8). De mest betydande investeringarna ar 2010
var forvarvet av hela aktiestocken i Kampanjfabriken AB, forvarvet av Roge AB:s verksamhet ur
ett konkursbo och Edita Prima Oy:s forvérv av en tryckmaskin for kuvert. Edita dkade sin andel
i det ukrainska bolaget Belinski LLC med 20 % och dger nu 90 % av bolaget.

AVKASTNINGTILL STATEN, M€
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Avkastningen till staten 1.1.2006-31.12.2010 var 13,3 % p.a. (CAGR, Compound annual growth)
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EKOKEM AB avfallsbehandling, fjarrvarme och el

Statens dgarandel: 34,1%
Styrelseordférande: Maija-Liisa Friman
Verkstallande direktor: Timo Piekkari
Antal anstallda: 309

Huvudort i Finland: Riihimaki

Ekokem Ab ar Finlands ledande producent av helhetskoncept for kravande miljounderhall. Bola-
gets styrka ar sakkunskap och personlig kundbetjaning. Karnkompetensen omfattar behandling
av problemavfall, utnyttjande av annat avfall, energiproduktion, rengdring av férorenad jordman
och grundvatten samt miljobyggnad och dartill anknutna tjanster.

Det finns inga nara forestdende behov av att utveckla Ekokems basverksamhet (krédvande ter
misk behandling av problemavfall) eftersom kapacitetsbehovet har minskat till foljd av den struk-
turomvandling som skett inom industrin. Sakerstallandet av anldggningens héga behandlings-
niva och de allt strangare miljdskyddskraven forutsatter emellertid kontinuerliga underhalls- och
ersattningsinvesteringar. Bolaget kommer att utsattas for allt hardare konkurrens ocksa inom
sitt basomrade, eftersom allt flera foretag erbjuder atervinnings- och behandlingstjanster for
problemavfall. Bolagets avfallsbaserade energiproduktion ar ett vaxande affarsomrade. Under ar
2010 graderade bolaget upp forbranningskapaciteten i Riihiméakianldggningen. Bolaget har inlett
planeringen av ett nytt avfallskraftverk i Riihiméaki. Enligt planerna ska Ekokems andra avfalls-
kraftverk tas i drift hdsten 2012.

Ekokems omsattning ar 2010 okade tack vare att den industriella verksamheten blev livligare
med 16 % jamfort med foregadende ar. Rorelseresultatet mer an fordubblades jamfort med aret
innan. Den konjunkturkansliga delen av koncernens omsattning har minskat, vilket under de
narmaste dren kommer att stabilisera Ekokems tillvaxt och I6nsamhet.

NYCKELTAL

2010 2009
Omsattning M€ 109,4 94,3
Rorelseresultat %S 15,7 71
Rorelseresultat % % 14,4 7,5
Balansomslutning M€ 169,5 160,0
Soliditet % 69,1 67,5
Nettoskuldsattningsgrad % 6,6 16,2
Avkastning pa eget kapital % 1.1 4,0
Avkastning pa sysselsatt kapital % 12,6 55
Antal anstallda 309 326
Antal anstallda i Finland 309 326
Utdelningar M€ 7,0 3,5
Utdelning till staten MéE€ 2,4 1,2
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KONKURRENTER

Bolag Land Omsattning, M€
Lassila & Tikanoja Finland 598
Sita Finland (ar 2008) Finland ca’75

ANMALDA INVESTERINGAR
Det andra avfallskraftverket har bérjat byggas i Riihimaki.

AVKASTNINGTILL STATEN, M€
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Avkastningen till staten 31.12.2005-31.12.2010 var 8,9 % p.a. (CAGR, Compound annual growth)
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FCG FINNISH CONSULTING GROUP AB konsultbolag

Statens agarandel: 6,1 %
Styrelseordférande: Risto Parjanne
Verkstallande direktdr: Ari Kolehmainen
Antal anstallda: 847

Huvudort i Finland: Helsingfors

FCG Finnish Consulting Group Ab ar ett multibranschféretag. Koncernens viktigaste verksam-
hetsomraden ar infra-, milj6- och samhaéllsplanering, utbildning och kompetensutveckling samt
internationella utvecklingskonsultationer.

Ar 2010 omsatte koncernen 66 miljoner euro (72,9) miljoner euro och rorelseresultatet var -2,7
miljoner euro (0,7). Koncernens balansrakning var fortfarande stark, trots att soliditeten sjonk
till 64,5 % (70,7 %).

Under 2010 omorganiserades och effektiverades FCG:s verksamhet och struktur. FCG:s bolag
i hemlandet fusionerades i november med FCG Finnish Consulting Group Ab och koncernens
internationella bolag éverfordes samtidigt direkt till moderbolaget. | det sammanhanget integre-
rades flera funktioner, bl.a. i anslutning till ledningen, projektarbetet och datasystemen.

Kostnaderna i samband med omstruktureringen av bolaget paverkade resultatet for 2009 och
2010.

Marknadslaget var fortsattningsvis svart under ar 2010, séarskilt i frdga om den tekniska plane-
ringen. Bolaget berdaknar att omsattningen kommer att 6ka under 2011 jamfort med 2010 och att
hela koncernens resultat kommer att bli positivt 2011. En risk nar det galler verksamhetens 16n-
samhet ar svarigheten att dverfora den arbetskraftsintensiva organisationens personalkostna-
der pé priserna. Bolaget anpassar sin verksambhet till det vasentligt fdrsémrade marknadslaget.
Recessionen torde paverka verksamheten annu 2011.

NYCKELTAL

2010 2009
Omsattning M€ 66,6 72,9
Rorelseresultat %S -2,7 0,7
Rorelseresultat % % -4.1 1,0
Balansomslutning M€ 40,3 41,6
Soliditet % 64,5 70,7
Avkastning pa eget kapital % -10 1,8
Antal anstallda 847 843
Antal anstallda i Finland 753 762
Utdelningar M€ 0,91 1,18
Utdelning till staten M€ 0,055 0,072
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AVKASTNINGTILL STATEN, M€
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Avkastningen till staten 1.1.2006-31.12.2010 var 8,8 % p.a. (CAGR, Compound annual growth)
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FINGRID OYJ eléverféring

Statens agarandel: 12,3 %
Styrelseordforande: Lauri Virkkunen
Verkstallande direktor: Jukka Ruusunen
Antal anstallda: 260

Huvudort i Finland: Helsingfors

Fingrid Oyj:s affarsverksamhet omfattar eldverféring 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 hor dessutom att utveckla elmarkna-
dens funktion i Finland och internationellt.

Fingrid ar ett s.k. naturligt monopol med stabila ekonomiska utsikter. Verksamheten ar inte for
enad med nagra betydande ekonomiska risker. Antalet stérningar i stamnétet var under ar 2010
ungefar pd samma niva som tidigare ar.

Ar 2010 6kade de stamnétsrelaterade intdkterna bade till f6ljd av den stérre dverféringsvolymen
och péa grund av forhojningen av overféringstariffen. Omsattningen okade framfoér allt pa grund
av att forsaljningen av balansel 6kade 68 % jamfort med foregdende ar.

EU:s nya internmarknadsdirektiv om el tradde i kraft 3.9.2009. Direktivet kraver att elproduktio-
nen och éverféringsnatet avskiljs fran varandra senast 3.3.2012. Fortum och Pohjolan Voima har
inlett processen med forsaljning av sina aktier i A-serien. Fortum och Pohjolan Voima uppnéadde i
borjan av 2011 ett forhandlingsresultat med finska staten och Omsesidiga pensionsforsakrings-
bolaget IImarinen om ett aktiekop. Efter kdpet ar statens innehav i Fingrid 53,1 % och statens
rostandel 70,9 %.

NYCKELTAL

2010 2009
Omsattning M€ 456,3 358,9
Rorelseresultat %S 74,4 50,8
Rorelseresultat % % 16,3 14,2
Balansomslutning M€ 1814,9 1648,6
Soliditet % 28,6 27,2
Nettoskuldsattningsgrad % 166 183
Avkastning pa eget kapital % 8,7 57
Avkastning pa sysselsatt kapital % 51 3,9
Antal anstallda 260 251
Antal anstallda i Finland 260 251
Utdelningar M€ 6,7 6,7
Utdelning till staten MéE€ 3,56 0,8

47



ANMALDA INVESTERINGAR

Bolaget genomfor fram till ar 2020 ett ca 1,7 miljarder euros investeringsprogram. Investering-
arna gor det mojligt att senast ar 2020 till stamnatet koppla tva nya karnkraftenheter och i olika
delar av landet beldgen vindkraftkapacitet pa 2 500 M\Wh.

AVKASTNINGTILL STATEN, M€
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Avkastningen till staten 31.12.2005-31.12.2010 var 9,2 % p.a. (CAGR, Compound annual growth)
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GASUM OY overforing och forsaljning av naturgas

Statens agarandel: 24 %

Forvaltningsradets ordférande: Jorma Eloranta
Styrelseordférande: Antero Jannes
Verkstallande direktor: Antero Jannes

Antal anstallda: 220

Huvudorter i Finland: Esbo och Valkeala

Gasum Qy importerar, overfér och séljer naturgas. Kunderna ar industrier, energiverk och sma-
fastigheter. Gasums affarsverksamhet &r relativt stabil. Ar 2010 ¢kade naturgasforsaljningen
med ca 4 TWh jamfort med foregéende ar, till 44,6 TWh. Forsaljningspriset pa naturgas var ho-
gre an foregdende ar, vilket utdver den storre volymen dkade omséttningen. Rorelseresultatet
minskade en aning till foljd av indexutvecklingen.

Under de foljande aren kommer férbrukningen av naturgas att paverkas framfor allt av beskatt-
ningen. Den andring av branslebeskattningen som tradde i kraft i borjan av 2011 innebar en
overgangstid under vilken pa naturgasen fram till &r 2015 successivt laggs hela den skatt som
motsvarar dess utslapp. En skarpning av bransleskatten kan leda till att efterfrdgan pa naturgas
minskar.

| den radande situationen Okar betydelsen av andra anvandningsséatt, exempelvis i form av
forvatskad naturgas (LNG) och trafikbranslen, samt pd langre sikt i synnerhet produktion och
distribution av biogas. Den forvatskningsanlaggning for naturgas och det lager for forvatskad
naturgas som Gasum byggt i Borgé togs i bruk sommaren 2010.

Gasums strategi gar ut pa att bli Finlands ledande leverantor av biogas. | detta syfte har Helsing-
fors Energi och Gasum ingatt ett intentionsavtal om att utveckla nationellt betydelsefull produk-
tion av syntetisk biogas i Finland.

NYCKELTAL

2010 2009
Omsattning M€ 1240,7 1064,7
Rorelseresultat M€ 98,4 102,5
Rorelseresultat % % 7,9 9,6
Balansomslutning M€ 8271 793,5
Soliditet % 48,5 52,4
Nettoskuldsattningsgrad % 32,5 3,4
Avkastning pa eget kapital % 17,2 19,0
Avkastning pa sysselsatt kapital % 16,9 23,7
Antal anstallda 220 222
Antal anstallda i Finland 220 222
Utdelningar M€ 74,2 85,0
Utdelning till staten M€ 17,8(9,2) 20,4(10,5)
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ANMALDA INVESTERINGAR
Nastola biogasanlaggning, berdknat ibruktagningsar 2012.

AVKASTNINGTILL STATEN, M€
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Avkastningen till staten 31.12.2005-31.12.2010 var 13,5 % p.a. (CAGR, Compound annual growth)
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ITELLA ABP posttjanster

Statens agarandel: 100 %

Ordforande for forvaltningsradet: Eero Lehti

Styrelseordférande: Arto Hiltunen

Verkstallande direktor: Jukka Alho

Antal anstallda: 28 916

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

Itella Abp &r ett internationellt servicebolag som har specialiserat sig pa hantering av kunder-
nas informations- och produktfléden. | Finland ar Itellas priméra uppgift att tillhandahalla dag-
liga posttjanster till alla i hela Finland. Itella har verksamhet i Nord- och Centraleuropa samt i
Ryssland. Av omsattningen kommer 97 % fran foretag och organisationer. Den internationella
omsaéttningens andel &r 2010 var 32 % (30 %). Itellas mélsattning ar att senast ar 2013 bli en le-
dande leverantdr av informations- och servicelogistik i Nordeuropa och Ryssland. Itella &r redan
nu marknadsledare pé lagerlogistik i Ryssland.

Ar 2010 6kade Itellas omséattning med 1,2 %. | Finland sjonk Itellas omsattning 1,6 % medan
den i dvriga lander dkade med 77 %. Storst var okningen i Ryssland. Omsattningen dkade i
Logistics och Information, men sjonk i Mail Communication. Rorelseresultatet sjonk med 18,4
%. Resultatet drogs ner av omorganiseringskostnader pd sammanlagt 17,3 miljoner euro (29,0).
Mail Communications och Informations rorelseresultat blev sémre. Logistics visade daremot en
klart mindre rorelseforlust an féregaende ar.

Riksdagen godkande en ny postlag 9.3.2011. Den nya postlagen som stammer dverens med
EU:s postdirektiv ska trada i kraft 2011. Den nya lagen kommer att framja konkurrensen pa dist-
ributionsmarknaden. | Finland forvdntas konkurrenterna inrikta sig pa distribution av foretags
postforsandelser i tatbebyggda omraden. Detta kommer att innebéra utmaningar for finansie-
ringen av postverksamhet i glesbygden.

Den internationella nathandelns betydelse har 6kat och dessutom rader det en hard konkurrens
om distributions- och transporttjansterna. Den elektroniska brevdistributionen och utskriftsverk-
samheten innebar en betydande marknadsrisk. Itella har en fordel i att bolaget ar ett av de fa
postforetagen som redan sysslar med elektronisk kommunikation. Utvecklingen av Rysslands
verksamhetsmiljo kan innebéra en avsevard strategisk marknadsrisk for Itella.

Itella IPS Oy ldmnade i februari 2011 in en koncessionsansokan enligt kreditinstitutslagen till
Finansinspektionen. Den nya koncessionen kommer att forbéattra Itellas mojligheter att tillhan-
dahélla elektroniska faktureringstjanster. Dessutom beslot Itella centralisera posttjansterna i
hemlandet till det nya dotterbolaget Itella Posten Ab som inledde sin verksamhet 1.1.2011.

Omsattningen forutses véaxa 2011 jamfort med foregaende ar, i synnerhet utanfor Finland. | Fin-
land péverkas omsattningens utveckling av att konsumenterna i allt stérre utstrackning skoter
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sina drenden elektroniskt, vilket minskar volymerna av adresserade brev. Det &r &nnu svart att
beddma den nya postlagens inverkan pa konkurrenssituationen och pa ltellas omséttning.

Det finns férutsattningar for att rérelseresultatet 2011 blir battre dn det var aret innan. De pro-
duktivitets- och effektivitetsforbattrande atgarder som vidtagits under tidigare ar mojliggor ett
battre resultat. De viktigaste tyngdpunktsomradena éar fortfarande att forbéattra verksamhetens
effektivitet och produktivitet.

NYCKELTAL
2010 2009
Omeséttning M€ 1841,6 1819,7
Rorelseresultat M€ 38,1 46,7
Rorelseresultat -% % 21 2,6
Balansomslutning M€ 14121 1408,1
Soliditet % 49,9 48,1
Nettoskuldsattningsgrad % 18,1 19,2
Avkastning pa eget kapital % 2,0 -0,7
Avkastning pa sysselsatt kaptal % 5,0 4.4
Antal anstallda 28 916 30217
Antal anstallda i Finland 22 326 22 032
Utdelningar M€ 4,4 0
Utdelning till staten M€ 4.4 0
KONKURRENTER
Bolag Land Omsattning, M€
DPWN Tyskland 51 481
Royal Mail UK 7638
TNT Nederlanderna 4 675
Posten Norden Sverige 4274
Posten Norge Norge 2842
Osterreichische Post Osterrike 2 351

ANMALDA INVESTERINGAR

Itella kdpte under aret bolaget SmartPosts paketautomatverksamhet i Estland. Itella I6ste in en
49 %:s andel i bolaget Itella Information AS av Posten Norge, varefter bolaget ar helagt av ltella.
Dessutom kopte ltella det polska bolaget Outsourcing Solutions sp.z o.0.

For investeringar anvandes 81,7 miljoner euro (144,5 miljoner euro). Anldggningstillgdngarna
Okade med 80,5 miljoner euro (122,1 miljoner euro) och for foéretagskdp anvandes 1,4 miljoner
euro (22,8 miljoner euro). Av investeringarna hanforde sig 72,9 % till Finland. Under réken-
skapsperioden slutférdes en modernisering av sorteringsteknologin som pagétt i fyra ar och
kostat 160 miljoner euro. Postcentralernas nya sorteringsmaskiner hanterar forsta och andra
klassens brevforsandelser, direktreklam och tidskrifter. Investeringarnas belopp berdknas hélla
sig pd samma niva som 2010 eller 6ka en aning,
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AVKASTNINGTILL STATEN, M€
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Avkastningen till staten 1.1.2006-31.12.2010 var 4,7 % p.a. (CAGR, Compound annual growth)
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KEMIJOKI OY elproduktion

Statens dgarandel: 50,1 %
Styrelseordférande: Matti Ruotsala
Verkstallande direktor: Aimo Takala
Antal anstallda: 267

Huvudort i Finland: Rovaniemi

Kemijoki Oy grundades 1954 av finska staten och de davarande statsbolagen Imatran Voima Oy
och Veitsiluoto Oy.

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

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

Ar 2010 uppgick bolagets elproduktion till 4 561 GWh, vilket &r 3 % mer &n under ett genom-
snittligt vattenar. Kemijoki Oy svarade fér ca en tredjedel av den inhemska vattenkraftsprodu-
cerade elen. Kemijokikraftverkens totaleffekt uppgick i slutet av 2010 till 1 100 MW och den
genomsnittliga vattenkraftproduktionen till ca 4 415 GWh.

Koncernens omsattning 2010 var 41,0 miljoner euro och rakenskapsperiodens forlust 70 miljo-
ner euro. Moderbolagets omsattning ar 2010 var 39,4 miljoner euro och rakenskapsperiodens
resultat 0,7 miljoner euro, vilket motsvarar utdelningsbeloppet enligt bolagsordningen.

NYCKELTAL

2010 2009
Omsattning M€ 41,0 39,6
Rorelseresultat %S -1,4 -1,2
Rorelseresultat % % -3,3 -3,0
Balansomslutning M€ 453,7 434,5
Soliditet % 24,9 27,7
Nettoskuldsattningsgrad % 277,2 238,1
Avkastning pa eget kapital % -6,0 -5,6
Avkastning pa sysselsatt kapital % -0,3 0,2
Antal anstallda 267 266
Antal anstallda i Finland 267 266
Utdelningar M€ 0,7 0,7
Utdelning till staten MéE€ 0,4 0,4
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ANMALDA INVESTERINGAR
Enligt investeringsplanen ska Kemijoki Oy:s kraftverks effekt 6ka fran nuvarande 1 100 MW till
over 1 200 MW ar 2017,

AVKASTNINGTILL STATEN, M€
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B Det egna kapitalets bokférda vérde Utdelningar

Avkastningen till staten 31.12.2005-31.12.2010 var -4,9 % p.a. (CAGR, Compound annual growth)
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PATRIA ABP forsvarsindustri, flygindustri

Statens dgarandel: 73,2 %

Styrelseordforande: Christer Granskog

Verkstallande direktor: Heikki Allonen

Antal anstallda: 3 397

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

Patria Holding Abp levererar materiel och tjanster till flera Ianders férsvar och till den civila sek-
torn. Ar 2010 utgjorde forsvarsmaterielens och den dartill anslutna servicens andel av bolagets
omsattning 88 % och den civila sektorns andel 12 %. Av omséattningen kom ar 2008 ca 37 %
frdn Finland och 63 % frdn andra lander

Ar 2010 6kade koncernens omsattning en aning jamfort med foregaende ar. Rorelseresultatet
blev daremot halften sa stort som éaret innan. Resultatet belastades av en forlustreservering i
anslutning till pAgéende leveranser. Patrias dotterbolag Millogs och Nammos andel av koncer
nens resultat ar betydande.

Patrias orderstock é&r fortfarande god och uppgick 31.12.2010 till ca 1,8 miljarder euro. Den var
salunda 34 % storre an 2009. | orderstocken ingéar bestallningar enligt ett avtal som Millog ingéatt
med Finlands férsvarsmakt. Under aret avtalade Patria med det svenska férsvarsmaterialverket
FMV om leverans av 113 fordon av typen 113 Patria AMV.

NYCKELTAL
2010 2009

Omsattning M€ 564,3 539,5
Rorelseresultat M€ 10,5 20,0
Rorelseresultat % % 1,9 3,7
Balansomslutning ME 610,2 5245
Soliditet % 42,2 43,5
Nettoskuldsattningsgrad % 7,0 40,8
Avkastning pa eget kapital % 1,7 57
Avkastning pa sysselsatt kapital % 3,7 6,9
Antal anstallda 3397 3414
Antal anstéllda i Finland 2316 2550
Utdelningar M€ 0 0
Utdelning till staten M€ 0 0

Jamforelsetalen for 2009 ar Patrias egna siffror.

KONKURRENTER
Bolag Land Omsattning, M€
RUAG Schweiz 1445
Kongsberg Defence Norge 432
Rheinmetall Defence Tyskland 2007
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AVKASTNINGTILL STATEN, M€
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Avkastningen till staten 31.12.2005-31.12.2010 var 5,6 % p.a. (CAGR, Compound annual growth)
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RASKONE AB reparation och underhall av nyttofordon,
leasingverksamhet och utrustning av lastbilar

Statens dgarandel: 85,0 %, Governia Oy: 15 %

Styrelseordférande: Juho Lipsanen

Verkstallande direktdr: Marjut Ontronen

Antal anstallda: 888

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

Raskone Ab:s affarsverksamhet ar underhall av tunga fordon och arbetsmaskiner, reparation
och underhall av person- och paketbilar, utrustning av paket- och lastbilar samt materialser
vice. Verksamheten ar baserad pa kunskaper om flera marken och pa& markesoberoende. Till
koncernen hor utéver Raskone Ab ocksd Pajakulma Oy. Moderbolaget Raskone ar Finlands
storsta foretag som ar specialiserat pa underhall av nyttofordon och arbetsmaskiner. Pajakulma
ar specialiserat pa utrustning av fordon och ar marknadsledare i Finland pé fjadrar och lasthan-
teringsanordningar. | slutet av 2010 saldes aktierna i Easy Km Oy som éar ett leasingforetag for
nyttofordon.

Verkstadsverksamheten paverkades under fjolaret negativt av den ekonomiska lagkonjunktu-
ren. Trots att service- och reparationsverksamheten inte ar lika konjunkturkanslig som handeln
med nya fordon, inverkar de ldga transportvolymerna negativt pa efterfrdgan pa serviceverk-
samhet. Konkurrensen inom branschen ar hard och prissattningen aggressiv. En begransande
faktor for utrustningsverksamheten var de laga forsaljningsvolymerna for paket- och lastbilar,
vilket leder till minskad efterfrdgan pé lastvaxlare.

Ar 2010 var koncernens omséttning ndgot mindre an foregdende ar. Forséliningen av Easy Km
Oy férklarar merparten av minskningen. Foretagets omsattning ingéar i koncernens till slutet av
november 2010. Raskones rorelseresultat forbattrades jamfort med foregdende ar men var fort-
farande negativt. Till foljd av forséaljningen av Easy Km Oy blev koncernens balans klart battre.
Soliditeten steg till 30,4 % och nettoskuldséattningsgraden sjonk till 73,5 %.
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NYCKELTAL

2010 2009
Omsattning M€ 181,7 183,5
Rorelseresultat M€ -0,2 -2,0
Rorelseresultat % % -0,1 -1,1
Balansomslutning M€ 43,8 99,7
Soliditet % 30,4 15,6
Nettokuldsattningsgrad % 73,5 259,6
Avkastning pa eget kapital % -15,4 -19,0
Avkastning pa sysselsatt kaptal % 0,3 -3,2
Antal anstallda 888 958
Antal anstéllda i Finland 888 958
Utdelningar M€ 0 0
Utdelning till staten M€ 0 0
Siffrorna for Easy Km Oy ingér i koncernens siffror till slutet av november 2010.
KONKURRENTER

Bolag Land

Servicetjanster: Volvo AB Sverige

Scania AB Sverige

Veho Oy Ab Finland

Reservdelar: Koivunen Oy Finland

Utrustning: Cargotec Finland Oy Finland

AVKASTNINGTILL STATEN, M€
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Avkastningen till staten1.1.2006-31.12.2010 var 8,8 % p.a. (CAGR, Compound annual growth)
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FINLANDS FARJETRAFIK AB farje- och vattentrafiktjanster

Statens agarandel: 100 %

Styrelseordfdrande: Pertti Saarela

Verkstallande direktér: Mats Rosin

Antal anstallda: 285

Huvudorter i Fnland: Sulkava, Abo och 39 farjstallen runtom i Finland

Destia Oy:s farjetrafik avknoppades till det fristdende foretaget Finlands Farjetrafik Ab (Finfer
ries). Det nya bolaget inledde sin verksamhet 1.1.2010. Ar 2010 6kade Finferries omsattning
med 23 % jamfort med Destias farjeverksamhet 2009 och uppgick till 378 miljoner euro (30,7).
Okningen berodde p att nya avtal hojde prisnivan. Finferries finansiella situation var bra och bo-
laget betalade bort sin langfristiga skuld pa 9 miljoner euro. Rékenskapsperiodens investeringar
uppgick till 2,1 miljoner euro. Orderstocken var stark i slutet av aret.

Finferries deltog i tvad anbudstavlingar som ordnades av Egentliga Finlands NTM-central och
vann dem bada. Dessutom férnyade bolaget sina avtal med enskilda vaglag. Ar 2010 underteck-
nade Finferries med APX Metalli Oy ett avtal om leverans av tre nya landsvéagsfarjor. Farjetrafi-
ken vid Oikarainen i Kemijarvi upphorde. Lovofarjan slutar trafikera 2011.

Det finns sammanlagt 71 farjor varav 12 har hyrts ut till enskilda vaglag. Innan bolaget inledde
sin verksamhet hade inga investeringar i nya farjor gjorts pa tio ar. Behovet att fornya farjema-
terielen kommer fr.o.m. 2010 salunda till synes som en 6kning av finansieringsbehovet. Inves-
teringsbehovet kommer sig dels av den foradldrade materielen och dels av brister i barigheten.

Som kunder har Finferries NTM-centralen, kommuner och enskilda vaglag. NTM-centralen koper
farjetrafik bade av Finferries och av Arctia Shipping Ab. Enligt NTM-centralens verksamhets- och
ekonomiplan 2009-2013 kommer antalet farjstallen under planeringsperioden att hélla sig pa
den nuvarande nivan, trots att malet ar att ersatta 8-11 farjforbindelser med fasta forbindelser.
For skotseln av vagnéatet ingds 3—7-ariga serviceavtal, ssmmanlagt 83 stycken. NTM-centralen
har som malséattning att utdka antalet serviceproducenter och konkurrensutsatta branschen.

Farjetrafikmarknaden i Finland omsatter arligen ca 50 miljoner euro, varav Finferries marknads-
andel ar dver 60 %. Insjo-Finlands farjetrafik vars omsattning ar ca 30 miljoner euro har Finfer
ries hittills skott i dess helhet, med undantag for tva rutter.

Omsattningen kommer att halla sig pa 2010 ars niva. Bolaget har en stark orderstock anda till
2014 och omsattningen vantas halla sig relativt stabil ocksé under de féljande aren, forutsatt att
avtalen kan férnyas pa nuvarande villkor. Bolaget satsar pa att effektivera den operativa verksam-
heten, pa att planera nya farjor och pa att slutféra de pagaende projekten. Bolagets verksamhet
paverkas av konkurrensutsattningar och statens brobyggnadsprogram. De stdrsta utmaningarna
for bolaget som en sjalvstandig aktor ar att forstarka bolagets affarsekonomiska kompetens
samt att gora de omfattande investeringar som fornyandet av farjematerielen forutsatter.
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NYCKELTAL

2010
Omsattning M€ 37,8
Rorelseresultat M€ 9,0
Rorelseresultat % % 23,9
Balansomslutning M€ 18,1
Soliditet % 54,1
Nettoskuldsattningsgrad % -6,0
Avkastning pa eget kapital % 91,5
Avkastning pa sysselsatt kapital % 54,6
Antal anstallda 285
Antal anstéllda i Finland 285
Utdelningar M€ 0
Utdelning till staten M€ 0
KONKURRENTER
Bolag Land Omsattning, M€
Arctia Shipping Ab Finland n/a
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AB MYNTVERKET | FINLAND metallindustri

Statens agarandel: 100,0 %
Styrelseordforande: Pentti Kivinen
Verkstéllande direktor: Paul Gustafsson
Antal anstallda: 134

Huvudort i Finland: Vanda

Ab Myntverket i Finland ar det ledande féretaget inom sin bransch i Norden och Baltikum. Mynt-
verket planerar, marknadsfor och tillverkar bruksmynt samt samlar och jubileumsmynt i metall.
Bolaget har global verksamhet. Myntverket dger i sin helhet Sveriges myntverk, AB Myntverket
samt halften av Det Norske Myntverket. Ar 2010 sélde bolaget sin 50 %:s dgarandel av Nordic
Moneta och i borjan av 2011 sélde bolaget segmentet premieringsprodukter. | april 2011 kopte
Myntverket hela aktiestocken i Saxonia EuroCoin GmbH som &r en tysk tillverkare av myntam-
nen. Bolaget ar euroomradets storsta tillverkare av myntdmnen. Bolagskopet ndstan férdubblar
Myntverkets omsattning och véntas fa synergieffekter pa forsaljningen, marknadsféringen och
produktutvecklingen.

Myntverkets strategi gar ut pa att bli en av Europas storsta producenter av bruksmynt. Strate-
gin bygger pé effektiv produktion, marknadskunnande och kontinuerlig produktutveckling. Inom
jubileumsmynt ar bolagets malsattning att vara en foregangare nar det galler design och tekno-
logi. Kbpet av Saxonia forbattrar Myntverkets forutsattningar pa den globala marknaden.

Koncernens omsattning nastan halverades 2010 och var 57,7 miljoner euro. Huvudorsaken till
minskningen var forséaljningen av Nordic Moneta. En annan bidragande orsak var férandringar i
koncernens redovisningspraxis. Av omsattningen kom 22 % fran Finland, 36 % fran andra EU-
lander och &terstaende 42 % fran lander utanfor EU. Bruksmyntens andel av omséattningen var
48 %, de numismatiska produkternas (samlarprodukternas) andel 45 % och 6vriga produkters
7 %. Koncernens rorelseresultat visade -0,2 miljoner euro, trots att resultatet blev battre an
2009. Koncernens resultat for rakenskapsperioden var -0,2 miljoner euro. Moderbolagets ro-
relseresultat var positivt bl.a. tack vare vinsten fran forséljningen av aktierna i Nordic Moneta,
men resultatet var negativt till féljd av nedskrivningen av aktierna i de svenska och norska dot-
terbolagen.
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NYCKELTAL

2010 2009
Omsattning ME 57,7 89,4
Rorelseresultat M€ -0,2 -3,9
Rérelseresultat % % -0,3 -4,4
Balansomslutning M€ 60,1 71,5
Soliditet % 86,9 84,9
Nettoskuldsattningsgrad % -45,6 -47.,6
Avkastning pa eget kapital % -0,5 -4,0
Avkastning pa sysselsatt kapital % 0,4 -3,2
Antal anstallda 134 257
Antal anstallda i Finland 101 158
Utdelningar M€ 0,0 0,0
Utdelning till staten M€ 0,0 0,0

Pa grund av féréndringar i redovisningspraxis &r 2009 érs siffror inte helt jamférbara.
KONKURRENTER

Bolag Land Omsattning, M€
Austrian Mint AG Osterrike 1776
Royal Canadian Mint Kanada 1348
The British Royal Mint Storbritannien 195
Monnaie de Paris Frankrike 126
Royal Dutch Mint Holland 33
Kremnica Mint Slovakien 33

Omsittning ar 2009. The British Royal Mint omséttning fér perioden t.o.m. 31.3.2010.

AVKASTNINGTILL STATEN, M€
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Avkastningen till staten 1.1.2006-31.12.2010 var -0,2 % p.a. (CAGR, Compound annual growth)
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VAPO OY energiproduktion, miljoverksamhet, sagindustri

Statens agarandel: 50,1 %

Styrelseordférande: Juho Lipsanen

Verkstallande direktor: Tomi Yli-Kyyny

Antal anstallda: 1 333

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

Vapo Oy &r Ostersjoregionens ledande producent av fornybara branslen och foradlade bransle-
produkter, betydande producent av biofjarrvarme samt leverantor av méangsidiga miljélésningar.
Vapo ager ocksa betydande sagindustri i Finland.

Sommaren 2010 nadde torvproduktionen upp till genomsnittet pa lang sikt. Under ar 2010 dkade
efterfrdgan pa Vapos biobranslen och detta affairsomrades I6nsamhet var fortfarande god. Seg-
menten miljdprodukter samt el och varme utvecklades i en positiv riktning och verksamheten
var klart vinstbringande. Vapos sagindustri visade vinst for ar 2010. Daremot visade Vapos pel-
lettproduktion fortfarande forlust.

Torvproduktionsforhallandena sommaren 2011 och utvecklingen av pellettverksamhetens 16n-
samhet kommer att ha en avgoérande betydelse for Vapos omsattning och resultat 2011. Ocksa
sagindustrins konjunkturutveckling kommer att ha en avsevard betydelse.

Vapo stravar efter att i framtiden 6ka framfor allt sin trdbaserade energiproduktion. For att effek-
tivera sin virkesanskaffning har Vapo férvarvat ungefar en tredjedel av aktiestocken i Harvestia
Oy. Harvestia kommer i fortsattningen att leverera stockvirke till Vapos sadgindustri och en storre
del av Vapos energivirke.

NYCKELTAL

2010 2009
Omsattning M€ 719,5 537,7
Rorelseresultat M€ 39,1 38,0
Rorelseresultat % % 54 6,6
Balansomslutning M€ 922,7 847.,8
Soliditet % 38,3 39,5
Nettoskuldsattningsgrad % 120,4 111,5
Avkastning pa eget kapital % 8,9 6,8
Avkastning pa sysselsatt kapital % 9,5 57
Antal anstallda 1333 1451
Antal anstéllda i Finland 833 877
Utdelningar M€ 15,0 12,0
Utdelning till staten M€ 7,5 6,0
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KONKURRENTER

Bolag Land Omsattning, M€
Turveruukki Oy Finland 22,4
Metsaliitto-konsernin Finland 5377,0
Lassila &Tikanoja Oyj Finland 598,2

ANMALDA INVESTERINGAR
Sommaren 2011 bygger Vapo om Hankasalmi sag.

AVKASTNINGTILL STATEN, M€
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Avkastningen till staten 31.12.2005-31.12.2010 var 6,85 % p.a. (CAGR, Compound annual growth)
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VR-GROUP AB jarnvags- och landsvagstrafik samt
banbyggande och -underhall

Statens dgarandel: 100,0 %

Styrelseordférande: Lauri Ratia

Verkstallande direktor: Mikael Aro

Antal anstallda: 11 950

Huvudorter i Finland: Helsingfors, Kouvola, Uledborg och Tammerfors

VR-koncernen har verksamhet inom ménga omraden av transportbranschen. Koncernen be-
driver bade person- och frakttrafik. Den tillhandahdller ocksa landsvagstransporter med buss
och lastbil. Koncernens underkoncern utfér banbyggnadsarbeten och banunderhdll. Vidare har
koncernen bolag for catering- och restaurangtjanster samt teletjanster.

VR-koncernens huvudmarknadsomréde &r Finland men en betydande del av godstransporterna
ar internationella. Cirka halften av omséattningen harrér fran jarnvagstrafiken. VR-koncernen hade
under ar 2010 i genomsnitt 11 950 anstallda, varav 11 552 i Finland.

VR-koncernens omséttning och resultat vande upp 2010. Omsaéttningen 6kade med 2,2 % och
30,6 miljoner euro, till 1 422,6 miljoner euro. Okningen harrérde framfor allt fran godstrafiken
(logistiken) vars omséattning ckade med 13,9 % jamfoért med foregdende ar. Ocksa passagerar
trafikens omsattning 6kade, narmast pa grund av de nya busslinjerna i huvudstadsregionen,
men VR Track -koncernens omsattning minskade markant. Den klart mindre volymen i frdga om
banbyggen berodde pa att infrabyggandet minskade 6ver lag. VR-koncernens rorelseresultat var
klart battre 2010 an aret innan. Det steg med 14,2 miljoner euro till 43,1 miljoner euro. Rorelse-
resultatprocenten var 3,0 % (2,1 %). Rakenskapsperiodens vinst var 30,0 euro (18,4). Resul-
tatforbattringen jamfort med féregdende ar berodde framfor allt pa 6kade transportvolymer och
minskade personalkostnader. Minskningen kan narmast forklaras med att understddsavgiften
till VR Pensionsstiftelse aterbetalades. Den goda ldnsamhetsutvecklingen férsvagades dock
bl.a. av VR Tracks klart férsdmrade Idnsamhet och av de stigande energikostnaderna.

VR-koncernen inledde i augusti 2009 ett omfattande reformprogram i syfte att anpassa kon-
cernen till den férandrade marknadssituationen och minskade efterfrdgan. Reformprogrammet
gar framfor allt ut pa att effektivera och omorganisera logistikfunktionerna samt péa projekt som
syftar till att férbattra kundbetjaningen och reseupplevelsen nar det géller passagerartrafiken.
Reformprogrammet pagar till slutet av 2012. Malet ar att pa arsniva forbéattra VR-koncernens [on-
samhet med ca 100 miljoner euro, vilket forutsatter betydande kostnadsbesparingar samtidigt
som verksamhetsvolymen dkar. Programmet innebér att personalen kommer att minskas med
uppskattningsvis 1 200 personer. Avsikten ar att personalminskningen huvudsakligen ska ske
genom pensioneringar och omplaceringar.
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NYCKELTAL

2010 2009
Omséttning M€ 1422,6 1391,9
Rorelseresultat M€ 43,1 28,9
Rérelseresultat % % 3,0 2,1
Balansomslutning M€ 1716,3 1629,7
Soliditet % 80,9 83,0
Nettoskuldsattningsgrad % -12,1 -10,9
Avkastning pa eget kapital % 2,2 1,4
Avkastning pa sysselsatt kapital % 3,3 2,4
Antal anstallda 11 950 12 376
Antal anstéllda i Finland 11 552 12101
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

Koncernens investeringar under ar 2010 uppgick till 149,8 miljoner euro (134,5), varav 44,3 mil-
joner euro var bolagets finansieringsandel for grundlaggande banforbattringar enligt avtal med
Trafikverket. De storsta investeringarna gallde tdgmateriel (50,8).

AVKASTNINGTILL STATEN, M€
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Avkastningen till staten 1.1.2006-31.12.2010 var 3,6 % 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 samhallsplanering

Statens dgarandel: 35,2 %
Styrelseordférande: Nyrki Tuominen
Verkstallande direktor: Kari Halinen
Antal anstéllda: 4

Huvudort i Finland: Helsingfors

Art and Design City Helsinki Oy Ab (ADC) grundades 1997 med malséattningen att gora Arabi-
astranden till ett viktig centrum for design. ADC:s verksamhet gar ut pa att producera tjanster
for utveckling av omradet Arabiastranden till ett konstindustriellt centrum. Det ar meningen att
Arabiastrandens konstindustriella centrum ska bli Ostersjéregionens ledande inom branschen.
For att uppna sitt mal producerar bolaget marknadsférings-, utbildnings- och andra tjanster samt
deltar i olika utvecklings- och andra projekt.

ADC koordinerar utvecklingen av omradet bade som framtida boendeomrade och som en inno-
vativ miljo for nya foretag och som campusomrade for sju hégskolor och laroinrattningar (Hel-
singfors universitet, Konstindustriella hdgskolan, Arcada, Metropolia, AV-oppilaitos, Prakticum
och Pop&dJazz-konservatoriet). ADC har sedan ar 2001 uppratthallit Arabiastrandens portal Hel-
sinki Virtual Village med tillhérande bildskarmar i Arabia-kdpcentret och i skolor. ADC har ocksa
svarat for utvecklingen av Arabiastrandens regionala fibernat och nattjanster.

Arabiastranden-Gumtékt utvecklas ocksd som ett Living Lab -omréde dar det ar mojligt att i
samarbete testa, utveckla och produktifiera nya teknologier, serviceformer och verksamhets-
modeller for invanarnas, naringslivets och utbildningens behov. ADC vann en offentlig upphand-
lingstavling i anslutning till "neloskierre” -projektet, som syftar till att skapa ett anvandarstyrt
Living Lab -instrument for 14 yrkeshogskolor.

Det storsta projektet 2010 gick ut pa att utveckla turismprodukter i anslutning till ett 2009 inlett
projekt for utarbetande av en turism- och besdksstrategi. ADC har ocksé inlett strategisk konsul-
tering for utveckling av objekt utanfor Arabiastranden, t.ex. Fiskehamnen och Partitorget.

ADC forbereder sig framfor allt for 2012, da Helsingfors kommer att ha titeln World Design
Capital och Arabiastranden blir ett mél for designbesok. Med tanke pad WDC-aret 2012 inleddes
ocksa planeringen av ett guidningssystem i samarbete med Helsingfors stad, Fiskars, Varma
och Arabian Palvelu Oy. Ar 2010 var Arabia “den nya tidens stad” for 10 000 invanare, 8 000
arbetstagare och 6 000 studerande.
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Bolagets agare ar for narvarande finska staten, Helsingfors stad, littala Group Oy, Understdds-
stiftelsen for konstindustriella hogskolan, stiftelsen for Pop&Jazz-konservatoriet, Arabian Pal-
velu Oy, Helsingfors universitets fonder och Stiftelsen Arcada.

NYCKELTAL

2010 2009
Omsattning M€ 0,5 0,4
Rorelseresultat %S 0,0 0,0
Rérelseresultat % % -2,9 12,2
Balansomslutning M€ 0,4 0,5
Soliditet % 85,6 83,8
Nettoskuldsattningsgrad % -90,6 -106,9
Avkastning pa eget kapital % -2,6 11,9
Avkastning pa sysselsatt kapital % -1,7 14,7
Antal anstallda 5 4
Antal anstéllda i Finland 5 4
Utdelningar M€ 0 0
Utdelning till staten MéE€ 0 0
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BOREAL VAXTFORADLING AB foradling och marknadsforing
av kulturvaxter

Statens agarandel: 65,0 %

Styrelseordférande: Kaj Friman

Verkstallande direktor: Markku Aijala

Antal anstallda: 64

Huvudort i Finland: Jockis

Boreal Vaxtforadling Ab féradlar och marknadsfor véaxtsorter for yrkesodlare som ar verksamma
i nordeuropeiska forhallanden. Bolagets produkter, dvs. sortrattigheterna till de sorter som bo-
laget foradlar och stamutsade, marknadsfors via utsddeshandlare. Bolaget ar marknadsledare
inom sin bransch i Finland. De ca 70 sorter som Boreal marknadsfér odlas pa tva tredjedelar av
Finlands akrar. Boreals maélsattning ar att utveckla verksamheten pd den inhemska marknaden
och dessutom exporten. De viktigaste sorterna i Boreals foradlingsprogram ar sadesslag, olje-
vaxter, vallvaxter, potatis och arter. Bolaget har utvecklat biotekniska metoder for vaxtforadling
och forvarvat kunskaper om anvandning av foradlingsprogram for genetiskt modifierade orga-
nismer.

Ar 2010 6kade royaltyintakterna fran certifierat utsade med 7,6 % och forséljningen av utsade
var klart storre an budgeterat. Forséljningen av vaxtforadlingstjanster till Forsorjningsbered-
skapscentralen 6kade en aning jamfért med féregdende ar. Hela omséattningen 6kade med 13,4
%. Den klart 6kade omséttningen hade en positiv inverkan pa Idnsamheten. Rorelseresultatet
Okade till 9,8 % (5,4 %) och avkastningen pa eget kapital till 10,3 % (7.8 %). Bolagets soliditet
ar mycket god. Ar 2010 var soliditetsgraden 75 %. Koncernens dotterbolag i Ryssland visade
for forsta gdngen omsaéttning. Kornsorten Arbalet kommer sommaren 2011 att borja odlas for
kommersiell utsadesproduktion i Ryssland.

Rakenskapsperioden 2011 innebar utmaningar men langsiktsprognosen for bolaget ar positiv.
Bolaget vantas bibehélla sin starka marknadsledarposition i Finland.

NYCKELTAL

2010 2009
Omsattning M€ 8,1 7,2
Rorelseresultat M€ 0,8 0,4
Rorelseresultat % % 9,8 54
Balansomslutning M€ 9,3 8,0
Soliditet % 75 79,4
Nettoskuldsattningsgrad % -41,3 -23,8
Avkastning pa eget kapital % 10,3 7.8
Avkastning pa sysselsatt kapital % 12,7 7,6
Antal anstallda 64 63
Anstallda i Finland 62 63
Utdelningar M€ 0,4 0,3
Utdelning till staten M€ 0,2 0,2
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HELSINKI BUSINESS AND foretagskuvosverksamhet
SCIENCE PARK OY LTD

Statens dgarandel: 28,6 %
Styrelseordférande: Eero Holstila
Verkstéllande direktor: Pia Westerling
Antal anstéllda: 14

Huvudort i Finland: Helsingfors

Helsinki Business and Science Park Oy Ltd (HBSP) erbjuder foretagskuvostjanster och lokaler
till framfor allt nystartade foretag och tillvaxtforetag inom livsmedelsutveckling, bioteknik, lake-
medelsutveckling, diagnostik och miljdteknologi. Bolaget &r i foérsta hand verksamt pa campus-
omradena i Vik och Mejlans. Bolaget samarbetar intimt med Helsingfors universitet. Universite-
tets forskning ar en viktig kélla féor HBSP:s projekt.

Ar 2010 erbjod HBSP tjanster till 60 foretag. Dessa hade sammanlagt ca 230 anstallda. Ar 2010
inledde 24 nya foretag sin verksamhet i HBSP:s lokaler.

Ar 2010 var bolagets omsattning 1,3 miljoner euro. Dessutom fick bolaget 0,6 miljoner euro i
understod. JAmfort med aret innan minskade omsattningen med 9 %. Omsattningen bestod av
hyresintakter samt av intékter fran avgiftsbelagda tjanster. Bolagets resultat visade en forlust
pa 0,1 miljoner euro.

NYCKELTAL

2010 2009
Omsattning M€ 1,3 1,6
Rorelseresultat MéE€ -0,1 -0,03
Rorelseresultat % % -9,4 -2,1
Balansomslutning ME 1,1 1,2
Soliditet % 71,8 83,4
Nettoskuldsattningsgrad % -68,8 -28,4
Avkastning pa eget kapital % -14,9 -3,3
Avkastning pa sysselsatt kapital % -14,9 -3,3
Antal anstéllda 14 14
Antal anstallda i Finland 14 14
Utdelningar M€ 0 0
Utdelning till staten M€ 0 0
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OPETUSALAN KOULUTUSKESKUS utbildning och konsultation
EDUCODE OY

Statens agarandel: 100 %

Styrelseordforade: Marita Iso-Aho
Verkstéllande direktor: Ismo Salminen

Antal anstallda: 44

Huvudorter i Finland: Tammerfors och Heinola

Opetusalan koulutuskeskus Educode Oy, som grundades for att fortsatta med Utbildningscen-
tret for undervisningssektorn Opekos verksamhet, inledde sin verksamhet 1.1.2010. Educode é&r
ett expertforetag som ar specialiserat pa personal- och organisationsutveckling och tillhandahal-
ler utbildnings-, konsult- och utvecklingstjanster som syftar till att framja larande och kompetens
samt dartill relaterade stdd- och tillaggstjanster.

Under sitt forsta verksamhetsér inriktade sig bolaget pa att starta upp verksamheten samt se
over kostnadsstrukturen. Att ombilda utbildningscentret till ett aktiebolag visade sig innebara
ovantade utmaningar. Resultatet for rakenskapsperioden 2010 visade en forlust pa 2,5 miljoner
euro. Omsattningen jamfért med den féregdende organisationen och ar 2009 minskade avse-
vart och stannade péa 2,8 miljoner euro. En bidragande orsak till den minskade omsattningen var
att verksamheten blev momspliktig. Den nya verksamhetsmodellen ledde till att organisationen
och kostnaderna blev alltfor omfattande. Resultatet belastades ocksé av engangskostnaderna
i samband med bolagiseringen. D& det visat sig att bolagets verksamhetsférutsattningar vara
svaga gav staten i slutet av 2010 bolaget ett kapitaltillskott pd 2 miljoner euro.

Bolagets kostnadsstruktur har setts Over och resultatet for 2011 vantas bli battre. Utbildnings-
styrelsen ar en viktig kund och bolaget kommer att under ar 2011 satsa pé vidareutbildnings- och
fortbildningsprojekt inom undervisningsbranschen. Branschen &r synnerligen konkurrensutsatt
och kommunernas ekonomiska situation innebar sarskilda utmaningar for bolagets affarsverk-
samhet.

NYCKELTAL

2010
Omsattning M€ 2,8
Rorelseresultat M€ -2,5
Rérelseresultat % % -88
Balansomslutning M€ 2,4
Soliditet % 57
Nettoskuldsattningsgrad % -163,9
Avkastning pa eget kapital % -195
Avkastning pa sysselsatt kapital % -195
Antal anstallda 44
Anstallda i Finland 44
Utdelningar M€
Utdelning till staten M€
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MOTIVA AB energieffektivitet, fornybar energi och
materialeffektivitet

Statens agarandel: 100,0 %
Styrelseordforande: Juhani Wiio
Verkstallande direktér: Jouko Kinnunen
Antal anstallda: 40

Huvudort i Finland: Helsingfors

Motiva Ab producerar expert- och projekttjanster i syfte att férbattra energieffektiviteten och dka
anvandningen av fornybar energi. Motiva har ocksd materialeffektivitet pa sitt program. Bolaget
utarbetar en nationell naturresursstrategi som under de ndrmaste aren kommer att 6ppna nya
majligheter framfér allt for Motivas materialeffektivitetsverksamhet.

Inom statsforvaltningen fungerar Motiva som en s.k. in-house-enhet, vilket innebar att bolaget
inte har nagra egentliga konkurrenter nar det galler energi- och materialeffektivitet. Motivas
dotterbolag Motiva Services Oy verkar daremot helt p& marknadsvillkor och under konkurrens-
utsattning. Avsikten ar att dotterbolaget ska inrikta sin verksamhet framfér allt pd omraden med
marknadsbrist. Motiva Services inledde i borjan av 2011 ocksd miljdmarkningsverksamhet.

Motivas kunder ar ministerierna, den dvriga offentliga forvaltningen samt féretag. Motiva ge-
nomfor ocksa EU-finansierade internationella projekt som stéder det nationella utbudet av tjans-
ter. Enligt faktureringen var férhallandet mellan kundgrupperna 2010 foljande:

— arbets- och naringsministeriet 65 %
— Ovriga ministerier 14 %
— den dvriga statsforvaltningen 4%
— foretag och kommuner 8 %

— EU-kommissionen och 6vriga lander 9 %

Ar 2010 var omsattningen 6,1 miljoner euro och resultatet 0,3 miljoner euro, vilket var nagot
battre an foregaende ar.

NYCKELTAL

2010 2009
Omsattning M€ 6,1 59
Rorelseresultat %S 0,4 0,4
Rorelseresultat % % 6,4 6,1
Balansomslutning M€ 3,5 3,1
Soliditet % 59 56
Nettoskuldsattningsgrad % -41,8 -31,9
Avkastning pa eget kapital % 15,7 21,6
Avkastning pa sysselsatt kapital % 22,1 36,9
Antal anstallda 40 36
Antal anstallda i Finland 40 36
Utdelningar M€ 0,08 0,04
Utdelning till staten MéE€ 0,08 0,04
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FINSKA CENTRALEN FOR uppréatthallande, produktion och
UTSADESPOTATIS AB marknadsforing av potatissorter

Statens dgarandel: 22,0 %
Styrelseordférande: Reijo Moilanen
Verkstallande direktér: Lauri Juola
Antal anstéllda: 13

Huvudort i Finland: Tyrnava

Finska centralen for utséddespotatis Ab (SPK) ar ett féretag som producerar inhemsk utsades-
potatis. Verksamheten gar ut pa att sdkra produktionen av utsadespotatis sa att den inte drab-
bas av sjukdomar samt att producera, forpacka och marknadsféra basutsade och certifierad
utsadespotatis. Sortunderhallet och produktionen av basutsdde grundar sig pa kontrakt som
centralen har ingatt med de finldndska dgarna eller sortrepresentanterna. Dessutom underhaller
SPK och producerar potatisutside av s.k. fria sorter. Ar 2010 hade bolaget sammanlagt 31 sorter
i produktion.

SPK:s omséattning 2010 6kade med 26 % jamfort med foregédende ar och var 4,3 miljoner euro.
Ocksa rorelseresultatet for 2010 6kade jamfort med féregaende ar. De storsta investeringarna
under 2010 gallde tackdikning av akrar, fornyande av potatislarar och utokning av vaxthuskapaci-
teten. Ar 2010 uppgick investeringarna till sammanlagt 0,1 miljoner euro.

Volymen lagrad utsadespotatis ar i ar mindre an den var 2010. Bolagets omsattning kommer
darfor enligt ledningens uppskattning att sjunka en aning under rdkenskapsperioden 2011, trots
att forsaljningens medelpris kommer att dka.

NYCKELTAL

2010 2009
Omsattning M€ 4,3 3,4
Rorelseresultat M€ 0,2 0,2
Rorelseresultat % % 57 5,0
Balansomslutning ME 3,7 3,4
Soliditet % 27,7 27,3
Nettoskuldsattningsgrad % 12,2 98,5
Avkastning pa eget kapital % 15,3 10,9
Avkastning pa sysselsatt kapital % 11,7 10,1
Antal anstallda 13 12
Antal anstéllda i Finland 13 12
Utdelningar M€ 0 0
Utdelning till staten M€ 0 0
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SUOMEN VILJAVA OY hantering och lagring av spannmal

Statens agarandel: 100,0 %

Styrelseordférande: Kari Kolu

Verkstallande direktdr: Kari Nurmentaus

Antal anstallda: 88

Huvudorter i Finland: Helsingfors, Kumo, 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 ravaror av
spannmalstyp.

Betydande aktorer inom kommersiell lagring och hantering ar industrin som anvander spann-
mal, spannmalsodlarna och Suomen Viljava Oy. Merparten av Finlands sakerhetslager av spann-
mal finns i bolagets silor. Bolagets omsattning utgors till stdrsta 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.

Bolagets omséttning 6kade med 12 % och var 19,8 miljoner euro ar 2010. Bolagets silor innehdll
en stor mangd spannmal och bolaget sokte tillfélliga silor for interventionsspannmal dé bolagets
egen lagerkapacitet tog slut. Lagringens andel av 2010 ars omsattning var 60 %. Den 6kade
omsaéttningen resulterade i klart battre Idnsamhet. Avkastningen pé eget kapital steg till 18 %
och avkastningen péa sysselsatt kapital till 22 % Det goda resultatet dkade bolagets soliditets-
grad till 82 %. Suomen Viljava investerar arligen ca 3 miljoner euro i utveckling och underhall av
fastigheter, byggnader och maskiner.

NYCKELTAL

2010 2009
Omsattning M€ 19,8 17,7
Rorelseresultat %S 54 41
Rorelseresultat % % 27,2 23,2
Balansomslutning M€ 26,2 27,2
Soliditet % 82,1 76,0
Nettoskuldsattningsgrad % 21 10,9
Avkastning pa eget kaptal % 18,2 13,6
Avkastning pa sysselsatt kapital % 22,3 16,2
Antal anstallda 88 90
Antal anstallda i Finland 88 90
Utdelningar M€ 3,0 3,0
Utdelning till staten MéE€ 3,0 3,0
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5.4 Specialuppgiftsbolagen Governia Oy och Solidium Oy

GOVERNIA OY placeringsverksamhet

Statens agarandel: 100,0 %

Styrelseordférande: Harri Pynna

Verkstallande direktor: Raimo Korpinen

Antal anstallda: 62

Huvudorter i Finland: Helsingfors, Lahtis, Uledborg och Vanda

Governia Oy skoter specialuppgifter for staten. Bolagets bransch &r placeringsverksamhet. Go-
vernia grundades ar 2009 da Solidium Oy, som tidigare skott Governias uppgifter, delades upp
i Solidium som forvaltar statens aktieplaceringar i icke-strategiska bdrsbolag och Governia som
bedriver fastighetsverksamhet. Governia ar ett holdingbolag vars mest betydande dotterbolag
ar Kruunuasunnot Oy och Easy Km Oy.

Kruunuasunnot Oy &ger via sina dotterbolag ndrmare 3 000 hyresbostader pa 29 orter. Bolagets
stdrsta kund och viktigaste samarbetspartner ar forsvarsmakten. Kruunuasunnot utvecklar sitt
bostadsbestand i stor skala genom grundlig renovering och ombyggnad. En viktig verksamhets-
form utdver utvecklingsinvesteringar var under det gangna aret forsaljning av bostader. Ar 2010
gjorde Kruunuasuntokoncernen renoverings- och ombyggnadsinvesteringar i bostadsbestandet
for 19,8 miljoner euro. Desssutom investerade bolaget 1,3 miljoner euro i nybyggnadsprojekt.

Governia forvarvade i december 2010 av Raskone Ab hela aktiestocken i Easy Km Oy. Easy Km
tillhandahaller leasingfinansiering och administration for nyttofordon och tjanstebilar. Bolaget ar
Finlands storsta uthyrare av nyttofordon. Easy Km har kunder framfér allt inom den offentliga
sektorn. Bolagets fordonspark bestod i slutet av 2010 av 8 785 fordon.

| november 2010 gjorde Governia dessutom en portfoljinvestering genom att kdpa en 15 %:s
andel av Raskones aktiestock.

Governiakoncernens omséttning dkade ar 2010 till 32,7 miljoner euro. Okningen jamfort med fo-
regdende ars normerade omsattning var 6 %. Av omsattningen harrdrde 21,9 miljoner euro fran
hyresintakter och anvandningserséattningar och 10,8 miljoner euro fran forsaljning av fastigheter.
Moderbolaget hade ingen omsattning. De goda finansiella intdkterna hojde bolagets resultat till
0,6 miljoner euro. Pa grund av Easy Km:s laga soliditet sjonk koncernens soliditetsgrad till 47 %
ar 2010. Easy Km har finansierat sina leasingfordon huvudsakligen med frammande kapital samt
med leasingfinansiering. | Governias frammande kapital ingar 48 miljoner euro som aterstar av
ett statligt kapitalldan som har anvéants for att finansiera Kruunuasunnots verksamhet.

Koncernens omséttning och resultat vantas dka ar 2011 pa grund av Easy Km. Easy Km:s om-
sattning var 100 miljoner euro ar 2010. Ar 2010 var ett svart ar for bilbranschen, men framtids-
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utsikterna for bolaget beddéms vara positiva. Bolagets finansiella stéllning ar god och skapar

forutsattningar for finansieringsverksamheten.

Kruunuasunnnots ekonomiska situation vantas under det innevarande aret halla sig pd samma
nivd som ar 2010. Den stigande rantenivan kan visserligen fa en ddmpande effekt pa bostads-
marknaden. Moderbolaget vantas inte heller under de narmaste aren fa nadgon regelbunden

omsattning, men tack vare placeringsverksamheten vantas bolaget gora ett positivt resultat.

NYCKELTAL

2010 2009 (8 man.)
Omsattning M€ 32,7 20,5
Rorelseresultat M€ 1,8 -0,3
Rorelseresultat % % 5,5 -1,3
Balansomslutning M€ 278,6 204,8
Soliditet % 47,0 61,8
Nettoskuldsattningsgrad % 59,0 14,7
Avkastning pa eget kapotal % 0,9 -0,9
Avkastning pa sysselsatt kapital % 1,2 0,6
Antal anstéllda 62 19
Antal anstallda i Finland 62 19
Utdelningar M€ 0 0
Utdelning till staten M€ 0 0
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SOLIDIUM OY placeringsverksamhet

Statens agarandel: 100,0 %
Styrelseordforande: Pekka Ala-Pietila
Verkstallande direktor: Kari Jarvinen
Antal anstallda: 11

Huvudort i Finland: Helsingfors

Solidium Oy &r ett av finska staten helagt placeringsbolag som agerar i samrad med de Ovriga
dgarna. Solidiums placeringar ar forknippade med nationella intressen, men placeringsbesluten
grundar sig pa ekonomiskt dvervagande. Solidium ar en aktiv aktdr pa den finlandska kapital-
marknaden. Bolagets verksamhet finansieras med avkastningen fran placeringarna och med
l&nade pengar.

Statsradet beslot 21.10.2008 ombilda det helt statségda Solidium till ett placeringsbolag som
ska skota statens icke-strategiska bdrsportfolj. Statens innehav i dtta borsbolag, dvs. Kemira,
Metso, Outokumpu, Rautaruukki, Sampo, Sponda, Stora Enso och TeliaSonera, dverfordes till
Solidium 11.12.2008. Solidiums organisation borjade byggas upp och verksamheten inleddes
varen 2009. Statsradet beslot 11.6.2009 éverfora statens aktieinnehav i Elisa till Solidium.

Solidiums forsta rékenskapsperiod var 1.5.-30.6.2009. Bolagets féregédngare upphérde med
sin verksamhet 30.4.2009 till féljd av en delningsprocess och efter att samtliga tillgdngar och
skulder i enlighet med delningsavtalet dverforts till de mottagande bolagen, dvs. Solidium och
Governia.

Solidium genomforde tre transaktioner under de forsta sex manaderna av rakenskapsperioden
som bdrjade 1.7.2010. Transaktionerna gallde tva aktieforsaljningar och ett aktiekdp.

Solidium sélde 16.11.2010 53 miljoner stycken aktier i Sponda till ett pris av 3,33 euro/aktie.
Forsaljningen motsvarade ca 19 % av Spondas aktiestock. Aktieférsaljningen inbringade ca 176
miljoner euro och Spondas forséaljningsvinst fore skatt var ca 79,3 miljoner euro.

Solidium sélde 25.11.2010 hela sitt innehav i Tikkurila, dvs. ca 6,5 miljoner aktier till ett pris av
15,10 euro/aktie. Forsaljningen motsvarade ca 14,7 % av Tikkurilas aktiestock och inbringade ca
98 miljoner euro. Solidiums forsaljningsforlust var ca 5,3 miljoner euro.

I november 2010 kdpte Solidium pa marknaden sammanlagt 170 000 Elisa-aktier for 2,7 miljoner
euro. Medelpriset var 15,64 euro/aktie. Transaktionen gjordes i syfte att sakerstalla att Solidiums
dgarandel i Elisa inte sjunker under 10 %, om Elisa emitterar nya aktier inom ramen fér de nu-
varande premieringssystemen.

Under halvéarsperioden fick Solidium sammanlagt 8,3 miljoner euro som kapitalaterbetalning.

Under halvarsperioden betalade Solidium 356 miljoner euro i utdelning till staten.
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NYCKELTAL

1.7-31.12.2010 1.7-31.12.2009 310222%2%*
Omsattning M€ 0,0 0,0 0,0
Rorelseresultat M€ 711 -1,6 -3,7
e
Substansvarde M€ 8571,3 7 390,3 77148
Eget kapital M€ 584,7 5738,1 6 136,8
Rantebarande skulder M€ 0,0 0,0 0,0
Soliditet % 99,7 100,0 99,9
Antal anstallda 11 11 11
Antal anstallda i Finland 11 11 11
Utdelningar M€ 356
Utdelning till staten M€ 356

*  Solidiums férsta fullstdndiga rékenskapsperiod var 1.7.2009.-30.6.2010. Halvarsperioden 1.7.2010-31.12.2010.

Fordelningen av Solidium aktieportfolj 31.12.2010:

Alla placeringar sammanlagt Aktieplaceringarna sammanlagt

euro vikt euro vikt
Elisa 273 352 270 3% Elisa 273 352 270 3%
Kemira 302 984 218 3% Kemira 302 984 218 3%
Metso 656 062 997 7% Metso 656 062 997 7%
Outokumpu 783 395 486 8 % Outokumpu 783 395 486 8 %
Rautaruukki 974 547048 10 % Rautaruukki 974547048 1%
Sampo 1589565604 17 % Sampo 1589565604 17 %
Sponda 163 595 331 2% Sponda 163 595 331 2%
Stora Enso 757 730 628 8 % Stora Enso 757 730 628 8 %
Stora Enso A 438 929 923 Stora Enso A 438 929 923
Stora Enso R 318 800 705 Stora Enso R 318 800 705
TeliaSonera 3669 043556 38 % TeliaSonera 3669043556 40 %
Tieto 105 002 319 1% Tieto 105 002 319 1%
Aktieplaceringar Aktieplaceringar
sammanlagt 9 275 279 457 sammanlagt 9 275 279 457
Penningmarknads-
placeringar 273211 014 3%

Alla placeringar
sammanlagt

9548 490 471 100 %

Solidiums placeringsportfolj bestar huvudsakligen av aktieplaceringar. Dessas andel av hela
portfdljen var ca 97 % vid rakenskapsperiodens utgang 31.12.2010. Den storsta vikten av aktie-
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placeringarna har TeliaSonera vars andel av hela portféljen var ca 40 %. Portféljens riskniva dkar

pa grund av att en aktie har hog vikt.

Vardet pa Solidiums placerade kassamedel uppgick till sammanlagt 273 miljoner euro 31.12.2010
(358 miljoner euro 30.6.2010). Mangden kassamedel varierade under halvarsperioden, da So-
lidium fick utdelning fran Elisa, sélde aktier i Sponda och Tikkurila och & andra sidan forvarvade
aktier i Elisa. Solidiums strategi for placering av kassamedel &r att placera i penningmarknads-

instrument med lag risk.

Av foljande tabell framgar att det viktbegransade OMX Helsinki Cap -avkastningsindexet steg
mera an totalavkastningen pa Solidiums aktieportfolj bade under halvarsperioden och under de

senaste 12 manaderna

1.1.2010-

1.7.2010-

31.12.2010

Portféljens totalavkastning 20,9 %
Penningmarknadsplaceringar 0,2 %
Placeringarnas avkastning 20,1 %
OMX Helsinki Cap -avkastningsindexet 23,6 %

31.12.2010
252 %

24,7 %
29,8 %

Avkastningen fran Solidiums fyra tyngsta (31.12.2010) bolag (TeliaSonera, Sampo, Rautaruukki
och Outokumpu) lag under jamforelseindexets avkastning for de senaste 12 manaderna, vilket
innebar att ocksa avkastningen pa Solidiums hela portfdlj var lagre an jamforelseindexets avkast-

ning.

Metso 75 %
Kemira 71 %
Stora Enso 49 %
Sponda 48 %
Sampo 24 %
TeliaSonera 23 %
Elisa 12 %
Rautaruukki 12 %
Outokumpu 7%

Obs. Tieto ingick inte i portféljen i bérjan av aret
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6 Ekonomiskt mervarde som
bolagen skapar

Det ekonomiska mervardet anger bolagets vinst i forhallande till det kapital som bolagets verk-
samhet binder. Eftersom det bundna kapitalet kostar méste en kostnad faststallas for det. Den
genomsnittliga kostnaden bestar av kostnaden for fraimmande kapital och avkastningskravet pa
det egna kapitalet.

| féljande tabell sammanstalls det arliga ekonomiska mervarde som bolagen i statens direkt-
agda borsportfolj producerade dren 2009-2010. Av tabellen framgar dessutom bolagens bundna
kapital 2010 och den genomsnittliga kapitalkostnaden vid utgdngen av 2010

Tabell 2: Producerat ekonomiskt mervarde 2009-2010

Ekonomiskt mervarde, M€

Sysselsatt kapital WACC,
2010, M€ % 2010 2010 2009
Finnair 1102,6 7,6 % -89,5 -144,2
Fortum 13 407 5,8 % 713,9 679,4
Neste Oil 4013 6,6 % -8,7 27,4
Onoterade bolag sammanlagt -24.9 -123,3

Av de onoterade bolagen producerade Gasum Oy och Altia Abp mest ekonomiskt mervérde.

Tabellen visar bolagens resultatutveckling under granskningsperioden men ocksa det faktum att
affarsverksamhet som kraver mycket kapital inte alltid producerar ekonomiskt mervarde, trots
att den eventuellt visar bokféringsmassig vinst. Karnan i resonemanget ar att verksamheten
alltid borde ge atminstone s& mycket vinst att kostnaden for det bundna kapitalet tacks. | annat
fall producerar bolaget ett negativt ekonomiskt mervarde under granskningsaret.

Kapitalkostnaden bygger pa uppfattningen att bolagens verksamhet paverkas av cykliska
fluktuationer och riskexponeringar (s.k. betatal). Kapitalkostnaden ar baserad pa& marknadsran-
tenivan och till denna laggs kostnaderna for aktiefinansiering som ar beroende av bolagets risk-
niva. Kapitalkostnaden avspeglar ocksa bolagets kapitalstruktur.

81



BILAGOR

Bilaga 1: Centrala nyckeltal

Av foljande tabeller framgar de centrala nyckeltalen for bolagen i statens portfolj aren 2009 och
2010, M€.

Netto-
Rorelse- Balan- Avkastning Avkastning skuld-
Omsatt- Rorelse-  resultat  somslut- paeget pa syssel- sattnings-
resultat % i Soliditet kapital satt kapital grad
Finnair 2023,3 -13,3 -0,7 % 24118 36,2% 2,7 % -04% 796%
Fortum 6 296,0 1708 271% 219640 399% 16,0 % 18% 781%
Neste Oil 11 892,0 323 2,7 % 6664,0 364 % 9,9 % 77% 742%
Altia 4879 32,6 6,7 % 581,1 29,6 % 16,7 % 10% 758%
Arek 67,9 16,2 239% 87,1 21,7 % 77,9 % 239% 1389 %
Art and Design City
Helsinki 0,5 0,0 0,0 % 05 T771,7% 21 % -98,6 %
Boreal Vaxtforadling 8,1 0,8 9,8 % 93 T746% 10,3 % 127% -413%
Destia 539,2 8,3 1,5 % 2516 304 % 12,7 % 62% 684 %
Edita 110,3 2,7 2,5% 88,6 40,5% 4,6 % 46% 519%
Educode 2,8 25 -88,1% 24 566% -1951% -1950% -163,9%
Ekokem 109,4 15,7 144 % 169,5 68,9 % 11,1 % 12,6 % 6,6 %
Fingrid 456,3 744  16,3% 18149 283 % 9,0 % 51% 166,3 %
Gasum 1240,7 98,4 7,9 % 827,1 48,4 % 172 % 194% 325%
Helsinki Business and
Science Park 1,3 -0,1 -9,4 % 1,1 71,8 % -14,9 % -149% -68,8%
Itella 1841,6 38,1 21 % 14120 499% 2,0% 50% 181%
Kemijoki 41,0 -1,4 -3,3 % 4537 249% -6,0 % 03% 2772%
Motiva 6,1 0,4 6,4 % 35 586% 15,4 % 231 % -418%
Patria 564,3 10,5 1,9 % 610,2 422% 1,7 % 3,7% 7,0 %
Raskone 181,5 0,1 0,0 % 438 304 % -15,6 % 03% 735%
Finlands farjetrafik 37,83 9,03 0,24 18,14 54,1 % 91,5 % 54,6 % -5,9 %
Myntverket i Finland 57,7 -0,2 -0,3 % 60,1 86,9 % -0,5 % 04% -456 %
Finska centralen for
utsédespotatis 43 0,2 57 % 37 297 % 15,3 % M7% 1122%
Suomen Viljava 19,8 54 272% 26,2 821% 18,2 % 22,3 % 21 %
VR-Group 1422,6 43,1 3,0 % 1716,3 80,9 % 22% 33% -121%
Vapo 719,5 39,1 54 % 9227 382% 9,0 % 95% 120,4 %
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Finnair
Fortum
Neste Oil

Altia
Arek

Art and Design City
Helsinki

Boreal Vaxtforadling
Destia

Edita

Ekokem

Fingrid

Gasum

HAUS kehittdmiskeskus
Itella

Kemijoki

Labtium Oy

Motiva

Patria

Raskone

Silta

Myntverket i Finland

Finska centralen for
utsadespotatis

Suomen Viljava
VR-Group
Vapo

Omsatt-

9636,0

407,3
52,4

0,4

7,2
603,4
110,9
94,3
358,9
1064,7
5,6
1819,7
39,6
7,0

59
539,5
183,5
22,2
89,4

3,4
17,7
1391,9
573,7

Rorelse-
resultat

-124,0
1782,0
335,0

15,6
-1,2

0,0
0,4
-16,9
3,7
7.1
50,8
102,5
0,4
46,7
1,2
-0,6
0,4
20,0
2,0
0,4
3,9

0,2
4.1
28,9
38,0

Rorelse-
resultat

Balan-

% somslutning

-6,7 %
32,8 %
3,5%

3,8%
-2,4 %

12,2 %
54 %
-2,8%
3,4 %
7,5%
14,1 %
9,6 %
-6,6 %
2,6 %
-3,0 %
-9,0 %
6,1 %
3,7%
-1.1%
-1,9%
-4,4 %

51 %
23,2 %
21 %
6,6 %
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24571
19 841,0
5700,0

398,4
79,6

0,5

8,0
274,0
91,4
160,0
1648,2
793,5
0,9
1408,1
434,5
8,2

3,2
524,5
99,7
8,6
71,5

3,4
27,1
1629,7
847,8

Soliditet
34,2 %
42,9 %
39,0 %

34,5 %
10,4 %

83,8 %
79,4 %
26,3 %
37,3 %
67,5 %
272 %
52,4 %
17,0 %
48,1 %
27,8 %
45,5 %
54,8 %
43,5 %
15,6 %
45,5 %
84,9 %

27,3 %
76,0 %
83,0 %
39,5 %

grad
90,0 %
70,3 %
86,3 %

54,2 %
759,0 %

-107,0 %
-23,8 %
65,4 %
59,5 %
1,3 %
178,1 %
3.4 %
-127,3 %
19,2 %
238,1 %
81,3 %
-31,9 %
40,8 %
259,6 %
7,2 %
-47,6 %

98,6 %
10,9 %
-10,9 %

Avkastning  Avkastning
pa eget pa sysselsatt sattnings-
kapital kapital
-12,8 % -8,5 %
16,4 % 12,2 %
10,1 % 9,1 %
41 % 6,0 %
-35,9 % -1,6 %
12,0 % 14,4 %
7.8 % 7,6 %
-22,9 % -11,0 %
10,6 % 6,3 %
4,0 % 5,9 %
6,4 % 3,9 %
19,0 % 23,7 %
-106,9 % -106,4 %
-0,7 % 4,4 %
-5,6 % -0,3 %
-20,7 % -10,4 %
21,6 % 24,0 %
5,7 % 6,9 %
-19,1 % -3,2%
-2,5% -2,3 %
-4,0 % -3,2%
10,9 % 10,0 %
13,6 % 16,2 %
1,4 % 2,4 %
6,8 % 71 %

12,8 %



Bilaga 2: Informationskallor och berakningsformler for nyckeltalen

Uppgifterna i denna beréattelse ar baserade pa offentligt material. For rsberattelsen har valts ut
sadana uppgifter om statens aktieportfolj som enligt dgarstyrningsavdelningens uppfattning ar
relevanta. Agarstyrningsavdelningen analyserar bolagen sjélvstandigt och anldgger sina egna
synpunkter pé varje bolags situation. For analyserna anvands Valuatum Oy:s system for fére-
tagsanalyser. Agarstyrningsavdelningen har riknat ut nyckeltalen som anvénds &ar baserade pa
agarstyrningsavdelningens allmant godkanda redovisningsprinciper. Nyckeltalen kan avvika fran
dem som bolagen sjalva raknat ut. Skillnaderna beror bl.a. pé vilka poster som i det enskilda
fallet raknas in i bolagets jamfdrbara vinst.

Rorelseresultat-% =
rorelseresultat

omsé&ttning

Soliditet % =
eget kapital + minoritetsandel

- - - x 100
balansomslutning — erhallna forskott

Avkastning pa sysselsatt kapital % =
vinst fore skatt + ranta — dvriga finansieringskostnader

o ) x 100
sysselsatt kapital i genomsnitt

Avkastning pé eget kapital % =
nettoresultat

x 100
eget kapital (rakenskapsperiodens genomsnitt)

Nettoskuldsattningsgrad % =
rantebarande nettoskulder

- x 100
eget kapital

Utdelningsavkastning % =
utdelning/aktie

- x 100
aktiekurs

Utdelningsrelation % =
utdelning/aktie

nettoresultat/aktie

EKONOMISKT MERVARDE

Avkastningskrav pd eget kapital = riskfri rénta + ,B (rm - rf)

dar,
[ = betatalet som anger aktiens risk
(I’m— I’f) = marknadens riskpremie
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Weighted average cost of capital =

E D
Kostnad for eget kapital x ( D+E ) + kostnad for frammande kapital x (1 - féretagsskattesats %) DL E

dar,
D= véardet av frammande kapital
E= vardet av eget kapital

EVA = NOPLAT - kapitalkostnad

dar,
NOPLAT= rorelseresultat efter berdknad skatt

AVKASTNINGAR

Compound aggregate growth rate

CAGR =( KA, t+ b3 kassaﬂédennmt)m_
KA

dar, t
KA= statens andel av det egna kapitalets bokforda varde

1

Portféljavkastning
MA, —MA,-C

MA,

dagsavkastning d =

kumulativ avkastning = ((1 +d1)><(1+ d2)x(1 +d3)...(1 +dt) -1)

dar,
MA

e
/\//Ab = portfdljens varde vid féregdende dags slut
C = kassafléden under dagen

portfdljens marknadsvarde vid dagens slut

JAMFORELSEINDEX SOM ANVANTS | FIGUR 4

Elisa MSRL Tel

Finnair TAIRP Index

Fortum SX6P

Kemira E3CHEM

Metso Bloomberg European Machinery, diversified
Neste Oil SXEP

Outokumpu Bloomberg Europe BE500 Steel
Rautaruukki Bloomberg Europe BE500 Steel
Sampo 50/50: DJSESX7P JA DJSESXIE
Sponda EPRA

StoraEnso BEUFRST

TeliaSonera SXKP
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Bilaga 3: Statens dgarandelar samt riksdagsfullmakterna 31.12.2010

Statens Nedre grans
innehav for innehavet

Borsbolag

Finnair Abpj 55,8 % 50,1 %
Fortum Abp 50,8 % 50,1 %
Neste Oil Abp 50,1 % 50,1 %

Onoterade bolag

Altia Abp 100 % 50,1 %
Arek Oy 9,0 % 0,0 %
Art and Design City Helsinki Oy Ab 35,2 % 0,0 %
Boreal Vaxtféradling Ab 65 % 50,1 %
Destia Ab 100 % 0,0 %
Edita Abp 100 % 0,0 %
Ekokem Oy 34,1 % 0,0 %
FCG Finnish Consulting Group Ab 6,1 % 0,0 %
Fingrid Oy 123 % 0,0 %
Gasum Oy 24,0 % 0,0 %
Helsinki Business and Science Park Oy 28,6 % 0,0 %
Itella Abp 100 % 100 %
Kemijoki Oy 50,1 % 50,1 %
Motiva Oy 100 % 100 %
Opetusalan koulutuskeskus Educode Oy 100 % 0,0 %
Patria Abp 73,2 % 50,1 %
Raskone Ab 85 % 0,0 %
Finlands Farjetrafik Ab 100 % 100 %
Ab Myntverket i Finland 100 % 50,1 %
Finska centralen for utsddespotatis Ab 22 % 0,0 %
Suomen Viljava Oy 100 % 100 %
Vapo Oy 50,1 % 50,1 %
VR-Group Ab 100 % 100 %

Bolag med specialuppgifter
Governia 100 % 100 %
Solidium Oy 100 % 100 %
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