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Suomessa taloudellinen kasvu jai vuonna
2003 edellisvuotista hitaammaksi ja koko-
naistuotannon maara lisdantyi ennakkotie-
tojen mukaan 1,9 prosenttia. Kasvu perustui
paaosin kotimaiseen kysyntdan. Viennin arvo
supistui lahes 2 prosenttia, kun kansainvalisen
talouden epdvakaus jatkui ja dollarin kurssi
pysyi heikkona. Osakekurssit kohosivat 4,4
prosenttia HEX-yleisindeksilld mitattuna.

Kansainvéliset talousndkymat ovat viime
vuoden epavarmuuden jalkeen kohentuneet.
Suomen vientikysynndn odotetaan vilkastu-
van. Kun my®ds kotimaisen kysynndn nakymat
ovat edellisvuotista suotuisammat, talouden
kasvun arvioidaan voimistuvan Suomessa
vuonna 2004.

Valtioneuvosto teki vuoden 2004 alussa
omistajapolitiikkaa kokevan periaatepa&tok-
sen. Sen mukaan valtionyhti6itd ja valtion
osakkuusyhtidita kehitetddn niin, ettd omis-
tuksen arvo pitkdjanteisesti kasvaa. Markki-
naehtoisten yhtididen tulee toimia kannat-
tavasti ja olla kilpailukykyisia. Valtion erityis-
tehtavid hoitavien yhtididen yleistavoitteena
on kannattava toiminta samalla kun pyritdan
mahdollisimman hyvédan yhteiskunnalliseen
kokonaistulokseen.

Aktiivisen ja pragmaattisen omistajapoli-

Ministerin katsaus

tiikkansa mukaisesti hallitus on valmis jatka-
maan valtion omistuksen vahentamista niissa
yhtidissa, joissa se perustuu lahinna sijoitta-
jaintressiin. Omistusjarjestelyt harkitaan aina
yhtidkohtaisesti.

Periaatepdatokseen liittyen talouspoliit-
tinen ministerivaliokunta vahvisti yhtididen
palkitsemispolitiikkaa kasittelevan kannan-
oton. Valtio-omistaja suosittelee osakepalk-
kioiden kdyttamistd johdon ja avainhenkildi-
den kannustamiseksi markkinaehtoisissa yhti-
Oissd. Perinteisid kaavamaisia optiomalleja ei
tule lainkaan kayttaa.

Hallitusohjelmassa todetaan, ettd hallitus
selvittda miten markkinaehtoisesti toimivien
valtionyhtididen ja valtion osakkuusyhtididen
omistajaohjauksen mahdollinen keskittami-
nen on tarkoituksenmukaista toteuttaa. Kaup-
pa- ja teollisuusministerio asetti omistajaoh-
jaustyéryhman valmistelemaan keskittdmista.
Joulukuussa 2003 raporttinsa antanut tydryh-
ma esitti, ettd kaikkien markkinaehtoisesti toi-
mivien yhtiéiden omistajaohjaus siirrettaisiin
perustettavaan omistajaohjausyksikkéon. Se
hoitaisi myds yleisen omistajapoliittisen val-
mistelun ja koordinoinnin. Keskittdmiseen siir-
ryttdisiin niin, ettd ensimmaisessa vaiheessa
perustettaisiin erityinen omistajaohjauksen

johtoryhma, joka koostuisi kolmen keskeisen
ministeridn omistajaohjauksesta vastaavista
virkamiehista.

Omistajachjaustyéryhmén raportista
annetuissa lausunnoissa asetuttiin padsaan-
toisesti kannattamaan ryhman esityksia.
Tavoitteena on, ettd hallitus taltd pohjalta
kasittelisi kesddn mennessd keskittamistd ja
paattaisi perustaa omistajaohjauksen johto-
ryhman, joka aloittaisi toimintansa hyvissa
ajoin tdman vuoden aikana. Johtoryhman
tehtdvand on varmistaa, ettd omistajaoh-
jaustoimenpiteiden valmistelu ja toteutta-
minen on yhdenmukaista koko valtionhal-
linnossa.

Koska pelkkd omistajaohjauksen toimin-
nallinen keskittdminen ei vield tuo kaikkia
keskittdmisestd saatavissa olevia hyotyjd,
on tarkead, ettd hallitus tekee myods paatok-
sen omistajachjausyksikén perustamisesta.
Tama p&datos tulee tehda niin, ettd omistaja-
ohjausyksikkd aloittaa toimintansa viimeis-
taan vuonna 2007.

Kauppa- ja teollisuusministeri
Mauri Pekkarinen
Toukokuussa 2004



Valtionyhtiot ja valtion osakkuusyhtiot

Valtiolla on osakeomistuksia noin 50:ssa mer-
kittdvassa yhtiossa, joista 10 on porssilistat-
tuja (ks. liite s. 34). Vuoden 2003 paattyessa
valtion osakesalkun markkina-arvo pérssiyh-
tidissa oli 13,1 miljardia euroa. Valtion omis-
tuksen arvo oli suurin Fortum Oyj:ssé, 4,2
miljardia euroa.

Yhtidomistuksen hallinnointi jakautuu
yhdeksan ministerion kesken. Kauppa- ja teol-
lisuusministeriélla on vastuu valtion omista-
japolitiikan kehittdmisesta ja yleisestd ohja-
uksesta seka naihin liittyvien kannanottojen
valmistelusta.

Omistajapolitiikan paatoksia ja
toimenpiteita

Valtion omistajaohjauksen keskittdmista val-
mistellut omistajachjaustyéryhma jatti mie-
tinténsa kauppa- ja teollisuusministeriolle
joulukuussa 2003. Ryhma esitti, ettd valtio
perustaisi erityisen omistajaohjausyksikon,
jolle siirrettaisiin markkinaehtoisesti toimivi-
en yhtididen omistajaohjaus ja joka vastaisi
yleisestda omistajapoliittisesta valmistelusta
ja koordinoinnista.

Kauppa- ja teollisuusministerion nimit-
tadma valtion omistajapolitiikan selvitysmies
varatuomari Matti Vuoria antoi raporttin-
sa vuoden 2003 lopulla. Raporttiin sisaltyi
ehdotus valtion omistajapolitiikkaa linjaavan
valtioneuvoston periaatepaétoksen uudista-
miseksi. Lisaksi selvitysmies esitti mm. omis-
tajapolitiikkaa koskevan lainsd&ddannon tarkis-
tamista.

Valtioneuvosto hyvéksyi helmikuussa
2004 valtion omistajapolitiikan periaatepéa-
toksen. Siind maéritellddn valtion tavoitteet
omistajana ja noudatettavat yleiset periaat-
teet seka kdytdnnon menettelytavat. Omis-
tajapolitiikan periaatepdatokseen liittyen
talouspoliittinen ministerivaliokunta vahvisti
kannanoton yhtididen palkitsemispolitiikas-
ta sekd kannanoton julkisesti noteerattujen
valtionyhtididen ja valtion osakkuusyhtididen
hallitusjasenehdokkaiden nimedmismenette-
lystd (ks. artikkeli sivulla 4.).

Kauppa- ja teollisuusministerion vuonna
2002 tekemé&an paatokseen perustuen ldhes
kaikissa yhtidissd siirryttiin vuonna 2003
ulkoisiin hallituksiin, joissa toimitusjohtaja
tai muita yhtion toimivaan johtoon kuuluvia
ei ole jasenend. Naisjdsenten maaran lisaa-
mistd yhtididen hallituksissa jatkettiin.

Hallintoneuvoston tehtdvid ja toiminta-
valtuuksia karsittiin erdissa yhtioissa valtion

aiemmin paattamien linjausten mukaisesti.
Finnair Oyj:n hallintoneuvosto lakkautettiin
vuoden 2003 yhtiokokouksessa.

Omistajastrategisia

jarjestelyja

Markkinaehtoisesti toimivien valtionyhtididen
ja osakkuusyhtididen toiminnan pitdd olla
kannattavaa. Yhtididen toimintaedellytysten
vahvistamiseksi kiristyvan kilpailun olosuh-
teissa niiden on tarvittaessa osallistuttava
markkinoilla meneilldan olevaan rakenneke-
hitykseen. Valtio jatkaa yhtididen omistus-
pohjan laajentamista yhtidkohtaisen harkin-
nan pohjalta.

Vuonna 2003 toimeenpantuihin rakenne-
jarjestelyihin kuului Outokumpu Oyj:n perus-
metalliliiketoimintojen ja ruotsalaisen Boliden
Abp:n yhdistaminen. Outokummun suurim-
pana osakkeenomistajana valtio piti ratkaisua
perusteltuna.

Maaliskuussa valtio myi omistamansa
Suomen Autokatsastus Oy:n osakekannan
perustettavalle osakeyhtidlle, jonka enem-
mistéomistaja on MB Rahastot.

Valtioneuvosto paatti syyskuussa Omai-
suudenhoitoyhtio Arsenal Oy:n ja Omaisuu-
denhoitoyhtidé Arsenal-SSP Oy:n toiminnan
lopettamisesta vapaaehtoisella selvitysti-
lamenettelylld. Selvitystilan tavoitteena on
nopeuttaa yhtididen alasajoa sekd lopputi-
lityksen jalkeen purkaa yhtiot.

Valtio myi lokakuussa kaikki omistamansa
3 miljoonaa kappaletta Kone Oyj:n B-sarjan
osaketta 136,5 miljoonalla eurolla. Osakkeet
myytiin ns. nopeutetulla tarjousmenettelylla
koti- ja ulkomaisille instituutiosijoittajille.

Eduskunta antoi loppuvuodesta suostu-
muksensa toimenpiteille, joiden seuraukse-
na valtio voi luopua Fortum Qyj -konsernin
6ljyliiketoiminnan enemmistéomistuksesta
siten ettd madrdysvalta Oljyliiketoimintaa
harjoittavassa osakeyhtiossa séilyy valtiolla
yhdessa valtionyhtié Fortum Oyj:n kanssa.

Joulukuussa valtio osti TeliaSonera Ab:lta
sen omistamat Suomen Erillisverkot Oy:n
osakkeet. Kaupan jalkeen Suomen Erillisver-
kot on kokonaan valtion omistuksessa.

Maaliskuussa 2004 valtio sopi Kemijoki
Oy:n muiden osakkeenomistajien ja yhtién
kanssa, ettd valtio myy omistamansa Kemi-
joen B-sarjan osakkeet yhtiélle. Muilla osak-
keenomistajilla on oikeus ostaa ndmé osak-
keet yhtiolta. Jarjestelyn seurauksena valtion
omistusosuus Kemijoen koko osakekannasta

supistuu alimmillaan 50,1 prosenttiin.
Valtio myi maaliskuussa 2004 noin 8 pro-
senttia Sampo Oyj:n osakekannasta Keskinai-
nen Tydeldkevakuutusyhtié Varmalle. Kauppa-
hinta oli 408,3 miljoonaa euroa. Kaupan jal-
keen valtion omistusosuus Sammon osake-
padomasta laski 32,4 prosenttiin.

Avainlukuja

Téssa julkaisussa esitellyn 10 valtionyhtion
liikevaihto vuonna 2003 oli yhteensd 20,1
miljardia euroa (19,7 mrd. € vuonna 2002).
Yhtididen tulos rahoituserien jalkeen kohosi
1,5 miljardiin euroon (1,3 mrd. €). Yhtididen
keskima&arainen omavaraisuusaste oli 45 pro-
senttia, mika oli sama kuin edellisena vuonna.
Toimihenkildiden ja tyontekijéiden maara oli
yhteensd 78 700 eli jokseenkin yhtd monta
henkea kuin vuotta aikaisemmin.

Esiteltyjen osakkuusyhtididen liikevaihto
ilman Sampo Oyj:td oli yhteensa 34,4 miljar-
dia euroa (34,9 mrd. € vuonna 2002). Yhti-
oiden tulos rahoituserien jalkeen oli 1,5 mil-
jardia euroa. Henkilostomaara oli yhteensa
131 800, so. hieman vdhemman kuin vuonna
2002.

Valtion osinkotulot

Edellisen tilivuoden tulosten perusteella kaikki
valtionyhtict ja valtion osakkuusyhtiot mak-
soivat vuonna 2003 valtiolle osinkoa yhteensa
600 miljoonaa euroa (kuvio s. 7).

Tassa julkaisussa esiteltyjen valtionyhti-
oiden ja valtion osakkuusyhtiéiden vuoden
2003 tuloksen perusteella jaettavien osin-
kojen maara oli yhteensd 2357 miljoonaa
euroa, josta valtionyhtididen osuus oli 509
miljoonaa ja porssilistattujen osakkuusyhti-
6iden 1848 miljoonaa euroa. Kokonaisosinko-
summasta valtiolle tulevat osingot olivat 793
miljoonaa euroa, josta valtionyhtidista kertyi
342 miljoonaa ja osakkuusyhtidista 451 mil-
joonaa euroa.

Valtion porssiosakesalkun osinkotuotto
vuodelta 2003 ylitti porssiyhtididen keskiar-
von, kun vertailussa ei ole mukana pankkeja
ja vakuutusyhtioitd. Salkun osinkosuhde oli
alempi kuin yhtitissa keskimaarin. Listattujen
valtionyhtididen ja valtion osakkuusyhtididen
arvostustaso P/E-luvulla mitattuna oli pors-
siyhtididen keskiarvoa matalampi (taulukko
5. 6).



Valtion omistajapolitiikan ja omistajaohjauksen linjaukset

Paaministeri Vanhasen hallitus uudisti valtion
omistajapolitiikkaa koskevan valtioneuvoston
periaatepdatoksen helmikuussa 2004. Periaa-
tepadtds on omistajapolitiikan ja omistaja-
ohjauksen keskeinen linjaus, jonka mukaisesti
kaikki valtionyhtididen ja valtion osakkuus-
yhtididen hallinnosta vastaavat ministeriot
toimivat tdman hallituskauden ajan. Periaa-
tepaatoksen valmistelun pohjana oli omista-
japolitiikan selvitysmiehena toimineen vara-
tuomari Matti Vuorian joulukuussa 2003
antama raportti.

Omistajapolitiikan nelja
yleisperiaatetta

Omistajapolitiikan yleisperiaatteet ovat peri-
aatepaatoksen merkittdvin uusi elementti.
Niihin on kiteytetty sellaiset yleiset ldhto-
kohdat, jotka on otettava huomioon kaikessa
omistajapoliittisessa padtoksenteossa, myds
periaatepdatoksen sekd sitd tdydentdvien
ohjeiden soveltamisessa.

Omistajapolitiikan ensimmainen ja kes-
keisin yleisperiaate on sdantelyn ja omista-
jaohjauksen tehokas eriyttdminen. Periaate
liittyy kiintedsti keskusteluun omistajaoh-
jauksen keskittdmisestd ja edellyttda, ettad
valtio-omistaja tekee selvéksi, minkéalainen
omistajan intressi silla eri yhtidissa on. Talta
kannalta keskeinen rajanveto tehtiin omista-
jaohjaustyéryhman joulukuussa 2003 anne-
tussa mietinndssd, jossa yhtidt jaettiin mark-
kinaehtoisesti toimiviin ja erityistehtavia hoi-
taviin yhtidihin.

Yhtio on markkinaehtoisesti toimiva,
kun se toimii kilpailullisessa ympéristossa ja
tavoittelee toiminnallaan liikevoittoa. Luon-
nollisesti kaikki porssiyhtiét ovat markkina-
ehtoisesti toimivia, samoin valtaosa notee-
raamattomista yhtidistd, joita valtio omistaa.
Naissakin yhtitissa valtiolla voi olla strategisia
intressejd, jotka vaikuttavat omistusta kos-
keviin paatoksiin, mutta eivat siirrd yhtioita
ryhmastd toiseen. Saantelyn ja omistajaoh-
jauksen eriyttdminen koskee nimenomaan
markkinaehtoisesti toimivia yhtigitd, joiden
osalta valtion omistajuustoimintoa hoidetaan
itsendisesti, yhdenmukaisesti ja selkeasti eril-
ldan sdantelytehtavista.

Toinen yleisperiaate liittyy tilanteisiin, jois-
sa yhtiolld on muitakin omistajia kuin val-

tio. Talldin on otettava huomioon omistaji-
en yhdenvertaisuus ja porssiyhtidissa aivan
olennaisesti vaikuttava arvopaperimarkkinoi-
den sédantely seka yhtioitd koskevat tiedot-
tamisvelvoitteet. Toinen omistajapoliittinen
yleisperiaate on, ett4 valtio toimii omistaja-
na osakeyhtidlain ja arvopaperimarkkinalain
mukaisesti, kdyttdd omistajavaltaansa yhtio-
kokouksissa, eika edellyta tai vaadi erivapauk-
sia tai muista omistajista poikkeavia oikeuk-
sia.

Valtion omistajapoliittista pdatoksentekoa
on usein moitittu tempoilevaksi ja vaikeaksi
ennustaa. Taltd kannalta keskeinen toimival-
lan jako perustuu vuonna 1991 annettuun
lakiin valtion osakasvallan kaytdstd erdissa
taloudellista toimintaa harjoittavissa osake-
yhtidissé (740/1991). Periaatepaatoksessd on
todettu sekd tarve arvioida tdman ns. valtion-
yhtitlain ajanmukaisuus etta tarve noudattaa
sen mukaista toimivallan jakoa. Kolmas omis-
tajapoliittinen yleisperiaate on eduskunnan
ja valtioneuvoston valinen valtionyhtiélain
mukainen selked tydnjako, jossa eduskunta
paattda valtionomistuksesta osakeyhtidlain
kannalta relevanttien rajojen puitteissa ja
valtioneuvosto sekd toteuttaa mahdolliset
omistusjarjestelyt kussakin tilanteessa talou-
dellisesti parhaalla ja tarkoituksenmukaisel-
la tavalla ettd hoitaa kdytanndn omistaja-
ohjausta.

Valtion omistajaohjausta koskeneessa kes-
kustelussa on usein ollut epdselvaa, mika on
omistajan asema yhtididen paatoksenteossa
ja mikd merkitys valtioneuvoston periaate-
paatoksilla ja muulla ohjeistuksella on yhti-
diden kannalta. Uudessa periaatepaatoksessa
on tehty selvéksi, ettd se on osoitettu omis-
tajapolitiikasta vastaaville viranomaisille eikd
yhtidille. Samalla on korostettu kdytdnndn
tydnjakoa ja neljds omistajapoliittinen yleis-
periaate onkin, ettd omistajapoliittinen paa-
téksenteko kuuluu valtiolle ja liiketoiminnal-
linen paatoksenteko yhtididen toimielimille.

Omistajaohjauksen
lahtokohdat

Periaatepddtdksen mukaan valtion omista-
japolitiikan ja omistajaohjauksen ensisijaise-
na tavoitteena on yhtididen kehittdminen ja
omistaja-arvon pitkajanteisen kasvun tukemi-

nen. Omistajaohjauksen keskeisia lahtékoh-
tia ovat omistajan avoin ja johdonmukainen
kdyttdytyminen, vastuullisten ja asiantunte-
vien jasenten ehdottaminen yhtididen hal-
lituksiin, omistajan panostukset yhtididen
johtamisresursseihin ja johdon sitouttami-
seen seka kaikkien omistajien ja myds mui-
den etutahojen huomioon ottaminen. Omis-
tajan tdrkeimmat valineet puolestaan ovat
itsendinen omistajastrategian valmistelu ja
hyvén hallintokdytdnndn (corporate gover-
nance) kehittaminen.

Markkinaehtoisten yhtididen omistaja-
ohjaus toteuttaa edelld kuvattua yleisperi-
aatetta omistajan ja johdon erilldan pitami-
sestd. Valtio-omistaja osallistuu liiketoimin-
nalliseen paatcksentekoon yhtidkokouksissa.
Yhtion tuloksesta ovat vastuussa sen toimi-
va johto ja hallintoelimet, jotka tekevat toi-
mintaa koskevat paatdkset osakeyhtiélain ja
yhtidjarjestyksen asettamissa puitteissa. Kay-
tanndssa on selvaa, ettd niin valtionyhtioissa
ja valtion osakkuusyhtioissa kuin muissakin
yhtidissa hallitus ja toimiva johto varmistavat
ennalta merkittdvimpien omistajien suhtau-
tumisen ainakin silloin, kun yrityksessa suun-
nitellut toimet edellyttaisivat yhtion osakkei-
den kayttda maksuvalineend tai muuta yri-
tysjarjestelyd, josta paatetdan yhtidkokouk-
sessa. Kdytdnnossa merkittavien omistajien
kanssa keskustellaan keskeisistd strategisista
kysymyksistd ja rakennejérjestelyistd, vaikka
kaikille osapuolille on selvaa, ettd paatosvalta
on yhtion hallituksella.

Omistajapolitiikan
tavoitteista

Valtion omistajapolitiikka perustuu yhtion
kaikki etutahot huomioon ottavaan omis-
taja-arvon kasvattamiseen. Periaatepdatds
korostaa, ettd omistaja odottaa valtionyhtioi-
den ja valtion osakkuusyhtididen huolehtivan
kaikista lainsdddanndn asettamista velvolli-
suuksista esimerkillisen hyvin. Eri etutahojen
huomioon ottaminen tarkoittaa etenkin sit3,
ettd henkildston asema tulee ottaa huomioon
ja toiminnan tulee olla ymparistdn kannalta
vastuullista. Valtio on siksi omistajana valmis
edistdmaan uusien tyopaikkojen syntymista
ja arvostaa pitkdjanteistd henkilostopolitiik-
kaa, jossa tydsuhteiden jatkuvuus ja tyonte-



kijéiden osaamispadoma otetaan huomioon.
Valtio on my6s omistajana valmis edistamaan
jarjestelyja, joilla yhtiot pyrkivét sovittamaan
yhteen tuotannolliset ja taloudelliset seka
ymparistonakékohdat yhtion kilpailukykya
edistavalla tavalla. Paatokset tehdaan kuiten-
kin yhtidissa, ei ministeridissa.

Periaatepadtds myos toistaa sen aiemmin-
kin korostetun seikan, ettd omistuksen pit-
kdjanteisyyden vuoksi yhtididen osinkopoli-
tiikalla on valtiolle keskeinen merkitys. Valtio
arvostaa ennakoitavaa, omistajan intressit
huomioon ottavaa osinkopolitiikkaa, jonka
lahtokohtana on toimialalla vertailukelpoi-
nen ja tasainen osinkovirta.

Hallitukset ja

nimitysvaliokunnat

Omistajaohjauksen kannalta keskeinen p&a-
téksentekoelin on yhtion hallitus, jonka jase-
niksi valitaan yhtidstd riippumattomia asi-
antuntijoita. Hallitusjasenia ehdotettaessa
keskeisia perusteita ovat ehdokkaiden koke-
mus ja asiantuntemus seka yhteistyokyky ja
monipuolinen osaaminen.

Hallitusten valinnan ja hallituspalkkioiden
valmistelussa valtio omaksui tuoreesta elin-
keinoeldman corporate governance -suosituk-
sesta poikkeavan linjan: ndita ei haluta jat-
taa hallitusten itsensa valmisteltavaksi vaan
yhtidkokoukset valitsevat nimitysvaliokunnat,
joihin kuuluvat muutaman suurimman osak-
keenomistajan nimedmat edustajat seka hal-
lituksen puheenjohtaja asiantuntijajasenena.
Tédman linjauksen ldhtdkohtana on yksinker-
taisesti se, ettd hallituksen valinta on omis-
tajien keskeinen keino vaikuttaa yhtién asi-
oihin ja ettd hallituksen tulee nauttia omis-
tajien luottamusta. Liséksi on todenndkdista,
ettd omistajien edustajat arvioivat hallituksia
ja niiden jdsenid kriittisemmin kuin hallitus
itse. Hallituksen puheenjohtajan mukanaolo
varmistaa, ettd nimitysvaliokunta saa par-
haan mahdollisen tiedon hallitustydskente-
lysta seka puheenjohtajan arviot yksittaisten
jasenten panoksesta hallitustydskentelyyn.

Palkitseminen

Periaatepaatoksessa korostetaan, ettd myos
omistajan on myoétavaikutettava yhtididen
kilpailukyvyn turvaamiseen. Palkitsemista

koskevat tarkemmat linjaukset perustuvat
talouspoliittisen ministerivaliokunnan kan-
nanottoon.

Omistajaohjauksen térkeitd tavoitteita
on se, ettd yhtiolld on osaava, sitoutunut ja
omistajien intressin mukaisesti toimiva johto
ja ettd yhtio voi seka palkata ettd pitad palve-
luksessaan sellaiset henkil6t, joita se tarvitsee
menestykselliseen toimintaan. Siksi omistaji-
en on osaltaan varmistettava, ettd yhtiélld on
mahdollisuudet kilpailla johtamisen ammatti-
laisista ja muista avainhenkildista kilpailuky-
kyisin ehdoin. Keskeistd on, ettd johdon pal-
kitsemisjarjestelmissa otetaan  huomioon
valtion omistuksen pitkdjanteisyys ja siihen
liittyvat riittdvan pitkat sitouttamistarpeet.

Omistajaohjauksessa on lisdksi otettava
huomioon se, etta yritysten menestys ei ole
yksinomaan johdon ja hallituksen varassa
tai ansiota. Ammattitaitoinen ja motivoitu-
nut henkildstd on keskeinen yritystoiminnan
menestystekija, joten koko henkiléstolle on
taattava oikeudenmukainen mahdollisuus
hyotya yrityksen hyvastd tuloksesta. Henki-
l6stén palkitsemisella, joka voidaan toteut-
taa henkildstorahaston kautta taikka muutoin,
voidaan my®s yllapitda korkeaa motivaatio-
tasoa ja sitoutumista yhtion tavoitteisiin.

Palkitsemista koskevassa kannanotossa
tahdennetdan, ettd yritysjohdon ja avain-
henkildiden palkkausta on syyta tarkastella
kokonaisuutena, jossa tulospalkkio- ja kan-
nustinjdrjestelmat ovat yhtena olennaisena
osana. Valtio on omistajana valmis hyvaksy-
maan vain sellaiset kannustinjarjestelmat, joil-
le on yhtiédn ja sen toiminnan kehitysté kos-
keviin odotuksiin kiinteasti liittyvat perustelut
ja jotka samalla johtavat riittavaan omistuk-
selliseen sitoutumiseen. Perinteisten kaava-
maisten optiomallien kayttdd ei hyvéksyta,
eivatkd myo6skadn muut optiomallit ole suo-
siteltavia.

Jos optiojarjestelmia erityisistd syistd kdy-
tetddn, on osa optioista kdytettdva yhtion
osakkeiden merkitsemiseen ja merkityt osak-
keet pidettédva ainakin tietyn ajan. Optioiden
sijasta valtio suosii osakepalkkiomalleja, joihin
tulee liittad sellaiset osakkeiden luovutusrajoi-
tukset, jotka varmistavat osakkeiden saajien
sitoutumisen yhtioon ja sen omistaja-arvon
kasvattamiseen. Perusteltuna tavoitteena
pidetdan noin vuoden peruspalkkaa vastaa-

vaa osakeomistusta. Jos yhtid on julkisesti
noteeraamaton, tulee osakepalkkiojdrjestel-
miin liittad lisdksi sellaiset lunastusehdot,
jotka varmistavat osakkeiden realisoimisen
tyd- tai toimisuhteen paattymisen jalkeen.

Koska yhtion hallitus on myods omista-
jaohjauksen kannalta keskeinen paatdksen-
tekoelin, valtio pitdad térkeand, ettd halli-
tusten puheenjohtajien ja jasenten palkkiot
ovat kilpailukykyiselld tasolla kilpailijoihin
ndhden. Paasaantdisesti hallituksen jasenten
palkkiot tulee maksaa rahana. Osakepalkki-
oita voidaan kdyttaa vain erityisista syista ja
mikali ne yleistyvat vallitsevaksi kaytannok-
si kilpailevissa yhtitissa. Hallintoneuvoston
puheenjohtajien ja jasenten palkkioita arvioi-
daan ensisijassa hallintoneuvoston tehtavien
valossa.

Lopuksi

Valtion omistajapolitikan ja omistajaohja-
uksen suurimmat haasteet ovat itsendisen
omistajaroolin sdilyttdminen sekd mahdolli-
simman yhdenmukaisen omistajaohjauksen
toteuttaminen. Valtioneuvoston periaatepaa-
tos, siihen liittyvét talouspoliittisen ministeri-
valiokunnan linjaukset sekd valmisteilla oleva
omistajaohjauksen keskittdmisen eteenpdin
vieminen ovat keskeisid valineita ndihin haas-
teisiin vastaamisessa.

Markku Tapio
Johtaja

Pekka Timonen
Neuvotteleva virkamies

Kauppa- ja teollisuusministerio
Omistajapolitiikan yksikko



Porssiyhtididen kannattavuus ja tuotto

(Vertailussa ei ole mukana pankkeja eiké vakuutusyhtioitd)

Liikevaihdon kasvu %

Koko porssi

Koko pérssi ilman Nokiaa

Pérssin valtionyhti6t ja valtion osakkuusyhtiét™

Liikevoitto %

Koko porssi

Koko pérssi ilman Nokiaa

Pérssin valtionyhti6t ja valtion osakkuusyhtiét™

Nettotulos %

Koko porssi

Koko pérssi ilman Nokiaa

Porssin valtionyhtiét ja valtion osakkuusyhtiot*

Oman padoman tuotto %

Koko pérssi

Koko porssi ilman Nokiaa

Porssin valtionyhtiét ja valtion osakkuusyhtiot*

Omavaraisuusaste %

Koko porssi

Koko pérssi ilman Nokiaa

Pérssin valtionyhti6t ja valtion osakkuusyhtiét™

EVA %

Koko porssi

Koko pérssi ilman Nokiaa

Pérssin valtionyhti6t ja valtion osakkuusyhtiét™

P/B luku

Koko porssi

Koko pérssi ilman Nokiaa

Porssin valtionyhtiét ja valtion osakkuusyhtiot*

P/E luku

Koko pérssi

Koko porssi ilman Nokiaa

Porssin valtionyhtiét ja valtion osakkuusyhtiot*

Osinkotuotto %

Koko porssi

Koko pérssi ilman Nokiaa

Pérssin valtionyhti6t ja valtion osakkuusyhtiot™

Osinkosuhde %

Koko porssi

Koko pérssi ilman Nokiaa

Pérssin valtionyhti6t ja valtion osakkuusyhtiét™

* Pl. Sampo Oyj

Laskettu kokonaissummista, liikevaihdon kasvu liikevaihdolla painotettuna.
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Osinkotulot valtion kassaan v. 1993-2003, Milj.€
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FINMNrRIR w4

Finnair on matkailualan konserni, joka tarjoaa
reittilento-, lomamatka-, matkatoimisto-

Jja rahtipalveluja Suomessa ja ulkomailla.
Reittiliikennetoiminta edustaa 80 prosenttia
konsernin ulkoisesta liikevaihdosta. Puolet Finnairin
reittiliikenteen tuotoista muodostuu Euroopan-
liikenteestd ja neljdsosa Aasian-liikenteesta.
Kotimaan liikenteen osuus on noin viidennes
myyntituotoista.

Finnairilla on maantieteen suoma kilpailuetu
Euroopan ja Aasian vilisessé liikenteessa. Finnair
kuljettaa vuosittain noin seitseman miljoonaa
matkustajaa ja yli 70 miljoonaa kiloa rahtia. Finnair
taytti 80 vuotta marraskuussa 2003. Finnair on
maailman kuudenneksi vanhin, edelleen toimiva
lentoyhtio.

Lentoliikenteelld on ollut kolme perédkkaista vaikeaa
vuotta. Terrori-iskut syksylla 2001 kdynnistivat toimi-
alan murroksen. Erilaisista ulkoisista tekijoista johtuvat,
voimakkaat kysynnan vaihtelut ovat seuranneet toisi-
aan.Vuonna 2003 naita olivat erityisesti Irakin sota ja
sars-epidemia.

Perinteisten lentoyhtididen keskindinen kilpailu
markkinaosuuksista on laskenut hintatasoja. Saman-
aikaisesti alalle on tullut uusia toimijoita, kun tyot-
tomia lentokoneita ja ammattilaisia on ollut tarjolla
joustavin ehdoin.

Finnair vastasi kiristyneeseen kilpailuun toteutta-
malla suuren hintauudistuksen syyskuussa. Lentomat-
kojen hinnanmuodostus muutettiin séantdihin perus-
tuvista hinnoista kysynnan ohjaamaan lentokohtaiseen
hinnoitteluun. Uusi hintarakenne lisasi kysyntaa voi-
makkaasti ja Finnair kasvatti markkinaosuuksiaan.

Keskihinnan jatkuva lasku on edellyttényt voimakas-
ta kustannusten karsimista. Kevaalld 2003 Finnairissa
kdynnistettiin 160 miljoonan euron tehostamisohjelma
pysyvien, rakenteellisten sadstdjen aikaansaamiseksi.

Finnair jatkoi vuonna 2003 Aasian-likenteen kas-
vattamista. Uusina kohteina avattiin kesakuussa Japa-
nin Osaka ja syyskuussa Shanghai Kiinassa. Aasian-lii-
kenteen kasvuluvut kipusivat sars-epidemian laannut-
tua 40 prosentin tuntumaan. Valtaosa Aasian-lentojen
matkustajista on aasialaisia.

Uutena kasvualueena Finnair aloitti halpalentoyh-
tidtoiminnan Skandinavian markkinoilla hankkimalla
85 prosentin osuuden ruotsalaisesta Nordic Airlink
-lentoyhtidsta. Loppuvuodesta 2003 uudistettu yhtio
aloitti liikkenteen Tukholmasta reiteilld, joilla on korkea
kysyntd ja vahdinen kilpailu.

Vaikeista vuosista huolimatta lentokaluston uusi-
misohjelma on viety ldpi suunnitelmien mukaisesti. Kol-
mannes laivastosta on uusittu kolmen vuoden kuluessa.
Euroopan-liikenteeseen ja kotimaan runkoreiteille on
hankittu asiakas- ja ymparistoystavallisia Airbus A320
-sarjan lentokoneita. Vuoden 2003 lopussa koneita oli
25. Hankintaohjelman paattyessa syksylla 2004 Air-
bus-laivastoon kuuluu 29 konetta.
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Vuonna 2003 Finnairin kaukoliikennelaivasto kasvoi neljésta viiteen. Kesélld 2004
laivastoon liittyy jo kuudes MD-11-lentokone. Lisddntyneen kapasiteetin myota

kasvatetaan vuorotiheyttd Aasian-kohteisiin.

Konserni 2000* 2001 2002 2003
Liikevaihto Milj.€ 1658 1631 1656 1558
Liikevoitto Milj.€ 111 13 60 =19
Tulos rahoituserien jalkeen Milj.€ 149 9 54 -22
Sijoitetun pddoman tuotto % 15,3 29 7,6 0,0
Omavaraisuusaste % 42,6 413 44,3 44,4
Taseen loppusumma Milj.€ 1539 1508 1480 1415
Investoinnit (brutto) Milj.€ 247 281 102 82
Henkilosto, keskimaérin 11051 10 847 10 476 9981
Emoyhtid

Osakepadoma Milj.€ 72,0 72,0 72,0 72,0
Osingot Milj.€ 33,9 59 12,7 8,5

* Proforma-luvut kalenterivuodelta

Yhtion omistussuhteet
Suomen valtio 58,4 %
Muut 41,6 %

Paajohtaja

Keijo Suila

Paakonttori

Tietotie 11 A

01053 FINNAIR

Puh. (09) 81881
www.finnair.fi/konserni
Hallitus (alkaen 7.4.2004)
Christoffer Taxell, puheenjohtaja
Samuli Haapasalo

Markku Hyvarinen

Kari Jordan

Veli Sundbéck

Helena Terho

Kaisa Vikkula

Padjohtaja Keijo Suila
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Osakekohtaiset tunnusluvut 1999/2000* 2000%** 2001 2002 2003
P/E = hinta/osakekohtainen tulos 10,71 4,71 44,52 8,63 -27,66
EPS = tulos/osake € 0,37 0,95 0,08 0,43 -0,19
Oma padoma/osake € 6,81 7,60 7,29 7,58 7,24
Osinko/osake € 0,25 0,40 0,07 0,15 0,10
Osinko/tulos % 68,4 42,2 83,1 34,5 -52,2
Efektiivinen osinkotuotto % 6,4 9,0 1,9 4,0 1,89
Osakekannan markkina-arvo 31.12.2003
449,1 miljoonaa euroa
Osakelajit ja osakemaarat 1999/2000* 2000%** 2001 2002 2003
Osakkeiden antioikaistu keskimaara 84 739 098 84 739 098 84 739 098 84 740 792 84 743 171
Osakkeiden antioikaistu maara 31.12. 84 739 098 84 739 098 84 739 098 84 743 163 84 745 663
Osakkeiden lukuma&ara 31.12.%** 84 739 098 84 739 098 84 739 098 84 743 163 84 745 663
Osakkeiden vaihto ja kurssikehitys 1999/2000* 2000** 2001 2002 2003
Osakkeiden vaihto Milj. kpl 17,6 8,1 10,9 16,7 17,8
Osakkeiden vaihto/osakemaara % 20,7 9,6 12,9 19,7 21,0
Osakkeiden vaihto Milj. € 81,0 34,7 47,9 72,3 76,4
Osakkeen keskikurssi € 4,25 427 4,40 433 4,29
Osakkeen alin kurssi £ 3,95 3,65 3,48 3,70 3,20
Osakkeen ylin kurssi € 5,49 4,99 5,20 5,10 5,58
Osakkeen kurssi tilinpaatéspvm. € 3,95 4,47 3,75 3,75 5,30
Valtion osuus osakkeista 31.12.2003
Valtion osuus osakkeista 584 %
Alaraja, johon valtioneuvostolla valtuudet alentaa omistusosuutta 50,1 %
* Tilikausi 1.4.1999-31.3.2000
** Proforma-luvut kalenterivuodelta 2000
***Tilikauden 1999/2000 osalta 31.3.
Porssivaihto 2003, milj. kpl Kurssikehitys 2003
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—— HEX-yleisindeksin kehitys suhteessa yhtién osakkeeseen.
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Fortum

Fortum on Pohjoismaiden ja Itdmeren alueen johtavia
energiayhtiéita. Yhtién toimintaan kuuluu sdhkén ja
ldmmén tuotanto, myynti ja jakelu, 6ljyn tuotanto,
Jjalostus ja markkinointi, voimalaitosten kdytto- ja
kunnossapitopalvelut seka energiaan liittyvat muut
palvelut. Yhtién pdétuotteita ovat sdhké, ldmpé ja
héyry, liikennepolttoaineet ja [immitysoljyt.

Fortumin kilpailukyky sahké- ja l@mpéliiketoiminnassa
perustuu yhteispohjoismaiseen toimintamalliin, jolle
on ominaista tehokas toiminta ja laaja asiakaskunta.
Oljynjalostajana Fortum on johtava ymparistomyétéis-
ten tuotteiden valmistaja.

Vuonna 2003 jatkui strategian mukainen keskit-
tyminen pohjoismaisille energiamarkkinoille. Fortum
sai Norjasta merkittavan jalansijan ostamalla osuu-
den sdhkoyhtio Hafslundista seka muutaman muun
norjalaisen yhtion. Fortumilla on nyt l&hes 100 000
norjalaista asiakasta. Fortum lisdsi omistusosuuttaan
my0s pietarilaisessa Lenenergossa, mikd antaa nako-
alapaikan Vendjan avautuville sahkémarkkinoille.

Viime vuosien aikana Fortum on lisdnnyt hiilidioksi-
divapaata sdhkéntuotantoaan.Vuonna 2003 Fortumin
sahkontuotannosta 78 % ei aiheuttanut hiilidioksidi-

Syyskuussa 2003 Fortum péétti investoida 500 miljoonaa euroa Porvoon jalostamoon.

Tarkoituksena on kasvattaa rikittémén dieselpolttoaineen tuotantoa kilpailukykyisisté

venaldisista raaka-aineista. Investointi valmistuu vuoden 2006 loppuun mennessa.

paastdja. Joulukuussa 2003 Fortum paétti osallistua Konserni 2000 2001 2002 2003
Suomen viidenteen ydinvoimalaitosyksikkéon 25 pro- Liikevaihto Milj.€ 10614 10 410 11148 11392
sentin osuudella Liikevoitto Milj.€ 906 914 1289 1420
Syyskuussa 2003 Fortum ilmoitti péét(’jksesté eri- Tulos rahoituserien jalkeen Milj.€ 633 702 1008 1184
yttaa oljyliiketoiminnot omaksi yhtidkseen, joka on gjo'tewn_ paaon:a” tuotto o//" 94"3‘ i'; ”4'1 114;
tarkoitus listata Helsingin Porssiin. Jarjestelyn ansios- MAVATAISIUSASTE -
. e e . T Taseen loppusumma Milj.€ 14 828 14 294 17 960 16 562
ta Fortum voi keskittya sahkdstrategiaansa ja 6ljypuo- Investoinnit (brutto) Milj.€ 3131 713 4381 1136
[ Vr?l Pjrenjrj’un toI;clc(e_utt_ada onlza;‘_ Itsenaista strateglaa Henkildstd, keskimédrin 16 220 14803 14053 13343
Ja. yO ynt?a mar |n0|. en. ehitysta. Listautumisen Emoyhtid
aJankohtg riippuu mgrkkmatll?nteesta.. . Osakepaoma Mile 2875 5875 2876 > 886
Ratkaisu mahdollistaa myds 500 miljoonan euron Osingot Mil.€ 194 220 262 357

investoinnin Porvoon jalostamolle. Hankkeen myota
jalostamon tuottaman rikittdman dieselpolttoaineen
maara kasvaa noin miljoonalla tonnilla vuodessa. Talld
hetkelld Fortum jalostaa noin nelja miljoonaa tonnia
dieselid vuodessa. Investointi ei lisaa jalostamon koko-
naiskapasiteettia.

Yhtion omistussuhteet
Julkisyhteisot 67,33 %
Kotitaloudet 5,30 %

Ulkomaiset omistajat ja hallintarekisteri 22,21 %

Rahoitus- ja vakuutuslaitokset 2,90 %

Yksityiset yritykset 1,13 %
Julkiset yritykset 0,03 %

Voittoa tavoittelemattomat yhteisoét 1,10 %

Toimitusjohtaja
Mikael Lilius
P&dkonttori
Katuosoite
Keilaniementie 1
Espoo

Postiosoite

PL1

00048 FORTUM
Puh. 010 4511

Faksi 010 45 24447
www.fortum.fi
Hallitus (alkaen 25.3.2004)

Toimitusjohtaja Mikael Lilius

Peter Fagernas, puheenjohtaja
Heikki Pentti, varapuheenjohtaja
Birgitta Johansson-Hedberg
Birgitta Kantola

Lasse Kurkilahti

Antti Lagerroos

Erkki Virtanen
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Porssiyhtiotiedot

Osakekohtaiset tunnusluvut 1999 2000 2001 2002 2003
P/E = hinta/osakekohtainen tulos 10,9 79 8,3 7,5 9,0
EPS = tulos/osake € 0,41 0,55 0,57 0,79 0,91
Oma padoma/osake € 6,00 6,32 6,49 6,97 7,55
Osinko/osake € 0,18 0,23 0,26 0,31 0,42
Osinko/tulos % 43,4 419 45,6 39,3 46,2
Efektiivinen osinkotuotto % 4,0 53 55 53 51
Osakekannan markkina-arvo 31.12.2003

6 943 miljoonaa euroa

Osakelajit ja osakemaarat 1999 2000 2001 2002 2003
Osakkeiden lukumé&ara 31.12. 784 782 635 845 608 575 845 608 575 845 775 555 849 813 479
Omat osakkeet 31.12. - 51037 520 - - -
Osakkeiden vaihto ja kurssikehitys 1999 2000 2001 2002 2003
Osakkeiden vaihto kpl 112 397 961 93900 112 134 498 556 251 216 856 270 277 275
Osakkeiden vaihto/osakemaara % 14,3 11,9 16,8 29,7 31,9
Osakkeiden vaihto Milj. € 535,5 392,2 644,7 1475 1867
Osakkeen keskikurssi € 4,76 4,18 4,79 587 6,94
Osakkeen alin kurssi € 4,24 3,50 4,05 4,75 5,66
Osakkeen ylin kurssi € 5,80 4,94 5,70 6,52 8,75
Osakkeen kurssi tilinpdatéspvm. € 4,50 435 4,75 6,25 8,18
Valtion osuus osakkeista 31.12.2003

Valtion osuus osakkeista 60,53 %
Alaraja, johon valtioneuvostolla valtuudet alentaa omistusosuutta 50,1 %

Porssivaihto 2003, milj. kpl
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Lahde: Bloomberg
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Kemira

Kemira-konsernin kaikki liiketoiminnat paitsi
GrowHow pystyivét parantamaan liikevoittoaan viime
vuonna huolimatta siitd, ettd talouskasvu Euroopassa
Jjatkui hitaana. Alkuvuosi 2004 on ldhtenyt odotusten
mukaisesti kdyntiin ja koko vuoden liikevaihdon,
liikevoiton ja osakekohtaisen tuloksen arvioidaan
olevan edellisvuotista parempi.

Kemiran tavoitteena on maailmanlaajuisesti johtava
asema sellu- ja paperikemikaaleissa sekd vedenpuh-
distuskemikaaleissa. Maaleissa kasvualue on I[tdmeren
altaan alue ja Itd-Eurooppa Vendjad mukaan luettuna.
Teollisuuskemikaaleissa kehitys perustuu orgaaniseen
kasvuun, kustannustehokkuuteen seka lisdarvon luo-
miseen erikoistuoteliiketoimintojen kautta. Kasvin- ja
eldinravinteissa lisdarvoa luodaan raataloidyilla ratkai-
suilla ja kasvu perustuu yksikon omaan kassavirtaan.

Liikevaihto kasvoi edellisvuodesta 5 % ja oli 2 738
milj. euroa. Liikevoitto oli 144 milj. euroa. Investoinnit
olivat 236 milj. euroa. Tutkimukseen ja kehitykseen kay-
tettiin n. 48 milj. euroa, joka on n. 2 % liikevaihdosta.

Paperi- ja selluteollisuuden kemikaaleissa asiakaste-
ollisuudessa matalasuhdanteen ennakoidaan jatkuvan
edelleen v. 2004. Viime kesan yritysostojen mydta yhti-
6n maantieteellinen [dsndolo on voimistunut ja tuote-
ja palveluvalikoima laajentunut erityisesti Pohjois-Ame-
rikassa. Paperi- ja sellukemikaalien koko vuoden liike-
voiton uskotaan paranevan edellisvuodesta.

Vedenpuhdistuskemikaalien kysynnén odotetaan
kehittyvan edelleen suotuisasti. Raaka-aineiden hin-
nat ovat nousseet nopeasti, mikd rasittaa kannatta-
vuutta ainakin lyhyelld tdhtdimelld. Liikevoiton arvioi-
daan kuitenkin paranevan viime vuodesta.

Teollisuuskemikaaleissa erityisesti hienokemikaaleja
valmistavan Kemira Fine Chemicalsin kehitys on ollut
hyva. Titaanidioksidipigmenteissa ja yksikon muissa
tuotteissa myyntimaarat ja hinnat ovat viimevuotista
alhaisempia. Kiinteiden kustannusten sddstdtoimenpi-
teiden ansiosta liikevoiton odotetaan paranevan viime-
vuodesta.

Maalien kysyntd ndyttdd kohtuullisen hyvalta var-
sinkin viime kesan heikon maalaussesongin jélkeen.
Myynti kasvaa myds Vendjdlld edelleen. Kiinteiden
kustannusten sdasto ja synergiaedut parantavat edel-
leen koko vuoden liikevoittoa.

GrowHow'ssa lannoitteiden hinnat olivat viime vuo-
den vastaavaa ajankohtaa selvasti korkeammat. Vaikka
my0s raaka-aineiden hinnat ovat nousseet, GrowHow'n
liikevoiton odotetaan paranevan viime vuodesta.
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Paperi on nykyihmisen arkea ja timéan tekemisessd Kemirakin on keskeisesti
mukana. Téhtdimessé on nousta maailman johtavaksi tekijaksi niin sellu- ja

paperikemikaaleissa kuin vedenpuhdistuskemikaaleissakin.

Konserni 2000 2001 2002 2003
Liikevaihto Milj.€ 2 486 2 454 2612 2738
Liikevoitto Milj.€ 175 144 40 144
Tulos rahoituserien jalkeen Milj.€ 144 113 16 118
Sijoitetun pddoman tuotto % 10 8 3 8
Omavaraisuusaste % 48 46 43 44
Taseen loppusumma Milj.€ 2 408 2 450 2 491 2 495
Investoinnit (brutto) Milj.€ 218 298 243 236
Henkilosto, keskimaarin 9 644 10 207 10377 10 536
Emoyhtid

Osakepadoma Milj.€ 217 217 217 217
Osingot Milj.€ 37 36 36 39

Yhtion omistussuhteet

Suomen valtio 56,2 %

Kotimaiset institutionaaliset sijoittajat 27,7 %
Kansainvaliset institutionaaliset sijoittajat 5,9 %

Yksityiset sijoittajat 6,8 %
Kemira 3,4 %
Paajohtaja

Lasse Kurkilahti
P&adkonttori
Kemira-talo

Katuosoite
Porkkalankatu 3, Helsinki
Postiosoite

PL 330, 00101 Helsinki
Puh.010 8611

Faksi 010 862 1119

etunimi.sukunimi@kemira.com

www.kemira.com
Hallitus (alkaen 6.4.2004)
Anssi Soila, puheenjohtaja

Eija Malmivirta, varapuheenjohtaja

Elisabeth Armstrong
Heikki Bergholm
Ove Mattsson

Kaija Pehu-Lehtonen
Markku Tapio

Pédjohtaja Lasse Kurkilahti



Porssiyhtiotiedot

Osakekohtaiset tunnusluvut 1999 2000 2001 2002 2003
P/E = hinta/osakekohtainen tulos 26,57 7,34 11,50 94,14 14,82
EPS = tulos/osake € 0,23 0,73 0,58 0,07 0,62
Oma padoma/osake € 7,57 9,08 9,35 8,94 9,04
Osinko/osake € 0,23 0,30 0,30 0,30 0,33
Osinko/tulos % 100,0 18,2 51,7 428,6 53,2
Efektiivinen osinkotuotto % 3,8 56 4,5 46 3,6
Osakekannan markkina-arvo 31.12. 1999 2000 2001 2002 2003
Miljoonaa euroa 781 663 795 779 1086
Osakelajit ja osakemaarat 1999 2000 2001 2002 2003
Osakkeiden antioikaistu

keskimaara (1 000) ! 128 318 126 623 121075 118 170 118 170
Osakkeiden lukumaara 31.12. (1000) 127 800 123 645 119 208 118 170 118 170
Osakkeiden vaihto ja kurssikehitys 1999 2000 2001 2002 2003
Osakkeiden vaihto 1000 kpl 20 703 17 366 72 176 24 606 23011
Osakkeiden vaihto/osakemaéarda % 16,20 14,06 60,54 20,82 19,47
Osakkeiden vaihto Milj. € 121 98 532 178 170
Osakkeen keskikurssi € 5,85 567 7,36 7,22 7,39
Osakkeen alin kurssi € 5,20 4,92 5,30 5,75 5,75
Osakkeen ylin kurssi € 6,90 6,80 8,75 8,50 9,30
Osakkeen kurssi tilinpdatéspvm. € 6,11 5,36 6,67 6,59 9,19
") Osakkeiden lukumaara, joka ei sisélla konsernin omistamia osakkeita.

Valtion osuus osakkeista 31.12.2003

Valtion osuus osakkeista 56,2 %
Alaraja, johon valtioneuvostolla valtuudet alentaa omistusosuutta 15 %

Porssivaihto 2003, milj. kpl

2,0

1.6

1.2
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Lahde: Bloomberg

Kurssikehitys 2003
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—— HEX-yleisindeksin kehitys suhteessa yhtién osakkeeseen.
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Alko Oy on itsendinen, valtion kokonaan omistama
alkoholijuomien erikoisliikeketju. Yhtidn tehtavana
on huolehtia alkoholilaissa yksinoikeudeksi sdddetyn
véhittdismyynnin harjoittamisesta. Yksinoikeuden
tavoite on alkoholin kulutuksen aiheuttamien
haittojen ehkdiseminen.

Alkolla on alkoholilain mukaan yksinoikeus alkoholia
sisdltdvien juomien véhittdismyyntiin. Poikkeuksena
yksinmyyntioikeudessa on enintdan 4,7 tilavuuspro-
senttia sisaltdvat kdymisteitse valmistetut alkoholi-
juomat sekd enintdan 13 tilavuusprosenttia alkoholia
sisdltavat tilaviinit.

Alkon myymaldissa kédvi vuonna 2003 yli 62 mil-
joonaa asiakasta. Vastuullisen myynninvalvonnan
vaatimukset ovat Alkon myymaldissa korkeat. Alko-
holijuomia ei myyda alaikaisille eikd paihtyneille.
Pyrimme myos ehkdisemaan ennalta sitd, ettei alko-
holia vélitetd alaikaisille.

Vuoden 2003 lopussa Alkolla oli 314 myymalaa ja
myymaélaverkostoa tdydentavia tilauspalvelupisteitd oli
142.Yrityksia palvelevat kaikki Alkon myymaélat. Taméan
liséksi Alkolla on isoissa asutuskeskuksissa ja pohjoi-
sen lomaviettoalueilla 23 yrityspalveluun erikoistunutta
myymalaa.

Alkon ja tavarantoimittajien valiset toimintaperi-
aatteet on koottu julkiseen Alkoholijuomien valikoi-
maanotto- ja vahittdismyyntiohjeeseen.Vuonna 2003
uudistimme ja laajensimme tuotevalikoimaamme noin
460 tuotteella.

Vuonna 2003 Alkon myynti litroina oli yhteensa
yli 106 miljoonaa, verrattuna vuoteen 2002 kasvua oli
2,7 prosenttia. Juomaryhmittdin tarkasteltuna mieto-
jen viinien, etenkin punaviinien ja long drink -juomien
myynti kasvoi eniten. Hanapakkausten litramaardinen
osuus viinimyynnista nousi 22 prosenttiin.

Alkon Alkoholintarkastuslaboratorio (ACL) tarkastaa
Alkossa myytdvien tuotteiden laatua ja turvallisuutta.
Laboratorio tutkii vakiovalikoimassa olevista tuotteista
saannéllisin valiajoin viranomaisten EU-alueella tutkit-
tavaksi vaatimia ominaisuuksia. Vuonna 2003 tehtiin
tutkimuksia, jotka liittyivét viinien mikrobiologiseen
puhtauteen, hanapakkausviinien laatuun, oluen yli-
herkkyyttd aiheuttaviin aineisiin sekd alkoholijuomien
aitouteen.

Ympariston suojelussa Alko on sitoutunut kesta-
vaan kehitykseen muun muassa allekirjoittamalla Elin-
keinoeldman kestdvaa kehitystéd koskevan peruskirjan.
Kuluttajavalistuksen ja tehokkaan kumppanuusyhteis-
tydn ansiosta Suomessa on maailman tehokkaimmat
juomapakkausten kierratysjarjestelmat. Alkossa myy-
dyistd pakkauksista palautuu noin 94 prosenttia.
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Alkossa on laaja ja laadukas tuotevalikoima.

Konserni 2000 2001 2002 2003
Liikevaihto Milj.€ 962,8 1029,5 1091,5 11331
Liikevoitto Milj.€ 44,3 32,6 -1,1 42,9
Tulos rahoituserien jalkeen Milj.€ 47,1 36,3 0,7 43,8
Sijoitetun pddoman tuotto % 54,5 43,5 1,2 87,0
Omavaraisuusaste % 36,9 335 20,0 25,0
Taseen loppusumma Milj.€ 237,7 2383 2329 217,3
Investoinnit (brutto) Milj.€ 6,7 8,9 8,3 9,8
Henkilésto, keskimaérin 2 142 2 209 2 508 2574
Emoyhtié

Osakepddoma Milj.€ 17 17 17 17
Osingot Milj.€ 336 26,1 20,0 20,0

Yhtion omistussuhteet
Suomen valtio 100 %
Toimitusjohtaja

Jaakko Uotila

Paakonttori

Katuosoite

Heidehofintie 2, 01300 Vantaa
Postiosoite

PL 33,01301 Vantaa

Puh. (09) 576 576

Faksi (09) 576 5386
etunimi.sukunimi@alko.fi
www.alko.fi

Hallitus (alkaen 3.5.2004)

Jussi Huttunen, puheenjohtaja
Reijo V&arald, varapuheenjohtaja
Matti Elovaara

Raija Koskinen

Soili Salonoja

Jussi Simpura

Toimitusjohtaja Jaakko Uotila



ALTIA

Altia Oyj on luotettava, suomalainen
alkoholijuomatalo, jonka toiminta on alkanut
Rajamdéelld vuonna 1888. Altia valmistaa, tuo
maahan ja markkinoi vakevié alkoholijuomia sekd
viineja. Altia edustaa useita tunnettuja kansainvalisid
tuotemerkkeja Suomessa ja Itdmeren alueella.

Altia-konsernin liikevaihto oli 200,3 miljoonaa ja opera-
tiivinen liikevoitto 24,8 miljoonaa euroa. Kokonaistulos
ennen veroja oli 25,3 miljoonaa euroa. Konsernin pal-
veluksessa tydskenteli keskimaarin 676 henkiloa.

Liiketoiminta-alueet ovat Altia Vékevat, Altia Vii-
nit, Viljateollisuus ja Entsyymit. Altian osuus Suomen
vakevien alkoholijuomien myynnista on kaksi kolmas-
osaa ja vahvoja tuotemerkkejd ovat mm. Koskenkor-
va Viina, Jaloviina ja Monopol-konjakki. Lisaksi yhtic
edustaa Suomessa maailman johtavia vakevia alkoho-
lijluomamerkkeja, kuten Sociéte Jas Hennessy & Cien
konjakkeja, William Grant & Sonsin ja Brown-Formanin
viskeja sekd De Kuyperin likdoreja. Suomessa myyta-
vistd viineista Altian osuus on noin kolmannes. Tuo-
tevalikoima koostuu Altian pullottamista viineistd ja
kansainvalisistd merkkituotteista.

Finlandia Vodkan liiketoiminnasta vastaa Brown-For-
man, joka omistaa Finlandia Vodka Worldwide Ltd:sta
80 %. Altialla on 20 %:n omistusosuus ja yksinoikeus
Finlandia Vodkan valmistukseen vuoteen 2017. Finnai-
rin kanssa perustettu yhteisyritys SkyCellar Oy toimii
Finnairin virallisena viinipartnerina. Virossa Altia toimii
tytdryhtididensd Altia Eesti AS:n ja AS Ofelian kautta.

Viljateollisuus-liiketoiminnan muodostavat Kosken-
korvan tehdas, joka tuottaa viljaviinaa, tarkkelystd ja
rehuja, sekd Rajaméen tehdas teknisten etanolien ja
elintarvikkeiden osalta.

Altian puoliksi omistama Roal Oy harjoittaa entsyy-
mien valmistusta seka tutkimus- ja kehitystoimintaa.
Roalin toinen omistaja on ABF Overseas Ltd.

Altian tavoitteena on hyvan taloudellisen tuloksen
lisdksi olla myds laadussa ja luotettavuudessa paras
yhteistyokumppani. Strategisiksi perustekijoiksi on
madritelty asiakkaiden tarpeiden mukainen tuoteva-
likoima, pdé@miesten ja partnereiden hallinta, brandien
luominen ja ylldpito sekd kustannustehokas tuotanto
ja logistiikka. Laadukkaat tuotteet ovat turvallisia ja
suomalaisille tuttuja.

Altia Akatemian tdydellisesti varustetussa Altia Barissa

valmennetaan alan ammattilaisia. Valmentaja Pekka

Pellinen opastaa Riitta Stockmakarea.

Konserni 2000 2001 2002 2003
Liikevaihto Milj.€ 2211 2271 2481 200,3
Liikevoitto Milj.€ 110,2 32,6 102,3 24,2
Tulos rahoituserien jalkeen Milj.€ 1153 35,0 103,4 253
Sijoitetun pddoman tuotto % 10,8 22,0 61,0 15,4
Omavaraisuusaste % 59,3 58,0 60,8 58,8
Taseen loppusumma Milj.€ 381,4 256,2 306,7 236,4
Investoinnit (brutto) Milj.€ 6,6 9,3 28,0 14,0
Henkil6st, keskimadrin 827 729 699 676
Emoyhti6

Osakepadoma Milj.€ 60,5 60,5 60,5 60,5
Osingot Milj.€ 112,7 25,0 66,0 10,0

Yhtion omistussuhteet
Suomen valtio 100 %
Paajohtaja

Veikko Kasurinen
Paakonttori

Katuosoite
Salmisaarenranta 7

00180 Helsinki

Postiosoite

PL 350, 00101 Helsinki

Puh. (09) 133 11

Faksi (09) 133 3278
etunimi.sukunimi@altiagroup.fi
www.altiagroup.fi

Hallitus (alkaen 18.3.2004)
Markku Tapio, puheenjohtaja
Heikki Hakala, varapuheenjohtaja
Satu Heikintalo

Jarmo Leppiniemi

Jaakko Nenonen

Riitta Vermas

Pédjohtaja Veikko Kasurinen
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ZZ KEMIJOKI OY

Kemijoki Oy on Suomen merkittavin vesivoiman
Jja siihen liittyvien palveluiden tuottaja. Yhtié
omistaa Kemijoen vesistéalueella kuusitoista
vesivoimalaitosta. Liséksi se sddnndstelee Lokan
Jja Porttipahdan tekojérvia seka Kemijérvea ja
Olkkajérved. Tuotettu sdhk6energia myydéaén
kokonaan vesivoimaosakkaille.

Kemijoki Oy on konsernin emoyhti6. Konserniin kuu-
luu tytdryhtiditd, jotka harjoittavat sahkdntuotantoa
vesivoimalla Kymijoella ja Lieksanjoella, sahkdverkko-
toimintaa sekd myyvét vesivoimateknologiaan liittyvia
palveluita ja tuotteita.

Kemijoki Oy tuotti voimalaitoksillaan séhkod 3 227
miljoonaa kilowattituntia, joka oli noin 18 % véhem-
man kuin keskivesivuonna. Tytaryhtiot tuottivat Kymi-
ja Lieksanjoella olevilla voimalaitoksilla yhteenséd 243
miljoonaa kilowattituntia séhké&. Konsernin kokonais-
tuotanto vastasi yli 37 % kotimaisesta vesivoimalla

Valajaskosken voimalaitoksella kolmen vuoden aikana suoritettu tehonnosto- ja
peruskorjausprojekti paéttyi. Samanaikaisesti perattiin Valajaskosken alapuolista
Jjokiuomaa. Néiden hankkeiden mydta vuonna 1960 rakennetun laitoksen teho

tuotetusta sdhkdstd. Voimalaitosten kokonaiskaytet- nousi 40 prosenttia.
tavyys oli 98,1 % eli erinomainen.
Toimintavuoden investoinneissa oli paakohteena « . 2000 2001 2002 2003
Valajaskosken voimalaitos. Kolmen vuoden aikana onserni
. . . e e Liikevaihto Milj.€ 48,0 526 483 43,6
suoritettu tehonnosto- ja peruskorjausprojekti paat- S -
s el s .. . . L Liikevoitto Milj.€ 8,7 10,8 -8,0 54
tyi. Lisaksi tehtiin Valajaskosken alapuolisen jokiosan — "
. PO . Tulos rahoituserien jalkeen Milj.€ 1,2 1.3 -16,6 -2,.2
perkaus. Naiden hankkeiden my®6ta laitoksen teho nousi o .
40 % Sijoitetun pddoman tuotto % 2,0 30 -23 1.8
T_]' | keskeisi . . . . Omavaraisuusaste % 39,2 39,2 36,9 380
(Yhti6 saavutti keskeisimmat taloudelliset ja toi- Taseen loppusumma Milj.€ 4392 4411 4332 17,0
mlnnalllset tavoitteet muun muassa osak.kuussah‘lior! Investoinnit (brutto) Mili.€ 1436 205 10,7 104
hinnan osalta. Emoyht.lon taloude!lmen t|la|jne sdilyi Henkilosts, keskimaarin 412 416 356 345
vakaana. Sen omavaraisuusaste oli 34,0 % ja taseen Emoyhtié
loppusumma 423,1 miljoonaa euroa. Vuoden lopussa Osakepasioma Milj.€ 41,1 413 413 413
oli lainaa 206,8 miljoonaa euroa. Kemijoki -konsernin Osingot Milj.€ 0,2 0.2 0,0 08

liikevaihto oli 43,6 miljoonaa euroa ja taseen loppu-
summa 417,0 miljoonaa euroa. Koko osakepadoma oli
41,3 miljoonaa euroa.

Toiminnan edelleen kehittdmiseksi kaytiin lapi toi-
mintaprosessit ja valmisteltiin uusi organisaatio, joka
otettiin kdytt66n vuoden 2004 alussa. Toimenpiteilld
tahdataan kustannustehokkuuteen, joka on keskeinen
tekija pyrittdessa turvaamaan sahkdntuotannon kilpai-
lukyky.

Vuonna 2004 investointisuunnitelman toteuttamis-
ta jatketaan Seitakorvan koneiston 1 peruskorjaus- ja
tehonnostotdilld. Sierildn uuden voimalaitoshankkeen
suunnittelussa saavutetaan lupahakemusvalmius.
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Yhtion omistussuhteet
Suomen valtio 66,99 %

Fortum Power and Heat Oy 17,50 %
Lapin Sahkévoima Oy 9,34 %
UPM-Kymmene Oyj 4,13 %
Helsingin kaupunki 0,94 %
Rovakairan Tuotanto Oy 0,70 %
Rovaniemen Energia Oy 0,40 %
Toimitusjohtaja

Aimo Takala

Paakonttori

Katuosoite

Valtakatu 9-11

Postiosoite

PL 8131,96101 Rovaniemi
Puh. (016) 7401
info@kemijoki.fi
www.kemijoki.fi

Hallitus (alkaen 1.1.2004)
Tapio Kuula, puheenjohtaja
Heikki Sara, varapuheenjohtaja
Hannu Haase

Paula Nybergh

Marjut Ontronen

Pekka Paatildinen

Seppo Ruohonen

Toimitusjohtaja Aimo Takala



Patria

Vuosi 2003 toi Patrialle huomattavaa kansainvalistad
menestystd ja nosti konsernin Euroopan johtavien
puolustusalan yritysten joukkoon valitsemillaan
erikoistumisalueilla. Patria on kansainvalisesti
arvostettu alansa erityisosaaja, joka tunnetaan
maailman kérkiluokkaa olevista tuoteratkaisuistaan.
Tdmén on mahdollistanut Patrian henkildston,
asiakkaiden ja kumppaneiden hyva yhteistyd. Lisaksi
Patria keskittyy tulevaisuudessa entistd enemmén
omille vahvoille erikoisosaamisalueilleen.

Konsernin vuoden 2003 kokonaisliikevaihto oli 259,1
miljoonaa euroa (232,5 milj. euroa). Liikevaihto kasvoi
11,4 % edellisvuoteen verrattuna. Liikevaihdosta puo-
lustustarvikkeiden ja niiden huollon osuus oli 75,2 %
ja siviilituotteiden 24,8 %. Liikevaihdosta 36,7 % ker-
tyi Suomen ulkopuolelta. Konserni sai tilikaudella uusia
tilauksia 325,7 miljoonan euron (184,1 milj. euron)
arvosta. Uusista tilauksista puolustustarvikkeiden ja nii-
den huollon osuus oli 80,7 % ja siviilituotteiden osuus
19,3 %.Tilikauden merkittdvimmat uudet tilaukset oli-
vat puolalaiselle asiakkaalle toimitettavat panssaroidut
Patria AMV -pyoradajoneuvot sekd Suomen puolustus-
voimien tilaus 24 AMOS-kranaatinheitinjarjestelmas-
ta asennettuna Patria AMV -pydrdajoneuvoon.Vuoden
lopussa konsernin tilauskanta oli 492,7 miljoonaa euroa
(426,1 milj. euroa).

Patrian paatuotealueet ovat panssaroidut pyora-
ajoneuvot, kranaatinheitin- ja tykistojarjestelmat ja
naiden elinkaaren tukipalvelut seka helikoptereiden ja
lentokoneiden elinkaaren tukipalvelut. Térkeitd tuote-
alueita ovat myos sensori- ja valvontalaitteet sotilas- ja
siviilikdyttoon, vaativat komposiittirakenteet ja erilaiset
ilmailu- ja avaruusalan ratkaisut. Patrian strategiaa ja
liketoimintarakennetta tarkennettiin vastaamaan kil-
pailuympariston asettamiin uusiin haasteisiin ja vuo-
den 2004 alusta Patriassa on neljd toimialaa: Patria
Vehicles, Patria Weapon Systems, Patria Aviation seka
Patria Advanced Solutions.

Kulunut vuosi toi konsernille merkittévia tilauksia
sekd Suomessa ettd ulkomailla ja osoitti, ettd Patrian
neljdnnen sukupolven AMV-pyérdajoneuvo lanseerat-
tiin markkinoille oikeaan aikaan. Syksylla avattiin Euroo-
pan nykyaikaisimpiin kuuluvat, vaativien komposiittis-
ten rakenteiden tuotantotilat Patrian Jdmsan tehtailla
ja otettiin kdyttéon pohjoismaisten NH90-kuljetushe-
likoptereiden uudet kokoonpanotilat. Osana kansain-
valistymisstrategiaansa Patria perusti vuonna 2003
tytdryhtiét Puolaan ja Tsekin tasavaltaan.

Patrian vuoden 2004 avainasioita ovat kotimaiset
ja kansainvéliset kumppanuudet sekd kansainvalisen
kilpailukykymme ja kannattavuutemme jatkuva kehit-
tadminen. Paljon julkisuutta saaneen Puolan projektin
lisdksi olemme olleet aktiivisia useissa muissakin mais-
sa. llmailu- ja avaruusteollisuuden ndkymat ovat edel-
lisvuosia paremmat, mika luo mahdollisuuksia positii-
viseen kehitykseen.

Patria on johtava panssaroitujen pydréajoneuvojen toimittaja Euroopassa.

Konserni 2000 2001 2002 2003
Liikevaihto Milj.€ 208,5 218,7 232,5 2591
Liikevoitto Milj.€ 9,7 1,6 70 15,9
Tulos rahoituserien jalkeen Milj.€ 10,2 4,4 9,5 16,4
Sijoitetun paddoman tuotto % 78 33 57 9,0
Omavaraisuusaste % 61,6 754 68,5 56,7
Taseen loppusumma Milj.€ 2933 318,1 333,8 375,2
Investoinnit (brutto) Milj.€ 14,7 78 14,9 12,7
Henkil6std, keskimaarin 2214 2 257 2117 2032
Emoyhti6

Osakepddoma Milj.€ 29,9 38,0 38,0 38,0
Osingot Milj.€ 0,0 23 23 29

Yhtion omistussuhteet
Suomen valtio 73,2 %
European Aeronautic Defence and
Space Company EADS N.V. 26,8 %
Toimitusjohtaja

Jorma Wiitakorpi
Konsernihallinto

Kaivokatu 10 A

00100 Helsinki

Puh. 020 4691

Faksi 0204 691 2022
www.patria.fi

Hallitus (alkaen 24.3.2004)

Bjoérn Mattsson, puheenjohtaja
Eero Rantala, varapuheenjohtaja
Matti Ahola

Friedrich Dorhofer

Hervé Garnier

Ritva Hainari

Jussi Itavuori

Tuija Soanjarvi

Anneli Tuominen

Toimitusjohtaja Jorma Wiitakorpi
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Suomen Posti on johtava viestinvélityksen ja logistiikan
yritys Suomessa ja valituilla markkinoilla Itdmeren
alueella. Posti-konserni hakee kasvua erityisesti
logistiikasta ja sdhkdisesta viestinvélityksestd. Posti
kehittad liiketoimintaansa kohti integroitua viesti-

Jja materiaalivirtojen hallintaa, joka mahdollistaa
monipuoliset ratkaisut tavoittamiseen.

Kolme ydinliiketoimintaa
Posti-konsernin liiketoiminta on organisoitu kolmeen
liketoimintaryhmaan.

Viestinvalitys tarjoaa kirjeiden, lehtien ja suoramainos-
ten jakelupalveluita Suomessa ja valittaa naita palveluita
myds muualle maailmaan.

Séhkoinen viestinvilitys tarjoaa tulostus- ja ulkois-
tuspalveluita, verkkolasku- ja operaattoripalveluita, tie-
donhallinnan palveluita sekd suoramainonnan palve-
luita yritys- ja yhteisoasiakkaille Suomessa ja muualla
[td-meren alueella.

Logistiikka tarjoaa kuljetus-, paketti- ja varastointipal-
veluita seka logistiikan kokonais- ja jarjestelmaratkaisuja
yritys- ja yhteisdasiakkaille Suomessa ja lghialueilla.

Kannattavaa kasvua

Postin padmaarana on kannattava kasvu. Vuotuisen kas-
vun tavoitteeksi lahivuosina on asetettu 4-5 prosenttia
ilman uusia merkittavid yritysostoja. Postin vahva tase-
asema luo mahdollisuudet kasvaa my®ds yritysostoin.
Kasvuun pyritdan seka tuotetarjonnan ettd markkinoi-
den laajentamisen avulla.

Posti on kotimarkkinallaan perinteisen viestinvalityk-
sen markkinajohtaja. Suomessa kasvua haetaan vahvis-
tamalla markkina-asemaa yrityslogistiikan ja sahkdisen
viestinvélityksen alalla. My6s jakeluliiketoimintaa vah-
vistetaan edelleen.

Kansainvélisesti kasvua haetaan Itdmeren alueella
sahkdisesta viestinvalityksesta ja ldhialueilla varasto- ja
terminaalipalvelutoiminnan laajentamisesta seka verkos-
toitumisesta.

Postin luonnollisena tavoitteena on myds kannatta-
vuuden jatkuva parantaminen. Seka kilpailun kiristyminen
ettd padoman tehokkaampi kaytto vaativat jatkuvasti
uusia toimia kustannustehokkuuden saavuttamiseksi.
Kansainvélisten toimintojen laajentuessa Posti uskoo
niistd saatavien synergiahy6tyjen kasvavan tulevina
vuosina.

Vuosi 2003

Posti-konsernin likevaihto vuonna 2003 oli 1 146 mil].
euroa euroa, missa on kasvua 3 % edellisvuodesta. Kon-
sernin liikevoitto nousi 74 milj. euroon (56 milj. euroa),
mikd on 6 % liikevaihdosta. Posti-konsernin palvelukses-
sa oli vuoden lopussa 23 740 henkild4, joista 531 tyds-
kenteli ulkomailla.

22

Postin konsernihallinto muutti syyskuussa 2003 Postin uuteen paakonttorirakennukseen

Pohjois-Pasilaan.

Konserni 2000 2001 2002 2003
Liikevaihto Milj.€ 10689 1046,1 11121 11455
Liikevoitto Milj.€ 92,0 32,0 55,6 73,7
Tulos rahoituserien jalkeen Milj.€ 97,9 32,9 58,3 76,1
Sijoitetun pddoman tuotto % 20,4 6,5 10,5 12,9
Omavaraisuusaste % 65,2 63,0 62,3 658
Taseen loppusumma Milj.€ 767,0 801,1 853,0 856,4
Investoinnit (brutto) Milj.€ 85,3 160,8 98,3 71,6
Henkilésto, keskimaérin 25 543 23 304 23077 23 592
Emoyhtié

Osakepddoma Milj.€ 67.3 70.0 70,0 70,0
Osingot Milj.€ 11,8 8,0 15,0 20,0

Yhtion omistussuhteet

Suomen valtio 100 %
Konsernijohtaja
Jukka Alho
Paakonttori
Kayntiosoite
Postintaival 7 A, Helsinki
Postiosoite

PL 1,00011 POSTI
Puhelin 0204 511
Puhelinpalvelu
yksityisille 0200 71000
yrityksille 0200 77000
www.posti.fi

Hallitus (alkaen 6.4.2004)

Matti Elovaara, puheenjohtaja
Eero Kasanen, varapuheenjohtaja

Samuli Haapasalo
Erkki Helaniemi
Mikko Kosonen
Antero Palmolahti
Mirja Sandberg
Soili Suonoja

Konsernijohtaja Jukka Alho



Qvaro

Vapo on Itdmeren alueen johtava toimittaja kolmella
tarkeélla tulevaisuuden alueella, paikallisissa ja
uusiutuvissa polttoaineissa, biosdhkossé ja -ldmméssé
sekd bio- ja kuivajédtteenkdsittelyratkaisuissa.

Vapo-konserni koostuu emoyhtid Vapo Oy:std, johon
kuuluvat Vapo Energian biopolttoaineiden tuotanto,
Vapo Voiman [dmmén ja sahkdn tuotanto sekd Vapo
Biotechin ymparistoliiketoiminta. Tytaryhtio Vapo Tim-
ber Oy jalostaa puuta ja Kekkild Oyj valmistaa ja mark-
kinoi kasvualustoja sekd kasvinravinteita. Konsernin lii-
kevaihto vuonna 2003 oli 472,2 miljoonaa euroa ja lii-
kevoitto 38,4 miljoonaa euroa.

Vapo Energian liiketoiminta on jaettu kolmeen liike-
toiminta-alueeseen: paikallisiin voimalaitospolttoainei-
siin, polttoainejalosteisiin ja muihin turvetuotteisiin. Vapo
Energia toimii Suomessa, Ruotsissa ja Baltian maissa.
Toiminnasta eri alueilla vastaavat asiakkaiden tarpeet
tuntevat paikalliset organisaatiot. Energiaturvetta ja
puupolttoaineita Vapo Energia toimitti 25 TWh, joka oli Forssan voimalaitos kdyttaa paikallisia biopolttoaineita: puuta, turvetta ja
15 prosenttia enemman kuin edellisend vuonna. Pellet- kierratyspolttoainetta.
titoimitukset kasvoivat 153 500 tonniin, mikd on 80
prosenttia enemman kuin edellisvuonna. Vapon strate-
gian mukainen kasvu Itdmeren alueella jatkui, Virossa ja
Ruotsissa tehtiin yrityskauppoja.

Vapon séhkon ja ldmmon tuotanto erotettiin vuonna Konserni 2000 2001 2002 2003
2003 Vapo Energiasta omaksi toimialakseen, Vapo Voi- Likevaihto Milj-€ 381 412 434 472
maksi. Toimiala panostaa sahkén ja lsmmaén tuottami- Litkevoitto Milj-€ 32 31 38 38
seen paikallisilla biopolttoaineilla. Tavoitteena on kehittyé Tulos rahoituserien jélkeen Milj-€ 27 28 34 34
johtavaksi paikallisen biosdhkén ja -lammén tuottajaksi Sijoitetun padoman tuotto % 50 87 3.5 88
Suomessa. Omavaraisuusaste % 539 56,2 53 53

Vapo Biotechin liiketoiminta koostuu biojatteiden ja Taseen ,IOP,Pusbumma M':’: 482 471 525 550
lietteiden kasittelystd, kompostointilaitosten toimituk- :::zg;rgtk(esr;:gérm S ] 2:2 ] 2(2): ] 3?? ] 731
sista, alueellisesta jatteenkasittelystd sekd kuivajdtteen Emoyhtié;
ka5|tt§lyst.a..\./ap9 BloEechln taymttegpa on k“as.vanE)h: Osakepiioma Mill€ % % % %
tavaksi toimijaksi myds alueellisena jatteenkasittelijana Osingot Mili.€ 1 10 12 12
ja kuivajatteen kasittelyssa.

Vapo Timber Oy on Vapon kokonaan omistama tytar-
yhtid, joka valmistaa sahatavaraa ja sen jalosteita. Se
on Suomen neljanneksi suurin ja Euroopassa kymme-
nen suurimman saha-alan yrityksen joukossa. Tuotteista
vieddan 80 prosenttia padasiassa Eurooppaan, Pohjois-

Afrikkaan ja Japaniin. Yhtién omistussuhteet

Kekkild Oyj kehittaa, valmistaa ja markkinoi puutar- Suomen valtio 66,66 %
ha-alan kasvualustoja ja kasvinravinteita harrastajille, Metsaliitto Osuuskunta 33,34 %
ammattiviljelijoille ja viherrakentajille Pohjoismaissa Toimitusjohtaja
seka vientimarkkinoilla. Matti Hilli

Konsernihallinto
Katuosoite

Yrjénkatu 42, Jyvaskyla
Postiosoite

PL 22, 40107 Jyvaskyld

Puh. (014) 623 623

Faksi (014) 623 5601
info@vapo.fi

www.vapo.fi

Hallitus (alkaen 17.3.2004)
Aarno Heinonen, puheenjohtaja
Leif Ekstrom, varapuheenjohtaja
Ritva Hainari

Eeva Hellstrom

Mauri Jaakonaho

Matti Packalén

Toimitusjohtaja Matti Hilli
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VR

VR:n paétoimialat ovat kuljetuspalvelut ja
radanpidon palvelut. VR tarjoaa tavaraliikenteen
asiakkaille ja joukkoliikenteen matkustajille
turvallisia, korkealaatuisia ja ympérist6d
mahdollisimman vdhan kuormittavia
kuljetuspalveluja seka niitd tdydentévid palveluja.
Valtiolle, muille julkisille yhteisdille ja yrityksille
VR tarjoaa ammattitaitoista ratojen suunnittelua,
rakentamista ja kunnossapitoa.

VR-konsernin tulos vuodelta 2003 oli 41,3 miljoonaa
euroa, kun vastaava luku edellisend vuonna oli 21,7
miljoonaa euroa. Liikevoitto oli 53,0 (26,8) miljoonaa
euroa. Liikevaihtoa kertyi 1 160,5 (1 139,9) miljoonaa
euroa. Konsernin rahoitusasema ja maksuvalmius sai-
lyivdt hyvind. Syyna parantuneeseen tulokseen olivat
junaliikenteen kasvu ja henkilokulujen pienentyminen
edellisestd vuodesta.

Konsernin suurin yhtié on VR Osakeyhtid, joka har-
joittaa rautatieliikennettd. Vuonna 2003 yhti6 kuljetti
43,5 miljoonaa tonnia tavaraa. Kotimaan liikennetta
oli 25,0 miljoonaa ja kansainvalista liikennettd 18,5
miljoonaa tonnia. Kotimaan likenne lisdantyi runsaan
prosentin ja kansainvalinen liikenne 9 %. Transitoliiken-
ne Suomen kautta kolmansiin maihin oli 3,2 miljoo-
naa tonnia, mikd oli 8 % vahemman kuin edellisend
vuonna. Tavaraliikenteen liikevaihto oli 351,8 (330,1)
miljoonaa euroa.

Henkiloliikenteen matkojen méaara oli 59,9 miljoo-
naa. Eniten matkustus lisdantyi paakaupunkiseudun
YTV-alueella, jossa kasvua oli 5,5 %. Matkat kauko-
junissa lisdantyivat 2 %. Niiden maara oli yhteensa
11,9 miljoonaa. Henkiléliikenteen likevaihto oli 296,9
(288,0) miljoonaa euroa.

Oy VR-Rata Ab on erikoistunut radanpidon suun-
nittelu-, rakentamis- ja kunnossapitopalveluihin. Sen
asiakkaina ovat valtio, kunnat, satamat ja rautatiepal-
veluja kdyttavat yritykset sekd muut radanpidon paa-
urakoitsijat. Ratojen ja rakentamisen ja kunnossapidon
liikevaihto oli 208,9 (231,8) miljoonaa euroa. Tast4 val-
tion rataverkosta vastaavan Ratahallintokeskuksen tyot
olivat hieman yli 90 %.

VR-konserniin kuuluva Pohjolan Liikenne kuljetti 8,6
miljoonaa tonnia tavaraa vuonna 2003. Kasvua oli 5
%. Pohjolan Liikenteen busseissa tehtiin 13,7 miljoo-
naa matkaa. Autoliikenteen liikevaihto oli 201,6 (195,7)
miljoonaa euroa.

Konsernin investointimenot olivat kaikkiaan 151,5
(143,9) miljoonaa euroa, josta VR Osakeyhtion raidelii-
kennekaluston osuus oli 104,2 miljoonaa euroa. Uusista
investointipaatoksistd merkittdvin oli 20 uudentyyp-
pisen makuuvaunun tilaus Talgo Oy:n Otanméen teh-
taalta.

VR ja YTV-alueen kunnat perustivat marraskuussa
2003 junakalustoyhtion, jonka tehtdvana on hankkia ja
hallinnoida uusia lahijunia. VR:n osuus kalustoyhtiosta
on 35 % ja kuntien osuus 65 %.
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Helsingin rautatieasemalla on tehty isoja uudistuksia viime vuosina. Kevéélld 2003 asemalle

valmistui hotellitoimistorakennus ja syksylla uusia liiketiloja.

Konserni 2000 2001 2002 2003
Liikevaihto Milj.€ 1143 1151 1140 1160
Liikevoitto Milj.€ 65 49 27 53
Voitto ennen satunnaisia

erid ja veroja Milj.€ 76 61 37 61
Sijoitetun pddoman tuotto % 6,5 52 32 51
Omavaraisuusaste % 78,5 791 82,9 83,1
Taseen loppusumma Milj.€ 1499 1515 1450 1466
Investoinnit (brutto) Milj.€ 152 178 144 151
Henkil6sto, keskimaarin 15 405 14 913 14 401 13716
Emoyhtié

Osakepadoma Milj.€ 370 370 370 370
Osingot Milj.€ 20 17 30 40

Yhtion omistussuhteet
Suomen valtio 100 %
Padjohtaja

Henri Kuitunen

Paakonttori

Vilhonkatu 13

00100 Helsinki

Puh. 0307 10

Faksi 0307 21 700

www.vrfi

Hallitus (alkaen 25.3.2004)
Martin Granholm, puheenjohtaja
Antti Remes, varapuheenjohtaja
Kalevi Alestalo

Kari Kallio

Kirsti Lehtovaara-Kolu

Eija Malmivirta

Veli-Matti Ropponen

Jukka Ruuska

Pédjohtaja Henri Kuitunen
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D metso

Metso-konserni on prosessiteollisuuden koneiden ja jérjestelmien sekd asiantuntija- ja
huoltopalvelujen maailmanlaajuinen toimittaja. Konsernin ydinliiketoimintoja ovat kuitu-
Jja paperiteknologia (Metso Paper), kiven- ja mineraalienkésittely (Metso Minerals) seké
automaatio- ja séatéteknologia (Metso Automation). Metson neljés liiketoiminta-alue,

Yhtién omistussuhteet
UPM-Kymmene Oyj 14,6 %
Suomen valtio 11,5 %
Hallintarekisterdidyt ja ulkomaiset

Metso Ventures, koostuu konsernin muita liiketoimintoja palvelevista yksikoistd seka
strategisen kehityksen alla olevista liiketoiminnoista. Vuonna 2003 Metso-konsernin

liikevaihto oli 4 250 miljoonaa euroa ja henkil6stén mééra noin 26 000. Metson osakkeet

noteerataan Helsingin ja New Yorkin pérsseissa.

omistajat 45,7 %

Suomalaiset yksityissijoittajat 7,1 %
Muut 21,1 %

Toimitusjohtaja

Jorma Eloranta

Konsernihallinto

Katuosoite

Fabianinkatu 9 A, 00130 Helsinki
Postiosoite

Konserni 2000 2001 2002 2003 PL 1220, 00101 Helsinki

Liikevaihto Milj.€ 3891 4343 4691 4250 Puh. 020 484 100

Liikevoitto tai -tappio Milj.€ 200 246 167 229 Faksi 020 484 101

Tulos rahoituserien jalkeen  Milj.€ 180 222 93 -303 metsoinfo@metso.com
) www.metso.com

Sitoutuneen pddoman tuotto % 12,2 12,3 6,4 -8,7 Hallitus (alkaen 6.4.2004)

Omavaraisuusaste % 45,4 31,1 333 28,3 Matti Kavetvuo, puheenjohtaja

Taseen loppusumma Milj.€ 3564 5042 4399 3823 Jaakko Rauramo, varapuheenjohtaja

Investoinnit (brutto) Milj.€ 313 982 194 130 Maija-Liisa Friman

Henkil6sto, keskimaarin 22 372 25613 29 258 27 400 Risto Hautamaki

Emoyhtio Satu Huber

Osakepidoma Milj.€ 230 232 232 232 Juhani Kuusi

Osingot Milj.€ 81 82 82 27 Pentti Makinen

Osakekohtaiset tunnusluvut 1999 2000 2001 2002 2003

P/E = hinta/osakekohtainen tulos neg. 13,00 10,62 21,54 neg.

EPS = tulos/osake € -0,22 0,90 1,09 0,48 -1,89

Oma padoma/osake € 7,98 10,51 10,78 10,12 7,51

Osinko/osake € 0,40 0,60 0,60 0,60 0,20

Osinko/tulos % neg. 67 55 126 neg.

Efektiivinen osinkotuotto % 3,0 52 52 58 2,1

Osakkeiden vaihto/osakemaarda % 46,0 40,5 52,5 77,2 733

Valtion osuus osakkeista 31.12.2003

Valtion osuus osakkeista 11,5%

Alaraja, johon valtioneuvostolla valtuudet alentaa omistusosuutta 0%

Porssivaihto 2003, milj. kpl
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Lahde: Bloomberg
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Kurssikehitys 2003
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Outokumpu on metalli- ja teknologiakonserni, joka keskittyy ruostumattoman
terdksen ja muokattujen kuparituotteiden valmistukseen sekd metalleihin liittyvan
teknologian kehitykseen ja myyntiin. Outokumpu toimii maailmanlaajuisesti:
liikevaihdosta yli 90 % syntyy Suomen ulkopuolella ja konsernin palveluksessa on

noin 19 000 henkil6é yli 40 maassa.

Konserni 2000 2001 2002 2003
Liikevaihto Milj.€ 3693 5324 5558 5921
Liikevoitto Milj.€ 427 183 267 206
Tulos rahoituserien jalkeen Milj.€ 391 147 213 100
Sijoitetun pddoman tuotto % 19,8 6,7 7,0 50
Omavaraisuusaste % 50,6 41,6 31,1 32,3
Taseen loppusumma Milj.€ 3222 5401 6327 6 137
Investoinnit (brutto) Milj.€ 242 914 2042 622
Henkilosto, keskimaarin 12 193 19 010 20 196 21442
Emoyhtio

Osakepddoma Milj.€ 212 212 294 304
Osingot Milj.€ 99,6 752 68,6 35,5
Osakekohtaiset tunnusluvut 1999 2000 2001 2002 2003
P/E = hinta/osakekohtainen tulos 17,9 34 194 7.2 19,9
EPS = tulos/osake € 0,71 2,29 0,55 1,15 0,54
Oma padoma/osake € 9,85 11,70 11,37 11,14 10,84
Osinko/osake € 0,23 0,72 0,55 0,40 0,20
Osinko/tulos % 32,4 33,5 100,0 43,5 38,4
Efektiivinen osinkotuotto % 1.8 9,9 51 48 19
Osakkeiden vaihto/osakemaarda % 19,8 17,4 27,1 423 44,0
Valtion osuus osakkeista 31.12.2003

Valtion osuus osakkeista 383 %
Alaraja, johon valtioneuvostolla valtuudet alentaa omistusosuutta 10 %

Porssivaihto 2003, milj. kpl
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Lahde: Bloomberg

Kurssikehitys 2003

Yhtion omistussuhteet
Suomen valtio 38,3 %
Kansanelakelaitos 11,8 %

Muut suomalaiset yhteisét 16,3 %
Yksityiset suomalaiset henkilét 8,6 %
Kansainvalinen omistus 25,0 %
Toimitusjohtaja

Jyrki Juusela

Paakonttori

Katuosoite

Riihitontuntie 7 B, Espoo
Postiosoite

PL 140 02201 Espoo

Puh. (09) 4211

Faksi (09) 421 3888
www.outokumpu.com

Hallitus (alkaen 2.4.2004)

Heimo Karinen, puheenjohtaja
Juha Rantanen, varapuheenjohtaja
Evert Henkes

Arto Honkaniemi

Jorma Huuhtanen

Ole Johansson

Leena Saarinen

Soili Suonoja

Arto Vilppola
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@ RAUTARUUKKI

Yhtion omistussuhteet
Suomen valtio 40,1 %

Kotitaloudet 12,8 %

Muut suomalaiset omistajat 30,0 %

Rautaruukki tuottaa ratkaisukokonaisuuksia rakentamiseen,
konepajateollisuudelle sekd metallituoteteollisuudelle. Metallituotteissa
konsernilla on laaja tuote- ja palveluvalikoima. Rautaruukki on pérssiyhtio,
Jjolla on toimintaa 22 maassa ja henkilést6ad 12 000. Konsernin liikevaihto

on noin 3 miljardia euroa.

Ulkomaiset omistajat 17,1 %
Toimitusjohtaja
Sakari Tamminen

Paakonttori
Katuosoite
Konserni 2000 2001 2002 2003 Suolakivenkatu 1, Helsinki
Liikevaihto Milj.€ 2708 2 906 2 884 2953 Postiosoite
Liikevoitto Milj.€ 156 93 6 128 PL138
Tulos rahoituserien jalkeen Milj.€ 106 41 —46 70 00811 Helsinki
Sijoitetun padoman tuotto % 8,7 50 06 71 E::;i?z%?;z‘] soss
Omavaraisuusaste % 34,1 33,3 31,1 34,6 .
www.rautaruukki.com
Taseen loppusumma Milj.€ 2523 2 559 2561 2 403 Hallitus (atkaen 23.3.2004)
Investoinnit (brutto) Milj.€ 176 162 142 102 Jukka Viinanen, puheenjohtaja
Henkilssts, keskimaarin 13176 13678 13325 12 782 Georg Ehrrooth, varapuheenjohtaja
Emoyhtio Maarit Aarni
Osakepddoma Milj.€ 236 236 236 236 Christer Granskog
Osingot Milj.€ 34 27 0 27 Pirkko Juntti
Pekka Timonen
Maarit Toivanen-Koivisto
Osakekohtaiset tunnusluvut 1999 2000 2001 2002 2003
P/E = hinta/osakekohtainen tulos -53,7 7,6 18,8 -13,2 15,0
EPS = tulos/osake € -0,13 0,51 0,22 -0,26 0,39
Oma padoma/osake € 6,02 6,23 6,21 581 6,07
Osinko/osake € 0,20 0,25 0,20 0 0,20
Osinko/tulos % -154,6 49,4 91,9 0 513
Efektiivinen osinkotuotto % 29 6,5 4,9 0 34
Osakkeiden vaihto/osakemadrd % 30 25 29 25 33
Valtion osuus osakkeista 31.12.2003
Valtion osuus osakkeista 40,1 %
Alaraja, johon valtioneuvostolla valtuudet alentaa omistusosuutta 20 %

Pérssivaihto 2003, milj. kpl

Kurssikehitys 2003
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== SAMPO

Sampo Oyj on finanssikonserni Sammon holdingyhtié. Sampo-tuotemerkilla tarjotaan
sijoittajan ja sddstdjan palveluja sekd perinteisid pankkipalveluja henkiléasiakkaille

sekd yrityksille ja yhteiséille Suomessa ja Baltian maissa. Yksityispankkipalvelut ja osa

sijoittajan palveluista toimivat Mandatum-tuotemerkilld. Puolassa Sampo palvelee

eldkesaastdjia. Konserniin kuuluvat vahinkovakuutusliiketoiminnat on yhdistetty Ifiin.

Sampo Oyj omistaa helmikuussa 2004 ilmoitetun osakekaupan jélkeen Pohjoismaiden
Jjohtavan vahinkovakuutusyhtié Ifin osake-enemmistén. Kaupan toteutumisen jélkeen

Sampo-konsernin vahinkovakuutus-, pankki- ja pitkdaikaissdédstamisliiketoiminnoilla

on Pohjoismaissa ja Baltian maissa yhteensa yli 4 miljoonaa henkilé- ja [dhes 500 000

yritysasiakasta. Konsernijohtaja
Bjorn Wahlroos
Konserni 2000 2001 2002 2003 padkonttort
Liikevaihto Milj.€ 3581 3572 2877 2 347 Unioninkatu 22, Helsinki
Liikevoitto Milj.€ 1375 1104 542 464 Postiosoite
Rahoituskate Milj.€ 426 469 448 404 00075 SAMPO
Vakuutusmaksutulo Milj.€ 769 755 613 528 Puh.010 515 15
Talletuskanta Milj.€ 8 855 9 062 9230 9392 Faksi 010 516 0051
Luottokanta Milj.€ 14 471 13 597 12 490 13 908 etunimi.sukunimi@sampofi
Rahastopadomat Milj.€ 2002 2675 3858 5214 WWW;SEimPO-ﬁ
Taseen loppusumma Milj.€ 32 795 27 157 25 094 25 250 Hallitus (alkeen 742009
Henkilbsts keskimarin 9184 10 162 5977 5529 Olli-Pekdka Kallasvuo, puheenjohtaja
Jyrki Juusela, varapuheenjohtaja
Emoyhtid Tom Berglund
Osakepddoma Milj.€ 87 93 94 93 Anne Brunila
Osingot Milj.€ 889 417 194 831 Georg Ehrrooth
Christoffer Taxell
Matti Vuoria
Osakekohtaiset tunnusluvut 1999 2000 2001 2002 2003 Bjorn Wahlroos
P/E = hinta/osakekohtainen tulos 74 6,5 59 11,6 12,8
EPS = tulos/osake € 0,94 1,78 1,50 0,63 0,64
Oma padoma/osake € 4,91 5,52 5,18 5,15 5,43
Osinko/osake € 0,48 1,60 0,75 0,35 1,50
Osinko/tulos % 50,6 89,8 50,0 56,0 2344
Efektiivinen osinkotuotto % 6.9 13,9 85 4.8 18,3
Valtion osuus osakkeista 31.12.2003
Valtion osuus osakkeista *) 4037 %
Alaraja, johon valtioneuvostolla valtuudet alentaa omistusosuutta 0%

“) Valtio ilmoitti 24.3.2004 myyneensd 8 % Sammon osakkeista Varmalle, jolloin valtion omistus laski 32,35 %:iin.

Pérssivaihto 2003, milj. kpl
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Kurssikehitys 2003

Yhtion omistussuhteet

(A- ja B-sarjat)

Suomen Valtio 40,37 %*)
Keskindinen eldkevakuutusyhtic

Varma 7,61 %
Wahlroos Bjérn 2,12 %

Keskindinen Vakuutusyhti6 Kaleva 1,71 %

Stora Enso Oyj 1,58 %

Keskindinen Eldkevakuutusyhtio

Ilmarinen 1,33 %
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Sponda

Sponda Oyj on pdakaupunkiseudun toimitilakiinteist6ihin erikoistunut kiinteistésijoitusyhtio,
jonka toiminta-ajatuksena on luoda toimintaymparistdjd, jotka mahdollistavat asiakkaan
liiketoiminnan menestymisen. Spondan kiinteistdpdgdoman markkina-arvo on noin 1,2 mrd euroa
ja vuokrattava pinta-ala noin 800 000 m?.
Sponda on Helsingin Pérssin suurin kiinteistdsijoitusyhtio ja sen osakkeiden markkina-arvo
37.12.2003 oli 519 milj. euroa.
Spondan painopistealue ovat pddkaupunkiseudun toimisto-, liike- ja logistiikkakiinteistot.
Noin 90 % Spondan nettovuokratuotoista tulee pddkaupunkiseudulta, missd Sponda omistaa

70 kiinteistoa.

Sponda keskittyy suuriin kiinteistkokonaisuuksiin, joita ovat City Center ja Havis Business Center
Helsingin kantakaupungissa, Upseerin Avec Espoossa ja Honkatalo Vantaalla.

Konserni 2000 2001 2002 2003
Liikevaihto Milj.€ 109,4 122,2 100,7 100,4
Liikevoitto Milj.€ 69,1 77,7 1253 62,7
Tulos rahoituserien jalkeen Milj.€ 36,8 41,9 108,2 39,5
Sijoitetun pddoman tuotto % 6,5 6,7 12,4 6,0
Omavaraisuusaste % 41,6 41,6 52,9 45,4
Taseen loppusumma Milj.€ 11851 11987 10389 1094,0
Investoinnit (brutto) Milj.€ 80,8 62,1 94,4 83,6
Henkil6sto, keskimaarin 49 54 50 52
Emoyhtio

Osakepddoma Milj.€ 68,9 82,0 81,2 78,4
Osingot Milj.€ 20,5 24,3 70,3 23,5
Osakekohtaiset tunnusluvut 1999 2000 2001 2002 2003
P/E = hinta/osakekohtainen tulos 9,6 109 12,0 56 17,0
EPS = tulos/osake € 0,41 0,36 0,39 0,97 0,39
Oma padoma/osake € 5,85 597 6,12 6,81 6,33
Osinko/osake € 0,17 0,25 0,30 0,90 0,30
Osinko/tulos % 41,5 69,4 76,6 92,8 76,9
Efektiivinen osinkotuotto % 4,32 6,39 6,41 16,51 4,5
Osakkeiden vaihto/osakemaara % 88 45,3
Valtion osuus osakkeista 31.12.2003

Valtion osuus osakkeista 49,3 %
Alaraja, johon valtioneuvostolla valtuudet alentaa omistusosuutta 0%

Pérssivaihto 2003, milj. kpl
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Kurssikehitys 2003

Yhtion omistussuhteet
Suomen valtio 49,3 %

Nordea Pankki Suomi Oyj 8,0 %
Valtion Eldkerahasto 1,9 %

Nokia Yhtyman Eldkesaatio 1,3 %
Suomen Itsendisyyden Juhlarahasto
SITRA 1,3 %

Toimitusjohtaja

Kari Kolu

Paakonttori

Katuosoite

Fabianinkatu 23, 00130 Helsinki
Postiosoite

PL 940, 00101 Helsinki

Puh. (09) 680 581

Faksi (09) 6805 8222
etunimi.sukunimi@sponda .fi
www.sponda.fi

Hallitus (alkaen 8.4.2004)

Anssi Soila, puheenjohtaja

Jarmo Véisanen, varapuheenjohtaja
Kaj-Gustaf Bergh

Maija-Liisa Friman

Jarmo Laiho

Harri Pynna
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Stora Enso kuuluu maailman johtaviin metséteollisuusyhti6ihin. Stora Enson péatuotteet ovat
paino- ja hienopaperit, pakkauskartongit sekéd puutuotteet. Stora Enson liikevaihto oli 12,2
miljardia euroa vuonna 2003. Konsernin palveluksessa on noin 44 000 henkil64 yli 40 maassa
viidelld mantereella. Stora Enson vuotuinen tuotantokapasiteetti on 15,7 miljoonaa tonnia
paperia ja kartonkia sekd 7,4 miljoonaa kuutiometria sahattuja puutuotteita. Sahatuista
puutuotteista 2,8 miljoonaa kuutiometria on jatkojalosteita. Stora Enson osakkeet noteerataan

Helsingin, New Yorkin ja Tukholman arvopaperipdrsseissa.

Konserni 2000 2001 2002 2003
Liikevaihto Milj.€ 13017 13 509 12 783 12 172
Liikevoitto Milj.€ 1926 1495 927 538
Tulos rahoituserien jalkeen Milj.€ 1654 1231 735 331
Sijoitetun pddoman tuotto % 16,8 10,8 7,1 4,6
Omavaraisuusaste % 40,9 44,0 45,0 45,4
Taseen loppusumma Milj.€ 21323 20 558 18 214 17 942
Investoinnit (brutto) Milj.€ 769 857 878 1248
Henkilosto, keskimaarin 41785 44 275 43 853 44 264
Emoyhti6

Osakepddoma Milj.€ 1576 1542 1530 1470
Osingot Milj.€ 407 409 392 389
Osakekohtaiset tunnusluvut 1999 2000 2001 2002 2003
P/E = hinta/osakekohtainen tulos (R-sarja) 194 9,5 15,3 17,6 42,7
EPS = tulos/osake € 0,89 1,32 0,94 0,57 0,25
Oma padoma/osake € 7,84 9,41 10,03 9,36 9,65
Osinko/osake € 0,40 0,45 0,45 0,45 0,45
Osinko/tulos % 45 34 48 79 180
Efektiivinen osinkotuotto (R-sarja), % 23 3,6 3,1 4,5 4,2
Osakkeiden vaihto/osakemé&ara % 38 50 62 85 92
Valtion osuus osakkeista 31.12.2003

Valtion osuus osakkeista 112 %
Alaraja, johon valtioneuvostolla valtuudet alentaa omistusosuutta 0%

Porssivaihto Helsingissa 2003, R-sarja, milj. kpl
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Yhtion omistussuhteet

(tilanne 31.3.2004)

Suomen valtio 11,2 %

Knut och Alice Wallenbergs Stiftelse 6,8 %
Kansanelakelaitos 3,2 %

Keskindinen tyoelakevakuutusyhtio Varma 1,0 %

Erik Johan Ljungbergs Utbildningsfond 0,8 %
Toimitusjohtaja

Jukka Harmala

Osoitteet

Stora Enso Oyj

PL 309, 00101 Helsinki
Katuosoite: Kanavaranta 1

Puh. 02046 131

Faksi 02046 21471

Stora Enso AB

Box 70395

SE-107 24 Stockholm, Sverige
Katuosoite: World Trade Center,
Klarabergsviadukten 70

Puh. +46 8 613 66 00

Fax +46 8 10 60 20

Stora Enso International Office
9 South Street

London W1K 2XA, UK

Puh. +44 20 7016 3100

Fax +44 20 7016 3200
corporate.communications@storaenso.com
www.storaenso.com

Hallitus (alkaen 18.3.2004)

Claes Dahlbéck, puheenjohtaja
Krister Ahlstrém, varapuheenjohtaja
Lee A. Chaden

Harald Einsmann

Bjoérn Hagglund

Jukka Harmala

Barbara Kux

Ilkka Niemi

Paavo Pitkdnen

Jan Sjéqvist

Marcus Wallenberg

Kurssikehitys Helsingissa 2003, R-sarja
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TeliaSonera

TeliaSonera on Pohjoismaiden ja Baltian johtava televiestintayritys. Liséksi meilléd on vahva asema Yhtién omistussuhteet
matkaviestintdmarkkinoilla Vendjélla, Euraasiassa ja Turkissa. TeliaSonera tarjoaa luotettavia, Ruotsin valtio 453 %
innovatiivisia ja helppokayttéisia palveluja puheen, kuvan, datan, informaation, tapahtumien seka Suomen valtio 19,1 %

Robur-rahastot 2,8 %
SEB-rahastot 1,6 %
Nordea-rahastot 1,3 %
AMEF Pension 1,2 %

viihteen siirtoon ja paketoimiseen. Tarjoamme myds kansainvilisid verkkokapasiteettipalveluja
Euroopassa ja Atlantin yli.

TeliaSoneralla oli vuoden 2003 lopussa 22 miljoonaa omaa asiakasta ja sen osakkuusyhtioilla lisaksi Skandia 1.1 %

27 miljoonaa asiakasta. Vuonna 2003 liikevaihtomme oli yhteensd 81 772 milj. Ruotsin kruunua Toimitusjohtaja

Jja liiketuloksemme 13 140 milj. kruunua. Helppous ja hyvé palvelu ovat tdrkeimmét keinomme Anders Igel

luoda pitkén aikavilin kasvua ja saada aikaan lisdarvoa asiakkaillemme ja osakkeenomistajillemme. Paakonttori

TeliaSoneran osake noteerataan Tukholman ja Helsingin porsseissé sekd Nasdag-kaupankdynti- Katuosoite

Jjérjestelmassa. Sturegatan 1, Stockholm, Sweden
Postiosoite
TeliaSonera AB,

SE-106 63 Stockholm, Sweden

Konserni)- 2 2000 2001 2002 2003 Puh. +46 (0)8 504 550 00
Liikevaihto Milj.€ 8 161 8917 8923 9010 Faksi +46 (0)8 504 550 01
Liikevoitto Milj.€ 2298 1056 -5 064 1448 etunimi.sukunimi@teliasonera.com
Tulos rahoituserien jélkeen Milj.€ 2 246 579 -5 156 1360 www.teliasonera.fi
Sijoitetun pddoman tuotto % n/a n/a -28 9 Hallitus (2.4.2004 alkaen)
Omavaraisuusaste % n/a n/a 52 57 Tom von Weymarn, puheenjohtaja
Taseen loppusumma Milj.€ n/a n/a 22 628 20 941 Carl Bennet, varapuheenjohtaja
Kayttsomaisuusinvestoinnit (brutto) Milj.€ 2 260 2391 1290 987 Ingvar Carlsson
Henkilosto, keskimédrin n/a 44 441 29 321 25 906 Eva Liljeblom
Emoyhtid Sven—ChArlster Nilsson
— Paul Smits

Osakepddoma Milj.€ 1058 1058 1624 1648 Caroline Sundewall
Osingot Milj.€ 232 66 206 515 Roger Talermo

Henkil6ston edustajat:

Berith Westman
Osakekohtaiset tunnusluvut’)-2) 1999 2000 2001 2002 2003 Yvonne Karlsson
P/E = hinta/osakekohtainen tulos n/a 14,8 102,9 -4,7 23,0 Elof Isaksson
EPS = tulos/osake € n/a 0,36 0,05 -0,77 0,18
Oma pddoma/osake € n/a n/a n/a 2,60 2,65
Osinko/osake € 0,05 0,05 0,01 0,04 0,11
Osinko/tulos % n/a 14,1 28,3 neg. 0,01
Efektiivinen osinkotuotto % n/a 09 0,2 1,1 2,7
Osakkeiden vaihto/osakemé&ara % n/a n/a n/a n/a 66
Valtion osuus osakkeista 31.12.2003
Valtion osuus osakkeista 191 %
Alaraja, johon valtioneuvostolla valtuudet alentaa omistusosuutta 0%
") TeliaSonera raportoi Ruotsin kruunuissa. Muuntokerroin vertailun helpottamiseksi 1 SEK = 0,110183 EUR.
2) Luvut ovat pro forma -lukuja, jotka on laadittu kuten Telian ja Soneran yhdistyminen olisi tapahtunut jo 1.1.2000.
Pérssivaihto Tukholmassa 2003, milj. kpl Kurssikehitys Tukholmassa 2003, SEK
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Merkittavat valtionyhti6t ja osakkuusyhtiot 31.12.2003 (konsernitiedot)

Liikevaihto Henkil6sto Valtion osuus Hallinnoiva
Toimiala 2003 2003 osakepddomasta  ministerid
Milj. € %
Valtionyhti6t
Alko Oy alkoholijuomien vahittdismyynti 1133 2574 100,0 STM
Altia Oyj alkoholijuomien tuotanto ja tukkumyynti 200 676 100,0 KTM
OHY Arsenal Oyj* omaisuudenhoitoyhti6 8 14 100,0 VM
Boreal Kasvinjalostus Oy viljelykasvien jalostus ja markkinointi 6 66 65,0 MMM
CSC-Tieteellinen laskenta Oy tieteelliseen ja tekniseen laskentaan liittyva atk-palvelu 13 138 100,0 OPM
Oy Edita Ab graafinen teollisuus 171 1398 100,0 VM
Finnair Oyj lentoliikenne 1558 9981 58,4 LVM
Finnvera Oyj erityisrahoituslaitos 153 411 100,0 KTM
Fortum Oyj energiantuotanto ja 6ljynjalostus 11392 13343 60,5 KTM
Hansel Oy ! hankintakeskus 147 45 100,0 VM
Haus kehittamiskeskus Oy tdydennyskoulutus ja kehittdmispalvelut 8 66 60,0 VM
Kapiteeli Oy kiinteistojen ja osakkeiden hallinta 300 121 100,0 VM
Kemijoki Oy energiantuotanto 44 345 67,0 KTM
Kemira Oyj kemianteollisuus 2738 10 536 56,2 KTM
Motiva Oy tehokkaan energiankdytén edistaminen 4 25 100,0 KTM
Patria Industries Oyj puolustusvélineteollisuus 259 2032 73,2 KTM
Rahapaja Oy metalliteollisuus 94 241 100,0 VM
Raskone Oy raskaiden koneiden korjaamotoiminta 31 346 90,0 LVM
Solidium Oy sijoitusyhtio 3 1 100,0 VM
Suomen Erillisverkot Oy teleliikenne 20 40 60,0 LVM
Suomen Posti Oy postipalvelut 1146 23 592 100,0 LVM
Suomen Teollisuussijoitus Oy padomasijoitustoiminta . 8 100,0 KTM
Suomen Vientiluotto Oyj viennin rahoitus 13 4 100,0 VM
Suomen Viljava Oy viljan késittely- ja varastointipalvelut 19 125 100,0 MMM
Teollisen yhteistyon
rahasto Oy (Finnfund) erityisrahoituslaitos . 25 79,9 UM
Tietokarhu Oy ? verohallinnon tietotekniset palvelut 26 239 20,0 VM
Vapo Oy turve- ja puuteollisuus 472 1744 66,7 KTM
Oy Veikkaus Ab veikkaus- ja arpajaistoiminta 1159 371 99,6 OPM
VPU Pukutehdas Oy vaatetusteollisuus 7 112 100,0 PLM
VR-Yhtyma Oy rautatieliikenne 1160 13716 100,0 LVM
Yleisradio Oy yleisradiotoiminta 330 4 066 99,98 LVM
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Liikevaihto Henkil6sto Valtion osuus Hallinnoiva
Toimiala 2003 2003 osakepddomasta  ministerio
Milj. € %
Osakkuusyhtiot
Ekokem Oy Ab ongelmajatteiden kasittely 62 315 34,1 YM
Engel Yhtymd Oy kiinteisto- ja siivouspalvelut 189 7 036 43,0 VM
Fingrid Oyj sdhkon voimansiirtopalvelu 298 221 12,3 KTM
Gasum Oy maakaasun tukkukauppa 653 200 24,0 KTM
Licentia Oy tieteen tulosten lisensiointi ja kaupallistaminen 2 9 37,5 KTM
Metso Oyj metalliteollisuus 4250 27 400 11,5 KTM
OMHEX AB 3 Pérssi- ja arvopaperikeskustoiminta seka palvelut 295 1682 1,3 VM
Outokumpu Oyj metallit ja teknologia 5921 21442 38,3 KTM
Rautaruukki Oyj metalliteollisuus 2953 12 782 40,1 KTM
Sampo Oyj pankki- ja vakuutustoiminta 2347 5529 4034 VM
Santapark Oy % matkailu, teemapuisto 1 5 31,5 KTM
Silta Oy henkiléstohallinnon ulkoistamispalvelut 14 212 10,2 VM
Sponda Oyj kiinteistosijoitusyhtio 100 52 49,3 VM
Stora Enso Oyj metsateollisuus 12172 44 264 11,2 KTM
Suomen
Siemenperunakeskus Oy © perunalajikkeiden yllépito, tuotanto ja markkinointi 3 11 22,0 MMM
TeliaSonera AB telepalvelut 9010 25 906 19,1 LVM
Vuotekno Oy toimitilapalvelut 2 9 15,4 KTM

* selvitystilassa

.. tietoja ei kaytettavissa

") tilikausi paattyi 31.3.2004

2 osuus aanivallasta 80 %

3) OM ja HEX yhdistyivat 1.7.2003
4) 32,4 % 24.3.2004

5) tilikausi 1.3.2003-29.2.2004

6) tilikausi 1.12.2002-30.11.2003

KTM = Kauppa- ja teollisuusministeric
LVM = Liikenne- ja viestintaministerio
MMM = Maa- ja metsatalousministerio
OPM = Opetusministerid

STM = Sosiaali- ja terveysministeric
PLM = Puolustusministerio

UM = Ulkoasiainministeric

VM = Valtiovarainministerio

YM = Ympdristéministerid
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Kauppa- ja teollisuusministerio
Omistajapolitiikan yksikkd
Aleksanterinkatu 4
PL 32, 00023 Valtioneuvosto
Puhelin (09) 16 001
Faksi (09) 1606 2361

www.ktm.fi/valtionyhtiot

Julkaisun tilaaminen

Osastosihteeri Ira Lehmuskoski
Faksi (09) 1606 2361
ira.lehmuskoski@ktm.fi



