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Solidium i

korthet

Solidiums uppgift ir att forstirka och stabilisera det inhemska
dgandet i nationellt viktiga foretag och 6ka innehavens ekonomiska

virde pa lang sikt.

Solidium &r ett placeringsbolag som dgs
i sin helhet av finska staten och som

verkar i samarbete med de 6vriga dgarna.

Solidiums placeringar &r relaterade till
nationella intressen, men placerings-
besluten fattas alltid pa ekonomiska
grunder. Solidium ar en aktiv aktor

pa den finldndska kapitalmarknaden
och finansierar sin verksamhet med
avkastning fran sina placeringar samt
med frammande kapital.

Statsradet i Finland besl6t 2110.2008
att ombilda det av staten heldgda
Solidium Oy till ett placeringsbolag som
har hand om statens icke-strategiska
borsinnehav. Till Solidium 6verférdes
1112.2008 det statliga innehavet i atta

och TeliaSonera AB. Organiseringen och
uppbyggandet av Solidium bérjade
véaren 2009. Statsradet beslét 11.6.2009
att dverféra statens aktieinnehav i Elisa
Abp till Solidium. P& det sittet dkade
antalet bolag i portféljen till nio.

Solidiums kontinuerliga verksamhet

bestar av flera uppgifter:

e Solidium utvarderar och genomfér
eventuella férandringar i den
nuvarande aktieportféljens struktur

e Solidium rapporterar om aktie-
portféljens virde och resultat

e Solidium deltar i valen av bolagens
styrelser och

e Solidium letar efter och analyserar
nya malbolag for att uppfylla sin

SOLIDIUM | KORTHET

Dessutom férdjupar sig Solidium
i sina portféljbolags och eventuella nya
malbolags branscher och konkurrenter.

PORTFOLJENS FORDELNING

. TeliaSonera AB (38,1 %)
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borsbolag, dvs. Kemlra Oyj, Metso Abp, placeringsuppgift. ‘ijz “
Outokumpu Oyj, Rautaruukki Abp, AV A 1]
Sampo Abp, Sponda Oyj, Stora Enso Oyj | |
SOLIDIUM-BOLAGENS SAMHALLELIGA INFLYTANDE OCH INTERNATIONALISERING
Av omsitt- Av persona- Marknads- Solidiums
Omsittning ningen Personal  lenutanfér  Aktiedgare Utlinningars virde innehav Vikt
2008 utanfor 2008 Finland, 30.6.2009 andel % av 30.6.2009 30.6.2009 i port-
Bolag mn euro  Finland, % personer personer st. aktierna mn euro mn euro  féljen, %
Elisa 1485 10 3017 300 227 209 24 1951 195,1 3,3
Kemira 2833 84 9405 7268 22753 11 850 140,5 2,3
Metso 6 400 93 28010 19939 47 350 54 1885 208,7 3,5
Outokumpu 5474 96 8471 5676 27 488 32 2224 693,7 11,6
Rautaruukki 3851 68 14953 7331 38345 30 1999 7931 13,2
Sampo 4 350 70 7145 5002 72334 51 7 550 1066,3 17,8
Sponda 224 10 137 16 9831 34 563 193,2 3,2
Stora Enso 11029 92 33815 22 500 64 500 71 3141 418,9 7,0
TeliaSonera 10 791 84 30037 24 779 650163 80 16 695 2 285,8 38,1
Totalt 46 437 831 134990 92 810 @ 22 494G 36 858 ¢ 59953 100

1) Med omsdttningen végt medeltal
2) Antalet aktiedgare har inte réiiknats ihop, eftersom de kan vara delvis éverlappande
3) Marknadsvdrdet for de utldndska dgarnas innehav totalt
4) Andelen av Helsingforsbérsens marknadsvérde var 30 %

Anmdrkningar:

Antalet anstdllda enligt bolagets uppgifter, antingen situationen i slutet av dret eller i medeltal per ér.
Antalet anstdllda utomlands har uppskattats utgdende frén den procentférdelning bolaget har uppgett om bolaget sjélvt inte har uppgett en exakt siffra.
Elisas utlidndska personal har uppskattats utgdende fran branschférdelningen.
Stora Ensos aktiedgarantal hémtat frén drsberdttelsen 2008.

Det utldndska innehavets andel baserar sig pd antagandet att de s.k. férvaltningsregistrerade aktierna ér utlédndska.



Pa uppdrag
av fem miljoner
placerare

Solidiums styrelseordférande Keijo Suila och verkstillande
direktor Kari Jarvinen slog sig ner for att besvara fragor
kring Solidium.

VAD HAR HANT UNDER SOLIDIUMS FORSTA

VERKSAMHETSPERIOD?

KS: Mycket. | oktober 2008 offentlig-
gjordes Solidium-projektet, styrelsen
utndgmndes i december och VD i februari
och verksamheten inleddes i mars med
fyra anstéllda.

KJ: Virlden stannade inte upp och
vantade p3 att vi skulle fa i gang verk-
samheten. Det hinder mycket i véra
portféljbolag och vi har satt oss in i nio
bolags situation med fart. Det férsta
beslutet, som ocks3 fick publicitet, var
att delta i Spondas aktieemission. | juni
tecknade vi nya aktier i Sponda for
ungefar 71 miljoner euro. Spondas
balans férstarktes genom emissionen.
| juni 6verférdes statens Elisa-aktier till
var portfélj och vi képte ocksa Elisa-
aktier pa borsen.



VAD KOMMER SOLIDIUM ATT GORA UNDER NASTA
RAKENSKAPSPERIOD?

KS: Soka placeringsobjekt och undersoka situationer och
férslag som uppkommer och vid behov reagera som sgare. Det
ar ju bara toppen av isberget som ndgonsin forverkligas i det
har arbetet.

KJ: Under nista rakenskapsperiod &r en central uppgift att
skapa och befista Solidiums s&tt att verka som &gare obero-
ende av om det dr fraga om styrelseval
eller andra bolagsspecifika saker.

VAD AR soLIDIUMS MAL? VAD INNEBAR
DEN BLAVITA UPPGIFTEN?

KS: Att framja det att bolag som ar
viktiga for Finland har tillrdckligt manga
finldndska dgare. Dessutom stravar vi
efter att trygga en god virdeutveckling
for de bolag vi dr dgare i.

K]J: Solidiums mal &r att fungera
som en aktiv finldndsk &gare. Det inne-
bar en professionell, langsiktig och
forutsdgbar verksamhet, som styrs av
ekonomiskt tankande. Den blavita uppgiften kommer ocksa att
synas i eventuella nya placeringar.

TYCKER NI ATT MALET MED BILDANDET AV SOLIDIUM

HAR FORVERKLIGATS?

KS: Det &r klart att vi dr alldeles i bérjan dnnu. Jag tycker dnda
att starten har varit lovande och vi har lyckats skapa arbets-
rutiner. | Spondas aktieemission uppnadde vi redan ett av
malen: vi forstarkte bolagets balans och férmaga att klara

sig under recessionen.

KJ: Med tanke pé virdeutvecklingen syns resultaten
forstés forst pa langre sikt och da maste man arligt utvardera
vilken del som &r var fértjanst — eller vart eventuella fel. En
betydande del av virdeutvecklingen kommer direkt fran bors-
utvecklingen och det &r viktigt att kunna identifiera féljderna
av vara beslut.

VEM JAMFOR NI ER MED SOM AKTOR?

KS: Vi jamfor oss med manga aktorer, beroende pa situatio-
nen. Det finns statliga dgarsamfund som férvaltar bolags-
egendom som staten erhallit av olika orsaker. | Sverige verkar
det tjanstemannadrivna Enheten for statligt Zgande. Norska
Norges Bank Investment Management skiljer sig fran oss
eftersom de tillgangar Norge fatt tack vare oljan dr betydande
och huvudsakligen placeras utomlands. Dessutom dr malsatt-
ningarna olika fér de statliga placeringssamfunden. Det som
torde vara gemensamt dr det starka behovet av att rapportera
att medborgarnas egendom férvaltats ansvarsfullt.

KJ: Sedan finns det rena kapitalférvaltningsbolag, t.ex.
Investor AB och AB Industrivdrden i Sverige. Eftersom dessa ar
aktiebolag kan deras rapportering och uppféljning och 6vriga
verksamhetsbetingelser l&tt jamforas med Solidium. Dessa har
som mal att 6ka dgarvardet, vilket ocksa &r ett centralt mal
for Solidium.

VAD AR DET VIKTIGASTE NAR MAN JOBBAR MED AGANDE?

KS: Det &r viktigt att bade bolag och placerare kdnner fértro-

ende for oss. De olika parterna maste kunna lita pa att vi gor

vart arbete sakligt och bra. Det dr ocksa viktigt att man férstar

vilka faktorer vi baserar vara beslut pa. D& dr var verksamhet

forutsagbar och logisk.

KJ: Om arbetets innehall inte &r bra &r nitverken inte till

nagon nytta. Om vi gor vara hemlixor omsorgsfullt tas vi
dppet emot i olika situationer. Min
viktigaste uppgift dr att sorja for att
Solidium-maskineriet fungerar, att den
information och det kunnande som ges
utat ar hogklassigt och att besluten ar
baserade pa omsorgsfulla analyser. D&
har vi ocksé en sadan insikt i vara inne-
hav att kvartalssvingningarna inte
inverkar pa var dgarsyn.

HUR SKOTER NI KONTAKTEN TILL DE

BOLAG SOM FINNS | PORTFOLJEN?

KS: Vi &r en dgare som inte kan komma

in och snart igen ldmna garférteck-
ningen. Det ger oss ett sarskilt ansvar. Vi vill férsta hur bola-
gen klarar sig inom sin respektive bransch och vad man kan
forvanta sig inom branschen. Det berittar bolagets ledning
om vid placerartriffarna.

K]J: Alla de bolag vi har innehav i har en bred dgarskara.
Bolagen kommunicerar vil med sina dgare, ledningen tréffar
placerarna och oss regelbundet. Vi diskuterar bolagens
situation dven i deras nomineringskommittéer. Vi haller
kontakt med styrelsen via ordféranden. Vart férfarande dr
ett vanligt satt for stora dgare att halla kontakt.

VARFOR GOR NI EN ARSREDOVISNING REDAN NU, TROTS ATT DEN
FORSTA RAKENSKAPSPERIODEN BARA UPPGICK TILL TVA MANADER?
KJ: Vi beslot att vi hellre &r for 6ppna an ofrivilligt hemlighets-
fulla. Jag tror att de journalister och den stora allménheten
som féljer med oss vill ha information om Solidium. Darfor
gjorde vi var forsta arsredovisning och den lidgger grunden for
vart satt att rapportera. Vi vill ocks3 gérna ha respons pa den
har forsta arsberattelsen. Var avsikt &r att forbattra innehallet
varje ar.

VILKA AR ERA HALSNINGAR TILL FINLANDARNA,

VILKAS EGENDOM NI FORVALTAR?

KS: Vi dr lyhorda for &sikter om var verksamhet och det vi har
uppnatt. Det vi har gjort bér kunna forstds av medborgarna.
Dessutom skulle vi vilja uppna placeringsexperternas upp-
skattning for vart satt att agera och fér motiven for vara
handlingar. Vi hoppas att vi anses vara en god férmogenhets-
forvaltare.

KJ: Vi pa Solidium &r stolta och entusiastiska 6ver det
ansvar och den uppgift som vi har fatt. Bildandet av Solidium
kommer sdkert att visa sig vara ratt beslut pa en kapital-
marknad som forandras snabbt.
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Solidiums bakgrund och

verksamhet

Solidium Oy ir ett placeringsbolag som 4gs i sin
helhet av finska staten och dr en betydande gare
i nio bérsbolag.

Statsradet i Finland beslét 2110.2008 att ombilda det av
staten heldgda Solidium Oy till ett holdingbolag som har hand
om statens icke-strategiska borsinnehav. Samtidigt beslét man
att i form av apportegendom &verlata statens aktier i atta
borsbolag, dvs. Kemira Oyj, Metso Abp, Outokumpu Oyj,
Rautaruukki Abp, Sampo Abp, Sponda Oyj, Stora Enso Oyj

och TeliaSonera AB.

Riksdagen godkinde férfarandet som en del av den andra
tillaggsbudgeten 2008 i slutet av november 2008. | bérjan av
december beviljade finansinspektionen undantagstillstand for
Solidium att inte behova gora ett offentligt kopeanbud pa de
dvriga aktierna i de bolag dér dess dgarandel 6versteg 30
procent.

Solidiums extra bolagsstimma 11.12.2008 beslét att hoja
bolagets aktiekapital och fria egna kapital med ett belopp som
motsvarar gingse virde for de bérsaktier som overlatits till
bolaget. De 6verférda aktiernas totala virde var 5,3 miljarder
euro. Den extra bolagsstdmman valde en ny styrelse for
Solidium 12.12.2008 och den bérjade i sin tur séka en ny
verkstéllande direktdr. Organiseringen och uppbyggandet
av Solidium bérjade varen 2009.

Varen 2009 genomfoérdes ocksa en delning relaterad till
Solidiums tidigare féretagshistoria. | den 6verférdes Solidiums
tidigare affarsverksamheter till ett eget bolag, Governia Oy.
Verksamheten handlar huvudsakligen om att férvalta en del
statliga fastighetsinnehavsposter. Delningsprocessen avsluta-
des 30.4.2009 och bolagen startade officiellt sin verksamhet
som nya bolag 1.5.2009. S3ledes bérjade (det nya) Solidium
Oy:s forsta rikenskapsperiod 1.5.2009 och slutade 30.6.2009.
Bokslutssiffrorna i denna arsberéttelse giller den tva manader
ldnga perioden. Solidiums rikenskapsperiod har faststallts till
1.7-30.6. Cykeln for en rakenskapsperiod av det har slaget &r
anpassad sd att staten sa fort som majligt som &dgare kan fatta
beslut om att dela ut de dividender som Solidium fér i bérjan
av aret samt eventuella vinster fran aktieforsaljningar vidare
till staten i form av vinstutdelning.

Solidium blev den storsta dgaren i Elisa Abp da statsradet
11.6.2009 beslét att 6verfora statens aktieinnehav i Elisa Abp
till Solidium som en hajning av fonden fér inbetalt fritt eget
kapital. Pa det sittet 6kade antalet bolag i portféljen till nio.

Statens verksamhet som &gare styrs av lagen om statens bolags-

innehav och &garstyrning (lag 1368/2007, "4garstyrningslagen”),

som tradde i kraft i bérjan av 2008. Med den ersattes lagen
om utdvande av statens delégarritt i vissa aktiebolag som
bedriver ekonomisk verksamhet (lag 740/1991, "statsbolagsla-
gen”), som stiftades 1991 och som till stora delar var foraldrad.

Agarstyrningslagen giller all statlig verksamhet som &gare
i alla bolag. Lagen innehaller inga undantag fran den lagstift-
ning som giller bolag eller viardepappersmarknaden. Det
betyder att savil staten som dgare som de bolag som staten
dger dr bundna av de skyldigheter och bestimmelser som
definieras i bland annat aktiebolagslagen, viardepappersmark-
nadslagen och stadgandena om missbruk av insiderinformation
i strafflagen.

Forutom lagstiftningen om &garstyrning ger ocksa regerings-
programmet, statsradets beslut samt stéllningstaganden
fran regeringens finanspolitiska ministerutskott ramarna for
dgarstyrningen.

Statsminister Vanhanens andra regering fattade i juni
2007 ett principbeslut om statens dgarpolitik dar man fast-
stiller de centrala principerna och verksamhetssitten for
dgarstyrningen. | det beslutet definierades bland annat bolag
som &r av strategiskt intresse samt samarbetet mellan dgar-
styrningen och det reglerande ministeriet.

Samtidigt avgav regeringens finanspolitiska ministerutskott
ett stillningstagande om beléningar i statsbolag och statliga
deligarbolag (s.k. beléningsutlatande). | beldningsutlatandet
definieras anvisningar fér skiliga beloningar och beléningssatt
som sporrar till vardedkning pa lang sikt. Avsikten med anvis-
ningarna dr ocksa att férbinda nyckelpersonerna till bolaget.

| januari 2008 avgav finanspolitiska ministerutskottet ett
stillningstagande genom vilket det faststillde riktlinjerna for
dgarstyrningspolitiken. Ministerutskottet sdg det som viktigt
att skilja aktiedgarnas roll fran de affdrsbeslut som bolaget
fattar. Samtidigt betonade man att mélet for de listade bola-
gen dr en ekonomiskt lénsam verksamhet och att man inte
i efterhand kan stélla samhilleliga eller regionpolitiska krav
som skiljer sig fran andra foretag.

| oktober 2008 beslot statsradet att 6verfora statens
icke-strategiska bérsinnehav till det av staten helidgda
Solidium Oy. Samtidigt definierades Solidiums uppgift till
att forvalta innehaven s3 att de ger staten bista méjliga total-
avkastning. Statsdgaren beslutar i enlighet med de allménna
principerna for statens dgarpolitik 8 ena sidan om bolagets
riktlinjer och verksamhetsprinciper och & andra sidan om
fragor som hor till bolagsstimmans beslutanderatt. Over-
l3telsen av aktierna till Solidium gjordes i enlighet med &gar-
styrningslagen inom ramen for befogenheterna och den har
darfor inte kravt riksdagens medgivande. Arrangemanget
fordes anda till riksdagen for godkdnnande, eftersom Solidiums
verksamhet avviker fran budgetekonomins verksamhetsprinciper



i synnerhet eftersom bolaget i fortsittningen kan omplacera
intakter fran aktieférsaljningar. Riksdagen godkénde for-
farandet som en del av den andra tilliggsbudgeten 2008

i slutet av november 2008.

Solidiums kontinuerliga verksamhet bestar av flera uppgifter:

e Solidium utvirderar och genomfér eventuella férandringar
i den nuvarande aktieportféljens struktur

e Solidium rapporterar om aktieportféljens virde och
resultat

e Solidium deltar i valen av bolagens styrelser och

e Solidium letar efter och analyserar nya malbolag for
att uppfylla sin placeringsuppgift.

Dessutom férdjupar sig Solidium i sina egna portféljbolags och
eventuella nya malbolags branscher och konkurrenter.

PORTFOLJUPPFOLJNING OCH STRUKTURELL ANALYS

Ansvaret for att f6lja upp portféljbolagen har delats mellan
tre placeringsdirektdrer. Var och en av dem ansvarar for upp-
foljningen av tre bolag. Ocksa analytikerna har sina egna
ansvarsbolag, ddrmed f6ljs varje bolag upp av ett arbetspar
placeringsdirektér/analytiker (ansvaret presenteras bland
annat pa Solidiums webbplats). Bolagens ekonomiska och
6vriga information féljs upp och Solidium uppratthaller en
egen bokslutsanalysmodell f6r varje bolag. Solidium stravar
efter att bilda sin egen uppfattning om bolagens situation
och framtid.

Tidvis startas projekt dir man fordjupar sig i sérskilda fragor
som giller bolagen. Det kan t.ex. vara fradga om stéllningstagande
till att delta i en aktieemission som bolagen ordnar, féretags-
arrangemang eller andra frégor som giller dgaren. Om pro-
jektets natur s kraver uppratthaller Solidium ett projekt-
specifikt insiderregister sa ldnge projektet varar. | projekt-
gruppen ingdr verkstillande direktoren, den placeringsdirektor
och den analytiker som f6ljer upp bolaget samt vid behov
andra Solidiumanstallda. Ofta anlitas en extern ekonomisk
eller juridisk radgivare till projektet.

PORTFOLJRAPPORTERING

Solidium rapporterar offentligt tva ganger per ar gillande
portféljens utveckling: situationen i slutet av rikenskapsperio-
den 30.6 och situationen i mitten av rakenskapsperioden per
31.12. | portféljrapporteringen behandlas bland annat kapitalut-
vecklingen och hela portféljens avkastnings- och riskutveckling
samt portféljens nyckeltal. Fér portféljens avkastningskalkyl
ansvarar ett oberoende, utomstaende bolag, som &r
specialiserat pa avkastnings- och riskkalkyler.

BAKGRUND OCH VERKSAMHET

Bolagets styrelse far regelbundet rapporter om portféljens
tillstand. Portféljens vardeutveckling samt de viktigaste
avkastnings- och risksiffrorna kan man félja pa Solidiums
webbplats.

| den rapportering som géller Solidium som bolag iakttar
Solidium i tillampliga delar den rapporteringsniva som kravs
av bérsbolag.

AGARENS UPPGIFTER | PORTFOLJBOLAGENS FORVALTNINGSSATT
Solidium foljer god forvaltningssed ocksa da det verkar

som &gare i de borsbolag det har innehav i. Solidium &r en
ansvarstagande dgare, som inte ldmnar dgarposten p.g.a. kort-
siktiga mal. Darfor har det ett sdrskilt dgaransvar for en fram-
gangsrik och hallbar férvaltning av bolagen. Solidium ska ha
god forstdelse for bolagens verksamhet och strategiska val for
att det som dgare har mojlighet att fatta beslut som 6kar det
totala virdet. Solidium har ett ndra samarbete med bolagen
och anvinder aktivt sin makt som aktiesgare i sina portfélj-
bolag.

Solidium &r

e den storsta dgaren i sju bolag: Elisa, Metso,
Outokumpu, Rautaruukki, Sampo, Sponda, Stora Enso
(métt i antalet aktier)

e den nast storsta dgaren i tva bolag: Kemira, TeliaSonera.

P& grund av innehavets storlek agerar Solidium ibland som
dgarkarens initiativtagare och féreslar bland annat ibland
styrelseutndgmningar och utndmning av nomineringskommitté
for bolagsstimman. Solidium uppritthaller en stindig kontakt
till andra betydande aktieinnehavare.

| Solidiums verksamhet syns dessa uppgifter i att Solidium
deltar i nomineringskommittéernas arbete och i bolags-
stdmmorna. Under perioden 1.5-30.6.2009 deltog Solidium
i nomineringskommittéarbetet i Kemira, Stora Enso och
TeliaSonera.
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Solidiums aktieportfol,

Under 2009 har virldsekonomin verkat i en lagkonjunktur som féljde
pa en kraftigt minskad efterfragan. Bérskurserna rasade virlden 6ver
p.g.a. den ekonomiska recession som bérjade under slutet av 2008.

| mars 2009 bérjade boérskurserna ater-
hamta sig, men kurserna &r dnda klart
ldgre &n i borjan av hosten 2008. Det
finns forsiktiga prognoser om att ekono-
min aterhdmtar sig, men de ekonomiska
basfaktorerna ar alltjamt utmanande fér
foretagsverksamheten. Det finns osaker-
hetsfaktorer relaterade till borskurserna
och de resultatprognoser bolagsledning-
arna presenterat samt signalerna om
aterhdmtning fran branscherna lar styra
boérsutvecklingen under slutet av 2009.
Svérigheterna inom finanssystemet
férsvarar bolagens finansiering. Under
boérjan av 2009 emitterade de finland-
ska bolagen framgangsrikt klart fler
obligationslan dn under tidigare ar och
det stabiliserade bolagens finansierings-
bas. Samtidigt minskade de marginaler
som bolagen betalat for sin finansiering
nagot fran den héga nivan i bérjan av
aret. Bankernas finansieringsmojligheter
forbattrades mot sommaren 2009,
men kreditforlustférvantningarna
skapar osdkerhet pa bankfinansierings-
marknaden.

Helsingforsborsens marknadsvarde var

124 miljarder euro i slutet av juni 2009.
Ett ar tidigare var marknadsvérdet

183 miljarder euro. Marknadsvirdet

sjonk saledes med 34 procent pa ett ar.
Helsingforsbérsens viktbegransade
index, generalindexet OMX Helsinki Cap,
sjonk med 28,4 procent pa ett ar.

| bérjan av 2009 var bérsens mark-
nadsvirde 116 miljarder euro, vilket
innebar att marknadsvirdet har stigit
med 7 procent under det férsta halvaret
2009. Generalindexet OMX Helsinki Cap
steg med 15 procent under bérjan av aret.
De senaste 12 manaderna har praglats
av dramatiska virdeférandringar i aktie-
innehaven.

I slutet av perioden ingick nio borsbolag
i Solidiums aktieportfélj. Portféljens
marknadsvirde var 6,0 miljarder euro
(30.6.2009). De stérsta innehaven
fanns i TeliaSonera, Sampo och
Rautaruukki.

Efter dverféringen (1112.2008) av
aktierna, som tidigare dgdes direkt av
staten, har deras virde stigit med totalt
397 miljoner euro fran ursprungliga 54
miljarder euro. Dessutom &verférdes
som ny apportplacering aktier i Elisa
Abp 11.6.2009 och Solidium kpte
625 000 Elisa-aktier pa bérsen. Vérdet
pa dessa férvérv var totalt 183,3 miljo-
ner euro. Under perioden 11-30.6.2009
uppgick vardedkningen for alla dessa
Elisa-aktier till 1,8 miljoner euro.

De dividender som Solidium fick
varen 2009 uppgick till totalt 285 miljo-
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Kapitalutvecklingen innefattar férverkligade
tilléggsplaceringar, aktieférsdljning och dividend-
transaktioner. Viérdena fére 11.12.2008 beskriver
kapitalutvecklingen fér den tid dé aktierna

i Solidiums portfélj dgdes direkt av staten.

Solidiums portféljavkastning innefattar erhéllna
dividender, 6vriga kapitaltransaktioner och emis-
sionskorrigeringar. De virden som berdknats fére
11.12.2008 beskriver avkastningen fér den tid dé
aktierna i Solidiums portfélj dgdes direkt av staten.

ner euro. Den stérsta dividenden erhélls
fran TeliaSonera (102 miljoner euro) och
Rautaruukki (75 miljoner euro).

Portféljen avkastade 15,2 procent
under bérjan av 2009. Av aktierna gav
Metso (70 %) och Outokumpu (57 %)
den bista avkastningen. Virdet pa dessa
aktier hade & andra sidan sjunkit mark-
bart 2008 och ingen av aktierna i port-
foljen nadde den da radande aktiekursen
innan slutet av juni 2009.

DIVIDENDINTAKTER VAREN 2009
miljoner euro
Kemira
Metso
Outokumpu

Rautaruukki 751

Sampo A

Sponda| 0,0
Stora Enso| 0,0

TeliaSonera

0 20 40 60 80

Den dividend Solidium fétt uppgdr till totalt

285 miljoner vdren 20009. Elisa Abp ingick inte

i Solidiums portfélj vid tiden for dividenden véren
20009. Stora Enso utbetalade kapitaldterbdring
hésten 2009, Solidiums andel var 19,4 miljoner
euro.

AVKASTNINGSUTVECKLINGEN
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PORTFOLJENS NYCKELTAL 30.6.2009

SOLIDIUMS PORTFOL)

1man. 6 man. fr. borjan av dret 12 méan. 24r
Avkastning, % 2,8 15,2 15,2 -28,2 -26,0
Jamforelseindexets OMX CAP HKI avkastning, % 2,7 15,1 151 28,4 -25,5
Volatilitet, % - 40,2 - 442 36,8
Sharpe - 0,8 - -0,7 -0,8
Beta - - - 1,0 1,0
Alfa, % - 0,7 0,3
Aktiv risk, % - 10,9 11,3
Information ratio - 0,0 0,0
INNEHAV 30.6.2009
Solidiums Andel av bolagets Andel av bolagets
Bolag aktieantal hela aktiestock totala rostantal
TeliaSonera AB 616 128 221 13,7 % 13,7%
Sampo Abp A 79 280 080 141 % 14,0 %
Rautaruukki Abp K 55 656 699 39,7 % 39,7 %
Outokumpu Oyj 56 440 597 31,0% 31,0%
Stora Enso Oyj 97 079 438 12,3 % 251 %
Stora Enso Oyj A* 55 595 937 31,4% 314 %
Stora Enso Oyj R* 41 483 501 6,8 % 6,8 %
Metso Abp 15695 287 111% 111 %
Elisa Abp 16 631 000 10,0 % 10,0 %
Sponda Oyj 95 163 745 343% 343%
Kemira Oyj 20656 500 16,5 % 16,5 %
* andel av aktieseriens totala méingd
PORTFOLJTRANSAKTIONER 11.12.2008-30.6.2009
Apportoverforing 11.12.2008 Aktier, st. Aktiekurs, € Virde totalt, € Anskaffningsutgift, €
Kemira 20 656 500 6,14 126 830910 128 860 205
Metso 15695 287 8,80 138118526 140 328 422
Outokumpu 56 440 597 7,95 448702 746 455881 990
Rautaruukki 55 656 699 12,01 668 436 955 679131946
Sampo A 79 280 080 13,20 1046 497 056 1063 241 009
Sponda 38 065 498 2,60 98 970 295 100 553 820
Stora Enso 97 079 438
Stora Enso A 55 595 937 6,07 337 467 338 342 866 815
Stora Enso R 41 483 501 5,85 242 678 481 246 561 338
TeliaSonera 616128 221 3,53 2174932620 2174932620
Totalt 5282 634 926 5332358 164
Forvirv Elisa-aktier juni 2009
Elisa-aktier som apport 16 006 000 10,84 173 505 040 176 281121
K&p av aktier pa bérsen 625 000 11,21 7003941 7017 949
180 508 981 183299070
Spondas foretradesratts-
emission juni 2009
Sponda-aktier 57 098 247 1,25 71372 808,75 71372 808,75

Anskaffningsutgiften innefattar fér de inhemska aktiernas del Gverldtelseskatt eller kostnader fér bérsaffirer.

PORTFOLJENS FORDELNING 30.6.2009

Marknadsvirde Marknadsvirde
Bolag 30.6.2009, mn euro Vikt i portféljen, % 11.12.2008, mn euro Vikt i portféljen, %
TeliaSonera AB 2285,8 38,1% 21749 41,2 %
Sampo Abp A 1066,3 17,8 % 1046,5 19,8 %
Rautaruukki Abp K 793,1 132% 668,4 12,7 %
Outokumpu Oyj 693,7 11,6 % L4487 8,5 %
Stora Enso Oyj 418,9 7,0 % 580,1 11,0%
Stora Enso Oyj A 263,0 3375
Stora Enso Oyj R 156,0 2427
Metso Abp 208,7 3,5% 138,1 2,6 %
Elisa Abp 1951 33% - -
Sponda Oyj 193,2 32% 99,0 19%
Kemira Oyj 140,5 2,3% 126,8 2.4 %
Totalt 59953 52826
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Elisa Abp

Solidiums sdgarandel (%): 10,0
Vikt i Solidiums portfolj (%): 3,3

Innehavets marknadsvirde (30.6.2009): 195 miljoner euro
Dividend till Solidium 2009: inte i portféljen da dividend utbetalades

Elisa &r en finldndsk serviceproducent
inom mobilkommunikation och fasta
natverk som verkar i Norden, Baltikum
och Ryssland. Bolaget betjinar regionalt
ca 2 miljoner konsumenter och interna-
tionellt ca 15 000 féretagskunder
genom att erbjuda ett brett utbud av
anslutningar jamte tjanster. Bolaget
erbjuder tjanster under varumirkena
Elisa och Saunalahti. Elisas mal ar att
forbattra organisationernas lénsamhet
via internet samt utveckla IKT- och
onlinetjanster fér konsumenter och
féretagskunder.

Bolagets omsittning var 1,5 miljar-
der euro 2008 varav 90 procent kom
fran Finland. Antalet anstéllda var ca
3 300. Elisa verkar globalt i samarbete
med Vodafone och Telenor.

Elisa blev under érets forsta halft Fin-
lands stérsta mobiltelefonoperatér.
Antalet mobilanslutningar 6versteg
tre miljoner efter férsta kvartalet. Situa-
tionen inom telekombranschen prégla-
des i borjan av éret av kraftig pris-
konkurrens da bolagen inom branschen
forsokte 6ka sina marknadsandelar.
Elisas kundomséttning steg under forsta
halvaret till 144 procent av kundkretsen.
Elisas resultatutveckling under
forsta halvaret var efter omstindig-
heterna god. Aven om bolagets omsitt-
ning minskade med cirka 4 procent steg
rorelsevinstmarginalen med Gver tre

procentenheter till 18 procent jamfort
med motsvarande period dret innan.
Omsittningen tyngdes under bérjan av
aret av ldgre samtrafikpriser samt mins-
kade roamingintdkter och minskad
apparatférsiljning. Den forbattrade
lonsamheten berodde pa atgarder for
att effektivera verksamheten. Affars-
verksamhetens totala kostnader sjonk
med 51 miljoner euro.

Kassaflodet efter investeringarna
férbattrades med 8 procent till 135
miljoner euro jamfért med &ret innan,
huvudsakligen p.g.a. ett battre resultat
samt att driftskapitalet inte var lika
bundet.

Elisas mal p4 medelldng sikt dr att vixa
snabbare dn marknaden i genomsnitt.

| Finland begransas tillvixten av att
volymen fér det fasta nitets telefon-
anslutningar minskar och av det stora
antalet mobiltelefoner och mobiltelefon-
anslutningar per invanare. P4 medellang
sikt kan tillvixt uppnds i synnerhet

via utveckling av tjansteaffarsverk-
samheten.

Bolagets ekonomiska stillning ar
stark och resultatférmagan god. Om
marknadssituationen inte férandras
namnvart och det inte dyker upp poten-
tiella féretagsarrangemang minskar
Elisas skuldsattningsgrad under 2009
till att befinna sig under den langsiktiga
malnivan och da dr bolagets férmaga att
utbetala dividend god.

*) Dividenden har antecknats vid den réikenskapsperiod vars bokslut ligger som grund fér dividenden.
**) Elisa Abp ingick inte i Solidiums portfélj vid tidpunkten for dividenden véren 2009.
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== Elisa Indexet fér Europas telekom-

bransch (Dow Jones STOXX 600)

Branschens indexutveckling normaliserad
i férhéllande till bolagets aktie.

NYCKELTAL
mn euro 1-6/2009 2008 2007
Omsattning 706 1485 1568
Rérelsevinst 126 264 302
Rérelsevinst-% 17,8 17,8 19,3
Nettoresultat 84 177 220
Avkastning pa
eget kapital - 19% 19%
Avkastning pa
sysselsatt
kapital 17% 16% 19%
Soliditetsgrad 45% 43% 48%
Nettoskuldsatt-
ningsgrad 89% 93% 71%
Resultat per
aktie (euro) 053 1,12 1,38
Marknadsvirde 1951 2046 3492
Personal (antal) 3321 3017 3015
Dividend 94 285
Dividend till
Solidium 0 0
*) **)
DE STORSTA AGARNA 30.6.2009
Andel av
aktierna
Aktier, st. (%)
Solidium Oy 16 631 000 10,0
Elisa Abp 10688 629 6,4
Varma 10151976 6,1
Ilmarinen 4 557 788 2,7
Placeringsfond
Op-Delta 3263 144 2,0
ANDEL AV ROSTERNA
- Solidium Oy (10,0 %)
_ Elisa Abp (64 %)
Varma (6,1%)
Ilmarinen (2,7 %)
Placeringsfond Op-Delta (2,0 %)
Ovriga (72,8 %) A
A
A
A
A
A
A
| 4



& soLIDIUM | ARSBERATTELSE 2009

Harri Kerminen

Kemira

Styrelseordférande:
Pekka Paasikivi
Verkstillande
direktor:

Harri Kerminen



Kemira Qyj

Solidiums dgarandel (%): 16,5
Vikt i Solidiums portfolj (%): 2,3

Innehavets marknadsvirde (30.6.2009): 140 miljoner euro
Dividend till Solidium 2009: 5,2 miljoner euro

Kemira ar ett bolag som koncentrerar
sig pa kemikalier for vatten- och fiber-
behandling och som har ett omfattande
produktsortiment inom fiberkemi,
kemisk vattenbehandling och vatten-
separationsteknik. De av bolagets seg-
ment som fokuserar pé vatten- och
fiberhantering ar Paper, Water och Oil &
Mining. Fér Kemiras malfargsverksam-
het ansvarar Tikkurila Oy, som kommer
att introduceras pé bérsen nar mark-
nadsliget tillater.

Kemiras omsattning var ca 2,8 mil-
jarder euro 2008 och rérelsevinsten
exklusive poster av engéngskaraktar
133 miljoner euro. | mitten av 2009
hade koncernen 9 100 anstéllda i 40
lander.

Kemiras l6nsamhet 6kade under det
forsta halvaret trots att omsattningen
sjonk. Rorelsevinstmarginalen uppgick
till 6 procent trots att omsattningen
sjonk med 12 procent. Omsattningen
minskade bland annat p.g.a. att titan-
dioxidverksamheten avskiljdes och att
volymerna och priserna p& Tikkurilas
malfirgsprodukter sjonk. Den forbatt-
rade lénsamheten berodde pa lyckade
sparprogram, hojda forsaljningspriser
och minskade ravarukostnader.
Water-segmentets rorelsevinstmar-
ginal forbattrades under andra kvartalet
till en historiskt hog niva (11,3 %). Paper-
segmentet belastas av den globala
depressionen inom skogsindustrin, men
omsattningen och rérelsevinsten har
hallits pa en tillfredsstillande niva.
Tikkurilas resultatskick forblev for-
hallandevis starkt da man beaktar

utmaningarna inom byggindustrin. Det
genomférda sparprogrammet har gett
resultat. Omsattningen fér Oil & Mining
sjonk klart som en f6ljd av ldga volymer
i kundindustrierna. Rérelsevinstnivan
steg anda i och med det genomférda
sparprogrammet. samt genom att de
rorliga kostnaderna sjonk.

Aven efter investeringar var affirs-
verksamhetens penningfléde gott under
det forsta halvéret (50 mn euro) tack
vare det goda resultatet och det mins-
kade brukskapitalet. Balansen blev
starkare och soliditeten forbattrades,
men &r alltjamt ratt lag.

Enligt Kemira har den kraftiga efter-
frégeminskningen mattats av, men mark-
naden har dnnu inte visat tecken pa
aterhamtning. Volymerna och bruks-
graderna i alla segment utom vatten-
kemikalier &r alltjamt mycket ldga
historiskt sett.

Ett av Kemiras centrala teman &r att
fokusera péa att 6ka effektiviteten och
lonsamheten samt att forbattra penning-
flodet. Slutférandet av integrationen av
affarsverksamhetsportféljen och fokuse-
ringen pa karnverksamheterna ar enligt
Solidium méjligheter som ytterligare
okar virdet. Bolagets strategiska val att
fokusera pé vattenhantering ger goda
tillvixtmojligheter ocksa pa lang sikt.

Kemira bér i enlighet med sina mal-
sattningar ytterligare sinka skuldsatt-
ningsgraden. Balansering av balans-
strukturen till jamforelsegruppens niva
ger flexibilitet och férbattrar bolagets
konkurrenslige. Bolagets struktur ger
ytterligare mojligheter till att cka
agarvardet.
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Indexet for Europeiska
kemiindustrin (E3CHEM)

Branschens indexutveckling normaliserad
i férhéllande till bolagets aktie.

NYCKELTAL
mn euro 1-6/2009 2008 2007
Omséttning 1260 2833 2810
Rérelsevinst 80 133 175
Rérelsevinst-% 6,3 47 6,2
Nettoresultat 36 35 91
Avkastning pa

eget kapital - 3% 9%
Avkastning pa

sysselsatt

kapital - 7% 10%
Soliditetsgrad 35% 34% 39%
Nettoskuldsatt-

ningsgrad 104% 108% 92 %
Resultat per

aktie (euro) 0,28 029 075
Marknadsvirde 850 743 1801
Personal (antal) 9139 9405 10007
Dividend 30 61
Dividend till

Solidium 5 10

Dividenden har antecknats vid den rékenskapspe-
riod vars bokslut ligger som grund fér dividenden.

DE STORSTA AGARNA 30.6.2009

Andel av
aktierna
Aktier, st. (%)
Oras Invest Oy 20707 020 16,6
Solidium Oy 20 656 500 16,5
Varma 12 148 669 9,7
Ilmarinen 7322796 5,9
Kemira Oyj 3854771 3,1
ANDEL AV ROSTERNA
_l Oras Invest Oy (16,6 %)
- Solidium Oy (16,5 %)
Varma (9,7 %)
Ilmarinen (5,9 %) _d
Kemira Oyj (3,1%) ‘i?'
Ovriga (48,2 %) A
>
_d
>
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Metso Abp

Solidiums dgarandel (%): 11,1
Vikt i Solidiums portfolj (%): 3,5

Innehavets marknadsvirde (30.6.2009): 209 miljoner euro
Dividend till Solidium 2009: 11,0 miljoner euro

Metso levererar hillbara tekniker och
tjanster till gruv-, schaktnings., energi-
och metallatervinningsindustrion samt
dven till massa- och pappersindustrin.
Metso verkar i éver 50 lander och syssel-
sétter globalt ca 28 000 personer.
Bolagets omsittning uppgick till 6,4
miljarder euro i fjol.

Metsokoncernen bestar av tre
rapporteringssegment: gruv- och schakt-
ningsteknik, energi- och miljoteknik
samt pappers- och fiberteknik. Over en
tredjedel av Metsos omsittning och
uppskattningsvis 6ver hilften av resul-
tatet bestar av serviceverksamhet.

Under forsta halvaret foll Metsos order-
ingdng med 40 procent (1962 miljoner
euro) jamfoért med motsvarande tid-
punkt dret innan. Bolaget vintar sig
anda att hela drets omsattning Gversti-
ger 5 miljarder euro. Under andra kvar-
talet var de tre stérsta ldnderna pa basis
av orderingdngen Kina, USA och Finland.

Lénsamheten minskade p.g.a. sdnkta
marknadspriser, hdga lagerpriser som
Sverfordes fran dret innan samt den laga
anvandningsgraden vid produktions-
anldggningarna.

Efterfragan inom Metsos service-
verksamhet férblev stabil under férsta
halvaret. Serviceverksamhetens omsatt-
ning minskade med 7 procent till 1029
miljoner euro, jamfért med jamférelse-
perioden, vilket dr 42 procent av bola-
gets omsattning.

Metsos orderstock var efter den
férsta halvarsperioden 3 512 miljoner
euro, vilket dr 14 procent lagre an i
slutet av 2008. Enligt bolaget ingar det
i orderstocken projekt till ett virde av
ca 800 miljoner euro, vilkas tidpunkt &r

osidker. De kommer att levereras efter
20009. Av tidigare ordrar annullerades
260 miljoner euro under det férsta halv-
aret. Efterfragan pa pappers- och kartong-
linjer i Kina uppvisade tecken p& uppgang
under andra kvartalet.

Av Metsos brukskapital frigjordes
135 miljoner euro under det forsta kvar-
talet. Malet ar att frigéra minst 200
miljoner euro av brukskapitalet under
2009. Lyckade finansieringsoperationer
forstarkte bolagets finansieringslage
under bérjan av aret.

Utmaningen fér Metsos pappers- och
fiberteknikssegment &r att férandra sin
verksambhet till en lénsam niva och
utnyttja globala kostnadseffektivitets-
fordelar da kundefterfragan forflyttas
allt mer till Asien. Energi- och miljo-
tekniken erbjuder intressanta méjlig-
heter i synnerhet i och med tillvixten
i fornybara energiproduktionsformer.
Basen for kundefterfragan inom gruv-
och schaktningstekniken &r bra, efter-
som behovet av att bygga ny infrastruk-
tur och ersitta gammal kvarstar.
Metsos omvandling frén apparat-
leverantor till serviceproducent fortsatter
och ger bolaget méjlighet att bygga upp
ett forsprang till sina konkurrenter.
Serviceverksamheten torde allt mer
riktas ocksa till tillvaxtlander i och med
att anskaffningen av ny apparatur 6kar.
Avgérande faktorer fér att uppna en
vandning i Metsos efterfragan &r bland
annat ravarornas prisutveckling och att
effekten av de statliga stimulanspaketen
syns i synnerhet i anldggnings- och
infrastrukturbyggande. P4 kort sikt dr
det nédvindigt att férbattra lénsam-
heten och férstérka kassastrommarna
for att trygga bolagets konkurrenskraft.
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verkstadsindustrin (BEUMCHD)

Branschens indexutveckling normaliserad
i férhéllande till bolagets aktie.

NYCKELTAL
mn euro 1-6/2009 2008 2007
Omsittning 2467 6400 6250
Rérelsevinst 125 629 599
Rérelsevinst-% 51 9,8 9,6
Nettoresultat 63 384 398
Avkastning pa
eget kapital 9% 25% 26%
Avkastning pa
sysselsatt
kapital 9% 23% 26%
Soliditetsgrad 32% 29% 35%
Nettoskuldsatt-
ningsgrad 0% 77% 34%

Resultat per

aktie (euro) 044 271 2382

Marknadsvirde 1885 1207 5282
Personal (antal) 28 414 28010 26269
Dividend 100 425
Dividend till

Solidium 11 47

Dividenden har antecknats vid den rékenskapspe-
riod vars bokslut ligger som grund fér dividenden.

DE STORSTA AGARNA 30.6.2009

Andel av
aktierna
Aktier, st. (%)
Solidium Oy 15 695 287 11,1
Varma 3520204 2,5
Ilmarinen 3127621 2,2
Statens
pensionsfond 1910000 14
Svenska litteratursall-
skapet i Finland rf 922 495 0,7

ANDEL AV ROSTERNA

- Solidium Oy (111 %)
. Varma (2,5 %)
Ilmarinen (2,2 %)
Statens pensionsfond (14 %)

Svenska litteratursdllskapet
i Finland rf (0,7 %)

Ovriga (82,1%) |
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Outokumpu Oyj

Solidiums dgarandel (%): 31,0
Vikt i Solidiums portfolj (%): 11,6

Innehavets marknadsvirde (30.6.2009): 694 miljoner euro
Dividend till Solidium 2009: 28,2 miljoner euro

Outokumpu &r en av Europas stérsta
producenter av rostfritt stal. Outo-
kumpu har kunder som anvinder rost-
fritt stal inom flera olika branscher p3a
olika hall i vérlden, t.ex. foretag som
tillverkar hushallsapparater och
precisionsinstrument samt féretag inom
bygg- och transportindustrin. Outokumpu
verkar i ungefar 30 linder och syssel-
satter ca 8 000 personer. Huvudkontoret
ar beldget i Esbo.

Under férsta halvaret 2009 sjonk
Outokumpus omsittning fran 3 238
miljoner euro i bérjan av 2008 till 1296
miljoner euro. Efterfragan pa rostfritt
stal var lag: Outokumpus leveranser var
515 000 ton under forsta halvaret 2009
(H1/2008: 840 000 ton). S3vil leveran-
torer av rostfritt stal som slutanvéndare
minskade sina lager och darfér beskriver
den laga orderingangen inte basefter-
fragans utveckling fér nirvarande. Det
ser ut som om lagertémningen har
avtagit under sommaren och att det
stigande nickelpriset dkar efterfragan
nagot. Inom Outokumpus huvudsakliga
marknadsomrade, Europa, vdntar man
sig att den verkliga efterfragan pa rost-
fritt stal sjunker med 26 procent jam-
fort med ar 2008. Kapaciteten utnyttja-
des till ca 60 procent under det andra
kvartalet och den férutspés forbli lag
ocksa under slutet av &ret. Outokumpu
har minskat sin produktion vid alla
produktionsanldggningar.

Baspriset pa rostfritt stal sjonk
pé ett ar fran 1307 euro per ton
(Q2/2008) till 1117 euro per ton
(Q2/2009). Baspriserna vintas stiga
mot slutet av 2009 och nérma sig nivan
som radde under det andra kvartalet
2008.

Rérelsevinsten inklusive poster av
engangskaraktar var -343 miljoner euro
(H1/2008: 274 miljoner euro). | rorelse-

vinsten ingdr ravarurelaterade lagerfor-
Luster pa ca 110 miljoner euro. Affars-
verksamhetens nettokassaflade forblev
starkt och 6kade fran 209 miljoner euro
(H1/2008) till 324 miljoner euro
(H1/2009): fran den minskade affirs-
verksamheten frigjordes tillgdngar,
bland annat p.g.a. minskade ravaru- och
produktlager.

I slutet av det forsta halvaret 2009
var Outokumpus ekonomiska situation
alltjamt god; skuldsattningsgraden
uppgick till 37 procent.

Det finns strukturell 6verkapacitet i
produktionen av rostfritt stal och det
tar sig uttryck i lag anviandningsgrad och
lénsamhet. Om prisskillnaden mellan
rostfritt stal i Europa och Kina tidvis blir
stor kan de europeiska stéaltillverkarnas
stillning férsvagas da de asiatiska akto-
rerna exporterar av sitt éverutbud till
Europa.

Den varierande prisutvecklingen pa
ravaror, i synnerhet nickel, har utsatt
stalproducenterna for kraftiga sviang-
ningar i efterfrégan, da grossisterna
tajmar sina ink6p enligt prisforandring-
arna. Det hir har 6kat betydelsen av att
oka forsiljningen. Byggandet av egna
distributionskanaler férutsitter att
producenterna gor stora investeringar
pa olika marknadsomraden.

Efterfragan pa rostfritt stal har kat
klart snabbare &n efterfragan pa 6vriga
metaller under de senaste 25 aren.
Efterfrégan pa rostfritt stal antas vixa
snabbare &n efterfragan pa 6vriga
metaller ocksd i fortsattningen, i synnerhet
da urbaniseringen fortsatter i de befolk-
ningsrika landerna. Urbaniseringen
korrelerar starkt med efterfragan pa
produkter tillverkade av rostfritt stal.
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Indexet for Europeiska
stalindustrin (BESTEEL)

== Qutokumpu

Branschens indexutveckling normaliserad
i férhdllande till bolagets aktie.

NYCKELTAL
mn euro 1-6/2009 2008 2007
Omsittning 1296 5474 6913
Rérelsevinst -343 20 575
Rérelsevinst-% -26,5 0,4 8,3
Nettoresultat 274 46 442
Avkastning pa

eget kapital 21% 2% 14%
Avkastning pa

sysselsatt

kapital -19% 1% 12%
Soliditetsgrad 52% 52% 57%
Nettoskuldsatt-

ningsgrad 37% 51% 37%
Resultat per

aktie (euro) 1,50 -0,59 2,08
Marknadsvirde 2224 1492 3820
Personal (antal) 7985 8471 8108
Dividend 90 216
Dividend till

Solidium 28 68

Dividenden har antecknats vid den rékenskapspe-
riod vars bokslut ligger som grund fér dividenden.

DE STORSTA AGARNA 30.6.2009

Andel av
aktierna
Aktier, st. (%)
Solidium Oy 56 440597 31,0
Folkpensions-
anstalten 14 652 666 8,1
Ilmarinen 6 741 927 3,7
Varma 2 844 307 1,6
Statens
pensionsfond 2 531600 1,4
ANDEL AV ROSTERNA
- Solidium Oy (31,0 %)
_fl Folkpensionsanstalten (8,1%)
Ilmarinen (3,7 %) -
Varma (1,6 %) o

Statens pensionsfond (14 %) _glP?”
Ovriga (54,97 %) A
_A>”
_APA”
A
_AV
_A
A



& soLIDIum | ARSBERATTELSE 2009

N

Sakari Tamminen

rTUUKKI

Styrelseordférande:

Reino Hanhinen

Verkstillande
direktor:

Sakari Tamminen




Rautaruukki Abp

Solidiums dgarandel (%): 39,7
Vikt i Solidiums portfolj (%): 13,2

Innehavets marknadsvirde (30.6.2009): 793 miljoner euro
Dividend till Solidium 2009: 75,1 miljoner euro

Rautaruukki levererar metallbaserade
komponenter, system och helhetsleve-
ranser fér bygg- och verkstadsindustrin.
Rautauukki verkar i 26 europeiska lan-
der. Till bolagets stérsta kundbranscher
hor byggande av affirs- och kontors-
lokaler, lyft- och transportutrustnings-
industrin samt kundspecifika stal-
produkter.

Rautaruukkis verksamhet ar organi-
serad i tre divisioner: byggdivisionen
Ruukki Construction, verkstadsdivisionen
Ruukki Engineering och Ruukki Metals,
som ansvarar for stalverksamheten.

Rautaruukkis storsta marknads-
omrade dr Europa dér bolaget har en
stark stillning i Norden. Tillvixtens
tyngdpunkt ligger pa lang sikt pa
de 6stra delarna av Centraleuropa,
Ryssland och Ukraina.

Rautaruukki gick med férlust under
borjan av 2009 och bolaget berdknar
att resultatet fore skatt for slutet av
aret ar klart bittre, men det kan dnda
stanna nagot pa minus. Bolagets Lon-
samhet under det forsta halvaret forsva-
gades av férsamrad efterfragan, stal-
produktionens laga utnyttjandegrad
samt témning av lager, med hoga till-
verkningskostnader, till sinkta produkt-
priser.

Sarskilt svag var efterfragan pa
stalprodukter. Produktionen av dem
minskade med mer 3n 50 procent under
det forsta halvéret. Produktionen var
661 tusen ton (1352 tusen ton januari—
juni 2008). Kapacitetens nyttjandegrad
blev lag, 50-60 procent. Den laga
anvandningsgraden gav en kostnads-
effekt pa 160 miljoner euro i bérjan av
aret. Masugn 1i Brahestad, som starta-
des pd nytt i véras, hojer anviandnings-

graden senare under 2009 och minskar
de enhetsspecifika kostnaderna for
producerat stal.

Effektiveringsprogrammet for
Rautaruukkis verksamhet och anpass-
ningsatgédrderna vintas ge bolaget
kostnadsbesparingar pa 6ver 80 miljo-
ner euro i ar. Det ldngsiktiga mal som
bolaget uppgett att man med hjilp av
effektiveringsprogrammet vill uppna
ar en bestaende forbattring av rorelse-
vinsten p3 totalt 150 miljoner euro
innan slutet av 2011 jamfért med nivan
2008.

Rautaruukkis ldnsamhetsutsikter
har forbattrats under varen 2009, da
priserna sjénk med néstan en tredjedel
fran nivén aret innan vid ravarupris-
férhandlingarna och marknaden dess-
utom bidrog till att man kunde héja
priserna pa slutprodukterna i arsavtalen.
Dessutom innebir nystarten av den
stiangda masugnen att nyttjandegraden
av stalproduktionskapaciteten 6kar,
vilket forbattrar kostnadseffektiviteten.
A andra sidan innebér reparations-
arbetena pa masugnarna 1 och 2 vid
Brahestadsfabriken ett produktions-
stopp &r 2010 och den produktion som
nu pagar ar delvis lager for den tid
produktionen avstannar.

Rautaruukki &r & ena sidan beroende av
marknadspriset och marknadsefterfra-
gan pa kolstal och & andra sidan av sina
kundindustriers efterfragan och betal-
ningsférmaga. Som underleverantér ar
kostnadseffektivitetskravet hogt.

De marknads- och verksamhets-
omraden Rautaruukki har valt lar
erbjuda manga tillvaxtmojligheter i
framtiden. A andra sidan 4r Rautaruukkis
utmaning att kontrollera ett omfattande
produktionsnatverk som verkar lokalt
i flera lander.
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== Rautaruukki Indexet fér Europeiska

stalindustrin (BESTEEL)

Branschens indexutveckling normaliserad
i férhdllande till bolagets aktie.

NYCKELTAL
mn euro 1-6/2009 2008 2007
Omsattning 944 3851 3876

-230 583 634
244 151 16,4

Rérelsevinst
Rérelsevinst-%

Nettoresultat 184 417 456
Avkastning pa

eget kapital 1% 21% 24%
Avkastning pa

sysselsatt

kapital 2% 26% 29%
Soliditetsgrad 64% 66% T70%
Nettoskuldsitt-

ningsgrad 23 % 8% 1%

Resultat per

aktie (euro) 1,33 3,04 3,32

Marknadsvirde 1999 1688 4113
Personal (antal) 13165 14953 14 326
Dividend 187 277
Dividend till

Solidium 75 111

Dividenden har antecknats vid den rékenskapspe-
riod vars bokslut ligger som grund fér dividenden.

DE STORSTA AGARNA 30.6.2009

Andel av
aktierna
Aktier, st. (%)
Solidium Oy 55 656 699 39,7
Ilmarinen 4 423 417 3,2
Varma 2177 322 1,6
Rautaruukkis
Pensionsstiftelse,
B-avdelningen 1 585 455 1,1
Esa Rannila 1 457 800 1,0
ANDEL AV ROSTERNA
- Solidium Oy (39,7 %)
_af |lmarinen (3,2 %)
Varma (1,6 %) -
Rautaruukkis Pensionsstiftelse, gl
B-avdelningen (1,1 %) A

Esa Rannila (1,0 %) ‘n'
Ovriga (53,4 %) i |
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Sampo Abp

Solidiums dgarandel (%): 14,1
Vikt i Solidiums portfdlj (%): 17,8

Innehavets marknadsvirde (30.6.2009): 1 066 miljoner euro
Dividend till Solidium 2009: 63,4 miljoner euro

Sampokoncernens affarsverksamhet ar
fordelad pa tva huvudsakliga omraden.
If Skadeférsakring dr Nordens storsta
skadeforsdkringsbolag. Dess verksamhet
omfattar ocksa Baltikum och Ryssland.
Skadeférsikringskoncernens moder-
bolag If P&C Insurance Holding Ltd har
sitt sdte i Sverige. Mandatum Life ar
specialiserat pa livforsdkringsverksamhet
och kapitalférvaltning paketerad som
foérsaljning i Finland och i Baltikum.
Koncernens moderbolag Sampo Abp
ager och forvaltar de dotterbolag som
bedriver forsikringsverksamhet. Dess-
utom har bolaget efter férsiljningen av
Sampo Bank-koncernen en betydande
placeringsportfolj, som bland annat
inkluderar ett innehav pa ca 19,5 procent
i Nordea Bank AB (situationen 27.8.2009).
Sampokoncernens placeringsportfolj
uppgick till 18,9 miljarder euro i slutet
av juni 2009. Sampokoncernen har
ca 7 400 anstéllda.

Det allménna ekonomiska laget har ingen
stérre inverkan pa premieintikterna fran
Ifs skadefrsakringsverksamhet. Under
det forsta halvaret 2009 uppgick Sampo-
koncernens forsakringspremieintakter
till 2 506 miljoner euro och resultatet
fére skatt var 433 miljoner euro. | resul-
tatet ingar en dividend pa 80 miljoner
euro fran Nordea i april och var nagot
battre an motsvarande period i fjol.
Resultatet per aktie var 3,33 euro da
man beaktar férandringen i fonden for
verkligt virde (H1/2008: -0,90 euro).
Resultatet per aktie var 0,61 euro om
man inte beaktar férdndringen i fonden
for verkligt virde (H1/2008: 0,60 euro).
Substansvirdet per aktie 6kade fran
8,28 euro i borjan av dret till 10,87 euro

(30.6.2009), men var alltjamt 0,49 euro
lagre dn i slutet av juni 2008.

Skadeférsikringsverksamhetens
resultat fére skatt uppgick till 308
miljoner euro och totalkostnads-
procenten var 94,1 procent. Livférsakrings-
verksamhetens resultat fore skatt sjonk
till 52 miljoner euro.

Innan halvarsdversikten publicerades
(12.8.2009) hade Sampo 6kat sin
agarandel i Nordea fran 12,2 procent
i bérjan av aret till 18,5 procent. For
anskaffningen av dgarandelen har
Sampo anvint totalt ca 4,6 miljarder
euro. Sampos mal dr att uppna en dgar-
andel pa 6ver 20 procent i Nordea innan
slutet av aret.

Skadeférsikringsverksamheten utgor
en betydande del av Sampos marknads-
varde. If har en stark marknadsposition
i hela Norden, férutom i Danmark.
Skadeférsikringsverksamhetens stabila
utveckling 6kar dess vikt under virde-
bildningen i en tid dd manga branscher
upplever stora svangningar.

Sampos kliv till stordgare i Nordens
storsta bank Nordea har 6kat betydel-
sen av bankbranschens allménna
utveckling i Sampos vardering. Om
Sampos innehav i Nordea 6kar till 20
procent inkluderas dgandet i Sampos
bokslut enligt kapitalandelsmetoden
varmed variationerna i Sampos netto-
resultat minskar.

Mandatum Lifes premieinkomster
har 6kat i ar i och med det snabbt
6kande serviceutbudet. Det konkurrens-
forbud som upphér varen 2010 (relate-
rad till forsaljningen av Sampo Bank)
gor det mojligt att erbjuda kunderna
mangsidigare placeringstjanster.
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== Sampo Indexet OMX Nordic Financials

Branschens indexutveckling normaliserad
i férhdllande till bolagets aktie.

NYCKELTAL
mn euro 1-6/2009 2008 2007
Premieinkomst 2506 4350 4458
Vinst fére skatt 433 870 974
Nettoresultat 345 675 3573
Resultat per

aktie (euro) 061 1,18 1,25
Substans per

aktie (euro) 10,87 8,28 13,49
Avkastning pa

totalkapital 20% 7% 12%
Avkastning pa

eget kapital 70% -32% 53%
Marknadsvirde 7550 7433 10382
Personal (antal) 7436 7145 6855
Dividend 449 694
Dividend till

Solidium 63 95

Dividenden har antecknats vid den rékenskapspe-
riod vars bokslut ligger som grund fér dividenden.

DE STORSTA AGARNA 30.6.2009

Andel av
aktierna
Aktier, st. (%)
Solidium Oy 79 280080 14,1
Varma 47 709 421 8,5
Ilmarinen 17 009 324 3,0
Bjorn Wahlroos 11 752 469 2,1
Kaleva 6127 855 11
ANDEL AV ROSTERNA
d Solidium Oy (14,0 %)
.l Varma (84 %)
Ilmarinen (3,0 %)
Bjérn Wahlroos (2,1 %)
Kaleva (1,9 %)
Ovriga (70,6 %) o
|
_
AV
AV
_AV
A
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Sponda Oyj

Solidiums dgarandel (%): 34,3
Vikt i Solidiums portfolj (%): 3,2

Innehavets marknadsvirde (30.6.2009): 193 miljoner euro

Dividend till Solidium 2009: 0 €

Sponda Oyj ir ett ledande fastighets-
placeringsbolag som &r specialiserat pa
affarslokaler. Bolaget verkar i Finland

i huvudstadsregionen och i landets
storsta stader samt i Ryssland i S:t
Petersburg och Moskva.

Den totala uthyrbara ytan i Sponda-
koncernens placeringsfastigheter uppgar
till ca 1,5 miljoner m? och bestar av
kontors- och affirslokaler samt logistik-
objekt. Placeringsfastigheternas giangse
vérde &r ca 2,8 miljarder euro.

Kontoren och affirslokalerna
utgjorde 69 procent, logistikfastig-
heterna 16 procent, fastighetsfonderna
6 procent och verksamhetsenheten
Ryssland och Baltikum 9 procent av
bolagets nettointdkter under bérjan
av 2009.

Bolaget ar organiserat i fyra affars-
enheter: Placeringsfastigheter, Fastig-
hetsutveckling, Fastighetsfonder och
Ryssland.

Foérhallandena pa Spondas huvud-
marknadsomraden i Finland och Ryssland
var besvérliga under forsta halvaret.
Uthyrningsgraden for bolagets fastighets-
stock var 884 procent under slutet av
rapporteringsperioden, vilket &r tre
procentenheter mindre 3n vid mot-
svarande tidpunkt 2008. Den ligre
uthyrningsgraden beror bland annat pa
den l4ga efterfragan pa de nya fastighets-
objekten i Nordsjé hamn, vilket beror
pa den svaga allminna ekonomiska
situationen. Bolaget forutspar dessutom
att 75 000 kvadratmeter nya kontors-
lokaler blir klara i huvudstadsregionen
under 2009, vilket kommer att fér-
samra bruksgraden for kontorslokaler
iar.

Placeringsfastighetsstockens gingse
virde var ca 2,8 miljarder euro i slutet

av perioden. Bolaget sénkte virdet

for sina fastigheter med 117 miljoner
euro under det forsta kvartalet. Vérde-
férandringarna berodde i huvudsak pa
att avkastningskraven pa fastigheterna
férdndrades. Under det andra kvartalet
sjonk vardet pa fastigheterna med 12
miljoner euro.

Sponda foérstarkte sin finansierings-
stillning under bérjan av aret genom
en foretradesrattsemission, vilket gav
totalt 208 miljoner euro fran place-
rarna. Med de medel som kom in vid
emissionen forstérktes bolagets balans
da det egna kapitalet 6kade.

Enligt bolaget véntar sig fastighets-
marknaden att savil hyresnivierna
som uthyrningsgraden sjunker 2009,
men bolaget férutspar d4nda att netto-
intdkterna kommer att ligga pa en hogre
niva &n 2008. Detta beror pa att nya
fastighetsobjekt som blivit fardiga och
redan &r uthyrda syns i avkastningen
i sin helhet forst 2009.

Fastighetsplacering &r en eftercyklisk
bransch och konjunkturliget paverkar
fastigheternas virdeutveckling. Den
allminna ekonomiska osikerheten och
svérigheterna i att férutspa den ekono-
miska utvecklingen férsamrar féreta-
gens vilja att byta kontorslokaler eller
att hyra nya objekt for tillfillet.

Sponda kommer att ha betydande
aterfinansieringsbehov under dren 2011
och 2012 men de medel emissionen gav
ger bolaget spelrum i affiarsverksamhe-
ten. Spondas kapitalstruktur ligger nu
bra i linje med 6vriga bolag som verkar
i samma bransch. Till bolagets stérsta
hyresgéster hor solida samfund och
hyresavtalen &dr i genomsnitt nistan fem
ar langa, vilket skyddar bolagets kassa-
flode.
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== Sponda Europeiska fastighets-

placeringsindexet (EPRA)

Branschens indexutveckling normaliserad
i férhéllande till bolagets aktie.

NYCKELTAL
mn euro 1-6/2009 2008 2007
Omsittning 122 224 211
Rorelsevinst -50 126 257
Nettoresultat -82 27 137
Avkastning pa
sysselsatt
kapital - 5% 10%
Avkastning pa
eget kapital - 3% 18%
Soliditetsgrad 37% 32% 32%
Skuldsattnings-
grad 144 % 181 % 175%
Resultat per
aktie (euro) 045 0224 0,79
Nettoférmdgen-
het per aktie
(euro) 354 493 524
Marknadsvarde 563 344 907
Personal (antal) 135 137 219
Dividend 0 56
Dividend till
Solidium 0 19

Dividenden har antecknats vid den rékenskapspe-
riod vars bokslut ligger som grund fér dividenden.

DE STORSTA AGARNA 30.6.2009

Andel av
aktierna
Aktier, st. (%)
Solidium Oy 95 163 745 34,3
Julius Tallberg- 13373
Fastigheter Abp 251 4.8
Ilmarinen 12052730 4,3
Mandatum Livfér-
sdkringsaktiebolag 2 910 257 1,1
Sijoitusrahasto
Alfred Berg Finland 1 998 320 0,7
ANDEL AV ROSTERNA

- Solidium Oy (34,3 %)
_af Julius TallbergFastigheter Abp (4,8 %)
Ilmarinen (4,3 %) -

P
- il

Sijoitusrahasto Alfred ‘n'

Berg Finland (0,7 %) | 48

Ovriga (54,8 %) P
|

Mandatum Livférsdkrings-
aktiebolag (1,1 %)
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Stora Enso Oyj

Solidiums dgarandel (%): 12,3 (25,1 av rosterna)

Vikt i Solidiums portfdlj (%): 7,0

Innehavets marknadsvirde (30.6.2009): 419 miljoner euro

Dividend till Solidium 2009: O euro

(kapitaldterbaring 19,4 miljoner euro)

Stora Enso ar ett skogsindustribolag,
vars huvudprodukter &r tidnings- och
bokpapper, tidskrifts- och finpapper,
konsumentférpackningskartong,
industriférpackningar och traprodukter.
Koncernen har ca 29 000 anstéllda
samt 85 fabriker och produktions-
anlaggningar i 6ver 35 lander. Till Stora
Ensos kunder hor forlag, tryckerier och
pappersgrossister samt férpacknings-,
snickeri- och byggindustrin.

Det forsta halvaret var utmanande for
Stora Enso, eftersom efterfragan pa
skogsindustriprodukter minskade kraf-
tigt. Bolaget informerade om och
genomférde omfattande effektiverings-
och produktionsbegrénsningsprogram.
De ledde till att koncernens produktions-
kapacitet minskade med n&stan en
fjgrdedel fran nivan 2008.

Under det forsta halvaret minskade
omsattningen 24 procent och voly-
merna 17 procent fran nivan 2008.
Rérelsevinsten exklusive poster av
engangskaraktar och nedskrivningar
av gangse varde var knappt positiv
(51 miljoner euro) och klart ligre &n aret
innan. Den betydande nedskrivningen av
bolaget New Pages ldn och minoritets-
innehav (19,9 %) tyngde ner 6versikts-
periodens resultat, som blev negativt.

Lénsamheten belastades férutom
av lagre forsaljningsvolymer ocksa av
valutakursskillnader samt lagre pris pa
massa och triprodukter. A andra sidan
forbattrades lonsamheten av att de
fasta utgifterna minskade och att tra-
ravarukostnaderna var lagre.

Av affdrsverksamhetsomridena gav
endast konsumentférpackningen och
tidningspappret ett klart positivt resul-

tat (rérelsevinst 9,0 % och 9,5 %). Tra-
produkterna och finpappret gick alltjamt
med forlust.

Bolaget lyckades med tanke p3
omstindigheterna uppna ett mycket
starkt kassafldde i affarsverksamheten
(453 miljoner euro). Det berodde for-
utom pa sparprogrammet dven pa en
lag investeringsniva och en effektiv
férvaltning av brukskapitalet.

Bolagets nettoskuld minskade nagot
under det forsta halvéret och soliditets-
graden tkade till 47 procent i slutet av
Sversiktsperioden.

Under de tva senaste aren har Stora
Enso lyckats sdnka sin kostnadsniva
med 4-5 téckningsprocentenheter och
malet dr en ytterligare forbattring pa
2-3 procentenheter fram till slutet av
2010. | april offentliggjorde bolaget sitt
sparprogram Next Step pa 250 miljoner
euro. | augusti meddelade bolaget att
det planerar att stinga eller silja flera
enheter i Finland. Det skulle i sin tur dka
rérelsevinsten med ca 140-160 miljoner
euro per r fro.m. 2071.

Solidium tror att Stora Ensos genom-
férande av sin fiberférpackningsstrategi
forbattrar bolagets konkurrensférmaga
pa lang sikt. Dessutom forstirker bola-
gets investeringar i tradodlingar i Syd-
amerika och Kina dess tillgang till ravara
och underlittar uppratthallandet av
kostnadskonkurrensférmagan.

Solidium anser att de effektiverings-
och kapacitetsnedskarningsatgérder
som Stora Enso tagit ska utféras genom
att ansvarsfullt beakta alla intressent-
grupper. Effektiveringen bidrar till att de
nuvarande verksamheterna i s stor
omfattning som mojligt kan fortsitta
ocks3 i Finland.
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== Stora Enso Indexet for Europeiska

skogsindustrin (BEUFRST)

Branschens indexutveckling normaliserad
i férhéllande till bolagets aktie.

NYCKELTAL
mn euro 1-6/2009 2008 2007
Omsattning 4315 11029 11 849

Rérelsevinst -210 388 861
Rérelsevinst-% -4,9 3,5 73
Nettoresultat -404 143 747
Avkastning pa

eget kapital 14 % 2% 10%
Avkastning pa

sysselsatt

kapital - 4% 8%
Soliditetsgrad 4LT% 46% 50%
Nettoskuldsatt-

ningsgrad 53% 60% 42%
Resultat per

aktie (euro) 051 0,18 0,94
Marknadsvirde 3141 4378 8076
Personal (antal) 29305 33815 36 137
Dividend 0 355
Dividend till

Solidium 0 Ll

Ingen dividend, men kapitaldterbdring 0,2 euro/
aktie i augusti 2009, totalt 158 miljoner euro av
vilket Solidiums andel var 19,4 miljoner euro.

DE STORSTA AGARNA 30.6.2009

Andel

av

Aktier Aktier aktierna
A-serie st. R-serie st. (%)

Solidium Oy 55595937 41 483501 12,3
Foundation

Asset

Manage-

ment 63123386 17 000000 10,1
Folk-

pensions-

anstalten 23825086 2775965 34
Ilmarinen 3492 740 16 744108 2,6
Varma 15572117 140 874 2,0

ANDEL AV ROSTERNA

_f Foundation Asset Management (27,2 %)

- Solidium Oy (25,1 %) P
Folkpensionsanstalten (10,1 %) ‘Z
Varma (6,5 %) _d
Ilmarinen (2,2 %) ‘izgr

i [
Ovriga (28,9 A:)‘nzr
U 4
A
A
A
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Lars Nyberg

TeliaSonera

Styrelseordférande:
Tom von Weymarn
Verkstillande
direktor:

Lars Nyberg




TeliaSonera AB

Solidiums dgarandel (%): 13,7
Vikt i Solidiums portfolj (%): 38,1

Innehavets marknadsvirde (30.6.2009): 2 286 miljoner euro
Dividend till Solidium 2009: 102,0 miljoner euro

TeliaSonera &r den storsta telekom-
producenten i Norden och Baltikum.
Bolaget har verksamhet ocksa pa mobil-
kommunikationsmarknaden i Osteuropa,
Asien och Spanien. Bolaget verkar i
totalt 20 lander med totalt 450 miljo-
ner invanare. Till huvudprodukterna hér
tjanster inom mobiltelefonnitet och det
fasta natet. Huvudkontoret finns i Stock-
holm. TeliaSonera har totalt ca 30 000
anstillda.

De utmanande makroekonomiska for-
hallandena har inverkat mindre p3 tele-
servicebranschen dn pa andra branscher.
Trots det finns det pa de flesta av Telia-
Soneras marknadsomréaden tecken pa
att kundbeteendet férdndras: apparat-
forsaljningen samt affarsresorna har
minskat vilket ger farre natbesék och
tjdnsterna anvands mindre &n tidigare.
Antalet TeliaSonera-anslutningar (inkL.
intressebolag) 6kade med 6ver 4,6
miljoner under det férsta halvaret och
uppgick till ndstan 140 miljoner.

P.g.a. den férsvagade svenska kronan
Skade TeliaSoneras omséattning med
10 procent under det férsta halvaret
jamfort med det férsta halvéret i fjol
och uppgick till 54 682 miljoner svenska
kronor. Mitt i de lokala valutorna hélls
omsattningen dnda pa fjolarets niva.
Lénsamheten matt i tackningsgrad
dkade fran 31,7 procent till 32,7 procent.
Den forbattrade lonsamheten
paverkades av effektiveringsatgarder
i Sverige och Finland samt den fortsatt
goda lénsamheten i affirsomradet
Eurasien.

Resultatet per aktie, 1,98 kronor, var
under férsta halvaret 2009 nagot hogre
an under forsta halvaret i fjol. P.g.a. den
férbattrade lonsamheten och att kapita-
let anvindes effektivare &n tidigare har
det fria kassaflodet mer an férdubblats
jamfort med i fjol och uppgick till 7,8
miljarder kronor. TeliaSonera har gjort
sina investeringar for 2009 med beto-
ning mot slutet av aret och under det
andra halvaret torde investeringarna
vara hogre dn under borjan av aret
(1,1 % av omsittningen).

TeliaSoneras l6nsamhet kommer troligt-
vis att paverkas av det pristryck som
uppstar p.g.a. myndighetsregleringen
och den fortsatt harda konkurrensen pa
kort och lang sikt. Darfor dr kostnads-
effektiviteten ytterst viktig ocksa i fort-
sattningen pa de mogna marknaderna
da organisk tillvixt saknas. Affarsomradet
Eurasien kommer diremot troligen att
forbli en tillvixtkalla for TeliaSonera
och lénsamhetsnivén torde férbli stark.
Det vore positivt om man kunde hitta
en lésning pa Turkcell-tvisterna.

Den 6kade anvindningen av data-
tjanster och de minskade intékterna frén
taltjanster torde 6ka datans andel av
anslutningens genomsnittliga manads-
intakter. Samtidigt kommer den 6kade
dataanvindningen troligtvis att dka
behovet av att éverviga och gora inves-
teringar for att introducera teknik som
stoder hogre hastigheter &n tidigare pa
marknaden.
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== TeliaSonera Indexet for Europeiska
telekombranschen

(Dow Jones STOXX 600)

Branschens indexutveckling normaliserad
i férhéllande till bolagets aktie.

NYCKELTAL
mn SEK 1-6/2009 2008 2007
Omsattning 54682 103585 96 344

Rérelsevinst 14715 30041 27478
Rérelsevinst-% 26,9 29,0 28,5

Nettoresultat 8909 19827 18653
Avkastning pa

eget kapital 17% 16% 14%
Avkastning pa

sysselsatt

kapital 17% 17% 18%
Soliditetsgrad 52 % 54% 59%
Nettoskuld-

sdttningsgrad 37 % 37%  27%
Resultat per

aktie (SEK) 198 442 415
Marknads-

virde 181 864 174679271673
Personal

(antal) 30918 30037 28561
Dividend 8083 17962
Dividend till

Solidium 1109 2465

Dividenden har antecknats vid den rékenskapspe-
riod vars bokslut ligger som grund fér dividenden.

DE STORSTA AGARNA 30.6.2009

Andel av

aktierna

Aktier, st. (%)

Svenska staten 1 674 310 553 37,3

Solidium Oy 616 128 221 13,7
Swedbank

Robur 160 384 842 3,6

Alecta 102 550 000 2,3

SEB Fonder 77 405 838 1,7

ANDEL AV ROSTERNA

_afl Svenska staten (37,3 %)

- Solidium Oy (13,7 %) P
Swedbank Robur (3,6 %) v
Alecta (2,3 %) A
SEB Fonder (17%) il
Ovriga (414 %) A

_H ™
>
_A >
_H ™
A

2

u



% sOLIDIUM | ARSBERATTELSE 2009

Styrelse
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f. 1945, ekonom, bergsrad

1999-2005 Finnair Abp, generaldirektdr, 1992-1998 Huhtamiki Oyj, vice verkstillande direktér,
1988-1998 Leaf-gruppen, verkstillande direktér, 2008- Finlands missa, styrelseordférande,

2006~ Nokia Abp, styrelseledamot, 2001-2009 Kesko Abp, styrelseledamot (2006-2009
vice ordférande), 2000-2006 Elisa Abp, styrelseordférande

f. 1950, politices magister

2003- Sanoma Magazines BV, verkstéllande direktér, 2001-2003 Sanoma Magazines
Finland Oy, verkstéllande direktér 2000-2001 Helsinki Media Oy, verkstillande direktér,
2004- Huhtamiki Oyj, styrelseledamot

f. 1961, vicehiradshoévding, MBA

2008- Finlands industriinvestering Ab, direktér, medlem i ledningsgruppen,
2007-2008 ministerspecialmedarbetare, statens dgarstyrning, 2005-2007 Europeiska
investeringsfonden, Deputy Head of Equity Investments, 2003-2005 Europeiska
investeringsbanken, Adviser to Vice President

f. 1956, ekonomie doktor h.c., hedersdoktor i konst

2003- Kone Abp, styrelseordférande, 1996-2006 Kone Abp, generaldirektor,
1996-2003 Kone Abp, styrelsens vice ordférande, 1991- Kone Abp, styrelseledamot,
2007-2008 Naringslivets centralférbund EK, ordférande, 2005-2006 Teknologi-
industrin rf, ordférande, 1996~ Teknologiindustrin rf, styrelseledamot, 2004~ YIT,
styrelseledamot, 2004- Omsesidiga pensionsforsikringsbolaget Ilmarinen,

vice ordférande for forvaltningsradet

f. 1947, minister

1990-2009 Finlands fackféreningars centralférbund, ordférande, 1970-1990 FFC rf,
1988-2009 Omsesidiga pensionsforsikringsbolaget Ilmarinen, styrelsens vice ordférande,
2009- VR-Group Ab, styrelseledamot

f. 1946, filosofie magister

1995- Esbo stad, stadsdirektsr, 1992-1995 Vichtis kommun, kommundirektér,
1991-1992 Sparbankernas servicebolag, avdelningschef, 1988-1990 Sparbankernas
centralaktiebank, avdelningschef, 1986-1987 Finlands fastighetsbank, avdelningschef,
2005- Finnish Consulting Group Oy, styrelseledamot

f. 1963, diplomingenjor

2009- Diacor Oy, verkstillande direktér, 2006-2008 HRM Partners Ab,
verkstillande direktér, 2003-2005 TeliaSonera Finland Oyj, verkstéllande direktor,
1987-2003 Sonera och TeliaSonera, ledningsuppdrag

PERSONAL

Ledning

f.1962, DI 1988, MBA 1992
2003-2007 Mandatum & Co,
verkstéllande direktor
1995-2003 Mandatum Bank
och Mandatum & Co, direktor
1992-1995 McKinsey & Co,
konsult

1987-1991 Sanoma-Yhtyms,
utvecklingschef

Personal

| slutet av rakenskapsperioden
hade Solidium sju fast
anstillda och en inhyrd
arbetstagare. Dessutom har
anstillningsavtal ingatts med
tre arbetstagare, som bérjade
jobba pa Solidium i augusti
2009.

Personalen &r uppdelad
enligt féljande: verkstillande
direktor, chefsjurist, tre place-
ringsdirektorer, tre analytiker
och tre assistenter.
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Forvaltning

Solidium Oy &r ett registrerat aktiebolag
med hemort i Finland. Solidiums férvalt-
ning och ledning verkar under Finlands
lag, bolagets egen bolagsordning samt
den arbetsordning som bolagets styrelse
faststillt. Solidium foljer ocksa i tillamp-
liga delar Vardepappersmarknads-
féreningens bolagsstyrningskod, som
publicerades i oktober 2008.

Ansvaret for bolagets forvaltning
och verksamhet ligger hos bolagets
organ, dvs. bolagsstdmman, styrelsen
och verkstallande direktoren.

Bolagsstdimman sammantréder i regel
en gang per ar. Till bolagsstdmmans
beslutanderétt hor i enlighet med den
finldndska aktiebolagslagen vissa viktiga
beslut sdsom faststillande av bokslut,
beslut om vinstférdelning och héjning
eller sankning av aktiekapitalet, dndring
av bolagsordningen samt val av styrelse
och revisorer. | enlighet med 4 §
i Solidiums bolagsordning beslutar
bolagsstamman férutom om de saker
som enligt aktiebolagslagen tillkommer
bolagsstamman dven om de principer
som bolaget foljer vid dverlatelse av
egendom eller vid férvérv av nya aktier
eller annan egendom. Ytterligare fast-
stélls styrelsens befogenheter i dessa
fragor samt de principer som giller god
férvaltningssed som bolaget ska félja
som aktiedgare i borsbolag och beslutar
dven om rapporteringsskyldighet och
annan information till sina dgare.

Bolagets styrelse sammankallar
bolagsstamman. Vid bolagsstimman
representeras dgaren, finska staten, av
den minister som &r ansvarig for dgar-
styrningen eller av honom eller henne
utsedd representant. Under rikenskaps-
perioden var Jyri Hikdmies denna
minister.

Bolagsstamman viljer Solidiums
styrelseordférande och &vriga styrelse-
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ledaméter till sina uppgifter fér en

mandatperiod som slutar da den forsta
ordinarie bolagsstdmman som féljer pa
valet avslutas. Pa det sattet viljs alltid
hela styrelsen vid varje bolagsstaimma.

Styrelsens uppgift &r att i enlighet med
aktiebolagslagen sérja for att bolagets
férvaltning och dess verksamhet ombe-
sorjs pa tillborligt satt. Styrelsen ansva-
rar for att bolagets bokféring och kapi-
talférvaltning 6vervakas pa tillborligt
sitt. Styrelsens uppgifter och ansvar
bestims enligt bolagsordningen, Fin-
lands aktiebolagslag samt &vrig tillamp-
lig lagstiftning.

Styrelsen har faststillt sin egen
arbetsordning, dar den definierar sina
uppgifter och verksamhetsprinciper.
Styrelsens uppgift &r i synnerhet att
e besluta om bolagets affarsstrategier

inom ramen for de befogenheter

som dgaren gett

e besluta om Solidiums aktiekép och
aktieférsaljningar samt om foretags-
arrangemang i de bolag som Solidium
ager i sin roll som aktiedgare

e bekréfta en arlig budget for bolaget

e ansvara for att verksamheten &r
tillborligt organiserad

e besluta om den kapitalisering som
affarsverksamheten forutsatter

e faststilla principerna for risk-
hantering

e ansvara for att géra upp bokslut

e dvervaka bolagets soliditet,
lonsamhet och likviditet

e sammankalla bolagsstdmman och
bereda de drenden som behandlas

e vilja och befria bolagets verk-
stallande direktor samt besluta

om villkor fér dennas anstéllning
e besluta om viktiga saker gillande

personalen.

Enligt bolagsordningen bestar
styrelsen av minst tre och hégst atta
medlemmar. En person som har fyllt
68 ar kan inte viljas till styrelseledamot.
Vid bolagsstamman 2008 invaldes sju
medlemmar i styrelsen. De 4r alla
oberoende savil av bolaget som av
dess aktiedgare, finska staten.

Sedan sin utndmning i december
2008 har styrelsen sammantréatt atta
ganger fram till 30.6.2009. Med-
lemmarnas genomsnittliga ndrvaro
vid métena uppgick till 93 procent.

Styrelsen har inga sarskilda
kommittéer, men den kan utse
kommittéer bestdende av styrelse-
medlemmar for vissa uppgifter for viss
tid. Inga kommittéer har tillsatts under
rékenskapsperioden.

Solidiums styrelsearvoden, som
faststilldes av bolagsstimman 2008,
var féljande:

e ordférande 5500 euro/man
*  vice ordférande 3 000 euro/man
¢ ledamot 2 500 euro/man

Styrelsens métesarvode uppgar till
600 euro/méte.

Verkstéllande direktéren har hand om
bolagets l6pande férvaltning i enlighet
med styrelsens anvisningar och bestim-
melser. Till verkstillande direktérens
uppgifter hor att bereda drenden som
styrelsen fattar beslut om, utveckla
bolaget i enlighet med de mal som
styrelsen beslutat om samt sikerstilla
att styrelsens anvisningar och beslut
verkstélls. Verkstillande direktéren
maste ge styrelsen och dess medlem-
mar den information som dr nédvindig
for att styrelsen ska kunna skéta sina
uppgifter. Verkstéllande direktoren far
med beaktande av bolagets omfattning
och karaktar vidta exceptionella och
vittgaende dtgérder endast om styrel-



sen befullmiktigat honom eller henne
att gora det.

Verkstillande direktérens uppsag-
ningstid dr fran bolagets sida nio mana-
der och fran verkstallande direktorens
sida sex manader. D3 bolaget avslutar
avtalet utbetalas ett avgangsvederlag
som motsvarar tolv manaders totallon
férutom Lon for uppsagningstiden. Verk-
stillande direktérens pensionsalder &r
62 ar.

| slutet av rikenskapsperioden hade
Solidium sju fast anstéllda, en inhyrd
arbetstagare och en sommarvikarie.
Dessutom har anstillningsavtal ingatts
med tre arbetstagare, som bérjade
jobba pa Solidium i augusti 2009. Perso-
nalen &r uppdelad enligt féljande: verk-
stillande direktor, chefsjurist, tre place-
ringsdirektorer, tre analytiker och tre
assistenter.

Solidiums ledningsgrupp bestar av
verkstéllande direktoren, tre placerings-
direktorer samt bolagets chefsdjurist.
Samtliga arbetstagare rapporterar direkt
till verkstillande direktéren. Varje port-
foljbolag féljs upp av en placeringsdirek-
tér och en analytiker, som rapporterar
sin syn pa bolagets tillstand till verk-
stillande direktoren.

For projekt bildas arbetsgrupper,
som leds av verkstéllande direktdren.

Verkstillande direktdren ansvarar
for portféljrapporteringen. Portféljens
varde- och riskkalkyler gérs av en
extern, oberoende serviceproducent,
som féljer de allmdnna rekommendatio-
nerna for finansbranschen.

Solidium har ett resultatlonesystem.
Beldningarna foljer det finanspolitiska
ministerutskottets stillningstagande om
beldningar i statsdgda bolag.

SOLIDIUMS FORVALTNINGSMODELL

Statsradet
verksamhetens ramar

Finanspolitiska
ministerutskottet

Ansvarig minister

Solidium Oy:s styrelse
beslut om atgirder

Solidium Oy:s ledning
forberedelse av dtgarder

Solidium Oy har regler fér personalens
vardepappershandel som géller hela
personalen. Arbetstagarna far inte gora
affarer med sadana bolags aktier som de
har insiderinformation om. Det har
géller férutom de bolag som Solidium
ager ocksa andra offentligt noterade
bolag. Over projektspecifika insiders
fors ett separat, icke-offentligt insider-
register. Till projektspecifik insider
raknas person som i sina uppgifter i
samband med ett projekt far tillgang till
sadan information som inte ir offentlig-

FORVALTNING

gjord eller som annars inte finns att fa
pa marknaden och som &r dgnad att
vasentligt inverka pa vardet pa ifréga-
varande offentligt noterade bolags aktie
som &r foremal for offentlig handel.

Solidiums anstéllda kan i 6vrigt
genomfora aktieaffarer med ett skriftligt
tillstand som ges skilt for varje anskaff-
ning. De aktieaffarer som de anstallda
gjort registreras i ett icke-offentligt
register som fors pa Solidium.

Enligt bolagsordningen ska Solidium ha
en revisor som &r ett revisorssamfund
godkidnt av Centralhandelskammaren.
Bolagsstamman véljer revisorn for en
mandatperiod som slutar da féljande
ordinarie bolagsstdmma slutar. Revisorn
6verldmnar den lagstadgade revisions-
berittelsen till 4garna i samband med
bokslutet. Dessutom rapporterar revi-
sorn regelbundet om sina observationer
kring bolagets forvaltning till styrelsen.
Tuokko Tilintarkastus Oy med CGR
Timo Tuokko som ansvarig revisor ver-
kade som Solidium Oy:s revisor under
rakenskapsperioden 1.5-30.6.20009.
Solidium Oy har under rikenskapsperio-
den inte kopt 6vriga tjanster, t.ex. kon-
sulttjanster, av sitt revisorssamfund.

Solidiums styrelse har hand om bola-
gets interna revision. Styrelsen har inte
en stadigvarande revisionskommitté.
Solidiums verkstillande direktdr rappor-
terar om bolagets ekonomiférvaltning
till styrelsen.

Solidiums chefsjurist &r bolagets s.k.
compliance officer. Compliance officeren
rapporterar om bolagets verksamhets-
satt till styrelsen.
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Bokslut

Styrelsens verksamhetsberattelse for
rakenskapsperioden 1.5-30.6.2009

Rikenskapsperioden 1.5-30.6.2009 var den forsta for Solidium Oy, som 4gs i sin
helhet av finska staten. Verksamheten f6r bolagets foregangare upphérde 30.4.2009
p.g.a. delningsprocessen da bolagets alla tillgdngar och skulder enligt delningsplanen
i sin helhet 6vergick till de mottagande bolagen Solidium Oy och Governia Oy.

Solidium Oy:s verksamhet bygger pa att
dga och forvalta aktier i bolag verk-
samma i Finland och anvinda den
bestimmanderitt innehavet ger i bola-
gen. Bolaget placerar i féretag som
anses vara av nationell betydelse. Malet
for placeringsverksamheten &r att 6ka
det langsiktiga dgarvirdet och att place-
ringarna ska vara ekonomiskt grundade.
| bérjan av rikenskapsperioden
1.5.2009 &gde Solidium Oy aktier i atta
boérsbolag: Kemira Oyj, Metso Abp,
Outokumpu Oyj, Rautaruukki Abp,
Sampo Abp, Sponda Oyj, Stora Enso
Oyj, TeliaSonera AB. Finska staten 6ver-
L3t 11.6.2009 alla sina 16 006 000
aktier i Elisa Abp, 9,62 procent av Elisa
Abp:s aktiestock, till Solidium Oy som
apport. Elisa-aktiens 6verlatelsevirde
var den offentliga handelns slutkurs
11.6.2009 pa Helsingforsborsen, 10,84
euro/aktie. Som en fsljd av dverltelsen
6kade Solidiums eget kapital med ett
belopp som motsvarar marknadsvirdet
173 505 040 euro. Efter 6verlatelsen
6kade Solidium sin dgarandel i Elisa Abp
till 10,0 % 16.6.2009 genom att via
offentlig handel férvéarva 625 000
aktier. Solidium deltog med full egen
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andel i Sponda Oyj:s féretrddesratts-
emission pa 208 miljoner euro i juni
2009 genom att placera 71 miljoner
euro. Solidiums dgarandel i Sponda Oyj
férblev oférandrad, 34,3 procent.
Solidium Oy:s placeringar kan in
delas i tvd omraden: aktieplaceringar
och kassatillgangar. | slutet av
rakenskapsperioden var marknadsvirdet
pa placeringar i aktier 6,0 miljarder
euro och virdet pa kassatillgangarna
153 miljoner euro. Aktieplaceringarna
avkastade 1]1, procent under rikenskaps-
perioden, medan avkastningsindexet
OMX Helsinki Cap steg med 1,6 procent.
Solidium Oy sélde inga aktier under
rikenskapsperioden och bolaget hade
ingen omsattning. Personalkostnaderna
uppgick till 0,3 miljoner euro. | affars-
verksamhetens &vriga utgifter (0,7
miljoner euro) var de storsta posterna
konsultarvoden och lokalkostnader.
Rorelseforlusten uppgick till 1,1 miljoner
euro. De finansiella intdkterna (0.4
miljoner euro) innefattar framst rante-
intakter pa kassatillgangar. Rikenskaps-
periodens forlust var 0,7 miljoner euro.
Solidium Oy:s stérsta tillgang rela-
terad till bestaende aktiva ar en bors-

aktieportfolj, vars anskaffningskostnad
ar 5,6 miljarder euro. | slutet av riken-
skapsperioden var Solidium Oy:s kassa-
tillgangar 153 miljoner euro och balan-
sens slutsumma 5,7 miljarder euro.
Soliditetsgraden var 100 procent i slutet
av rikenskapsperioden och likviditeten
utmarkt dd man beaktar kassatillgang-
arna pa 153 miljoner och ett foretags-
certifikatprogram pa 100 miljoner euro,
dér det inte fanns nagra certifikat i
rorelse i slutet av rakenskapsperioden
30.6.2009.

Styrelsens ordférande dr bergsradet
Keijo Suila, f. 1945, vice ordférande
verkstéllande direktoren Eija Ailasmaa,
f. 1950 och ledaméter direktdr Jouni
Hakala, f. 1961, styrelseordférande Antti
Herlin, f. 1956, minister Lauri lhalainen,
f. 1947, stadsdirektér Marketta Kokkonen,
f. 1946 och verkstillande direktér Anni
Vepsildinen, f. 1963. Alla styrelsemed-
lemmar dr oberoende av bolaget och
aktiedgaren finska staten. Styrelse-
medlemmarna dger inga aktier i bolaget
och bolaget har inget optionsprogram.



Styrelseordférandes manadsarvode
4r 5500 euro, vice ordférandes 3 000
euro och medlemmarnas manadsarvode
2 500 euro. Dessutom utbetalas méotes-
arvode p3 600 euro/méte. Den totala
summan utbetalda manads- och métes-
arvoden till Solidium Oy:s styrelsemed-
lemmar var ca 52 000 euro. Solidium
Oy:s styrelse sammantriadde tva génger
under den tva manader langa riken-
skapsperioden.

Solidium Oy:s styrelse har en skrift-
lig arbetsordning. Arbetsordningen
kompletterar de uppgifter som aktie-
bolagslagen och bolagsordningen aligger
styrelsen bland annat i att styrelsen
inom ramen for de befogenheter dgaren
har gett beslutar om bolagets affars-
strategi, om kép och forsiljning av
aktier samt forstirker principerna for
riskhanteringen. Arbetsordningen inne-
fattar anvisningar for motesforberedel-
ser och dokumentering och behandling
av stadgeenliga drenden. Styrelsen har
inga kommittéer.

Solidium Oy iakttar bolagsstyrnings-
koden for finldndska borsbolag med
vissa undantag som beror pa karaktiren
for bolagets verksamhet.

Diplomingenjor, MBA Kari Jarvinen,

f. 1962, &r Solidium Oy:s verkstillande
direktor. Verkstillande direktéren inne-
har inga aktier eller optioner i bolaget.
Den totala summan utbetalda l6ner och

prestationsbaserade resultatléner till
verkstéllande direktéren var 79 816
euro. Verkstillande direktéren har ett
premiebaserat tillaggspensionsskydd
enligt vilket pensionsaldern dr 62 ar.
Kostnaderna for tillaggspensionsskyddet
var 32 268 euro. Verkstillande direkts-
ren har en uppsidgningstid pd 9 manader
och ritt till ett avgdngsvederlag som
motsvarar 12 manaders l6n.

Solidium Oy:s genomsnittliga antal
anstéllda var 7 och i slutet av réken-
skapsperioden 10.

Solidium Oy:s affdrsverksamhetsrisker
bestar huvudsakligen av risker relate-
rade till placeringsverksamheten. Bola-
gets placeringar utgjordes i slutet av
rékenskapsperioden av bérsaktieplace-
ringar med ett marknadsvirde pa 6,0
miljarder euro och kassatillgangar 153
miljoner euro. Alla kép och forséljningar
av aktier fors till Solidium Oy:s styrelse
for utvirdering och beslut. Aktieplace-
ringarna dr relaterade till en betydande
prisrisk. Solidium Oy har inte skyddat
sina aktieplaceringar. Bolagets styrelse
har for kassatillgangarnas del faststallt
en placeringspolitik, enligt vilken bola-
get placerar sina kassatillgangar endast i
bankdepositioner och kortfristiga finan-
sieringsinstrument av emittenter med
hog kreditvirdighet.

BOKSLUT

CGR-samfundet Tuokko Tilintarkastus
Oy verkar som Solidium Oy:s revisor.

De utdelningsbara medlen i bokslutet
uppgick till 283 358 603 euro. Styrelsen
foreslar att ingen dividend utbetalas for
rikenskapsperioden.

Inga betydande saker har intriffat i
bolagets verksamhet efter rikenskaps-
periodens slut.

Dividendintikter och eventuella férsalj-
ningsintakter inverkar pa Solidium Oy:s
resultat. Solidium Oy:s nasta raken-
skapsperiod 1.7.2009-30.6.2010
kommer att vara 12 manader lang.
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Resultatrdkning
€ BilaEa 1.5.-30.6.2009
OMSATTNING 0
Personalkostnader 1 -312 499
Avskrivningar och nedskrivningar -534
Ovriga rorelsekostnader 2 -748 890
RORELSEVINST (-FORLUST) -1061 923
Finansiella intdkter och kostnader 3 400 856
RESULTAT (FORLUST) FORE SKATT -661 067
Inkomstskatt 0
RAKENSKAPSPERIODENS VINST (FORLUST) -661 067
Balans
€ Bilaga 30.6.2009 1.5.2009
AKTIVA

BESTAENDE AKTIVA

Immateriella tillgangar 4 4101 0

Materiella tillgangar 5 9022 9414

Placeringar 6 5587 030 041 5332358163

BESTAENDE AKTIVA TOTALT 5587 043 164 5332367577

RORLIGA AKTIVA

Kortfristiga fordringar 7 359 589 508 804

Finansiella vardepapper 75 021 355 74 698 872

Kassa och bank 77673 259 210 277 046

RORLIGA AKTIVA TOTALT 153 054 202 285 484 722
AKTIVA TOTALT 5740 097 366 5617 852 299
PASSIVA

EGET KAPITAL 8

Aktiekapital 331 500 000 331 500 000

Fond for inbetalt fritt eget kapital 5124 639 966 4951 134 926

Tidigare rikenskapsperioders vinst (férlust) 284019671 0

Rikenskapsperiodens vinst (férlust) -661 067 284019671

EGET KAPITAL TOTALT 5739498 570 5566 654 597

FRAMMANDE KAPITAL

Kortfristigt frimmande kapital 9 598 796 51197 702
PASSIVA TOTALT 5740 097 366 5617 852 299
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Finansieringsanalys

BOKSLUT

€ 1.5.-30.6.2009
Affirsverksamhetens kassafléde
Rorelsevinst -1 061 923
Justering av rorelsevinst 534
Finansiella intakter och kostnader 400 856
Skatter 0
-660 534
Forindring i rorelsekapital
Kortfristiga fordringar (6kning -, minskning +) 149 216
Rintefria kortfristiga skulder (6kning +, minskning -) 115 594
264 810
Affirsverksamhetens kassaflode -395 724
Investeringarnas kassaflode
Investeringar i immateriella och materiella tillgangar -4 242
Investeringar i aktier -81 166 838
Investeringarnas kassaflode -81171 080
Finansieringens kassaflode
Kortfristiga Lan (lyft +, betalning -) -50 714 500
Rikenskapsperiodens kassaflode -132 281 304
Finansieringstillgangar 1.5.2009 284975918
Finansieringstillgdngar 30.6.2009 152 694 614
Forandring i finansieringstillgdngar -132 281 304

Som finansieringstillgadngar behandlas i finansieringsanalysen banktillgodohavanden, féretagscertifikat, bankcertifikat samt

andelar i placeringsfonder som placerar i motsvarande finansieringsinstrument.

Nyckeltal

1.5.-30.6.2009
Rorelsevinst, miljoner euro 1,1
Vinst fére skatt, miljoner euro -0,7
Rikenskapsperiodens vinst, miljoner euro -0,7
Avkastning pa eget kapital, % 0,0
Avkastning pa sysselsatt kapital, % 0,0
Eget kapital, miljoner euro 5739
Soliditetsgrad, % 100,0
Forslag till vinstutdelning, miljoner euro 0
Genomsnittligt antal anstillda 7

Berakningsgrunder for nyckeltal

Avkastning pa eget kapital = Rékenskapsperiodens resultat

Eget kapital (medeltal fér ingdende och avslutande balans)

Avkastning pa sysselsatt kapital = Resultat fére skatt + rantekostnader och 6vriga finansieringskostnader

Balansomslutning — rantefritt frimmande kapital (medeltal for ingdende och avslutande balans)

Soliditetsgrad = Eget kapital

Balansomslutning — erhéllna férskott
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Bokslutets noter

Solidium Oy:s bokslut har uppgjorts i enlighet med bokférings-

lagen och bokféringsférordningen samt aktiebolagslagen.
Solidium Oy:s hemort &r Helsingfors. En kopia av Solidium

Oy:s bokslut kan fas pa Solidium Oy:s kontor, Unionsgatan

32 B, 00100 Helsingfors.

VARDERING AV BESTAENDE AKTIVA
De immateriella och materiella tillgdngarna har virderats till
anskaffningsutgift med avdrag fér ackumulerade avskrivningar.
De planenliga avskrivningarna pd materiella tillgdngar motsva-
rar det maximibelopp pa 25 procent av restvirdet som anges
i skattelagen.

Placeringar inom bestdende aktiva har upptagits i balans-
rakningen till anskaffningsutgift. Bestdende virdesdnkningar
dras av fran anskaffningsutgiften.

VARDERING AV RORLIGA AKTIVA
Kortfristiga fordringar varderas till det belopp varmed de

bersknas inflyta.

NOTER TILL RESULTATRAKNINGEN

Finansiella vardepapper varderas till anskaffningspris eller
till det lagre marknadsvardet.

Fordringar och skulder i utlandsk valuta har p& boksluts-
dagen virderats enligt medelkurser som bekriftats av Europe-
iska centralbanken.

Pensionerna bokfors i resultatrdkningen under den riken-
skapsperiod som pensionerna hor till. Pensionsskyddet for
bolagets anstillda har ordnats med lagstadgad ArPL-forssk-
ring. Verkstillande direktéren har ett premiebaserat tilliggs-
pensionsskydd.

Skattekostnaden i resultatrikningen utgérs av skatt baserad
pa rikenskapsperiodens beskattningsbara resultat. Den skatt
som baseras pé rikenskapsperiodens beskattningsbara resul-
tat berdknas enligt den finska skattesatsen. Skatten korrigeras

med eventuella skatter relaterade till tidigare perioder.

€ 1.5.-30.6.2009 € 1.5.-30.6.2009
1 Personalkostnader 3 Finansiella int3kter och kostnader
Loéner 240 420 Rinteintikter och
Pensionskostnader 29 742 6vriga finansiella intakter
Ovriga personalkostnader 42338 Av 6vriga 435941
Totalt 312 499 Rintekostnader och 6vriga finansiella
kostnader
Till verkstallande direkttren utbetalades Till 6vriga -35086
lon 53 316 euro. Verkstillande direktorens Finansiella intdkter och kostnader totalt 400 856
prestationsbaserade resultatlon var 26 .
500 euro. Kostnaderna fér verkstéllande NOTER TILL BALANSRAKNINGEN
direktérens premiebaserade tilliggs- € 30.6.2009
pensionsskydd var 32 268 euro. 50 % av
den prestationsbaserade resultatlénen och Immateriella
kostnaderna fér tillaggspensionsskyddet 4 Immateriella tillgdngar rattigheter
harror sig fran foregéende rakenskaps- Anskaffningsutgift, 1.5.2009 0
period. Till styrelsen utbetalades manads- Okningar 4 242
och métesarvoden 51700 euro. Anskaffningsutgift, 30.6.2009 4242
Ackumulerade avskrivningar 1.5.2009 0
Antalet anstallda i genomsnitt 7 Rikenskapsperiodens avskrivningar 141
Antalet anstallda i slutet av rakenskaps- Ackumulerade avskrivningar 30.6.2009 141
perioden 10 Minskningar 0
. Bokforingsvirde 30.6.2009 4101
2 Ovriga rorelsekostnader
Administrationskostnader 677 891 Maskiner och
lfostnader for lokaler 20 296 5 Materiella tillgdngar inventarier
Ovriga 50703 Anskaffningsutgift, 1.5.2009 9 414
Totalt 748 890 Okningar 0
Anskaffningsutgift, 30.6.2009 9 414
Ackumulerade avskrivningar 1.5.2009 0
Rikenskapsperiodens avskrivningar 392
Ackumulerade avskrivningar 30.6.2009 392
Minskningar 0
Bokforingsvarde 30.6.2009 9022
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6 Placeringar

BOKSLUT

Ovriga aktier och andelar 1.5.2009
Okningar
Ovriga aktier och andelar 30.6.2009

5332358163
254671 878
5587 030 041

Anskaffningspris Marknadsvirde
Aktie Antal Agarandel 30.6.2009 30.6.2009
Elisa 16 631 000 10,0 % 183 299 070 195 081 630
Kemira 20 656 500 16,5 % 128 860 205 140 464 200
Metso 15 695 287 111 % 140 328 422 208 747 317
Outokumpu 56 440 597 31,0 % 455 881 990 693 654 937
Rautaruukki K 55 656 699 39,7 % 679 131 946 793 107 961
Sampo A 79 280 080 14,1 % 1063 241 009 1066 317 076
Sponda 95163 745 34,3% 171 926 628 193182 402
Stora Enso A 55 595 937 314 % * 342 866 815 262 968 782
Stora Enso R 41 483 501 6,8 % * 246 561 337 155 977 964
TeliaSonera 616 128 221 13,7 % 2174932 620 2 285 835 700
TOTALT 5587 030 041 5995 337 969

* Solidium Oy:s andel av Stora Enso Oyj:s alla aktier var 12,3 % och av alla réster 25,1 %. Stora Enso-aktiernas marknadsvdrde har stigit mérkbart efter
30.6.2009 och ddrfér har en virdeminskning inte bokforts.

€ €

7 Kortfristiga fordringar 30.6.2009 1.5.2009 9 Kortfristiga skulder 30.6.2009 1.5.2009

Ovriga fordringar 3380 471 530 Lan frén finansinstitut 0 50714500

Resultatregleringar 356 209 37 275 Leverantdrsskulder 327 266 116 533

Totalt 359 589 508 804 Ovriga skulder 40633 78
Resultatregleringar 230897 366 591

8 Eget kapital Totalt 598 796 51197 702

Aktiekapital 1.5.2009 331 500 000 .

Okning 0 10 Ovriga férbindelser
Aktiekapital 30.6.2009 331 500 000 Bolaget hyr sina lokaler och en del av kontorsutrustningen

Solidium Oy har 2 000 aktier.
Aktierna har inget nominellt
varde.

Fond fér inbetalt fritt eget
kapital 1.5.2009

Okning
Fond for inbetalt fritt eget
kapital 30.6.2009

Tidigare rakenskapsperioders
vinst (forlust)
Rikenskapsperiodens férlust
Vinstmedel 30.6.2009

Eget kapital totalt

4951 134 926
173 505 040

5124 639 966

284019671

-661 067

283 358 603

5739 498 570

dr anskaffad med leasingavtal. De kommande minimihyres-
kostnaderna enligt hyresavtalen, som inte kan havas, fordelas

enligt foljande:
Inom 1ar

Efter 14r men inom 5 &r

Over 5 ar

178 169
810 427
17 361
1005 958

Som en féljd av delningen av féregédngarbolaget Solidium Oy
har bolaget en solidarisk ansvarsférbindelse med Governia Oy.
Ansvarsférbindelsen baserar sig pa bestammelserna i aktie-

bolagslagen 17 kap. 16 §.
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Forslag till vinstutdelning

De utdelningsbara medlen i bokslutet uppgick till 283 358 603 euro. Det har inte skett nagra betydande férandringar i bolagets
ekonomiska situation efter rakenskapsperiodens slut och den féreslagna utdelningen kan inte anses paverka bolagets betalnings-
férmaga.

Styrelsen foreslar for bolagsstimman att de utdelningsbara medlen anvénds enligt foljande:

- till 2 000 aktier utdelas som dividend O euro/aktie 0
- pa kontot fér balanserade vinstmedel limnas 283 358 603
283 358 603

Om styrelsens férslag godkénns har Solidium Oy efter vinstutdelning eget kapital enligt féljande

- aktiekapital 331 500000
- fond for inbetalt fritt eget kapital 5124 639 966
- balanserade vinstmedel 283 358 603

5739498 570

Helsingfors, den 7 september 2009

Keijo Suila Eija Ailasmaa Jouni Hakala Antti Herlin

Ordférande Vice ordférande

Lauri Ihalainen Marketta Kokkonen Anni Vepséldinen Kari Jarvinen
Verkstallande
direktor

Bokslutspateckning

Revisionsberittelse har i dag avgivits 6ver den utférda revisionen.
Helsingfors, den 7 september 2009
Tuokko Tilintarkastus Oy

CGR-SAMFUND

Timo Tuokko
CGR
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Revisionsberittelse

Vi har granskat Solidium Oy:s bokféring, bokslut, verksam-
hetsberattelse och férvaltning for rakenskapsperioden
1.5-30.6.2009. Bokslutet omfattar balansrikning, resultat-
rakning, finansieringsanalys och noter till bokslutet.

Styrelsen och verkstillande direktéren ansvarar fér upp-
rattandet av bokslutet och verksamhetsberattelsen och for
att de ger riktiga och tillrickliga uppgifter i enlighet med
i Finland ikraftvarande stadganden och bestammelser gillande
upprattande av bokslut och verksamhetsberittelse. Styrelsen
svarar for att tillsynen dver bokféringen och medelsforvaltningen
ar ordnad pa behérigt sétt och verkstallande direktéren for
att bokféringen ar lagenlig och medelsférvaltningen ordnad
pa ett betryggande sitt.

Revisorn skall utféra revisionen enligt god revisionssed i
Finland och utgdende fran detta ge ett utldtande om bokslutet
och verksamhetsberattelsen. God revisionssed forutsétter att
yrkesetiska principer iakttas och att revisionen planeras och
utfors sa att man uppndr en rimlig sdkerhet om att bokslutet
och verksamhetsberittelsen inte innehaller visentliga felaktig-
heter och att medlemmarna i styrelsen och verkstillande
direktéren har handlat i enlighet med aktiebolagslagen.

Med revisionsatgédrderna vill man férsdkra sig om att de
belopp och den 6vriga information som ingar i bokslutet och
verksamhetsberéttelsen dr riktiga. Valet av atgirder grundar
sig pa revisorns omdéme och bedémning av risken fér att
bokslutet innehaller en visentlig felaktighet pa grund av
oegentligheter eller fel. Vid planeringen av nédvindiga
granskningsatgarder beaktas dven den interna kontrollen som

BOKSLUT

inverkar pa upprattandet och presentationen av bokslutet.
Dar utover bedoms bokslutets och verksamhetsberattelsens
allminna form, principerna for uppréat tandet av bokslutet
samt de uppskattningar som ledningen gjort vid upprattandet
av bokslutet.

Revisionen har utférts i enlighet med god revisionssed
i Finland. Enligt var mening har vi utfort tillrdckligt med for
dndamalet tillampliga granskningsatgirder for vart utlatande.

Enligt var mening ger bokslutet och verksamhetsberittelsen
riktiga och tillrdckliga uppgifter om bolagets ekonomiska
stillning samt om resultatet av dess verksamhet i enlighet
med i Finland ikraftvarande stadganden och bestdmmelser
gillande upprattande av bokslut och verksamhetsberittelse.
Uppgifterna i verksamhetsberittelsen &r férenliga med
uppgifterna i bokslutet.

Vi férordar faststillande av bokslutet. Styrelsens férslag
till disposition av den vinst som balansrikningen utvisar beak-
tar stadgandena i aktiebolagslagen. Vi férordar beviljande av
ansvarsfrihet for styrelseledaméterna samt fér verkstéllande
direktoren for den av oss granskade rikenskapsperioden.

Helsingfors den 7 september 2009

Tuokko Tilintarkastus Oy, CGR-samfund

Timo Tuokko, CGR

KALLOR OCH NOTER
De nyckeltal som gdller Solidiums portfélj har beréiknats av en extern,
oberoende serviceproducent, Suomen Sijoitustutkimus Oy.

Bérsbolagens nyckeltal som presenteras i bokslutet och som dr relaterade
till hela rékenskapsperioder har berdknats av Solidium. Analyserna baserar
sig pd information som publicerats av bolagen sdsom drsberdittelser, med-
delanden och bolagens webbplatser eller pd annan allmdnt tillgdnglig
information om bolagen och deras branscher. De nyckeltal som gdiller deldr
dr nyckeltal bolagen sjilva har publicerat, eftersom det inte finns tillréckliga
uppgifter for att rikna alla nyckeltal.

Solidium analyserar den finansiella informationen fér de bolag det ¢éiger
enligt godkénda bercikningsprinciper. De nyckeltal som berdknats fér bola-
gen innefattar ofta val nir det gdller poster som ska inkluderas i analysen.

Solidium strévar efter att iaktta ett enhetligt férfarande vid granskningen av
alla bolag i portféljen samt att utvérdera kassaflédenas karaktér sjélvstén-
digt. Pg.a. dessa tolkningar kan nyckeltalen avvika frdn de nyckeltal bolagen
sjélva har presenterat.

De dividender bolagen betalade fér rikenskapsperioden 2007 betalades
till finska staten, eftersom Solidium i dess nuvarande form ¢nnu inte hade
grundats vid tidpunkten fér utbetalningen.

| uppgifter som giller bolagens égarbas har de dgarférteckningar bolagen
publicerar anvints som killa.

Den hir svenska versionen dr en éverséttning av den finska originalversionen.
Vid eventuell diskrepans mellan sprékversionerna géller den finsksprékiga.
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