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1 Ministerin alkusanat

Vuonna 2011 tulevaisuuden nakymat olivat sumuiset. Kdannetta parempaan odotettiin kotimaas-
sa ja kansainvalisessa taloudessa. Eurooppaa ravistellut velkakriisi loi yleista epavarmuutta elin-
keinoelaman tulevaisuudennakymiin, eika tilanteessa ole nahtavissa valitonta helpotusta.

Omistajapolitiikan osalta tarkein muutos liittyi maan hallituksen vaihtumiseen. Hallitusohjelma ja
sitd seurannut omistajapoliittinen periaatepadtds muotoiltiin jatkamaan suomalaisen omistaja-
politiikan pitkaa linjaa, ja lisdksi painottamaan voimakkaammin yritysvastuun merkitysta.

Valtion yhtidomistuksella oli viime vuonnakin iso yhteiskunnallinen ja taloudellinen merkitys. Val-
tion poérssiomistuksen markkina-arvo, mukaan luettuna Solidiumin salkussa olevat yhtidt, muo-
dosti noin 10 prosenttia koko Helsingin porssin markkina-arvosta. Vahvan ankkuriomistajuuden
voi arvioida edesauttaneen paakonttoreiden pysymista kotimaassa ja vahvistaneen kotimaisen
padomamarkkinan elinkelpoisuutta.

Vuoden osinkotulojenkaan merkitysta ei voinut vahatella. Valtioneuvoston kanslian omistajaohja-
uksessa olevien yhtididen valtiolle vuonna 2011 maksamat osingot olivat 1 187 miljoonaa euroa,
kun edellisvuonna vastaava luku oli 863 miljoonaa euroa. Tuloihin sisaltyi Solidiumilta saatuja
osinkoja 660 miljoonaa euroa.

Omistusjarjestelyissa ei vuonna 2011 tapahtunut suuria muutoksia. Periaatepaatoksen hyvak-
symisen yhteydessa marraskuussa Arctia Shipping Oy:n ja Meritaito Oy:n omistajaohjaus siir
rettiin liikenne- ja viestintdministeridostd omistajaohjausosastolle ja Fingrid Oyj:n omistajaohjaus
puolestaan valtiovarainministeritlle 1.3.2012. Suomen Erillisverkot Oy:n omistajaochjaus siirtyi
vuoden 2011 alussa sisdasiainministeriolta omistajaohjausosastolle. Valtioneuvoston paatok-
sen mukaisesti puolustusvoimien ravitsemispalvelut yhtiditettiin ja uusi Leijona Catering Oy
-niminen yhtio aloitti toimintansa 2.1.2012.

Tata kirjoittaessani yleinen taloustilanne nayttaa edelleen olevan muutoksessa. Edellisvuosien
taloushaasteet kansainvalisilla ja kotimaisilla markkinoilla ovat luoneet uudenlaisia odotuksia yh-
tidille ja omistajille. Pelkka talouden ndkdkulma on tédydentymaéssa aineettomilla arvoilla. Myos
siina valtio-omistaja toimii avoimesti ja pitkajanteisesti ja tukee yhtididen kehitysta omistajan
keinoin.

Valtio-omisteisilla yhtioilla on edelleen merkittava rooli tyollistajina, veronmaksajina ja toisaalta
osingonmaksajina valtion kassaan. Kriisin myota myds saantely-ymparistd esimerkiksi tilinpaa-
tdsdirektiivin osalta tulee tiukentumaan, mikéa on kokonaisuuden kannalta tervetullutta.



Talld hallituskaudella omistajapolitiikassa korostuvat avoimuus, vastuullisuus ja pitkdjanteisyys.
Valtio-omistuksen ymparilla kayty jatkuva keskustelu erilaisista salatuista jarjestelyista rauhoit-
tuu vain, kun yritykset tuovat itse asiansa esiin. Jos jotain voi tehda, sen voi myds kertoa — toki
likesalaisuuden rajoissa.

Heidi Hautala
Valtioneuvoston kansliassa omistajachjauksesta vastaava kehitysministeri



2 Johdanto

Tama vuosikertomus kasittelee omistajaohjausta niissa yhtidissa, joiden omistajaohjaus vuonna
2011 on ollut valtioneuvoston kanslian omistajaohjausosaston vastuulla. Marraskuussa 2011 teh-
dyn valtion omistajapolitiikkaa koskevan valtioneuvoston periaatepaatoksen mukaisesti omis-
tajaohjausosasto vastaa kaupallisesti toimivien yhtididen ohjauksesta, ellei erikseen ole toisin
paatetty. Osasto vastaa myds sille erikseen osoitettujen erityistehtavayhtioiden (Governia Oy,
Solidium Qy ja Suomen Erillisverkot Oy) omistajaohjauksesta.

Vuoden 2011 alussa omistajaohjausosaston ohjausvastuulla oli 29 yhtiéta, joista kolme oli pors-
silistattua yhtiota ja kolme erityistehtavayhtiota. Lisaksi valtiolla oli omistuksessaan 23 sellaista
erityistehtavayhtiota, joiden omistajaohjaus oli yhtididen toimialan mukaisesti muiden ministe-
rididen vastuulla.

Periaatepaatoksen mukaan edellisen hallituskauden aikana muodostuneet kaupallisesti toimivat
yhtidt siirrettiin omistajaohjausosaston ohjattavaksi. Uudet kaupallisesti toimivat yhtiot siirtyvat
omistajaohjausosastolle suoraan yhtidittamisen yhteydessa.

Edelld mainittujen ja muiden vastaavanlaisten muutosten johdosta vuoden 2011 lopussa omis-
tajaohjausosaston ohjausvastuulla oli siten 31 yhtidta, joista kolme oli porssilistattua yhtiota ja
kolme erityistehtavayhtiota. Muiden ministerididen omistajaohjausvastuulla olevien erityisteh-
tavayhtididen maara oli vuoden lopussa 20. Keskeisimmat muutokset kuvataan kohdassa 3.2.

Solidium Oy:té on kasitelty vuoden 2009 syksysta alkaen omistajachjausosaston raportoinnissa
niin sanottuna portfolioraportointina. Solidium julkistaa oman vuosikertomuksensa.



3 Valtion omistajaohjaus

3.1 Omistajaohjauksen tavoitteet ja toimintapuitteet

Valtio-omistaja tavoittelee omaisuutensa hoidossa mahdollisimman hyvaa taloudellista ja yhteis-
kunnallista kokonaistulosta. Valtion yhtidomistuksia on hoidettava tavalla, joka on kontrolloitavis-
sa ja joka nauttii julkista luottamusta. Taman lahtokohtana on, etta valtio on johdonmukaisesti ja
ennakoitavasti toimiva omistaja, jonka omistajuus edistaa yhtididen pitkajanteista kehittamista
ja omistaja-arvon kasvua.

Valtio-omistajan toiminnan on oltava mahdollisimman avointa ja vastuullista. Sen toimintaperi-
aatteisiin on voitava luottaa arvopaperimarkkinoilla, jotta valtion mukanaolo merkittavana omis-
tajana ei alenna sen salkkuun sisaltyvien porssiyhtididen arvostustasoa. Kaupallisesti toimivien
yhtididen liikkekumppaneiden ja kilpailijoiden puolestaan tulee voida luottaa siihen, ettd yhtiolla
ei ole minkaanlaista valtionomistukseen perustuvaa erityisasemaa. Valtio-omisteisten yhtididen
on toimittava markkinoilla kilpailuneutraalisti.

Omistajaohjausta on hoidettava tavalla, joka mahdollistaa yritysten ja merkittdvan omistajan
yhteydenpidon. Avoimuuden vastapainona on sisapiirisaantdjen poikkeukseton noudattaminen,
yritysten suunnitelmien ja niihin liittyvien likkesalaisuuksien ehdottoman huolellinen kasittely
seka omistajapolitiikan hoitamista koskevien valtion liikesalaisuuksien salassapito. Kaytannon
omistajaohjauksessa ero porssiyhtididen ja noteeraamattomien yhtididen valillda on olennainen,
silla pdrssiyhtididen johdon mahdollisuudet informoida yhtd omistajaa ovat tarkkaan rajatut.

Valtion toiminta omistajana perustuu vuoden 2008 alussa voimaan tulleeseen lakiin valtion yh-
tibomistuksesta ja omistajaohjauksesta (L 1368/2007, "omistajachjauslaki”). Omistajaochjauslaki
koskee valtion toimintaa omistajana kaikissa yhtidisséa, niin porssiyhtidissa kuin yksityisissakin
yhtidissa. Laki ei sisalla poikkeuksia osakeyhtidlaista tai muustakaan yhtidita koskevasta lain-
sdadannosta.

Valtion omistajapolitiikka seka siihen liittyvat normit ja paatdkset koskevat lahtokohtaisesti yhta
lailla seka porssiyhtiditéa ettd noteeraamattomia yhtiditd. Kaytanndén omistajaohjauksessa mer
kittdvat erot porssinoteerattujen ja noteeraamattomien yhtididen valilla johtuu porssiyhtidihin
kohdistuvasta arvopaperimarkkinalainsaadanndsta. Toinen merkittdva ero on kaupallisesti toimi-
vien yhtididen ja erityistehtavayhtididen valilla. Viimemainitut toteuttavat jotakin valtionhallinnon
erityistehtavaa, jolloin yhtio ei valttamatta pyri taloudellisen tuloksen maksimointiin, vaan kysei-
sen tehtavan mahdollisimman hyvaan ja tehokkaaseen hoitamiseen.

Kesakuussa 2011 julkistettu hallitusohjelma linjaa omistajapolitiikan keskeiset tavoitteet ja pe-
riaatteet koko hallituskaudelle. Omistajapolitiikan lahtdkohtana on yhteiskunnallisesti ja liike-



taloudellisesti kestava tulos. Aktiivisella omistajapolitiikalla tuetaan kasvua ja tydllisyytta edis-
tden yhteiskunnan kokonaisetua. Tavoitteena on vahvistaa ja vakauttaa kotimaista omistusta
kansallisesti tarkeissa yhtitissa.

Marraskuussa 2011 julkistettu valtion omistajapolitiikkaa koskeva periaatepaatods puolestaan lin-
jaa omistajaohjauksen paivittdisen toiminnan periaatteet ja toimintatavat. Omistajaohjauksen
ensisijainen tavoite on yhtididen kehittdminen ja omistaja-arvon kasvun tukeminen. Kaupallises-
ti toimivien yhtididen tavoitteena tulee olla liiketaloudellisesti kannattava toiminta. Erityistehta-
vayhtididen osalta otetaan huomioon erityistehtdvan luonne ja siitéd aiheutuvat kustannukset.
Paatos on tarkoitettu noudatettavaksi valtion omistajapoliittisessa paatoksenteossa ja omistaja-
ohjaustehtavien hoidossa.

Periaatepaatoksessa korostetaan selvasti aiempaa voimakkaammin yritysvastuun merkitysta.
Valtio-omistaja painottaa avoimuutta yritysten kaikissa toiminnoissa, henkiléstén aseman kunni-
oittamista sekd ympariston kannalta vastuullista toimintaa. Tasa-arvotavoitteiden toteutuminen
taytyy huomioida yhtididen hallituksia ja johtoa nimettéaessa niin, ettd molempien sukupuolten
edustajilla on yhtélaiset mahdollisuudet edeta urallaan. Johdon palkitsemisen lahtokohtina taytyy
olla yhtididen kilpailukyvyn turvaaminen, pitkajanteiseen tulokseen ja kokonaismenestykseen
perustuvat kriteerit seka kohtuullisuuden periaatteet. Valtion kokonaan omistamien yhtididen
ja valtio-enemmistoisten listaamattomien yhtididen edellytetdadn ja muiden valtio-omisteisten
yhtididen toivotaan laativan erillisen yritysvastuuraportin tai sisallyttdvan sen selkeasti erotetta-
vana osana vuosikertomukseensa.

Talouspoliittisen ministerivaliokunnan antamiin kannanottoihin kuuluvat muun muassa kannan-
otot palkitsemisesta valtio-omisteisissa yhtidissa. Kannanottoa noudatetaan maaraysvaltayhti-
Oissa ja pyritdan soveltamaan myos osakkuusyhtidissa. Yhtion hallitus vastaa ohjeen soveltami-
sesta ja valtio-omistajaan pain myds sen noudattamisesta. Viimeisin palkitsemiskannanotto on
syyskuulta 2009.

3.2 Keskeiset tapahtumat

Suomen Erillisverkot Oy:n omistajaohjaus siirrettiin 1.1.2011 lukien sisdasiainministeridsta valtio-
neuvoston kanslian omistajaohjausosastolle. Suomen Erillisverkot on valtion erityistehtévayhtio,
jonka tehtavana on viranomaisverkkotoiminta ja valtion televerkkoihin liittyvien omistusten hal-
linnointi. Yhti® voi toimia valtion strategisena tydkaluna toimialaan liittyvissa jarjestelyissa. Valtio-
neuvoston periaatepaatoksen 12.5.2011 mukaan turvallisuusverkon valtion omistamat valokaa-
pelit ja laitetilat seka vuokrasopimukset erikseen sovittavin osin siirretdan Suomen Erillisverkot
Oy:lle, joka vastaa taman infrastruktuurin yllapidosta. Konsernia kehitetaan turvallisuusverkon
operatiivisesta toiminnasta vastaavaksi valtio-omisteiseksi yritykseksi. Suomen Erillisverkot Oy
vastaa turvallisuusverkkokonseptin kehittamisesta vuodesta 2013 lahtien. Turvallisuusverkon
operatiivinen toiminta on eriytetty Suomen Erillisverkot konsernissa omaksi Suomen Turvalli-
suusverkko Oy -nimiseksi tytaryhtioksi toiminnan ja talouden lapinakyvyyden varmistamiseksi.



Fingrid Oyj:n omistusrakenne muuttui 19.4.2011 solmitulla osakekaupalla, jolla Fortum Oyj ja
Pohjolan Voima Oy myivat omistamansa A-sarjan osakkeet Suomen valtiolle ja Eldkevakuutus-
yhti6 limariselle. Kaupan voimaantulon jalkeen Valtion omistusosuus on 53,1 % ja daniosuus
70,9 %. Valtion omistajapolitiikkaa koskevassa valtioneuvoston periaatepaatoksessa paatettiin
marraskuussa 2011 siirtdd Fingrid Oyj:n omistajaohjaus valtiovarainministeriolle uuden sahkon
sisamarkkinadirektiivin edellyttdmalld tavalla. Siirto toteutettiin 1.3.2012.

Samoin omistajapolitikkaa koskevan periaatepaatoksen mukaisesti Arctia Shipping Oy:n ja
Meritaito Oy:n omistajaochjaus siirrettiin marraskuussa 2011 liikenne- ja viestintdministeriolta
valtioneuvoston kanslian omistajaohjausosastolle. Periaatepaatoksen mukaan oli tarkoitus siir
tda myos Certia Oy:n omistajaohjaus opetus- ja kulttuuriministerioltd omistajaohjausosastolle.
Valtioneuvoston 17.11.2011 tekemalld paatoksella Certia Oy:n 20 prosentin omistus myytiin kui-
tenkin yhtidlle itselleen.

Joulukuussa 2011 Boreal Kasvinjalostus Oy:n omistuspohjaa laajennettiin ranskalaiselle Vilmorin
& Cie:lle suunnatulla osakeannilla. Valtiolle jai 60,75 prosentin omistusosuus.

Omistajaohjausosasto osallistui puolustusministerion, puolustusvoimien, valtiovarainministeri-
On ja puolustusvoimien henkilostojarjestojen kanssa puolustusvoimien ravitsemispalvelujen yh-
tidittamista koskevaan valmisteluun vuoden 2011 aikana. Lailla puolustusvoimien ravitsemispal-
velujen yhtidittdmisesta perustettiin joulukuussa 2011 Leijona Catering Oy -niminen osakeyhtid,
joka aloitti toimintansa 2.1.2012. Yhtidon omistajaohjaus kuuluu kanslian omistajachjausosastolle.



4 Valtion osakesalkku

Tassa luvussa tarkastellaan valtion osakesalkun kehitysta vuonna 2011. Solidiumin osakesalkkua
kasitelladn Solidium Qy:n yhtidkatsauksessa kappaleessa 6.

4.1 Porssisalkun markkina-arvon kehitys

Vuosi 2011 oli Helsingin porssissa kuten muuallakin Euroopassa hyvin haasteellinen. Velkakriisin
karjistyminen ja epavarmat talousnakymat painoivat kursseja ja Helsingin porssin yleisindeksi
laski 30 prosenttia. Valtion suoran porssiomistuksen markkina-arvo laski 12,1 miljardista euros-
ta 8,6 miljardiin euroon eli 28,6 prosenttia. Salkun koostumuksessa ei tapahtunut muutoksia
vuonna 2011.

Kuva 1: Valtion suoran pérssiomistuksen ja Helsingin porssin yleisindeksin kehitys vuonna
2011
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Fortumin osakekurssi laski vuonna 2011 26,8 prosenttia, Neste Oilin 34,7 prosenttia ja Finnairin
markkina-arvo painui 54,4 prosenttia.
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Taulukko 1: Valtion suora porssiomistus 30.12.2010 ja 30.12.2011

31.12.2011 31.12.2010
Valtion Omistuksen Valtion Omistuksen Paino
omistus- markkina- Paino port- omistus- markkina- port-
osuus % arvo M€ foliossa, % osuus % arvo M€ foliossa, %
Finnair ... 558% .. 1645 ...2% . 558% .. 360.4 3%
Fortum ... 508% . 74359 .86 % 508% .. 101595 84 %
Neste Oil .. 01% ... 10026 12% . 801% 15351 13%
Yhteensa 8 603,0 12 055,0
Valtion valillisen omistuksen arvo
Solidiumin kautta 7 027,5 9 275,3
Yhteensa 15 630,5 21 330,3

Kuva 2 havainnollistaa, ettd valtion porssiomistuksen’ kumulatiivinen tuotto on vylittanyt
Helsingin porssin tuottoindeksin aikavalilla 2007-2011. Vuonna 2011 valtion suoran omistuk-
sen porssisalkun tuotto oli -25,8 prosenttia. Helsingin porssin tuottoindeksi laski 27 prosenttia
vuonna 2011.

Kuva 2: Valtion poérssisalkun kumulatiivinen tuotto 2007-2011
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4.2 Porssilistattujen yhtioiden kokonaisarvon kehitys ja arvon
kehitys suhteessa toimialaan

Kuvassa 3 on kuvattu porssilistattujen yhtididen kokonaisarvon kehitysta seka yhtididen mark-
kina-arvon kehitysta suhteessa toimialaan. Kokonaisarvon laskennassa on huomioitu markkina-
arvon kehitys, maksetut osingot seka padomapanostukset, jotka vahentavat kokonaisarvoa.

Yhtion kokonaisarvon kehityksen voi lukea y-akselilta. Tallin lahtopisteena on horisontaalinen
100-pisteen viiva. Jos yhtid on tuottanut positiivista kokonaisarvoa, niin se sijaitsee taman
100-pisteen viivan ylapuolella.

Yhtion pérssikurssin kehitys suhteessa toimialan kehitykseen? voidaan lukea x-akselilta. Talldin
lahtopisteena on 100-pisteen vertikaalinen viiva. Jos yhtion pérssikurssin kehitys on ollut toimi-
alan kehitysta vahvempaa, niin se sijaitsee taman 100-pisteen viivan oikealla puolella. Matriisin
parhaiten menestyneet yhtiot sijaitsevat matriisin yldoikealla ja vastaavasti heikoiten menesty-
neet matriisin alavasemmalla.

Kuva 3: Yhtioiden kokonaisarvon kehitys ja markkina-arvon kehitys suhteessa toimialaan
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Fortumin kokonaisarvon kehityksessa nakyy vuonna 2011 yleisen talouden epdvarmuuden aihe-
uttama kurssilasku. Yhtion kokonaisarvon kehitys on markkina-arvon laskusta huolimatta niukas-
ti positiivinen, johtuen yhtion maksamista osingoista. Fortumin markkina-arvon kehitys on ollut
toimialaa vahvempaa lahes koko tarkasteluperiodin ajan.

2 Kaytetyt vertailuindeksit lueteltu litteessa 2



Finnairin negatiiviseen kurssikehitykseen vaikuttivat muun muassa talouden epavarmuus ja
korkeana pysytelleet polttoaineiden hinnat, jotka heikensivat vuonna 2011 seka matkustuksen
etta rahdin kysyntaa. Kurssikehitys karsi erityisesti Japanin katastrofin vaikutuksista vuoden
2011 alkupuoliskolla. Yhtion markkina-arvo on laskenut tarkasteluperiodin alkuun verrattuna
73 prosenttia. Yhtion kokonaisarvon kehitysta painaa myds se, ettei Finnair ole jakanut osinkoja
vuoden 2008 jalkeen seka vuoden 2007 lopussa toteutettu osakeanti, jolla Finnair tuki kas-
vustrategiansa toteuttamista. Finnairin osakkeen kurssikehitys mukaili melko hyvin toimialan
kehitysta vuoteen 2010 saakka, mutta on sen jalkeen jaanyt selvasti toimialan indeksin alle.
Vertailuindeksiin sisaltyy myos halpalentoyhti6ita, joiden arvostus on viime vuosina ollut parem-
pi verkostoyhtidihin verrattuna.

Neste Oilin kokonaisarvoa painaa laskenut osakekurssi ja myos laskenut osinkotaso. Yhtion
markkina-arvo oli vuoden 2011 lopussa 66 prosenttia tarkasteluperiodin alun tasoa alempana.
Neste Qilin markkina-arvon kehitys on jaanyt toimialaindeksin kehityksesta vuoden 2008 ensim-
maisen kvartaalin jalkeen.

4.3 Salkun kokonaisarvon kehitys 2007-2011

Kuvassa 4 on esitetty valtion porssisalkun kokonaisarvon kehitys aikavalilla 2007-2011. Kuvan
osingot on esitetty kassaperusteisesti. Valtion tekemat sijoitukset vahentavat salkun kokonais-
arvoa.

Kuva 4: Porssiomistuksen kokonaisarvon kehitys 2007-2011, M€
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Nykyisten Solidium-yhtididen markkina-arvo, kumulatiiviset osingot, myynnit ja sijoitukset
B Markkina-arvo, nykyinen suora pérssiomistus



Valtion suoraan omistamien porssiyhtididen markkina-arvo oli vuoden 2011 lopussa 4,7 miljardia
vuoden 2006 lopun tason alapuolella. Vuonna 2008 kurssit lahtivat jyrkkaan laskuun finanssikrii-
sin my6ta ja valtion salkun markkina-arvo painui 51 prosenttia. Tarkasteluperiodin alkuun nahden
kokonaisarvoa painaa yhtididen tdman hetken matalat markkina-arvot. Nykyisessa suorassa
porssiomistuksessa ei ole tapahtunut osakemyynteja tarkasteluperiodilla. Suoraan omistamiin-
sa porssiyhtidihin valtio on sijoittanut lisda 139 miljoonaa osallistumalla Finnairin osakeantiin
vuonna 2007 Valtion suoraan omistetut porssiyhtiot ovat maksaneet tarkasteluperiodilla valtiolle
osinkoja lahes 3 miljardia euroa.

Valtion salkussa olevien listaamattomien yhtididen® kokonaisarvo on kehittynyt alla olevan kuvan
mukaisesti. Vuonna 2010 valtio myi omistuksensa Silta Oy:std 1,4 miljoonalla eurolla. Listaa-
mattomat yhtiot ovat maksaneet valtiolle osinkoja vuosina 2007-2011 yhteensa 313 miljoonaa
euroa. Valtio* osti 19.4.2011 toteutetulla osakekaupalla 1 357 kappaletta Fingridin Oyj:n osaket-
ta. Sijoitus oli yhteensa 529 miljoonaa euroa.

Kuva 5: Listaamattomien yhtididen kokonaisarvon kehitys 2007-2011, M€
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4.4 Valtion saamat osingot

Kuluneen viiden vuoden aikana kaupallisesti toimivien yhtididen valtiolle maksamien rahaosin-
kojen maara on kehittynyt seuraavan kuvan mukaisesti. Vuonna 2011 valtion saama osinkosum-
ma nousi 1 187 (863) miljoonaan euroon johtuen ldhinna Solidiumin valtiolle maksamasta 660
(356) miljoonan euron osingosta. Valtion suoraan omistamien porssiyhtididen maksama osinko-

3 Governian, Solidiumin ja Suomen Erillisverkkojen luvut eivat sisally laskelmaan yhtididen erityistehtavaluonteen vuoksi
4 Sisaltas Huoltovarmuuskeskuksen ostamat 385 osaketta
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summa nousi 496 (483) miljoonaan euroon johtuen Neste Qilin osingon noususta 0,35 euroon/
osake (0,25). Myos listaamattomien yhtididen maksama osinkosumma nousi ja oli 31 (24) mil-

Joonaa euroa.

Kuva 6: Valtion saamat osingot kassaperusteisesti 2007-2011, M€
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Valtion suoran omistuksen porssisalkun yhtididen vuoden 2011 tuloksistaan kevaalla 2012
valtiolle maksama osinkosumma pysyi edellisen vuoden tasolla (495,9 miljoonaa euroa).
Markkina-arvojen laskettua merkittavasti vuonna 2011, salkun osinkotuotto nousi 5,8
prosenttiin (4,1). Helsingin porssin péaalistan yhtididen osinkotuotto oli 5,2 prosenttia
(4,2). Fortumin parantuneen raportoidun tuloksen myo6ta salkun yhtididen yhteenlaskettu net-
totulos nousi 22,1 prosenttia. Valtion suoran omistuksen pérssisalkun osinkosuhde siten laski
ja oli vuonna 2011 53,2 prosenttia (64,9). Koko pérssin osinkosuhde oli 64,8 prosenttia (63,6).

Tarkasteltaessa viiden vuoden periodin keskimaaraisia osinkosuhteita voidaan todeta Fortumin
ja Neste QOilin maksaneen osinkoja hyvin verrattuna toimialaan.

Kuvissa 7 ja 8 yhti6ita on verrattu oman toimialansa yhtioihin, joita noteerataan eri porsseissa
maailmalla.



Kuva 7: Valtion suoran porssiomistuksen osinkosuhde 2007-2011 keskimaarin
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Valtion nykyisen suoran porssiomistuksen yhtididen osinkotuotoista Fortumin osinkotuotto on
ylittanyt sektorin osinkotuoton selvasti. Neste Qilin ja Finnairin osinkotuotto on samalla tasolla
kuin toimialalla keskimaarin.

Kuva 8: Valtion suoran pérssiomistuksen osinkotuotto 2007-2011 keskimaarin
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5 Yhteiskunnallinen vaikuttavuus
Ja yritysvastuu

Hallitusohjelman mukaisesti omistajapolitiikan lahtokohtana on yhteiskunnallisesti ja lilketalou-
dellisesti kestava tulos. Tavoitteena on vahvistaa ja vakauttaa kotimaista omistusta kansallisesti
tarkeissa yhtidissa. Valtioneuvosto hyvaksyi marraskuussa 2011 valtion yhtiGomistusta koskevat
omistajapoliittiset tavoitteet ja periaatteet. Periaatepaatds perustuu valtion vakiintuneesti nou-
dattaman, aktiivisen ja markkinaehtoisen omistajapolitiikan jatkamiseen. Sen ldhtdkohtana on
siten edelleen, etta valtion yritysvarallisuus on merkittava osa kansallisvarallisuutta.

Periaatepaatoksesséa korostetaan selvasti aiempaa enemman yritysten toiminnan vastuullisuut-
ta, avoimuutta ja pitkajanteisyytta. Naihin asioihin yritysten edellytetaan kiinnittavan huomiota
muun maussa raportoinnissa, palkitsemisessa seka yleisessa toiminnan lapinakyvyydessa. Pe-
riaatepaatoksen mukaisella vaateella jondonmukaisesta yritysvastuun raportoinnista valtio pyrkii
vaikuttamaan siihen, etta yritysvastuu nahtaisiin yrityksissa strategisena voimavarana ja kan-
nattavan liikketoiminnan perusedellytyksena. Edistamalla vastuullisia toimintamalleja valtio pyrkii
olemaan suunnannayttaja ja edistdmaan siten myods muiden yritysten liiketoimintaedellytyksia.

Periaatepaatoksessa kiinnitetadn huomiota myos yhtididen hallitusten monimuotoisuuden to-
teutumiseen, erityisesti sukupuolten valiseen tasa-arvoon. Naisten osuus kaikissa valtion maa-
raysvallassa olevien yhtididen hallituksissa on noussut viime vuosina 40 prosentin tasolle, mika
vastaa valtion tasa-arvo-ohjelman tavoitteita. Kuitenkin yhtididen johtoryhmisséa naisten osuus
on edelleen selvasti matalampi. Valtioneuvoston kanslian omistajaohjausosasto sai lokakuussa
2011 tunnustusta monimuotoisuuden edistamisesta valtio-omisteisten yhtididen hallituksissa.
Tunnustuksen vastaanotti ministeri Heidi Hautala. Tunnustuksen perusteluissa todetaan, etta
valtion omistajaohjauksessa on toteutettu vuosien ajan menestyksellisesti ohjelmaa naisten
osuuden lisaamiseksi valtio-omisteisten yhtididen hallituksissa. Esimerkillaan valtio toivoo edis-
tdvansa monimuotoisuutta myds valtio-omisteisten yhtididen ulkopuolella.

Valtion suora poérssiomistus ja Solidiumin omistuksen markkina-arvo muodostavat 10 prosenttia
Helsingin pdrssin markkina-arvosta. Kokonaisuudessaan valtion suoraan ja Solidiumin kautta
omistamien pdrssiyhtididen markkina-arvo oli lahes 68 miljardia vuoden 2011 lopussa. Yksi suo-
malaiselle valtionomistukselle tunnusomainen piirre onkin, ettd valtio on suoraan tai valillisesti
omistajana varsin monessa porssinoteeratussa yrityksessa. Solidiumin perustamisen jalkeen
vahemmistéomistusten hallinnointi ja omistusta koskevat jarjestelyt ovat aiempaa joustavam-
pia, koska Solidium voi seka rahoittaa osakkuusyhtiditdan ettd hankkia uusia osakeomistuksia
ilman erillisia budjettimaararahoja.
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Solidiumin merkitys on keskeinen, kun valtio pyrkii toimimaan vahvana ankkuriomistajana kan-
sallisesti tarkeissa ja usein globaalisti toimivissa yhtidissa. Pitkajanteinen ankkuriomistajuus
edesauttaa kansainvalisilla markkinoilla toimivien valtio-omisteisten suuryritysten paakontto-
reiden pysymista kotimaassa ja muiden merkittavien kotimaisten omistajatahojen rinnalla vah-
vistaa kotimaisen pdaomamarkkinan elinkelpoisuutta. Valtion yritysvarallisuudella on myo6s tata
kautta tarkea yhteiskunnallinen merkitys. Viime aikoina etenkin Solidiumin yhtididen kohdalla
on pystytty vahvistamaan suomalaisen yrityssektorin kansainvalista kilpailukykya osallistumalla
omistus- ja toimialajarjestelyihin.

Valtio-omisteiset yhtiot ovat merkittavia tyollistajia seka kotimaassa etta ulkomailla ja tuovat
huomattavia vero- ja osinkotuloja. Vuonna 2011 valtion suoraan ja Solidiumin kautta omistamat
yhtiot tyollistivat 220 000 henkilda, josta noin 45 prosenttia kotimaassa. Yhtididen yhteenlasket-
tu voitonjako vuoden 2011 tuloksista oli 4,1 miljardia euroa. Valtiolle yhtiot tuottavat merkittavia
tuloja seka osinkojen etté verotulojen muodossa. Vuonna 2011 valtion saamat osinkotulot® olivat
1,2 miljardia euroa ja yhtididen maksamat verot yhteensa 1,8 miljardia euroa. Vuonna 2011 yh-
teenlasketut investoinnit olivat 71 miljardia euroa, joiden valilliset vaikutukset yhteiskunnassa
ovat vaajaamatta merkittavia.

Marraskuussa 2011 julkaistussa omistajapoliittisessa periaatepaatoksessa valtio-omistaja asetti
valtio-omisteisille yhtidille joko velvoitteen tai toiveen raportoida yritysvastuusta. Taysin omis-
tettujen yhtididen ja enemmistdomisteisten listaamattomien yhtididen edellytetddn raportoi-
van vuosittain joko osana vuosikertomustaan tai erillisenéd raporttina. Vahemmistéomisteisilta
yhtidilta toivotaan samaa.

Raportointivelvoitteella valtio-omistaja pyrkii siihen, etta vastuukysymykset nousisivat yha kor
keammalle johdon ja hallituksen agendalla. Muun muassa ilmastonmuutos, niukkenevat luon-
nonvarat ja sidosryhmien kasvavat odotukset vastuullista liikketoimintaa kohtaan muokkaavat
yritysten toimintaymparistda lapi toimialojen. Ne luovat merkittavia liiketoimintamahdollisuuksia
ja -riskeja, jotka huomioimalla strategiatydssaan valtio-omisteisten yhtididen uskotaan pystyvan
tuottamaan parempaa omistaja-arvoa pitkalla aikavalilla.

Omistajaohjausosaston ohjausvastuulla on hyvin erilaisia yhtidéitd muun muassa kokonsa, lii-
ketoiminta-alueensa ja toiminnan ulkoisten vaikutusten puolesta. Osa yhtidistd on raportoinut
vastuuasioista jo vuosien ajan ja osa aloittaa raportoinnin nyt. Samoin yhtidkohtaiset raportoin-
tiaikataulut vaihtelevat.

Kaikki omistajaohjausosaston ohjausvastuulla olevat tdysin omistetut tai enemmistoomisteiset
yhtidt raportoivat yritysvastuusta.

Yhtiot raportoivat yritysvastuusta melko usein osana vuosikertomustaan, mutta eivat niin laajas-
ti erillisind vastuuraportteina. Osa yhtidista painottaa omien verkkosivujen merkitysta vastuura-
portoinnissa lapi vuoden seka vastuuraporttien julkaisemisessa.

Valtioneuvoston kanslian omistajaohjauksessa olevien yhtididen maksamat osingot
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Yritysvastuun johtaminen vaihtelee yrityskohtaisesti. Padsaantdisesti vastuuasiat ovat olennai-
nen osa yhtididen jokapaivaista lilkketoimintaa ja niihin panostetaan toiminnan edellyttamalla ta-
valla. Osassa yhtidita yritysvastuu on nostettu strategiseksi voimavaraksi johto- ja hallitustasolle.
Osassa puolestaan nahdaan, etté kehitys- ja seurantavastuu on perusteltua asettaa eri liiketoi-
mintasektoreille.

Merkittava osa yrityksista kertoo toimivansa tunnustettujen yritysvastuun toimintaperiaatteiden
mukaisesti. Tallaisia ovat esimerkiksi GRI-ohjeistus, ISO-standardien mukaiset sertifikaatit, YK:n
Global Compact -aloite tai erilaiset toimialakohtaiset laatu- ja turvallisuusjarjestelmat.

Tyypillisesti yhtiot raportoivat yleisesti hyvaksytyn taloudellisen, sosiaalisen ja ymparistévastuun
jaottelun mukaisesti. Naiden sisalld yhtiot keskittyvat omien liiketoiminta-alueidensa painotuk-
siin. Taloudellisen vastuun raportointi kiteytyy melkein poikkeuksetta kannattavuuden ja terveen
taloustilanteen ymparille. Kannattava yritys tyollistaa, luo verotuloja, mahdollistaa investointeja
ja kasvattaa omistaja-arvoa.

Ty6turvallisuus ja -hyvinvointi koetaan yhtidissa merkittavana sosiaalisen vastuun teemana. Nai-
den lisdksi teemat vaihtelevat yritys- ja liiketoiminta-aluekohtaisesti. Ymparistévastuu kasitel-
l&an usein yleisena ymparistotietoisuuden lisdamisena ja ymparistokuormituksen vahentamise-
na. Tyypillisia esilla olevia teemoja ovat esimerkiksi energiatehokkuus seka jatekuormituksen ja
paastdjen vahentaminen.

Yritysvastuun mahdollisuudet ja riskit liittyvat liiketoiminta-alueiden ominaispiirteisiin. Usein sa-
mat tekijat ndhdaan seka mahdollisuutena etta riskina. Yleinen ymparistdystavallisen toiminta-
tavan kehittdminen liittyy usein yrityksen tuotanto- tai palveluprosessiin. Energiatehokkuus ja
paastdjen vahentaminen koetaan tyypillisina yritysvastuun mahdollisuuksina.

Ympaéristovahingot koetaan yleisesti riskina aloilla, joissa ymparistd on olennainen vastuualue.
Jonkin verran yritykset nostivat myos esiin maineriskin, joka koettiin myds mahdollisuutena
vastuullisen toiminnan ja siita avoimesti kertomisen kautta.

Ymparistotunnusluvuista raportoidaan oman toiminnan kannalta olennaisia paastotunnuslukuja
ja energiatehokkuutta kuvaavia tunnuslukuja. Muun muassa veden, jatteiden ja materiaalien ku-
lutusta raportoidaan jonkin verran. Ymparistotunnuslukujen raportointi painottuu niissa yrityksis-
sd, missa ymparistotekijat liittyvat olennaisesti liikketoimintaan.

Henkildstotunnusluvuista raportoidaan varsin laajasti hallituksen, johdon ja koko henkildston

maarat ja sukupuolijakaumat. Lisdksi yhtidt raportoivat muun muassa sairauspoissaoloista ja
tyOtapaturmista.
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6 Yhtiokatsaukset

Taman vuosikertomuksen kattamat yhtiot ovat varsin erilaisia kooltaan ja liiketoiminnaltaan.
Porssilistatuista yhtidista on julkisesti saatavilla muita yhtidita enemman tietoa, ja listattujen
yhtididen markkina-arvo noteerataan paivittain yhtion porssikurssin kautta. Naista syista johtuen
vuosikertomuksessa kasitellaén osakeomistuksia jaoteltuna seuraaviin yhtioryhmiin:

e Valtion suora porssiyhtiGomistus

e Liikevaihdoltaan yli 25 miljoonan euron listaamattomat yhtiot

e |iikevaihdoltaan alle 25 miljoonan euron listaamattomat yhtiot

e Lisadksi erityistehtavayhtiot Solidium Oy, Governia Oy ja Suomen Erillisverkot Oy kasitelladn
erillisina

Jaottelun tarkoituksena on yhtenaistaa yhtididen esittely omassa ryhmassaan ja lisaksi tuoda
selvasti esille se, etta erikokoisten yhtididen tarkastelussa on perusteltua painottaa eri asioita.
Solidium-yhtioita ei esitelld yhtioittain, koska Solidium Oy julkaisee oman vuosikertomuksensa
ja osavuosikatsauksensa. Solidium-yhtioita kasitellaan omistajaohjauksen vuosikertomuksessa
Solidium Qy:ta yhtiona koskevassa esittelyssa.

Taman vuosikertomuksen tiedot perustuvat julkisesti saatavilla olevaan aineistoon. Vuosiker
tomukseen on pyritty valitsemaan omistajaohjausosaston nakemyksen mukaisesti oleelliset
asiat valtion osakesalkusta ja yhtidistd. Omistajaohjausosasto analysoi yhtiditd itsendisesti ja
yllapitad omaa nakemysta kunkin yhtion tilanteesta. Analyysityossa kaytetddn Valuatum Oy:n
yritysanalyysijarjestelméaa. Esitetyt tunnusluvut ovat omistajaohjausosaston laskemia yleisesti
hyvaksyttyjen laskentaperiaatteiden mukaisesti. Tunnusluvut saattavat poiketa yhtididen laske-
mista tunnusluvuista. Erot johtuvat muun muassa siitd, mita eria kulloinkin siséllytetaan yhtion
vertailukelpoiseen voittoon.
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6.1 Valtion suora porssiomistus

FINNAIR OYJ lentoyhtio

Valtion omistusosuus: 55,8 %
Hallituksen puheenjohtaja: Harri Sailas
Toimitusjohtaja: Mika Vehvilainen
Henkildstomaara: 7 467
Paatoimipaikat Suomessa: Vantaa

Finnair Oyj on matkailualan konserni, joka tarjoaa reittilento-, lomamatka-, matkatoimisto- ja rah-
tipalveluja Suomessa ja ulkomailla. Finnairilla on maantieteellinen kilpailuetu Euroopan ja Aasian
valisessa liikenteessa. Helsinki-Vantaan lentoaseman sijaintia hydodynnetaan tarjoamalla lento-
matkustajille nopeimmat yhteydet usean eurooppalaisen kaupungin ja aasialaisen metropolin
valilla. Puolet Finnairin matkustajaliikenteen tuotoista tuli vuonna 2011 Aasiasta. Finnairilla on vl
70 viikkovuoroa 10 kaupunkiin Aasiassa. Yhtio kuljetti vuonna 2011 yli 8 miljoonaa matkustajaa ja
rahtia kuljetettiin 146 miljoonaa kiloa.

Lentotoimialan elpyminen alkoi vuonna 2010 ja sen pohjalta vuonna 2011 lentomatkustuksen
kysynnan odotettiin kasvavan. Lentoyhtiot lisdsivat naiden odotusten perusteella tarjontaansa
selvasti alkuvuodesta ja kilpailu kiristyi. Vuosi alkoi suotuisasti, mutta kysynnan kasvu kuiten-
kin taittui maailmantalouden epavarmuuden lisdantyessa seka Lahi-idan ja Pohjois-Afrikan le-
vottomuuksien myota. Huonontuneen markkinatilanteen ohella Finnair karsi erityisesti Japania
maaliskuussa kohdanneesta luonnonkatastrofista, silld Finnairilla on eurooppalaisista yhtitista
eniten vuoroja Japaniin. Vaikka talouden nakymat Euroopan rahoituskriisin edetessa heikkenivat
edelleen, pysytteli oljyn hinta korkeana, mika heikensi lentotoimialan kannattavuutta yleisesti.
Finnairin kannalta tarkea liikematkustuskysynta oli vaisua Euroopasta Aasiaan suuntautuneessa
likenteessa ja rahtiliikenteen kehitys jai odotuksista vuoden jélkipuoliskolla. Myos valmismatka-
markkinat karsivat ylikapasiteetista.

Finnairin liikkevaihto kasvoi yli 10 prosenttia vuonna 2011, kun yhtio lisasi tarjontaansa voimak-
kaasti 1ahinna Aasiaan. Yhtion kdyttdaste aleni kuitenkin huomattavasti kysynnan kasvun jaades-
sa selvasti tarjonnan kasvua alhaisemmaksi. Koko vuoden matkustajaliikenteen kéyttdaste aleni
reilut kolme prosenttiyksikkoa ja jai 73 prosenttiin. Yhtion tulos painui tappiolle jo neljantena pe-
rattdisena vuonna. Finnairin panostukset toiminnan tehostamiseen ja kilpailukyvyn kohentami-
seen jatkuivat. Yksikkokustannukset ilman polttoainekustannuksia alenivat 7 prosenttia vuoden
aikana. Polttoainekulut nousivat kuitenkin lahes 30 prosenttia Iahinnd hinnannousun seurauk-
sena. Polttoaine on yhtion suurin yksittainen kuluera ja likkevaihtoon suhteutettuna kulut olivat
25 prosenttia. Vaikka Finnair on sopeuttanut toimintaansa monin tavoin viimevuosina, toimet
ovat osoittautuneet riittamattomiksi kannattavuuden palauttamiseksi. Yhtio joutuikin kaynnista-
maan elokuussa uuden, 140 miljoonan euron pysyviin saastoihin tdhtddvan tehostamisohjel-
man, joka kattaa yhtion kaikki toiminnot ja jonka vaikutusten odotetaan nakyvan taysimaaraisina
vuoden 2013 loppuun mennessa.
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Kilpailukykyisemmman kustannustason tavoittelussa Finnair on paattanyt keskittya ydinliiketoi-
mintaansa ja rakentaa ymparilleen kumppanuusverkostoa palveluiden tuottamiseksi. Finnair pe-
rusti yhdessa englantilaisen Flyben kanssa Flybe Nordic -nimisen yhtion, joka hoitaa Finnairin
syottoliikennetta Pohjoismaiden ja Baltian alueella. Yhtio julkisti mydhemmin etsivansa kumppa-
nia myos Euroopan-liikkenteen hoitamiseen, ellei kapearunkokoneilla liikennointia muutoin saada
palautettua kannattavaksi. Rahtilikenteeseen Finnair perusti kumppaneidensa kanssa Nordic
Global Airlines Ltd:n, joka operoi rahtilentoja muun muassa Aasiaan. Matkatavara- ja asema-
tasopalvelut siirtyivat Swissportille. Sitternmin Finnair on ilmoittanut myds moottorihuoltoa ja
catering-palveluita koskevista yhteistydsopimuksista.

Finnairin strategiana on jatkaa Aasian-likenteen kasvattamista ja samalla yhtio pyrkii saavut-
tamaan aseman johtavana lentoyhtiond Pohjoismaissa yhdessa vahvan kumppaniverkoston
kanssa. Aasian markkinat jatkavat kasvuaan ja tarjoavat Finnairille uusia liiketoimintamahdolli-
suuksia. Yhteisty® kumppaneiden kanssa varmistaa, etta Finnairilla on kattavat jatkoyhteydet ja
kustannuskilpailukykyinen syottdliikenne Aasian-reiteille. lIman Aasian-strategiaa Finnairin kyky
yllapitaa reittiverkostoa Suomesta muualle Eurooppaan olisi merkittavasti heikompi.

Finnairin laivastoon kuuluu 65 lentokonetta, joiden keski-ikd on hieman yli seitseman vuotta.
Valtaosa kaukoliikennekoneista on alle kaksi vuotta vanhoja. Laivastoinvestoinnit on rahoi-
tettu pitkaaikaisilla lainoilla ja rahoitusleasing-jarjestelyilla. Finnairin leasing-vastuilla oikaistu
nettovelkaantumisaste oli vuoden 2011 lopussa 108,4 prosenttia ja omavaraisuusaste 32,6 pro-
senttia. Finnairin seuraava laivastouudistus alkaa ensi vuonna, kun lomaliikenteen kaytossa ole-
vaa kalustoa aletaan korvata uusilla koneilla. Kaukoliikennelaivaston kayttéon tilattujen uusien
laajarunkokoneiden toimitukset alkavat aikaisintaan vuonna 2015. Naiden koneiden on tarkoitus
korvata osa nykyisin kdytossa olevasta kalustosta. Investointi on erittain tarkea Finnairin kilpailu-
kyvyn kannalta, silla uusien koneiden polttoainetehokkuus on merkittavasti nykyista kalustoa
parempi.

TUNNUSLUKUJA

2011 2010
Liikevaihto M€ 2258 2023
Liikevoitto* . Me 88 13
Liikevoitto % % 39 0,7
Taseen loppusumma . M€ . 2 357 . 2412
Markkina-arvo kauden lopussa ' M€ ' 295 ' 646
Omavaraisuusaste ' % ' 32,6 ' 36,2
Nettovelkaantumisaste** . % . 108,4 . 79,6
Oman paadoman tuotto . % . -10,9 . -2,7
Sijoitetun padoman tuotto A 52 -0,4
Henkildstd 31.12. ' ' 7458 7616
Henkilost Suomessa (noin) ' ' 6758 6 865
Osinkosumma ' M€ ' 0 ' 0
Valtion saama osinko ' M€ ' 0 0

* Omistajaohjaus raportoi liikevoiton, johon siséltyy mm. johdannaisten arvon muutokset ja myyntivoitot
** Sisaltdd arvioidut tulevien 7 vuoden leasing-maksut
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KILPAILIJOITA

Yhtio Maa Liikevaihto, M€
Air France — KLM* Ranska-Hollanti 24 363
Lufthansa  saksa 28734
British Airways ~ Iso-Britannia 11 492
SAS N N R 4586

* Pro forma liikevaihto 1.1.-31.12. 2011

ILMOITETUT INVESTOINNIT
Vuoden 2012 arvioitu investointitarve on 70 miljoonaa euroa.
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Valtion tuotto 31.12.2006-31.12.2011 oli -39,8 % p.a. (CAGR, Compound annual growth)
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FORTUM OYJ vyhdyskuntapalvelut

Valtion omistusosuus: 50,8 %

Hallituksen puheenjohtaja: Sari Baldauf

Toimitusjohtaja: Tapio Kuula

Henkildstomaara: 10 780

Paatoimipaikat Suomessa: Espoo, Imatra, Inkoo, Joensuu, Jyvaskyla, Jarvenpaa, Kauttua,
Kuusamo, Leppiniemi, Loviisa, Naantali, Nokia, Oulu, Pori, Vantaa.

Fortum Oyj:n toiminta on keskittynyt Pohjoismaihin, Venéajalle ja Baltian maihin. Euroopan integ-
roituvat ja Aasian nopeasti kasvavat energiamarkkinat tarjoavat tulevaisuudessa uusia kasvu-
mahdollisuuksia. Fortum julkisti uuden strategiansa syyskuussa 2010.

Fortum on Pohjoismaiden ja Baltian alueen johtavia energiayhtiditd. Sen markkina-asema Poh-
joismaissa on ensimmainen lammaossa seka jakelussa, toinen seka séhkédnmyynnissa ettd tuo-
tannossa. Fortumin EU:ssa tuottamasta sahkostd vuonna 2011 noin 83 prosenttia tuotettiin ve-
sivoimalla ja ydinvoimalla. Tama tuotanto on hiilidioksidivapaata. Jos koko Fortumin tuotanto
otetaan mukaan, niin normaalioloissa hiilidioksidivapaan tuotannon osuus laskee arviolta 65 pro-
senttiin. Vuonna 2011 Fortumin Powerdivisioonan Pohjoismainen sahkdntuotanto oli 48,1 TWh.
Tama vastaa vajaata 13 prosenttia Pohjoismaisesta 382 TWh:n sahkdntuotannosta. Pohjoismai-
silla séhkémarkkinoilla on noin 15 miljoonaa asiakasta. Fortumin osuus jakeluasiakkaista on noin
11 prosenttia ja sahkdnmyyntiasiakkaista noin 8 prosenttia. Fortumin hiilidioksidipaastot EU:n
alueella olivat 67 g/kWh vuonna 2011 (viiden vuoden keskiarvo). Toimialan keskiarvo EU:ssa oli
lahes 337 g/kWh vuonna 2010.

Fortumin strategia pohjautuu kolmeen paatekijaan. Yhtid hyodyntad strategiassaan pohjois-
maista ydinliiketoimintaa. Pddosa yhtion tuloksesta muodostuu séhkon- ja lammdntuotannossa
Pohjoismaissa. Lyhyen aikavalin tavoitteena on nykyisen investointiohjelman menestyksekas
toteuttaminen. Fortum pyrkii myds luomaan lisédarvoa sahkdn vahittaismyynnilld ja sdhkdnsiirrol-
la. Pitkalla aikavalilld yhtion tavoitteena on varmistaa kilpailuasema pohjoismaisilla markkinoilla.

Toinen Fortumin strategian paatekija on positiivisen taloudellisen lisdarvon luominen Venajalla.
Yhtion mukaan Venéja on maailman neljanneksi suurin sdhkonkuluttaja ja maan séhkéntuotanto-
markkinat ovat kasvussa. Pitkalla aikavalilla Venajan painoarvo on yhtion mukaan Fortumin liike-
toiminnassa suurempi. OAO Fortumin investointiohjelma lisda yhtion sahkontuotantokapasiteet-
tia Venajalla 85 prosentilla. Talla on merkittava vaikutus kannattavuuteen, kun uutta kapasiteettia
otetaan kayttoon ja liikketoiminnan tehokkuus paranee.

Kolmannella Fortumin strategian paatekijalla rakennetaan perustaa tulevaisuuden kasvulle. For
tumin mukaan nopea vaestonkasvu kehittyvissa maissa on siirtamassa sahkonkysynnan kasvua
padasiassa Aasiaan. Samaan aikaan ilmastonmuutos ja paikalliset ympéaristdongelmat edellyt-
tavat kestavia, hiilidioksidipdastottdmia ja energiatehokkaita ratkaisuja. Myds sdhkémarkkinoi-
den vapautuminen etenee ja yksityisen padoman tarve lisdantyy Aasian nopeasti kasvavissa ja
kehittyvissa talouksissa. Tama luo Fortumille uusia kasvumahdollisuuksia myds Aasiassa.
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Fortumin tulos sailyi vakaana vuonna 2011. Yhtion vertailukelpoinen likkevoitto laski hieman ja
oli 1 802 miljoonaa euroa (1 833). Tama johtui Powerdivisioonasta, jonka tulosta heikensivat
pienempi vesivoiman tuotanto ja alempi saavutettu séhkon hinta. Ydinvoiman kaytettavyys pa-
rani. Myydyn tukkusahkon hinta oli 46,1 €/ MWh (47,9). Divisioonan tulos heikkeni 97 miljoonaa
euroa. Heatin tulos kasvoi 3 miljoonalla eurolla. Distributionin tulos heikkeni 12 miljoonaa euroa.
Divisioonan tulokseen vaikuttavat 57 miljoonan euron kulut myrskyista. Russianin tulos nousi 66
miljoonaa euroa. Venajan investointiohjelma edistyi. Uudet sdannot alensivat kapasiteettimaksu-
ja "vanhalle kapasiteetille Electricity Salesin tulos parani 16 miljoonalla eurolla.

Fortumin myyman tukkusahkon hinta jai euron alle Nordpoolin systeemihinnan 471 €/MWh
(53,1). Tama johtui yhtion tekemista suojauksista. Fortumin helmikuussa 2012 julkaisema suo-
jausaste vuodelle 2012 on noin 65 prosenttia hintaan 48 €/MWh ja vuodelle 2013 noin 40 pro-
senttia hintaan 46 €/ MWh.

Venajan vertailukelpoinen liikevoitto oli 74 miljoonaa euroa (8). Yhtion mukaan meneillaén olevan
investointiohjelman valmistumisen jalkeen sen tavoitteena on tuottaa positiivista taloudellista li-
sdarvoa Venajalla. Yhtid on nopeuttanut OAO Fortumin investointiohjelmaa kysynnan elpymisen
ja Venajan kapasiteettimarkkinoiden kehittymisen johdosta ja suunnittelee ottavansa viimeiset
uudet yksikot kayttoon vuoden 2014 loppuun mennessa. Investointiohjelman loppuosan arvo
tammikuusta 2012 eteenpdain on arviolta 0,9 miljardia euroa. Venajan sahkon tukkumarkkinat
vapautettiin kokonaan vuoden 2011 alusta. Venajan hallitus on paattéanyt nostaa kaasun hintoja
1.7.2012 alkaen.

Fortum myi 25 prosentin osuutensa Fingridistéd 325 miljoonalla eurolla, josta se kirjasi 192 mil-
joonan euron myyntivoiton. Fortum myi Tukholman ulkopuolisen kaukoldampdliiketoiminnan ja
lammontuotantolaitokset. Kauppahinta oli 220 miljoonaa euroa ja myyntivoitto noin 80 miljoo-
naa euroa. Fortum luopui Meri-Porin hiilidioksidin talteenotto- ja varastointiprojektista. Fortum
hyvaksyi joulukuussa 2011 Fortum Energiaratkaisut ja Fortum Termest AS:n myynnin EQT.lle.
Kauppahinta on noin 200 miljoonaa euroa ja myyntivoitto 50 miljoonaa euroa. Kauppa toteutet-
tiin Q1/2012 aikana.

Fortumin velkaantumisaste on 78 (70) prosenttia. Liiketoiminnan rahavirta heikkeni ja oli 1 437
miljoonaa euroa (2 264). Tahan vaikutti erityisesti kruunun kurssin vahvistuminen ja konsernin
kruunuvelkojen muuntovaikutus. Fortumin nettovelan ja kayttokatteen suhde oli 3,0 (2,6) eli kon-
sernin taloudellisen tavoitteen mukainen.
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TUNNUSLUKUJA

2011 2010
Liikevaihto M€ 6 161 6 296
Liikevoitto ME 2402 ' 1708
Liikevoitto % % 39,0 . 27,1
Taseen loppusumma M€V 22 998 ' 21 964
Markkina-arvo kauden lopussa ME 7 14 649 ' 20 015
Omavaraisuusaste % ' 442 . 39,9
Nettovelkaantumisaste % ' 69,3 . 78,1
Oman paaoman tuotto % ' 19,8 . 16,0
Sijoitetun padoman tuotto % ' 15,0 . 11,8
Henkilosts yhteensé ' 10780 10 585
Henkilostd Suomessa 2683 ' 2609
Osinkosumma M€V 888,4 ' 888,4
Valtion saama osinko M€ ' 450,9 450,9

KILPAILIJOITA

Yhtio Maa Liikevaihto, M€
E.ON Saksa 112 954
Enel ltalia 77573
EDF Ranska 65 307
RWE Saksa 49 153
Iberdrola Espanja 32298
Vattenfall Ruotsi 20 050
Statkraft Norja 2890
Verbund ltavalta 3865

ILMOITETUT INVESTOINNIT

Vuoden 2011 kayttdomaisuusinvestoinnit olivat noin 1,5 miljardia euroa. Investoinnit ilman yri-
tysostoja olivat noin 1,2 miljardia euroa. Yhtio arvioi kayttd-omaisuusinvestoinneikseen vuonna
2012 noin 1,6-1,8 miljardia euroa ja vuosina 2013-2014 noin 1,1-1,4 miljardia euroa. Lukuihin ei
sisally mahdollisia yritysostoja.
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Valtion tuotto 31.12.2006-31.12.2011 oli 0,5 % p.a. (CAGR, Compound annual growth)
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NESTE OIL OYJ energiateollisuus

Valtion omistusosuus: 50,1 %

Hallituksen puheenjohtaja: Timo Peltola, 28.3.2012 alkaen Jorma Eloranta
Toimitusjohtaja: Matti Lievonen

Henkildstomaara: 4 825

Paatoimipaikat Suomessa: Espoo, Naantali ja Porvoo

Neste Oil Oyj on korkealaatuisiin puhtaamman liikkenteen polttoaineisiin keskittyva jalostus- ja
markkinointiyhtio, jolla on toimintaa 15 maassa. Yhtio valmistaa kaikkia tarkeimpia 6ljytuotteita ja
tavoittelee kasvua erityisesti huippulaatuisissa uusiutuvissa polttoaineissa ja korkealuokkaisissa
perusodljyissa. Neste Qilin perinteiset dljynjalostamot sijaitsevat Porvoossa ja Naantalissa, ja
niiden raakaoljyn tislauskapasiteetti on yhteensa noin 265 000 barrelia paivassa, tuotanto noin
15 miljoonaa tonnia vuodessa. Lisaksi yhtiolla on kaksi uusiutuvan dieselin jalostamoa, jotka
sijaitsevat Singaporessa ja Rotterdamissa Hollannissa. Myds Porvoon jalostamolla valmistetaan
uusiutuvaa dieselid. Uusiutuvan dieselin tuotantokapasiteetti on yhteensa noin 2 miljoonaa ton-
nia vuodessa.

Neste Qilin tavoitteena on olla halutuin kumppani puhtaamman liikenteen polttoaineratkaisuis-
sa. Neste Oilin kaksi liiketoiminta-aluetta, Oljy- ja uusiutuvat tuotteet seka Oljyn vahittaismyynti,
tukevat strategian toteuttamista yhdessa tehokkaan tuotannon ja logistiikan kanssa.

Neste Qil on investoinut voimakkaasti viime vuosina. Neste Oil on tehnyt strategian mukaisia
kasvuinvestointeja erityisesti uusiutuvaan polttoaineeseen. Suurimmat tiedossa olevat inves-
toinnit on tehty ja vuodet 2010 ja 2009 olivat investointien osalta huippuvuosia.

Uusiutuvan dieselin Porvoon tuotantolinjat (kapasiteetti nykydan 190 000 tn) valmistuivat vuo-
sina 2007 ja 2009. Uusiutuvaa dieselid valmistava Singaporen laitos (800 000 tn) kdynnistyi
vuoden 2010 lopussa. Samankokoinen Rotterdamin laitos kaynnistyi syyskuussa 2011. Bahrainin
perusoljytehdas kaynnistyi lokakuussa 2011.

Biopolttoainelainsaadanto kehittyi vuonna 2011 hitaasti niin EU:n jasenvaltioissa kuin Yhdysval-
loissakin. Euroopan unionin uusiutuvan energian direktiivi velvoittaa lisédmaan uusiutuvan ener-
gian osuuden vahintaan 10 prosenttiin liikenteen energiankaytossa vuoteen 2020 mennessa. Di-
rektiivi hyvaksyttiin kesdkuussa 2009, ja sen kansallinen toimeenpano on kaynnissa. Euroopan
komissio jatkoi tydtadn maankaytdn muutosten epasuorien vaikutusten huomioimiseksi. Lisaksi
EU:n eri jasenmaat ovat jatkaneet kyseisen direktiivin taytantoonpanoa kehittamalla direktiiviin
liittyvaa kansallista vastuullisuuslainsdadantda. Neste Oil on jatkanut EU:n uusiutuvan energian
direktiivin mukaisen uusiutuvan energian vastuullisuuden todentamisjarjestelman (ns. "“volunta-
ry scheme”) kehittdmista vuonna 2011. Yhdysvalloissa on kadytdssa Renewable Fuels Standard,
jonka lainsdaadantoé on voimassa. Standardin uusien raaka-aine- ja valmistusketjujen hyvaksynta
etenee vaiheittain. Ymparistovirasto EPA tiedotti joulukuussa, ettd palmudljysta valmistettu uu-
siutuva diesel ei taytd RFS-ohjelman mukaista 20 prosentin minimivelvoitetta kasvihuonepaas-
tojen vahenemisestd. Neste Oil todennakdisesti tekee uuden anomuksen palmudljyn hyvak-
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symisesta. Vastuullisuuskysymykset, kuten yhtion palmudljyn kayttéon liittyva maineriski seka
biopolttoaineiden lainsdadannodn toimeenpanon hitaus, vaikuttavat yhtion kasvuliiketoimintaan
eli uusiutuviin polttoaineisiin. Uusiutuvien polttoaineiden raaka-ainevalikoiman laajentaminen on
yksi Neste Qilin tarkeimmista tavoitteista.

Vuoden 2011 investoinnit aineettomiin ja aineellisiin hyddykkeisiin seka osakkeisiin olivat 364
miljoonaa euroa. Edellisella tilikaudella vastaavat investoinnit olivat 943 miljoonaa euroa.

Talouden kehitys sanelee polttonesteiden kysynnan. Maailman talouden kehittymiseen liittyy
edelleen epavarmuutta. Tama nakyy polttoaineiden, erityisesti dieselin, kysynnassa. Neste Qilin
tarkeimmat tulokseen vaikuttavat tekijat ovat kansainvaliset jalostusmarginaalit, Pohjanmeren
Brent-raakadljyn ja venaldisen raskaamman raakadljyn (REB) valinen hintaero, dollarin ja euron
valinen valuuttakurssi seka kasvioljyjen valiset hintaerot. Uusiutuvien polttoaineiden liiketoimin-
nan kaynnistdminen jatkuu vuonna 2012 ja merkitsevaa on sekd myyntimaarien etta kapasitee-
tin kayttdasteen kehittyminen.

Neste Qilin vuoden 2011 vertailukelpoinen liikevoitto oli 156 (240) miljoonaa euroa. Viime vuo-
den liikevoitto siséaltda 48 miljoonan euron vakuutuskorvauksen ja huoltoseisokin 65 miljoonan
euron kustannukset. Tulosheikennys tuli erityisesti vimeisella neljanneksella, jolloin yhtion ver
tailukelpoinen liikkevoitto oli 14 miljoonaa euroa verrattuna vuotta aiempaan 90 miljoonan euron
vertailukelpoiseen liikevoittoon.

Oljytuotteiden tulos parani 41 miljoonalla eurolla vuonna 2011. Vahittdismyynnin tulos sailyi koko
lailla ennallaan. Uusiutuvien tulos heikkeni 98 miljoonalla eurolla ollen -163 (-65) miljoonaa eu-
roa. Tulosta heikensivat korkeammat tuotantokustannukset ja Rotterdamin laitoksen kaynnista-
miseen liittyvat kustannukset. Lisaantynyt myynti ei pystynyt kompensoimaan kustannuksia.
Uusiutuvien liiketoiminta oli vield kdynnistysvaiheessa vuonna 2011.

Liiketoiminnan rahavirta oli 197 (1 105) miljoonaa euroa ja rahavirta investointien jalkeen oli -168
(191) miljoonaa euroa. Rahavirran heikentyminen johtui erityisesti kayttépddoman muutoksesta.

Neste Oilin kokonaisjalostusmarginaali oli 8,48 (8,14) USD/bbl. Viitejalostusmarginaali oli 4,37
(4,37). Neste Oilin spredi viitejalostusmarginaaliin nahden oli noin 4 USD/bbl. Dieselmarginaalit

olivat keskimaarin noin 30 prosenttia korkeammat edellisvuoteen verrattuna.

Neste Qilin nettovelkaantumisaste laski vuoden aikana 10 prosenttiyksikkoa. Yhtion tavoite ve-
lan osuudeksi kokonaispaaomasta on 25-50 prosenttia. Luku oli 45,7 (42,6) prosenttia.
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TUNNUSLUKUJA

2011 2010
Liikevaihto M€ 15420 11 892
Liikevoitto Me o213 323
Liikevoitto % % 18 2.7
Taseen loppusumma M€ 7 272 - 67664
Markkina-arvo kauden lopussa M€ 2 003 - 37064
Omavaraisuusaste % 7”33,9 - 36,4
Nettovelkaantumisaste % 7”84,3 - 74,2
Oman paaoman tuotto % 6,5 - '9,9
Sijoitetun pa&oman tuotto % 63 7.7
Henkilosto yhteensa 4825 4874
Henkildsté Suomessa 3418 3431
Osinkosumma M€ 7”89,6 - 89,6
Valtion saama osinko M€ 7”45,0 ' 45,0

KILPAILIJOITA
Yhtio Maa Liikevaihto, M€
oMV Itavalta 34 053
MOL Unkari 19176
Saras ltalia 10 961
Hellenic Petroleum Kreikka 9308
Motor Oil Hellas Kreikka 8739
ERG . ltalia 6 770

ILMOITETUT INVESTOINNIT
Neste Oilin vuoden 2012 investointien arvioidaan olevan noin 350 (364) miljoonaa euroa
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VALTIONTUOTTO, M€

3500
3000
2 500
2 000
1500
424
1000
500 1003
0
31.12.2006 31.12.2011
Il Omistuksen arvo Osingot

Valtion tuotto 31.12.2006-31.12.2011 oli -13,6 % p.a. (CAGR, Compound annual growth)
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6.2 Listaamattomat markkinaehtoisesti toimivat yhtiot,
liikevaihto yli 25 M€

ALTIA OYJ alkoholin tuotanto ja kauppa

Valtion omistusosuus: 100 %

Hallituksen puheenjohtaja: Matti Tikkakoski
Toimitusjohtaja: Antti Pankakoski

Henkildstomaara: 1 146

Paatoimipaikat Suomessa: Helsinki, Koskenkorva, Rajamaki

Altia Oyj on Pohjoismaiden ja Baltian johtava alkoholijuomayhti®, jonka tuotevalikoima koostuu
viineista ja vakevista. Altia valmistaa, markkinoi, vie ja tuo maahan omia seka paamiesten tuot-
teita.

Epévarma taloustilanne nakyi alkoholijuomien myynnin kehityksessa. Alkoholiverotuksen suuris-
ta eroista johtuen rajakauppa oli vilkasta koko toiminta-alueella. Kuluttajien kasvava kiinnostus
viinin ja ruoan yhdistamiseen seka viinin juonnin yleistyminen arkipaivina vaikutti viinin myynnin
kehitykseen Pohjoismaissa.

Alkoholijuomien kokonaismyynti Suomessa laski 1,1 (-3,2) prosenttia vuonna 2011. Vakevien juo-
mien laskeva trendi hidastui ja oli -3,4 (-5,4) prosenttia. Viinien myynti kehittyi vime vuonna 1,2
(-0,2) prosenttia. Ruotsissa kokonaismyynti kasvoi 0,9 (1,2) prosenttia ja Norjassa 0,6 (1,6) pro-
senttia. Kaikissa kolmessa maassa vakevien myynti vaheni. Myos Tanskassa vakevien myynti
oli lievassa laskussa. Virossa vakevien myynti kasvoi.

Altian liikevaihto oli 524,8 miljoonaa euroa, joka oli 76 prosenttia enemman kuin vuotta aiemmin
(4879). Suomessa liikevaihto nousi 5,0 prosenttia ja ulkomailla 9,6 prosenttia. Altia osti tuo-
tesalkun Pernod Ricardilta kevaalla 2010. Tilikausien vertailtavuuteen vaikuttaa se, ettd ostetut
liiketoiminnot sisaltyvat Altian lukuihin touko-joulukuun 2010 ajalta.

Yhtion liikevoitto ilman kertaluoteisia eria oli 35,3 (32,4) miljoonaa euroa ja liikkevoittoprosentti
ilman kertaluonteisia eria oli 6,7 (6,6) prosenttia. Liiketoiminnan kertaluoteiset tuotot olivat 8,0
miljoonaa euroa. Nama olivat Maximus-vodkan tuotemerkin myynnista saatu voitto 4,9 miljoo-
naa euroa, Vesi Oy:n osakkeista saatu voitto 2,5 miljoonaa euroa sekda myydyn maa-alueen voit-
to 0,6 miljoonaa euroa. Vertailuvuoden voittoon siséltyy tytaryhtion likvidoinnista realisoitunut
voitto 0,2 miljoonaa euroa.

Nettorahoituskulut olivat 4,9 (3,1) miljoonaa euroa. Vertailuvuoden rahoituskuluja pienensivat
kertaluonteiset valuuttakurssivoitot.

Yhtion nettovelkaantumisaste laski 26,2 prosenttiyksikdlla ja se oli 49,6 (75,8) prosenttia. Vertai-
luvuoden nettovelkaantumisastetta nosti tehty liiketoimintakauppa.
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Tilikauden jalkeen tammikuussa 2012 Altia allekirjoitti sopimuksen, jonka mukaan The Xante
Company AB:n omistaman tuotemerkin omistus siirtyi Altialle helmikuun alussa 2012.

TUNNUSLUKUJA
2011 2010
Liikevaihto M€ 524,8 487,9
Liikevoitto - Me 344 32,6
Liikevoitto % % 66 67
Taseen loppusumma . ME . ' '586,8 - 581,1
Omavaraisuusaste ' %” ' 7 7 32,5 - 29,6
Nettovelkaantumisaste ' %” ' 7 7 49,6 - 75,8
Oman paaoman tuotto ' %” ' 7 7 11,8 - 16,7
Sijoitetun padoman tuotto . % . ' ' 10,2 - 11,0
Henkil3std yhteensa - 1146 1151
Henkildsté Suomessa - 542 551
Osinkosumma . M€” . ' ' 7,2 - 0
Valtion saama osinko M€” ' ' 7,2 ' 0
KILPAILIJOITA
Yhtié Maa Liikevaihto, M€*
Arcus B B - Norja - ) 231

*30.12.2011 valuuttakurssilla (EUR/NOK) 77423

VALTIONTUOTTO, M€
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Valtion tuotto 31.12.2006-31.12.2011 oli 1,5 % p.a. (CAGR, Compound annual growth)
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ARCTIA SHIPPING OY erikoisvarustamo

Valtion omistusosuus: 100 %
Hallituksen puheenjohtaja: Matti Virtaala
Toimitusjohtaja: Tero Vauraste
Henkildstomaara: 359

Paatoimipaikat Suomessa: Espoo

Arctia Shipping Oy on erikoisvarustamo, joka tarjoaa jGdnmurtopalveluja, monitoimimurtajien
merirakennus- ja ice management -palveluja seka oljyntorjunta- ja saaristoliikennepalveluja.

Tilikaudella 2011 konsernin liikevaihto kasvoi 1,2 % johtuen ankarasta jaatalvesta ja operointi-
paivien kasvusta. Offshore-palveluiden markkinatilanne jatkui vaikeana ja offshoren liikevaihto
seka kannattavuus laskivat. Offshore-markkinalla on ylikapasiteettia, joka on pitdnyt hintatason
alhaalla. Offshoren liikevaihtoa ja kannattavuutta laski myos kadyttdasteen vaheneminen seka
kasvaneet huoltokustannukset. Koko konsernin tulos painui 4,7 (-5,8) miljoonaa euroa tappiolle.

Yhtiolla on monivuotiset sopimukset jddnmurrosta Liikenneviraston kanssa, seka perinteisten
jaanmurtajien etta monitoimimurtajien Fennican ja Nordican osalta. Lisaksi jaagnmurtaja Kontio
on konvertoitu éljyntorjuntakykyiseksi ja yhtiolla on éljyntorjuntavalmiudesta sopimus Euroopan
meriturvallisuusviraston EMSAN kanssa. Yhtio solmi marraskuussa 2011 merkittavan kolmevuo-
tisen sopimuksen Shell Offshoren kanssa monitoimimurtaja Fennican ja Nordican rahtaamises-
ta 6ljyn- ja kaasuntuotannon tukitehtaviin Alaskan pohjoisrannikolle. Sopimukset tuovat yhtidlle
taloudellista liikkumavaraa ja arvio yhtion lahivuosien tuloksentekokyvysta on positiivinen. Yhtio
varautuu lahivuosina kalustonsa uusimiseen.

Fennicaan ja Nordicaan tehdyt ymparistdinvestoinnit uusien katalysaattorien muodossa vahen-
tavat alusten paastot minimiin ja luovat siten yhtiolle liiketoimintamahdollisuuksia uusille liiketoi-
minta-alueille. Arktisella alueella on merkittavat hyodyntamattomat luonnonvarat, joskin alueen
ekologinen haavoittuvuus luo erityisid haasteita alueella toimimiselle.

Arctia Shipping on selvittanyt Suomen Lauttaliikenne Oy:n kanssa Arctia Saaristovarustamon
siirtdmista Suomen Lauttaliikenteelle.
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TUNNUSLUKUJA

2011 2010
Liikevaihto M€ 59,5 58,8
Liikevoitto MeE A7 2,9
Liikevoitto % % 29 -5,0
Taseen loppusumma M€” '167,0 - 179,4
Omavaraisuusaste %” 7 40,8 - 40,6
Nettovelkaantumisaste %” '107,9 - 105,2
Oman paaoman tuotto % ' -6,6 - -7,5
Sijoitetun pagoman tuotto % 10 1,6
Henkilostd yhteensé - 359 396
Henkildsts Suomessa 359 396
Osinkosumma ' M€” . ' ' - -
Valtion saama osinko M€” 7 7 - 7 -
KILPAILIJOITA
Yhtio Maa Liikevaihto, M€
Viking Supply Ships Ruotsi 568 (MSEK)
GC Rieber Shipping Norja 626 (MNOK)
Svenska Sjtfartsverket Ruotsi 1844 (MSEK)*
* 2010

ILMOITETUT INVESTOINNIT
Vuoden 2011 bruttoinvestoinnit olivat 6,2 (14,0) miljoonaa euroa, joista
osan muodostivat Otson, Voiman ja Botnican telakoinnit.

VALTIONTUQOTTO, M€
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Valtion tuotto 31.12.2009-31.12.2011 oli -8,5 % p.a. (CAGR, Compound annual growth)
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AREK OY tyoelakevakuutuksen jarjestelmakehitys

Valtion omistusosuus: 9 %

Hallituksen puheenjohtaja: Jukka Rantala
Toimitusjohtaja: Matti Ylilammi
Henkildstomaara: 41

Paatoimipaikat Suomessa: Helsinki

Arek Oy on elakevakuutusalalla toimiva osakeyhtid, joka rakennuttaa ja yllapitéd tyoeldke-
vakuuttamisessa tarvittavia tietojarjestelmia ja tuottaa asiakkailleen tyoelakealan yhteisessa
kaytossa olevien tietojarjestelmien kautta jarjestelmapalveluita. Yhtion toimintatapa pohjautuu
tietojarjestelmaprojektien hankintaan ja koordinointiin sekéa menetelmistolahtdiseen jarjestelma-
kehitykseen. Yhtion omistajina ovat yksityisen ja julkisen sektorin elakevakuuttajat seka Eldake-
turvakeskus.

Arekin perustehtéava oli alun perin vuoden 2007 alusta voimaan tulleen lainsaadannon edellyt-
tdman uuden elakkeiden ansaintajarjestelman rakentaminen. Ansaintajarjestelman valmistuttua
Arek on alkanut tuottaa myds muita eldkevakuuttajien tarvitsemia palveluja ja pyrkii kayttamaan
infrastruktuuriaan kustannustehokkaasti toimialan yhteisten tietojarjestelmapalveluiden tuotta-
jana ja kehittdjana. Vuoden 2011 aikana Arekin merkittavimmat jarjestelmakehitystyot liittyivat
tyosuhdeotepalvelujarjestelmaan seka EU-lainsdadanndn edellyttdman tietojenvalityksen sah-
koistamisen kehittamiseen. Kaytettavyyden nostamisen ohella kiinnitettiin huomiota kustan-
nustehokkuuden lisddmiseen seka asiakastyytyvaisyyden parantamiseen.

Arekin liikevaihto supistui vuonna 2011 lahes 30 prosenttia edellisvuodesta, jolloin liikevaihto oli
poikkeuksellisen korkea ja tulos normaalia selvasti parempi. Vuoden 2011 tulos jai tappiolle. Tu-
lokseen vaikutti aikaisempiin vuosiin kohdistunut myynnin oikaisu. Yhtié kilpailutti vuoden aikana
teknologia- ja tuotantopalveluiden tukipalvelut, minka avulla kustannuksia pystyttiin alentamaan.
Tappiollisen tuloksen seurauksena yhtion omavaraisuusaste laski ja nettovelkaantumisaste nou-
si. Yhtidon maksuvalmius sdilyi kuitenkin hyvana.

Arekin toiminnan keskeiset linjaukset ovat eldkevakuutussektorin kokonaistoimintaprosessin
yksinkertaistaminen, peruspalveluiden tuottaminen ja erillisten projektisopimusten mukaisten
toimitusten tuottaminen. Yhtion suurimmat haasteet ovat tarjottujen jarjestelmapalveluiden laa-
dun ja kaytettavyyden turvaaminen, investointien rahoitus sekéa projektisalkun hallinta.
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TUNNUSLUKUJA

2011 2010
Liikevaihto M€ 48,8 67,9
Liikevoitto Me 02 16,2
Liikevoitto % % 03 23,9
Taseen loppusumma M€ ”80,5 - 87,1
Omavaraisuusaste % 7”21,0 - 25,5
Nettovelkaantumisaste % 7&21,0 - 138,9
Oman paaoman tuotto % 7”-15,4 - 77,9
Sijoitetun pagoman tuotto % 00 23,9
Henkil5std yhteensa o4 39
Henkildsts Suomessa 41 39
Osinkosumma M€ 0 - '2,2
Valtion saama osinko M€ 0 70,2
VALTIONTUQTTO, M€
2,0
1,5 0.4
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Valtion tuotto 31.12..2006-31.12.2011 oli 18,4 % p.a. (CAGR, Compound annual growth)
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DESTIA OY infra-alan palvelut

Valtion omistusosuus: 100 %

Hallituksen puheenjohtaja: Karri Kaitue

Toimitusjohtaja: Hannu Leinonen

Henkildstomaara: 1 813

Paatoimipaikat Suomessa: Jyvaskyla, Kouvola, Kuopio, Oulu, Tampere ja Vantaa

Destia Oy on suomalainen infra- ja rakennusalan palveluyritys, joka rakentaa, yllapitaa ja suunnit-
telee liikennevaylien seka liikenne- ja teollisuusymparistojen liséksi kokonaisia elinymparistoja.
Palvelut ulottuvat kattavasta maanpaallisesta toiminnasta maanalaiseen rakentamiseen. Kan-
sainvalinen toiminta on rajoittunut Pohjois-Norjaan ja -Ruotsiin osana Pohjois-Kalotin alueellista
toimintaa. Destialla on viiden alueellisen tulosyksikon lisaksi kolme toiminnallista tulosyksikkoa,
jotka ovat Rata, Kivi ja Asiantuntijapalvelut.

Vuoden 2011 liikevaihto jai 79 prosenttia edellisvuoden vastaavan ajanjakson likevaihtoa al-
haisemmaksi. Tilauskanta kasvoi ja oli 805,1 (646,5) miljoonaa euroa. Liikevaihdon lasku johtui
panostamisesta riskienhallintaan ja kannattavuuden parantamiseen seka heikosta markkinati-
lanteesta. Liiketulos laski johtuen paaosin Norjan toimintojen projektiheikennyksista seka yksit-
taisista rata- ja kalliorakentamisen projekteista. Muutos henkiloston maarassa verrattuna edel-
liseen vuoteen johtui toteutetuista henkilostdsopeutuksista ja paallystysliiketoimintakauppaan
liittyvasta tyontekijoiden siirtymisesta NCC:n palvelukseen.

Suomen infra-alan kilpailijakenttd muodostuu laajoja palvelukokonaisuuksia tarjoavista suurista
kansainvalisistd ja valtakunnallisesti toimivista keskisuurista yrityksistd seka pienista paikalli-
sesti toimivista yrityksistd. Destian lisdksi keskeisid suuria toimijoita Suomen markkinoilla ovat
Lemminkainen, Skanska, YIT ja NCC. Liséksi keskisuuria infra-alan toimijoita ovat muun muassa
VR Track ja Kesélahden Maansiirto.

Vuonna 2012 arvioidaan kokonaismarkkinan olevan edellisvuotta parempi. Infra-alan kysynnén
elpymisen arvioidaan ajoittuvan vuosille 2012-2013, jolloin suuret PPP- ja allianssihankkeet ovat
kdynnissa. Destian olemassa oleva vahva tilauskanta seka aiemmmin kaynnistetyt kannattavuu-
den parantamiseen tahtdavat toimenpiteet vaikuttavat vuoden 2012 nakymiin mydnteisesti.
Myos ydinliiketoimintojen projektien kannattavuus on keskimaarin parantunut. Vuoden 2012 lii-
kevaihdon arvioidaan kasvavan hieman ja tilikauden tuloksen olevan selvasti positiivinen.

Destian merkittavimmat lyhyen aikavalin riskit liittyvat epavarmana jatkuvaan talous- ja markki-
natilanteeseen.

Julkinen sektori on leikannut infrainvestointejaan. Talouden epdvarmuus on vahentdnyt myos
yksityissektorin investointihalukkuutta. Kilpailutilanne on kirea erityisesti rakentamisliiketoimin-
nassa. Myds hoito- ja kunnossapitoliiketoiminnassa kilpailutilanne on edelleen kiristymassa.
Tulevien vuosien tyokannan turvaamiseksi onnistumiset isojen projektien voittamisessa ovat
ratkaisevia.
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TUNNUSLUKUJA

2011 2010
Liikevaihto MeE 4959 538,6
Likevoitto ME - 81 11,6
Liikevoitto % % - 16 2,2
Taseen loppusumma ' M€ ' - 262,0 ' 262,3
Omavaraisuusaste ' % ' - 25,7 ' 31,5
Nettovelkaantumisaste . % . - 211 . 69,5
Oman paaoman tuotto . % . - -20,6 . 13,4
Sijoitetun padoman tuotto % - 54 8,3
Henkilsstd yhteensa ' ' 1813 2096
Henkilosts Suomessa ' ' 1769 2025
Osinkosumma ' M€ ' - 0 ' 0
Valtion saama osinko M€ - 0 0

KILPAILIJOITA
Yhtio Maa Liikevaihto, M€
Hochtief Saksa 23 282
Eiffage ' - Ranska ' 13700
Skanska ' - Ruotsi ' 13423
Colas ' - Ranska ' 12400
Strabag ' - ltavalta ' 12382
Bilfinger Berger . - Saksa . 7 8209
Koninklijke BAM "~ Alankomaat ' 7611
NCC - Ruotsi ' 5939
Peab ' - Ruotsi ' 4922
YIT ' - Suomi ' 4382
Veidekke ' - Norja ' 2391
Lemminkainen ' - Suomi ' 2274
SRV - Suomi ' 672

ILMOITETUT INVESTOINNIT

Tilikauden bruttoinvestoinnit olivat 5,2 (12,0) miljoonaa euroa ja olivat padosin kalustoinvestoin-
teja. Destia myi 30.11.2011 paallystysliiketoimintansa NCC:lle. Destia sopi 29.3.2011 Ramirent
Finland Oy:n kanssa kalustomyynnista ja viisivuotisesta kone- ja laitevuokrasopimuksesta.
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VALTIONTUOTTO, M€
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Valtion tuotto 31.12.2006-31.12.2011 oli -3,8 % p.a. (CAGR, Compound annual growth)
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EDITA OYJ graafinen teollisuus ja markkinointiviestinta

Valtion omistusosuus: 100,0 %
Hallituksen puheenjohtaja: Lauri Ratia
Toimitusjohtaja: Timo Lepistd
Paatoimipaikat Suomessa: Helsinki

Edita Oyj on valtion kokonaan omistama, pohjoismaiden johtava viestinnan palveluja tarjoava
konserni. Yhtié auttaa ratkaisuillaan asiakkaitaan hallitsemaan paremmin viestintdansa ja lisaa-
maan viestinnan tehokkuutta. Editan palveluksessa tyoskentelee noin 1000 viestinnan ammat-
tilaista Suomessa, Ruotsissa, Ukrainassa ja Intiassa. Kotimarkkinoillaan Suomessa ja Ruotsissa
Edita tarjoaa seka viestinndn suunnittelu- ja tuotantopalveluja ettd graafisen tuotannon ja logis-
tiikan ratkaisuja. Suomessa Edita on suurin tietokustantamiseen keskittynyt kirjojen ja verkko-
palvelujen kustantaja. Editalla on osakkuusyhtio myos Intiassa.

Edita-konsernin liikevaihto laski tilikaudella 2011 noin 4,5 miljoonaa euroa ja oli 105,8 (110,3)
miljoonaa euroa. Suomen liikevaihto aleni runsaalla 6 miljoonalla eurolla ja paatyi 50,9 (573)
miljoonaan euroon. Ruotsin likkevaihto kasvoi 2 miljoonalla eurolla ollen 55,0 (53,0) miljoonaa
euroa. Suomen yhtididen liikevaihto oli 48 (52) prosenttia ja Ruotsin yhtididen 52 (48) prosenttia
konsernin liikevaihdosta.

Liikevaihdon lasku johtui pddasiassa Print & Distributionin myynnin laskusta (-4,8 miljoonaa eu-
roa). Myds muiden liiketoiminta-alueiden myynti heikkeni. Publishingin myynti heikkeni Print &
Distributionin jalkeen eniten (-0,6 miljoonaa euroa).

Huolimatta Publishingin myynnin heikentymisesta, sen liikevoitto 3,0 (3,6) miljoonaa euroa tuotti
valtaosan konsernin 2,2 miljoonan euron liikevoitosta. Print & Distributionin liikevoitto nousi 1,5
(0,3) miljoonaan euroon. Editorial Communications vuoden 2011 tulos oli 0,5 (-0,1) miljoonaa
euroa. Vertailuvuoden lukua heikentaa 0,6 miljoonan euron sopeuttamistoimenpiteiden kustan-
nukset eli silla puhdistettu tulos sailyi ennallaan. Marketing Servicesin tulos painui tappiolle ollen
-0,4 (0,5) miljoonaa euroa. Viimeksi mainitun ja Print & Distributionin tulokseen vaikuttivat yh-
teensa 1,6 (2,4) miljoonan euron sopeuttamistoimenpiteet, joilla yhtid pyrkii vastaamaan digitaa-
listen viestintapalveluiden kasvavaan kysyntaan. Konsernin liikevoittoa alensi muun toiminnan
-2,4 (-1,5) miljoonan euron tappio.

Viestintapalvelujen kysynta kasvoi maltillisesti vuonna 2011. Loppuvuonna kasvu hidastui. Perin-
teisten painotuotteiden kysynta laski koko vuoden, minkéa vuoksi graafisen teollisuuden markki-
nat pienenivat sekd Suomessa etta Ruotsissa vuonna 2011.

Konsernin liiketoiminnan rahavirta parani ollen 8,2 (5,8) miljoonaa euroa. Bruttoinvestoinnit olivat
5,0 (3,3) miljoonaa euroa. Merkittdvimmat investoinnit olivat digitaalisen viestintatoimisto Pa-
perjam Oy:n omistaman Gospel Communications Oy:n koko osakekannan osto sekéd Hakunin-
maan kiinteiston kehittamiseen, energiatehokkuuteen ja meluntorjuntaan tehdyt investoinnit.
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TUNNUSLUKUJA

2011 2010
Liikevaihto M€ 105,8 110,3
Liikevoitto ' M€ ' 22 ' 27
Liikevoitto % ' % ' 21 ' 25
Taseen loppusumma 7 ' M€ ' 7 85,4 ' 7 88,6
Omavaraisuusaste 7 ' % ' 7 42,5 ' 7 40,5
Nettovelkaantumisaste ' . % . ' 40,8 . ' 51,2
Oman paaoman tuotto ' . % . ' 4,3 . ' 4,6
Sijoitetun padoman tuotto ' % ' 37 ' 4.6
Henkildsto yhteensa ' ' ' ' 747 ' 820
Henkilostd Suomessa ' ' ' ' 371 ' ' 447
Osinkosumma ' CME ' 00 0,99
Valtion saama osinko 7 S 7 0,0 7 0,99
KILPAILIJOITA
Yhti6 Maa Liikevaihto, M€
Bonnier Ruotsi 3344
Sanoma WSOQY Education & Book . ' Suomi . 343
Alma ' ' Suomi 316
Otava ' ' Suomi 260
Elanders ' ' Ruotsi ' 204
Hansaprint ' 7 Suomi '
Talentum Suomi: 84

ILMOITETUT INVESTOINNIT

Bruttoinvestoinnit olivat 5,0 (3,3) miljoonaa euroa. Merkittavimmat investoinnit olivat digitaa-
lisen viestintatoimisto Paperjam Oy:n omistaman Gospel Communications Oy:n koko osake-
kannan osto seka Hakuninmaan kiinteiston kehittdmiseen, energiatehokkuuteen ja meluntor
juntaan tehdyt investoinnit. Tilikauden jalkeen Edita tiedotti 2.3.2012 ostaneensa Opetusalan
koulutuskeskus Educode Oy:n.
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VALTIONTUOTTO, M€
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Valtion tuotto 31.12.2006-31.12.2011 oli 8,6 % p.a. (CAGR, Compound annual growth)
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EKOKEM OY jatehuoltopalvelut, kaukolampo ja sahko

Valtion omistusosuus: 34,1 %

Hallituksen puheenjohtaja: Maija-Liisa Friman
Toimitusjohtaja: Timo Piekkari
Henkildstomaara: 319

Paatoimipaikat Suomessa: Riihiméki

Ekokem Oy on Suomen johtava vaativan ymparistohuollon kokonaispalvelujen tuottaja, jonka
vahvuuksia ovat asiakastuntemus ja henkilokohtainen asiakaspalvelu. Ydinosaamista ovat vaa-
rallisten jatteiden kasittely, muiden jatteiden hyddyntaminen, energiantuotanto, pilaantunen
maaperan ja pohjaveden puhdistus sekd ymparistérakentaminen palveluineen.

Ekokemin perusliiketoiminnassa (vaarallisten jatteiden vaativa terminen kasittely) ei ole nahta-
vissa kehitystarpeita, silla kapasiteetin tarve Suomessa on vahentynyt teollisuuden rakenne-
muutoksen johdosta. Ekokemin korkean kasittelytason varmistaminen ja alati kiristyvat ympa-
ristdnsuojeluvaatimukset edellyttavat kuitenkin jatkuvia yllapito- ja korvausinvestointeja. Yhtiolle
kasvavan liiketoiminta-alueen tarjoaa jatteisiin perustuva energiantuotanto. Yhti® on vuoden
2010 aikana toteuttanut olemassa olevan polttokapasiteetin tehostamisen Riihimaen laitokses-
sa. Ekokem on lisdksi vuoden 2011 aikana jatkanut Riihimaen toisen jatevoimalan rakentamista
suunnitelman mukaisesti. Toisen jatevoimalan tavoitteellinen kdynnistymisajankohta on vuoden
2012 syksy. Ekokem péaasi vuoden 2011 lopussa lisaksi sopimukseen KWH Mirka Oy:n kanssa
10 MW tehoisen ekovoimalan rakentamisesta Uudenkaarlepyyn Jepualle.

Ekokemin kehitys vuonna 2011 jatkui mydnteisena. Seka liikkevaihto ettad liikevoitto kasvoivat
edellisvuoteen verrattuna. Myos yhtion vakavaraisuus sailyi hyvalla tasolla. Konsernin suhdan-
neherkan likkevaihdon osuus on laskenut, mika vakauttaa Ekokemin Idhivuosien kasvua ja kan-

nattavuutta.
TUNNUSLUKUJA
2011 2010
Liikevaihto M€ 124,5 109,4
Liikevoitto  Me 192 15,7
Liikevoitto % % 154 14,4
Taseen loppusumma . M€ . 175,6 . 169,5
Omavaraisuusaste . % . 71,0 . 69,1
Nettovelkaantumisaste . % . 11,0 . 6,6
Oman paaoman tuotto ' % ' 121 ' 11,1
Sijoitetun padoman tuotto ' % ' 14,3 . 12,6
Henkilostd yhteensé ' ' 319 309
Henkilostd Suomessa ' ' 319 ' 309
Osinkosumma . M€ . 7.7 . 7,0
Valtion saama osinko ME 2,6 2,4
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KILPAILIJOITA

Yhtio Maa Liikevaihto, M€
Lassila & Tikanoja B . , , Suomi 652,1
Sita Finland B B ) ) Spomi noin 79

ILMOITETUT INVESTOINNIT
Riihimaen 2. jatevoimala (36 MW), Jepuan ekovoimala (10 MW)

VALTIONTUOTTO, M€
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Valtion tuotto 31.12.2006-31.12.2011 oli 10,40 % p.a. (CAGR, Compound annual growth)
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FINGRID OYJ sahkonsiirto

Valtion omistusosuus: 53,14 %
Hallituksen puheenjohtaja: Helena \Walden
Toimitusjohtaja: Jukka Ruusunen
Henkildstomaara: 266

Paatoimipaikat Suomessa: Helsinki

Fingridin Oyj:n liikketoimintana on sahkon kantaverkkosiirto, tasesahkén kauppa sekéa varavoi-
man myynti. Yhtid toimii normaalin liiketoimintansa lisaksi Suomen sahkojarjestelman jarjestel-
mavastaavana. Lisaksi yhtidlle on asetettu velvoite kehittda sahkomarkkinoiden toimintaa Suo-
messa ja kansainvalisesti.

Fingrid on niin sanottu luonnollinen monopoli, jonka taloudelliset nakymat ovat vakaat, eika toi-
mintaan liity merkittavia taloudellisia riskeja. Kantaverkon kadyttévarmuus on sailynyt edelleen
hyvalla tasolla vuonna 2011. Yhtion vuoden 2011 laaja investointiohjelma (240 miljoonaa euroa)
on kuitenkin aiheuttanut kantaverkossa ajoittain vaikeita keskeytystilanteita.

Vuonna 2011 kantaverkkotulot laskivat lievasti siirtovolyymin 64,2 TWh (68,1 TVWh) alentumisen
takia, vaikka siirtotariffia korotettiin vuoden alussa 4,5 prosenttia. Liikevaihtoa alensi erityisesti
tasesahkoén myynnin lasku noin 14 miljoonalla eurolla, joka johtui edellisvuotta alhaisemmasta
sahkon markkinahinnasta. Vuoden 2012 siirtotariffeja on korotettu 30 prosentilla ja myos tulevina
vuosina tariffeja tullaan korottamaan niin, etta regulaation sallima tuottotaso vahitellen saavute-
taan. Tama mahdollistaa tulevaisuudessa myds korkeamman osinkotason, miké parantaa asteit-
tain valtion sijoituksen tuottoa.

EU:n uusi sdhkon sisémarkkinadirektiivi tuli voimaan 3.9.2009. Direktiivi edellytti séhkon tuotan-
non ja siirtoverkon omistuksen eriyttamista toisistaan 3.3.2012 mennessa. Fortum ja Pohjolan
Voima myivat 19.4.2011 solmitulla kaupalla omistamansa Fingridin osakkeet Suomen valtiolle
ja Keskinaiselle elakevakuutusyhtid limariselle. Kaupan jalkeen valtion omistus Fingridistéd on
53,14 prosenttia ja osuus aanivallasta on 70,86 prosenttia. Fingridin omistajaohjaus on 1.3.2012
siirretty valtioneuvoston kanslialta valtiovarainministeridlle.
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TUNNUSLUKUJA

2011 2010
Liikevaihto M€ 438,5 456,3
Likevoito M€ B 56,6 B 74,4
Likevoito% % B 12,9 B 16,3
Taséen Iobpusurﬁma 7 7 7 R 7M€ ' - 1 972','3 . - 1 8147,9
Omévaraiéuusasfe 7 7 7 B 7% ' - 257,77 ' - 287,6
Nettovelkaantumisaste ' ' R '% . - 201 . - 166
Oman pééoman tuotto ' ' B % . - 65 . - 87
Sijoitetun padoman tuotto ' % - 36 - 5,1
Henkilsstd yhteensa ' ' - ' h 266 h 260
Henkilosts Suomessa ' R 266 R 260
Osinkosumma ~ Me R 108 R 6,7
Valﬁon saéma oéinko 7 7 7 7M€ - 595 - 3;56

ILMOITETUT INVESTOINNIT:

Yhtio toteuttaa vuoteen 2020 mennessa noin 1,7 miljardin euron suuruisen investointiohjelman.
Investoinnit mahdollistavat kahden uuden ydinvoimayksikén ja 2500 MW :n suuruisen, eri osis-
sa maata sijaitsevan tuulivoimakapasiteetin kytkennan kantaverkkoon vuoteen 2020 mennessa.

VALTIONTUOTTO, M€
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Valtion tuotto 31.12.2006-31.12.2011 oli 0,67 % p.a. (CAGR, Compound annual growth)
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FCG FINNISH CONSULTING GROUP OY konsulttiyhtio

Valtion omistusosuus: 6,1 %

Hallituksen puheenjohtaja: Risto Parjanne
Toimitusjohtaja: Ari Kolehmainen
Henkildstomaara: 744

Paatoimipaikat Suomessa: Helsinki

FCG Finnish Consulting Group Oy on monialainen konsulttiyritys. Konsernin palvelut keskittyvat
infra-, ymparisto- ja yhdyskuntasuunnitteluun, koulutukseen ja osaamisen kehittdmiseen sekéa
kansainvaliseen kehityskonsultointiin.

Konsernin likkevaihto vuonna 2011 oli 67,0 (66,6) miljoonaa euroa ja liikevoitto 0,8 (-2,7) miljoo-
naa euroa. Konsernin taserakenne sailyi vahvana ja omavaraisuusaste oli vertailuvuoden tasolla
64,5 (64,5) prosenttia.

Vuonna 2011 FCG:ssa keskityttiin koko konsernin kannattavan liikketoiminnan varmistamiseen ja
erityisesti kotimaan asiakassuhteiden vahvistamiseen. Kotimaan liikketoimintaryhmista erityisen
kannattavia olivat ICTliiketoiminta ja Koulutus ja konsultointi. Suunnittelu ja tekniikka -liiketoi-
minnan markkinatilanne jatkui haastavana, mutta tulosparannus edelliseen vuoteen nahden oli
merkittava.

Yhtio arvioi konsernin liikevaihdon kasvavan vuonna 2012 vuodesta 2011 ja koko konsernin
vuoden 2012 tuloksen olevan positiivinen. Toiminnan kannattavuuden riskind on vaikeus siirtaa
tyGvoimavaltaisen organisaation henkildstokustannuksien korotukset hintoihin. Yhtio sopeuttaa
toimintaa markkinatilanteen oleellisesti heikentyessa. Taantuma vaikuttanee toimintaan viela
vuonna 2012.

Tilikauden jalkeen FCG:n kotimaan toiminnan yhtidittdmisen selvitystyo aloitettiin. Tavoitteena
on, ettd uudet yhtiot aloittavat toimintansa 1.7.2012.

TUNNUSLUKUJA
2011 2010
Liikevaihto ME 67,0 66,6
Likevoitto  Me 08 2,7
Liikevoitto % % 0,01 4,1
Taseen loppusumma ' M€ . 41,2 . 40,3
Omavaraisuusaste ' % ' 64,5 ' 64,5
Oman paaoman tuotto . % . 3,1 . -10
Henkilst, Ikm ' ' 744 843
Osinkosumma - Me 091 1,2
Valtion saama osinko - Me 0,055 0,071
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VALTIONTUOTTO, M€
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Valtion tuotto 1.1.2007-31.12.2011 oli 2,5 % p.a. (CAGR, Compound annual growth)
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GASUM oY maakaasun siirto ja myynti

Valtion omistusosuus: 24 %

Hallintoneuvoston puheenjohtaja: Jorma Eloranta
Hallituksen puheenjohtaja: Antero Jannes
Toimitusjohtaja: Antero Jannes

Henkilostomaara: 245

Paatoimipaikat Suomessa: Espoo, Valkeala

Gasum QOy:n liiketoimintana on maakaasun maahantuonti, siirto ja myynti. Asiakkaita ovat teol-
lisuus, energialaitokset ja pienkiinteistot. Gasumin liiketoiminta on tédhén asti ollut suhteellisen
vakaata. Vuonna 2011 maakaasun myynti kuitenkin supistui yli 5 TWh edellisvuoteen verrattuna
ja oli 39,1 TWh (44,6 TWh). Gasumin liikevaihto kuitenkin kasvoi hieman maakaasun kohonneen
myyntihinnan ja polttoaineveron johdosta. Liikevoitto sen sijaan laski ja paatyi 92,1 (98,4) miljoo-
naan euroon.

Maakaasun kulutukseen tulevina vuosina vaikuttaa erityisesti polttoaineiden verotus. Polttoai-
neverotuksen vuoden 2011 alusta voimaan tulleen muutoksen mukaan maakaasulle on annettu
siirtymaaika, jonka aikana vuoteen 2015 mennessa maakaasulle tulee asteittain sen paastoja
vastaava vero tdysimaaraisena. Polttoaineveron kiristyminen voi johtaa maakaasun kysynnan
laskuun. Maakaasun kysyntaan vaikuttaa liséksi kilpailevien polttoaineiden kuten kivihiilen ja

biopolttoaineiden hintakehitys.

Vallitsevassa tilanteessa korostuu muiden maakaasun kayttdtapojen kuten LNG:n ja liikenne-
polttoaineiden merkitys seka pitemmalla tahtayksella erityisesti biokaasun tuotanto ja siirto.
Gasumin Porvooseen rakentama maakaasun nesteytyslaitos ja nesteytetyn maakaasun varasto
otettiin kayttoon kesallda 2010 ja laitoksen kapasiteetti saatiin tdyteen kayttéon maaliskuussa
2011.

Biokaasun osalta Gasumin strategiana on tulla Suomen merkittdvimmaksi biokaasujen toimitta-
jaksi. Tata tavoitetta palvelee Metsa-Botnian, Helsingin Energian ja Gasumin valilla solmittu ai-
esopimus synteettisen biokaasun kansallisesti merkittdvan tuotannon kehittamiseksi Suomeen.
Mahdollisesta kaasutuslaitoksesta pyritddn tekemaan paatods vuoteen 2013 mennessa.

51



TUNNUSLUKUJA

2011 2010
Liikevaihto M€ 1258,1 1240,7
Liikevoitto M€ 92,1 98,4
Liikevoitto % % 73 7.9
Taseen loppusumma M€V 843,5 . 827,1
Omavaraisuusaste % 7 46,9 ' 48,5
Nettovelkaantumisaste % ' 36,1 . 32,5
Oman paaoman tuotto % 17,4 . 17,2
Sijoitetun padoman tuotto % ' 16,5 . 16,9
Henkil6sté yhteensa ' 245 . 220
Henkilostd Suomessa 245 ' 220
Osinkosumma M€' - 74,2
Valtion saama osinko (VNK:n osuus) ME - 17,8(9,2)

ILMOITETUT

INVESTOINNIT

Aiesopimus Kouvolan biokaasulaitoksesta yhdessa KSS Energian kanssa.

VALTIONTUOTTO, M€
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Valtion tuotto 31.12.2006-31.12.2011 oli 12,9 % p.a. (CAGR, Compound annual growth)
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ITELLA OYJ postipalvelut

Valtion omistus: 100 %

Hallintoneuvoston puheenjohtaja: Mauri Pekkarinen

Hallituksen puheenjohtaja: Arto Hiltunen

Toimitusjohtaja: Jukka Alho

Henkilostomaara: 28 493

Paatoimipaikat Suomessa: Helsinki, Jyvaskyla, Kuopio, Lahti, Lappeenranta, Oulu, Seinajoki,
Tampere, Turku, Vantaa

Itella Oyj on kansainvalinen palveluyritys, joka on erikoistunut asiakkaiden tieto- ja tuotevirtojen
hallintaan. Suomessa perustehtdvana on tarjota paivittdiset postipalvelut kaikkialla Suomessa.
Postilakiin perustuvan yleispalveluvelvoitteen osuus Itella Viestinvalityksen liikevaihdosta oli 10,9
prosenttia vuonna 2011. Itellalla on toimintaa Pohjois- ja Keski-Euroopassa seka Venajalla. Liike-
vaihdosta 96 prosenttia tulee yrityksilté ja yhteis6iltad. Kansainvélisen likevaihdon osuus oli 33
(32) prosenttia vuonna 2011. Itellan tavoitteena on kasvaa kannattavasti Euroopassa ja Venajalla.
Itellan visiona on olla eurooppalainen karkiyritys postipalveluissa, logistiikassa ja taloushallin-
toprosessien palveluissa. ltellan markkina-asema on vahvin Suomessa. lItella on varastointi-
palveluissa Venadjan markkinajohtaja.

Itellan liikevaihto kasvoi 3,2 (1,2) prosenttia vuonna 2011. Suomessa liikevaihto nousi 1,6 (laski
1,6) prosenttia ja muissa maissa 6,7 (77) prosenttia. Liikevaihto kasvoi kaikissa liiketoimintaryh-
missa. ltellan liiketappio sisaltda saastoohjelmaan liittyvia henkildstdn uudelleenjarjestelykuluja
27,0 (17.3) miljoonaa euroa, Logistiikka ja Viestinvalitys -liketoiminnoissa tehtyja liikearvon arvon-
alennuksia 16,6 miljoonaa euroa ja muita kertaoikaisuja -7,2 miljoonaa euroa. Liiketulos heikkeni
kaikissa liiketoimintaryhmissa. Tilikauden tappio oli 30,7 (tilikauden voitto 9,3) miljoonaa euroa.
Itellan liiketoiminnan rahavirta ennen investointeja kasvoi ja oli 85,7 (81,9) miljoonaa euroa.

Uusi postilaki tuli voimaan 1.6.2011. Uudessa laissa yleispalvelutuotteet maaritellaan aiempaa
selkedmmin, ja ne muuttuivat arvonlisaverottomiksi. Uusi postilaki edistéa kilpailua jakelumarkki-
noilla. Suomessa kilpailijoita on odotettavissa yritysten lahettédmien postien jakamiseen tiheasti
asutuilla alueilla. TAma tuo haasteita harvaan asuttujen alueiden postitoiminnan rahoittamiseen.
Ensimmainen alueellisen jakelun toimilupa myonnettiin 2.3.2012 lahtelaiselle Esan Kirjapaino
Oy:lle.

31.8.2011 Finanssivalvonta myonsi Itella IPS Oy:lle luottolaitoslain mukaisen talletuspankin toi-
miluvan. Itella Pankki aloitti toimintansa talletuspankkina vuoden 2012 alusta ja ensimmaiset
uudet yrityksille suunnatut pankkipalvelut lanseerataan vuoden 2012 aikana.

Menossa on merkittava postitoiminnan rakennemuutos, joka on tapahtumassa globaalisti
useimmissa kehittyneissa maissa samanaikaisesti. Kansainvalisen verkkokaupan merkitys on
kasvanut. Jakelu- ja kuljetuspalveluissa on kova kilpailu. Itella kuuluu niihin harvoihin postiyrityk-
siin, jotka ovat mukana sahkdisessa viestinnassa.
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Liikevaihdon ennakoidaan pysyvan vuoden 2011 tasolla, mutta kuluttajien séhkodisen asioinnin li-
saantyminen ja kiristynyt kilpailu voivat heikentaa kehitysta. Vuoden 2012 alusta lehtien tilauksil-
le tulleen yhdeksan prosentin arvonlisaveron arvioidaan vaikuttavan negatiivisesti liikevaihtoon
ja tulokseen. Myds uuden postilain mahdollistama kilpailu voi vaikuttaa seka liikkevaihtoon etta
tulokseen.

Tuottavuutta ja tehokkuutta kasvattavien toimenpiteiden odotetaan parantavan kannattavuutta.
Itella jatkaa toimenpiteita pitkan tahtaimen kannattavuuden turvaamiseksi. Investointien ja liike-
toiminnan nettorahavirran arvioidaan sailyvan vuoden 2011 tasolla.

TUNNUSLUKUJA
2011 2010
Liikevaihto M€ 1900,1 1841,6
Liikevoitto ' oMe ' 59 32,4
Liikevoitto -% ' % ' 03 18
Taseen loppusumma 7 ' M€ ' ' ' 1 465,3 - 1412,0
Omavaraisuusaste 7 ' % - 7 46,1 o 50,5
Nettovelkaantumisaste . % - ' 21 5 - 18,1
Oman paaoman tuotto . % - ' ;4,5 o 1,3
Sijoitetun pagoman tuotto % ' 03 4.4
Henkilosts yhteensa ' - ' 28493 28916
Henkildstd Suomessa ' o ' 21123 22326
Osinkosumma 7 ' M€ - ' 70,0 - 4.4
Valtion saama osinko 7 S 7 7 70,0 7 4,4
KILPAILIJOITA
Yhti6 Maa Liikevaihto, M€
DPWN Saksa 52 829
Royal Mail ' ' ' Iso-Britannia 10947
TNT Express ' ' . Alankomaat . ' 7 246
Post Nord ' ' ' Ruotsi 4462
Post NL ' ' ' Alankomaat 4297
Posten Norge 7 7 ' Norja ' ' 3011
Osterreichische Post 7 Itavalta 7 2 349

ILMOITETUT INVESTOINNIT
Bruttoinvestoinnit olivat 102,9 (89,5) miljoonaa euroa. Yritysostoihin kaytettiin 30,4 (9,0) miljoo-
naa euroa.
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VALTIONTUOTTO, M€

800.
700.
600.
500.
400
300.
200.
100

0]

31.12.2006 31.12.2011
Bl Oman paaoman kirja-arvo Osingot

Valtion tuotto 31.12.2006-31.12.2011 oli 1,9 % p.a. (CAGR, Compound annual growth)
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KEMIJOKI OY sahkontuotanto

Valtion omistusosuus: 50,1 %

Hallituksen puheenjohtaja: Matti Ruotsala
Toimitusjohtaja: Aimo Takala
Henkildstomaara: 261

Paatoimipaikat Suomessa: Rovaniemi

Kemijoki Oy perustettiin vuonna 1954 Suomen valtion ja silloisten valtionyhtididen Imatran
Voima Oy:n ja Veitsiluoto Oy:n toimesta.

Kemijoki Oy:n paaliiketoiminta on sdhkontuotanto. Yhtié on talla hetkelld Suomen suurin vesivoi-
man ja vesivoimaan liittyvien palveluiden tuottaja. Yhtio omistaa yhteensé 20 vesivoimalaitosta,
joista 16 sijaitsee Kemijoen vesistoalueella, kaksi Lieksanjoessa ja kaksi Kymijoessa. Lisaksi
yhti6 sdannostelee Lokan ja Porttipahdan tekojarvia sekd Kemijarvea ja Olkkajarvea. Yhti¢ har
joittaa my0s alueellista sahkdverkkoliiketoimintaa sekd myy vesivoimateknologiaan liittyvia pal-
veluita ja tuotteita.

Yhtion tuottama sahkd myydaan omistajille osakashintaan omistettujen vesivoimaosakkeiden
(A-sarjan osakkeet) suhteessa eli yhtid on luonteeltaan valtion mukanaoloa lukuun ottamatta
niin kutsuttu Mankala-yhtio.

Vuonna 2011 yhtién sahkdntuotanto oli 4365 gigawattituntia, mika on 2 prosenttia véhemman
kuin keskivesivuonna. Kemijoki Oy vastasi noin kolmasosasta kotimaisella vesivoimalla tuote-
tusta sdhkosta. Kemijoen voimalaitosten kokonaisteho vuoden 2011 lopussa oli noin 1130 MW
ja keskimaarainen vesivoimatuotanto on noin 4450 gigawattituntia.

Konsernin vuoden 2011 liikevaihto oli 41,1 miljoonaa euroa ja tilikauden tappio oli 77 miljoonaa
euroa. Emoyhtion liikevaihto vuonna 2011 oli 39,7 miljoonaa euroa ja tilikauden tulos 0,7 miljoo-
naa euroa, mika vastaa yhtiojarjestyksen mukaista osinkosummaa.

TUNNUSLUKUJA

2011 2010
Liikevaihto M€ 411 41,0
Liikevoitto . Me 26 1,4
Liikevoitto % % 63 33
Taseen loppusumma ' M€ ' 459,5 ' 4537
Omavaraisuusaste ' % ' 22,7 ' 24,9
Nettovelkaantumisaste . % . 321,0 . 277,2
Oman paaoman tuotto . % . -7 . -6,0
Sijoitetun padoman tuotto % 06 -0,3
Henkilstd yhteensa ' ' 261 267
Henkilostd Suomessa ' . 261 . 267
Osinkosumma ' ME ' 0,7 . 0,7
Valtion saama osinko M€ 0,4 0,4
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ILMOITETUT INVESTOINNIT
Investointisuunnitelman mukaan Kemijoki Oy:n voimalaitosten teho kasvaa nykyisestd noin
1100 MW:sta yli 1220 MW:iin vuoteen 2017 mennessa.

VALTIONTUOTTO, M€
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Valtion tuotto 31.12.2006-31.12.2011 oli -5,4 % p.a. (CAGR, Compound annual growth)
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MERITAITO OY vaylanhoito- ja merenmittauspalvelut

Valtion omistusosuus: 100 %

Hallituksen puheenjohtaja: Matti Puhakka

Toimitusjohtaja: Jari Partanen

Henkildstomaara: 285

Paatoimipaikat Suomessa: Helsinki, Lappeenranta, Turku, Joensuu, Vaasa

Meritaito Oy on vesivaylien ylléapitoon ja kunnostamiseen erikoistunut valtion kokonaan omis-
tama yritys. Perinteisen vaylanhoidon ja merenmittauksen lisdksi yhtio kehittdaa palveluita ja
ratkaisuja merellisen ympariston kartoittamiseen, suojaamiseen ja havainnointiin. Meritaidon
tavoitteena on olla [tameren alueen johtava vesialueiden kestavan kayton edistaja.

Vaylanhoidon ja merenmittauksen kilpailu avataan vuosien 2010-2012 aikana. Meritaidolle on
saadetty lailla julkisen palvelun velvoite vuosille 2011 ja 2012. Vuoden 2013 alusta kaikki palvelut
ovat kilpailutuksen piirissa.

Vuonna 2011 yhtion liikevaihto laski 33,5 (34,3) miljoonaan euroon. Liikevaihdon lasku johtui
kilpailun avaamisesta ja urakka-alueiden hintatason laskusta. Liikevoitto pysyi edellisen vuoden
tasolla, mika johtui kuitenkin liiketoiminnan muiden tuottojen kasvusta.

Vuoden 2012 odotetaan olevan yhtidlle haasteellinen. Liikenneviraston suoratilausvolyymi las-
kee ja kilpailun avaamisen odotetaan laskevan urakoiden hintoja edelleen. Yhtion kannattavuu-
den odotetaan laskevan edellisvuoteen verrattuna. Meritaito sopeutuu kilpailun avaamiseen
ja alenevaan likkevaihtoon hakemalla kasvua uusista asiakassegmenteistéa perusliiketoiminnan
osalta seka uusista cleantech-liiketoiminnoista. Meritaidon asema merenmittauksen seka vay-
lan- ja kanavanhoidon markkinalla arvioidaan tulevaisuudessakin pysyvan vahvana.

TUNNUSLUKUJA

2011 2010
Liikevaihto M€ 33,5 34,3
Liikevoitto . Me 24 24
Liikevoitto % % 73 6.9
Taseen loppusumma ' M€ ' 33,2 . 31,1
Omavaraisuusaste ' % ' 58,5 ' 55,8
Nettovelkaantumisaste . % . -4,9 . -5,4
Oman paaoman tuotto . % . 14,0 . 12,9
Sijoitetun padoman tuotto % M1 13,0
Henkilostd yhteensa ' ' 285 310
Henkildstd Suomessa ' ' 285 310
Osinkosumma ' M€ ' - 0,2
Valtion saama osinko M€ - 0,2
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KILPAILIJOITA

Yhtié Maa Liikevaihto, M€
Fugro N.V. Hollanti 2578
JT Service Suomi . n/a
R-Towing Suomi ' n/a
VR-Track Suomi . 314
Destia Suomi 496
INVESTOINNIT

Vuonna 2011 yhtion 1ahinna aluksiin kohdistuneet investoinnit olivat 2,1 miljoonaa euroa.
Vuonna 2012 yhtid investoi muun muassa Joensuun viittatehtaan laajennukseen.

VALTIONTUQOTTO, M€
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PATRIA OYJ puolustusvalineteollisuus, ilmailuvélineteollisuus

Valtion omistusosuus: 73,2 %

Hallituksen puheenjohtaja: Christer Granskog

Toimitusjohtaja: Heikki Allonen

Henkildstomaara: 3 430

Paatoimipaikat Suomessa: Helsinki, Hdmeenlinna, Jdmsa, Tampere ja Vammala

Patria Oyj toimittaa tarvikkeita ja palveluja eri maiden puolustusvoimille ja siviilisektorille.
Puolustustarvikkeiden ja huollon osuus vuoden 2011 liikevaihdosta oli 90 prosenttia ja siviili-
sektorin osuus 10 prosenttia. Liikevaihdosta 37 prosenttia syntyi Suomesta ja 63 prosenttia
Suomen ulkopuolelta.

Konsernin liikevaihto kasvoi vuonna 2011 lahes 10 prosenttia edellisvuoteen verrattuna. Kannat-
tavuus parani kasvun ja Land-liiketoimintayksikén myodnteisen kehityksen myota. Patrian tytar
yhtididen Millogin ja Nammon osuus konsernin tuloksesta on merkittava.

Patrian tilauskanta oli 31.12.2011 noin 1,6 miljardia euroa. Uusien tilausten maara jai kuiten-
kin alle puoleen edellisvuonna saatujen tilausten maarasta. Tilauskannassa on mukana Millogin
Suomen Puolustusvoimien kanssa tekemaan sopimukseen perustuvien tilausten maara.

Valtioneuvosto myonsi joulukuussa vientiluvan 36:lle Patria Nemo -kranaatinheitinjarjestelmalle,
jotka toimitetaan Saudi-Arabiaan.

TUNNUSLUKUJA

2011 2010
Liikevaihto M€ 618,4 564,3
Liikevoitto . Me 60,3 10,5
Liikevoitto % % 97 1,9
Taseen loppusumma . M€ . 696,7 . 610,2
Omavaraisuusaste ' % ' 43,5 . 42,2
Nettovelkaantumisaste ' % ' 4,2 . 7,0
Oman paaoman tuotto ' % ' 17,7 ' 1,7
Sijoitetun padoman tuotto . % . 19,9 . 3,7
Henkilstd yhteensa ' ' 3430 3397
Henkildsté Suomessa ' ' 2515 2316
Osinkosumma - Me 10,3 0
Valtion saama osinko M€ 7,5 0

Liikevaihto ja -voitto 2010 Patria Oyj:n pro forma -lukuja tilikaudelle 1.1.-31.12.2010.
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KILPAILIJOITA

Yhtio Maa Liikevaihto, M€
General Dynamics Corporation Yhdysvallat 23494
Nexter Group - - Ranska ' 7 851 7
BAE Systems Plc Iso-Britannia 20 383
Rheinmetall Defence . Saksa 2141
FNSS - Turkki CNA.
SAAB AB Ruotsi 2602

VALTIONTUOTTO, M€
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Valtion tuotto 31.12.2006-31.12.2011 oli 6,3 % p.a. (CAGR, Compound annual growth)
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RASKONE OY hyotyajoneuvojen korjaus- ja huoltotoiminta,
kuorma-autojen varustelu

Valtion omistusosuus: 85,0 %

Hallituksen puheenjohtaja: Juho Lipsanen

Toimitusjohtaja: Esa Makinen

Paatoimipaikat Suomessa: Helsinki, korjaamoita eri puolella Suomea

Raskone-konserni tuottaa asiakkailleen hyotyajoneuvojen elinkaaripalveluita. Raskoneen lii-
ketoimintaa ovat raskaiden ajoneuvojen, tyokoneiden ja perdvaunujen kunnossapito, henki-
|6 - ja pakettiautojen korjaamo- ja huoltotoiminta seka paketti- ja kuorma-autojen varustelua ja
materiaalipalveluja. Toiminta perustuu monimerkkiosaamiseen ja merkkiriippumattomuuteen.
Konserniin kuuluu emoyhti® Raskone Oy:n liséksi tytaryhti¢ Pajakulma Oy. Emoyhtié Raskone
on Suomen suurin hydtyajoneuvojen ja tydkonekaluston kunnossapitoon erikoistunut yritys ja
sen korjaamoverkosto kattaa koko maan. Pajakulma Oy on erikoistunut hydtyajoneuvojen va-
rusteluun. Yhtid suunnittelee ja valmistaa henkilo-, paketti- ja kuorma-autojen varustelu- seka
paéllirakenteita. Pajakulma on Suomen johtava raskaan ajokaluston jousien toimittaja.

Heikko talouskehitys vaikutti Raskoneen toimintaan vuoden 2011 aikana. Maantieliikenteen kul-
jetussuoritteet laskivat ja kuljetusyritysten tilanne oli haastava. Tama nakyi vaisuna kysyntana
huoltotoiminnassa. Alan kilpailutilanne séilyi kireéna.

Konsernin liikevaihto vuonna 2011 oli edellisvuotta selvasti pienempi tytaryhtion myynnin ta-
kia. Emoyhtion likkevaihto supistui hieman, mutta Pajakulma pystyi kasvattamaan liikevaihtoaan
markkinatilanteesta huolimatta. Emoyhtion tulosta rasittivat panostukset tulevan kilpailukyvyn
varmistamiseen. Tappiollisen tuloksen mydta omavaraisuusaste laski 24,5 prosenttiin ja netto-
velkaantumisaste nousi 106,4 prosenttiin.

TUNNUSLUKUJA

2011 2010
Liikevaihto M€ 101,5 181,7
Liikevoitto Me 38 0.2
Liikevoitto % % 37 -0,1
Taseen loppusumma ' M€ . 411 . 43,8
Omavaraisuusaste ' % ' 245 ' 30,4
Nettovelkaantumisaste . % . 106,4 . 73,5
Oman paaoman tuotto . % . -28,8 . -15,8
Sijoitetun padoman tuotto % 134 -0,3
Henkil6std yhteensa ' ' 790 ' 888
Henkildstd Suomessa ' ' 787 888
Osinkosumma ' %S ' 0 ' 0
Valtion saama osinko M€ 0 0

Vuoden 2010 luvut eivét ole vertailukelpoisia tytéryhtié Easy Km Oy:n vuoden lopulle ajoittuneesta myynnista
johtuen.
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KILPAILIJOITA

Yhti6 Maa
Huoltopalvelut: Volvo AB Ruotsi
Séania AB B ' 7 Ruotsir
Vého Hydtyajoneuvot - . ' Suomi'
Varustelu: Cérgotec Finland Oy - ' Suomi'

VALTIONTUOTTO, M€

16
14
12
10

31.12.2006 31.12.2011
W Oman paaoman kirja-arvo Osingot

Valtion tuotto 31.12.2006-31.12.2011 oli -8,4 % p.a. (CAGR, Compound annual growth)
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SUOMEN LAUTTALIIKENNE OY lautta- ja vesiliikenteen palvelut

Valtion omistusosuus: 100 %

Hallituksen puheenjohtaja: Pertti Saarela

Toimitusjohtaja: Mats Rosin

Henkildstomaara: 285

Paatoimipaikat Suomessa: Turku, Sulkava ja 39 lauttapaikkaa ympari Suomea

Lauttaliikennetoiminnan kehittdmiseksi ja tehostamiseksi eriytettiin Destia Oy:n lauttaliikenne
omaksi yrityksekseen Suomen Lauttaliikkenne Oy:ksi (aputoiminimi Finferries), joka aloitti toimin-
tansa vuoden 2010 alusta.

Vuonna 2011 likkevaihto kasvoi 3 prosenttia edelliseen vuoteen verrattuna. Liikevaihtoa kasvat-
tivat Saaristotien uusi sopimus ja tehdyt indeksitarkistukset. Liikevoitto kasvoi 26,7 prosenttia.
Uusien alusten aktivoinnit seka uuden lautta-aluksen ennakkomaksut kasvattivat taseen loppu-
summaa merkittavasti. Yhtion rahoituksellinen asema oli vahva ja kaikki investoinnit toteutettiin
tulorahoituksella.

Lauttoja on yhteensa 70 kappaletta, joista 12 on vuokrattu yksityistiekayttoon. Uusiin lauttoihin
ei ollut investoitu noin 15 vuoteen ennen vuonna 2010 tehtyja tilauksia. Vuosien 2010-2015
vuosittaiseksi investointitarpeeksi on arvioitu 8,3-9,5 miljoonaa euroa. Vuonna 2011 investoinnit
olivat 4,1 (0,4) miljoonaa euroa.

Suomen Lauttaliikenteen asiakkaita ovat ELY:n lisdksi kunnat ja yksityistiekuntien lauttapaikat.
ELY:n toiminta- ja taloussuunnitelman 2009-2013 mukaan lauttapaikkojen maara pysyy suun-
nittelukauden aikana nykyisella tasolla, vaikka tavoitteena onkin 8-11 yhteysvalin korvaaminen
kiinteélla yhteydella. ELY:n tavoitteena on saada alalle uusia palveluntarjoajia ja kilpailua.

Lauttaliikenteen kokonaismarkkina Suomessa on noin 55 miljoonaa euroa vuodessa, josta Suo-
men Lauttaliikenteen markkinaosuus on ldhes 70 prosenttia. Jarvi-Suomen lauttaliikenteen osal-
ta Suomen Lauttaliikenne on hoitanut kaikki lossiliikennepaikat, jotka ovat osa yleisté tieverkkoa.

Liikevaihdon arvioidaan nousevan hieman vuonna 2012. Yhtiélld on vahva tilauskanta vuoden
2014 loppuun saakka. Vuoden 2012 tulos jagnee merkittavasti pienemmaksi kuin vuonna 2011,
koska uusinvestoinnit kasvattavat poistopohjaa ja korjaus- ja huoltokulut kasvavat. Yhtio panos-
taa operoinnin tehostamiseen.

Yhtion merkittavimpiin riskeihin kuuluu kaluston ikdantymisen ohella myos henkildston ikaan-
tyminen. Yhtion toimintaan vaikuttavat kilpailutukset seka valtion siltojen rakentamisohjelma.
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TUNNUSLUKUJA

2011 2010
Liikevaihto M€ 39,0 37,8
Liikevoitto - Me 14 9,0
Liikevoitto % % 204 23,9
Taseen loppusumma ' M€” ' 7 7 25,5 - 18,1
Omavaraisuusaste ' %” ' 7 7 70,4 - 54,1
Nettovelkaantumisaste . %” . ' '-18,2 - -6,1
Oman paaoman tuotto . % . ' ' 58,6 - 91,5
Sijoitetun pagoman tuotto % 555 54,6
Henkilostd yhteensé I 200 288
Henkildsts Suomessa - 200 288
Osinkosumma ' M€” ' 7 7 0,0 - 0,0
Valtion saama osinko M€” 7 7 0,0 7 0,0
KILPAILIJOITA
Yhti6 Maa Liikevaihto, M€
Arctia Shipping Oy B . Suomi , - 995

VALTIONTUQOTTO, M€
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Valtion tuotto 31.12.2009-31.12.2011 oli 175,2 % p.a. (CAGR, Compound annual growth)
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SUOMEN RAHAPAJA OY metalliteollisuus

Valtion omistusosuus: 100,0 %
Hallituksen puheenjohtaja: Pentti Kivinen
Toimitusjohtaja: Paul Gustafsson
Paatoimipaikat Suomessa: Vantaa

Suomen Rahapaja Oy on euroalueen vahvin rahapaja. Rahapaja suunnittelee, markkinoi ja lyo
rahaa, ja sen tuotteisiin kuuluvat metalliset kdyttorahat, juhla- ja erikoisrahat seké rahasarjat.
Huhtikuussa 2011 Rahapaja osti saksalaisen aihiovalmistaja Saxonia Eurocoin GmbH:n koko
osakekannan. Saxonia valmistaa aihioita kaytto- ja juhlarahojen seka mitalien tuotantoon. Kau-
pan myota Rahapajasta tuli yksi alan harvoista toimijoista, joilla on integroitu aihionvalmistus.
Saxonian lisdksi Rahapaja omistaa puolet norjalaisesta Det Norske Myntverketistd. Konserniin
kuulunut palkitsemistuoteliiketoiminta myytiin vuoden 2011 alussa ja ruotsalaisen rahapajan AB
Myntverketin toiminta ajettiin alas loppuvuodesta. Rahapaja toimii maailmanlaajuisesti ja pyrkii
erottautumaan innovatiivisuudella.

Kayttérahojen kysyntd kasvaa kateisen rahan méaaran kasvaessa. Taloudellisen tilanteen heik-
keneminen ja metallin hintojen nousu vaimentaa kysyntaa. Vaikka elektronisten maksuvalinei-
den kayttd yleistyy, myds maksutapahtumien kokonaismaara kasvaa ja pitaa ylla kateisen rahan
tarvetta. Kehittyvien talouksien joukossa on useita maita, joissa ei vield ole kaytéssa kolikoita,
joten uusia markkinoita avautuu. Kayttorahaliiketoiminnan kansainvalinen kilpailu on kovaa, silla
seka rahanlyonnissa etta aihionvalmistuksessa on ylikapasiteettia. Tuotekehityksen merkityksen
odotetaan kasvavan tulevaisuudessa. Uusia ominaisuuksia kolikoihin tuodaan aihioiden kehityk-
sessd. Seka Rahapaja ettd Saxonia ovat alansa teknisia edellakavijoita

Rahapaja-konsernin likkevaihto yli kaksinkertaistui vuonna 2011 Saxonian oston myota. Viennin
osuus konsernin liikevaihdosta oli 90 prosenttia. Kayttérahojen osuus emoyhtion lilkevaihdosta
oli 53 prosenttia, numismaattisten tuotteiden 45 prosenttia ja muiden tuotteiden 2 prosenttia.
Konsernin kannattavuus parani, mutta liikkevoittoprosentti jai edelleen alhaiseksi. Konsernin tili-
kauden tulos oli 2 miljoonaa euroa. Yhtion vakavaraisuus on hyva.
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TUNNUSLUKUJA

201 2010
Liikevaihto ME 1371 57,7
Liikevoitto MeE 26 -0.2
Liikevoitto % % 19 0,3
Taseen loppusumma ' M€ 100,7 ' 60,1
Omavaraisuusaste ' % 53,5 ' 86,9
Nettovelkaantumisaste . % 247 . -45,6
Oman paaoman tuotto . % 3,3 . -0,5
Sijoitetun padoman tuotto % 49 04
Henkildstd yhteensa ' 231 134
Henkildsts Suomessa 65 93
Osinkosumma M€ 11 0,0
Valtion saama osinko M€ 1,1 0,0

Vuoden 2009 luvut eivit ole tédysin vertailukelpoisia tilinpdatéskdytdnnén muutoksen takia.

KILPAILIJOITA
Yhtio Maa Liikevaihto, M€
Austrian Mint AG Itévalta 1584
Royal Canadian Miht ' . Kanada . 1 660
The British Royal Mint ' Iso-Britannia 250
Monnaie de'Paris ' ' . Ranska . 150
Royal Dutch Mint ' Hollanti 28

Liikevaihto vuonna 2010. The British Royal Mint liikevaihto 31.3.2011 pdéattyneelta tilikaudelta.

VALTIONTUQOTTO, M€
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Valtion tuotto 31.12.2006-31.12.2011 oli -1,4 % p.a. (CAGR, Compound annual growth)
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VAPO OY energian tuotanto, ymparistoliiketoiminta,
sahateollisuus

Valtion omistusosuus: 50,1 %

Hallituksen puheenjohtaja: Juho Lipsanen

Toimitusjohtaja: Tomi Yli-Kyyny

Henkilostomaara: 1226

Paatoimipaikat Suomessa: Jyvaskyla, Nurmes, Lieksa, Vilppula, Forssa

Vapo Oy on Itdmeren alueen johtava uusiutuvien polttoaineiden ja niiden jalosteiden tuottaja,
merkittava biokaukolammon tuottaja seka monipuolisten ymparistoliiketoimintaratkaisujen toi-
mittaja. Vapolla on Suomessa myds merkittavaa sahateollisuutta.

Kesan 2011 turvetuotanto jai selvasti pitkan aikavalin keskimaaraista tasoa alemmaksi. Tama
rasitti Vapon vuoden 2011 tulosta. Tulosta rasittivat myds Sahaustoiminnan ja Pellettien jddminen
tappiollisiksi. Koko konsernin vuoden 2011 tulos painui selvasti tappiolliseksi kolmen Suomessa
sijainneen pellettitehtaan sulkemisesta aiheutuneiden alaskirjausten johdosta. Samalla yhtion
omavaraisuusaste laski alle 35 prosentin.

Vapon vuoden 2012 liikevaihdon ja tuloksen kannalta merkityksellisia tulevat olemaan kesan
2012 turvetuotanto-olosuhteet sekéa pellettien tuotannon ja myynnin kannattavuuden kehittymi-
nen. Myos sahateollisuuden suhdannekehityksella on edelleen huomattavaa merkitysta.

Vapo pyrkii tulevaisuudessa kasvattamaan erityisesti puuraaka-aineisiin perustuvaa energiantuo-
tantoaan. Toiminnan kannattavuus ei taltakaan osin ole ollut tyydyttavaa. Vapo on kaynnistanyt ja
toteuttanut lukuisia konsernin kannattavuutta parantavia toimenpiteita. Tavoitteena on saavuttaa
vuositasolla 10 miljoonan euron suuruiset kustannussaastot. Vapo pyrkii lahivuosina erityisesti
saattamaan turvetuotannon vesistopaastot hyvaksyttavalle tasolle.

TUNNUSLUKUJA

2011 2010
Liikevaihto M€ 705,0 719,5
Liikevoitto  Me 419 39,1
Liikevoitto % % 59 5.4
Taseen loppusumma . M€ . 869,3 . 9227
Omavaraisuusaste . % . 33,8 . 38,3
Nettovelkaantumisaste % 1458 120,4
Oman paaoman tuotto . % . -11,9 . 8,9
Sijoitetun paaoman tuotto ' % ' -5,8 ' 9,5
Henkilstd yhteensa ' ' 1226 1333
Henkildstd Suomessa ' ' 783 ' 833
Osinkosumma . M€ . - 15,0
Valtion saama osinko M€ - 7,5
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KILPAILIJOITA

Yhtio Maa Liikevaihto, M€
Turveruukki Oy Suomi 23,5
Metsa Group ' ' ' ~ Suomi - 5346,0
Lassila & Tikanoja Oyj ~ suomi 652,1

ILMOITETUT INVESTOINNIT
Vapon kolmivuotiseen turvetuotannon vesienkasittelyn tehostamisohjelmaan investoidaan 30

miljoonaa euroa.

VALTIONTUQOTTO, M€
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Valtion tuotto 31.12.2006-31.12.2011 oli 2,5 % p.a. (CAGR, Compound annual growth)
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VR-YHTYMA OY rautatie- ja maantieliikenne seka
ratojen rakentaminen ja kunnossapito

Valtion omistusosuus: 100,0 %

Hallintoneuvoston pj: Kari Rajamaki

Hallituksen pj: Hannu Syrjanen

Toimitusjohtaja: Mikael Aro

Henkildstomaara: 11 391

Paatoimipaikat Suomessa: Helsinki, Kouvola, Oulu ja Tampere

VR Yhtyma Oy toimii kolmella eri liiketoiminta-alueella. Matkustajaliikennettd harjoittaa rauta-
teillda VR ja linja-autoliikenteessad Pohjolan Liikenne. Logistiikkapalveluita rautateilld ja maanteil-
|& tarjoaa VR Transpoint. VR Track vastaa infrarakentamisen liiketoiminnasta. Liséksi konserniin
kuuluvat catering- ja ravintolatoiminnasta vastaava Avecra Oy ja telepalveluihin erikoistunut Co-
renet Oy.

VR-konsernin padmarkkina-alue on Suomi, mutta tavaraliikkenteessa merkittdva osa kuljetuksista
on kansainvalista liikennetta. Liikevaihdosta noin puolet tulee rautatieliikkenteesta.

VR:sta rakennetaan nykyaikaista palveluyritysta, mika nakyy seka useina kehityshankkeina etta
kohonneina kustannuksina. Varoja kdytetaan palvelujen kehittamiseen ja asiakastyytyvaisyyden
parantamiseen. VR on luopunut osasta kansainvalista liiketoimintaa ja keskittyy perustoimintoi-
hin kotimaassa.

Vuonna 2011 VR:n liikevaihto nousi 1,0 prosenttia. Liikevaihto kasvoi matkustajaliikentees-
sa ja logistiikassa, mutta laski infrarakentamisessa. Matkustajaliikenteen osalta tuli kuitenkin
merkittavaa kasvua Vendajan-liikenteestéa ja erityisesti liikenteestd Helsinki-Pietari-yhteysvalilla.
Rautatiekuljetukset laskivat kansainvélisten kuljetusten vahennyttyd, mutta maantielogistiikan
kuljetukset kasvoivat. Infrarakentamisen liikevaihto jai edellisen vuoden tasosta johtuen infrara-
kentamisen yleisestd vahenemisesta.

Seka liikevoitto etté tilikauden tulos laskivat noin 50 prosenttia. Tilikauden voitto oli 15,3 (30,0)
miljoonaa euroa. Matkustajaliikenteen liikevoitto oli positiivinen ja oli 10,5 miljoonaa euroa. Lo-
gistiikkatoimintojen liiketappio oli 15,1 miljoonaa euroa. Infrarakentamisen liikketappio oli 10,5
miljoonaa euroa sopeuttamistoimista huolimatta.

Epavakaus yleisessa taloudellisessa tilanteessa nakyi varsinkin logistiikkatoiminnoissa ja logis-
tilkan nakymat sailyvat epavarmoina.

Matkustajaliikenteesséa Venajan-liikenteen odotetaan edelleen kasvavan ja myos kotimaan liikken-
teen odotetaan kasvavan uuden hinnoittelumallin ansiosta. Matkustajaliikenteen lippu-uudistus
onkin alkanut ndkya matkustajamaarien ja lipunmyynnin kasvuna, ja asiakastyytyvaisyys on pa-
rantumassa.
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Infrarakentamisen tyot koostuvat suurelta osin Liikenneviraston tilauksista. VR Trackin kehittami-
sen ja kasvun painopistealueita ovat rataverkon ohella muu infrarakentaminen ja kansainvaliset
toiminnot. Yhtidn markkina-aseman Suomessa ennakoidaan sailyvan.

Vuodesta 2012 odotetaan selvasti parempaa kuin edellisesta. Rahoitusaseman ennakoidaan sai-
lyvan edelleen vahvana.

TUNNUSLUKUJA
2011 2010
Liikevaihto M€ 1437,2 14226
Liikevoitto . Me 209 431
Liikevoitto % % 15 3,0
Taseen loppusumma ' M€ ' 1748,1 ' 17219
Omavaraisuusaste ' % ' 81,0 ' 80,6
Nettovelkaantumisaste . % . -12,3 . -12,1
Oman p&adoman tuotto . % . 1.1 . 2,2
Sijoitetun pagoman tuotto % 15 33
Henkilosts yhteensé ' ' 1391 11 950
Henkilostd Suomessa ' ' 10 874 . 11 498
Osinkosumma  Me 00 0,0
Valtion saama osinko M€ 0,0 0,0
KILPAILIJOITA

Kilpailevien liikennemuotojen kehitys kuten henkildautojen parantuva polttoainetalous ja laaje-
neva halpalentoliiketoiminta pitavat kilpailutilanteen eri likennemuotojen valilla kireana. Hen-
kiloliikenteesséa VR:n kanssa kilpailevat yksityisautoilu, linja-autoliikkenne ja lentoliikkenne. Tava-
raliikenteessa kilpailijoina ovat kuorma-autoyhtiot ja rahtilaivat. Suomessa kilpailun odotetaan
kiristyvan eniten radanrakentamisessa ja tavarakuljetuksissa.

ILMOITETUT INVESTOINNIT

VR:n investoinnit olivat 151,0 (149,8) miljoonaa euroa. Junakalustoon investoitiin yhteensa 91,1
(50,8) miljoonaa euroa. VR on vuonna 2012 kaynnistanyt vuoteen 2025 ulottuvan 700-900 mil-
joonan euron investointiohjelman, joka sitoo konsernin varoja viela ohjelman paattymisen yli.
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VALTIONTUOTTO, M€
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Valtion tuotto 1.1.2007-31.12.2011 oli 2,8 % p.a. (CAGR, Compound annual growth)

72



6.3 Listaamattomat markkinaehtoisesti toimivat yhtiot,
liikevaihto alle 25 M€

ART AND DESIGN CITY HELSINKI OY AB yhdyskuntasuunnittelu

Valtion omistusosuus: 35,21 %
Hallituksen puheenjohtaja: Nyrki Tuominen
Toimitusjohtaja: Kari Halinen
Henkilostomaara: 4

Paatoimipaikat Suomessa: Helsinki

Tavoitteena on muodostaa Art and Design City Helsinki Oy:sta, joka on perustettu vuonna 1997,
[tdmeren johtava taideteollisuuskeskus. ADC:n toimialana on avustaa Arabianrannan alueelle
muodostettavan taideteollisuuskeskuksen toteuttamista jarjestamalla hanketta tukevia palvelu-
ja. Tavoitteensa toteuttamiseksi yhtid tuottaa markkinointi-, koulutus- ja muita palveluja ja osal-
listuu erilaisten kehitys- ja muiden projektien toteuttamiseen.

ADC koordinoi alueen kehittamista niin tulevaisuuden asuinalueena kuin innovatiivisena ympa-
ristona uusille yrityksille ja seitseman korkeakoulun ja oppilaitoksen (Helsingin yliopisto, Taide-
teollinen korkeakoulu, Arcada, Metropolia, AV-oppilaitos, Prakticum ja Pop&Jazz Konservatorio)
kampusalueena. ADC on yllapitdnyt vuodesta 2001 lahtien Arabianrannan virtuaalista mediaa,
Helsinki Virtual Village -portaalia ja siihen liittyvia nayttotauluja Arabia-kauppakeskuksessa seka
kouluissa. ADC on myds vastannut Arabianrannan alueellisen valokuituverkon ja sen palveluiden
kehittémisesta.

Arabianranta-Kumpulaa kehitetddn myos Living Lab -alueena, jossa voidaan yhteistydssa tes-
tata, kehittaa ja tuotteistaa uusia teknologioita, palveluita ja toimintatapoja asukkaiden, elinkei-
noeldaman ja koulutuksen tarpeisiin. 14 ammattikorkeakoululle toteutetun Living Lab-tyokalun
kehittamista jatkettiin vuonna 2011.

Vuonna 2011 saatettiin erilaiset hankkeet valmiiksi ennen World Design Capital 2012 -vuoden
alkua. Arabia Nakyvaksi -hankkeen yhteydessa valmistuneita projekteja olivat mm. opastejarjes-
telman toteuttaminen, matkailutuotteiden saattaminen myytaviksi tuotteiksi ja opastejarjestel-
maan kuuluvan kosketusnayton toteutus. Matkailija- ja vierailijamaarat kasvoivat 5-20 prosent-
tia kohteesta riippuen. Yhtio luopui Hameentie 153:ssa sijaitsevien tilojen ulosvuokrauksesta.
Arabia Cupoli -hanketta jatkettiin. Himeentie 157:ssa aloitettiin LOFT-office-palvelu, joka tarjoaa
tiloja seka taiteilijoille etta pienille luovan alan yrityksille. ADC on aloittanut myds Arabianrannan
ulkopuolisten kohteiden, kuten Kalasataman ja Tukkutorin, kehittamiseen liittyvien hankkeiden
strategisen konsultoinnin. Yhti6 tukee lisaksi kansainvélisen deClub-verkoston toimipisteen pe-
rustamista Arabianrantaan.

Vuonna 2011 Arabia oli 10 000 ihmisen koti, 6 000 ihmisen tydpaikka ja 13 000 opiskelijan ja
osaamisen ammattilaisen kampus.
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ADC:n toiminta perustuu pdaosin Helsingin kaupungin kanssa vuosittain neuvoteltavaan
palvelutuotantosopimukseen, joka maarittelee ne palvelut ja toiminnot, jotka yhtio tuottaa kau-
pungille.

Yhtion nykyiset omistajat ovat Suomen valtion lisaksi Helsingin kaupunki, littala Group Qy, Tai-
deteollisen korkeakoulun tukisaatid, Pop & Jazz Konservatorion saatio, Arabian Palvelu Oy, Hel-
singin yliopiston rahastot ja Stiftelsen Arcada.

TUNNUSLUKUJA
2011 2010
Liikevaihto M€ 0,6 0,5
Liikevoitto oMe 00 0,0
Liikevoitto % % 33 2,9
Taseen loppusumma . M€' . ' 0,5 . 0,4
Omavaraisuusaste . % o ' 76,2 . 85,6
Nettovelkaantumisaste . % o ' -74.1 . -90,6
Oman paaoman tuotto . % . ' 53 . -2,6
Sijoitetun paaoman tuotto ' % o 7 6,1 . -1,7
Henkildsto yhteensa ' o 7 5 ' 5
Henkildstd Suomessa ' o 7 5 ' 5
Osinkosumma . ME 0 . 0
Valtion saama osinko M€ ' 0 0
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BOREAL KASVINJALOSTUS OY viljelykasvien jalostus
ja markkinointi

Valtion omistusosuus: 60,75 %
Hallituksen puheenjohtaja: Kaj Friman
Toimitusjohtaja: Markku Aijala
Henkilostomaara: 64

Paatoimipaikat Suomessa: Jokioinen

Boreal Kasvinjalostus Oy jalostaa ja markkinoi Suomen ja muiden pohjoisten alueiden viljelyoloi-
hin soveltuvia peltokasvilajikkeita. Yhtion tuotteita ovat yhtion jalostamien lajikkeiden lajikeoikeu-
det ja kantasiemen, joita markkinoidaan eri siemenliikkeiden vélityksella. Boreal Kasvinjalostus
on alan markkinajohtaja Suomessa. Yhtion vilja- ja Oljykasvien markkinaosuus viljelyalasta laski
hieman edellisvuodesta ja oli 58 prosenttia. Sertifioidusta siemenesta yhtion lajikkeiden markki-
naosuus kasvoi lahes kaikilla lajikkeilla.

Vuonna 2011 yhtién liikevaihto laski hieman ja paatyi 8,0 (8,1) miljoonaan euroon. Tahan vaikutti
sertifioidun siemenen rojaltituottojen lasku. Siemenmyynti sen sijaan kasvoi ldhes 10 prosent-
tia. Kannattavuus laski edellisestd vuodesta. Liikevoitto paatyi 0,3 miljoonaan euroon, joka oli
3,9 (9,8) prosenttia liikevaihdosta. Yhtion tase-asema séilyi vahvana. Omavaraisuusaste oli 71,9
prosenttia ja yhtié on nettovelaton.

Yhtion venalaisen tytaryhtion toiminta on vahitellen laajentumassa ja yhtiolle kertyi liikevaihtoa
vuonna 2011 0,1 miljoonaa euroa.

Joulukuussa 2011 yhtion omistuspohjaa laajennettiin ranskalaiselle Vilmorin & Cie:lle suunnatulla
osakeannilla. Omistusjarjestelyn myota solmittujen yhteistydsopimusten odotetaan parantavan
yhtion kilpailukykya seka toimintaedellytyksia. Pitkalla aikavalilla yhtion liketoimintaan vaikuttaa
kotimaisen elintarvike- ja rehuteollisuuden kilpailukyky ja sertifioidun siemenen kayttdaste. Kes-
tédvan maataloustuotannon korostuminen luo kysyntaa taudinkestaville lajikkeille, joiden ravintei-
den ja veden kayttdé on tehokasta.
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TUNNUSLUKUJA

2011 2010
Liikevaihto M€ 8,0 8,1
Liikevoitto Me 03 038
Liikevoitto % % 39 9.8
Taseen loppusumma ' M€ - 9,9 - 9,3
Omavaraisuusaste ' % - 7 71,9 - 75
Nettovelkaantumisaste . % ”-46,8 - -41,3
Oman paaoman tuotto . % - 3,2 - 10,3
Sijoitetun pagoman tuotto % 46 12,7
Henkilostd yhteensé ' 64 64
Henkildsts Suomessa 62 62
Osinkosumma ' M€ - - 0,7*' ' 0,4
Valtion saama osinko S - 7 0,4 7 0,2

*) siséltdd ylimaardisen osingonjaon 0,55 miljoonaa euroa
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HELSINKI BUSINESS AND SCIENCE PARK OY
yrityshautomotoiminta

Valtion omistusosuus: 28,6 %

Hallituksen puheenjohtaja: Ilkka Hyvéarinen
vt. toimitusjohtaja: Reijo Kohonen
Henkilostomaara: 12

Paatoimipaikat Suomessa: Helsinki

Helsinki Business and Science Park Oy tarjoaa yrityshautomopalveluita sekd toimitiloja
alkaville ja kasvuyrityksille erityisesti elintarvikekehityksen, biotekniikan, ladkekehityksen,
diagnostiikan ja ymparistoteknologian aloilla. Yhtid toimii ensisijaisesti Viikin ja Meilahden
kampuksilla. Yhtio toimii tiiviissa yhteistyossa Helsingin yliopiston kanssa. Yliopiston tutki-
mus on HBSP:n merkittdva hankevirran lahde.

Vuonna 2011 HBSP:n vuokralaisena ja erityispalveluiden piirissé oli keskimaarin 77 yritysta.
Uusia yrityksia aloitti 25 kappaletta.

Yhtio luopui tiloista Viikissa, mika laski vuokratuottoja ja -kuluja ja néakyy yhtion liikkevaihdon las-
kuna. Yhtio sai avustuksia 0,6 miljoonaa euroa. Liikevaihto koostui vuokratuotoista seka yritys-
ten maksamista palvelutuotoista. Yhtion tulos painui 0,1 miljoonaa euroa tappiolliseksi.

Yhtion strategiaa paivitetdan ja tavoitteena on laheinen yhteisty6 tutkimuslaitosten ja yliopis-
tojen kanssa tutkimustulosten kaupallistamisessa ja tutkimusléahtoisen yrittdjyyden edistami-
sessa.

TUNNUSLUKUJA

2011 2010
Liikevaihto Me 08 1,3
Liikevoitto . Me 01 -0,1
Liikevoitto % 7 12,9 -9,4
Taseen loppusumma . M€ . 1,0 . 1,1
Omavaraisuusaste . % . 72,7 . 71,8
Nettovelkaantumisaste % 76,8 68,8
Oman pasoman tuotto 9% 16,3 14,9
Sijoitetun pagoman tuotto % 16,3 14,9
Henkil6sto yhteensa ' ' 12 ' 14
Henkilosté Suomessa . . 12 . 14
Osinkosumma ME 0 0

Valtion saama osinko M€ 0 0
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OPETUSALAN KOULUTUSKESKUS EDUCODE OY
koulutus ja konsultointi

Valtion omistusosuus: 100 %

Hallituksen puheenjohtaja: Maritta Iso-Aho
Toimitusjohtaja: Ismo Salminen
Henkilostomaara: 26

Paatoimipaikat Suomessa: Tampere ja Heinola

Opetusalan koulutuskeskus Educode Oy on perustettu jatkamaan Opetusalan koulutuskeskus
Opekon toimintaa 1.1.2010 alkaen. Educode on henkildstdon ja organisaatioiden kehittdmiseen
erikoistunut asiantuntijayritys, joka tuottaa osaamisen ja oppimisen edistdmiseen tahtaavia kou-
lutus-, konsultointi- ja kehittamispalveluja seka niihin liittyvia tuki- ja lisdpalveluja.

Yhtio keskittyi toisena toimintavuoteenaan likketoiminnan kannattavuuden parantamiseen, stra-
tegian uudistamiseen seka prosessien ja asiakastyon kehittamiseen. Yhtio jatkoi kustannusra-
kenteen keventamista ja organisaatiorakenne uudistettiin.

Yhtion tilauskanta oli edellisvuoteen verrattuna alhaisempi ja liikevaihto laski 2,3 (2,8) miljoo-
naan euroon. Opetushallitus on yhtion merkittavin asiakas ja sen alentuneet koulutusmaararahat
vaikuttivat osaltaan liikevaihdon laskuun. Yhtién tulos painui 1,0 miljoonaa euroa tappiolle (-2,5).
Tulosta rasittivat kertaluonteiset sopeuttamismenot.

Educoden koko osakekanta myytiin maaliskuussa 2012 Edita Oyi:lle.

TUNNUSLUKUJA

201 2010
Liikevaihto M€ 2,3 2,8
Liikevoitto . Me 10 2,5
Liikevoitto % % 445 -88
Taseen loppusumma . M€ . 2,7 . 2,4
Omavaraisuusaste ' % ' 0 ' 57
Oman paaoman tuotto . % . -199,8 . -195
Henkilsstd yhteensa ' ' 26 44
Henkilosté Suomessa ' ' 26 44
Osinkosumma . M€ . 0 . 0
Valtion saama osinko M€ 0 0
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MOTIVA OY energiatehokkuuden, uusiutuvan energian
ja materiaalitehokkuuden konsultointi

Valtion omistusosuus: 100 %
Hallituksen puheenjohtaja: Juhani Wiio
Toimitusjohtaja: Jouko Kinnunen
Henkilostomaara: 58

Paatoimipaikat Suomessa: Helsinki

Motiva Oy tuottaa asiantuntija- ja projektipalveluja energian tehokkaan kayton ja uusiutuvan
energian kayton lisaamiseksi. Motivan lilkketoimintaan kuuluu myos materiaalitehokkuuden edis-
tdminen. Kansallinen luonnonvarastrategia avaa erityisesti Motivan materiaalitehokkuustoimin-
nalle uusia mahdollisuuksia lahivuosina.

Motiva toimii valtionhallinnon niin sanottuna in-house-yksikkona, joten silla ei ole varsinaisesti
kilpailijoita energia-alan ja materiaalitehokkuuden palvelutoiminnoissaan. Sen sijaan Motivan ty-
taryhtio Motiva Services Oy toimii tdysin markkinaehtoisesti ja kilpailutilanteessa. Tarkoitus on,
etta tytaryhtié suuntaa toimintaansa erityisesti markkinapuutealueille. Motiva Services Oy on
vuoden 2011 alussa aloittanut myds ymparistomerkintaliiketoiminnan.

Motivan asiakkaita ovat ministeridt, muu julkinen hallinto ja yritykset. Motiva toteuttaa myo6s
kansallista palvelutarjontaa tukevia kansainvalisia hankkeita kuten EU:n rahoittamia projekteja.
Laskutus asiakasryhmittain vuonna 2011 oli seuraava:

— ty0 - ja elinkeinoministerio 49 %
— muut ministeriot 7 %
— muu valtion hallinto 6 %
— EU -komissio ja ulkomaat 7 %
- muut 31 %

Vuoden 2011 liikevaihto oli 79 miljoonaa euroa ja tulos 0,3 miljoonaa euroa. Vuoden 2011 liike-
vaihto kasvoi erityisesti ymparistomerkintaliiketoiminnan aloittamisen johdosta.
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TUNNUSLUKUJA

2011 2010
Liikevaihto M€ 7.9 6,1
Liikevoitto M€ 04 0.4
Liikevoitto % % 52 6.4
Taseen loppusumma M€” 4,6 - 3,5
Omavaraisuusaste %” - 50,9 - 59
Nettovelkaantumisaste %” ' -6,9 - -41,8
Oman paaoman tuotto % ' 15,8 - 15,7
Sijoitetun padoman tuotto % 191 22,1
Henkil6sté yhteensa - 58 - 40
Henkildstd Suomessa 58 40
Osinkosumma ME 01 0,08
Valtion saama osinko M€” 0,1 7 0,08
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SUOMEN SIEMENPERUNAKESKUS OY perunalajikkeiden yllapito,
tuotanto ja markkinointi

Valtion omistusosuus: 22,0 %

Hallituksen puheenjohtaja: Reijo Moilanen
Toimitusjohtaja: Lauri Juola
Henkilostomaara: 12

Paatoimipaikat Suomessa: Tyrnava

Suomen Siemenperunakeskus Oy on kotimaista siemenperunaa tuottava yritys, jonka toimi-
alana on perunalajikkeiden siemenaineiston puhdistus ja yllapito seké perus- ja sertifioidun sie-
menen tuotanto, pakkaus ja markkinointi. Toiminnan perustana ovat perussiemenen yllapito- ja
tuotantosopimukset lajikkeiden suomalaisten omistajien tai edustajien kanssa. SPK yllapitaa ja
tuottaa siemenperunaa lisdksi myds ns. vapaista lajikkeista. Yhtiolla oli tuotannossa vuonna 2011
yhteensa 32 perunalajiketta.

SPK:n vuoden 2011 liikkevaihto pysyi likimain edellisvuoden tasolla ja oli 4,2 miljoonaa euroa.
Vuoden 2011 liiketulos sen sijaan kasvoi merkittavasti edellisvuoteen verrattuna. Tilikauden 2011
suurimmat investoinnit kohdistuivat perunalaatikoiden uudistamiseen ja kasvihuoneiden tuotan-
totekniikan kehittdmiseen. Vuoden 2011 investoinnit olivat yhteensa noin 0,1 miljoonaa euroa.

SPK pyrkii tulevina vuosina lisddmaan liikevaihtoaan ja parantamaan kannattavuuttaan. Yhtié pyr
kii myos uudistamaan tuotantokalustoaan, jonka keskeisen osan muodostaa perunan lajittelu-
koneisto.

TUNNUSLUKUJA
2011 2010
Liikevaihto M€ 4,2 4,3
Liikevoitto  Me 05 02
Liikevoitto % % 10 57
Taseen loppusumma ' M€ ' 3,3 ' 3,7
Omavaraisuusaste ' % ' 41,0 ' 27,7
Nettovelkaantumisaste . % . 54,0 . 112,2
Oman paaoman tuotto . % . 26,7 . 15,3
Sijoitetun pagoman tuotto % 26,0 1,7
Henkildstd yhteensa ' ' 12 13
Henkil6std Suomessa . . 12 . 13
Osinkosumma ' ME . - -
Valtion saama osinko S - -
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SUOMEN VILJAVA OY viljan kasittely- ja varastointipalvelut

Valtion omistusosuus: 100 %

Hallituksen puheenjohtaja: Kari Kolu

Toimitusjohtaja: Kari Nurmentaus

Henkildstomaara: 90

Paatoimipaikat Suomessa: Helsinki, Kokeméaki, Koria, Kuopio, Loimaa, Loviisa, Mustio, Naantali,
Pernio, Rauma, Seindjoki, Turenki, Vantaa ja Ylivieska

Suomen Viljavan paatoimiala on viljan ja viljan tyyppisten raaka-aineiden késittely ja varastointi.
Yhtion varastointikapasiteetti on 1,4 miljoonaa tonnia 21:114 eri paikkakunnalla. Pddosa Suomen
varmuusvarastoviljasta on yhtion siiloissa.

Vuoden 2011 liikevaihto oli 20,1 (19,8) miljoonaa euroa. Liikevaihdon hyvaan tasoon vaikuttivat
lahinna korkeat viljan varasto- ja kasittelymaarat. Vuoden alun varastotaso oli l&hinna interven-
tio-ohran vuoksi ennéatyksellinen, 1,15 miljoonaa tonnia. Varastotasot normalisoituivat vuoden
loppua kohden. Liikevaihdon kasvun lisdksi tulosta nosti myos Kotkan Mussalon tasovaraston
myynnista saatu 2,8 miljoonan euron myyntivoitto. Tilikauden voitto nousi 6,1 (4,2) miljoonaan
euroon. Yhtid on velaton ja erittain vakavarainen. Investoinnit olivat 4,2 miljoonaa euroa, joista
merkittavin oli tasovaraston ostaminen Kotkasta.

Satomaarat, viennin ja tuonnin maarat ja valillisesti myos viljojen hintatason vaihtelut vaikuttavat
yhtion liikevaihtoon ja tulokseen. Merkittavia vaihteluita liiketoiminnan nykytasoon ei kuitenkaan
ole odotettavissa mikali Huoltovarmuuskeskuksen varmuusvarastointi ja viljanviljely kotimaassa
sailyvat nykyisella tasolla.

TUNNUSLUKUJA

2011 2010
Liikevaihto M€ 20,1 19,8
Liikevoitto Me 78 5.4
Liikevoitto % % 389 27,2
Taseen loppusumma . M€ . 27,1 . 26,2
Omavaraisuusaste . % . 89,6 . 82,1
Nettovelkaantumisaste . % . -8,7 . 2,1
Oman paaoman tuotto ' % ' 24,6 ' 18,2
Sijoitetun paaoman tuotto ' % ' 32,7 . 22,3
Henkil6sto yhteensa ' ' 90 ' 88
Henkildstd Suomessa ' ' 90 ' 88
Osinkosumma . M€ . 5,0 . 3,0
Valtion saama osinko ME 50 3,0
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6.4  Erityistehtavayhtiot Governia Oy, Solidium Oy
ja Suomen Erillisverkot Oy

GOVERNIA OY sijoitustoiminta

Valtion omistusosuus: 100 %

Hallituksen puheenjohtaja: Harri Pynna
Toimitusjohtaja: Raimo Korpinen
Henkildstomaara: 59

Paatoimipaikat Suomessa: Helsinki, Vantaa

Governia Oy perustettiin vuonna 2009, kun Governian tehtavia aiemmin hoitanut Solidium Oy
jakaantui valtion osakesijoituksia ei-strategisissa porssiyhtidissa hallinnoivaksi Solidium QOy:ksi
ja kiinteistoliiketoimintaa harjoittavaksi Governia Oy:ksi. Governia on holding-yhtio, jonka merkit-
tavimmat tytaryhtiot ovat Kruunuasunnot Oy ja Easy Km Oy. Governia hankki joulukuussa 2010
omistukseensa Easy Km:n koko osakekannan. Lisaksi Governia osti vuonna 2010 15 prosentin
osuuden Raskone Oy:n osakekannasta. Vuonna 2011 Governia myi Kuggskar Oy:n koko osake-
kannan.

Governia Oy hallinnoi ja kehittdd omaisuuttaan tuottohakuisesti ja riskeja halliten. Yhtio tavoitte-
lee omistaja-arvon kasvua, hankkii tuottoja likvideille varoille ja johtaa tytaryhtididen liketoimin-
nan kehittdmista. Governia varmistaa myos tytaryhtididensa jélleenrahoituksen.

Easy Km tarjoaa hyOtyajoneuvojen ja tydsuhdeautojen rahoitus- ja hallinnointipalveluita. Yhtion
asiakaskunta on painottunut voimakkaasti julkiseen sektoriin. Vuoden 2011 lopussa yhtion ajo-
neuvokanta oli 8 262 ajoneuvoa, joista padosan muodostivat pakettiautot. Vuonna 2011 yhtidssa
kaynnistettiin laaja jarjestelmakehitysprojekti, joka koskee yhtion toiminnanohjausta. Easy Km:n
jalleenrahoituksen painopiste siirtyi kohdepohjaisesta rahoituksesta limiittipohjaiseen.

Kruunuasunnot Oy perustettiin vuonna 1999 hallinnoimaan ja tervehdyttaméaan puolustusvoi-
mien asuntokantaa. Kruunuasunnot Oy:n tytaryhtidind on 97 asunto- ja kiinteistdosakeyhtiota
sekd A-kruunu Oy. Kruunuasunnot omistaa tytdryhtididensa kautta 2 910 vuokra-asuntoa 28
paikkakunnalla. Puolustusvoimat on edelleen yhtidn merkittavin asiakas ja yhteistyétaho. Noin
40 prosenttia yhtion asuntokannasta vuokrataan kuitenkin yleisille asuntomarkkinoille. Asunto-
kantaa on kehitetty laajamittaisesti sekd myymalla, perusparannuksilla ettd rakentamalla uusia
asuntoja. Yhti6 teki vuonna 2011 uustuotantoinvestointeja ja peruskorjaus- tai parannusinves-
tointeja yhteensa 13,5 miljoonalla eurolla. Asuntoja myytiin yhteensa 79 kappaletta, joista yhtio
sai 73 miljoonan euron myyntituotot.

Konsernin likkevaihto vuonna 2011 oli 122,4 (32,7) miljoonaa euroa, josta Easy Km:n liikevaihto
muodosti 92,4 miljoonaa euroa ja Kruunuasuntojen liikevaihto 30 miljoonaa euroa (32,7). Kon-
sernin tulos oli 2,4 miljoonaa euroa (1,5). Easy Km:n kannattavuus parantui lahinnéa jalleenra-
hoituksen uudelleenjarjestelyn seurauksena ja tulos ennen satunnaisia eria oli hyva 2,9 (2,7)
miljoonaa euroa. Kruunuasuntojen liikevaihtoa laski omistusasuntojen kysynnan hiipuminen

83



loppuvuodesta ja yhtion tulos painui tappiolliseksi 0,5 miljoonaa euroa. Tulosta painoivat vaihto-
omaisuuteen tehdyt alaskirjaukset, joista suurin 1,1 miljoonaa euroa kohdistui lakkautettavaksi
esitettyyn Keuruun varuskunnassa sijaitsevaan kohteeseen. Konsernin omavaraisuusaste laski
39,7 prosenttiin. Tama johtui lahinna Easy Km:n alhaisesta omavaraisuusasteesta, johon vaikut-
ti jalleenrahoituksen siirtyminen tasepohjaisemmeksi. Governian vieraaseen padomaan sisaltyy
valtiolta saatu, jaljelld olevalta padomaltaan 48 miljoonan euron suuruinen paaomalaina, jolla on
rahoitettu Kruunuasuntojen toimintaa.

TUNNUSLUKUJA

2011 2010
Liikevaihto M€ 122,4 32,7
Liikevoitto . ME 59 18
Liikevoitto % % 49 55
Taseen loppusumma . M€ . 334,3 . 278,6
Omavaraisuusaste . % . 39,7 . 47,0
Nettovelkaantumisaste . % . 90,7 . 59,0
Oman paaoman tuotto . % . 1,6 . 0,9
Sijoitetun padoman tuotto ' % ' 2,6 . 1,2
Henkildstd ' ' 50 62
Henkilostd Suomessa ' ' 59 ' 62
Osinkosumma . S . 0 . 0
Valtion saama osinko M€ 0 0
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SUOMEN ERILLISVERKOT OY tietoliikenneverkkojen operointi

Valtion omistusosuus: 100 %

Hallituksen puheenjohtaja: Jarmo Vaisanen
Toimitusjohtaja: Kimmo Manni
Henkilostomaara: 82

Paatoimipaikat Suomessa: Espoo

Suomen Erillisverkot -konserni on valtion erityistehtavayhtio, joka operoi yhteiskunnan turvalli-
suuden varmistamiseen liittyvia tietoliikenneverkkoja ja teletiloja seké tuottaa niihin liittyvia pal-
veluita. Yhtion toiminta on sisaltanyt valtakunnallisen viranomaisradioverkko VIRVEN operoinnin
ja radiopéaatelaite- ja huoltotoiminnan. Vuonna 2011 konsernin toiminta laajentui merkittavasti.
Yhti® omistaa ja operoi tytaryhtionséa Leijonaverkot Oy:n kautta merkittavaa osaa Suomen te-
leliikennetta palvelevista teletuotantotiloista. Leijonaverkkojen tehtdvana on hallita ja kehittaa
valtion kannalta kriittista teleinfrastruktuuria. Lisaksi Leijonaverkot hankki loppuvuodesta 2011
kaapelitietopalveluyhtid Johtotiedon koko osakekannan. Léhinné telelaitetilojen hankintaa var
ten valtio on paaomittanut yhtiota vuosina 2010-2011 yhtensa 90 miljoonalla eurolla. Konsernin
visiona on turvata yhteiskunnan elintarkeiden toimintojen johtamista. Konsernin kehittdmisen
painopisteina ovat kriittinen infrastruktuuri ja sen peruspalvelut.

Valtioneuvoston 12.5.2011 tekeman periaatepaatdksen mukaisesti hallinnon turvallisuusverkko-
hanke TUVEn infrastruktuuri keskitetaan Suomen Erillisverkot -konsernille. Yhtidssa jatkettiin val-
misteluita turvallisuusverkkotoiminnan kaynnistamiseksi. Vuoden 2012 alussa perustettiin tytar
yhtié Suomen Turvallisuusverkko Oy, jossa turvallisuusverkkotoiminnan vastaanotto kdynnistyy
vuoden 2013 alussa. Leijonaverkot valmistautuu ottamaan vastaan TUVE-hankkeessa maaritellyt
teletilat seka muun infrastruktuurin. Konsernin liiketoiminnot tulevat laajentumaan ja henkildsto
kasvaa merkittavasti TUVE-toiminnan myota, mika tuo yhtidlle sekda mahdollisuuksia saavuttaa
merkittavia synergioita etté haasteita esimerkiksi muutoksenhallinnassa. Valtiovarainministerio
vastaa turvallisuusverkon ICT-toiminnan strategisesta ohjauksesta ja ICT-varautumisen kehitta-
misesta seka keskitetyn budjettirahoituksen kaytdn ohjauksesta.

Konsernin liikevaihto nousi vuonna 2011 Leijonaverkkojen lilkkevaihdon myo6ta 31,6 (26,8) miljoo-
naan euroon. Emoyhtion liikevaihto laski valtion hintatuen laskettua kahdella miljoonalla eurolla.
Laskenut liikevaihto painoi emoyhtion liketappion 3,3 miljoonaan euroon. Emoyhtié Suomen
Erillisverkot Oy:n toiminnan tarkoituksena ei ole voiton tuottaminen osakkeenomistajille, vaan
yhtién palvelutehtévan kustannustehokas hoito. Koko konsernin liikevoitto oli 0,9 miljoonaa eu-
roa. Tahan vaikuttivat tytaryhtididen hyvat tulokset. Konsernin investoinnit olivat 574 miljoonaa
euroa, joista 52 miljoonaa euroa kohdistui tele- ja laitetilojen hankintaan seka tytaryhtioosakkei-
siin.

Erityisesti saahairiot vuoden 2011 lopulla kasvattivat VIRVE-verkon kayttda. Yhtid pystyi turvaa-
maan padosin VIRVEN toiminnan ja laadukkaat palvelut. VIRVE-verkkoa on kehitetty yhdesséa
Huoltovarmuuskeskuksen kanssa vuosille 2008-2012 ajoittuvalla kokonaisuudessaan 38 miljoo-
nan euron investointiohjelmalla. Yhtion strategisena tavoitteena on VIRVEN toiminnan ja kaytto-
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varmuuden turvaaminen. Yhtid panostaa edelleen kuluvana vuonna VIRVEn héirionkestavyyden
parantamiseen.

Konsernin uusien yhtididen odotetaan parantavan konsernin tulosta lahivuosina. Leijonaverkko-
jen tuloksentekokyvyn odotetaan pysyvan vakaana.

TUNNUSLUKUJA
2011 2010
Liikevaihto VS 31,6 26,8
Liikevoitto '  Me 09 08
Liikevoitto % ' % 29 30
Taéeen loppusumma ' . M€ . ' 120,0 . ' 55,2
Orhavaraisuusaste 7 ' % ' 7 89,4 ' 7 84,7
Néttovelkaantumisaste 7 ' % ' 7 -15,3 ' 7 -17,5
Orhan paaoman tuotto 7 ' % ' 7 0,6 ' 7 -2,4
Sijroitetun paaoman tuotto ' . % . ' 1,4 . ' -2,4
Henkildstd ' ' ' 82 ' 72
Henkilstd Suomessa ' ' ' 82 ' 72
Osinkosumma '  Me o0 ' 0
Véltion saama osinko M€ 0 0
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SOLIDIUM OY sijoitustoiminta

Valtion omistusosuus: 100 %

Hallituksen puheenjohtaja: Pekka Ala-Pietila
Toimitusjohtaja: Kari Jarvinen
Henkilostomaara: 11

Paatoimipaikat Suomessa: Helsinki

Solidium Oy on Suomen valtion kokonaan omistama sijoitusyhti®, jonka tehtavana on vahvistaa
ja vakauttaa kotimaista omistusta kansallisesti tarkeissa yrityksissa ja kasvattaa pitkajanteisesti
omistustensa taloudellista arvoa. Solidiumin sijoitustoiminta perustuu taloudelliseen analyysiin.
Solidiumin sijoitusstrategian perusta ja keskeisin tavoite on nykysalkun hyva hoito ja sen arvon
kasvattaminen. Solidiumin osakesalkussa on 12 pdrssilistattua yhtiota, joissa kaikissa Solidium
on vahemmistbomistaja.

Valtioneuvosto teki 21.10.2008 paatdksen, jolla valtion kokonaan omistama Solidium Oy muutet-
tiin valtion ei-strategisista porssiomistuksista huolehtivaksi sijoitusyhtioksi. Solidiumiin siirrettiin
11.12.2008 valtion omistukset kahdeksassa porssiyhtiossa eli Kemirassa, Metsossa, Outokum-
mussa, Rautaruukissa, Sammossa, Spondassa, Stora Ensossa ja TeliaSonerassa. Solidiumin
organisaatio ja kdynnistyminen alkoivat kevaalla 2009. Valtioneuvosto paatti 11.6.2009 siirtaa
valtion omistamat Elisan osakkeet Solidiumiin.

Solidium osti osakkeita 1.7.2011 alkaneen tilikauden ensimmaisen puolivuotiskauden aikana noin
42 miljoonalla eurolla. Solidium nosti omistusosuuttaan Metsossa 10,4 prosentista 11,1 pro-
senttiin ostamalla 1 000 000 osaketta markkinoilta noin 23 miljoonalla eurolla. Liséksi Solidium
nosti omistusosuutensa Talvivaaran Kaivososakeyhtidssa 4,3 prosentista 71 prosenttiin osta-
malla 6 813 108 osaketta markkinoilta noin 19 miljoonalla eurolla.

Puolivuotiskaudella Solidium sai Elisalta osinkoa 6,7 (8,3) miljoonaa euroa. Solidiumin kalente-
rivuonna 2011 saama voitonjako oli nédin ollen yhteenséa 429 (440) miljoonaa euroa. Puolivuotis-
kaudella Solidium maksoi osinkoa valtiolle 660 miljoonaa euroa.

Puolivuotiskauden jalkeen Solidium on ilmoittanut tukevansa Outokummun ja Inoxumin yhdis-
tymista ja merkinnyt Outokummun 1,0 miljardin euron merkintédoikeusannissa osakkeita omis-
tuksensa suhteessa. Solidium on julkistanut hankkineensa 5,1 prosentin osuuden Outotecin
osakkeista noin 91 miljoonalla eurolla. Lisdksi Solidium on toteuttanut TeliaSoneran osakkeiden
myynnin ja vuonna 2015 eraantyvan TeliaSoneran osakkeisiin vaihdettavissa olevan joukkovel-
kakirjalainan liikkeeseen laskun. Solidium sai transaktiosta 1 051 miljoonan euron bruttotuoton,
josta 451 miljoonaa euroa syntyi osakkeiden myynnista ja 600 miljoonaa joukkovelkakirjan liik-
keeseenlaskusta.
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TUNNUSLUKUJA

1.7.-31.12.2011

1.7.-31.12.2010

1.7.2010-30.6.2011

Liikevaihto Me 0,0 0,0 0,0
Likevoitto ME 47 711 3,7
Kauden voitto ME 74 60,9 '
Sijoitusten tuotto ké’lyvin arvoin % . -14,9 . 20,1 -

Saadut osingot ja bééomanpalautukset ' M€ ' 6,7 ' 78,3 - 7458,47
Toiminnan hallinnointikulusuhde A 0,04 007 0,05
Substanssiarvo ME 67285 85713 77148
Oma pagoma ME 5659,2 58417 6136,8
Korolliset velat ' M€ ' 0,0 ' 70,0 o 7 0,07
Omavaraisuusaste % 100,0 997 99,9
Henkilsstd yhteensa "o T o
Henkilosto Suomeésa 711 ' 711 o 117
Osinkosumma CME 660 356 356
Valtion saama osinko - Me 660 356 356

Solidiumin sijoitussalkun jakauma 31.12.2011:

Kaikki sijoitukset yhteensa Osakesijoitukset yhteensa

paino euroa
271000 130

euroa
271000 130

Pddosa Solidiumin sijoitussalkusta on osakesijoituksia. Niiden osuus koko salkusta oli noin
99 prosenttia katsauskauden péaattyessa 31.12.2011. Osakesijoituksissa suurin paino on Telia-
Soneralla, jonka osuus koko salkusta oli noin 44 prosenttia. Yhden osakkeen suuri paino lisda
salkun riskitasoa. TeliaSoneran osakkeiden myynnin seurauksena yhtion paino salkussa laskee.

Solidiumin rahamarkkinasijoitukset olivat 47 miljoonaa euroa 31.12.2011 (780 miljoonaa euroa
30.6.2011). Rahamarkkinasijoitusten maara laski katsauskaudella osingonmaksun, verojen mak-
sun ja osakehankintojen takia.
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Alla olevasta taulukosta voidaan lukea, ettd Solidiumin salkun kokonaistuotto oli vdhemman mii-
nuksella kuin painorajoitettu OMX Helsinki Cap GI -tuottoindeksin kokonaistuotto sekéa katsaus-
kaudella etta viimeisen 12 kuukauden aikana.

1.7.2011— 1.1.2011—
31.12.2011 31.12.2011

Solidiumin kahden painoarvoltaan (31.12.2011) suurimman yhtién TeliaSoneran ja Sammmon tuot-
to oli yli vertailuindeksin tuoton viimeisen 12 kuukauden aikana, mikad nosti myds koko Soli-
diumin salkun tuoton yli vertailuindeksin tuoton.

Osakkeiden tuotot, viimeiset 12 kk
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7 Yhtioiden tuottama taloudellinen
liIsaarvo

Taloudellinen lisaarvo kertoo, miten yhtion liiketoiminta tuottaa voittoa verrattuna siihen, miten
paljon yhtién toimintaan on sitoutunut paaomia. Padomien sitoutuminen maksaa, joten sille
tulee asettaa jokin kustannus. Tama kustannus on paaoman keskimaarainen kustannus, joka
muodostuu vieraan paaoman kustannuksesta ja oman paaoman tuottovaatimuksesta.

Alla olevaan taulukkoon on koottu valtion suoran pdrssiomistuksen yhtididen kokonaisuudes-
saan tuottama taloudellinen, vuosittainen lisdaarvo 2010-2011. Lisdksi on esitetty vuonna 2011
sitoutuneen paaoman maara ja yhtion padoman keskimaarainen kustannus vuoden 2011 lopulla.

Taulukko 2: Yhtidoiden tuottama taloudellinen lisdarvo 2010-2011

Taloudellinen lisaarvo, M€

Sijoitettu Pazoman

pasoma 2011, M€ kustannus 2011 AL AT
Fortum ) 15181 6,7 %. 1.093. 576
Neste Oil ) 4308 74 %. -86. -50
Finnair , 1065 7,8 % -154 -94
Listaamattomat yhteensa ) ) ) -174 -25

Listaamattomista yhtidistad parhaiten taloudellista lisdarvoa tuottivat vuonna 2011 Gasum Oy ja
Patria Qyj.

Taulukko heijastaa yhtididen tuloskehitysta tarkastelujaksolla, mutta myds sita, etta paljon paa-
omaa vaativa liikketoiminta ei aina tuota taloudellista lisdarvoa, vaikka toiminta tuottaisi kirjanpi-
dollista voittoa. Tarkastelun ydin on se, etta voittoa tulisi tuottaa ainakin sitoutuneen pdaoman
kustannuksen verran. Jos nain ei ole, on yhtion taloudellinen lisdarvo tarkasteluvuonna negatii-
vinen.

Paaoman kustannukseen sisaltyy nakemys yhtididen toiminnan syklisesta heilahtelusta ja ris-
killisyydesta (ns. beta-luku). PAdoman kustannuksen pohjana on markkinakorkotaso, johon lisa-
taan yhtion riskillisyyden mukainen osakerahoituksen kustannus. Lisaksi paaoman kustannus
heijastaa myos yhtion pdaomarakennetta.
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LITTEET

Liite 1:

Keskeiset tunnusluvut

Alla olevissa taulukoissa on kuvattu valtion salkussa olevien yhtididen keskeiset tunnusluvut

vuosilta 2011 ja 2010.

Finnair

Taseen
Liike- loppu-

voitto  Liike- summa
M€  voitto ME

2357,0

91

32,6 %

Oman

paa-
oman
tuotto

Sijoitetun
paaoman
tuotto

108,4 %



Taseen Oman Netto-
loppu- i paa- Sijoitetun velkaan-

Liilke- summa oman paaoman tumis-
voitto M€ tuotto tuotto aste

Finnair 20233 -133 -07% 24118 362% -27% -04% 796 %
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Liite 2: Kaytetyt tietolahteet ja tunnuslukujen laskentakaavat

Taman vuosikertomuksen tiedot perustuvat julkisesti saatavilla olevaan aineistoon. Vuosikerto-
mukseen on pyritty valitsemaan omistajaohjausosaston nakemyksen mukaisesti oleelliset asiat
valtion osakesalkusta ja yhtidista. Omistajaohjausosasto analysoi yhtidita itsendisesti ja yllapitaa
omaa nakemysta kunkin yhtion tilanteesta. Analyysitydssa kdytetaan Valuatum Oy:n yritysa-
nalyysijarjestelmaa. Esitetyt tunnusluvut ovat omistajaohjausosaston laskemia alla esitettyjen
laskentakaavojen mukaisesti. Tunnusluvut saattavat poiketa yhtididen laskemista tunnusluvuis-
ta. Erot johtuvat muun muassa siitd, mita eria kulloinkin siséllytetédan yhtion vertailukelpoiseen
voittoon.

Liikevoitto % =
lilkevoitto

» ) x 100
liitkevaihto

Omavaraisuusaste % =
oma pdaoma + védhemmistoosuus

x 100
taseen loppusumma — saadut ennakot

Sijoitetun pddoman tuotto % =
voitto ennen veroja + korko — ja muut rahoituskulut + véhemmistéosuus

T . x 100
sijoitettu pddoma keskimaarin

Oman paddoman tuotto % =

nettotulos
oma padoma (tilikauden keskiarvo) 100
Nettovelkaantumisaste % =
korolliset nettovelat
x 100

oma padoma
Osinkotuotto % =

osinko/osake
- x 100
osakekurssi
Osinkosuhde % =
osinko/osake
x 100
nettotulos/osake

TALOUDELLINEN LISAARVO

Oman padoman tuottovaatimus = riskitén korko + /3 (rm - I’f)
missa,
ﬂ = yrityksen osakkeen riskisyytta kuvaava beta-luku

(I’m— rf) = markkinoiden riskipreemio
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Weighted average cost of capital =

E
Oman paaoman kustannus x (ﬁ) + vieraan padoman kustannus x (1 — yritysverokanta %) x

missa,
D= vieraan pdaoman arvo

E= oman padoman arvo
EVA = NOPLAT - pddoman kustannus

missa,
NOPLAT= liikevoitto, josta vahennetty laskennalliset verot

TUOTOT

Compound aggregate growth rate

( KA, + 2. kassavirrat )7/”
+n n...t -1
KAr

CAGR =

missa,
KA= valtion osuus oman paaoman kirja-arvosta

Salkun tuotto
MA — MA -C
e b

MA,

paivatuotto d =

kumulatiivinen tuotto = ((1+d )x(1+ d2)><(1+d3)...(1 +dt) -1)
missa,
/\/IAe = salkun markkina-arvo paivan lopussa

/\/IAb =salkun markkina-arvo edellisen péaivan lopussa
C = kassavirrat paivan aikana

KUVASSA 4 KAYTETYT VERTAILUINDEKSIT

Finnair STOXX Total Market Airlines Index
Fortum STOXX 600 Utilities Index
Neste Oil STOXX 600 Oil&Gas Index
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Liite 3: Valtion omistusosuudet ja eduskuntavaltuudet 31.12.2011

Listatut osakeyhtiot

Erityistehtévayhtiot
Governia 100 % 100 %
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