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Ministerin tervehdys

TASE TOIHIN!

Katsauskauden 2015 aikana maallemme valittiin uusi hallitus, jonka
yhteydessa vastuu valtion omistajapolitiikasta siirtyi allekirjoittaneelle.
Haastavan, mutta hyvin menneen vuoden jdlkeen kevadlla 2016

KUVA: SAKARI PIIPPO

maan hallitus linjasi uudelleen valtion omistajaohjauspolitiikkaa.
Tama kiteytyi kuluvan vuoden toukokuussa julkistettuun valtio-
neuvoston periaatepdatokseen valtion omistajapolitiikasta.

POHJAN UUDELLE OMISTAJAPOLIITTISELLE PERI-
aatepaatokselle loi hallitusohjelma, jonka vision mukaises-
ti valtion omistamisesta on tehtavéd yhteiskunnan aktiivi-
sen uudistamisen véline. Padomien kiytt6d on tehostetta-
va ja nykyistd omistusta aktivoitava. Suomeen on saatava
uutta taloudellista aktiviteettia. Tatd ldhdetdan toteutta-
maan laittamalla yhtidomaisuustase t6ihin.

Téllaisia aktivoinnin mahdollisuuksia valtio-omista-
jalla on esimerkiksi alustatalouden kehittdmisessd. Alusta-
talouteen panostaminen luo uusia edellytyksid yksityisen
yritystoiminnan syntymiselle ja johtajuuden ottamisel-
le uusilla alueilla. Tdma taas palvelee tyollisyystavoitteen
saavuttamista pitkalld aikavililla.

Valtion omistamien yhtiéiden arvo Suomessa on Eu-
roopan suurin suhteessa bruttokansantuotteeseen. Hallitus
linjasi, ettd yhtidomaisuustase on saatava nykyistd parem-
min palvelemaan kasvua ja tyollisyyttd. Valtio-omistajan
pitdd tarjota omistamilleen yhtioille luonnollisia kehitys-
polkuja kasvun aikaansaamiseksi. Tétd varten tullaan ku-

luvana vuonna perustamaan budjettitalouden ulko-
puolella toimiva kehitysyhtid. Jarjestely mahdollistaa
irrotettujen padomien kdyttdmisen uuden yritys-
toiminnan synnyttdmisen, kehitysyhtion salkus-

sa olevien yhtididen pddomarakenteen vahvista-



misen ja yritysjarjestelyiden tehokkaan toteuttamisen.
Kehitysyhtioon siirtyy ensivaiheessa valtion omistuksia
Altiassa, Arctiassa, Ekokemissd, Kemijoessa, Nesteessd,
Nordic Morningissa, Postissa, Raskonessa ja Vapossa.

Valtion omistajapolitiikka on pitkdjanteistd toimin-
taa ja vaatii yli vaalikausien ulottuvaa parlamentaarista
sitoutumista. Muutoksen hallitun ldpiviemisen varmis-
tamiseksi ja eduskunnan roolin vahvistamiseksi valtio-
neuvoston kanslian yhteyteen perustetaan parlamen-
taarinen neuvottelukunta. Sen tehtdvdnd on kisitelld
neuvoa-antavasti valtion yhtidomistuksen toiminta-
politiikkaa, omistajaohjauksen toimintaperiaatteita ja
eduskuntavaltuuksien rajoja yleiselld tasolla koskevia
kysymyksia. Yhtiokohtaiset asiat eivat kuulu neuvottelu-
kunnan vastuulle.

Valtiolla on merkittavd yhtidomaisuus yhtioissa,
joille on madritelty strateginen intressi. Strategista int-
ressid on toteutettu joko tdydelld 100 prosentin omistuk-
sella tai 50,1 prosentin enemmistéomistuksella. Omis-
tusrajoista ja niiden muutoksista paittid eduskunta.
Niiden rinnalle on lisdksi perusteltua ottaa strategisen
intressin toteuttamiseksi myos 33,4 prosentin alaraja.
Silld voidaan turvata muun muassa veto-oikeus yhtio-
jarjestyksen muuttamiseen.

Hallitus on esittanyt eduskunnalle vuoden 2016 toi-
sessa lisatalousarvion yhteydessd omistusrajojen muu-
toksia Gasumissa ja Fingridissa, joissa valtuus nostet-
taisiin nollasta 50,1 prosenttiin. Vapossa ja Nesteessd
hyodynnettiisiin uutta rajaa ja valtuus laskettaisiin 50,1
prosentista 33,4 prosenttiin. Arctiassa ja Postissa valtuus
tiputettaisiin 100:sta 50,1 prosenttiin ja Kemijoessa 50,1
prosentista nollaan. Ehdotetut yhtiokohtaiset omistusra-
jat perustuvat yhtididen strategisen aseman tarkasteluun.

Tassd yhteydessd tarkasteltiin myos kunkin yhtion
omistajaohjauksesta vastaavaa ministeriotd. Ohjaus-
vastuu tullaan siirtdmaéan valtioneuvoston kansliaan jo
aiemmin paatetyn peliyhtion lisédksi Finaviassa ja Finn-
pilot Pilotagessa liikenne- ja viestintdiministeriosta sekd
Suomen Ilmailuopistossa opetus- ja kulttuuriministeri-
Ostd. Finrailin omistajaohjaus siirretddn valtioneuvos-

ton kansliasta liikenne- ja viestintiministerioon. Siir-

toaikataulut tdsmentyvat yhtiokohtaisen tarkastelun
perusteella.

Arvot muodostavat maaperan, mihin kaikki pda-
toksenteko perustuu. Valtionyhtididen on naytettdva
esimerkkié arvojohtamisessa ja yhteiskuntavastuun kan-
tamisessa. Yhteiskuntavastuun kantaminen ldhtee peri-
aatteesta, ettd yritys osana yhteiskuntaa pérjaa sitd pa-
remmin, mitd paremmin ympérdivé yhteiskunta voi.

Globaalissa taloudessa on tirkedi, ettd valtion omis-
tamat yhti6t rakentavat kilpailukykydédn pitkéjanteisesti.
Yhtend osana pitkdjinteisen kilpailukyvyn kasvattamis-
ta on myo6s yhteiskuntavastuun kantaminen. Yhteiskun-
tavastuun kantamisen tulee nikya esimerkiksi periaat-
teena, ettd verot maksetaan sithen maahan, missa tulos
syntyy. Verotuksen minimointi esimerkiksi veroparatii-
seja kdyttden ei ole hyvéksyttavaa. Myos yrityksen uusiu-
tumiskyvysta ja henkil6stosta tulee pitdd hyvaa huolta.

Valtio porssiyhtididen omistajana haluaa vahvistaa
kansankapitalismia kannustamalla henkilost6d omis-
tamaan tyOnantajayhtion osakkeita. Valtio omistaja-
na kannustaa porssinoteerattujen yhtididen johtoa seké
rekrytointitilanteissa ettd muutoin sijoittamaan omaa
varallisuuttaan johtamansa yhtion osakkeisiin. Néin
johto osoittaa sitoutumista, yrittdjyyttd sekd uskoa joh-
tamansa yhtion kasvuun ja kehitykseen. Valtion nake-
myksen mukaan uusissa sopimuksissa porssiyhtidissd
ja porssiyhtioihin rinnastettavissa listaamattomissa yh-
tidissd irtisanomisajan palkan ja erokorvauksen yhteen-
laskettu suuruus ei saisi ylittdd 12 kuukauden kiintedd
palkkaa.

Haluan kiittdd kaikkia sidosryhmié valtion yhtié-
omistusten tuloksellisesti hoitamisesta vuonna 2015 ja
uskon entistd tuloksellisempaan tulevaisuuteen uusien

linjausten myota.
Aurinkoisia kesépdivid toivottaen

Juha Sipila

Pddministeri



Ylijohtajan katsaus

JATTILAINEN

KETTEROITYY

Valtion yhtiomaisuuden arvioitu markkina-arvo on noin 30 miljardia euroa.
Tasta 15 porssinoteeratun yhtion markkina-arvo on puolet eli 15 miljardia
euroa ja loput listaamattomat 48 yhtiota toiset 15 miljardia euroa.

Vield 2000-luvun alussa valtion omistukset olivat vield tatakin suuremmat.
Kehityssyyt ovat mita ovat, mutta kenellekdaan ei liene yllatys, ettd hyvan
ja aktiivisen omistajuuden vaatimukset ovat viime vuosina merkittavasti

kasvaneet.

HALLITUSVALINNAT, PALKITSEMINEN JA
yritysvastuu sekd viimeisimpdaan liittyen veroja-
lanjélki. Tuttuja teemoja kaikille, erityisen tuttu-
ja valtiolle. Valtio nimittda tai esittdd vuosittain
puolitoistasataa hallitusjasentd noin 30 yhtio-
kokoukselle. Yhtididen vaatimuksiin sopivien
ja omistaja-arvoa kasvattavien osaajien loytd-
minen sekd valitseminen on omistajan keskei-
nen tyokalu. Kun muissa maissa alettiin vaatia
naisjasenten osuudeksi 40 prosenttia, oli valtio
jo vuosia aikaisemmin reilusti ylittanyt tuon ra-
jan. Palkitsemista valtio on linjannut parikym-
mentd vuotta ja jokaisesta uudesta palkitse-
miskannanotosta on siirtynyt kaytint6ja myos
yksityiselle sektorille. Samoin yritysvastuun ra-
portointivelvoite mainitaan usein vaikuttimena
raportoinnin tasoa tarkasteltaessa koko Suomen
mittakaavassa. Viimeisimpaén liittyen on tullut
vaatimus verojalanjiljen raportoinnista. Tésséd-
kin Suomi on valtion ansiosta edelldkaviji jopa
Euroopan tasolla.

Toki valtio on ollut usein my6s huono omis-
taja, sité ei kéy kieltiminen. Poliittista ohjausta

on annettu, eivitkd virkamiehetkddn aina ole
toimineet maksimaalista omistaja-arvon kasvua
tukevalla tavalla. Mutta kyse ei ole oikeastaan
virheistd, vaan myos siité, ettd maailma muut-
tuu. Ndin on kdynyt vaikkapa Solidiumin koh-
dalla. Yhtié perustettiin vuonna 2008 sen ajan
oloon, mutta vuosien saatossa valtio-omistuk-
siin liittyvat vaatimukset ovat muuttuneet siten,
ettd Solidiumin toimintamalli ei endéd vastaa
nykyajan haasteisiin. Viliyhtiémalli on kuiten-
kin oiva ja ketterd tyokalu. Sen toimintamallin
taytyy vain istua vallan ja vastuun nakokulmas-
ta nykyistd Solidiumia paremmin.

Valtion salkku on suhteettoman suuri. Suh-
teessa kansantalouden kokoon yksi suurimmis-
ta, ellei suurin. Perusldahtokohdan pitdd olla,
ettd omistus ei ole itseisarvo, vaan jokaiselle
omistukselle pitdd aina olla hyvé peruste. Tdta
tavoitetta ei ole vield tdysin saavutettu. Valtion
ei pida kilpailla yksityisen sektorin kanssa, vaan
valtion tdytyy olla mahdollistaja silloin, kun
yksityinen sektori ei yksin kykene toteuttamaan
vaadittavaa asiaa. Tavoitetta kohti ollaan kui-
tenkin menossa haastamalla jatkuvasti nyky-
rakennetta.



) Kuva LAURA KOTiLA
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Yksi osa yhtidomistuksista on niin sanotut eri-
tyistehtavayhtiot, joita on periti 26 ja joilla
on jokin tietty velvoite valtiolle, osalla jopa la-
kiin kirjoitettuna. Téitd tdytyy haastaa jatku-
vasti - voisiko velvoitteet hoitaa jollain muul-
la tavalla. Jos velvoite poistuu, tulee yhtiosta
valtion omistama kaupallinen omistus. Joille-
kin ndistd omistuksista on asetettu strateginen

intressi tyypillisend esimerkkind huoltovarmuus.
Jos strateginen intressi puolestaan poistuu, jaa
jaljelle puhdas finanssisijoitus, jolloin on aina
perusteltua haastaa omistuksen merkitys. Vaik-
ka suunta on oikea, omistettujen yhtiéiden maé-
rd on kuitenkin lisddntynyt. T4ma johtuu siitd,
ettd muutamia valtion toimintoja on yhtioitetty
ja ndin tullee tapahtumaan myos jatkossa. Tés-
td seurannut yhtioméaran kasvu on vilivaihe, tai
ainakin pitdisi olla, matkalle kohti oikeaa tavoi-
tetilaa. Suunnan tulisi olla valtio-omisteisten yh-
tididen vahentiminen. Valtiolla on velvollisuus
vastuullisesti kehittdd suurta salkkuaan riip-
pumatta siitd, onko yhtiomaéra suuri tai pieni.
Ei omistaja yhtiostd pahaa tee.

Parhaimmillaan valtio-omistaja on sil-
loin, kun se toimii proaktiivisesti. Huonoim-
millaan silloin, kun se reaktiivisesti hotkyilee.

Reaktiivinen populismi on myrkkya osakeyh-
tidlle. Silloin padtokset eivdt perustu yhtion
omistaja-arvon kasvattamiseen, vaan tar-
koitusperiin, jotka kasvattavat poliittista
pddomaa. Reaktiivisuuden vilttdminen
edellyttdd osaavaa virkamiesvalmistelua
ja pragmaattista poliittista paattajad. Muu-
toin ajaudutaan helposti tilanteeseen, jos-
sa yhtioille asetetaan ristiriitaisia odotuksia.
Kun yhtiéiden vaaditaan olemaan kaupal-
lisia, annetaan niiden my®ds olla kaupallisia.

Sama koskee myos valtiota itseddn, jos kil-

pailutetaan, ei tehda sité kilpailutuksen
itsensé vuoksi, vaan siksi, ettd se paran-
taisi palvelua ja asiakaskokemusta.

Kaikkiaan valtion salkussa on talld hetkelld
63 yhtion osakkeita. Maan hallitus on ilmoitta-
nut, ettd muutoksia on luvassa. Valtio-omistaja
on kuluneena talvena tarjonnut listaamattomil-
le kaupallisille yhtioille porssikoulutusta. Yh-
tend asiana muiden joukossa se on esimerkki
siitd, ettd jattildinen ketterdityy entisestddn.

Eero Heliovaara
Ylijohtaja



Tapahtumia

VALTIO OSTI
GAZPROMIN
OSUUDEN

GASUMISTA

SUOMEN VALTIO OSTI JOULUKUUSSA 2015
kaikki PJSC Gazpromin hallussa olleet kaasuyhtié Ga-
sum Oy:n osakkeet. Ennen kauppaa Gazprom omisti 25
prosenttia osakkeista ja kaupan seurauksena Gasumista
tuli Suomen valtion tdysin omistama kotimainen yhtio.
Valtion ostopdatokseen vaikutti keskeisesti se, ettd kaa-
sulla eri muodoissaan on tarkeé rooli osana suomalaista
energiakokonaisuutta ja se mahdollistaa kustannuste-
hokkaan siirtymisen kohti hiilineutraalia yhteiskuntaa.

Gasum kehittdd aktiivisesti Suomen kaasumark-
kinoita. Eteld-Suomessa putkikaasumarkkinan ja -inf-
rastruktuurin kehitys jatkuu ja samalla yhtié panostaa
merKkittavasti kotimaisen biokaasun tuotantoon seki
nesteytetyn maakaasun (LNG) infrastruktuurin ke-
hittamiseen kaasuverkoston ulkopuolella. Panostuk-
set kaasuun mahdollistavat tulevaisuudessa kivihii-
len ja 6ljypohjaisten tuotteiden kdyton vahentimisen
ja korvaamisen kaasulla, joka on merkittavésti vaha-
paistoisempi vaihtoehto niin teollisuudelle, yhdistetyl-
le sahkén- ja lammoéntuotannolle kuin maa- ja meri-

liikenteelle.

RAHAPELI-
YHTEISOJEN
YHDISTAMINEN
ALOITETTIIN

FINTOTON, VEIKKAUKSEN JA RAHA-AUTOMAATTI-
yhdistyksen yhdistiminen yhdeksi valtion kokonaan
omistamaksi rahapeliyhtioksi kdynnistettiin syksylla
2015. Ensimmadisesséd vaiheessa valtioneuvoston kans-
lia perusti yhdistamistd valmistelemaan viliaikaisen
Peli-integrointiyhtio FRV Oy:n. Myohemmin yhdisté-
misen toisessa vaiheessa perustetaan valtion kokonaan
omistama uusi rahapeliyhti6. Valtio omistaa FRV:std
55 prosenttia sekd kukin rahapeliyhteisé 15 prosent-
tia. Sisdministeri6 vastaa arpajaislainsddddnnon ja tuo-
tonjakolainsdddannén valmistelusta. Hankkeen ete-
nemistd seurataan parlamentaarisesti. FRV vastaa ja
varmistaa operatiivisen yhteistyon edistymisestd sind
valiaikana, kunnes yhdistymistd koskeva lainsdddéan-
t6 tulee voimaan, arviolta 1.1.2017. Nykyiset rahapeli-
yhteisot jatkavat uuden lainsadgdannon voimaantuloon
saakka itsendisind rahapelitoimijoina.
Rahapeliyhteisdjen yhdistyminen perustuu viime
hallituskaudella tehtyyn yksimieliseen selvitykseen, jol-
la oli parlamentaarinen tuki. Tavoitteena on, etti koti-
maisten rahapeliyhteisdjen yksinoikeuteen perustuva
rahapelijarjestelma séilyy Suomessa jatkossakin. Yk-
sinoikeusjérjestelmd on paras tapa estdd rahapeleihin
liittyvat vadrinkdytokset ja vahentdd rahapelaamisen
sosiaalisia ja terveydellisid haittoja. Samalla séilyy raha-
pelien tuottojen kiytto yleishyddyllisiin tarkoituksiin.



TYORYHMA ESITTI
VALIYHTIOMALLIN
JATKOKEHITTAMISTA

VALTION ERITYISTEHTAVAYHTIO SOLIDIUM OY:N
roolia arvioinut virkamiestyéryhma luovutti raporttinsa
toukokuussa 2015 ryhmaén asettaneelle ministeri Sirpa
Paaterolle. Valtioneuvoston kanslian, valtiovarainminis-
terion sekd tyo- ja elinkeinoministerion asiantuntijoista
koostunut tydryhma arvioi raportissaan, ettd valiyhtio-
malli omistusmuotona on osoittautunut rakenteellisesti
kayttokelpoiseksi ratkaisuksi valtion yhtiovarallisuuden
hoitamisessa. Tyoryhmi esitti, ettd véliyhtiomallin toi-
miohje péivitetidn vastaamaan paremmin valtio-omis-

tajan yhtiolle asettamia odotuksia.

KONGSBERG PATRIAN
VAHEMMISTO-
OMISTAJAKSI

MAALISKUUSSA 2016 SUOMEN VALTIO SOPI
49,9 prosentin myynnisti puolustusteollisuusyhti6 Pat-
ria Oyj:std norjalaiselle Kongsberg Defence & Aeros-
pace AS:lle. Valtion keskeinen tavoite vihemmisto-
osuuden myynnille on parantaa Patrian jo nykyisellddn
hyvda kilpailukykya ja tukea sen kannattavaa kasvua.
Yhteisty6 avaa Patrialle mahdollisuuksia muun muassa
huoltoliiketoiminnan, jarjestelmitoimitusten ja ilmai-
luteollisuuden komponenttituotannon alueilla. Patria,
Kongsberg ja Patrian norjalainen yhteisyritys Nammo
muodostavat johtavan pohjoismaisen kokonaisuuden
puolustusteollisuudessa.

Kongsberg on kansainvilinen korkean osaamisen
yhtio, joka tarjoaa huipputeknologisia jarjestelmid ja
ratkaisuja puolustus-, ilmailu- ja avaruus-, 6ljy- ja kaa-
suteollisuudelle sekd kauppalaivastoille. Yhtiolld on
maailmanlaajuinen markkinointiverkosto ja se toimii
yli 25 maassa. Silld on strategisia yhteistyd- ja kumppa-
nuussopimuksia johtavien kansainvilisten puolustus-
teollisuuden toimijoiden kanssa.

FINNAIR KAANTYI
NOUSU-URALLE

ALHAISESTA LIIKEVAIHDON KASVUSTA
huolimatta Finnair teki positiivisen toiminnallisen lii-
ketuloksen 23,7 (-36,5) miljoonaa euroa. Sijoitetun paa-
oman tuotto nousi 12,2 (-6,5) prosenttiin. Yhtion tulos
parani jokaisella vuosineljannekselld edellisvuoden vas-
taavaan jaksoon verrattuna.

ALTIA PARANSI
MERKITTAVASTI
KANNATTAVUUTTAAN

LIIKEVOITTO NOUSI 25,3 (-18,6) MILJOONAAN
euroon ja oli 6,6 (-4,4) prosenttia liikevaihdosta. Liike-
voitto ilman kertaluonteisia erid nousi 2,0 prosenttiyk-
sikkod ja oli 6,2 prosenttia liikevaihdosta. Sijoitetun
padoman tuotto nousi 8,6 (-4,0) prosenttiin. Vahvan
kehityksen taustalla on kahden vuoden mittaiset uudel-
leenjérjestelyt ja strategiset muutokset.

NESTE
ERINOMAISEEN
TULOKSEEN

VERTAILUKELPOINEN LIIKEVOITTO 925 (583)
miljoonaa euroa oli enndtyskorkea, ldhes 60 prosent-
tia enemmaén kuin edellisvuonna. Kaikki liiketoiminta-
alueet pystyivdt parantamaan tulostaan. Raakadljyn
hinta jatkoi laskuaan, mika véhensi liikevaihtoa, mutta
marginaalit pysyivat hyvind. Keskimdériisen sijoitetun
pddoman tuotto verojen jilkeen ylitti pitkdn aikavilin
15 prosentin tavoitetason.



VALTION
OMISTAJAOHJAUS

Valtion toiminta omistajana perustuu vuoden

2008 alussa voimaan tulleeseen lakiin valtion 1
yhtioomistuksesta ja omistajaohjauksesta

eli omistajaohjauslakiin.

KAUPALLISIN PERUSTEIN TOIMIVAT YHTIOT

OMISTAJAOHJAUSOSASTO
EDUSKUNTA valtioneuvoston kanslia
® S3ataa omistuksen rajat ® Omistajaochjausvastuu
® Hyvaksyy yhtidittamiset
® Myo6ntda budjettivarat 29 yhtiota vuoden 2015 lopussa
e Omistajachjausministeri
e Yhtiokohtainen analyysi,
Valtioneuvoston omistajastrategia ja tukitoiminnot
YLEISISTUNTO * 16 henkiloa

® P3dttda ostoista ja myynneista Solidium Oy

* Hyvaksyy yleiset periaatteet ® Valtion tdysin omistama
holding-yhtio
e Salkussa 12 porssiyhtion

A osakkeita vuoden 2015 lopussa
Talouspoliittinen >

MINISTERIVALIOKUNTA e 0ma hallitus ja toimitusjohtaja

® Asettaa omistajapoliittisen periaate-
padtoksen ja palkitsemiskannanoton
seka kasittelee sille esiteltavat asiat



OMISTAJA-ARVON PITKAJANTEISEN
KASVUN TUKEMINEN

YHTIOIDEN KEHITTAMINEN

VASTUULLISUUDEN EDISTAMINEN

ENSISIJAISET TAVOITTEET

B OMISTAJAPOLITIIKAN

keskeiset tavoitteet ja
periaatteet kullekin
hallituskaudelle linjataan
hallitusohjelmassa.

ERITYISTEHTAVAYHTIOT

MUUT MINISTERIOT

7 ministeriota

® Omistajaohjausvastuu

21 yhtiota vuoden 2015 lopussa

OMISTAJAOHJAUKSEN
pdivittaisen toiminnan periaatteet
ja toimintatavat linjataan valtion
omistajapolitiikkaa koskevassa
periaatepdatoksessa.

KESKEISIA OMISTAJAOHJAUKSEN
VALINEITA

e Yhtiokokous
e Hallitusvalinnat

® Omistajan panostukset
yhtididen johtamisresursseihin
ja johdon sitouttamiseen

® Hyvan hallintotavan
kehittaminen

e |tsendinen yhtidanalyysi ja
omistajastrategia

e Yritysvastuun edistaminen

11
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OMISTAJAOHJAUKSEN
TOIMINTA JA
TAVOITTEET

Valtion omistajaohjauksen vuosikertomus 2015 kdsittelee
valtioneuvoston kanslian omistajaohjausosaston toimintaa
ja sen salkkuun kuuluvia yhtidomistuksia.

VUONNA 2015 VALTION YHTIOMUOTOINEN
omistaminen jakautui 63 yhtioon, joista 26 oli eri-
tyistehtavayhtioitd ja 37 kaupallisesti toimivia yhtioi-
td. Osassa yhtioistd on ministerididen asettama strate-
ginen intressi. Kaupallisesti toimivista yhtidistd 21 oli
valtioneuvoston kanslian omistajaohjauksessa ja yksi
valtiovarainministerion omistajaohjauksessa. Viliyhti6
Solidium Oy:n omistajaohjauksessa oli 12 vahimmis-
toomistetun porssiyhtion omistukset. Kaikki kaupalli-
set yhti6t toimivat kilpailullisessa toimintaympéristossd
kilpailijoitaan vastaavilla edellytyksilla.
Erityistehtavayhtididen omistajaohjauksesta vas-
taavat eri ministeriét ja ministerit. Naille yhtioille on
asetettu tavoitteeksi erityistehtdvan tuloksellinen hoi-
taminen. Taloudellista toimintaa ohjataan kuitenkin ta-

loudellisin perustein.

Omistajaohjauksen toiminta

Omistajaohjaus ja -politiikka perustuvat hallitusoh-
jelmaan, jossa linjataan keskeiset tavoitteet ja periaat-
teet hallituskaudelle. Valtion omistajapolitiikkaa koske-

va periaatepditds puolestaan linjaa omistajaohjauksen
paivittdisen toiminnan periaatteet ja toimintatavat.

Valtion toiminta omistajana perustuu vuoden 2008
alussa voimaan tulleeseen lakiin valtion yhtiGomistuk-
sesta ja omistajaohjauksesta (L 1368/2007, “omistajaoh-
jauslaki”). Omistajaohjauslaki koskee valtion toimintaa
omistajana kaikissa yhtioissa. Laki ei sisdlld poikkeuk-
sia osakeyhtiolaista tai muustakaan yhtioitd koskevasta
lainsdddannosta.

Valtion omistajapolitiikka koskee porssiyhtioitd ja
noteeraamattomia yhtioitd. Kéytdnnon omistajaohjauk-
sessa merkittivit erot porssinoteerattujen ja noteeraa-
mattomien yhtidéiden vililld johtuvat porssiyhticihin
kohdistuvasta arvopaperimarkkinalainsddddnnosta.
Toinen merkittdvd ero on kaupallisesti toimivien yh-
tididen ja erityistehtdvayhtididen vililld. Viimemainitut
pyrkivét erikseen madratyn tehtdvin mahdollisimman
hyvéin ja tehokkaaseen hoitamiseen.

Omistajaohjausta on hoidettava tavalla, joka mah-
dollistaa yritysten ja merkittavan omistajan yhteyden-
pidon. Sisdpiirisddnt6ja noudatetaan poikkeuksetta,
yritysten suunnitelmia ja niihin liittyvié liikesalaisuuk-
sia kisitelladn ehdottoman huolellisesti sekd huolehdi-
taan omistajapolitiikan hoitamista koskevien valtion



liikesalaisuuksien salassapidosta. Kdytdnnon omistaja-
ohjauksessa ero porssiyhtididen ja noteeraamattomien
yhtididen vililld on olennainen, silla porssiyhtididen
johdon mahdollisuudet informoida yhtd omistajaa ovat
tarkkaan rajatut.

Valtio-omistaja painottaa avoimuutta yritysten kai-
kissa toiminnoissa, henkil6ston aseman kunnioittamis-
ta sekd vastuullista toimintaa. Tasa-arvotavoitteiden to-
teutuminen taytyy huomioida yhtididen hallituksia ja
johtoa nimettdessd niin, ettd molempien sukupuolten
edustajilla on yhtildiset mahdollisuudet edeté urallaan.
Johdon palkitsemisen lahtokohtina taytyy olla yhti6i-
den kilpailu- ja tuloksentekokyky.

Talouspoliittisen ministerivaliokunnan antamiin
kannanottoihin kuuluvat muun muassa kannanotot
palkitsemisesta valtio-omisteisissa yhtioissd. Kannan-
ottoa noudatetaan madrdysvaltayhtidissa ja pyritdan
soveltamaan my0s osakkuusyhtiissd. Yhtion hallitus
vastaa ohjeen soveltamisesta ja valtio-omistajaan pdin
my0s sen noudattamisesta.

Omistajaohjausosaston ensisijaiset viestintdkana-
vat ovat valtionomistus.fi ja @valtionomistus. Naissd
kerrotaan muun muassa omistajaohjaukseen liittyvis-
td ajankohtaisista aiheista, omistajapolitiikkaan liitty-
vistd saddoksistd ja linjauksista sekd yhtioihin liittyvis-
td asioista.

Omistajaohjauksen tavoitteet

Valtio-omistaja tavoittelee omaisuutensa hoidossa mah-
dollisimman hyvai taloudellista ja yhteiskunnallista ko-
konaistulosta. Taloudellinen tulos muodostuu yhtioi-
den voitonjaosta sekd mahdollisista omistuspohjien

laajentamisista. Yhteiskunnallinen tulos muodostuu
valtio-omistajan toiminnasta osana yhteiskuntaa, jossa
on jatkuvasti huomioitava muuttuvia yhteiskunnallisia
tarpeita.

Valtion yhtidomistuksia on hoidettava tavalla, joka
on kontrolloitavissa ja joka nauttii julkista luottamus-
ta. Tdmén ldhtokohtana on, ettd valtio on johdonmu-
kaisesti ja ennakoitavasti toimiva omistaja, jonka omis-
tajuus edistad yhtioiden pitkédjénteista kehittdmisté ja
omistaja-arvon kasvua. Keskeisid omistajaohjauksen
vilineitd ovat hallitusvalinnat, omistajan panostukset
yhtiéiden johtamisresursseihin ja johdon sitouttami-
seen, hyvén hallintotavan kehittdminen sekd itsenii-
nen yhtidanalyysi ja omistajastrategian valmistelu, jossa
huomioidaan my®6s yritysvastuu.

Valtio-omistajan toiminnan on oltava mahdolli-
simman avointa ja vastuullista. Sen toimintaperiaat-
teisiin on voitava luottaa arvopaperimarkkinoilla, jotta
valtion mukanaolo merkittdvini omistajana ei alenna
sen salkkuun siséltyvien porssiyhtididen arvostustasoa.
Kaupallisesti toimivien yhtioiden liikekumppaneiden ja
kilpailijoiden puolestaan tulee voida luottaa siihen, ettd
yhtiolld ei ole minkéaanlaista valtionomistukseen perus-

tuvaa erityisasemaa.

www.valtionomistus.fi
@valtionomistus

vnk.fi
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Teema

PALKITSEMINEN

PALKITSEMINEN

VALTION OMISTAMAT YHTIOT JAETAAN PORSSI-
yhti6ihin, kaupallisesti toimiviin ja erityistehtdvad hoi-
taviin yhti6ihin. Porssiyhti6ihin luetaan kaikki listatut
valtio-omisteiset yhtiot (ml.Solidium-yhtiét), kaupal-
lisiin yhti6ihin luetaan noteeraamattomat, kaupallista

VALTIO-OMISTEISET  Lukumaara Vertailutieto
YHTIOT
i ) Listatut, NASDAQ OMX
PORSSIYHTIOT 15 valtio-omisteiset Helsinki Oy:ssa

KAUPALLISET

yhtiot

Listaamattomat,
kaupallisesti

listatut yhtiot

Listaamattomat
suuret yhtiot

YHTIOT 2T toimivat valtion (liikevaihto
omistamat yhtiot yli 500 M€)
Listaamattomat, Listaamattomat

ERITYISTEHTAVA- 21 erityistehtavia keskisuuret yhtiot

YHTIOT hoitavat valtion (liikevaihto
omistamat yhtiot alle 500 M€)

PALKITSEMISEN ELEMENTIT

Kiinted
peruspalkka

Tulospalkkio
Maksimi-
tulostavoite

Tavoite-
tulospalkkio

Pitkajanteinen
kannustin

Lisaeldke

Verotettava kuukausiansio etuineen

Vuosituloksen tai -suorituksen perusteella
maksettava palkkio

Tulospalkkion perusteella ansaittava
enimmaispalkkio

Tavoitteiden saavuttamisesta maksettava palkkio-
taso; tyypillisesti noin puolet maksimitasosta

Raha- ja osakepohjaiset jarjestelmat, joiden ansainta-

ja/tai sitouttamisjakso yli vuoden mittainen

Lakisaateista elakejarjestelmaa taydentava
etuus- tai maksuperusteinen lisdeldkejarjestelma

toimintaa harjoittavat yhtiot ja erityistehtdvayhtioihin
muut valtio-omisteiset yhtiét (ml. VIT-yhtiot). Tiedot
koskevat yhtididen toimitusjohtajia ja kaikki ilmoitetut
luvut ovat mediaaneja. Porssiyhtididen vertailutieto on
kerdtty Nasdaq Helsinki Oy:ssé listatuista yhtioistd. Lis-
taamattomien yhtiéiden vertailutieto on jaettu suuriin
(liikevaihto yli 500 M€) ja keskisuuriin (liikevaihto alle
500 ME€) yrityksiin.

Kiintedlld peruspalkalla tarkoitetaan verotettavaa
kuukausiansiota, joka sisaltdd peruspalkan lisaksi kaik-
ki rahaksi muutettavat luontoisedut.

Kiintedt kuukausipalkat on pyoristetty ldhimpéaan
tuhanteen euroon. Tulospalkkiolla tarkoitetaan vuosi-
tuloksen tai -suorituksen perusteella maksettua palk-
kiota. Pitkéjénteisiin kannustimiin lasketaan osakesi-
donnaiset jarjestelmat, pitkdjanteiset rahabonukset tai
vastaavat, joiden sitouttamis- tai ansaintajakso on yli
vuoden mittainen. Lisdeldke on lakisaateistd elakejar-
jestelmaa tdydentdva eldke. Etuusperusteisessa jdrjes-
telmdssé eldke-etuuden suuruus on ennalta madratty
ja perusteena kéytetddn usein palkkahistoriaa tai osaa
siitd. Maksuperusteisessa jarjestelméssa elikemaksu on
ennalta médaritty ja elike-etuus méiardytyy kertyneiden
maksujen ja niiden tuoton pohjalta.

Peruspalkkojen kehitys

Vuonna 2015 toimitusjohtajien kiinteét peruspalkat oli-
vat valtio-omisteisissa yhtidissd yleisesti ottaen mark-
kinatasolla. Porssiyhtioissa kiintedn kuukausipalkan
mediaani oli 52 000 (2014: 52 000) euroa, mika on mark-
kinatasolla verrattaessa saman kokoluokan Nasdaq Hel-
sinki Oy:ssi listattuihin yrityksiin. Kaupallisissa yhtiois-



sd toimitusjohtajan kuukausipalkan mediaani oli 18 000
(2014: 18 000) euroa ja erityisyhtidissa 15 000 euroa
(ei vertailutietoa, ryhmd muuttunut vuodesta 2014).
Vertailuryhmén suurissa yrityksissda kuukausipalkan
markkinamediaani 2015 oli 36 000 euroa ja keskisuurissa
24 000 euroa. Valtion omistamien yhtididen johtoryh-
mien peruspalkat eivdt nousseet vuodesta 2014. Myos
vertailuryhmén yritysten peruspalkan mediaanikehitys
oli 0 prosenttia.

Maksetut tulospalkkiot

Valtio-omisteisissa porssiyhtidissd tulospalkkiomak-
simin mediaani oli 60 prosenttia perusvuosipalkas-
ta, miki alittaa hieman vertailuryhmaén listayhticiden
markkinakéytannon. Kaupallisissa yhtioissd tulospalk-
kiomaksimi oli 38 prosenttia ja erityistehtdvayhtiois-
sd 30 prosenttia perusvuosipalkasta. Vertailuryhman
suurten yritysten tulospalkkiomaksimin mediaani oli
56 prosenttia ja keskisuurten 50 prosenttia perusvuosi-
palkasta. Valtio-omisteisten yhtididen tulospalkkiojar-
jestelmien 2015 maksimitasot olivat pddosin samalla ta-
solla kuin vuonna 2014.

Vuoden 2014 toiminnan perusteella ansaitut ja
vuonna 2015 maksetut tulospalkkiot olivat valtio-omis-
teisissa porssiyhtioissd 29 prosenttia perusvuosipalkas-
ta, kaupallisissa yhtidissd 12 ja erityistehtdvéyhtiGissd
17 prosenttia perusvuosipalkasta. Listattujen vertai-
luyhtioiden markkinamediaani 2015 oli 39 prosenttia,
listaamattomien suurten yritysten 35 prosenttia ja kes-
kisuurten yritysten 15 prosenttia perusvuosipalkasta.

Vuonna 2015 maksetut tulospalkkiot olivat valtio-
omisteisissa porssiyhtidissd 46 prosenttia, kaupallisissa
yhtidissd 44 prosenttia ja erityistehtavayhtioissd 65 pro-
senttia tulospalkkiomaksimista. Vertailuryhméan mark-

PALKITSEMINEN

Pitkan aikavalin kannustinpalkkiot

Valtio-omisteisten porssiyhtididen toimitusjohtajista
lahes kaikilla ja kaupallisten yhtididen toimitusjohtajis-
ta yli 30 prosentilla on pitkédn aikavilin kannustin. Eri-
tyistehtavayhticiden toimitusjohtajilla ei sen sijaan ole
pitkdn aikavidlin kannustinjarjestelmaa kaytossd. Kan-
nustinjdrjestelmien ansaintajaksot ovat pitkid eiké palk-
kioita makseta vuosittain, joten niiden perusteella mak-
settavat palkkiot vaihtelevat vuositasolla merkittavasti.
Tédstéd johtuen maksetut palkkiot eivit ole vuositasolla
vertailukelpoisia keskendén.

Niissd valtio-omisteisissa yhtioissd, joissa on kdy-
tossd pitkdjanteinen kannustinpalkkio, kannustinjdrjes-
telmidn tavoitetason mediaani oli 40 prosenttia perus-
vuosipalkasta.

Lisaelakkeet ja muut edut

Valtio-omisteisten porssiyhtididen toimitusjohtajis-
ta noin 70 prosentilla, kaupallisten yhtiéiden toimitus-
johtajista yli 30 prosentilla ja erityistehtdviyhticiden
toimitusjohtajista noin 25 prosentilla on lisdelakejar-
jestelma. Valtaosa ndisté lisdeldkejdrjestelmistd on mak-
superusteisia ja kdytossd on endd yksittdisid etuuspe-
rusteisia jarjestelmid. Toimitusjohtajien lisdelakkeiden
vuosimaksut olivat noin 20 prosenttia kiintedstd vuosi-
palkasta, mika vastaa vertailuyritysten markkinatasoa.
Vertailuryhmin listattujen yhtiéiden toimitusjohtajis-
ta 75 prosentilla, suurten yhtididen toimitusjohtajista
85 prosentilla ja keskisuurten yhtiéiden toimitusjohta-

jista noin 40 prosentilla on lisdelakejarjestelma.

TOIMITUSJOHTAJAT VALTIO-OMISTEISET
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kinamediaani vuonna 2015 oli listayhti6issd 53 prosent- Porssi- Kaupalliset Erityis-
tia, suurissa yrityksissd 60 ja keskisuurissa yrityksisséd yhiot yhtiot tehtavayhtiot
29 prosenttia tulospalkkiomaksimista. tﬂﬂlt;?;sipalkka - 52000€  18000€ 15000 €
Vuonna 2015 maksetut tulospalkkiot olivat valtio- . o
Tulospalkkiomaksimi, % 60 % 38 9% 30 %
omisteisissa porssiyhtidissd 85 prosenttia, kaupallisissa kiinteastd palkasta
htioissa 71 prosenttia ja erityistehtavayhtidissa 117 pro- Maksettu tulospalkkio, %
Y : 'P ) ' Yy ‘ Y p Kiinte3sta palkasta 29 % 12 % 17 %
senttia tavoitetulospalkkiosta. Vertailuyhtiéiden mark-
. . . 1. e Maksettu tulospalkkio, %
kinamediaani vuonna 2015 oli listayhtioissa 90 prosent- maksimipamkigﬂa 46 % 44 % 65 %
tia, suurissa yrityksissa 106 prosenttia ja keskisuurissa i
yrity. p ] Maksettu tulospalkkio, % 35 Gh 1% 117 %

yrityksissd 76 prosenttia tavoitetulospalkkiosta. LRI RS
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HALLITUSVALINNAT

VALTIO TOIMII
OMISTAJANA SAMOIN KUIN
YKSITYISET TAHOT

Valtio-omisteisten yhtididen hallituksiin ja hallitustydskentelyyn
kohdistetut odotukset ovat valtiolla samanlaiset kuin yksityisilla
omistajilla, eika hallitusten toiminnalle aseteta normaalista poikkeavia
rajoituksia tai vaatimuksia. Hallitukset tekevat itsendisesti paatoksia
my®ds niissa yhtidissad, joissa valtio on omistajana.
Omistajaohjauksessaan valtio noudattaa osakeyhtidlain mukaista
tehtdvien ja vastuiden jakoa yhtion toimielinten ja omistajan valilla.

HALLITUKSEN ROOLI YHTION MENESTYMISEN
kannalta on paljon laajempi kuin sille laissa nimetyt vel-
vollisuudet ja tehtdvat. Hallitus nimittdé ja erottaa toi-
mitusjohtajan sekd paattad yhtion strategiasta, jonka
on oltava ajantasainen ja kyettdvd vastaamaan toimin-
taymparistossd tapahtuvaan kehitykseen. Toiminnan
on oltava vastuullista, joten hallituksen on nahtéva yh-
teiskunnalliset muutokset, jotka vaikuttavat esimerkik-
si sidosryhmien odotuksiin. Riskienhallinnan on oltava
ennakoivaa ja hallituksen on tunnistettava litketoimin-
nan kannalta relevanteimmat riskit. Riskinoton on olta-
va oikeassa suhteessa yhtion riskinkantokykyyn. Riskin
toteutuessa reagoinnin on oltava nopeaa ja maératie-
toista vahinkojen minimoimiseksi.
Hallitustyoskentelyyn liittyvdt vaatimukset ovat
kasvaneet viime vuosina voimakkaasti. Teknologinen

kehitys ja globalisaatio ovat muuttamaan toimintaym-
péristdjé ja sitd kautta yritysten liiketoimintamalleja.
Samoin viime vuosien merkittdvat muutokset rahoitus-
markkinoilla ovat luoneet hallituksille uusia haasteita,
joita jokaisen jdsenen tdytyy lunastaa. Paluuta entiseen
ei ole ja muutosvauhti ei nayta hidastuvan.

Hallituksen pyrkiessd yhtion taloudellisen arvon
kasvattamiseen pitkalld aikavililld, on sen otettava huo-
mioonkaikkien osakkeenomistajien etu. Siinakin tapauk-
sessa, ettd yhtion osakkeista selked enemmistd on yhden
omistajan hallussa, ei yhtion hallitus saa ajaa pelkdstdadn
tdmén tahon etua.

Omistajan tarkein tehtava onkin huolehtia siitd, etta
hallituksessa on riittdvd madrd monipuolista osaamista
ja asiantuntemusta, jotta hallitus parhaalla mahdollisella
tavalla tukisi toimivaa johtoa liiketoiminnassa. Hallituk-
sen asiantuntemuksen on oltava laaja-alaista eikd se saa

rajoittua ainoastaan kyseisen yhtion omaan toimialaan.
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Kansainvilisesti toimivissa yhti6issd my6s hallituksessa
on oltava kansainvilistd kokemusta.

Hyvi hallitus on monimuotoinen paitsi asiantunte-
muksensa myos rakenteensa puolesta. Siiné on tasapuo-
lisesti molempien sukupuolien edustajia ja eri-ikaisid ja-
senid. Valtion tavoitteena on, ettd missdan yhtiossd sen
nimeédmistd hallitusjasenistd kummankaan sukupuolen
edustus ei jdisi alle 40 prosenttiin. Jos tdma tavoite jad
saavuttamatta, poikkeaminen selittyy useimmiten hal-
litusjasenten lukumiarilld tai esimerkiksi osakassopi-
muksessa valtion nimedmisoikeuden piiriin sovituksi
kuuluvien hallitusjasenten lukumaéaralla.

Yhtickokous, jossa valtiota edustaa joko omista-
jaohjauksesta vastaava ministeri tai hanen nimedman-
sd henkil6, valitsee hallituksen jdsenet ja yleensd myos
hallituksen puheenjohtajan. Valtion kokonaan omista-
missa yhtioissd omistajaohjausosasto nimedd ehdokkaat
suoraan yhtiokokoukselle. Valtiolla on kdytossadn hal-
litusjédsenid kartoitettaessa resurssipankki, jota ylldpitaa
ulkopuolinen asiantuntija. Monissa sellaisissa yhtioiss,
joissa valtio ei ole ainoa omistaja, on suurimpien omis-
tajien edustajista koostuva nimitystoimikunta, joka val-
mistelee hallituksen kokoonpanoon ja palkitsemiseen
liittyvat asiat ja nimedd hallitusjasenehdokkaat yhtio-
kokoukselle. Valtion kokonaan omistama holding-yhtié

HALLITUSVALINNAT

HALLITUSTEN
PUHEEN-
JOHTAJAT

NAISET 21 %
MIEHET 79 %

Solidium Oy pyrkii toimimaan aktiivisesti omistamien-
sa yhtididen nimitystoimikunnissa.

Vuonna 2015 omistajaohjaus esitti hallitusjdseneh-
dokkaita 28 yhtion varsinaiselle yhtiokokoukselle tai
nimitystoimikunnalle. Nimetyissa hallituksissa oli jase-
nid kaikkiaan 172, joista valtion nimeémii 146. Vuoden
aikana pidetyissd yhtidkokouksissa valittiin seitsemadn
yhtioon uusi hallituksen puheenjohtaja. Naisten osuus
kaikista vuoden 2015 aikana valtion nimitysvallassa
olevista jasenistd oli 44 prosenttia. Kaikkien yhtiéiden
hallitusten puheenjohtajista naisia on kuusi.

Vuoden 2016 aikana omistajaohjaus on esittanyt tai
esittdd hallitusjasenehdokkaita 30 yhtion yhtiokokouk-
selle tai nimitystoimikunnalle. Naissd hallituksissa on
jasenid yhteensd 178, joista valtio voi nimetd 156. Ke-
vaan aikana pidetyissd yhtiokokouksissa puheenjohtajan
tehtavit siirtyivit uudelle henkilolle kuudessa yhtiossa.
Nimitetyisté jasenistd 22 aloittaa ensimmadisen kautensa
valtion omistaman yhtion hallituksessa. Valtion nimei-
mistd jasenistd noin 43 prosenttia on naisia. Naispuheen-
johtajien médard nousee edellisvuodesta, silld kahdeksan
yhti6n hallitusta johtaa nainen. Heistd kaksi toimii en-
simmadistéd kertaa valtio-omisteisen yhtion hallituksessa
puheenjohtajana.

17



18

Teema

YHTEISKUNNALLINEN VAIKUTTAVUUS

VALTIOLLA ON
OMISTAJANA
MAHDOLLISTAJAN

ROOLI

VALTIONEUVOSTON KANSLIAN JA SOLIDIUMIN
omistajaohjauksessa olevien yhtididen liikevaihto
vuonna 2015 oli noin 73 miljardia euroa. Ne tyollistivat
yhteensd 196 000 tyontekijad, joista 78 000 Suomessa.
Vuoden 2015 tuloksista ne maksoivat valtiolle osinkoa
1,1 miljardia euroa. Valtioneuvoston kanslian omistaja-
ohjauksessa olevat yhtiot maksoivat ja tilittivdt veroja
yhteensd 5,8 miljardia euroa.

Valtion suoran salkun osakemyyntitulot vuosina
2010-2015 ovat yhteensd noin 152 miljoonaa euroa.
Solidiumin osakemyyntitulot vuosina 2010-2015 ovat
yhteensé noin 3,5 miljardia euroa. Vuoden 2015 osake-
myyntitulot olivat noin 1,2 miljardia euroa.

Valtio on omistajana yli 60 yhtiossd joko kokonaan
tai osittain. Se on omistajana muun muassa Helsingin
pOrssin suurimmissa yhtidissa. Valtio-omisteiset yhtiot
toimivat useilla liiketoiminta-alueilla. Valtio on osake-
yhtioissd yksi omistaja muiden joukossa, minké vuok-
si valtion omistajaohjauksen toiminnassa on aina huo-
mioita myos yhtididen muut omistajat. Valtion suora

omistus painottuu energia- ja logistiikka-aloille, Soli-
diumin salkussa on perusteollisuutta, konepajaomistus-
ta ja informaatioteknologiaa.

Valtio tavoittelee yhtidomaisuutensa hoidossa
mahdollisimman hyviai taloudellista ja yhteiskunnal-
lista kokonaistulosta. Yhteiskunnallinen tulos muodos-
tuu yhteiskunnallisten tekijoiden asianmukaisesta huo-
mioon ottamisesta omistajapolitiikassa ja -ohjauksessa.
Taloudellista tulosta mitataan yhtidistd saatavalla euro-
madrdiselld tulolla, muun muassa osingoilla ja myynti-
tuloilla. Yhtidomistajana valtion ei pidé olla ainoastaan
reaktiivinen, vaan painottaa mahdollisuuksiensa puit-
teissa proaktiivista toimintaa. Valtiolla on tirked mah-
dollistajan rooli. Se voi toteuttaa sellaisia kansallisesti
merkittdvid hankkeita, jotka eivét kdynnisty tai muutoin
toteudu ainoastaan yksityisen sektorin toimesta.

Yhtiovarallisuus kolmessa luokassa

Valtion yhtiomuotoinen varallisuus jaetaan kolmeen
luokkaan. Erityistehtdvid toteuttavissa yrityksissd val-
tiolla on yhteiskunnallisia tavoitteita, jotka liittyvit jo-



honkin yhteiskunnan toimivuuden kannalta keskeiseen
tehtdvaan. Erityistehtavayhtioitd ohjataan taloudellisin
perustein ottamalla huomioon erityistehtdvin aiheut-
tamat kustannukset toiminnalle. Erityistehtavésta riip-
pumatta niiden taytyy toimia taloudellisesti kestavalla
tavalla. Erdistd yhtioiden erityistehtdvistd on sdadet-
ty erillislailla, miké osaltaan normittaa myos valtion
omistajapolitiikkaa ja omistajaohjauksen hoitamista.

Kaupallisesti toimivat yhtiot jaetaan finanssi-intres-
sin yhti6ihin ja strategisen intressin yhtioihin. Finanssi-
intressiyhti6issd ei ole eduskunnan asettamaa omistus-
rajaa ja yhtididen omistusrakenteesta voidaan paattaa
valtioneuvoston paitokselld. Strategisen intressin maa-
rittelevét sddntelystd vastaavat ministeri6t. Strateginen
intressi voi liittyd esimerkiksi huoltovarmuuteen, infra-
struktuurin yllépitimiseen, maanpuolustukseen tai pe-
ruspalveluvelvoitteesta huolehtimiseen. Kilpailullisessa
ympadristdssd olevat yhtiot toimivat aina normaaleilla
kannattavuutta ja kilpailukykya koskevilla tavoitteilla.
Valtion omistus kaupallisesti kilpailevassa yhtiossé ei
saa johtaa yhtion kilpailuneutraliteetin vaaristymaén.
Valtion on pidettdvéd huoli siitd, ettd yhti6lld on omis-
tajanakokulmasta kilpailijoita vastaavat edellytykset ja
velvollisuudet toimia markkinoillaan.

Riippumatta omistuksen intressistd, valtio-omis-
taja vaatii yhtioilta vastuullista yritystoimintaa. Se tu-
kee omistaja-arvon pitkdjdnteistd kasvua, mihin val-
tio-omistajan kohdalla liittyy my6s yhteiskunnallinen

YHTEISKUNNALLINEN VAIKUTTAVUUS

tulos. Yritysvastuu on merkittava osa yrityksen maineen
muodostumista. Yritykset ovat osa yhteiskuntaa, minka
vuoksi niiden téytyy hallita toimintansa ymparist6- ja
sidosryhmavaikutukset ja kyetd toimimaan hyvina yri-
tyskansalaisina kaikissa toimintamaissaan.

Vaikka valtio osakeyhtidomistaja asettaa omista-
milleen yhtiéille vaatimuksia, ovat yhti6t velvollisia
noudattamaan niitd vain valtion omistusosuuden an-
tamissa puitteissa. Vahemmistdomistajan roolissa val-
tio voi esittdd merkittivin vihemmistdomistajan na-
kemyksid. Valtio noudattaa omistajaohjauksessaan
osakeyhti6lain mukaista tehtdvien ja vastuiden jakoa
yhti6én toimielinten ja omistajan vililld. Hyvén hallin-
totavan mukaisesti omistajalla, yhtion hallituksella ja
toimivalla johdolla on kullakin omat vastuunsa ja vel-
vollisuutensa sekd oikeutensa. Kiytinnossd timd tar-
koittaa sité, ettd valtio ei johda yrityksid, vaan se toimii
niissd omistajana. On kuitenkin selvéd, ettd jos valtio on
yhtién ainoa omistaja, on yhtion operatiivinen toimin-
ta ldhempénd omistajaa kuin yhtiossé, jossa omistus on
hajautunut.

Omistajaohjaus ja sadntely pidetdén erillddn toisis-
taan kaupallisten yhtiéiden omistajaohjauksessa. Eri-
tyistehtavayhtididen osalta liiketoiminta-aluetta sddan-
televd ministerio voi vastata myos kyseisen yhtion
omistajaohjauksesta. Kaupallisissa yhticissd omistajuu-
den ja sadntelyn paillekkiisyys voisi johtaa kilpailu-

neutraliteetin vddristyméan.

19




20 Teema

YRITYSVASTUU

YRITYSVASTUU JA
VEROJALANJALKI

Valtio-omistajan tavoitteena on omistajavaltaa
kayttdamalla edistad vastuullisia toimintatapoja

ja siten kasvattaa omistaja-arvoa.

OMISTAJAN NAKEMYKSEN MUKAAN YRITYS-
vastuulla on vaikutusta yhtididen taloudelliseen suori-
tuskykyyn ja se on siten tirked osa omistaja-arvon kas-
vattamisessa. Yritysvastuu on integroitu osaksi talou-
dellista analyysid ja omistajastrategista ty6td. Téman
tyon tuloksista valtio-omistaja on jatkanut aktiivisen
dialogin kdymistd omistamiensa yhtididen kanssa.
Erityisesti pienten ja keskisuurten yritysten joukos-
sa emme edelleenkain ole yritysvastuun tavoitteiden ja
niiden mittaamisen osalta tdysin riittavalla tasolla. Val-
tio-omistaja odottaa yrityksiltd yritysvastuun vahvaa in-
tegroimista litketoimintaan seké tavoitteellista yritysvas-
tuun johtamista, mikd perustuu yritysten olennaisten
asioiden tunnistamiseen. Selkedt ja kunnianhimoiset
yritysvastuutavoitteet ovat tirked osa toimivaa johtamis-
jarjestelmdi. Yritysvastuun tavoitteet ja niiden saavut-
tamisen raportointi tuleekin todennikdisesti korostu-
maan valtion omistamisen tulevissa suuntaviivoissa.
Usean yrityksen liiketoimintastrategioissa ovat ko-
rostuneet megatrendit kuten ilmastonmuutos ja sen

hillitseminen, resurssien niukkuus, vieston kasvu ja

kaupungistuminen. Hiilijalanjéljen lisiksi myos vesija-
lanjalki, puhdas vesi ja sen saatavuus ovat korostuneet
yritysvastuukokonaisuuksien osana. Ihmisoikeudet ja
verojalanjalki ovat edelleen ajankohtaisia ja tarkeitd ko-
konaisuuksia yritysvastuussa.

Valtioneuvoston kanslian salkkuyritysten yritys-
vastuun johtamisen ja hallinnan keskimédaraisessd ta-
sossa on tapahtunut positiivista kehitystd vuonna 2015.
Suuri osa yrityksistd on parantanut suoritustaan edelli-
sestd vuodesta ja heikoimmat suorittajat ovat ottaneet
huiman kehitysharppauksen eteenpdin. Valtio-omistaja
nékee toimivan ja tavoitteellisen yritysvastuun johtamis-
jarjestelmén erityisen tarkednd omistaja-arvon kasvun
kannalta. Ainoastaan yrityskulttuuriin ja liiketoimin-
taan tdysin integroitu yritysvastuu kasvattaa omista-
ja-arvoa. Muiden sidosryhmien odotukset yritysvas-
tuuasioista ovat varmasti vain kasvaneet, mutta myos
omistajan mielipiteilld on selkedsti ollut vaikutusta.

Erityisen positiivista on se, ettd yhd useampi yritys
on 16ytanyt yritysvastuuseen liittyvid liiketoimintamah-
dollisuuksia. Valtio-omistajalle yritysvastuu on nimen-
omaan keino omistusten arvon kasvattamiseen. Uudet

yritysvastuun tuomat liiketoimintamahdollisuudet ovat
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Salkun
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Alin

jalostunein osa timén tavoitteen saavuttamista. Yritys-
vastuuriskien tunnistaminen ja hallinta on myos paran-
tunut edellisestd vuodesta.

Veroraportointi

Euroopan komissio antoi 12.4.2016 esityksen EU:ssa
toimivien suurimpien yritysten velvollisuudesta ra-
portoida verotietonsa julkisesti. Ehdotuksella on tar-
koitus muuttaa tilinpaéitosdirektiivia. Ehdotuksen mu-
kaan verotiedot tulee julkaista myds niin kutsutuista
veroparatiiseista sekéd koostetut tiedot EU:n ulkopuo-
lelle maksetuista veroista. Suomen valtion enemmis-
toomisteiset yhtiot ovat olleet velvollisia julkistamaan
verotietonsa maakohtaisesti vuodesta 2015 lahtien.

Valtioneuvoston kanslian salkussa oli vuoden 2015
lopussa 28 yhtiotd. Ainoastaan kaksi yhtioté ei rapor-
toinut verojalanjéljestaan kevailld 2016. Lahes kaikki
yhtiot olivat parantaneet raportointinsa tasoa jossain
madrin edelliseen vuoteen verrattuna.

Yhtioisté reilu kolmannes kuvasi veroasioiden or-
ganisointia ja johtamista. Kaksi kolmasosaa yhtioista
raportoi verosuunnittelun pddperiaatteista, verostra-
tegiasta ja sen tavoitteista. Suurin osa kertoi kuiten-
kin vain noudattavansa paikallisia lakeja ja sadnnoksid.
Enemmisto yhtioistd antoi selvityksen itse valitsemas-
taan olennaisuusperiaatteesta, joka ldhes poikkeukset-
ta oli maard. Poisrajaamisessa viitattiin tietojen luotta-
muksellisuuteen.

Verotukseen liittyvind tunnuslukuina 16ytyivét lii-
kevaihto, tulos ennen veroja ja henkiloston maara.
Muutama yhtié esitti omia tunnuslukuja verotietojaan

kuvaamaan. Kolmannes yhtioista ei raportoinut mait-

YRITYSVASTUUN JOHTAMINEN JA HALLINNAN TASO
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tain tai verolajeittain, mutta muutamat ndistd yhtiois-
td raportoivat kuitenkin Suomen osuuden erikseen.
Muutamat yhtiot kertoivat vastaanottamistaan julkisis-
ta tuista. Suurin osa yhtidista kertoi toiminnasta tai ettei
toimintaa ole veroparatiiseissa. Yli puolet yhti6istd jul-
kisti myos vertailuvuoden tiedot.

Vuodelta 2015 kaikki maksettavat ja tilitettavit ve-
rot olivat yhteensé noin 5,8 (6,5) miljardia euroa. Kaikis-
ta veroistaan yhtiot maksoivat ja tilittivit Suomeen noin
4,5 (4,8) miljardia euroa. Verolajeittain voitiin todeta,
ettd varsinaiset tuloverot muodostivat vain pienen osan
yhtididen yhteenlasketusta verokertymistd. Suurim-
mat verokertymat syntyivit valmisteveroista ja arvon-
lisdveroista (netto). Palkkaverot ja tyonantajamaksut
yhdessd muodostivat seuraavaksi suurimman erén.

Kaikkien yhti6iden yhteenlaskettu tulos ennen vero-
jaoli 0,8 (5,1) Mrd euroa. Verotettavan tuloksen vertail-
tavuutta heikentdd katsauskauden suuret kertaluonteiset
kuluerit ja edellisen vuoden merkittavat kertaluonteiset
verovapaat lisdykset. Vuonna 2015 Suomessa néytettiin
1,0 (4,0) Mrd euron verotettava tulos, josta maksettiin
tuloveroja 0,1 (0,2) Mrd euroa. Selvityksen perusteella
yhtididen raportoidusta yhteenlasketusta liikevaihdosta
70 (70) prosenttia tuli Suomesta. Yhtididen henkilokun-
nasta 73 (74) prosenttia tyoskenteli Suomessa.

Kaikkien yhtididen yhteenlasketusta kokonaisvero-
kertymadstd oli niiden maiden osuus, joita ei raportoi-
da erikseen, 7 (10) prosenttia. Néissd maissa néytettiin
0,6 (0,8) Mrd euron verotettava tulos, josta maksettiin
0,04 (0,03) Mrd euroa tuloveroja. Kaikkien yhtiéiden
yhteenlasketusta liikevaihdosta 21 (22) prosenttia syn-
tyi maissa, joita ei raportoida erikseen. Henkilostostéd
néissa maissa tyoskenteli 7 (7) prosenttia.

VEROJALANJALKI

Neste Oil 58%

P

Muut yht. 4%

- N\
Patria 1%
Finnair 2%

VR-Yhtymd 4%

v
/ “ \ Altia 11%

Gasum 4%

Posti 6% Fortum 10%
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VALTION
OSAKESALKKU

VALTIO-OMISTEISET YHTIOT

Valtioneuvoston kansliaan
keskitetty omistajaohjaus
Kaupallisesti toimivat

Outokumpu 0yj

Outotec Oyj

Sampo 0yj

SSAB AB

Stora Enso Oyj

Talvivaaran Kaivososakeyhtié Oyj
TeliaSonera AB

Tieto Oyj

Valmet Oyj

SIJOITTAJAINTRESSI STRATEGINEN INTRESSI
YHTIORYHMA 1 a YHTIORYHMA 1 b
Altia 0yj Arctia Oy
Art and Design City Helsinki Oy Ab' Boreal Kasvinjalostus Oy
Ekokem Qyj Finnair Oyj
Kemijoki Oy Fortum QOyj
Nordic Morning Qyj Gasum Oy
Raskone Oy Leijona Catering Oy
Meritaito Oy
Motiva Oy
SOLIDIUMIN OMISTUKSET Neste Oyj
Elisa Oyj Patria Oyj
Kemira Oyj Posti Group Oyj
Metso Oy;j Suomen Lauttaliikenne Oy

Suomen Rahapaja Oy

Suomen Siemenperunakeskus Oy
Suomen Viljava Oy

Tapio Oy

Vapo Oy

VR-Yhtyma Oy

1 Selvitystilassa



Kertomusvuoden lopussa omistaja-
ohjausosaston ohjausvastuulla oli

29 yhtiota, joista kolme oli porssiyhtiota
(Finnair Qyj, Fortum 0Oyj, Neste Qyj) ja
viisi erityistehtavayhtiota (Finrail Oy,
Gasonia 0y, Governia 0y, Solidium Oy,
Suomen Erillisverkot Qy).

™ 1

Valtion tdysin omistama holding-yhtio
Solidium Oy kuuluu omistajaohjausosaston
vastuulle. Solidiumin omistuksessa

oli vuoden 2015 lopussa kahdentoista
porssiyhtion osakkeita, joissa kaikissa
Solidium oli véhemmistdomistaja.

Omistajaohjaus
eri ministerioissa

ERITYISTEHTAVAYHTIOT
YHTIORYHMA 2
A-Kruunu Oy YM
Alko Oy STM
OHY Arsenal Oy? VM
(SC-Tieteen tietotekniikan keskus Oy ~ OKM
Finavia Oyj LVM
Finnpilot Pilotage Oy LVM
Finnvera Oyj TEM
Finpro Oy TEM
Finrail Oy VNK
Gasonia Oy VNK
Governia Oy VNK
Hansel Oy VM
Haus Kehittamiskeskus Oy VM
Hevosopisto Oy OKM
Kuntarahoitus 0yj YM
Solidium Oy VNK
Suomen Erillisverkot Oy VNK
Suomen Ilmailuopisto Oy OKM
Suomen Teollisuussijoitus Oy TEM
Teknologian tutkimuskeskus VIT Oy~ TEM
Teollisen yhteistyon rahasto Oy UM
Terrafame Group Oy TEM
Tietokarhu Oy VM
Veikkaus Oy OKM
Yleisradio Oy LVMm

STRATEGINEN INTRESSI

YHTIORYHMA 2
Fingrid Oyj VM
Suomen yliopistokiinteistot Oy VM

LVM = Liikenne- ja viestintdministerio

OKM = Opetus- ja kulttuuriministerio

STM = Sosiaali- ja terveysministerio

TEM = Tyo- ja elinkeinoministerio

UM = Ulkoasiainministerio

VM = Valtiovarainministerio

VNK = Valtioneuvoston kanslian omistajachjausosasto
YM = Ympdristoministerio

2 Selvitystilassa,
21,05 % omistusta Valtion vakuusrahaston kautta
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PERUSTIETOA SALKKUYHTIOISTA

PORSSIYHTIOT Liikevaihto me Liikevoitto me Liikevoitto-%
Finnair Oyj 2324,0 121,7 5,2 %
Fortum Oyj 3702,0 4245,0 114,7 %
Neste Oyj 11130,6 698,7 6,3 %

NOTEERAAMATTOMAT KAUPALLISESTI TOIMIVAT YHTIOT

Liikevaihto me

Liikevoitto me

Liikevoitto-%

Altia Oyj

Arctia Oy

Boreal Kasvinjalostus Oy
Ekokem 0Oyj

Gasum Oy

Kemijoki Oy

Leijona Catering Oy
Meritaito Oy

Motiva Oy

Nordic Morning 0yj

Patria Oyj

Posti Group Oyj

Raskone Oy

Suomen Lauttaliikenne Oy
Suomen Rahapaja Oy
Suomen Siemenperunakeskus Oy
Suomen Viljava Oy

Tapio Oy

Vapo Oy

VR-Yhtymad Oy

ERITYISTEHTAVIA HOITAVAT YRITYKSET

380,7
62,1
10,4

258,3

915,5
38,7
73,5
27,5

8,2
104,9
427,1

1650,3

486,9
1231,4

Liikevaihto me

Liikevoitto me

6,6 %
291 %
4,8 %
6,8 %
13,8 %
7,0 %
6,8 %
-8,0 %
2,3 %
-0,2 %
10,9 %
3,4 %
2,1 %
18,8 %
2,5 %
11,1 %
18,2 %
0,6 %
7,6 %
5,3 %

Liikevoitto-%

Finrail Oy

Gasonia Oy
Governia Oy
Solidium Oy

Suomen Erillisverkot Oy

36,9

71,3

85,6

1,7
-0,02

3,0
534,5

8,5

4,5 %

-4,2 %

10 %



Taseen loppu- Omavaraisuus- Sijoitetun Oman Netto-

summa M€ aste pddoman tuotto pddoman tuotto  velkaantumisaste  Henkilosto
2050,3 36,0 % 11,8 % 14,4 % 45,8 % 4817
22767,0 60,9 % 22,7 % 33,6 % -15,8 % 7835
6793,0 45,7 % 14,7 % 19,5 % 41,6 % 4856
Taseen loppu- Omavaraisuus- Sijoitetun Oman Netto-
summa M€ aste padoman tuotto padoman tuotto  velkaantumisaste  Henkilosto
466,7 36,6 % 10,8 % 13,4 % 11,9 % 879
193,9 73,1 % 11,8 % 10,6 % -16,9 % 273
10,5 79,2 % 6,2 % 3,0 % 17,3 % 73
440,4 39,1 % 6,9 % 6,0 % 66,0 % 677
1425,5 39,4 % 10,9 % 22,0 % 118,0 % 319
474,2 18,4 % 0,6 % 1,0 % 442,2 % 42
27,0 76,5 % 26,8 % 20,8 % -73,7 % 462
29,8 61,7 % -8,9 % 11,6 % 27,1 % 226
4,3 56,3 % 8,9 % 6,3 % -47,4 % 74
75,7 48,5 % -0,3 % -0,6 % 27,6 % 709
4991 47,0 % 18,0 % 20,1 % 16,5 % 2806
1304,8 47,2 % 7,1 % 6,1 % -10,4 % 21598
20,8 16,0 % -9,8 % -52,8 % 159,6 % 490
57,2 74,4 % 23,2 % 18,5 % -47,9 % 312
67,5 46,4 % -3,6 % 12,8 % 78,2 % 191
4,3 47,9 % -13,5 % -18,5 % 50,8 % 14
22,1 89,6 % 16,5 % 12,8 % 2,5 % 94
15,4 63,4 % 1,6 % 0,1 % -54,7 % 54
838,2 37,9 % 6,2 % 6,6 % 128,7 % 961
1800,5 83,5 % 4,6 % 3,3 % -20,5 % 8615
Taseen loppu- Omavaraisuus- Sijoitetun Oman Netto-
summa M€ aste padoman tuotto pddoman tuotto  velkaantumisaste  Henkilosto
11,0 19,0 % 117,0 % 93,9 % -440,0 % 447
497,2 47,6 % -1 % 109 % -
320,5 48,6 % 1,5 % -4,4 % 55,8 % 330
81,1 % 12

243,0 88,9 % 5,2 % 4,5 % -10,8 % 294
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PORSSISALKUN
KEHITYS

VALTION OMISTAMAN PORSSISALKUN MARKKINA-
arvo ja kokonaistuotto jdi selkedsti yleisesta markkina-
kehityksestd. Salkun markkina-arvo laski 5,9 prosenttia
10,2 (10,9) miljardiin euroon vertailuindeksin nous-
tua 10,8 prosenttia. Valtion suoraan omistaman pors-
sisalkun tuotto oli -0,5 prosenttia. Helsingin porssin
tuottoindeksi nousi vuonna 2015 14,9 prosenttia. So-
lidiumin salkku tuotti 6,9 prosenttia vertailuindeksin
noustua 15,9 prosenttia.

Pérssisalkun markkina-arvoa painoi Fortumin voi-
makas kurssilasku. Fortumin kurssi pdétyi 23 prosentin
laskuun vuonna 2015. Fortumin kehitys oli myds vertai-
luindeksidan selkedsti heikompaa. Nesteen osakekurs-
si nousi 38 prosenttia ja Finnairin 118 prosenttia. Seka

Finnair ettd Neste kehittyivat hyvin myos suhteessa ver-
tailuindekseihin.

Valtion porssiomistusten markkina-arvo on kehittynyt

viimeisen kolmen vuoden aikana seuraavasti.

Valtion Omistuksen markkina-arvo M€
omistus-

osuus % 2015 2014 2013

Finnair 55,8 388 177 198
Fortum 50,8 6 277 8103 7 499
Neste 50,1 3549 2 577 1846
Yhteensa 10214 10 857 9543
Solidiumin omistus 6836 7616 8172

Kaikki yhteensa 17 050 18473 17715



Viiden vuoden tarkastelujaksolla valtion suoraan omista-
mien yhtididen markkina-arvo on kehittynyt alla olevan
kuvan mukaisesti. Kokonaisuudessaan salkun markkina-
arvo on laskenut vuoden 2010 lopun 12,1 miljardista eu-

MARKKINA-ARVON KEHITYS 2011-2015
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rosta 10,2 miljardiin. Laskua selittdd Fortumin kurssilas-
ku ja sen voimakas paino salkussa. Kehitystd on osaltaan
kompensoinut Nesteen markkina-arvon voimakas kasvu.
Salkun viiden vuoden vuotuinen tuotto oli 2,1 prosenttia.

Neste Oyj

/ Finnair Oyj
; Fortum Qyj

6/2011 12/2011 6/2012 12/2012 6/2013 12/2013 6/2014 12/2014 6/2015 12/2015

Valtioneuvoston kanslian vuonna 2015 saama voiton-
jako laski edellisen vuoden poikkeuksellisen korkeas-
ta tasosta, mutta oli kuitenkin pidemmaélla aikavililla
tarkasteltuna hyvalld tasolla. Laskuun vaikutti Soli-
diumin maksaman voitonjaon lasku 706 miljoonaan
euroon edellisvuoden 1087 miljoonasta eurosta. Val-
tioneuvoston kanslian suorassa omistajaohjauksessa
olevien porssiyhtididen sekd listaamattomien yhtioi-
den yhteenlaskettu osinkosumma sen sijaan kasvoi 814
(656) miljoonaan euroon, josta listaamattomien yhtioi-
den osuus oli ennityskorkea 144 (77) miljoonaa euroa.
Merkittdvin vaikutus oli VR-Yhtymian osinkosumman
nousu 100 miljoonaan euroon.

Osinkojen kasvuun on vaikuttanut valtio-omista-
jan vuonna 2015 asettamat tavoitteet listaamattomien
kaupallisesti toimivien yhtiéiden osinkopolitiikkojen
tarkentamisesta ja padomarakenteiden keventdmises-
td. Kehityksen odotetaan jatkuvan samansuuntaisena ja
listaamattomien kaupallisesti toimivien yhtiéiden vuo-
den 2015 tuloksista maksettavan osinkosumman odote-
taan nousevan entisestdan.

Valtion suoraan omistamien porssiyhtididen osal-
ta vuoden 2015 tuloksista valtiolle maksama osinko-
summa sen sijaan laskee 624,5 (669,7) miljoonaan eu-
roon Fortumin osingon laskun myo6td. Neste sen sijaan

kasvatti osinkoaan 1,0 (0,65) euroon osakkeelta. Salkun

osinkotuotto laski 6,1 (6,2) prosenttiin. Omistajan ndko-
kulmasta valtion suoraan omistama porssisalkku tuotti
edelleen vuonna 2015 hyvai osinkotuottoa verrattuna
Helsingin porssin péalistan yhtididen keskiméédraiseen
tasoon, joka oli 4,9 (4,7) %. Solidiumin salkun osinko-
tuotto oli 5,5 (5,5) %.

VALTIONEUVOSTON KANSLIAN SAAMA VOITONJAKO
2011-2015, M€
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YHTIOKATSAUKSET

VUODEN 2015 LOPUSSA valtioneuvoston kanslian omistaja-
ohjausosasto vastasi kolmesta porssiyhtiosta, 21:sta kaupallisin
perustein toimivasta listaamattomasta yhtiosta seka viidesta
erityistehtavayhtiosta. Téman aukeaman infografiikka havain-
nollistaa kaupallisesti toimivien yhtididen salkun tunnuslukuja.

LIIKEVAIHTO

. 28,6 mrd. €

5,5 mrd. € -

3,7 mrd. €

. 2,0 mrd. €
| 1,9 mrd. €




TASEEN LOPPUSUMMA
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FINNAIR

MATKUSTAJALIIKENTEEN
TUOTOT JA FINNAIRIN
VASTUULLISUUS

PARANIVAT

FINNAIR ON MATKAILUALAN KONSERNI, JOKA
tarjoaa reittilento-, matkatoimisto- ja rahtipalveluja
Suomessa ja ulkomailla. Finnairin strategian ydin on
Aasian ja Euroopan vilisessd liikenteessd. Helsinki-
Vantaan lentokentdltd yhtié pystyy lentdméan useisiin
Aasian kohteisiin ja takaisin vuorokauden sisélld, mika
on tarked kilpailuetu yhtion kaluston kédyton kannalta.
Yhti6 lentda 15 kohteeseen yhdeksassd eri Aasian maas-
sa, kolmeen kohteeseen Pohjois-Amerikassa ja noin
60 kohteeseen Euroopassa. Vuonna 2015 yhtion mat-
kustajamdird ylitti ensimmaisen kerran 10 miljoonan
matkustajan rajan: matkustajia oli 10,3 (9,6) miljoonaa.
Rahtia kuljetettiin 131 (149) miljoonaa kiloa.

Finnair aloitti vuonna 2015 uuden, kasvuun tih-
taavan aikakauden, kun operointi A350-laajarunkoko-
neilla alkoi. Matkustajaliikenteen ja rahdin kapasiteetti
kasvaa uusien koneiden my6td. Tamén vuoksi Finnair
kaynnisti sekd uusien lentdjien ettd matkustamohenki-
16ston rekrytoinnit. Yhtié6 myds ilmoitti investoivansa
80 miljoonaa euroa uuteen rahtiterminaaliin Helsinki-

Vantaan lentoasemalla.

Marraskuussa Finnair ilmoitti saaneensa paatok-
seen Norra-yrityskaupan. Staffpoint ja Kilco Oy ostivat
Finnairilta 60 prosenttia Nordic Regional Airlines AB:n
(aiemmalta nimeltdan Flybe Nordic AB) osakkeista.
Norra operoi kotimaan ja Pohjois-Euroopan reittejd Fin-
nairin ostoliikenteend. Rahtiliikenteeseen erikoistuneen
osakkuusyhtio Nordic Global Airlines Ltd:n toiminta
ajettiin alas taloudellisista syista.

Epdvakaasta taloustilanteesta huolimatta lentolii-
kenne kasvoi viime vuonna Finnairin padmarkkina-
alueilla. Airbus ennustaa liikenteen médéran Kiinan ja
Lansi-Euroopan vililla kasvavan yli viisi prosenttia vuo-
dessa vuosina 2013-2033. Tdmé luo pohjan Finnairin
asettamalle tavoitteelle kaksinkertaistaa Aasian-liiken-
teen tuotot vuodesta 2010 vuoteen 2020 mennessa.

Finnairin taloudelliset tavoitteet ovat kuuden pro-
sentin toiminnallinen liikevoittomarginaali ja 17 pro-
sentin toiminnallinen kayttokate ennen lentokaluston
vuokria yli syklin, alle 175 prosentin oikaistu netto-
velkaantumisaste sekd vahintddn seitsemén prosentin

tuotto sijoitetulle padomalle.



Matkustajaliikenteen tuotot kasvoivat

Finnairin liikevaihto kdintyi vuonna 2015 kasvuun su-
pistuttuaan kahtena edeltdvinéd vuotena. Matkustaja-
liikenteen tuotot kasvoivat noin kolme prosenttia, ja
lisapalveluiden myynti, jossa yhti6 tavoittelee merkit-
tavaa kasvua, ylitti 100 miljoonan euron rajan. Rahti-
liikenteen tuotot laskivat noin 20 prosenttia. Toimin-
nallinen liiketulos oli 24 (-36,5) miljoonaa euroa.

Finnairin toiminnalliset kulut ilman polttoainet-
ta kasvoivat hieman edellisvuodesta. Polttoainekus-
tannukset alenivat ldhes 10 prosenttia polttoaineen
markkinahinnan laskun seurauksena, mutta dollarin
vahvistuminen euroon nahden heikensi hintakehityk-
sen vaikutusta. Polttoaine on yhtion suurin yksittdinen
kulueri ja sen kustannus liikevaihtoon suhteutettuna
oli 26 prosenttia. Henkilostokulujen osuus liikevaih-
toon suhteutettuna oli 15 prosenttia.

Tilikauden tulos oli 89,7 (-82,5) miljoonaa euroa.
Liiketoiminnan nettorahavirta oli vahva ja investoin-
tien nettorahavirta positiivinen A350-hankinnoista
huolimatta. Yhti6 toteutti vuoden aikana kaksi A350-
koneen myynti- ja takaisinvuokrausjérjestelyd, joil-
la oli noin 80 miljoonan euron suuruinen kertaluon-
teinen positiivinen tulosvaikutus. Kolmas A350-kone
rahoitettiin aluksi kassavaroin, mutta senkin osalta
toteutettiin leasingjérjestely tilikauden paittymisen
jalkeen.

Yhti6 laski lokakuussa liikkeeseen 200 miljoonan
euron hybridilainan ja osti takaisin noin 80 miljoonan
euron lainaosuudet aiemmin liikkeeseen lasketusta
120 miljoonan euron suuruisesta hybridilainasta. Hyb-
ridilaina siséltyy yhtion omaan pddomaan ja parantaa
yhtion taserakennetta.

Kaukoliikenteen kasvuloikka

Finnairin operoimassa laivastossa oli vuoden lopus-
sa kaikkiaan 46 konetta, joista kolme oli uusia A350-
koneita. Lisiaksi Finnair omisti vuoden lopussa 13 ko-
netta, joita operoi Norra, ja se oli edelleenvuokrannut
17 konetta péddasiassa Norran kayttoon.

Finnair on tilannut Airbusilta kaikkiaan 19 A350
konetta. Vuoden 2016 lopussa Finnair arvioi koneita

Salkkuyhtiot porssissa

FINNAIR 0Y]

OMISTUKSEN STRATEGINEN INTRESSI
Suomen lentoliikenneyhteyksien
toimivuus

HALLITUKSEN PUHEENJOHTAJA
Klaus W. Heinemann

HALLITUKSEN jASENET
Maija-Liisa Friman, Jussi Itavuori,
Jouko Karvinen, Gunvor Kronman,
Jaana Tuominen, Nigel Turner

TOIMITUSJOHTAJA
Pekka Vauramo

TOIMIALA
Lentoyhtio

Valtion omistusosuus 55,8 % ’

TUNNUSLUKUJA 2015 2014
Liikevaihto M€ 2324 2 285
Liikevoitto® M€ 121,7 -72,5
Liikevoittoprosentti % 5,2 =317,
Taseen loppusumma M€ 2050 1885
Omavaraisuusaste % 36,0 27,7
Nettovelkaantumisaste™* % 45,8 107,5
Oman padoman tuotto % 14,4 -13,8
Sijoitetun pdaoman tuotto % 11,8 -6,5
Henkilosto yhteensa 31.12. 4817 4981
Henkilosto Suomessa (noin) 4001 4305
0Osinkosumma M€ 0 0
Valtion saama osinko M€ 0 0
Investoinnit M€ 330 82

* Omistajaohjaus raportoi liikevoiton, johon sisaltyy
mm. johdannaisten arvon muutokset ja myyntivoitot.
“* Sisaltda arvioidut tulevien 7 vuoden leasing-maksut.
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olevan kiytossd yhteensd seitsemén ja viimeinen toimi-
tettaneen vuoden 2023 loppuun mennessi. Investointi
on noin 2 miljardin euron arvoinen. Systtéliikenteen ka-
pasiteetin lisddmiseksi yhtio kasvattaa ja uudistaa Euroo-
pan-liikenteen laivastoaan. Alueellisen liikenteen kéytos-
sd olleita pienid kapearunkokoneita korvataan kuudella
suuremmalla A321-kapearunkokoneella, jotka vuokra-
taan osittain miehist6ineen. Lisdksi yhtio on paattanyt li-
sitd vuoden 2017 aikana kapearunkokoneidensa istuin-
ten lukumiarad ja kasvattaa nédin kapasiteettia.

A350-koneiden polttoaineenkulutus on istuinta
kohden neljanneksen pienempi kuin laivastosta pois-
tuvien A340-laajarunkokoneiden ja ne ovat kustannus-
tehokkaampia. Samalla kalustouudistus parantaa mat-
kustus- ja koneessa tyoskentelyn mukavuutta ja tarjoaa
yhti6lle paremmat mahdollisuudet lisdpalveluiden
myyntiin. Finnair asentaa langattoman laajakaistayhtey-
den kaikkiin A350-koneisiin.

Vastuullinen maailmankansalainen

Uusi kalusto on Finnairille térkeé paitsi kannattavan
kasvun myo6s vastuullisuuden kannalta: operoimalla
ympdristoystavilliselld kalustolla Finnair vastaa odo-
tuksiin vastuullisemmasta lentoliikenteestd. Yhtion

OSAKEKURSSIN KEHITYS 2011-2015
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tavoitteena on leikata CO,-pdédst6jadn 20 prosentil-
la myytyd tonnikilometrid kohden vuoteen 2017 men-
nessd vuoden 2009 tasosta. Yhtio tekee yhteisty6td alan
toimijoiden ja viranomaisten kanssa lentimisen ilmas-
tovaikutusten vahentamiseksi. Finnair poimii YK:n
Sustainable Development Goals -tavoitteista oman toi-
mintansa kannalta olennaisimmat kohteet, joita se tyos-
tad. Sosiaalisen vastuun osalta yhtié panostaa tychyvin-
voinnin ja johtamisen kehittdmiseen.

Finnair siirtyi vastuullisuusraportoinnissa GRI G4
-standardiin ja pdivitti yritysvastuun olennaisuusana-
lyysinsd. Olennaisimmat teemat ovat ympéristo, talous,
eettinen liiketoiminta ja vastuullinen hankinta, henki-
16st6 sekd asiakas. Merkittdvimmat yritysvastuun vaiku-
tukset liittyvat asiakkaiden ja henkil6ston turvallisuu-
den varmistamiseen, yhtién taloudellisen kilpailukyvyn
ylldpitdmiseen ja rooliin suomalaisessa yhteiskunnassa
seka polttoainetehokkuuden jatkuvaan parantamiseen.

CDP-jérjesté on nimennyt Finnairin yhdeksi Poh-
joismaiden johtavista yrityksistd ilmastonmuutokseen
liittyvan tiedon raportoinnissa. World Airline Awards
palkitsi Finnairin kuudetta kertaa perdkkain Pohjois-
Euroopan parhaana lentoyhtiond. Palkinto perustuu
maailmanlaajuiseen kyselyyn, johon vastasi noin 18 mil-

joonaa matkustajaa yli 160 maasta.

MSCI International
Europe Industry
- Airlines Price Index

Finnair Oyj
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@Fortum

PAIVITETYN STRATEGIAN
TAVOITTEENA
KASVU JA JATKUVA
KANNATTAVUUS

ENERGIASEKTORIA ON JO PITKAAN VAIVANNUT
hyvin haastava markkinatilanne. Vuonna 2015 kehityk-
sessd ei nakynyt positiivisia merkkejd sahkon tukkuhin-
nan jatkaessa laskusuunnassa. Pikaisia korjausliikkeitd
ei my6skédan ole odotettavissa.

Fortumin péivitetty strategia julkaistiin helmikuus-
sa 2016. Fortum pyrkii strategiallaan vastaamaan mah-
dollisesti pysyvdankin heikkoon markkinatilanteeseen
ja pyrkii siten etsimdédn kasvua liiketoiminnoista, jotka
ovat pohjoismaisesta séhkonmarkkinahinnasta riippu-
mattomia. Fortumin visiona on olla puhtaan energian
edelldkavija. Kestdvé kehitys ja padstoton tuotanto ovat
siten edelleen Fortumin strategian kulmakivia. Strategia
pohjautuu kuitenkin aiempaa selkedsti voimakkaammin
vahvaan tehokkuuden parantamiseen ja rakenteiden
uudistamiseen sekéd kasvuun aurinko- ja tuulivoimassa
sekd kaupungeille tarjottavissa kestévissd puhtaan ener-
gian ratkaisuissa. Mahdolliset, jopa miljardiluokan in-
vestoinnit painottuvat ndihin kokonaisuuksiin. Lisdksi
Fortum pyrkii kehittdméan myos tdysin uusia energia-
liiketoimintoja. Strategia perustuu megatrendeille ku-
ten ilmastonmuutos, resurssien niukkuus, kiertotalous,

digitalisaatio ja kaupungistuminen. Naistd kumpuaa

kasvavia liiketoimintamahdollisuuksia, joiden hyédyn-
tdmisessd onnistuminen on Fortumille erittdin tarke&a.
Fortum uudisti my9s liiketoimintarakenteensa ja johto-
ryhmansi paivitettyd strategiaa tukemaan.

Strategisten suuntaviivojen lisdksi Fortum uusi
taloudelliset tavoitteensa. Sijoitetun pddoman tuotto-
prosentin tavoitetaso laski 10 prosenttiin aiemmasta
12 prosentista heijastaen hyvin vaikeaa markkinatilan-
netta. Tavoitteiden saavuttamisen kannalta merkitta-
vad on mahdollisten kasvuinvestointien suuntaaminen
ja niiden tarjoama tuottotaso. Siirtoliiketoimintojen
myyntien vahvistama tase mahdollistaa Fortumille erit-
tdin hyvan rahoitusaseman strategian toteuttamisen
kannalta. Nettovelan suhde kéyttokatteeseen -tavoite
pysyi 2,5:ssd. Tamé mahdollistaa noin 4-6 miljardin eu-
ron padomien uudelleen allokoimisen.

Uusiutuva energia ja sen tukeminen ovat muutta-
neet markkinoita. Kehitys on johtanut siihen, ettd perin-
teisen sdhkon- ja limmontuotannon kannattavuudessa
on haasteita. MyGs raaka-aineiden nopea hinnanlasku
on tuonut haasteita energiateollisuudelle. Fortum jat-
kaakin tuottavuuden ja kilpailukyvyn parantamista ja
pyrkii laskemaan kiinteitd kustannuksia 100 miljoonal-
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la eurolla vuosina 2016-2017. Jatkuva tehokkuuden
hakeminen ja uusi sddstoohjelma yhdistettynd vah-
vaan taseeseen antavat puskuria haastavassa markki-

natilanteessa.

Investointiohjelma Venajalla
paatokseen vuoden 2016 alussa

Fortum sai paitokseen 4,5 miljardin investointioh-
jelmansa Venijélle vuoden 2016 alkupuolella. Veni-
ja segmentti tuotti noin neljdsosan yhtion liikevoitos-
ta vuonna 2015. Heikko rupla sekd Venijin talouden
haasteet tekivit Fortumin toimintaympéristosta Ve-
néjalld edelleen erittdin haastavan. Fortum onnistui
kuitenkin parantamaan Russia-segmentin liiketu-
losta, joka nousi 40 miljoonalla eurolla ja paityi 201
(161) miljoonaan euroon. Russia-segmentin tavoit-
teena on saavuttaa 18,2 miljardin ruplan liikevoitto-
taso vuosien 2017-2018 aikana. Venijin liiketoimin-
nan osalta keskeisid tekijoitd ovat talouden kasvu,
ruplan kurssi, kaukolimpoémarkkinoiden séantelyyn
liittyvé kehitys sekd sahkon tukku- ja kapasiteetti-
markkinoiden kehitys.

Markkinatilanne sailyi haastavana

Fortumin vuoden 2015 operatiivinen tulos oli heik-
ko. Yhti6n jatkuvien liiketoimintojen liikevaihto laski
3459 (4088) miljoonaan euroon alentuneiden sdhkon
hintojen ja ruplan heikkenemisen vuoksi. Liikevaih-
don laskun lisaksi tulosta painoi my6s Oskarshamnin
ydinvoimalan 1- ja 2-yksikdiden sulkemiseen liittyva
alaskirjaus. Séhkon hintaa painoi korkeat vesivoiman
tuotantomadrat, leuto sdd, kasvanut tuetun tuulivoi-
man tuotanto sekd laskeneet raaka-aineiden hinnat.
Fortumin kannattavuutta heikensi myos kasvanut ku-
lutaakka, erityisesti Ruotsin ydinvoiman tuotannossa.
Fortumin raportoitu jatkuvien toimintojen liikevoitto
oli -150 (1296) miljoonaa euroa ja jatkuvien toimin-
tojen vertailukelpoinen liikevoitto 808 (1085) miljoo-
naa euroa. Vuonna 2015 yhtio saattoi padtokseen sah-
konjakeluliiketoiminnan myynnin. Ruotsin verkkojen
myynnista Fortum kirjasi 4,3 miljardin euron myynti-

FORTUM OY

OMISTUKSEN STRATEGINEN INTRESSI
Sahkontuotannon riittavyyden
varmistaminen myos poikkeusolosuhteissa

HALLITUKSEN PUHEENJOHTAJA
Sari Baldauf

HALLITUKSEN JASENET
Minoo Akhtarzand, Heinz-Werner Binzel,
Eva Hamilton, Kim Ignatius, Tapio Kuula,

Veli-Matti Reinikkala, Jyrki Talvitie

TOIMITUSJOHTAJA
Pekka Lundmark

TOIMIALA

Yleishyodylliset palvelut

Valtion omistusosuus 50,8 % ’

TUNNUSLUKUJA 2015 2014
. . . 3702 4751
Liikevaihto (jatkuvat) M€ (3459)  (4088)
.. . . 4245 3428
Liikevoitto (jatkuvat) M€ (150)  (129)
Liikevoitto-% % 115 72,2
Vertailukelpoinen Mé 922 1351
liikevoitto (jatkuvat) (808) (1085)
Taseen loppusumma M€ 22767 21375
Omavaraisuusaste % 61 51
Nettovelkaantumisaste % -15,8 39
Oman pagoman tuotto % 33,6 30,2
Sijoitetun pddoman tuotto % 22,7 19,5
Henkilosté yhteensa 7835 8592
Henkil6sto Suomessa 1959 2040
Osinkosumma M€ 977 1155
Valtion saama osinko M€ 496 586
Investoinnit M€ 626 774



voiton, joka vahvisti yhtion tulosta ja tasetta. Vuoden
2015 lopussa Fortumin nettovelan suhde kayttokattee-
seen oli -0,5 nettokassan ollessa yli 2 miljardia euroa.

Fortumin osakekurssi on laskenut 23 prosenttia
vuoden 2015 aikana. Vuoden 2015 lopun kurssilla 1,1 eu-
roon osakkeelta laskenut osinko tuotti 7,9 prosentin
osinkotuottoa.

Puhtaan energian edellakavija

Fortum on visionsa mukaan asettanut kunnianhimoi-
set tavoitteet menestyé toimialallaan puhtaan energian
tuottajana. Uuden strategian liiketoimintamahdollisuu-
det kumpuavat ilmastonmuutoksen hillitsemisestd ja
resurssien niukkuuden tuomista mahdollisuuksista. Il-
mastotavoitteiden my6ta maailman energiajérjestelméan
odotetaan muuttuvan yha vahéhiilisemmaksi ja asiak-
kaat ovat yha tiedostavampia myos omissa ratkaisuis-
saan. Energiantuotanto hajaantuu ja kasvavat kaupungit
tarvitsevat uusia kestdvid ratkaisuja. Fortum on uudel-
la strategiallaan entistd paremmin asemoitunut muuttu-
valla energia-alalla hy6tyméan yritysvastuun megatren-
dien tuomista liiketoimintamahdollisuuksista.

OSAKEKURSSIN KEHITYS 2011-2015
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Vendja mukaan lukien Fortumin sihkontuotan-
nosta oli hiilidioksidipadst6tontd noin 64 %.

Fortum on asettanut selkeitd tavoitteita kasvihuo-
nekaasupdédstjensd vihentdmiseksi ja energiatehok-
kuuden parantamiseksi ja saavutti tavoitteet vuoden
2015 osalta.

Sosiaalisessa vastuussa korostui edelleen tyotur-
vallisuus. Fortum onnistui pitimadn oman henkiloston
tyoturvallisuuden hyvilld tasolla sekd parantamaan ura-
koitsijoiden tyoturvallisuutta. Vakavien onnettomuuk-
sia madrdn viahentdmisessa yhtio sen sijaan ei padssyt
tavoitteeseensa. Turvallisuus korostuu edelleen tér-
keédnd osana Fortumin yritysvastuukokonaisuutta. Yh-
tion tavoitteena on pédstd eroon vakavista tapaturmista
vuoteen 2020 mennessd. Yhtié on nostanut henkilos-
ton hyvinvoinnin osaksi konsernimittaristoa vuoden
2016 osalta. Fortum sisallyttdd ihmisoikeusarvioinnin
maa- ja vastapuoliriskien arviointiin, investointihank-
keille tehtdvédan arviointiin sekd osaksi alihankintaket-
jun auditointeja ja toimittajille asetettuja vaatimuksia.
Ihmisoikeusnikokulma korostuu entisestddn toimin-
nan mahdollisesti laajentuessa esimerkiksi Intiassa tai
muualle nykyisten kotimarkkinoiden ulkopuolelle.

STOXX Europe 600
Utilities Price index

Fortum Oyj

6/2011 12/2011 6/2012 12/2012 6/2013 12/2013 6/2014 12/2014 6/2015 12/2015
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NESTE

ENNATYSSUURI VERTAILU-
KELPOINEN LIIKEVOITTO,

KAIKKI

LIIKETOIMINTA-

ALUEET PARANSIVAT

NESTE ON OLJYNJALOSTUKSEN JA UUSIUTUVIEN
ratkaisujen yhtio. Se tarjoaa puhtaamman liikenteen
ja teollisuuden tuotteita. Yhtié vaihtoi nimensi Nes-
te Oilista Nesteeksi vuonna 2015. Yhtion uusiutuvien
polttoaineiden tuotanto on kasvanut viime vuosina ja
yhtion tavoitteena on kasvaa myos muiden uusiutu-
viin raaka-aineisiin perustuvien tuotteiden, kuten eri-
laisten kemianteollisuuden biopohjaisten tuotteiden,
valmistajana.

Nesteen perinteiset 6ljynjalostamot sijaitsevat Por-
voossa ja Naantalissa, ja niiden tuotantokapasiteetti on
yhteensd noin 15 miljoonaa tonnia vuodessa. Yhtion
kaksi uusiutuvan dieselin jalostamoa sijaitsevat Singa-
poressa ja Rotterdamissa Hollannissa. My6s Porvoon
jalostamolla valmistetaan uusiutuvaa dieselid. Nesteen
uusiutuvan dieselin tuotantokapasiteetti on 2,4 miljoo-
naa tonnia vuodessa.

Neste on mukana seuraavissa vastuullisuusindek-
seissd: The Global 100, Dow Jones Sustainability Index,
CDP Forest, CDP Climate Change, Storebrand kestdvin
kehityksen rahasto ja STOXX Global ESG Leaders. Yh-
ti6 kdy aktiivista keskustelua eri sidosryhmien kanssa.
Niiden keskustelujen pohjalta yhtié tdsmensi vastuul-

lisuustyon raportointia kahteen teemaan: ilmastoon ja
resurssitehokkuuteen sekd vastuulliseen toimitusket-
juun. Yhti6 laati vuoden 2015 vastuullisuusraportin
ensi kertaa GRL:n (Global Reporting Initiative) G4-oh-
jeistoa soveltuvin osin noudattaen.

Yhtio kayttad jalostuksessaan ainoastaan 100-pro-
senttisesti serfioitua palmudljyd. Neste saavutti etu-
ajassa kyvyn kayttdd tuotannossa ainoastaan jite- ja
tdhderaaka-aineita. Yhti6 kuitenkin optimoi eri raaka-
aineita markkinatilanteen mukaisesti. Jate- ja tahderaa-
ka-aineiden osuus oli 68 prosenttia vuonna 2015 uusiu-
tuvien raaka-aineiden kaytosta.

Nesteen visio on luoda vastuullisia vaihtoehtoja
joka pdivéd. Yhti6lla on kaksi strategista tavoitetta. Yhtio
haluaa olla Itimeren alueen johtava toimija ja se haluaa
kasvaa uusiutuviin raaka-aineisiin perustuvilla globaa-
leilla markkinoilla. Uusiutuvien polttonesteiden lisdksi
yhtion tavoitteena on kasvaa kemianteollisuudessa. T4l-
16in uusiutuvilla tuotteilla voitaisiin korvata fossiilisia
raaka-aineita esimerkiksi muovien, maalien ja liimojen
valmistuksessa.

Neste jarjesti syyskuussa 2015 padomamarkkinapai-
vén, jossa se ilmoitti kahden strategisen tavoitteen lisak-



si, ettd sen tavoitteena on, ettd uusiutuvien tuotteiden
liiketoiminnan myynnistd 20 prosenttia tulee liiken-
teen ulkopuolisista sovelluksista vuoteen 2020 men-
nessi. Lisdksi Nesteen tavoitteena on 100 miljoonan
euron lisdys Uusiutuvat tuotteet — liiketoiminnan ver-
tailukelpoiseen liikevoittoon vuoteen 2020 mennessé.
Neste teki vuosia sitten pdatoksen investoida uu-
siutuviin polttoaineisiin. Vuonna 2015 tamén liike-
toiminnan liikevaihto oli noin 2,4 miljardia euroa ja
yhti6é on maailman johtava toimija uusiutuvissa polt-
toaineissa. Markkinat ovat globaalit. Tama kertoo,
ettd pitdmalla fokus vain Suomessa menetetdén paljon

mahdollisuuksia tai jopa koko liiketoiminta.

Markkinaymparisto, talous ja
vastuullisuus

Nesteen tarkeimmit tulokseen vaikuttavat markkina-
tekijat ovat kansainviliset jalostusmarginaalit, Poh-
janmeren Brent-raakaéljyn ja vendldisen raskaamman
raakadljyn (REB) vilinen hintaero, Yhdysvaltain dol-
larin ja euron vélinen valuuttakurssi seké kasvioljyjen
viliset ja kasviéljyjen ja fossiili6ljyjen valiset hintaerot
ja biodieselin marginaalit.

Raakaoljyn hinnan muutokset, tarjonnan ja ky-
synndn tasapaino ja biopolttoainevelvoitteisiin, Yh-
dysvaltain Blender’s Tax Credit - verohelpotukseen ja
muihin kannustimiin liittyvin poliittisen paitoksen-
teon epavarmuus vaikuttavat 6ljytuotteiden ja uusiu-
tuvien polttoaineiden markkinoihin.

Vuonna 2015 Neste kaytti 68 (62) prosenttia jéte-
ja tahderaaka-ainevirtoja Uusiutuvien polttoaineiden
tuotannon raaka-aineena. Vastuullisuus on Nesteen
strategian ytimessd. Vastuullisuuteen liittyvd olen-
naisuusarvio péivitetddn yhtiossd joka toinen vuosi.
Viimeisen paivitys tehtiin loppuvuoden 2014 ja alku-
vuoden 2015 aikana. Taloudellinen vastuu, materiaa-
litehokkuuteen liittyvit teemat ja ihmisoikeudet saivat
aiempaa selkedsti suuremman painoarvon. Yhtié péi-
vittdd olennaisuusarvion vuonna 2016.

Merkittava osa Nesteen vastuullisuustyotd on sidos-
ryhmévuorovaikutus. Yhtié tavoittelee aktiivista vuoro-
puhelua sidosryhmien kanssa. Téssd yhtion tavoitteena
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NESTE QY]

OMISTUKSEN STRATEGINEN INTRESSI
Valtakunnallisen polttoainehuollon
turvaaminen huoltovarmuusnakokohdat

huomioon ottaen

HALLITUKSEN PUHEENJOHTAJA

Jorma Eloranta

HALLITUKSEN JASENET

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

Kirsi Sormunen, Marco Wiren

TOIMITUSJOHTAJA
Matti Lievonen

TOIMIALA
Energiateollisuus

Valtion omistusosuus 50,1 % ’

TUNNUSLUKUJA 2015 2014
Liikevaihto M€ 11131 15011
Liikevoitto M€ 699 150
Liikevoitto -% % 6,3 1,0
Taseen loppusumma M€ 6793 6 494
Omavaraisuusaste % 45,7 41,0
Nettovelkaantumisaste % 41,6 61,0
Oman padoman tuotto % 19,5 2,1
Sijoitetun pddoman tuotto % 14,7 3,3
Henkil6sto yhteensa 4856 4833
Henkil6st6 Suomessa M€ 3279 3309
0Osinkosumma M€ 256 166
Valtion saama osinko M€ 128,5 83,5
Investoinnit M€ 505 272
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on kertoa omasta toiminnastaan ja toisaalta kuunnella si-
dosryhmien nakemyksid yhtion tavasta toimia.

Neste jéarjesti helmikuussa 2015 sidosryhmity6pa-
jan, jossa keskeisten ryhmien edustajat antoivat palau-
tetta yhtion olennaisuusarviosta. Tilaisuudessa kiydyn
keskustelun perusteella sidosryhmat pitivdt taloudel-
lista vastuuta vastuullisuustyon keskeisend osa-aluee-
na. Lisdksi yhtion odotetaan huomioivan toimitusket-
jun sosiaaliset nakokohdat entistd vahvemmin. Yhtiolta
odotetaan myo6s ilmastopoliittisia linjauksia. Sidosryh-
mit toivoivat myos asiakasnakokulmaa yhtion arvoket-
juajatteluun ja kaipasivat tietoa asiakkaille vastuullisen
pédtoksenteon tueksi.

Yhtio teki joulukuussa 2015 koko konsernia koske-
van ihmisoikeussitoumuksen. Tdma on yksi teko vastuul-
lisuudessa. Strateginen vastuullisuus on avannut Nesteel-
le merkittavid uusia liiketoimintamahdollisuuksia.

Taloudellinen vuosi 2015

Nesteen tilikauden 2015 vertailukelpoinen liikevoitto
925 (583) miljoonaa euroa oli paras koskaan huolimat-
ta Porvoon jalostamolla toteutetusta historiallisen suu-
resta huoltoseisokista. Alhainen 6ljyn hinta kasvatti 6l-

OSAKEKURSSIN KEHITYS 2011-2015
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jytuotteiden kysyntdd maailmamarkkinoilla. Kysynnan
kasvu vahvisti erityisesti bensiinin viitemarginaalia,
joka kasvoi yli 5 dollaria. Positiiviseen tuloskehityk-
seen vaikuttivat my6s vahva dollari sekd USA:n ja EU:n
kasvavat biopolttoainevelvoitteet. Alhainen 6ljyn hinta
tuki myos jalostuksen kannattavuutta. Liikevaihto aleni
6ljyn hinnan laskun seurauksena.

Oljytuotteiden vertailukelpoinen liikevoitto vuo-
delta 2015 oli 439 (285) miljoonaa euroa, Uusiutu-
vien tuotteiden 402 (239) miljoonaa euroa ja Oljyn vi-
hittdismyynnin 84 (68) miljoonaa euroa. Huolimatta
Uusiutuvien tuotteiden positiivisesta kehityksestd, tuo-
vat Oljytuotteet vield suurimman osan yhtién operatii-
visesta liikevoitosta.

Nesteen velan osuus kokonaispadomasta oli 29,4
(37,9) prosenttia eli se oli yhtion ilmoittaman tavoite-
haarukan 25-50 prosenttia sisdlld. Yhtion sijoitetun
padoman tuotto verojen jilkeen (ROACE) oli ensim-
madistd kertaa yli 15 prosentin strategisen tavoitetason
ollen 16,3 (10,1) prosenttia.

Vuoden 2015 investoinnit olivat 505 (272) miljoo-
naa euroa.

Neste luopui vuoden 2015 alusta tulosohjeistuksen

antamisesta.

Neste Oyj

Stoxx Europe
600 NC Oil & Gas e
- Price index

6/2011 12/2011 6/2012 12/2012 6/2013 12/2013 6/2014 12/2014 6/2015 12/2015



ALTIA

Salkkuyhtiot

— YOUR 15T CHOICE —

ALTIA 0Y]

HALLITUKSEN PUHEENJOHTAJA
Sanna Suvanto-Harsaae

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

TOIMITUSJOHTAJA
Pekka Tennila

TOIMIALA
Alkoholijuomien valmistus, markkinointi,
myynti, vienti ja maahantuonti seka teollisten
tuotteiden ja palveluiden valmistus ja myynti

ALTIA ON VAKEVIEN ALKOHOLIJUOMIEN JA
viinien markkinajohtaja Pohjoismaissa ja Baltiassa.
Altialla ei ole endd strategista merkitystéd valtiolle ja
eduskunta on hyvédksynyt esityksen Altian médirdenem-
mistévaatimuksen poistamisesta.

Selva parannus kannattavuudessa

Altian liikevaihto laski vuonna 2015 edellisestd vuodes-
ta 10,7 %. Alkoholituotteiden liikevaihto jéi edellisestd
vuodesta johtuen tuoteportfolion tiivistaimisestd sekd
sopimusvalmistuksen péattymisestd Svendborgin teh-
taalla Tanskassa. Vuonna 2016 liikevaihdon laskun en-
nakoidaan pienenevin vuodesta 2015.

Vuoden 2015 keskeisin tavoite oli kannattavuuden
parantaminen. Tehostamisen seurauksena liikevoitto il-
man kertaluonteisia erid nousi 23,6 (17,9) miljoonaan
euroon. Vuonna 2016 arvioidaan liikevoiton ilman kerta-
luonteisia erid ja suhteellisen kannattavuuden paranevan
edellisestd vuodesta olettaen ettd markkina ei heikkene.

Altian tase vahvistui ja maksuvalmius oli hyva. Lii-
ketoiminnan nettorahavirta oli 34,8 (17,1) M€. Inves-

TUNNUSLUKUJA 2015 2014
Liikevaihto M€  380,7  426,3
Liikevoitto M€ 253 18,6
Liikevoittoprosentti % 6,6 -4,4
Taseen loppusumma M€ 466,7 501,5
Omavaraisuusaste % 36,6 28,7
Nettovelkaantumisaste % 11,9 34,2
Oman padoman tuotto % 13,4 -11,6
Sijoitetun padoman tuotto % 10,8 3,5
Henkilosto yhteensa 879 987
Henkilosto Suomessa 470 498
Osinkosumma M€ 10,4 0
Valtion saama osinko M€ 10,4 0
Investoinnit M€ 11,3 16,7

Valtion omistusosuus 100 % n

tointeihin kaytettiin 11,3 (16,7) M€ ja ne liittyivat -
hinnd Koskenkorvan tehtaan vanhan voimalaitoksen
perusparannuksiin ja Rajaméen operatiivisen tehok-
kuuden parantamiseen. Edellisen vuoden investoin-
nit liittyivéat lahinnd Koskenkorvan biovoimalaitoksen
rakentamiseen.

Rajamielld valmistettiin vikevid alkoholijuomia ja
viinejd 64,4 (65,7) miljoonaa litraa ja Viron Tabasalus-
sa 5,0 (5,0) miljoonaa litraa. Altia osti Koskenkorvan
tehtaalle ohraa ldhes 191 miljoonaa kiloa, miké on noin
15 % Suomen kokonaisohrasadosta.

Yritysvastuuseen lisaa lapinakyvyytta

Altia aloitti raportoinnin yritysvastuun tavoitteista ja
niissd edistymisestd. Henkilston hyvinvointi ja hyva
johtajuus ovat tarkeimpid vastuullisuusteemoja. Toisen
kerran toteutetun sidosryhmékyselyn perusteella teh-
tiin olennaisuusanalyysi ja olennaisuusmatriisi. Altian
Koskenkorvan tislaamon uuden biovoimalaitoksen
hiilidioksidipadstot pienenivét 35 %, ja tehtaan energia-
omavaraisuus kasvoi 20 %:sta 46 %:iin vuonna 2015.
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ARCTIA
ARCTIA OY TUNNUSLUKUJA 2015 2014
Liikevaihto M€ 62,1 61,3
OMISTUKSEN STRATEGINEN INTRESSI ikevoi
Suomen elinkeinoeldman kuljetustarpeita Liikevoitto me 181 16,8
palvelevan talvimerenkulun varmistaminen Liikevoittoprosentti % 29,1 27,4
HALLITUKSEN PUHEENJOHTAJA Taseen Ioppusumma M€ 193,9 185,7
Christer Granskog Omavaraisuusaste % 73,1 72,7
HALLITUKSEN JASENET Nettovelkaantumisaste % -16,9 -15,6
Malr.e Laitinen, I.Ipoul'\lqutllhnen, Oman padoman tuotto % 10,6 10,0
Antti Pankakoski, Pdivi S6derholm o
Sijoitetun paaoman tuotto % 11,8 11,3
TOIMITUSJOHTAJA Henkilosto yhteensa 273 261
Tero Vauraste
Henkilosto Suomessa 273 261
TOIMIALA
Erikoisvarustamo Osinkosumma M€ 7,5 7,9
Valtion saama osinko M€ 7,5 7,9
Investoinnit M€ 14,7 15,6

ARCTIA ON ERIKOISVARUSTAMO, JOKA TARJOAA
jadanmurtopalveluita sekd monitoimialusten erikoispal-
veluita. Jddnmurto muodosti 39 prosenttia yhtion lii-
kevaihdosta ja 33 prosenttia liikevoitosta vuonna 2015.
Offshore -liiketoiminta on ollut viime vuosina yhtiélle
tarked tulosajuri.

Tulos pysyi vakaana

Hyvi kéyttoaste nosti yhtion liikevaihtoa ja liikevoittoa
edelliskaudesta. Tilikauden tulos nousi ennatyskorkeak-
si 14,6 (12,9) miljoonaan euroon. Jddtalvi oli poikkeuk-
sellisen leuto, mutta Arctia onnistui pitimaédn aluskan-
nan kayttoasteen hyvand operoimalla jaéanmurtokauden
ulkopuolella kolmella aluksella. Tdmédn mahdollisti
jadgnmurtaja Otson konvertoiminen polaarimurtajaksi ja
aluksen sopimus ice management -tehtavistd Gronlan-
nin rannikolla. Vakaa tulos piti yhtion taseen vahvana.
Padomarakennetta tulee tosin muuttamaan Liikennevi-
rastolta ostettava jadnmurtaja Polaris, joka siirtyy yhtién
omistukseen sen valmistuttua vuonna 2016. Vanhentu-
vassa aluskannassa uusi jaédnmurtaja tulee parantamaan

Itimeren jadnmurron palveluvarmuutta.

Valtion omistusosuus 100 % n

Markkinamuutos edellyttaa
uusia kasvuaihioita

Arctian tavoitteena on Suomen meriliikenteen turvaa-
minen tehokkaasti, kustannustehokkuuden paranta-
minen sekd uusien kasvumahdollisuuksien luominen.
Markkinatilanne polaarisilla markkinoilla oli haasta-
va 6ljyn ja raaka-aineiden hintojen laskettua reippaas-
ti. Yhtion sopimuskanta vuodelle 2016 on hyvd, mutta
Shellin ice management -sopimuksen péddttyminen ja
etenkin Pohjois-Amerikan arktisen offshore-markki-
nan hiljentyminen vaatii yhtiolta kykya kehittda korvaa-
vaa liiketoimintaa sek laajentaa asiakaspohjaa. Jatkossa
haasteena onkin laivaston kéyttoasteen sekd kannatta-
vuuden ylldpito.

Arctia on kertomusvuonna selkiyttanyt yritysvas-
tuun olennaisia asioita ja yritysvastuun asemaa johtamis-
jarjestelmissa ja strategiassa. Arctia turvaa liiketoimin-
nallaan herkkien merialueiden ymparistoturvallisuutta.
Arctialle turvallisuus, sekd tySturvallisuus ettd ympé-
ristéturvallisuus, on kaiken toiminnan ldht6kohta. Yri-
tysvastuun kokonaisuudessa korostuu aiempaa voimak-
kaammin asiakkaat ja sidosryhmévuorovaikutus.
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Boreal

BOREAL KASVINJALOSTUS OY

OMISTUKSEN STRATEGINEN INTRESSI
Varmistaa markkinoiden toimivuuden
edellyttama pohjoisille ilmastoalueille
soveltuvien kasvintuotantolajikkeiden
jalostaminen, jalostusaineiston omistuksen
sailyttdminen. Lajikkeiden saatavuus on
tarkedd myos huoltovarmuuden kannalta.

HALLITUKSEN PUHEENJOHTAJA
Riitta Mynttinen

HALLITUKSEN JASENET
Markus Eerola, Pekka Hurtola,
Jyrki Lepistd, Birgitta Vainio-Mattila

TOIMITUSJOHTAJA
Markku Aijala

TOIMIALA
Viljelykasvien jalostus ja markkinointi

BOREAL KASVINJALOSTUS OY JALOSTAA JA
markkinoi Suomen ja muiden pohjoisten alueiden vil-
jelyoloihin soveltuvia peltokasvilajikkeita. Kotimaassa
yhtién markkina-asema sdilyi vahvana vuonna 2015.
Viljalajikkeiden markkinaosuus oli 56(57) prosent-
tia. Nurmikasvien markkinaosuus oli yli 70 prosenttia.
Vientimarkkinoilla kehitys oli positiivista erityisesti
Ruotsissa, Virossa ja Liettuassa.

Peltojen hankinta turvaa yhtion
toimintaedellytykset

Vuoden 2015 liikevaihto kasvoi edellisvuoteen verrat-
tuna 6,4 prosenttia ja oli 10,4 miljoonaa euroa. Liike-
vaihdon kasvu johtui siemenmyynnin ja kasvinjalos-
tuspalvelujen Huoltovarmuuskeskukselle tapahtuvan
myynnin kasvusta. Liikevoitto oli edellisvuoden tasoa
0,5 miljoonaa euroa, mika on 4,8 (5,5) prosenttia liike-
vaihdosta. Omavaraisuusaste sdilyi korkeana ja oli 83,5
(79,9) prosenttia.

TUNNUSLUKUJA 2015 2014
Liikevaihto M€ 10,4 9,8
Liikevoitto M€ 0,5 0,5
Liikevoittoprosentti % 4,8 5,5
Taseen loppusumma M€ 10,5 10,5
Omavaraisuusaste % 83,5 79,9
Nettovelkaantumisaste % -17,3 25,9
Oman padoman tuotto % 5,6 7,3
Sijoitetun padoman tuotto % 6,2 8,3
Henkilosto yhteensa 73 72
Henkilosto Suomessa 73 72
Osinkosumma M€ 0,23 0,3
Valtion saama osinko M€ 0,14 0,2
Investoinnit M€ 1,7 1,7

Valtion omistusosuus 60,75 % ’

Boreal on uudistanut kasvihuoneensa ja ottanut
maaldimmon kayttoon energialdhteend. Yhtié on myds
merkittavissd méarin hankkinut omistukseensa kasvin-
jalostuksen edellyttaimad peltomaata.

Yhti6 hakee edelleen kasvua vientimarkkinoilla.

Yritysvastuussa kestava kehitys
ja resurssitehokkuus

Kasvinjalostuksella parannetaan viljelyn edellytyksia
kestévilld tavalla ja edistetdan luonnonvarojen kestavaa
kayttod. Ilmastonmuutos, maailmanlaajuisen ruoan-
tuotannon tarpeen kasvu ja valkuaisomavaraisuuden li-
sdaminen ovat haasteita, joihin yhtié pyrkii vastamaan.
Olennaisia yritysvastuuasioita ovat lisiksi henkilosto
sekd rehelliset ja eettiset toimintatavat. Yhtio parantaa
energia- ja materiaalitehokkuuttaan.
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EKOKEM 0Y]

HALLITUKSEN PUHEENJOHTAJA
Juha Vanhainen

HALLITUKSEN JASENET
Pia Bjork, Leena Karessuo,
Marko Hyvarinen, Tiina Tuomela

TOIMITUSJOHTAJA
Karri Kaitue

TOIMIALA
Ymparistoliiketoiminta, energiantuotanto

EKOKEM ON VAATIVAN YMPARISTOHUOLLON
kokonaispalvelujen tuottaja, jonka vahvuuksia ovat asia-
kastuntemus ja henkilokohtainen asiakaspalvelu. Ydin-
osaamista ovat vaarallisten jatteiden kasittely, jatteiden
hy6dyntaminen, energiantuotanto, pilaantuneen maa-
perén ja pohjaveden puhdistus seké
ympiristorakentaminen palveluineen.

Ekokem kasvava kiertotalousyhtio

Ekokemin vuoden 2015 liikevaihto kasvoi 29 prosenttia
edellisvuoteen verrattuna 258,3 miljoonaan euroon la-
hinnd tanskalaisen Nord-konsernin oston seurauksena.
Liikevoitto laski edellisvuoteen verrattuna tasolle 17,4
(35,2) miljoonaa euroa. Liikevoiton lasku oli seuraus-
ta sdhkon ja kaukolammon edellisvuotta alhaisemmas-
ta hintatasosta, sekd laitosten ajoittaisista kiytettavyys-

EKOKEM

TUNNUSLUKUJA 2015 2014
Liikevaihto M€ 2583  200,8
Liikevoitto M€ 17,4 35,2
Liikevoittoprosentti % 6,8 17,5
Taseen loppusumma M€ 440,4 310,5
Omavaraisuusaste % 39,1 55,9
Nettovelkaantumisaste % 66,0 20,6
Oman padoman tuotto % 6,0 17,1
Sijoitetun padoman tuotto % 6,9 16,2
Henkilosto yhteensa 677 465
Henkildstdé Suomessa 323 324
Osinkosumma M€ 7,0 11,3
Valtion saama osinko M€ 2,4 3,8
Investoinnit M€ 117,0 16,6

Valtion omistusosuus 34,08 % ‘

ongelmista. Yhtio jatkaa kustannustehokkuuden ja lai-
tosten kéytettdvyyden parantamista.

Ekokem rakentaa Riihiméelle Ekojalostamon sekd
Muovijalostamon. Ndma investoinnit laajentavat mer-
kittavasti yhtion kiertotalousliiketoimintaa.

Ekokemin strategia taht44 kasvun jatkamiseen. Yh-
ti6 on tastd syystd kdynnistanyt paddomarakennetta kos-
kevan selvityksen, jonka tavoitteena on taata resurssit
yhtion kehittdmiseen jatkossakin.

Yritysvastuun teemat

Ekokemin yritysvastuun olennaiset teemat ovat luon-
nonvarojen sddstiminen ja jitteiden hyddyntiaminen,
toiminnan ympéristovaikutukset, turvallisuus, talou-
dellinen vastuu, vastuu henkil9stostd ja toiminta yhteis-

kunnassa.



Gasum

GASUM 0Y

OMISTUKSEN STRATEGINEN INTRESSI
Varmistaa kaasun saatavuus seka valtion
maardysvalta ja osake-enemmisto eri
lahteistd saatavan kaasun siirtoverkon
omistavassa yhtiossa

HALLITUKSEN PUHEENJOHTAJA
Juha Rantanen

HALLITUKSEN jASENET
Timo Koponen, Charlotte Loid,
Paivi Pesola, Jarmo Vaisanen

TOIMITUSJOHTAJA
Johanna Lamminen

TOIMIALA
Maakaasu ja biokaasu

SUOMEN VALTIO NOUSI GASUMIN AINOAKSI
omistajaksi ostamalla OAO Gazpromin 25 %:n omis-
tusosuuden 15.1.2016. Valtio omistaa Gasumin eri-
tyistehtdvdyhtio Gasonian kautta, joka on toteuttanut
osakehankinnat lainamuotoisella rahoituksella.

Biokaasu ja LNG kasvun moottoreina

Suomen vuoden 2015 maakaasun kulutus laski edel-
lisvuoteen verrattuna noin 11 prosenttia ja oli 26,0
(29,3) TWh. Maakaasun myynti laski erityisesti yhdis-
tetyssd sahkon- ja limmon tuotannossa lampiman sddn
johdosta. Liikevoittoa paransi huomattavasti paikallis-
jakeluverkkojen myynnistd saatu myyntivoitto. Joulu-
kuussa 2015 muutettiin hankintasopimusta Gazpromin
kanssa niin, ettd kaasun hankintahinnan sidonnaisuut-
ta 6ljyyn vahennetdén ja perushinta laskee. Tamén pa-
rantaa maakaasun kilpailukykya Suomessa.

Gasumin biokaasuliiketoiminta kasvoi vuoden
2015 aikana voimakkaasti. Biokaasun toimitukset olivat

Salkkuyhtiot

TUNNUSLUKUJA 2015 2014
Liikevaihto M€ 915,4 1079,0
Liikevoitto M€ 126,3 5,1
Liikevoittoprosentti % 13,8 0,5
Taseen loppusumma M€ 14255 1621,1
Omavaraisuusaste % 39,4 28,4
Nettovelkaantumisaste % 118,0 1425
Oman padoman tuotto % 22,0 -1,1
Sijoitetun padoman tuotto % 10,8 0,6
Henkilosto yhteensa 319 319
Henkildstdé Suomessa 267 275
Osinkosumma M€ 50,0 20,0
Valtion saama osinko M€ 50,0 15,0
Investoinnit M€ 45,6 51,5

Valtion omistusosuus 100 % n

40,8 (26,3) GWh. Biokaasun kaytto kasvoi teollisuudes-
sa, lampoyhtioissé ja liikenteessa.

Vuoden 2015 LNG: n toimitukset kasvoivat ja oli-
vat 376 700 (284 000) tonnia. Yhtion Porin terminaa-
lin tavoiteltu valmistumisajankohta on vuosi 2016 ja
yhteisyritys Mangan Tornion terminaalin valmistumis-
ajankohta on arviolta vuosi 2018.

Gasumin tytdryhtion Kaasuporssi Oy:n vuosivaih-
doksi vuonna 2015 muodostui 992 (1891) GWh, joka
vastaa 4 (6) prosentin osuutta maakaasun kaytostd

Suomessa.

Yritysvastuussa painottuvat
ymparistoystavallisyys ja
toimintavarmuus

Gasumin yritysvastuun teemat ovat hiilineutraali tu-
levaisuus ja innovaatiot, parempi yhteiskunta sidos-
ryhmien kanssa, turvallisuus ja toimintavarmuus seka

elinkaarenaikaisten vaikutusten ymmértaminen.
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KEMIJOKI OY

HALLITUKSEN PUHEENJOHTAJA
Matti Ruotsala

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

TOIMITUSJOHTAJA
Tuomas Timonen

TOIMIALA
Sahkontuotanto

KEMIJOKI OY HARJOITTAA VESIVOIMAN
tuotantoa ja yhtiolld on yhteensi 20 voimalaitosta Ke-
mijoessa, Kymijoessa ja Lieksanjoessa. Yhtién tuotta-
ma sdhko myydddn omistajille omakustannushintaan
omistettujen vesivoimaosakkeiden suhteessa. Uudessa
toimintamallissaan yhti6 hankkii pddosan toiminnoista

palveluina sopimuskumppaneilta.

Uusitut koneistot takaavat
kustannustehokkuuden ja hyvan
kaytettavyyden

Kemijoki Oy:n vuoden 2015 vesivoimantuotanto oli
noin 5,3 TWh, mikd on noin 20 prosenttia enem-
min kuin keskivesituotanto (4,4 TWh). Sahkosta noin
90 prosenttia tuotetaan Kemijoella ja loput noin 10 pro-
senttia Lieksan ja Kymijoen voimalaitoksilla. Yhtion
vuoden 2015 sidhkontuotanto vastasi noin kolmasosaa

"KEMIJOKI

TUNNUSLUKUJA 2015 2014
Liikevaihto M€ 38,7 38,6
Liikevoitto M€ 2,7 -6,2
Liikevoittoprosentti % 7,0 -16,1
Taseen loppusumma M€ 474,2 4529
Omavaraisuusaste % 18,0 17,0
Nettovelkaantumisaste % 442,2  476,2
Oman padoman tuotto % 1,0 -12,5
Sijoitetun padoman tuotto % 0,6 -1,4
Henkilosto yhteensa 42 78
Henkilosto Suomessa 42 78
Osinkosumma M€ 0,8 0,7
Valtion saama osinko M€ 0,4 0,4
Investoinnit M€ 33,3 14,4

Valtion omistusosuus 50,1 % ’

kotimaisella vesivoimalla tuotetusta sdhkostd. Voima-
laitosten kokonaiskaytettavyys siilyi hyvéina.

Yhtion vuoden 2015 liiketuloksen kasvu on seu-
rausta kdyttoomaisuuden myyntivoitoista. Yhtié on
keskittynyt sahkontuottajaksi ja tilikauden aikana on
myyty sihkon alueverkko.

Kemijoki Oy:n kokonaisteho on télld hetkelld noin
1150 MW. Taivalkosken voimalaitoksen koneistot pe-
ruskorjataan vuosina 2015-2017. Sierildn voimalaitok-
sen lupakdsittely on toistaiseksi kesken.

Yritysvastuun fokuksessa vesiston
laatu ja kalakantojen kehittaminen

Yhti6 osallistui vuoden 2015 aikana edelleen kalakan-
toja kehittaviin hankkeisiin. Jatkuva tyd maisemien ja
vesistéjen parantamiseksi jatkui rannansuojauksilla,

maisemoinneilla ja raivauksilla.



LEJONA

LEIJONA CATERING OY

OMISTUKSEN STRATEGINEN INTRESSI
Turvata puolustusvoimien toiminta
tuottamalla tarvittavat ravitsemispalvelut
kaikissa oloissa

HALLITUKSEN PUHEENJOHTAJA
Riitta Laitasalo

HALLITUKSEN jASENET
Anne Gullsten, Hannu Kuusela,
Sinikka Mustakari, Teemu Penttilg,
Juha Rannikko

TOIMITUSJOHTAJA
Ritva Paavonsalo

TOIMIALA
Ravintolapalvelut

LEIJONA CATERING OY ALOITTI TOIMINTANSA
vuoden 2012 alussa. Yhtién ensimmadisind toiminta-
vuosina on panostettu strategian kehittimiseen, organi-
saation ja johtamismallin uudistamiseen sekd myyntiin
ja markkinointiin. Yhtién suurin asiakas on Puolustus-
voimat. Kasvua yhtié hakee henkil6sto- ja opiskelija-
ravintoloista. Lejjona Catering avasi vuoden 2015 aikana
neljd uutta ravintolaa. Tilikauden pédttymisen jalkeen
Leijona Catering on avannut kaksi uutta ravintolaa.

Liikevaihto jatkoi kasvua

Vuonna 2015 liikevaihto kasvoi 11,0 % edelliseen vuo-
teen verrattuna. Liikevaihto kasvoi merkittavasti uusien
henkilostoravintoloiden avaamisen ja Puolustusvoi-
mien harjoitustoiminnan lisadntymisen johdosta. Myds
liikevoitto parani ja sen osuus liikevaihdosta oli 6,8
(6,4) %. Vuonna 2016 arvioidaan liikevaihdon kasva-
van ja kannattavuuden pysyvén hyvalld tasolla. Yhtion
maksuvalmius oli hyvé ja omavaraisuusaste oli 76,4 %.
Vuonna 2015 investoinnit olivat yhteensé noin 1,4 M€.

Yhtivittdmisen yhteydessd voimaan tullut yhtioon
siirtyneen henkiloston neljan vuoden suoja-aika paittyi

Salkkuyhtiot

TUNNUSLUKUJA 2015 2014
Liikevaihto M€ 73,5 66,2
Liikevoitto M€ 5,0 4,3
Liikevoittoprosentti % 6,8 6,4
Taseen loppusumma M€ 27,0 24,4
Omavaraisuusaste % 76,4 73,3
Nettovelkaantumisaste % 73,7 -76,3
Oman padoman tuotto % 20,8 21,0
Sijoitetun padoman tuotto % 26,8 25,7
Henkilosto yhteensa 462 466
Henkilosto Suomessa 462 466
Osinkosumma M€ 1,6 1,2
Valtion saama osinko M€ 1,6 1,2
Investoinnit M€ 1,4 0,7

Valtion omistusosuus 100 % n

vuoden 2015 lopussa. Kumppanuussopimus Puolustus-
voimien kanssa pdittyy 31.12.2017, jolloin Puolustus-
voimat voi aloittaa varuskuntaravintoloiden kilpailu-
tukset.

Keskitytaan asioihin, joihin
voidaan aidosti vaikuttaa

Leijona Cateringin vastuullisuustyd kattaa henkiloston,
hankintaketjun, ympiriston ja taloudellisen vastuun.
Tavoitteena on jatkuvasti vihentda toiminnan aiheutta-
maa ympdristokuormitusta koko ruokaketjussa. Yhti6
edellyttdaa ympiristoasioiden huomioonottamista myds
yhteistydkumppaneiltaan. Ympiristotavoitteiden toteu-
tumista seurataan systemaattisesti. Keskeiset seurattavat
tunnusluvut ovat energian ja vedenkulutus seka jattei-
den maara.

Asiakaslahtoisyyttd kehitetddn ja vuonna 2015 tyos-
tettiin Leijonan asiakaslupaukset yhdessd henkiloston
kanssa.

Yhtion koko henkil6sté on vakuutettu erilliselld sai-
rauskuluvakuutuksella. Vuonna 2015 yhtion tyoterveys-
ja turvallisuusjérjestelma sai OHSAS 18001-sertifikaatin.
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MERITAITO OY

OMISTUKSEN STRATEGINEN INTRESSI
Tuottaa Merivoimien varautumiseen sekd
valmiuteen liittyvat merenmittauspalvelut
kaikissa oloissa

HALLITUKSEN PUHEENJOHTAJA
Mats Rosin

HALLITUKSEN JASENET
Taru Keronen, Eeva Niskavaara,
Heikki Martela, Jukka Ohtola

TOIMITUSJOHTAJA
Jari Partanen

TOIMIALA
vaylanhoito- ja merenmittauspalvelut

Haasteellinen vuosi

Meritaidon toimialana on vesivéylien hoito, kanavien
kaytto ja kunnossapito, ympéristovahinkojen ehkdise-
miseen ja torjuntaan liittyvét tehtavit, vesirakentami-
nen, suunnittelu- ja asiantuntijapalvelut, merenmittaus
sekd muut vesivéyliin ja vesirakentamiseen liittyvét teh-
tavat. Suomessa Meritaito on alansa markkinajohtaja.
Meritaidon suurimmat asiakkaat ovat Liikennevirasto
ja Suomen ympiristokeskus.

Vuonna 2015 liikevaihto laski 11,8 % edelliseen
vuoteen verrattuna. Kotimaan myynti laski noin 12 % ja
ulkomaan myynti kasvoi noin 40 %, jolloin kansainva-
lisen myynnin osuus liikevaihdosta kasvoi noin 8 %:iin.
Liikenneviraston osuus liikevaihdosta laski 67 %:iin.
Merenmittauksessa kilpailutilannetta kiristdd suur-
ten kansainvilisten toimijoiden saamat kauppa-alus-
tuet. Suomalaisia merenmittausaluksia ei ole hyvéiksytty
kauppa-alustuen piiriin. Liiketulos kddntyi negatiivi-
seksi johtuen liikevaihdon laskusta.

Rahoitustilanne ja maksuvalmius olivat kohtuul-
lisella tasolla vuonna 2015. Vuoden 2015 investoinnit
kokonaisuudessaan olivat noin 4,2 M€. Meritaito hank-
ki 24 %:n osuuden Saariston Merikuljetus Oy:sté ja
50 %:n osuuden New Port Imatra Oy:std.

MeriTaito

TUNNUSLUKUJA 2015 2014
Liikevaihto M€ 27,5 31,2
Liikevoitto M€ 2,2 0,4
Liikevoittoprosentti % -8,0 1,3
Taseen loppusumma M€ 29,8 30,6
Omavaraisuusaste % 61,7 67
Nettovelkaantumisaste % 27,1 13,4
Oman padoman tuotto % -11,6 1,4
Sijoitetun padoman tuotto % -8,9 1,7
Henkilosto yhteensa 226 228
Henkilosto Suomessa 226 228
0Osinkosumma M€ = >
Valtion saama osinko M€ - -
Investoinnit M€ 4,2 2,2

Valtion omistusosuus 100 % n

Uusien liiketoimintasuunnitelmien mukaisesti Me-
ritaito panostaa vahvasti kansainvilistymiseen. Suomi
sdilyy kuitenkin edelleen isoimpana markkina-aluee-
na. Tilikauden paittymisen jalkeen Meritaito voitti me-
renmittauskilpailutuksen Norjasta, mitd voidaan pitd
péddnavauksena kansainvilisille markkinoille.

Vuoden 2015 kehityshankkeina yhti6 toteutti muu-
tostyot vdyldaluksen muuttamiseksi offshore-mittaus-
alukseksi, kasvatti geoteknisid palveluitaan, perusti ve-
nesatamapalveluihin yhteisyrityksen ja panosti uusiin
SeaDatics ja SeaStore palveluihin.

Valmius laatupoikkeamien ja
asiakastyytyvadisyyden hoitamiseen

Meritaito asettaa turvallisuus-, laatu-, eettisyys- ja
ympdristotavoitteita, joiden toteutumista seurataan.
Yhtiolld on voimassaoleva koko henkilostod koske-
va kannustinpalkkiojérjestelmd. Vuoden 2015 kehi-
tyshankkeita olivat eettinen ohjeistus ja siihen liittyva
koulutus seké pitkdn ajan liiketoimintasuunnitelman
valmistelu ja siihen liittyvdn kannustinjarjestelméin

valmistelu.
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MOTIVA OY TUNNUSLUKUJA 2015 2014
Liikevaihto M€ 8,2 8,0
OMISTUKSEN STRATEGINEN INTRESSI . .
Varmistaa puolueettomat asiantuntijapalvelut Liikevoitto me 0.2 0.2
energiatehokkuuden, uusiutuvan energian ja Liikevoittoprosentti % 2,3 2,8
resurssitehokkuuden edistamisessa Taseen loppusumma Mé 43 4.4
HALLITUKSEN PUHEENJOHTAJA Omavaraisuusaste % 52,5 59,4
salla vainio Nettovelkaantumisaste % 47,4 -62,9
HALL!TUKSE.N JASENET Oman pasoman tuotto % 6,3 6,9
J/;rr]:'i OK;;:J:;:::::IE] AKrfct)tEgjear:la Sijoitetun padoman tuotto % 8,9 9,1
Henkilosto yhteensd 74 70
TOIMITUSJOHTAJA o
Jouko Kinnunen Henkilostd Suomessa 74 70
TOIMIALA Osinkosumma M€ 0,3 0,3
Energia-alan ja materiaalitoimintojen Valtion saama osinko M€ 0,3 0,3
konsultointi Investoinnit M€ 0,1 0,0
Valtion omistusosuus 100 % n
MOTIVA 0Y ON ASIANTUNTIJAYRITYS, JOKA  vuonna, mutta vakavaraisuus ja maksuvalmius sailyivat
tarjoaa palveluja resurssitehokkuuden lisdiamiseksi.  hyvina.
Resurssitehokkuus on energian, materiaalien ja veden
tehokasta kayftt"oa 51te1.1, ettd .ne tl.lot'tavat 111a}1d'olhslnj— Kestivin kehityksen edistimists
man suurta lisdarvoa ja hyvinvointia kestdvésti ympa-
risto, talous ja sosiaaliset ndkokulmat huomioon ottaen. ~ Luonnonvarojen sddstimisen ja ympéristonsuojelun
Motivan tarjoaman tiedon ja ratkaisujen avulla julkis-  merkitys korostuu yhid enemman yhteiskunnassa. Ener-
hallinto, yritykset ja kuluttajat voivat tehdd resurssi-  gia- ja materiaalitehokkuus ovat ilmastonmuutoksen
tehokkaita ja kestavid valintoja. hillitsemisen keinoja. Niiden merkitys yritysten kilpai-
Yhtio toimii julkisista hankinnoista annetun lain  lutekijana kasvaa. Motivan liiketoiminnan kannalta tar-
(347/2007) mukaisena sidosyksikkénd. Merkittdvim-  keitd ovat kansalliseen energia- ja ilmastostrategiaan
mat asiakkaat ovat ministeriét ja muu valtionhallin-  liittyvét energiatehokkuussopimukset, joita Energia-
to. Markkinaehtoisesti toimiva tytdryhtio Motiva Ser-  virasto koordinoi. Energiavirasto tilaa Motivalta ener-
vices Oy tarjoaa palveluja yrityksille ja muun muassa  giatydohjelman sekd aihepiiriin liittyvdn valmistelun ja
kunnille. seurannan. Resurssitehokkuuden edistdmiseen varattu-
Motiva-konsernin lijkevaihto kasvoi vuonna 2015  jen médrarahojen supistuminen vaikuttaa negatiivisesti
tavoiteltua vihemmaén ja emoyhtion liikevaihto laski. ~ Motivan liiketoimintaan ja siksi yhtio pyrkii lisddméan
Syyna tahdn olivat heikon taloustilanteen ohella valtion  palvelumyyntid yrityksille.
supistuneet resurssitehokkuuden edistimiseen tarkoi- Ammattitaitoinen ja asiantunteva henkil6sté on
tetut méddrdrahat. Tytdryhtion hallinnoimista ympéris-  Motivan menestyksen kannalta oleellinen tekija. Osaa-
tomerkinnoéistd saadut tulot laskivat hieman. Konser- ~ misen kehittdminen oli viime vuonna yksi yhtion paino-
nin liikevoitto jdi selvésti alhaisemmaksi kuin edellisend ~ pistealueista.
[ s
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nordic

morning

NORDIC MORNING 0Y]

HALLITUKSEN PUHEENJOHTAJA
Per Sjodell

HALLITUKSEN jASENET
Maritta Iso-Aho, Anni Ronkainen,
Jukka Ruuska, Petri Vihervuori,
Anne Arneby

TOIMITUSJOHTAJA
Timo Lepistd

TOIMIALA
Graafinen teollisuus ja markkinointi-
viestinta

NORDIC MORNING ON POHJOISMAIDEN
johtava viestintdkonserni, jonka kotimarkkinat Suomi
ja Ruotsi kehittyivat eri suuntiin vuonna 2015. Media-
investoinnit kasvoivat Ruotsissa kun taas Suomessa
mediainvestoinnit laskivat. Asiakkaiden tarpeet koh-
distuivat yhd vahvemmin uuteen teknologiaan, dataan,
analytiikkaan ja strategisiin palveluihin, jotka autta-
vat toimimaan tehokkaasti muuttuvassa digitaalisessa
ympiristossd. Konsernin strategia suuntaa kohti ko-
konaisvaltaista asiakaspalvelua, jossa digitaalisella pal-
veluntarjoamisella ja osaamisella haetaan synergiaa ja
yhteistyota eri liiketoimintojen vililld.

Nordic Morning uudisti palvelustrategiaansa ja
organisoi liiketoimintansa sen mukaisesti 1.1.2015 al-
kaen kolmeen liiketoiminta-alueeseen:

Visibility & Service Design liiketoiminta-alue ké-
sittad strategisen mediasuunnittelun, ohjelmallisen
display-mainonnan, hakukoneoptimoinnin ja -markki-
noinnin, konversio-optimoinnin seki strategisen palve-
lumuotoilun, kéyttdjakokemuksen kehittimisen ja digi-
taalisen palvelunhallinnan.

TUNNUSLUKUJA 2015 2014
Liikevaihto M€ 1049  106,6
Liikevoitto M€ -0,2 3,4
Liikevoitto % % -0,2 3,2
Taseen loppusumma M€ 75,7 75,1
Omavaraisuusaste % 48,6 51,8
Nettovelkaantumisaste % 27,6 2,2
Oman padoman tuotto % -0,6 9,8
Sijoitetun padoman tuotto % -0,3 7,0
Henkilosto keskimaarin 709 660
Henkilosto Suomessa 271 286
Osinkosumma M€ 2,0 2,0
Valtion saama osinko M€ 2,0 2,0
Investoinnit M€ 7,8 4,0

Valtion omistusosuus 100 % n

Content liiketoiminta-alue kisittdd sisallon stra-
tegisen suunnittelun, tuotannon ja markkinoinnin,
sosiaalisen median, verkkopalvelut, videot, blogit seké
digitaaliset ja painetut asiakaslehdet ja raportit.

Campaigns & Dialogue kisittdd mm. asiakkuus-
markkinoinnin ja personoidut, kohdennetut suora-
markkinointikampanjat.

Konsernin vuoden 2015 liikevaihto laski 1,6 pro-
senttia. Liikevaihtoa pienensi mm. painotuotteiden ky-
synndn lasku, Content -liiketoiminta-alueen liikevaih-
don supistuminen ja Ruotsin kruunun kurssilasku.
Liikevaihdosta 39 prosenttia tuli Suomesta ja 61 pro-
senttia Ruotsista. Liikevoitto oli -0,2 (3,4) milj. euroa.
Liikevoitto ilman kertaerii oli -0,1 (1,0) milj. euroa.

Nordic Morningin strategiaan integroidun yritys-
vastuuohjelman perustana ovat konsernin arvot: uu-
distaminen, kunnioitus ja vastuullisuus. Yhtion tir-
keimmait yritysvastuunidkokohdat ovat viestinnin
kehittiminen, hyvi johtajuus, tyontekijéiden houkut-

teleminen ja sitouttaminen sekd ympéristovastuu.



Patria

PATRIA 0Y]

OMISTUKSEN STRATEGINEN INTRESSI
Turvata puolustusvoimien toiminta tuottamalla
valttamattomia puolustustarvikkeita ja palveluja
kaikissa oloissa

HALLITUKSEN PUHEENJOHTAJA
Christer Granskog

HALLITUKSEN JASENET
Sari Helander, Marko Hyvarinen,
Kirsi Komi, Kari Rimpi
TOIMITUSJOHTAJA
Heikki Allonen

TOIMIALA
Puolustus-, turvallisuus- ja ilmailualan
tuotteet ja palvelut

PATRIA 0Y] ON KANSAINVALISESTI TOIMIVA
puolustus-, turvallisuus- ja ilmailualan elinkaaren tu-
kipalvelujen ja teknologiaratkaisujen tuottaja. Yhtion
asiakkaita ovat eri maiden puolustusvoimat, viran-
omaiset ja siviilisektorin toimijat. Patrian tuotteisiin
kuuluvat muun muassa panssaroidut pyordajoneuvot,
kranaatinheitinjarjestelmit ja jirjestelméintegraatiot.
Puolustustarvikkeiden ja niiden huollon osuus vuoden
2015 liikevaihdosta oli 93 (89) prosenttia ja siviilituot-
teiden osuus 7 (11) prosenttia. Liikevaihdosta 31 (50)
prosenttia kertyi Suomen ulkopuolelta.

Konsernin liikevaihto laski ennakko-odotusten
mukaisesti heijastaen aiempina vuosina tehtyja leik-
kauksia puolustusmairarahoihin, miké on jo jonkin ai-
kaa ndkynyt Patrian uusien tilausten méaérén ja tilaus-
kannan supistumisena. Vuoden 2015 jalkipuoliskosta
lahtien puolustusteollisuusmarkkinan kysyntd kuiten-
kin vilkastui heikentyneen maailmanpoliittisen tur-
vallisuustilanteen johdosta. Poikkeuksen tilauskannan
kehityksessd muodosti vuosi 2014, jolloin Patrian tytér-
yhtié Millog solmi Puolustusvoimien kanssa laajentu-
neen kumppanuussopimuksen. Maavoimien varuskun-

takorjaamojen ja Merivoimien kunnossapitokeskusten

Salkkuyhtiot

TUNNUSLUKUJA 2015 2014
Liikevaihto M€ 427,7  462,0
Liikevoitto M€ 46,8 56,0
Liikevoittoprosentti % 10,9 12,1
Taseen loppusumma M€ 4758 4913
Omavaraisuusaste % 49,7 45,3
Nettovelkaantumisaste % 15,9 17,0
Oman padoman tuotto % 17,7 18,2
Sijoitetun padoman tuotto % 18,5 18,4
Henkilosto yhteensd (keskimaarin) 2806 2546
Henkildstdé Suomessa 2746 2436
Osinkosumma M€ 13,9 13,9
Valtion saama osinko M€ 13,9 13,9
Investoinnit M€ 23,9 8,1

Valtion omistusosuus 90,4 % A

(Maaliskuussa 2016 valtio myi 49,9 prosentin omistus-
osuuden Kongsberg-konsernille.)
toimintojen integrointi osaksi Millogin liiketoimintaa
toteutettiin onnistuneesti vuoden 2015 aikana. Liike-
vaihdon laskusta huolimatta kannattavuus pysyi tyydyt-
tavana.

Vuoden 2015 merkittdvimpiin uusiin hankkeisiin
kuuluivat turvallisuusviranomaisten yhteista kentta-
jarjestelmad eli KEJOa koskeva toimitussopimus, so-
tilasilmailun lentokalustoon ja jarjestelmiin liittyvien
elinkaaren tukipalveluja koskeva strateginen kumppa-
nuussopimus sekéd sopimus Lahi-itddn toimitettavista
AMV-ajoneuvoista.

Kongsbergista uusi vihemmistoomistaja

Valtio ilmoitti etsivdnséd Patrialle uutta véhemmisto-
omistajaa Airbus Group NV:n irtauduttua yhtién omis-
tuksesta joulukuussa 2014. Maaliskuussa 2016 valtio
myi 49,9 prosentin omistusosuuden Patriassa norja-
laiselle Kongsberg-konsernille. Kongsbergilla on maa-
ilmanlaajuinen markkinointiverkosto ja yhteistyo sen
kanssa avaa Patrialle mahdollisuuksia muun muassa
huoltoliiketoiminnan, jarjestelmétoimitusten ja ilmai-

luteollisuuden komponenttituotannon alueilla.
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POSTI GROUP 0Y]

OMISTUKSEN STRATEGINEN INTRESSI
Yleispalveluvelvoitteen mukaisten
postipalveluiden tuottaminen kaikkialla
Suomessa

HALLINTONEUVOSTON PUHEENJOHTAJA
Markku Rossi

HALLITUKSEN PUHEENJOHTAJA
Arto Hiltunen

HALLITUKSEN jASENET
Petri Jarvinen, Petri Kokko, Jussi Kuutsa,
Kirsi Nuotto, Marja Pokela, Suvi-Anne Siimes,
Arja Talma

TOIMITUSJOHTAJA
Heikki Malinen

TOIMIALA
Postipalvelut

POSTIN TOIMINTA ON JAETTU NELJAAN LIIKE-
toimintaryhmdén: Postipalveluihin, Paketti ja logis-
titkkapalveluihin, Itella Vendjadn sekd OpusCapitaan.
Suomessa yhtio toimii nimelld Posti ja muissa toimin-
tamaissa nimelld Itella. Postilla on toimintaa 9 maassa.

Posti julkisti kesélla 2015 uuden strategian, jonka
pédtavoitteena on uudistaa Postista asiakaskeskeinen
ja ensiluokkainen palveluyritys sekd hakea kannatta-
vaa kasvua uusista palveluista. Yhtio tavoittelee asemaa
Suomen suurimpana posti- ja logistiikka-alan yritykse-
n4, jolla on laajin palveluvalikoima ja verkosto.

Posti Groupin liikevaihto vuonna 2015 oli 1 650
miljoonaa euroa. Liikevaihto laski 11 prosenttia edel-
lisvuodesta. Laskua tapahtui kaikissa liiketoiminta-
ryhmissé. Kirjeiden ja lehtien jakelun volyymien las-
ku véhensi liikevaihtoa 75 miljoonaa euroa. Kotimaan
rahtiliikenteen kuljetusmaardt vihenivdt kokonais-
markkinan jatkaessa laskuaan. Vendjdn liikevaihtoa s6i-
vt heikko rupla ja Vendjdn talouden ongelmat. Posti
Groupin liikevaihdosta 96 prosenttia tulee yrityksilté ja
yhteisoilta.

TUNNUSLUKUJA 2015 2014
Liikevaihto M€ 16503 18587
Liikevoitto M€ 55,9 538
Liikevoittoprosentti % 3,4 0,3
Taseen loppusumma M€ 13048 12913
Omavaraisuusaste % 47,2 45,3
Nettovelkaantumisaste % -10,4 16,9
Oman padoman tuotto % 6,1 -0,7
Sijoitetun padoman tuotto % 71 1,1
Henkilosto yhteensa 21598 23289
Henkil6sté Suomessa 16 874 18 025
Osinkosumma M€ 18,0 0,0
Valtion saama osinko M€ 18,0 0,0
Bruttoinvestoinnit M€ 60,6 57,5

Valtion omistusosuus 100 % n

Liiketulos ilman kertaluonteisia erid oli 48,7 mil-
joonaa euroa (50,8). Posti myi tilikauden aikana usei-
ta kiinteist6jd, joiden myyntivoitot olivat yhteensi
44,2 miljoonaa euroa. Lisdksi kertaluonteisiin eriin
sisdltyy henkiloston uudelleenjarjestelykuluja 8,4 mil-
joonaa euroa sekd arvonalentumisia, varauksia ja muita
erid yhteensd 28,6 miljoonaa euroa.

Postin toimintaympéristd vuonna 2015 oli vai-
kea. Lisdksi Posti kiy lapi monivuotista ja merkittavaa
toimialamurrosta. Kirjevolyymit laskevat ja yhtion
strategian perustana ovat volyymin laskuun reagoimi-
nen sekd uusien kasvuliiketoimintojen voimakas kas-
vattaminen.

Posti on uudistanut toimintojaan vastatakseen ki-
ristyvain kilpailuun ja postivolyymien laskuun. Kesdan
2015 ajoittui terminaaliverkoston uudelleenjirjestely ja
Postin palvelupisteverkoston uudistuksen kiynnista-
minen. Marraskuun lopussa tehty postialan uusi tyo-
ehtosopimus tukee Postin uudistumista ja kilpailuky-

vyn parantamista.



RASIKONE

RASKONE OY

HALLITUKSEN PUHEENJOHTAJA
Kai-Petteri Purhonen

HALLITUKSEN jASENET
llpo Nuutinen, Sinikka Mustakari,
Anu 0ra, Klaus Sundstrom

TOIMITUSJOHTAJA
Timo Seppa

TOIMIALA
Hyotyajoneuvojen korjaus- ja
huoltotoiminta

RASKONE TUOTTAA ASIAKKAILLEEN HYOTYAJO-
neuvojen elinkaaripalveluja. Raskone on Suomen suurin
hy6tyajoneuvojen kunnossapitoon erikoistunut yritys.
Sen 21:114 eri paikkakunnalla sijaitsevat korjaamot muo-
dostavat verkoston, joka kattaa koko maan. Yhtio tar-
joaa raskaiden ajoneuvojen, perdvaunujen, tyokoneiden,
henkil6- ja pakettiautojen sekd péallirakenteiden huol-
topalveluja. Toiminta perustuu monimerkkiosaamiseen,
ja yhti6 on merkkiriippumaton.

Liiketappio pieneni

Raskoneen palvelujen kysynti korreloi maantieliiken-
teen kuljetussuoritteiden maardn kanssa. Toimialan
markkinatilanne on ollut vaikea jo usean vuoden ajan
talouden laskusuhdanteesta johtuen. Vaikka kuljetus-
suoritteiden maard nousi vuoden 2015 aikana, taso on
edelleen alhainen verrattuna laskusuhdannetta edelta-
neeseen aikaan. My9s uusien kuorma- ja pakettiautojen
rekisterdinneissi oli pientd kasvua.

Raskone onnistui pysayttimaén liikevaihdon las-
kun markkinatilanteesta huolimatta panostamalla asia-
kaspalveluun ja aktiiviseen myyntityohon. Liiketappio

Salkkuyhtiot

TUNNUSLUKUJA 2015 2014
Liikevaihto M€ 60,3 62,4
Liikevoitto M€ -1,3 2,8
Liikevoittoprosentti % 2,2 -4,5
Taseen loppusumma M€ 20,8 22,5
Omavaraisuusaste % 16,0 25,3
Nettovelkaantumisaste % 159,6 102,3
Oman padoman tuotto % -52,8 -91,8
Sijoitetun padoman tuotto % -9,8 -14,6
Henkilosto yhteensd (keskimaarin) 490 536
Henkilosté Suomessa 490 536
Osinkosumma M€ 0 0
Valtion saama osinko M€ 0 0
Investoinnit M€ 0,6 0,9

Valtion omistusosuus 85 % h
(Governia 0y 15 %)

supistui ja oli noin 1,5 miljoonaa euroa edellisvuotta pa-
rempi. Vertailuvuoden lukuun siséltyy kertaluonteisia
henkildston sopeuttamiseen liittyvid erid.

Raskone myi vuonna 2015 kaikki tytaryhtio Pajakul-
ma Oy:n osakkeet valtion kokonaan omistamalle erityis-
tehtavayhtio Governia Oy:lle. Yhti6 teki Pajakulma Oy:n
myyntiin liittyvin noin miljoonan euron suuruisen alas-
kirjauksen. Vuonna 2014 Pajakulman osakkeisiin tehtiin
6,8 miljoonan euron arvonalennus. Kaupan jdlkeen Ras-
kone keskittyy oman ydinliiketoimintansa kehittdmiseen.

Yhtioén omavaraisuusaste heikkeni edelleen. Tase-
rakennetta parantaa yhtiélld oleva pddomalaina. Ras-

koneen maksuvalmius parani hieman.

Panostus osaamiseen ja uusiin
palvelukonsepteihin

Raskone kehitti mekaanikkojen osaamista ja loi uusia
palvelukonsepteja vastatakseen paremmin asiakkaiden
tarpeisiin. Vakaampi taloudellinen tilanne antaa yhtiolle
mahdollisuuden panostaa edelleen myds yritysvastuun
kehittimiseen. Raskone onnistui puolittamaan tapatur-
mataajuuden vuoden aikana.
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SUOMEN LAUTTALIIKENNE OY

OMISTUKSEN STRATEGINEN INTRESSI
Lossi- ja lauttapalvelujen varmistaminen
osana yleista tieverkkoa

HALLITUKSEN PUHEENJOHTAJA
Pertti Saarela

HALLITUKSEN jASENET
Juha Heikinheimo, Kati Niemelg,
Matti Pajula, Minna Pajumaa

TOIMITUSJOHTAJA
Mats Rosin

TOIMIALA
Lautta- ja vesiliikenteen palvelut

SUOMEN LAUTTALIIKENNE VASTAA VALTION
lossi- ja lauttapalveluista osana yleistd tieverkkoa. Suo-
men Lauttaliikenne vastaa lautta- ja lossiliikenteesté
kaikkialla Suomessa yhteensé 44 reitilla. Jarvi-Suomen
lauttalijkenteen osalta Suomen Lauttaliikenne on hoi-
tanut yhtd lukuun ottamatta kaikki lossiliikennepaikat.
Alukset kuljettavat vuosittain noin kymmenen miljoo-
naa matkustajaa ja viisi miljoonaa ajoneuvoa.

Toiminnan ja prosessien tehostaminen
jatkui

Vuonna 2015 liikevaihto kasvoi 1,2 % edellisestd vuodes-
ta. Liikevoitto laski 20,3 %. Tehostamisesta saatuja kustan-
nushyo6tyjé on siirretty suoraan asiakashintoihin ja inves-
tointeihin. Yhtion rahoituksellinen asema siilyi vahvana.
Liikevaihdon arvioidaan vuonna 2016 pysyvin edelli-
sen vuoden tasolla. Liikevoiton arvioidaan jadvan jonkin
verran vuoden 2015 tasosta johtuen kiristyneesté kilpai-
lusta, poistopohjan kasvamisesta ja kehitysprojekteista.

Vuonna 2015 nettoinvestoinnit olivat yhteensd
0,5 M€. Yhtion merkittavimpia riskeja on kaluston
ikddntyminen. Téhén yhtio on vastannut laajalla inves-

‘ FinFerries

TUNNUSLUKUJA 2015 2014
Liikevaihto M€ 49,6 49,0
Liikevoitto M€ 9,3 11,7
Liikevoittoprosentti % 18,8 23,9
Taseen loppusumma M€ 57,2 53,9
Omavaraisuusaste % 74,4 72,8
Nettovelkaantumisaste % -47,9 33,2
Oman padoman tuotto % 18,5 26,5
Sijoitetun padoman tuotto % 23,2 33,9
Henkilosto yhteensa 312 318
Henkilosté Suomessa 312 318
Osinkosumma M€ 6,0 5,0
Valtion saama osinko M€ 6,0 5,0
Investoinnit M€ 0,5 9,1

Valtion omistusosuus 100 % n

tointiohjelmalla. Kesélld 2017 Parainen-Nauvo-reitille
tuleva uusi ympdristoystavillinen hybridilautta tilattiin
loppuvuodesta 2015.

Suomen Lauttaliikenteen haasteena on kiristyva
kilpailu. Yhtion suurin asiakas on Varsinais-Suomen
ELY-keskus ja muita asiakkaita ovat yksityistiekunnat
ja aluskalustoa vuokraavat toimijat. Tilauksista 95 %
tulee Liikennevirastolta ja ELY-keskuksilta. ELY:n ta-
voitteena on saada alalle uusia palveluntarjoajia ja kil-
pailua. Loppuvuodesta 2015 Varsinais-Suomen ELY-
keskus kilpailutti seitsemén yhtion nykyisistd reiteistd,
joista kuuden osalta kilpailutus keskeytettiin helmi-
kuussa 2016.

Laatu ja vastuullisuus kilpalutekijoiksi

Yhtion arvot ovat turvallisuus, palveluhenkisyys ja
kannattavuus. Kehitystoimintaa jatkettiin koskien
ECO-driving-koulutusta ja vaihtoehtoisen energian
hyodyntamistd. Sekd henkilosto- ettd asiakastyytyvdi-
syystutkimusten tulokset paranivat. Asiakaspalvelun
parantamiseksi digitaalisia viestintdkanavia kehitetadn
verkkosivujen rinnalle.
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RAHAPAJA

SUOMEN RAHAPAJA 0OY

HALLITUKSEN PUHEENJOHTAJA
Hanna Sievinen

HALLITUKSEN JASENET
Pekka Hurtola, Pekka Leskinen,
Riitta Mynttinen, Ari Viinikkala ja
Anna Maija Wessman

TOIMITUSJOHTAJA
Paul Gustafsson

TOIMIALA
Metalliteollisuus

SUOMEN RAHAPAJA -KONSERNI ON POHJOIS-
maiden ja Baltian johtava rahapaja. Se suunnittelee,
markkinoi ja ly6 rahaa ja valmistaa aihioita. Kaytto-
rahat ovat merkittavé vientituote Suomen Rahapajal-
le. Yhtion osaaminen kayttorahatuotannossa on halut-
tua monissa Aasian, Afrikan ja Eteld-Amerikan maissa.
Keriilytuotteita ovat juhla- ja erikoisrahat, rahasarjat ja
-kokoelmat sekd numismaattiset rahamitalit. Kayttora-
han ja kerdilytuotteiden lisaksi yhti6 valmistaa aihioita.

Suomen Rahapaja on myds maailman teknises-
ti edistyksellisimpid rahapajoja. Rahapaja on yksi alan
harvoista toimijoista, joka voi tarjota asiakkailleen tay-
den palvelun aihioiden tuotannosta tyokaluvalmistuk-
seen ja kolikoiden lydomiseen. Yhtion liikevaihdosta
94 (94) prosenttia tuli viennisté. Kéyttorahan markkinat
ovat globaalit. Rahapaja on lisinnyt tunnettuuttaan uu-
silla markkina-alueilla.

Metallirahan kysyntd kiteisend maksuvilinee-
né on jatkunut tyydyttavilld tasolla huolimatta uusien
maksuvilineiden kehittymisestd. Vaikka kuluttajatut-

TUNNUSLUKUJA 2015 2014
Liikevaihto M€ 88,2 76,2
Liikevoitto M€ 2,2 2,6
Liikevoittoprosentti % -2,5 3,4
Taseen loppusumma M€ 67,5 74,4
Omavaraisuusaste % 46,4 47,6
Nettovelkaantumisaste % 78,2 69,5
Oman padoman tuotto % -12,8 -9,6
Sijoitetun padoman tuotto % 3,6 3,9
Henkilosto yhteensd (keskimaarin) 191 212
Henkilosto Suomessa 63 61
0Osinkosumma M€ 0 0
Valtion saama osinko M€ 0 0
Investoinnit M€ 1,6 0,5

Valtion omistusosuus 100 % n

kimukset indikoivat kiteisella maksamisen vahenevin,
se ei ole heijastunut metallirahan valmistusméériin ja
kysyntdan.

Vuonna 2015 Suomen Rahapajan liikevaihto kasvoi
noin 16 prosenttia. Liikevaihdon nousu tuli padasiassa
kayttorahaliiketoiminnan kasvusta. Liikevoitto jdi nega-
tiiviseksi, mutta tappio pieneni hieman edellisvuodesta.
Kayttokate oli positiivinen. Tarkeimpien metallirahojen
raaka-aineiden, nikkelin, kuparin ja terdksen, hinnat
laskivat tuntuvasti vuoden 2015 aikana ja lasku on jat-
kunut myds vuoden 2016 alussa. Tama vaikuttaa oleel-
lisesti alan lijkevaihtoon ja kannattavuuteen. Suomen
Rahapaja selkeytti konsernirakennetta vuoden 2015 ai-
kana ja mm. Saksassa toimineet kaksi yhtioitd fuusioi-
tiin ja toiminnot yhdistettiin. Omistus Norjassa toimi-
neesta joint venture -yhtiostd myytiin.

Suomen Rahapaja rakentaa tulevaisuuttaan pyrki-
malld kaikessa toiminnassaan asiakastyytyviisyyteen,
vastuullisuuteen ja kannattavuuteen. Asiakkaat odotta-
vat Rahapajalta ehdotonta turvallisuutta.
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SUOMEN SIEMENPERUNAKESKUS OY

OMISTUKSEN STRATEGINEN INTRESSI
Kasvinterveyden edistéminen ja huolto-
varmuuden ylldpito tuottamalla tervetta
ja Suomen olosuhteisiin soveltuvaa
siemenperuna-aineistoa

HALLITUKSEN PUHEENJOHTAJA
0Ossi Paakki

HALLITUKSEN JASENET
Kauko Matinlauri, Antti Lavonen,
Jouko Lahteenoja Alf-Hakan Romar,
Jyrki Siira

TOIMITUSJOHTAJA
Paula llola

TOIMIALA
Perunalajikkeiden yllapito, tuotanto ja
markkinointi

SUOMEN SIEMENPERUNAKESKUS OY (SPK) ON
kotimaista siemenperunaa tuottava yritys, jonka toimi-
alana on perunalajikkeiden siemenaineiston puhdistus
ja ylldpito sekd perus- ja sertifioidun siemenen tuotan-
to, pakkaus ja markkinointi. Perunalajikkeita oli tili-
kaudella tuotannossa kotimaan markkinoille yhteensi
22 kappaletta, joka kaikki olivat omassa ylldpidossa ja
kasvihuonetuotannossa — ruokaperunoista tiarkkelys-
perunoihin ja varhaisperunoista talviperunoihin. Li-
sdksi vientimarkkinoille kasvihuonetuotannossa oli yli
20 lajiketta.

Tutkimus ja -kehitystoiminta
laadun takeena

Yhtion liikevaihto vuonna 2015 kasvoi 1,2 prosent-
tia edellisvuoteen verrattuna ja oli 3,2 miljoonaa eu-

roa. Liiketulos painui litketoiminnan muiden tuotto-

TUNNUSLUKUJA 2015 2014
Liikevaihto M€ 3,2 3,2
Liikevoitto M€ -0,368 -0,036
Liikevoittoprosentti % -11,4 -1,1
Taseen loppusumma M€ 4,3 3,6
Omavaraisuusaste % 47,9 41,0
Nettovelkaantumisaste % 50,8 50,3
Oman padoman tuotto % -19,7 0
Sijoitetun padoman tuotto % -13,5 -1,4
Henkilosto yhteensa 14 13
Henkildstdé Suomessa 14 13
0Osinkosumma M€ 0 0
Valtion saama osinko M€ 0 0
Investoinnit M€ 0,089 0,13

Valtion omistusosuus 22 % .

jen vdhentymisen, kasvukauden 2015 varaston arvon
pienenemisen ja kevédin 2015 heikkojen markkinoiden
johdosta selvésti tappiolliseksi. Yhtion omavaraisuus-
aste kasvoi kuitenkin suoritetun peltomaan arvonkoro-
tuksen johdosta ja on hyvii tasoa. Yhtio ei jaa osinkoa
tilikaudelta 2015.

Yhti osallistui edelleen perunan viljelyd ja kasvi-
tauteja koskeviin alueellisiin ja valtakunnallisiin tutki-
muksiin seké kansainvéliseen Tunisian hankkeeseen.

Yhti6 on jatkanut myos siemenperunan tuotantoon
liittyvén aeroponisen menetelmén kehittamistd ja kau-
pallistamista.

Yritysvastuuna kasviterveys ja
huoltovarmuus

SPK edesauttaa yritysvastuun toteutumista kasvitautien
ehkaisemisen ja huoltovarmuuden edistimisen kautta.
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SUOMEN VILJAVA OY

OMISTUKSEN STRATEGINEN INTRESSI
Kilpailuneutraalilla tavalla varmistaa viljan
varastointi- ja kasittelymarkkinoiden toimivuus
seka ruokaketjun huoltovarmuuteen ja EU:n
interventiotoimintaan liittyvien tehtavien
hairiottomyys

HALLITUKSEN PUHEENJOHTAJA
Petri Alava

HALLITUKSEN jASENET
Michael Hornborg, Pekka Kettunen,
Helena Tammi, Tanja Viljanen

TOIMITUSJOHTAJA
Pasi Lahdetie

TOIMIALA
Viljan varastointi- ja kasittelypalvelut

SUOMEN VILJAVAN PAATOIMIALA ON VILJAN JA
viljan tyyppisten raaka-aineiden kasittely ja varastoin-
ti. Yhti6lld on 22 varastoa eri puolilla Suomea. Ne kat-
tavat hyvin Suomen tirkeimmat viljantuotantoalueet.
Viljavan varastojen kautta kulkee ldhes puolet Suomen
kauppaan tulevasta viljasta. Viljavalla onkin térked roo-
li viljan varmuusvarastoinnin lisaksi elintarvikeketjussa
viljan vientiin ja tuontiin liittyvien lastinkasittely- ja va-
rastointipalvelujen tuottajana. Yhti¢ varmistaa osaltaan,
ettd viljan tuotantoketju ja logistiikka toimivat alkutuo-
tannosta jalostuksen ja jakelun kautta kulutukseen.

Suomen Viljavan vuoden 2015 aikana kisittelemat
vastaanotot ja ldhetykset olivat yhteensd 2,3 (2,2) mil-
joonaa tonnia, miké on yhti6n historian toiseksi suurin
kasittelymaard. Viljan maédra yhtién varastoissa ei kui-
tenkaan yltdnyt edellisvuoden tasolle, vaan keskimdérin
varastossa oli vuoden aikana 782 000 (807 000) tonnia
viljaa.

Viljava siirtyi satamavarastoissaan kolmeen vuo-
roon suuria laivoja lastattaessa. Varasto- ja kisittelyka-
pasiteetin kayttoaste oli kevatkuukausina hyvi ja yhtion

TUNNUSLUKUJA 2015 2014
Liikevaihto M€ 19,7 19,0
Liikevoitto M€ 3,6 3,7
Liikevoittoprosentti % 18,2 19,0
Taseen loppusumma M€ 22,1 23,8
Omavaraisuusaste % 89,6 85,1
Nettovelkaantumisaste % 2,5 -6,1
Oman padoman tuotto % 12,8 13,8
Sijoitetun padoman tuotto % 16,5 16,6
Henkilosto yhteensa 94 91
Henkilosto Suomessa 94 91
Osinkosumma M€ 3,3 3,0
Valtion saama osinko M€ 3,3 3,0
Investoinnit M€ 2,9 2,0

Valtion omistusosuus 100 % n

viljankuivauskapasiteetti oli tdydessd kaytossa loppu-
syksyyn saakka sadonkorjuun jatkuessa edellisvuosia
myo6hempaan. Viljaa tuli markkinoille tasaisesti vuoden
aikana.

Viljavan liikevaihto kasvoi hieman ja tulos pysyi
edellisvuoden tasolla. Yhtié teki 0,5 miljoonan euron
arvonalennukset heikosti kannattaviin varastoihin liit-
tyen. Yhtion tarkoitus on luopua néistd varastoista.

Viljava tahtaa kasvuun

Yhti6 tdhtdd uuden strategiansa mukaisesti kasvuun.
Kasvua haetaan agribulk-tuotteiden varastoinnista vil-
jan ohella. Yhti6 on kehittdnyt Naantalin varaston viljan
vastaanottoa ja jatkaa lahivuosina investointeja satama-
varastoihin. Turengin varastossa aloitettiin pelletin va-
rastointi ja Loimaalla maitojauheen varastointi. Viljava
investoi my0s polynpoistoon ja pyrkii tulevaisuudessa
hyédyntamaén kaiken toiminnassa syntyvén viljapolyn
omissa lammityskattiloissa tai myymalla polybrikettejd
muualla poltettaviksi.



56

Salkkuyhtiot

TAPIO OY

OMISTUKSEN STRATEGINEN INTRESSI
Pitkdn ajan huoltovarmuus huomioiden
varmistaa metsatalouden kayttoon
suomalaisiin olosuhteisiin sopivaa ja
hyvalaatuista metsapuiden siemenaineistoa

HALLITUKSEN PUHEENJOHTAJA
Anne llola

HALLITUKSEN jASENET
Tuula-Riitta Markkanen, Matti Makela,
Marja Pokela

TOIMITUSJOHTAJA
va. Olli Aijala, Panu Kallio 1.5.2016 l&htien

TOIMIALA
Metsa- ja biotalouden palvelut

TAPIO OY ALOITTI TOIMINTANSA YHTIOMUODOSSA
vuoden 2015 alussa, kun Metsitalouden kehittdmis-
keskus yhtioitettiin. Tapio-konserniin kuuluu valtiolle
asiantuntijapalveluita tuottavan emoyhtion lisdksi Met-
sakustannus Oy seké Tapio Silva Oy, jonka liiketoimin-
takokonaisuuteen kuuluu asiantuntijapalveluiden li-
siksi siementuotantoliiketoiminta. Tapio Oy:n suurin

asiakas on maa- ja metsédtalousministerio.

Ensimmadisena toimintavuotena
korostui strategian kirkastaminen

Paivitetyn strategian mukaisesti Tapio-konserni toimii
neljalld liiketoiminta-alueella, jotka ovat metsébiota-
louden konsultointi, tuotteistetut asiantuntijapalvelut,
media sekd metsdpuiden siementuotanto. Yhtio keskit-
tyi kertomusvuonna palveluiden tuotteistamiseen ja di-
gitalisointiin. Tapio investoi lisaksi siementuotantoon
hankkimalla lisdd siemenviljelyksid. Tiukka kilpailuti-
lanne teki myyntitavoitteet haastavaksi saavuttaa. Kon-

sernin ensimmaisen toimintavuoden tulos oli niukasti

TAPIO &

TUNNUSLUKUJA 2015
Liikevaihto M€ 9,1
Liikevoitto M€ 0,1
Liikevoittoprosentti % 0,6
Taseen loppusumma M€ 15,4
Omavaraisuusaste % 63
Nettovelkaantumisaste % -54,7
Oman padgoman tuotto % 0,1
Sijoitetun padoman tuotto % 1,6
Henkil6std yhteensa 54
Henkilosto Suomessa 54
Osinkosumma M€ 0,01
Valtion saama osinko M€ 0,01
Investoinnit M€ 1,1

Valtion omistusosuus 100 % n

positiivinen. Tulosta heikensi osaltaan osakkuusyhtié
Pohjan Taimen tulos. Pddoman tuottoluvut olivat vaati-
mattomalla tasolla. Tapio on kuitenkin edennyt toimin-
tansa kehittdmisessd ja tulevaisuudessa painottuukin
sekd yhtion kyky kasvaa kannattavasti ettd liiketoimin-

taan sitoutuneen pddoman tehostaminen.

Markkinoilla positiivisia odotusarvoja

Metsiteollisuuden investointipaatokset ovat lisinneet
luottamusta metsabiotalouden markkinoiden kanta-
vuuteen. Tapion liiketoiminta perustuu biotalouden ja
metsien kestdvin ja vastuullisen kdyton tuomille liike-
toimintamahdollisuuksille sekd kestdvien ratkaisujen
loytamiselle asiakkaalle. Maailmantalouden ja julkisen
talouden haasteet ovat kuitenkin heijastuneet asiak-
kaiden pédatoksiin, miké luo haasteita Tapion myynnin
kasvattamiselle. Jatkossa Tapion kohdalla korostuukin
kannattavan kasvun hakemisen lisdksi konsernisyner-
gioiden hyodyntdminen ja kustannustehokkuuden ja
kilpailukyvyn parantaminen entisestdan.
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VAPO OY TUNNUSLUKUJA 2015 2014
Liikevaihto M€ 486,9 847,4
OMISTUKSEN STRATEGINEN INTRESSI . .
Varmistaa kotimaisten polttoaineiden Liikevoitto me 36,9 >0,1
saatavuus energiantuotantoon kaikissa Liikevoittoprosentti % 7,6 5,9
olosuhteissa Taseen loppusumma M€ 8382 7869
HALLITUKSEN PUHEENJOHTAJA Omavaraisuusaste % 37,9 39,4
Jan Lang Nettovelkaantumisaste % 1287 1103
HALLITUKSEN JASENET Oman padoman tuotto % 6,6 1,2
Perttu Rinta, Risto Kantola, Minna Pajumaa, o
Hannu Linna, Pirita Mikkanen Sijoitetun padoman tuotto % 6,2 3,9
TOIMITUSJOHTAJA Henkilosto yhteensa 961 1091
Tomi Yli-Kyyny Henkilostd Suomessa 707 759
TOIMIALA Osinkosumma M€ 12,0 0
Energiantuotanto, ymparistoliiketoiminta Valtion saama osinko M€ 6,01 0
Investoinnit M€ 88,4 65,0
Valtion omistusosuus 50,1 % ’
VAPON LIIKETOIMINTOJA OVAT TURVE- JA PUU- Vapo on vuoden 2016 alussa toteuttanut my6s Nur-
polttoaineiden tuotanto, pelletit, kaukoldmpé sekd ym- ~ meksen ja Lieksan sahojen myynnin, jonka johdos-
paristoliiketoiminta. ta yhtio on entistd selkeimmin energiayhtio. Pellettien
Vapo on pyrkinyt erityisesti turvetuotannon vesis-  kayttod Suomessa pyritddn laajentamaan voimalaitok-
tokuormituksen vihentdmiseen ja on investoinut yh-  siin ja kaukoldmmon tuotantoon. Kokonaan uutta liike-
teensd noin 30 miljoonaa euroa vesienkdsittelyyn ja  toimintaa haetaan vesiensuojelusta ja biomateriaaleista.
kestdvddn turvetuotantoon.
Yritysvastuu parantaa vesistojen tilaa
Yhtion liiketoimintarakenne uudistuu o
Vapon ympiristolupaukset vuodesta 2016 eteenpdin
Vapon tilikauden 1.5.2014-30.4.2015 liikevaihto oli  ovat:
486,9 miljoonaa euroa ja liikevoitto 36,9 miljoonaa eu-  « Uusilta turvetuotantoalueilta syntyy vihemmin hu-
roa. Yhtion liikevaihto supistui edelliseen tilikauteen mus- ja kiintoainepdést6jd kuin ennen turvetuotantoa
verrattuna johtuen lyhemmidsti tilikaudesta sekd Han- o Pdéstotarkkailussa on tuotantokaudella 100 prosenttia
kasalmen sahan myynnisté. Verrattain hyvi liiketulos oli tuotantoalueista
seurausta kesdn 2014 suhteellisen hyvistd turvesadosta. o Turvetuotantoalueet saatetaan 2 vuodessa tuotannon
Vapon omavaraisuusaste on pysynyt tyydyttavalla lopettamisesta uuteen kéyttoon
tasolla. Kustannustehokkuus ja toimintatapojen kehit-
tdminen ovat jatkuvasti yhtién agendalla.
[ s
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VR-YHTYMA 0Y

OMISTUKSEN STRATEGINEN INTRESSI
Riittavan rautatieliikenteen jatkuvuuden
varmistaminen

HALLINTONEUVOSTON PUHEENJOHTAJA
Ville Tavio

HALLITUKSEN PUHEENJOHTAJA
Hannu Syrjanen

HALLITUKSEN jASENET
Riku Aalto, Heikki Allonen, Jarmo Kilpelg,
Roberto Lencioni, Liisa Rohweder,
Tuija Soanjarvi, Maija Strandberg

TOIMITUSJOHTAJA
Mikael Aro

TOIMIALA
Rautatie- ja maantieliikenne seka
ratojen rakentaminen ja kunnossapito

VR:N LIIKETOIMINTA-ALUEET OVAT MATKUSTAJA-
liikenteestd huolehtiva VR, logistiikkaa harjoittava VR
Transpoint ja infraan erikoistunut VR Track. Matkusta-
jaliikenne koostuu VR:n harjoittamasta junaliikenteest
sekd Pohjolan Liikenteen linja-autoliikenteesta.

Liikevaihto laski ja kannattavuus heikentyi

Vuonna 2015 liikevaihto laski 9,9 % edellisen vuoden
tasosta. Liikevaihto laski kaikissa liiketoiminnoissa. Lii-
kevoitto laski 27,7 %. Voimakkain lasku tuli matkus-
tajaliikenteen kaukoliikenteestd, kun taas logistiikka
ja infra paransivat liikevoittoaan. Linja-autoliikenteen
avauduttua kilpailulle on kilpailu kiristynyt merkitta-
visti kotimaan kaukoliikenteessd. Vuoden 2016 liike-
vaihdon kasvattaminen nahdéén erittdin haastavana ja
liikevoiton parantaminen vaikeana.

VR kéynnisti ohjelman junan kilpailukyvyn paran-
tamiseksi kaukoliikenteessd. Kilpailukykyohjelmassa
tavoitellaan yli 50 M€:n vuosittaisia sddstoja.

VR4 on yksinoikeussopimus rautateiden matkus-
tajaliikenteessd vuoden 2024 loppuun saakka. Helmi-

V= GROUM

TUNNUSLUKUJA 2015 2014
Liikevaihto M€ 1231,4 1367,2
Liikevoitto M€ 65,4 90,4
Liikevoittoprosentti % 53 6,6
Taseen loppusumma M€ 1800,6 1876,8
Omavaraisuusaste % 83,5 82,5
Nettovelkaantumisaste % -20,5 21,6
Oman padoman tuotto % 3,3 4,5
Sijoitetun padoman tuotto % 4,6 6,3
Henkilosto yhteensa 8615 9689
Henkil6sté Suomessa 8101 9109
Osinkosumma M€ 100,0 100,0
Valtion saama osinko M€ 100,0 100,0
Bruttoinvestoinnit M€ 119,8 169,0

Valtion omistusosuus 100 % n

kuussa 2016 sopivat LVM ja VR ostopalvelu- ja velvoi-
teliikenteen sisallosta.

Investointien rahoituksen varmistaminen tulos-
kuntoa parantamalla ohjaa VR:n toimintaa lahivuosi-
na. Vuonna 2015 kokonaisinvestoinnit olivat 119,8 M€,
joista leasingsopimusten osuus oli 29,8 M€. Investoin-
nit junakalustoon olivat 70,6 M€. VR:n investointitaso
seuraavan kymmenen vuoden aikana on yhteensi noin
1,5 miljardia euroa. VR luopui Unkarin liiketoimin-
noistaan ja myi vaihdetuotanto- ja kiskohitsaamotoi-
minnot osakkuusyhtioihin.

Asiakaslahtoisyys ja turvallisuus

VR:ssd vastuullisuus on integroitu osaksi konsernistra-
tegiaa. VR asetti uudet viisi ympéristolupausta vuosil-
le 2013-2020. Ympadristolupausten tueksi luotiin ympa-
ristdohjelma, johon kirjattiin kaikille liiketoiminnoille
omat toimenpiteet lupausten lunastamiseksi. Henkilos-
ton osalta paateemat ovat esimiestyon kehittdminen seké
hyvinvoinnin ja tydkyvyn edistiminen. Koko henkil6sto
kuuluu palkitsemisen piiriin.
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FINRAIL OY

ERITYISTEHTAVA
Varmistaa rautatieliikenteen
liikenteenohjauspalvelut tasapuolisesti
kaikille rautatietoimijoille

HALLITUKSEN PUHEENJOHTAJA
Kimmo Maki

HALLITUKSEN JASENET
Pia Bjork, Yrjo Poutiainen,
Jarmo Vaisanen, Kaija Sellman

TOIMITUSJOHTAJA
Pertti Saarela

TOIMIALA
Liikenteenhallinnan palvelut

FINRAIL IRROTETTIIN VR-KONSERNISTA VUODEN
2014 lopulla ja Finrail aloitti liiketoimintansa itsendi-
send yhtiénd vuoden 2015 alussa. Jéarjestelylld pyrittiin
varmistamaan liikenteenohjauspalveluiden kilpailu-
neutraliteetti. Finrail tuottaa valtion rataverkolle liiken-
teenohjaus-, liikennesuunnittelu ja matkustajainfor-
maatiopalveluja. Pddasiakas on Liikennevirasto, jonka
kanssa tehtdva sopimus on avainasemassa yhtion liike-
toimintakokonaisuuden kannalta. Tytdryhtié Finlogic
tuottaa palveluita vapaasti kilpaillulle markkinoille.

Toiminnan tehostaminen ja
hallittu kasvu fokuksessa

Itsendisend yhtiona toimiminen on edellyttianyt kerto-
musvuonna panostuksia johtamisjarjestelmiin, tieto-
jarjestelmiin ja organisaation muokkaamiseen tavoit-
teita tukevaksi. Yhtion keskeiset strategiset tavoitteet
ovat operatiivisen toiminnan tehostaminen seka liike-
toiminnan hallittu kasvattaminen. Finrail osti siahko-
radan kayttokeskuspalveluita tarjoavat kayttokeskukset
VR-Trackilta, mikd on hyvé esimerkki yhtién tavoitte-
lemasta kasvusta liikenteen hallinnan eri osa-alueilla.

Salkkuyhtiot

TUNNUSLUKUJA 2015 2014
Liikevaihto M€ 36,9 36,0
Liikevoitto M€ 1,7 1,6
Liikevoittoprosentti % 4,5 4,6
Taseen loppusumma M€ 11 6,8
Omavaraisuusaste % 19 11
Nettovelkaantumisaste % -440 -805
Oman padoman tuotto % 94 184
Sijoitetun padoman tuotto % 117 226
Henkilosto yhteensa 447 432
Henkilosto Suomessa 447 432
Osinkosumma M€ 0,6 -
Valtion saama osinko M€ 0,6 -
Investoinnit M€ 1,3 =

Valtion omistusosuus 100 % n

Yhtion taloudellinen tulos pysyi vuonna 2015 vakaana.
Yhtio on pystynyt tehostamaan operatiivista liikenteen-
ohjaustyota.

Valtiokonsernin nakokulmasta optimaalista olisi
yhtion resurssien ja osaamisen maksimaalinen hyddyn-
tdminen eri liikenteenhallinnan osa-alueilla. Tulevai-
suudessa liikenteenohjauksen merkityksen odotetaan
korostuvan entisestddn rautatieliikenteen kilpailun li-
sadntyessd, mika edellyttdd yhtiolta vahvaa kyvykkyyt-
td yha haasteellisemmassa liiketoimintaympéristossd
toimimiseen.

Vastuu turvallisuudesta on
olennainen osa liiketoimintaa

Finrailin liiketoiminta on hyvin turvallisuuskriittista,
miké korostaa johtamis- ja riskienhallintajarjestelman
toimivuutta. Finrail uudistikin kertomusvuonna tur-
vallisuustoimintansa suuntaviivat. Myds tasmallisyys
ja asiakaslahtoisyys korostuvat liikenteenohjaustoimin-
nassa. Jatkossa yhtié pyrkii kehittdmdén yritysvastuun
johtamista ja sen kytkemistd entistd paremmin osaksi
strategiaa.
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GOVERNIA OY

ERITYISTEHTAVA
Toimiminen valtion sijoitustoimintaa
harjoittavana yhtiona, jota voidaan kayttaa
omistuksellisiin erityisjarjestelyihin

HALLITUKSEN PUHEENJOHTAJA
Jarmo Kilpeld

HALLITUKSEN jASENET
Rita Linna, Ilkka Salonen,
Taina Susiluoto, Petri Vihervuori

TOIMITUSJOHTAJA
Timo Kankuri

TOIMIALA
Sijoitustoiminta

GOVERNIA ON VALTION KOKONAAN OMISTAMA
erityistehtdvayhtio, jonka tasetta kdytetdan aktiivisesti
porssin ulkopuolisiin omistuksellisiin erityisjarjestelyi-
hin. Lisdksi yhtion tehtdvdnd on sen omistuksessa ole-
vien yhtididen kehittdminen. Governian merkittavim-
mat tytatyhtiot ovat Kruunuasunnot Oy, Cinia Group
Oy, Turun telakkakiinteistot Oy sekd Pajakulma Oy.

Aktiivinen vuosi erityistehtavan hoidossa

Vuonna 2015 erityistehtdvin hoitamisen kannalta tar-
keitd tapahtumia oli Pajakulman koko osakekannan
ostaminen Raskoneelta sekd merikaapelihankkeen to-
teuttamiseen liittyvét 8 miljoonan euron sijoituksen te-
keminen seké 10 miljoonan juniorilainan my6ntdminen
C-Lion 1 Oy:lle. Pajakulman omistuksen osalta on ko-
rostunut liiketoiminnan tervehdyttdmis- ja tehostamis-
toimenpiteet. Governia on antanut yhtiélle 0,55 miljoo-
nan euron padomalainan oman pddoman riittdvyyden
turvaamiseksi.

Cinia Group konsernin toiminnassa korostui

vuonna 2015 merikaapelihankkeen toteuttaminen.

{overnia Oy

TUNNUSLUKUJA 2015 2014
Liikevaihto M€ 71,3 99,6
Liikevoitto M€ 3,0 6,8
Liikevoittoprosentti % -4,2 6,8
Taseen loppusumma M€ 320,5 289
Omavaraisuusaste % 48,6 56,4
Nettovelkaantumisaste % 55,8 28,4
Oman padoman tuotto % -4,4 1,6
Sijoitetun padoman tuotto % -1,5 2,4
Henkilosto yhteensa 330 176
Henkilosto Suomessa 330 176
0Osinkosumma M€ = >
Valtion saama osinko M€ - -
Investoinnit M€ 56,5 18,4

Valtion omistusosuus 100 % n

Yhtié onnistui projektissa hyvin kaapelin asennuk-
sen valmistuttua aikataulussa tammikuussa 2016. Me-
rikaapeliyhteydelld varmistetaan pohjoisten alueiden
datayhteyksid ja tuetaan suomalaisen digitaalisen ta-
louden ja teollisen internetin kasvumahdollisuuksia.
Jatkossa haasteena on kapasiteetin myynnissé onnis-
tuminen. Cinia konserniin ohjelmistopalvelut liiketoi-
minta muodostui kertomusvuoden alussa Cinia Onen
ostettua Kilosoft Oy:n koko osakekannan.

Governia-konsernin liikevaihto vuonna 2015 oli
71,4 (99,6) miljoonaa euroa. Liikevaihdon laskuun vai-
kutti Easy Km:n onnistunut realisointi, joka nostaa
vertailuvuoden lukuja. Konsernin tulos oli 3 miljoonaa
euroa tappiollinen. Tulosta painoi 2,3 miljoonan euron
suuruinen arvonalentuminen.

Governian tytdryhtiot laativat omat yritysvastuu-
raporttinsa. Governia osallistuu hallitustyoskentelyn
kautta yritysvastuuasioiden johtamiseen ja seurantaan
konsernissa. Governian omistusten hallinnoinnissa ko-
rostuu vastaisuudessa myos yritysvastuuasioiden liitta-
minen aiempaa voimakkaammin osaksi tytaryhtiéiden

strategista ohjausta.
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1.7-31.12./11.7-31.12.| 1.7.2014-

SOLIDIUM oY TUNNUSLUKUJA 2015 2014 130.6.2015
Liikevaihto M€ 0,0 0,0 0,0
OMISTUKSEN ERITYISINTRESSI —
Vahvistaa ja vakauttaa kotimaista LG ks i LB e
omistusta kansallisesti tarkeissa Kauden voitto M€ -439,8 | -348,5 216,6
listatuissa yrityksissa ja kasvattaa Sijoitusten tuotto kayvin arvoin % 2,5 -4,8 4,3
pitkdjanteisesti omistusten . o
. Saadut osingot ja pddomanpalautukset M€ 7,9 0,0 275
taloudellista arvoa
Toiminnan hallinnointikulusuhde % 0,05 0,08 0,07
HALLITUKSEN PUHEENJOHTAJA b ) 5
Heikki Bergholm Substanssiarvo M€ 6389,6 6642,3 @ 6853,6
Oma padoma M€ 3384,4 39652 40903

HALLITUKSEN jASENET
Eero Heliovaara,
Anni Vepsaldinen

Rahoitusvelat

Omavaraisuusaste

M€  350,0 9500  350,0
% 90,6 80,0 81,1

TOIMITUSJOHTAJA Henkilosto yhteensa 12 12 12
Kari Jarvinen Henkilosto Suomessa 12 12 12
TOI!Y\IAI.A . Voitonjako® M€ 266 1087 1527

Sijoitustoiminta . L
Valtion saama voitonjako* M€ 266 1087 1527

SOLIDIUM ON SUOMEN VALTION KOKONAAN
omistama osakeyhtid, jonka tehtdvina on vahvistaa ja
vakauttaa kotimaista omistusta kansallisesti tarkeis-
sd yrityksissd sekd kasvattaa omistustensa taloudellis-
ta arvoa pitkajénteisesti. Solidium hallinnoi valtion ei-
strategisia porssiyhti6itd. Solidiumin osakesalkussa on
kaksitoista porssilistattua yhtiota, joissa kaikissa se on
vihemmistéomistajana.

Solidiumin keskeinen vaikuttamiskeino on aktiivi-
nen osallistuminen hallitusvalintoihin. Tavoitteena on
muodostaa omistaja-arvon kannalta mahdollisimman
hyvin toimiva ja yhti6n tarpeita vastaava hallitusko-
koonpano. Myds yritysvastuutyo kuuluu vastuulliselle
omistajalle. Solidium analysoi, keskustelee ja vaikuttaa.
Vastuullisuusnakokohdat ovat osa Solidiumin ty6t,
jossa tavoitteena on kasvattaa ja suojata omistaja-arvoa.
Omistajatavoitteidensa toteuttamiseksi Solidium pitaa
saannollisesti yhteyttd kunkin yhtion hallitukseen, toi-
mitusjohtajaan ja muuhun johtoon.

Solidiumin tilikausi on 1.7.-30.6. Kalenterivuoden
aikana Solidium osti osakkeita noin 145 miljoonalla eu-

Valtion omistusosuus 100 % n

rolla. Solidium osti Outotecin osakkeita kalenterivuo-
den aikana noin 34 miljoonalla eurolla. Ostojen seu-
rauksena Solidiumin omistusosuus nousi Outotecissid
11,0 prosentista 14,7 prosenttiin eli 3,7 prosenttiyksi-
kolld. Solidium osti Metson osakkeita kalenterivuoden
aikana noin 111 miljoonalla eurolla. Témin seuraukse-
na Solidiumin omistusosuus nousi Metsossa 11,7 pro-
sentista 14,7 prosenttiin eli 3,0 prosenttiyksikolla.

Solidium myi osakkeita kalenterivuoden 2015 aika-
na noin 1 164 miljoonalla eurolla.

Solidium myi helmikuussa 2015 TeliaSoneran osak-
keita markkinoille. Myynnin seurauksena Solidiumin
omistusosuus TeliaSonerassa laski 4,6 prosenttiyksikolld
3,2 prosenttiin. Myyntituloja Solidium sai noin 1 069 mi-
ljoonaa euroa.

Kevailld 2015 Solidium myi Outokummun osak-
keita markkinoille. Myynnin seurauksena Solidiumin
omistusosuus laski 3,7 prosenttiyksikolld 26,2 prosent-
tiin. Myyntituloja Solidium sai noin 95 miljoonaa euroa.

Solidium julkisti huhtikuussa 2016, ettd se osal-
listuu SSAB:n viiden miljardin kruunun merkinta-

* Voitonjakoa 30.6.2014 paattyneeltd tilikaudelta maksettiin
26.8.14: 900 miljoonaa euroa,16.12.14: 187 miljoonaa euroa ja
4.3.15: 440 miljoonaa euroa eli yhteensa 1527 miljoonaa euroa.
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oikeusantiin. Se sitoutui kdyttimadn merkintdoikeuten-
sa taysmédraisesti ja merkitsemédan SSAB:n uusia osak-
keita yhteensd noin 900 miljoonalla kruunulla eli noin
98 miljoonalla eurolla. Ruotsalainen SSAB ja Rauta-
ruukki yhdistyivit heinakuussa 2014.

Solidium sai kalenterivuoden aikana osinkoja noin
283 miljoonaa euroa. Osakemyyntien seurauksena yh-
tion saama osinkosumma on alentunut, silld viiden
viimeisimman tilikausien osinkosummat ovat olleet:
2011: 422, 2012: 399, 2013: 398, 2014: 350 ja 2015: 275
miljoonaa euroa. Solidium sai elokuussa 2015 Metson
lisdosinkoa noin 8 miljoonaa euroa.

Puolivuotiskaudella Solidium maksoi voitonjakoa
valtiolle 266 miljoonaa euroa. Taman liséksi yhtié mak-
soi maaliskuussa 2015 voitonjakoa valtiolle 440 miljoo-

Viime tilikauden tillipdatoksessa kirjattiin 584 mil-
joonan euron arvonalentumispalautuminen Outokum-
mun, Outotecin, SSABn ja Talvivaaran Kaivososakeyh-
tion osakkeista. Puolivuotiskatsauksessa 31.12.2015
kirjattiin yhteismaaraltdan 446 miljoonan euron suu-
ruinen arvonalentuminen, josta 195 miljoonaa euroa
liittyy Outokummun osakkeisiin, 60 miljoonaa euroa
liittyy Outotecin osakkeisiin ja 191 miljoonaa euroa
SSAB:n osakkeisiin.

Puolivuotiskaudella Soliumim rahoitusvelat aleni-
vat 600 miljoonaa euroa vaihdettavan jvk-lainan takai-
sinmaksusta johtuen.

Valtiontalouden tarkastusvirasto suoritti yhtiossa
tuloksellisuustarkastuksen ja antoi toukokuussa 2015
tarkastuskertomuksen, joka sisilsi suosituksia sekd val-

naa euroa. tio-omistajalle ettd Solidiumille. Liséksi omistajaoh-
SOLIDIUMIN SIJOITUSSALKUN JAKAUMA 31.12.2015
KAIKKI SIJOITUKSET yhteensa euroa paino % OSAKESIJOITUKSET yhteensa euroa paino %
Elisa 584 506 790 8 % Elisa 584 506 790 9 %
Kemira 281749 427 4 % Kemira 281749 427 4 %
Metso 457 691 676 6 % Metso 457 691 676 7 %
Outokumpu 297 977 229 4 % Outokumpu 297 977 229 4 %
Outotec 91526 382 1% Outotec 91 526 382 1%
Sampo 3132 895 920 43 % Sampo 3132 895920 46 %
SSAB 204 928 140 3% SSAB 204 928 140 3 %
SSAB A 65 167 909 SSAB A 65 167 909
SSAB B 139 760 231 SSAB B 139 760 231
Stora Enso 815 052 444 11 % Stora Enso 815 052 444 12 %
Stora Enso A 467 005 871 Stora Enso A 467 005 871
Stora Enso R 348 046 573 Stora Enso R 348 046 573
Talvivaara 9 645 369 0 % Talvivaara 9 645 369 0 %
TeliaSonera 628 300 528 9 % TeliaSonera 628300 528 9 %
Tieto 183 309 133 3 % Tieto 183 309 133 3 %
Valmet 148 588 054 2 % Valmet 148 588 054 2 %

Osakesijoitukset yhteensa 6836 171092 94 %

Rahamarkkinasijoitukset 456 646 466 6 %

Kaikki sijoitukset yhteensa 7292 817 558 100 %

Osakesijoitukset yhteensa 6836171092 100 %



jausministerin asettama virkamiestyéryhma laati ke-
vaalla 2015 raportin valtion omistajaohjausintressin
ndkokulmasta Solidiumin nykymuotoisen toimintata-
pojen vahvuuksista ja heikkouksista sekd esitti toimen-
pide-ehdotuksia.

Osakesijoitusten osuus Solidiumin sijoitussal-
kusta oli noin 94 prosenttia katsauskauden paittyessa
31.12.2015. Osakesijoituksissa suurin paino on Sam-
molla, jonka osuus koko salkusta oli 46 prosenttia.

Solidiumin rahamarkkinasijoitukset olivat 457 mil-
joonaa euroa 31.12.2015 (30.6.2015: 1 398 miljoonaa
euroa). Rahamarkkinasijoitusten médaraan vaikuttivat
puolivuotiskaudella mm. voitonjako, jvk-lainan takai-
sinmaksu sekd tehdyt osakesijoitukset.

Solidiumin salkun kokonaistuotto jéi painorajoite-
tun OMX Helsinki Cap GI-tuottoindeksin kokonaistuo-

Salkkuyhtiot

tosta seki katsauskaudella ettéd viimeisen 12 kuukauden
aikana.

Konepaja- ja metalliyhtididen tuotot jdivdt negatii-
visiksi ja salkun tuotto jai alle vertailuindeksin tuoton.

TeliaSoneran tuotto jéi negatiiviseksi ja alle vertai-
luindeksin tuoton, mika laski osaltaan koko Solidiumin
salkun tuottoa. Saman toimialan Elisan tuotto oli taas
salkun korkein. Elisa paino oli yhtd suuri TeliaSoneran
kanssa.

Solidiumin osakesalkun osinkotuotto yhtididen
vuoden 2015 lopun kursseilla ja tilipa4tostiedoissa esi-
tetyilld osinkoehdotuksilla laskettuna on 5,5 prosenttia
ja osinkosuhde 81 prosenttia. Vastaavalla tavalla lasket-
tu Helsingin porssin osinkotuotto on 4,9 prosenttia ja
osinkosuhde 85 prosenttia.

TUOTOT
SIJOITUSTEN TUOTTO 1.7.2015- 1.1.2015- OSAKKEIDEN TUOTOT, 1.1.-31.12.2015 %
31.12.2015 31.12.2015
Osakesalkun kokonaistuotto -3,6 % 6,3 % Elisa 63 %
Rahamarkkinasijoitukset 0,1 % 0,2 % Sampo 26 %
Sijoitusten tuotto 2,5 % 6,9 % Tieto 22 %
OMX Helsinki Cap Gl 3,6 % 15,9 % Stora Enso 16 %
Kemira 15 %
TeliaSonera -10 %
Valmet 11 %
Metso -12 %
Outotec 21 %
Outokumpu -43 %
SSAB -51 %
Talvivaara
]
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SUOMEN ERILLISVERKOT OY

ERITYISTEHTAVA
Julkisen hallinnon viranomaisten kayt6ssa olevien ja
yhteiskunnan turvallisuuden varmistamiseen liittyvien
tietolilkenneverkkojen seka muiden turvaverkkojen
rakentaminen ja operointi sekd niihin liittyvien palve-
luiden toimittaminen ja konsultointi.

HALLITUKSEN PUHEENJOHTAJA
Jarmo Vdisanen

HALLITUKSEN jASENET
Teemu Anttila, Lea Jokinen, Harri Martikainen,
Sohvi Rajamaki, Esa Rautalinko, Elina Selinheimo

TOIMITUSJOHTAJA
Timo Lehtimaki

TOIMIALA
Tietoliikenneverkkojen operointi

SUOMEN ERILLISVERKOT -KONSERNI ON
valtion erityistehtdviyhtio, jonka tehtdvdna on turvata
yhteiskuntamme kriittistd johtamista ja tietoyhteiskun-
nan palveluja kaikissa olosuhteissa. Konserniin kuuluu
emovyhtion Suomen Erillisverkot Oy:n lisdksi tytaryhtiot
Suomen Virveverkko Oy, Virve tuotteet ja palvelut Oy,
Suomen Turvallisuusverkko Oy sekd Leijonaverkot Oy.

Turvallisuusverkkotoiminnan
haltuunotto keskiossa

Turvallisuusverkkotoiminnan liikkeenluovutus tapah-
tui 1.3.2015, miké laajensi konsernin liiketoimintako-
konaisuutta ja henkilst6d merkittavasti. Yhtio onnistui
liitketoiminnan haltuunotossa hyvin. Lisédksi yhtio laa-
jensi palvelutarjoomaansa mm. tuotteistamalla turval-
lisuuskriittisille toimijoille suunnatun langattoman laa-
jakaistaverkon. Suomen Erillisverkkoihin on keskitetty
valtion ja turvallisuusviranomaisten tietoliikenneverk-
koihin liittyvid kokonaisuuksia. Tulevaisuudessa koros-
tuukin konsernisynergioiden hyédyntdminen entistd
voimakkaammin erityisesti asiakasrajapinnassa seka di-
gitalisaation hyodyntaminen.

ERILLISVERKQOT

TUNNUSLUKUJA 2015 2014
Liikevaihto M€ 85,6 40,9
Liikevoitto M€ 8,5 0,2
Liikevoittoprosentti % 10 0,6
Taseen loppusumma M€ 243 1384
Omavaraisuusaste % 88,9 85,0
Nettovelkaantumisaste % -10,8 -12,9
Oman padoman tuotto % 4,5 0,4
Sijoitetun padoman tuotto % 5,2 -0,1
Henkilosto yhteensa 294 117
Henkilosto Suomessa 294 117
0Osinkosumma M€ = >
Valtion saama osinko M€ - -
Investoinnit M€ 9,9 71

Valtion omistusosuus 100 % n

Turvallisuusverkkotoiminta nosti yhtién liike-
vaihtoa ja tulosta vuonna 2015. Teletoimitilat-seg-
mentin operatiivinen kehitys jatkui hyvana ja se muo-
dostaa merkittdvimman osan konsernin tuloksesta.
Leijonaverkkojen tilojen vuokrausaste kasvoi edellis-
vuodesta. Erillisverkot on saanut 6,5 miljoonaa euroa
hintatukea Virve-viranomaisradioverkon toiminnan

turvaamiseksi.

Yhteiskunnan turvallisuuden
varmistamisessa Erillisverkoilla on
merkittava rooli

Tietoliikennepalveluiden turvallisuus ja toimintavar-
muus on Erillisverkkojen yritysvastuun olennaisimpia
asioita. Tietoyhteiskunnan turvallisuuteen, digitalisaa-
tioon ja yhteiskunnan toimintojen verkottumiseen liit-
tyvit haasteet tulevat korostamaan tdtd nakokulmaa.
Yritysvastuuriskien tunnistaminen ja hallinta korostu-
vat siten my0s vastaisuudessa. Yritysvastuun johtami-
nen perustuu Suomen Erillisverkkojen strategiaan ja
arvoihin ja sen tavoitteet integroituvat liiketoiminnan

tavoitteisiin.



TIETOLAHTEET

TAMAN VUOSIKERTOMUKSEN TIEDOT
perustuvat julkisesti saatavilla olevaan aineistoon.
Vuosikertomukseen on pyritty valitsemaan omis-
tajaohjausosaston nikemyksen mukaisesti oleelli-
set asiat valtion osakesalkusta ja yhtiéistd. Omis-
tajaohjausosasto analysoi yhtioitd itsendisesti ja

Liikevoitto-% =

Omavaraisuusaste, %

Sijoitetun pdaoman tuotto, % =

Oman paaoman tuotto, %

Nettovelkaantumisaste, %

Osinkotuotto, % =

yllépitad omaa nakemystd kunkin yhtion tilantees-
ta. Analyysityossd kdytetadn Valuatum Oy:n yri-
tysanalyysijirjestelmad. Esitetyt tunnusluvut ovat
omistajaohjausosaston laskemia alla esitettyjen las-
kentakaavojen mukaisesti. Tunnusluvut saattavat
poiketa yhtiéiden laskemista tunnusluvuista. Erot
johtuvat muun muassa siitd, mitd erid kulloinkin
siséllytetaan yhtion vertailukelpoiseen voittoon.

liikevoitto <100
liikevaihto
oma paaoma + vahemmistdosuus <100
taseen loppusumma - saadut ennakot
voitto ennen veroja + korko- ja muut rahoituskulut <100
sijoitettu padoma keskimaarin
neFtlotulos | <100
oma paaoma [tilikauden keskiarvo)
korolliset nettovelat <100
oma paaoma
osmko/osak§ 100
osakekurssi
osinko/osake 100

Osinkosuhde, % =

nettotulos/osake
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PORSSIYHTIOT Omistajaohjaus  Ryhma Valtion omistus o";ilsatr“a',f;e"
Elisa Oyj Solidium Oy 13 10,0 % 0,0 %
Finnair Oyj VNK 1b 55,8 % 50,1 %
Fortum Oyj VNK 1b 50,8 % 50,1 %
Kemira Oyj Solidium Oy 1a 16,7 % 0,0 %
Metso Oyj Solidium Oy 1a 14,5 % 0,0 %
Neste Oyj VNK 1b 50,1 % 50,1%
Outokumpu 0yj Solidium Oy 1a 26,2 % 0,0 %
Outotec Oyj Solidium Oy 1a 14,5 % 0,0 %
Sampo Oyj Solidium Oy 1a 11,9 % 0,0 %
SSAB Solidium Oy 1a 17,1% 0,0 %
Stora Enso Oyj Solidium Oy 1a 12,3 % 0,0 %
Talvivaaran Kaivososakeyhtio Oyj Solidium Oy 1a 15,2 % 0,0 %
Telia Sonera Oyj Solidium Oy 1a 3,2% 0,0 %
Tieto Oyj Solidium Oy 1a 10,0 % 0,0 %
Valmet Oyj Solidium Oy 1a 11,1 % 0,0 %
Yhteensa (Ikm) 15

'I:XITJE)E\%?:\SA:S/;TIT%TQITVAT YHTIOT Omistajaohjaus Ryhmé Valtion omistus OTI?;IJ?;E"
Altia Oyj VNK 1a 100,0 % 0,0 %
Arctia Oy VNK 1b 100,0 % 100,0 %
Art and Design City Helsinki Oy Ab™" VNK 1a 35,2 % 0,0 %
Boreal Kasvinjalostus Oy VNK 1b 60,8 % 50,1 %
Ekokem Oyj VNK 1b 34,1 % 0,0 %
Fingrid Oyj VM 1b 53,1 %* 0,0 %
Gasum Oy VNK 1b 100,0 %™ 0,0 %
Kemijoki Oy VNK 1a 50,1 % 50,1 %
Leijona Catering Oy VNK 1b 100,0 % 100,0 %
Meritaito Oy VNK 1b 100,0 % 100,0 %
Motiva Oy VNK 1b 100,0 % 100,0 %
Nordic Morning 0yj VNK 1a 100,0 % 0,0 %
Patria Oyj VNK 1b 90,4 % 50,1 %
Posti Group Oyj VNK 1b 100,0 % 100,0 %
Raskone Oy VNK 1a 85,0 % 0,0 %
Suomen Lauttaliikenne Oy VNK 1b 100,0 % 100,0 %
Suomen Rahapaja Oy VNK 1b 100,0 % 50,1 %
Suomen Siemenperunakeskus Oy VNK 1b 22,0 % 0,0 %
Suomen Viljava Oy VNK 1b 100,0 % 100,0 %
Tapio Oy VNK 1b 100,0 % 100,0 %
Vapo Oy VNK 1b 50,1 % 50,1 %
VR-Yhtymad 0y VNK 1b 100,0 % 100,0 %

Yhteensa (lkm) 22

Kaupallisesti toimivat yhteensa 37



E:)IITTTL\ISAT\?YTIG‘T”YII\(SET Omistajaohjaus Ryhméa Valtion omistus Olgllsatglj(;e"
A-Kruunu Oy YM 2 100,0 % 100,0 %
Alko Oy STM 2 100,0 % 100,0 %
OHY Arsenal 0y? VM 2 100,0 % 0,0 %
(SC-Tieteen tietotekniikan keskus Oy OKM 2 100,0 % 100,0 %
Finavia Oyj LVM 2 100,0 % 100,0 %
Finnpilot Pilotage Oy LVM 2 100,0 % 100,0 %
Finnvera Oyj TEM 2 100,0 % 100,0 %
Finpro Oy TEM 2 100,0 % 100,0 %
Finrail Oy VNK 2 100,0 % 100,0 %
Gasonia Oy VNK 2 99,0 % 0,0 %
Governia Oy VNK 2 100,0 % 100,0 %
Hansel Oy VM 2 100,0 % 100,0 %
HAUS Kehittamiskeskus Oy VM 2 100,0 % 100,0 %
Hevosopisto Oy OKM 2 25,0 % 0,0 %
Kuntarahoitus Oyj YM 2 16,0 % 0,0 %
Solidium Oy VNK 2 100,0 % 100,0 %
Suomen Erillisverkot Oy VNK 2 100,0 % 100,0 %
Suomen Ilmailuopisto Oy OKM 2 49,5 % 0,0 %
Suomen Teollisuussijoitus Oy TEM 2 100,0 % 100,0 %
Suomen yliopistokiinteistot Oy VM 2 33,3 %

Teknologian tutkimuskeskus VIT Oy TEM 2 100,0 % 100,0 %
Teollisen yhteistyén rahasto Oy (Finnfund) Um 2 90,4 % 50,1 %
Terrafame Oy TEM 2 100,0 % 0,0 %
Tietokarhu Oy VM 2 20,0 %? 50,1 %
Veikkaus Oy OKM 2 100,0 % 100,0 %
Yleisradio Oy LVM 2 100,0 % 100,0 %
Yhteensa (Ikm) 26

Kaikki yhteensa (Ikm) 63

* Valtion osuus aanista 70,9 %

“* Omistus osittain Gasonia Oy:n kautta, valtiolla yksi k-osake

" Selvitystilassa

2 Selvitystilassa, 21,05 % omistusta Valtion vakuusrahaston kautta

% Valtion osuus adnista 80 %

LVM = Liikenne- ja viestintdministerié TEM = Tyd- ja elinkeinoministerio VNK = Valtioneuvoston kanslian
OKM = Opetus- ja kulttuuriministerié UM = Ulkoasiainministerio omistajaohjausosasto
STM = Sosiaali- ja terveysministerio VM = Valtiovarainministerio YM = Ympdristoministerio

Yhtioryhma 1 a:  Valtiolla on omistajana ainoastaan tai ldhes yksinomaan vahva sijoittajaintressi. Omistajaohjausta jarjestettdessa on
otettava huomioon valtion omistusosuuteen liittyva maarays- tai vaikutusvalta seka siihen liittyvat omistajan riski ja
omistukseen perustuva osallistuminen yhtion paatoksentekoon.

Yhtioryhma 1 b:  Vahvan sijoittajaintressin lisaksi yhtioon liittyy strategisia intressejd, joiden vuoksi valtion on syyta pysya toistaisek-
si vahvana omistajana tai turvata muulla tavoin kyseiset strategiset intressit, jos omistusosuutta pienennetaan tai
omistuksesta luovutaan.

Yhtioryhma 2: Valtiolla on omistajana saantelyyn tai viranomaistehtaviin liittyva erityisintressi: yhtiolld on valtion maarittelema
elinkeino-, yhteiskunta- tai muu poliittinen tehtava taikka jokin muu erityisrooli.
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