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Solidium Lynyest

Solidium on Suomen valtion omistama osakeyhtio, jonka tehtavana on vahvistaa
ja vakauttaa kotimaista omistusta kansallisesti merkittavissa yrityksissa ja
kasvattaa pitkdjanteisesti omistusten taloudellista arvoa. Visiomme on, ett3
omistusyhtiomme menestyvat verrokkiyhtioitaan paremmin.

Solidium toimii markkinaehtoisesti ja sijoituspaatoksia
tehdaan vain taloudellisten edellytysten tayttyessa.
Lisaksi Solidiumin omistamiin yhtioihin liittyy kansal-
linen intressi. Kansallinen intressi voi muodostua
taloudellisista ndkokulmista, osaamisesta, infrastruk-
tuuri- tai huoltovarmuuskytkennaists, yhtion asemasta
Suomelle tirkedssi klusterissa, Suomen kansallisomai-
suuden hyodyntdmisestd tai muusta merkityksestd
Suomelle.

Solidiumin tavoitteena on pitkijanteisells aktiivi-
sella omistajuudella kasvattaa omistaja-arvoa omista-
missaan yhtiissd tahditen verrokkiyhtisitd parempaan
kehitykseen. Tavoitteemme ovat yhdensuuntaisia
muiden pitkdjanteisesti toimivien sijoittajien tavoit-
teiden kanssa.

Toimintamme aktiivisena viahemmistdomistajana
edellyttdd merkittavid panostuksia omistettujen
yhtididen ja niiden toimialojen ymmartamiseen. Soli-
diumin yhtissté vastaava sijoitustiimi tekee analyysiad
yhtisistd, tapaa saannéllisesti yhtion johtoa ja muita
suuria osakkeenomistajia, vierailee tuotantolaitoksilla,

arvonluontisuunnitelman yhticille.

OMISTUKSET > < VASTUULLISUUS > < TILINPAATOS
Omistukset
Omistusosuus
ELISA Televiestintapalvelut 10’0 A)
Teollisuuskemikaalien
KEMIRA valmistus 1012 %
Nostoratkaisut ja
KONECRANES huoltopalvelut 8,5 %
METSO Teknologiaratkaisut kaivos-, kiven- 14 9 o/
murskaus-, 6ljy- ja kaasuteollisuudelle ) 0
padomamarkkinapéivilld ja toimialaseminaareissa seka
perehtyy yhtion kilpailijoihin. N&in kerrytetyn syvallisen Verkkaimfract koo
tiedon ja nidkemysten pohjalta sijoitustiimi laatii NOKIA jaegse‘;'s”oifg U 4,8 %
Aktiivisena omistajana Solidium haluaa olla Cenkloautorenkat rackont
mukana vaikuttamassa asioihin, joilla on merkittava NOKIAN RENKAAT reennk;aiaj: %rsgajsa[\;SEutaa 6,8 %

vaikutus yhtién menestykseen ja omistaja-arvoon.
Solidiumin tavoitteena on, ettd pidemmalls aikavalills
Solidiumilla on hallituspaikka jokaisen yhtiénsa halli-
tuksessa.

Haluamme omistamisen keinoin edistd& vastuul-
lista yritystoimintaa ja edellytdmme yrityksiltd yritys-
vastuun vahvaa integroimista liiketoimintaan seka
tavoitteellista yritysvastuun johtamista. Pyrimme
toimimaan vastuullisesti sekd yrityksend ettd omista-
jana. Ndkemyksemme mukaan vastuullinen toiminta-
tapa kasvattaa ja turvaa pitkilld aikavalilld yritysten
omistaja-arvoa.

Solidiumin rooliin kuuluu olennaisena osana
ammattimaisen omistamisen kulttuurin edistdminen ja
toimintatapojen kehittdminen Suomessa.

OUTOKUMPU

OUTOTEC

SAMPO

SSAB

STORA ENSO

TIETOEVRY

VALMET

Ruostumattoman 0
terdksen valmistus 2117 A)
Mineraalien ja metallien o)
jalostusteknologiat 14,9 A)

Vahinkovakuutus-, henkivakuutus- 0
ja pankkiliketoiminta 8,0 /0

Erikois- ja standarditerakset, 0
terdsrakentamisen tuotteet 12)6 A)
Pakkaus-, biomateriaali-, puu- ja 0
paperiteollisuuden tuotteet 10,7 /O
Tietotekniikka-, tuotekehitys- o)
ja konsultointipalvelut 10,0 Aj

Sellu-, paperi- ja energiateollisuuden
teknologiat, automaatio ja palvelut 11,1 %
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Osakeomistukset toimialoittain 30.6.2020 Osakeomistusten jakauma 30.6.2020

Kemira Nokian Renkaat

Kulutustavara Perusteollisuus
27% ///250% 27% \\\ 27%

Konecranes TN “- .~ Outokumpu

2,0 % \ 34 %
Tietoliikennepalvelut Outotec f‘ \T TietoEVRY
13,4 %
, 2.0 % 42 %
SSAB
Sampo 4,5 %
199 %

Valmet
57 %

Metso

Teollisuustuotteet Rahoitus

ja -palvelut o) '
19,3 % 19,9 % Nokia .

54% J 9,6 %
Informaatioteknologia J Stora Enso ’/ Elisa
19,7 % 145 % 13,4 %

-

Solidiumin avainluvut tilikaudella 2019-2020

83" 168" 230™ 6572™

Osakeomistusten tuotto Voitonjakoehdotus valtiolle tilikaudelta Saatu voitonjako ennen veroja Substanssiarvo
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olidium omistaiana

Solidium ei ole portfoliosijoittaja vaan pitkéjanteinen ja
aktiivinen omistaja. Sijoitukset tehdaan osakkeisiin ja
rahamarkkinasijoituksia pidetaan vain likviditeettitarkoi-
tuksessa. Solidium tavoittelee yhtisissa riittavaa omis-
tusosuutta omistajan vaikutusvallan ja arvonluonti-
suunnitelmien edistamistd varten. Yleensd tama
tarkoittaa yli 10 prosentin omistusosuutta, mutta myos
matalampi omistusosuus on mahdollinen. Vastaavasti
omistusosuus harvoin ylittds 20 prosenttia.

Solidium toimii yhteistydssa muiden omistajien
kanssa ja pyrkii yleensd olemaan yhtion suurin
omistaja sellaisissa yhtidissé, joissa silld on pitkdn
tahtdimen omistajaintressi.

Taloudellisen tuoton ohella toisena sijoituskritee-
rind toimiva kansallinen merkittavyys johtaa siihen,
ettad Solidium keskittyy kokoluokaltaan suuriin yrityk-
siin ja potentiaalinen yhtidavaruus koostuu Suomessa
porssilistatuista yrityksistd seka yrityksisté, joilla on
merkitt&dvad toimintaa Suomessa.

Haluamme olla osaltamme varmistamassa, ettei
tallaisten yhtididen ankkuriomistus tai paakonttori
siirry pois Suomesta ilman hyvid perusteita seka pitkdn
aikavilin nakokulmasta perusteltua arvostusta.

Sijoituspaatoksistad vastaa Solidiumin
hallitus

Solidiumilla on valtio-omistajan nimittama hallitus,
jolla on varsin laaja paatantavalta omistajan asetta-

mien yleisluontoisempien raamien sisallg, jotka on
madritelty valtioneuvoston talouspoliittisen ministeri-
valiokunnan antamassa toimiohjeessa.

Solidiumin sijoituspaatokset tekee yhtion hallitus
ja Solidium informoi keskeisistd paatoksistaan valtio-
omistajaa. Sijoituspaatoksid tehddan vain taloudellisten
intressien tayttyessi eikd sijoitusta voida tehds, jos
Solidium ei nde sijoitusta taloudellisesti perustelluksi.

ltsendinen pdatoksenteko sekd vahva rahoi-
tusasema luovat edellytykset sijoituspdatosten
tekemiselle sekd osallistumiselle omistusyhtididen
rahoitusjarjestelyihin nopeallakin aikataululla. Solidium
rahoittaa osakehankinnat omasta taseestaan joko
myymalld nykyisid omistuksia, kateisvaroilla tai
ottamalla velkaa. Omistusyhtitiltd saamamme voiton-
jaon tilitdmme valtio-omistajalle.

Solidiumin tarkeimpia tehtavia on
hallitusvalintoihin ja hallituksissa
vaikuttaminen

Hallitusvalinnat ja niiden valmistelu on keskeinen
yhtion suurille ja pitkdjanteisille omistajille kuuluva
asia. Useimmissa Solidiumin omistamissa yhtidissa
hallituksen jasenten valintaa koskevaa ehdotusta
varsinaiselle yhtiokokoukselle valmistelee osakkeen-
omistajien nimitystoimikunta. Tilikaudella 2019-2020
Solidiumin edustaja toimi puheenjohtajana viidesss ja
jasenend viidessd nimitystoimikunnassa.

Solidiumin tavoitteena on, ettd pidemmalla
aikavalilla Solidiumilla on hallituspaikka jokaisen
yhtionsa hallituksessa. Solidium haluaa olla mukana
vaikuttamassa asioihin, joilla on merkittdva vaikutus
yhtion menestykseen ja omistaja-arvoon. Kevaan
2020 yhtiskokouksien jilkeen n&in on kuudessa

Solidiumin omistamista yhtitistd. Solidiumin edusta-

jana yhticiden hallituksissa toimii Solidiumin
hallitukseen tai toimivaan johtoon kuuluvia
henkilsita.

Erityisen tarked rooli on hallituksen puheen-
johtajalla. Hallituksen puheenjohtaja organisoi ja
rytmittad hallituksen tydskentelyd. Puheenjohtajan
rooliin kuuluu my6s keskustelu suurimpien omista-
jien kanssa yhtion strategisista kysymyksista. Halli-
tusten puheenjohtajien valmius dialogiin omistajien
kanssa on keskeinen edellytys aktiiviselle omista-
jatyoskentelylle. Hyva yhteistyd omistaja-arvon
luomisessa on yhtion ja sen kaikkien osakkeeno-
mistajien etu.

Naisten osuus hallituksissa, %

== Solidiumin yhtiissa
== OMX Helsinki*

* Perustuu Keskuskauppakamarin ilmoittamiin lukuihin

Naisten osuus suomalaisten pérssiyhtididen hallituksissa
on noussut viime vuosien aikana. Valtiovalta on asettanut
tavoitteeksi 40 prosenttia, mutta taso on vield
saavuttamatta. Solidiumin omistamissa yhtiissd naisten
osuus on edelleen pérssin keskiarvoa korkeampi.
Nimitystoimikuntatydskentely on omistajille toimiva keino
vaikuttaa hallituksen kokoonpanoon.

>
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Solidiumin toimintamalli omistaja-arvon luomiseen

TIEDONLAHTEET

Yhtion raportointi ja
sijoittajaviestinta

=

Sadnnolliset tapaamiset yhtién

ylimmaén johdon kanssa

Keskustelut muiden sidosryhmien kanssa

(esim. analyytikot, muut sijoittajat ja omistajat, rahoittajat, muut asiantuntijat)

?\:—\

ja yhtié-/tehdasvierailut

Vuosikertomus 2020

/

Verrokkiyhtididen
raportointi ja muu tieto,
toimiala-analyysit

ANALYYSITYO

Sijoitustiimi
analysoi liketoimintamallin ja strategian

analysoi markkinaa, jolla yhti® toimii seké kysynnan
ajureita

analysoi toimialan kilpailutilanteen ja keskeiset kilpailijat

muodostaa ndkemyksen yhtion kilpailueduista ja
-asemasta

muodostaa ndkemyksen yhtion operatiivisesta ja
taloudellisesta kehityksestd seka sen arvostuksesta ja
padomarakenteesta

laatii ja paivittad arvonluontisuunnitelman yhtion
omistaja-arvon kasvattamisen kannalta keskeisista
tekijoista ja seuraa sen toteutumista

laatii analyysin yhtion hallituksen kokoonpanosta

muodostaa ndkemyksen yhtion kansallisesta
merkityksesta

tekee analyysin yritysvastuuasioista, jotka voivat
vaikuttaa omistaja-arvoon

( TILINPAATOS )

VAIKUTTAMINEN

Saannolliset keskustelut hallituksen
puheenjohtajan ja ylimman johdon
kanssa: erityisesti arvonluonti-
suunnitelman teemojen edistyminen

Hallitusvalintojen valmistelu
yhteisty6ssid muiden suurten
omistajien kanssa nimitystoimi-
kuntatyon kautta sekd muu
omistajien vilinen dialogi

Omien hallitusjisenten
kautta yhti6issa
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likausi 2019-2020

Tilikauden aikana Solidium lisasi omistusta Nokiassa, Nokian Renkaissa seka
Konecranesissa, ja kevensi omistusosuutta Sammossa seka Kemirassa.

Tilikauden osakeostot

Tilikauden aikana Solidium hankki Nokian osakkeita
207 miljoonalla eurolla, Nokian Renkaiden osakkeita
55 miljoonalla eurolla ja Konecranesin osakkeita 25
miljoonalla eurolla. Osakkeiden hankinnan jalkeen
Solidiumin omistusosuus Nokiassa nousi tilikauden
aikana 3,7 prosentista 4,8 prosenttiin, Nokian
Renkaissa 5,1 prosentista 6,8 prosenttiin ja Konecrane-
sissa 74 prosentista 8,5 prosenttiin.

Liséksi Tiedon ja EVRY:n yhdistymisen myota
Solidiumin omistusosuus liudentui hetkellisesti 6,3
prosenttiin. Joulukuussa 2019 solmitun Solidiumin ja
Apaxin vilisen osakekaupan myotad Solidium osti
TietoEVRY:n osakkeita 123 miljoonalla eurolla ja
omistusosuus nousi takaisin 10 prosenttiin.

Tilikauden osakemyynnit

Lokakuussa 2019 Solidium laski omistusosuutensa
Kemirassa 14,0 prosentista 10,2 prosenttiin myymalla
6 miljoonaa Kemiran osaketta markkinoille. Osake-
myynnin myyntitulot olivat noin 84 miljoonaa euroa.
Lisaksi syksylld 2019 Solidium myi Sammolta ylimaa-
réisend osinkona saadut Nordea-osakkeet markkinoille
36 miljoonalla eurolla.

Helmikuussa 2020 Solidium myi noin 2,0
prosenttia Sammon ulkona olevista osakkeista. Myyn-
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titulot, noin 458 miljoonaa euroa, kidytettiin erdan-

tyvén pankkilainan takaisinmaksuun ja uusiin osakesijoi-

tuksiin. Osakemyynnin johdosta Solidiumin omistus-
osuus Sammossa laski aiemmasta 10,0 prosentista 8,0
prosenttiin.

Metso Outotec & Neles

Tilikauden alussa heindkuussa 2019 Metso ja Outotec

ilmoittivat jarjestelystd yhdistaa Metson Minerals-liike-

toiminta ja Outotec, jolloin Metson venttiililiiketoi-
minta Neles jatkaisi itsendisend porssiyhtiona. Vaadit-
tavat viranomaishyvaksynnat saatiin ajallaan ja jérjes-
tely vietiin paatokseen 30.6.2020. 1.7.2020 lshtien
Metso Outotec jatkoi porssissa Outotecin listauksen
pohjalta ja Neles jatkoi Metson listauksen pohjalta.

Solidium tuki jirjestelyd, koska uskomme sen
olevan omistaja-arvoa kasvattava Metson ja Outotecin
toisia tdydentdvan tarjoaman, teknologia- ja palve-
luosaamisen vuoksi, mitkd mahdollistavat merkittavien
synergiaetujen toteutumisen.

Solidium teki 17.6.2020 sopimuksen myyda koko
14,9 prosentin Neles-omistuksensa noin 179 miljoo-
nalla eurolla ja kauppahintaa tarkistetaan osakkeen
porssikaupankadynnin perusteella. Kauppakirjan ehtojen
mukaisesti Solidiumilla on liséksi oikeus lisékauppahin-
taan eri tilanteissa kolmen vuoden aikana ja sopimus
sisdltda vuoden mittaisen luovutusrajoituksen.

< VASTUULLISUUS > <

Hallitusvalinnat

Syksylla 2017 paivitetyn strategian mukaisesti Soli-
diumin tavoitteena on, ettd pidemmalls aikavalilla
Solidiumilla on hallituspaikka jokaisen yhtionsa halli-
tuksessa. Kevaan 2020 yhtiokokouksien jalkeen néin
on kuudessa Solidiumin omistamissa yhtidissg, kun
Solidiumin toimitusjohtaja Antti Makinen valittiin
uudelleen Metson, Sammon ja Stora Enson hallituksiin
ja sijoitusjohtaja Annareetta Lumme-Timonen valittiin
uutena jasenend SSAB:n hallitukseen ja sijoitusjohtaja
Petter Séderstrom valittiin Metsosta irtaantuneen
Neleksen hallitukseen. Taman lisdksi Solidiumin halli-
tuksen jasenistd Aaro Cantell on Valmetin hallituk-

TILINPAATOS >

sessa, Jannica Fagerholm Sammon hallituksessa ja
Timo Ahopelto TietoEVRY:n hallituksessa.

Kevidan 2020 yhtitkokouksissa Solidiumin omista-
mien yhtisiden hallituksiin valittiin yhteensa 11 uutta
hallituksen jdsentd, yhteenss 13 hallituksen jasenen
jaatya pois. Nokian hallituksen uudeksi puheenjohta-
jaksi valittiin Sari Baldauf ja Nokian Renkaiden uudeksi
puheenjohtajaksi Jukka Hienonen.

Yhtiokokous ja péivitetty toimiohje

Solidiumin varsinainen yhtiokokous 6.11.2019 paatti
hallituksen esityksen mukaisesti, ettd Solidium jakaa
osinkoa omistajalleen yhteensd 338 miljoonaa euroa.
Lisaksi Solidiumin hallituksen uusiksi jaseniksi valittiin

qq Paattyneelta tilikaudelta hallituksen esittaman
voitonjaon suuruus on 168 miljoonaa euroa

Jannica Fagerholm seka Laura Raitio hallituksesta
poistuvien Eija Ailasmaan ja Markku Hyvérisen tilalle.

Pasttyneelts tilikaudelta hallituksen esittdman
voitonjaon suuruus on 168 miljoonaa euroa.

Talouspoliittinen ministerivaliokunta k&sitteli
12.6.2020 Solidiumin toimiohjeen. Paivitetyssa
toimiohjeessa Solidiumin rooli suomalaisena ankkurio-
mistajana séilyi ennallaan ja Solidiumilla on jatkossakin
oikeus seka velvollisuus kehittdd omistuksiaan. Sijoi-
tuspastosten sekd luopumisten tulee olla taloudelli-
sesti perusteltavissa ja osakemyynneistéd syntyvit
varat kdytetddn pagsaantsisesti uusiin kohteisiin tai
nykyisten omistusten vahvistamiseen. Liséksi Solidiu-
milla tulee olla valmius niin pastettdessi vastata
salkkuyhtisidensa padomahuollosta ja osallistua niiden
osakeanteihin tai muihin rahoitusjarjestelyihin omistus-
osuutensa mukaisesti.

‘1
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Tilikaudella 2019-2020
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OSAKKEIDEN
MYYNNIT
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SAADUT
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SOLIDIUMIIN

| 77 6 milj. €
SOLIDIUMISTA
RAHAVAROJEN MUUTOS

300

Vuosikertomus 2020

OSAKKEIDEN HANKINNAT

VOITONJAKO VALTIOLLE TILIKAUDELLA

LAINOJEN TAKAISINMAKSU (NETTO)

VEROJEN MAKSU JA PALAUTUS

milj. €
KULUT RAHOITUSERIEN JALKEEN

8|
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ANTTI MAKINEN | CEO
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Koronakriisin leimaama

Solidiumin tilikautta 2019-2020 leimasi kevaalla alkanut koronaviruspandemia
ja sen aiheuttamat rajoitustoimet, jotka iskivat globaaliin talouteen. Poikkeustila
vaikutti useiden Solidiumin salkkuyhtioiden toimintaan etenkin heikentyneen

kysynnan kautta.

Tilikauden ensimmadinen puolisko vuodenvaihteeseen
asti oli hyvin tasainen. Syksyn eniten julkisuutta saanut
tapahtuma oli Nokian porssikurssin romahdus
kolmannen vuosineljanneksen tulosjulkistuksen
jalkeen. Muut salkkuyhtiot kuitenkin tasoittivat Nokian
pudotusta, ja tuottomme tilikauden ensimmadisella
puoliskolla oli -14 prosenttia. Tilikauden toinen
puolisko alkoi lupaavasti ja osakekurssit nousivat
tasaisesti helmikuun puolivéliin asti, kunnes alkoi
poikkeuksellinen vuoristorata.

Maaliskuussa osakesijoitustemme arvo tuli alas 39
prosenttia ja heti perddn nousimme vajaassa kahdessa
vikossa 21 prosenttia. Muutokset olivat hdmméstyt-
tavan rajuja 13 yhtion sijoitussalkussa. Tilikauden
loppua kohden kurssit jatkoivat nousuaan siten ettd
koronaviruspandemian aiheuttama keskeisten indek-

@ soLIDIUM Vuosikertomus 2020

sien raju pudotus kurottiin ldhes umpeen. Osakesijoi-
tustemme tuotoksi tilikaudelta muodostui lopulta
yld- ja alamdkien jalkeen -8,3 prosenttia.

Tilikauden aikana lisdsimme omistustamme
Konecranesissa, Nokian Renkaissa ja Nokiassa seks
vdhensimme omistustamme Kemirassa ja Sammossa.
Tiedon ja EVRY:n yhdistyminen TietoEVRYksi toteutui
onnistuneesti joulukuun alussa. Heindkuussa 2019
Metso Minerals ja Outotec ilmoittivat yhdistymises-
taan ja Metson venttiililiketoiminnan listaamisesta
porssiin Nelesina. Kilpailuviranomaisten hyvaksynts
sulautumiselle saatiin 18.6.2020 ja sulautuminen
toteutui 30.6.2020. Yhdistyneen Metso Outotecin
yhteinen taival alkoi siis 1.7.2020 ja samalla alkoi
Metsosta eriytetyn venttiililiketoiminnan noteeraus
Neles Oyj nimisend parssiyhtiona.

OMISTUKSET
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A Tilikauden
aikana lisasimme
omistustamme
Konecranesissa,
Nokian Renkaissa

ja Nokiassa seka

vahensimme
omistustamme
Kemirassa ja
Sammossa.
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Solidium sopi 17.6.2020 Valmetin kanssa myyvénsa
tulevan Neles Oyj:n osakkeet Valmetille. Osakkeet
edusivat noin 14,9 prosenttia Neleksen osakekannasta
ja kauppahinnaksi ennen mahdollisia tarkastuseria
sovittiin 779 miljoonaa euroa. Ndimme, ettd Valmet
globaalina ja menestyvana teknologiayrityksens olisi
erinomainen ankkuriomistaja Nelekselle. Vastaavasti
myos Neleksen tuoteportfolio tdydent&ds Valmetin
tarjoomaa.

Koronakriisi iski kysyntaan

Koronaviruspandemialla oli negatiivinen vaikutus
kaikkiin salkkuyhtigihimme. Useimpiin yhtisihin korona-
virus iski heikentyneend kysyntana, mutta myos
toimituksissa oli vaikeuksia. Maailmanlaajuisesti
erisisaltoising asetetut matkustusrajoitukset haittasivat
tai estivat tuotteiden toimituksia ja huoltotoimenpi-
teiden suorittamista. Monissa maissa yhteiskunnan
sulkeminen aiheutti myos tuotantokatkoksia, jotka
ilmenivit toisaalta ajoittaisena komponenttipulana ja
toisaalta alentuneena tuotantona.
Koronaviruspandemia vaikutti myds pérssiyhtididen
osingonmaksuun. Kevadn 2020 yhtitkokouksissa
osinkoja leikattiin ja siirrettiin myohemmin
maksettavaksi. Tilikaudella saamamme osingot ennen
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veroja laskivatkin tisté syystd edellisen tilikauden 337
miljoonasta eurosta 230 miljoonaan euroon.
Toimiohjeensa mukaan Solidium tulouttaa valtiolle
tdysmdadrdisend omistusyhtitstd saamansa osingot.
Tilikauden aikana viime syksynd maksoimme valtiolle
osinkoina 338 miljoonaa euroa.

Muutoksia yhticiden johdossa

Kohdeyhtisiden johdossa tapahtui tilikauden aikana
runsaasti vaihdoksia. Uuden toimitusjohtajan saivat
Konecranes, Nokian Renkaat, Outokumpu, Sampo ja
Stora Enso. Toimitusjohtajan vaihtumisesta paatettiin
my6s Nokiassa, vaikka vaihdos tapahtuu vasta tili-
kauden paattymisen jélkeen. Solidiumilla on merkit-
tava rooli yhtididen nimitystoimikunnissa. Uudet
hallituksen puheenjohtajat aloittivat Nokian Renkaissa,
TietoEVRY:ss& ja Nokiassa.

Vaikutamme kohdeyhtitissd myos tiedolla.
Olemme tehneet sddnnéllisesti vastuullisanalyyseji
yhtigistamme. Perinteisesti olemme tehneet yhtidista
riskianalyyseja ESG-riskien mukaan. Kuluneella
tilikaudella paatimme paneutua aiempaa syvillisemmin
yhtisiden hiilitaseeseen. Kdynnistimme projektin, jossa
vertasimme salkkuyhtigitamme hiilidioksidi-
intensiteetin suhteen saman toimialan yrityksiin

TILINPAATOS

( VASTUULLISUUS ) (

maailmalla. N3in saimme objektiivisemman kuvan
yhtisiden tilanteesta kuin verrattaessa vain yhtion
aiempiin padstaihin.

Elisa parantaa jatkuvasti
Tilikauden suurimpia pettymyksid oli Nokian tulosen-

nusteen romahdus syksylld 2019. Se painoi salkkumme
tuottoa etenkin tilikauden ensimmaiselld puoliskolla.

Kevailld kurssitasojen elvyttyd myds Nokian kurssi
nousi selvasti.

Pysyva ilonaihe salkussamme on Elisa. Se on
hienosti hoidettu yritys, jonka operatiivinen toiminta
on korkealla tasolla. Elisa on oivallinen esimerkki
pitkdjanteisen maaratietoisen kehitystyon tuloksesta.
Uskonkin, ettd myos muissa yhtidissdmme kannattaa
kiinnittda huomiota pitkajanteisen jatkuvan
kehittamisen tuloksellisuuteen.

qq Elisa on oivallinen esimerkki pitkdjanteisen
madaratietoisen kehitystyon tuloksesta. Uskon,
ettd myos muissa yhtioissamme kannattaa
kiinnittaa huomioita pitkajanteisen jatkuvan
kehittamisen tuloksellisuuteen
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Solidium ia vastuullinen omistaiuus

Yritysvastuuasioiden hyva hoito on yksi pitkdjanteisen arvonluonnin edellytyksista

1. Omistaja-arvon kasvattaminen ja
suojaaminen

Omistusyhtidissa ei katsauskaudella ilmennyt
yritysvastuuhaasteita, jotka olisivat edellyttianeet
Solidiumin reagointia. Vakaa ja hyva yritysvastuun
hallinnan tilanne on Solidiumin omistussalkussa
vallinnut jo useiden vuosien ajan. Ajankohtaisiin
omistajalle saakka kuuluviin yritysvastuukysymyksiin
reagoidaan jatkossakin tarvittaessa valittomasti.

Vastuullisuusanalyysit toteutettiin tdydessa
laajuudessaan, mukaan lukien Solidiumin kolme
uusinta omistusyhtitd. Paivitystyd oli aloitettu jo
edellisen tilikauden lopussa ja katsauskauden alussa
ty® vietiin loppuun. Analyysien tulokset ja
johtopaatokset kasiteltiin Solidiumin hallituksessa
syksylld 2019.

Omistaja-arvon kannalta olennaisten
yritysvastuuteemojen lisdksi vastuullisuusanalyysissa

tarkasteltiin myds omistusyhtiiden veroraportointia ja

CO,-paastojd. Analyysiin kuuluu keskustelu
omistusyhtion yritysvastuujohdon kanssa ja
perehtyminen keskeisiin raportteihin.

Sijoitustiimit tekivat tavanomaiseen tapaan analyysit
itse, jolloin yritysvastuuasiat integroituvat osaksi
muuta yhtionakemystamme. Olennaisia johtop&atoksia
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kaytetaan Solidiumin omistajatydssa omistaja-arvon
kehittamiseksi ja dialogissa omistusyhtion johdon
kanssa tarpeen mukaan.

Sijoitustiimien ndkemykset omistaja-arvon kannalta
olennaisista yritysvastuuteemoista Solidiumin salkussa
sailyivat pitkalti edellisen arviointikerran kaltaisina,
vaikka joukossa oli uusiakin omistusyhtigita.
Toimitusketjun hallinta, lahjonnan ja korruption
vastaisuus sekd tuotevastuu ja tietosuoja olivat
sijoitustiimien yleisimmin tunnistamia omistaja-arvoon
vaikuttavia yritysvastuuriskeja Solidium-salkussa.
Tuloksia on kuvattu tarkemmin sivulla 13.

2. Sidosryhmavuorovaikutus omistajana

Sisdiset sidosryhmit

Jatkoimme vakiintuneiden ja tarkoituksenmukaisten
toimintatapojen hyodyntamistd siséisessa
sidosryhmatyossa. Yritysvastuuasiat olivat Solidiumin
hallituksen agendalla katsauskaudella kerran
hallituksen kasitellessa vastuullisuusanalyysien
tulokset ja yritysvastuun vuosikatsauksen.

Sisgisessd yritysvastuutydssd panostimme "omistus-
yhtisiden ilmastokunnianhimo” -nimen saaneeseen
hankkeeseen. Arvioimme Solidiumin omistusyhtididen

qq Vakaa ja hyva yritysvastuun hallinnan
tilanne on Solidiumin omistussalkussa
vallinnut jo useiden vuosien ajan

TILINPAATOS >

CO,-paastotavoitteita, silla uskomme ilmasto-
nakokohtien olevan tulevaisuudessa yha merkitta-
vampi kilpailuedun lahde. Vertailukohdaksi valittiin
kunkin omistusyhtion verrokkiyhtict eli yritykset joita
kaytetdan muissakin verrokkivertailuissa. Arviointi-
tyokalun kehittdmisesta vastasi Solidiumin yritys-
vastuutiimi ja koko sijoitushenkilsto osallistui
tyopajoihin. Haastetta asetti vertailukelpoisen ja
riittdvan kattavan datan saatavuus. Menetelman
kehittamistyo jatkui myds seuraavalle tilikaudelle.

Ulkoiset sidosryhmit

Vastuullisuusasioihin keskittyneita dialogeja kaytiin eri
sidosryhmien kanssa reilut kolmekymmenta kappaletta
analyysitydhomme kuuluvien omistusyhtiotapaamisten
lisaksi. Maara jai edelliskautta noin neljanneksen
matalammaksi, silld koronapandemian takia usea
loppukauden sidosryhmatilaisuus peruuntui. Solidiumin
rooli keskusteluissa vaihteli: osassa olimme esittdjans,
toimijana ja vaikuttajana; toisissa ennemminkin
kuuntelijana ja oppijana.

Esittdjan ja toimijan roolissa heijastui Solidiumin
vakiintunut asema vastuullisen omistajuuden
kehittdjand Suomessa. Toimintatapamme selkessti
kiinnostaa, sill3 tilikauden aikana Solidium kutsuttiin
esitelmaimadan mm. Teollisuuslakimiehet ry:n,
Pidomasijoittajat ry:n ja Finnfund Oy:n tilaisuuksiin
vastuullisuudesta ja omistajuudesta. Lisdksi erds

suomalainen padomarahasto haki Solidiumilta
palautetta oman vastuullisuustyénsa kehittamiseen.
Myés Kauppalehdessa julkaistu artikkeli toi esille
Solidiumin vastuullisen omistajuuden toimintamallia
sijoitusjohtajatyon nakokulman kautta, ja KPMG
esitteli Solidiumin yritysvastuutyotsd kansainvalisessa
asiakaslehdess&an. Solidiumin edustajaa haastateltiin
myos Aalto-yliopiston Tuotantotalouden laitoksen
vastuullista sijoittamista késitelleeseen diplomityshon.
Tilikauden aikana Solidium jatkoi dialogia my&s valtio-
omistajansa kanssa Solidium esittelemalla
yritysvastuun toimintatapaansa ja vastuullisuus-
analyysimalliaan Omistajaohjausosastolle.

Jatkoimme vaikuttamista vastuullisen sijoittamisen
kehittamisessa Suomessa FINSIF ry:n jaseneni ja
sijoitusjohtajamme toimi FINSIF ry:n hallituksen
nimitystoimikunnan jasenend. Solidium vaikutti my&s
FiBS ry:n ja Directors' Institute of Finland —
Hallitusammattilaiset ry:n jasenena. Solidiumin
sijoitusjohtaja toimi Aalto-yliopiston Kestévan
kehityksen neuvottelukunnan jasenena.

Kuuntelijan ja oppijan roolissa jatkui edelleen ilmaston-
muutosteemoihin liittyvan osaamisen vahvistaminen.
Osallistuimme ilmastoteeman ja kehitteills olevan
"omistusyhtisiden ilmastokunnianhimo’-arviointimene-
telmamme kannalta keskeisiin seminaareihin ja
keskustelutilaisuuksiin. Solidiumin koko sijoitusorgani-



m

SOLIDIUM LYHYEST!I ) < TOIMITUSJOHTAJAN KATSAUS ) C

OMISTUKSET >

C

VASTUULLISUUS > <

TILINPAATOS

saatio perehtyi TCFD-jarjestelmaan yritysten ilmasto-
johtamisen valinein, ja seurasimme myds yritysvastuu-
raportoinnin kehittymista, esimerkiksi GRI:n julkaistua
uuden veroraportointistandardinsa (GRI 207).

3. Integroitu yritysvastuutyo ja
Solidiumin oman toiminnan vastuullisuus

Solidium jatkoi oman toimintansa vastuullisuuden
yllapitamista ja kehittamista. Olemme saavuttaneet
vakiintuneen tason, jossa toimintamallit ovat selkeét.

Jatkoimme lapinakyvaa ja avointa yritysvastuun
raportointia valtio-omistajan linjausten mukaisesti.
Raportointimme seuraa GRI-standardeja ja
vuosikertomuksemme on laadittu ohjeiston
peruslaajuuden (core) mukaisesti. Tilikauden aikana
Yritysvastuun nettisivut paivitettiin ja

Solidiumin uudet tyontekijat perehdytettiin
vastuullisen omistajuuden ndkskulmiin ja
toimintatapoihin.

qq Solidium jatkoi oman toimintansa
vastuullisuuden yllapitamista ja kehittamista.
Olemme saavuttaneet vakiintuneen tason,
jossa toimintamallit ovat selkeat.

Solidium jatkoi tilikaudella seurantaa Solidiumin ja sen
omistusyhtisiden yritysvastuun toimintaympéristoa
muokkaavien kansallisten ja ylikansallisten uudistusten
etenemisen osalta.

4. Tavoitteet tilikaudella 2020-2021

Jatkamme tyota vastuullisena omistajana vakiintuneen
toimintatapamme mukaisesti ja pitkan tahtdimen
yritysvastuuohjelmaa 2017-2021 seuraten. Painopiste

It
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on edelleen Omistusyhticiden ilmastokunnianhimo
-arviointimenetelmamme kehittdmisessa. Tilikauden
2020-2021 lopussa tulee ajankohtaiseksi

vastuullisuusanalyysien jokatoisvuotinen péivittaminen.

Valtio-omistaja julkaisi kevaialls 2020
omistajapolitikan uuden periaatepastsksen.
Periaatepdatos, ja erityisesti sen linjaukset
yritysvastuusta antavat hyvén ldhtskohdan Solidiumin
pitkdn tahtdimen yritysvastuuohjelman paivitykselle,
joka tulee tilikaudella 2020-2021 ajankohtaiseksi.

LISATIETOJA

www.solidium.fi/fi/yritysvastuu
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Vastuullisuusanalyysin tulokset

Vastuullisuusanalyysi péivitettiin kuluneella tilikaudella.
Analyysin tavoitteena on arvioida omistaja-arvon
kannalta tarkeimmat vastuullisuusteemat joko riskeina
tai mahdollisuuksina. Edellisen kerran analyysi oli tehty
vuonna 2017, ja menetelma on kuvattu tarkemmin
vuosikertomuksessamme 2076.

Sijoitustiimit tunnistivat talla kertaa 2-5 omistaja-arvoon
asti mahdollisesti vaikuttavaa yritysvastuuriskiteemaa

omistusyhtioté kohti. Yritysvastuuasioiden merkitys siis
vaihtelee Solidium-salkun omistuksissa edelleen paljon.

Riskiteemojen maara yhtiota kohti on kuitenkin laskenut
keskimaarin 3,6:sta 3,l:een yhtittd kohti. Yhtiot ovat
kehittdneet toimintaansa ja yritysvastuun toimintaym-
paristd on aiempaa vakiintuneempi. Solidium-salkussa
korostuvat pitkalti samat yritysvastuuteemat kuin
aiemmin ja jopa aiempaa korostuneemmin. Vaikka
yhtisitd on vaihtunut, on salkun toimialapainotus
pysynyt pitkalti aiemman kaltaisena (konepajat, proses-
siteollisuus, ICT). Analyysin lopputulemia olivat:

e Toimitusketjun hallinta arvioitiin edelleen merkitts-
vimmaksi salkkumme yritysvastuuteemaksi. Monet
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omistusyhtidistimme ovat ulkoistaneet osan
tuotannostaan. Taseen keventdminen tuotannon
ulkoistuksella tuo tyypillisesti mukanaan paljon
toimitusketjun hallintatysta. Toimittajia on usein
kehittyvista maista, joissa hyvét liketoimintakay-
tannot eivat valttamatta ole vakiintuneita. Kyse on
rakenteellisesta riskistd, jonka hallinta on yrityksen
oman toiminnan johtamista ja valvontaa vaike-
ampaa.

e |ahjonta- ja korruptioriski on ldhes yht& yleinen
kuin toimitusketjuriski. Se liittyy usein yhtisihin,
joilla on pitkat tai laajat hankintaketjut ja/tai
toimintaa riskimaissa. Vakavia vaarinkaytoksii ei ole
ilmaantunut. Yhticilld on politiikat ja ohjeet
olemassa - kyse on ennemmin valvonnan ja
whistleblowing —mekanismien toimivuudesta.

e Tuotevastuuriskit koskevat noin puolta salkusta, ja
teema korostuu erityisesti ICT-, tele- ja finanssiyri-
tyksissa tietosuoja- ja tietoturvakysymyksina.

e Turvallisuus, tyshyvinvointi ja osaamisen kehitts-
minen arvioitiin yritysvastuuriskiksi neljassa omis-
tusyhtitssa. Tietointensiivisten yhtididen arvo on
0saajissa, joista on tarkead pitdad huolta myos

muutostilanteissa. Teollisissa yrityksissad tyoturvalli-

suuskulttuurin kehittdminen vaatii jatkuvaa tyota
johdolta. My6s yritysten asiakkaat kiinnittavat
aiempaa enemman huomiota HSE-kriteereihin
Ympéristokuormitusteeman esiintyvyys liittyy
omistussalkussamme paasaantoisesti CO -pads-
toihin. Suurimmat CO,-paastot salkussamme
syntyvat joko tuotantoprosessin luonteen tai
suuren energiakayton takia. Ilmastoriskien merki-
tyksen voidaan odottaa jatkossa kasvavan aiempaa
enemman myos ICT-alalla.

Resurssitehokkuus on tarked yritysvastuuteema
prosessiteollisuuden yhtisille, ja se voi olla my6s
mahdollisuus

Muita omistaja-arvoon vaikuttavia yritysvastuuris-
keja arvioidaan esiintyvan Solidiumin salkussa
yksittgistapauksina. N&itd ovat normien mukaisen
toiminnan varmistaminen, tydsuhteet, ihmisoikeuk-
sien kunnioittaminen ja taloudellinen vastuu.
Ympaéristovaikutukset ovat yritysvastuundkokul-
masta nouseva liiketoimintamahdollisuus, mikali ne
osataan ja pystytadn hyddyntamaan. Tuotteiden
myonteiset ymparistévaikutukset ovat mahdollisuus
omistaja-arvon kasvattamiselle useassa Solidiumin
omistusyhtigssa.

Solidium-salkun merkittavimmat yritysvastuuteemat omistaja-arvon nakékulmasta

Toimitusketjun hallinta

Paikallisyhteisovaikutukset 7T o O

TaLOUdeulsetvalkUtUkSEt ................................................ ‘I-’I ......................................................................................
Tyosumeet ................................................................... ‘I-’I ........................................................ RISkIt ...................
KleaILunraJOItUkSEt ....................................................... ’]_O ....................................................................................
Tuotteiden ympéristévaikutukset 5 _ 5

Ymparistokuormitus i B Mahdollisuudet

B 200 @ yheist [l 201 (1 yhiots)

Useassa omistusyhtidssamme vaikuttaa olevan edistyneet toimitusketjun hallintajarjestelmat. Toimitusketjuriskien tason
arvioimme pysyneen salkussa kuitenkin padsaantoisesti ennallaan.
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olidiumin omistukse

elise

Kemira

KONECGRANES'

T metso

NOKIA

Solidium oli tilikauden paattyessa vahemmisto-
omistajana kolmessatoista porssiyhtiossa. Yhtiociden
yhteenlaskettu likevaihto vuonna 2019 oli noin 75
miljardia euroa ja ne tyo6llistivat yhteensa hieman yli
247 500 henkiloa. Omistettujen yhticiden yhteen-
laskettu markkina-arvo 30.6.2020 oli 77 miljardia
euroa.

outokumpu

O

nokicin’
TYRES

Ovutotec

Tilikauden lopussa Solidiumin osakeomistusten
markkina-arvo oli 6 799 miljoonaa euroa. Markkina-
arvoltaan suurimmat omistukset olivat Sampo, Stora
Enso ja Nokia. Tilikauden aikana Solidium lisési
omistustaan Konecranesissa, Nokian Renkaissa ja
Nokiassa. Taman lisaksi Solidium myi omistustaan
Sammossa ja Kemirassa.

SSAB

SAMPO = GROUP

storaenso

Osakeomistusten lisdksi Solidiumilla oli tilikauden
lopussa rahamarkkinasijoituksia yhteensa 151 miljoonan
euron edestd. Huomioiden sekd osakeomistukset etts
rahamarkkinasijoitukset, omistusten tuotto oli -7,9
prosenttia. Tilikauden aikana parhaiten tuottivat Elisa,
Valmet ja Outotec. Heikoimmin tuottivat Konecranes,
Nokian Renkaat ja Sampo.

Valmet >

tieto £vry

Televiestintdpalvelut  Teollisuuskemikaalien ~ Nostoratkaisut Teknologiaratkaisut Verkkoinfrastruktuuri  Henkildautorenkaat, ~ Ruostumattoman Mineraalien ja Vahinkovakuutus-, Erikois- ja standardi-  Pakkaus- biomateriaali-,  Tietotekniikka-, Sellu-, paperi- ja
valmistus ja huoltopalvelut kaivos-, kiven- ja lisensointi raskaat renkaat ja teraksen metallien jalostus- henkivakuutus ja terskset, terds- puu- ja paperi- tuotekehitys- ja energiateollisuuden
murskaus-, 6ljy- ja rengaspalvelut valmistus teknologiat pankkiliiketoiminta rakentamisen tuotteet teollisuuden tuotteet  konsultointipalvelut  teknologiat, auto-
kaasuteollisuudelle maatio ja palvelut
Liikevaihto milj. € 1844 2 659 3327 3635 23 315 1596 6 403 1210 8749 7223 10 055 1734 3547
Suomen osuus 87 % 15 % 2% 3% 7% 15 % 4 % 4% 29 % 1% 6 % 41% 8%
Liikevoitto milj. € 395 194 149 418 485 317 33 107 1547+ 185 1305 24 281
Henkilosto 4 884 5062 16 196 15 821 98 322 4730 10 390 4 045 9927 14 514 26 096 23996 13598
Suomen osuus 77 % 16 % 2% 2% 6 % 37 % 24 % 35% 23 % 34 % 25% 14 % 38 %
Oman pdaoman tuotto 27 % 9% 7% 20 % 0 % 25% 3% 19 % 2% 2% 2% 7% 20 %
Osakekannan markkina-
arvo mrd. € 30.6.2020 87 1.8 1.6 Lh 218 2,7 1,0 09 17,0 2,5 86 29 35
Nettovelkaantumisaste 103 % 66 % 53 % 53 % -1 % 2% 45 % 5% 17 % 19 % 43 % 63 % 9 %
Maksetut verot kassa- 69 39 46 37 516 60 5 7 299 24 78 3 55

virtalaskelmasta milj. €

* Nokian Renkailla 113,7 miljoonan euron veronpalautus vuosien 2007-20T1 verokiistoista. ** Tulos ennen veroja. Sampo ei raportoi liikkevoittoa. Huom: Tiedon
ja EVRY:n luvut konsolidoidaan yhdistymispaivasta lahtien (512.2019) joten vuoden 2019 raportoiduissa luvuissa EVRYn vaikutus ei ndy taysimaaraisena.
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Huom: Metso-Outotec-Neles transaktion mystd Metso Minerals raportoidaan Metson vuoden 2079 tilinpaatoksessa lopetettuna toimintona
ja Neles raportoidaan jatkuvana toimintona. Metson vuoden 2079 luvut sisaltas tassa sekd Metso Mineralsin ettd Neleksen.
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O/ Tilikaudella Solidiumin osakeomistuksien yhteenlaskettu tuotto jai lopulta O/ Viiden vuoden aikana parhaiten tuottivat Valmet, Elisa ja Metso.
0 8,3 prosenttia negatiiviseksi. Elisan, Valmetin ja Outotecin tuottokehitys oli Y Solidiumin osakeomistuksien yhteenlaskettu tuotto viiden vuoden ajalta
) hyvaa. ) oli 3,6 prosenttia.
o ) L . 5 vuotta
Solidiumin osakeomistusten tuotot, % Solidiumin osakeomistusten tuotto 1vuosi Solidiumin osakeomistusten tuotot, % Solidiumin osakeomistusten tuotto  (vuotuinen tuotto)
Elisa e 30 5 Elisa |3 O
Kemira _]0,0 I Kemira I 6,8
Konecranes 38 ———— Konecranes*
Metso 10,0 e— Metso E—— 3 )
Nokia 10,1 — Nokia**
Noen Renkeat S e ik N
OUOKITRY S e OUORITPY L e
e, =0 e D
Sampo 216 =—— Sampo 0,7 =
SSAB 13,5 e— SSAB L3 e—
Sorafrio e SIMAEMSO. | et —
T R BT N SRS O R eeoeeeseseresessresessre et sers ettt | — O
Valmet ——— G/ Valmet ———— ) ()
* Sijoitus Konecranesiin tehtiin 05/2017. o Sijoitus Nokiaan tehtiin alkuvuodesta 2018. **%  Sjjoitus Nokian Renkaisiin tehtiin alkuvuodesta 2019.
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Osakeomistusten arvonmuutos
tilikaudella, milj. €

Markkina-arvo Arvon- Markkina-arvo  Osuus osake
Yhtio 30.6.2019  Transaktiot Osinko muutos 30.6.2020  omistuksista
Elisa 721 31 220 910 134 %
Kemira 282 -84 4 -13 181 2,7 %
Konecranes 196 25 4 -80 136 2,0 %
Metso* 773 46 STh 653 96 %
Nokia** 899 207 10 46 1050 154 %
Nokian Renkaat 192 55 7 57 184 2,7 %
Nordea*** 0 -36 0 0 00 %
Outokumpu 271 42 229 34 %
Outotec 127 3 10 134 2,0%
Sampo**** 2 294 -458 98 -383 1356 199 %
SSAB 356 48 308 45 %
Stora Enso 1071 13 -75 984 14,5 %
TietoEVRY 193 123 -28 288 42 %
Valmet 366 13 35 388 57%
Yhteensi 7742 -168 230 -581 6799 100 %

* Metso maksoi 3112.2018 paattyneen tilikauden osingot kahdessa erdssd vuonna 2019. Niistd toinen
erd maksettiin syksylld 2019 ja on siten laskettu mukaan Solidiumin 2019-2020 tilikauden saatuihin
osinkoihin.

o Nokian oli tarkoitus maksaa 3112.20718 padyttyneen tilikauden osingot neljassa erdssé vuoden 2019 ja
alkuvuoden 2020 aikana. Néistd toinen erd maksettiin heindkuussa 2079 ja on siten laskettu mukaan
Solidiumin 2019-2020 tilikauden saatuihin osinkoihin. Nokia perui kolmannen ja neljannen eran.

** Sampo jakoi Nordean osakkeita osinkona elokuussa 2019. Solidium myi ndma saadut Nordea

osakkeet syksylld 2019.

Sammon osinkona jaetut Nordea osakkeet laskettu mukaan Solidiumin saatuihin osinkoihin tilikaudella

2019-2020.

*kkk
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Transaktiot tilikausittain

Térkeimmat tapahtumat *****

2019/2020

e Sammon osakkeiden myynti (458 milj. €)

e Sammolta saatujen Nordea osakkeiden myynti (36 milj. €)
e Kemiran osakkeiden myynnit (84 milj. €)

 Nokian osakkeiden ostot (207 milj. €)

2018/2019

 Nokian osakkeiden ostot (125 milj. €)

e Pizomanpalautukset valtiolle: Kemira (46 milj. €),
Outokumpu (17 milj. €), SSAB B 27 mil;. €),
Nokia (33 milj. €) ja Sampo (32 milj. €)

2017/2018

e Stora Enson A-osakkeiden ostot (25 milj. €) ja R-osakkeiden
myynnit 46 milj. €)

* Sijoitus Nokiaan (845 milj. €)

e Sammon osakkeiden myynti (466 milj. €)

2016/2017

* Stora Enson A-osakkeiden ostot (69 milj. €) ja R-osakkeiden
myynnit (67 milj. €)

e Sijoitus Konecranesiin (93 milj. €)

2015/2016
e Osallistuminen SSAB:n merkintietuoikeusantiin (37 milj. €)
e Lisssijoitukset Metsoon (61 milj. €) ja Outoteciin (13 milj. €)

B Myynnit ja padoman palautukset, milj. €

Nokian Renkaiden osakkeiden ostot (55 milj. €)
Konecranesin osakkeiden ostot (25 milj. €)
TietoEVRY:n osakkeiden ostot (123 milj. €)

Sijoitus Nokian Renkaisiin (205 milj. €)
Konecranesin osakkeiden ostot (29 milj. €)

Telian osakkeiden myynti (517 milj. €)
SSAB:n B-osakkeiden myynti (151 milj. €)
Konecranesin osakkeiden ostot (88 milj. €)
Outokummun osakkeiden myynti (36 milj. €)

1416

Outokummun osakkeiden myynnit (94 milj. €)
SSAB:n osakkeiden myynnit (8 milj. €)

Vuonna 2072 liikkkeeseenlasketun vaihdettavan jvk-lainan
takaisinmaksu (600 milj. €)

B Hankinnat, milj. €

958

*kxk Tarkemmat tiedot transaktioista [6ytyvat Solidiumin verkkosivuilta.

16|



m

SOLIDIUM LYHYEST!I

TOIMITUSJOHTAJAN KATSAUS

olidiumin omistukset

Substanssiarvon kehitys, milj. €

Negatiivisen osakemarkkina-
kehityksen takia substanssiarvo
laski selvasti tilikauden aikana.
Kumulatiivinen voitonjako
valtiolle Solidiumin toiminnan
alusta tilinpaatoshetkeen on
5,8 miljardia euroa. Voitonjako-
korjattu substanssiarvo on
noussut 105 prosenttia 2009-
2020 eli keskimasrin 6,8
prosenttia vuosittain.

@ soLIDIUM

1816

6910

30.6.
2013

== Kumulatiivinen valtiolle maksettu voitonjako

2616

8 094

30.6.
2014

4143

6 854

30.6.
2015

== Sybstanssiarvo

Vuosikertomus 2020

4 409

6128

30.6.
2016

4 687

7626

30.6.
2017

4 994
\
8010

30.6.
2018

5500
| 5838
I
734 6572
30.6. 30.6.
2019 2020

OMISTUKSET

VASTUULLISUUS

TILINPAATOS

Substanssiarvolaskelma, milj. €

3062019
Aineelliset ja aineettomat hyodykkeet 0,2 0,2
Osakesijoitukset 77416 67981
Lyhytaikaiset saamiset 0,3 0,3
Rahamarkkinasijoitukset 451,2 150,8
Varat yhteensi 8193,2 6 9494
Lyhytaikaiset velat 2383 1,2
Pitksaikaiset velat 00 0,0
Laskennallinen verovelka -614,2 -376,1
Velat yhteensi -852,5 -377,3
Substanssiarvo 7 340,8 6572,1
Muutos tilikauden aikana -669,1 -7168,7
Muutos tilikauden aikana, % -84 % -10,5 %
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olidiumin omistukset

Saatu ja maksettu voitonjako tilikausittain, milj. € Yhtioiltd saatu voitonjako tilikaudella, milj. €

158
) ) ) 98
Hallituksen esitys valtiolle 38 9%
maksettavasta voitonjaosta e 389 0.0 % 0.0 % 0.0 %
tilikaudelta on 168 miljoonaa euroa. =P ~r ~7 ~7
Solidiumin osakeomistusten 980 278 314 307 362 35pe* 337 33g 230  168* 46 42
osinkotuotto laski 3,4 prosenttiin. I I I I I I 29 31
19
13 13 13 14
II Il . Ilﬂl l101o11712[F 7 ar : 1
2015/2016 2016/2017 2017/2018 2018/2019 2019/2020 u il Fe e == 0o 0 o Eo
o =% >
x ¥ fal b ¢ 2 IS [
*8 Io @ uz Em E e g é o© = i
E g 3 £ 5 . < £ 2 S 2 2 e
& = 0 < & 2 2 g 2 S A S =
== Solidiumin saama voitonjako tilikauden aikana
== \/altiolle tilikaudelta maksettu voitonjako
O Osinkotuotto**
* Hallituksen esitys valtiolle maksettavasta voitonjaosta. == Saatu voitonjako tilikaudella 2018-2019
** Koko salkun osinkotuotot on laskettu jakamalla kullakin tilikaudella saatu voitonjako vastaavan tilikauden paatospéivan == Saatu voitonjako tilikaudella 2019-2020
osakeomistusten kokonaisarvolla. O Osinkotuotto vuonna 2020*

**% Taman lisaksi myos jaettu varoja padgoman palautuksena valtio-omistajalle.
* Yhtiokohtaiset osinkotuotot on laskettu jakamalla kultakin yhtislta tilikauden aikana saatu voitonjako yhtisomistuksen arvolla tilikauden paatospéivana.
**  Sammon osinkona jaetut Nordea osakkeet laskettu mukaan Solidiumin saatuihin osinkoihin tilikaudella 2019-2020.
**% Metso maksoi 3112.2018 paattyneen tilikauden osingot kahdessa erdssa vuonna 2019. Néista toinen erd maksettiin syksylld 2019 ja on siten laskettu
mukaan Solidiumin 2019-2020 tilikauden saatuihin osinkoihin.
**x% Nokian oli tarkoitus maksaa 3112.2018 paadyttyneen tilikauden osingot neljéssa erdssa vuoden 2019 ja alkuvuoden 2020 aikana. Néist4 toinen eréd
maksettiin heindkuussa 2019 ja on siten laskettu mukaan Solidiumin 2019-2020 tilikauden saatuihin osinkoihin. Nokia perui kolmannen ja neljannen eran.
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[asaista kenhitysts

Elisa on tietolikenne- ja digitaalisten palveluiden tarjoaja, jonka paamarkkina-
alueet ovat Suomi ja Viro. Yhtio tarjoaa myos kasvavaa portfoliota digitaalisia

palveluita kansainvalisille markkinoille

Kulunut kausi oli osa Elisan hyvan operatiivisen kehi-
tyksen jatkumoa. Orgaaninen kasvu oli hillittya ja sitd
ajoi padosin mobiilin palveluliikevaihdon kasvu, joka
nayttaa vakiintuneen 2 % tuntumaan. Ep&orgaanisella
puolella kasvua toi ruotsalaisen Polystarin OSIX AB:n
osto kesalla 2019. Toukokuussa 2020 julkistettiin, etta
Elisan toimitusjohtaja Veli-Matti Mattila jatkaa tehté-
vassaan toistaiseksi. Mattila on toiminut Elisan toimi-
tusjohtajana vuodesta 2003 ja hénen johdollaan Elisa
on jo pidempadn menestynyt loistavasti ja tuonut
erinomaista tuottoa yhtién omistajille.

Telenorin toteutunut ostotarjous DNA:sta teki Elisasta
ainoan paikallisen toimijan Suomen teleoperaattori-
markkinalla. Telenorin tulo markkinalle ei ole aiheut-
tanut juurikaan nakyvia vaikutuksia tai hintapainetta,
mutta sen odotetaan tuovan lisd kilpailua erityisesti
suurten yritysasiakkaiden segmenttiin, jossa Telenorilla
on DNA:ta kattavampi tarjooma. Tapahtuvat
muutokset tulevat kuitenkin ndkyméaan vasta pitkalla
aikavalills, ja Elisa on hyvin asemoitunut puolustamaan
vahvaa asemaansa yritysasiakkuuksissa.

@ soLIDIUM Vuosikertomus 2020

5G-investoinnit jatkuvat suunnitellusti

Elisan 5G-verkkoja on loppukesasta 2020 yli 30
paikkakunnalla kattaen yli miljoona suomalaista.
5G-valmiiden kuluttajalaitteiden markkinoille tulo ja
maaran kasvu tukee verkon laajentamista seka 5G-liit-
tymien myyntia. Lyhyella tahtaimelld 5G-liittymien
osuuden kasvun odotetaan tuovan mobiiliin palvelulii-
kevaihtoon nostetta, mutta on vield epaselvas tuoko
5G pysyvaa positiivista vaikutusta kuluttajaliittymien
keskihintoihin. Yritysasiakaspuolella 5G:n sen sijaan
odotetaan tuovan kasvupotentiaalia uusien kayttékoh-
teiden myota. Elisa on pystynyt pitiméan kayttdomai-
suusinvestoinnit suhteessa liikevaihtoon kansainvali-
sesti vertaillen hyvin maltillisella 12 % tasolla kuitenkin
vastaten hyvin kasvavaan likenteeseen mobiiliver-
kossa. Elisan laatua ja kilpailukykya osoittaa yhtion
voitto Virve 2.0 viranomaisverkon kilpailutuksessa.

Suomen valokuitumarkkinalle on tullut uusia toimi-
joita, joilla on tavoitteena lisatéd valokuituverkoston
kattavuutta Suomessa. Elisan valokuituinvestoinnit

“Kasvupanostuksia uusiin digitaalisiin palveluihin.”

I . Pauli Anttila sijoitusjohtaja, Solidium

VASTUULLISUUS >

ovat jatkuneet kansainvélisiin verrokkeihin nahden
hyvin maltillisella tasolla, johtuen suurelta osin mata-
lasta kuluttajakysynnasta. Heikon kysynnan nahdaan
johtuvan enimmékseen laadukkaista mobiiliverkoista

Suomessa, seka markkinalle ominaisesta rajoittamatto-

masta datansiirrosta mobiiliverkossa. Ndma ominais-
piirteet tekevat mobiiliverkosta seké kiintedsta langat-
tomasta laajakaistaratkaisusta hyvin kilpailukykyisig
vaihtoehtoja valokuidulle etenkin harvemmin asutuilla
alueilla.

Polystar-osto vauhdittaa Elisan
digitaalisten palveluiden kasvua

Elisa on pyrkinyt hakemaan kasvua digitaalisista
palveluista niin kuluttaja- kuin yritysasiakkaidenkin
parista. Naihin kuuluvat olennaisimpina Elisa Auto-
mate, Smart Factory, laajempi ICT-palveluportfolio
yritysasiakkaille seka digitaaliset kuluttajapalvelut.
Tata kasvua vauhdittamaan toteutettu Polystar-osto
laajentaa tarjoomaa valvonta- ja analytiikkaohjelmis-
toissa teleoperaattoreille, tukee Elisa Automaten
tarjoomaa mobiiliverkkojen hallinnan automatisointiin
sekd tarjoaa niille luontevan myyntikanavan Polystarin
yli sadalle teleoperaattoriasiakkaalle. Digitaaliset
palvelut muodostavat valtaosan Elisan kasvupotenti-
aalista ja kasvun vauhdittaminen sopivin yritysostoin
olisi luonnollista ja toivottavaa myds jatkossa.

C TILINPAATOS >

Osuus Solidiumin osakeomistuksista

134

Omistuksen markkina-arvo 30.6.2020

MILJ.
EUR

910

Tarkeimmat tapahtumat

e Veli-Matti Mattilan
toimitusjohtajakauden jatko

e Polystar OSIX AB:n osto ja
integroiminen

e 5G-verkko yli 30 paikkakunnalla
kattaen yli miljoona
suomalaista

Ke
vu

30,5 %

Tvuosi

skimaariinen
otuinen tuotto

215% :

L 94 % I :36%

10 vuotta

mm Elisa
== \errokkien mediaani
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-Nsimmaise

C

100 vuotta takana

Kemira tarjoaa kemikaaleja ja asiantuntemusta runsaasti vetta kayttaville
teollisuudenaloille ympari maailmaa. Yhtio keskittyy massa- ja paperi-, 6ljy- ja

kaasuteollisuuteen sekd vedenkasittelyyn.

Kemiran nousujohteinen kehitys jatkui vuonna 2019 ja
yhtio ylsi positiivisen operatiivisen kehityksen myota
kannattavuustavoitteeseensa. Myos kulunut vuosi
kaynnistyi hyvin ennen koronaviruspandemian puhkea-
mista. Lisaksi yhtio vietti alkuvuonna merkittavaa
juhlapaivaa yhtion tayttaessa 100 vuotta 26.3.2020.
Alunperin lannotteita suomalaisille maanviljelijoille
tuottanut Kemira onkin matkan varrella ollut monessa
eri roolissa kehittdmassa ja parantamassa suomalaista
yhteiskuntaa kemian avulla. Solidium onnittelee
100-vuotiasta Kemiraa!

Positiivista kehitysta seka paperi- ettd
vesikemikaaleissa

Kemiran molemmat segmentit, Pulp & Paper seka
Industry & Water, kehittyivat positiivisesti, kun hintojen
korotukset seka raaka-ainehintojen keskimaarin
suotuisa kehitys vauhdittivat parempaa marginaalikehi-
tysta vuoden 2019 aikana. Taméa nakyi myds yhtion

e

@ soLIDIUM Vuosikertomus 2020

- . Toni Nurmi associate, Solidium

osakekurssin kehityksessa ja kurssi kavi kaikkien
aikojen korkeimmalla tasolla viime marraskuussa.
Positiivisen kannattavuuskehityksen sek& vahvan
kassavirran myota mydskin osinkoa korotettiin ensim-
maista kertaa sitten vuoden 2012.

Yhtion investointi Kiinaan paperin ja kartongin valmis-
tuksessa kaytettavan AKD-vahan tuotantolaitokseen
on valmistunut ja tuotanto on l&htenyt k&yntiin
syksylld 2019. Myés laajennusinvestointi Alankomaihin
kemiallisesti tehostetussa 6ljyn talteenotossa (CEOR)
kéytettavien polymeerien tuotantoon valmistui tukien
taman liketoiminnan kehittamistd. Naiden investoin-
tien odotetaan tukevan yhtion kannattavuutta tulevien
vuosien aikana. Lisdksi yhtio tiedotti kevadalld solmi-
neensa UPM:n kanssa sopimuksen valkaisukemikaalien
toimittamisesta UPM:n uuteen sellutehtaaseen Paso
de los Torosiin Uruguayssa. Kemiran osalta timé
tarkoittaa noin 30 miljoonan dollarin laajennusinves-
tointia UPM:n Fray Bentosin tehtaan yhteydessa
olevaan Kemiran kemikaalien tuotantolaitokseen.

“Investoinnit alkavat tuottamaan hedelmas”

Markkinangkymissa epavarmuutta

Positiivista kehitysta varjostaa kuitenkin koronavirus-
pandemia sekd 6ljyn hinnan raju lasku kevaallad 2020,
jonka myo6ta yhtio joutui poistamaan ohjeistuksensa
nousevasta kayttokatteesta vuodelle 2020. Yhtion
laitokset olivat kuitenkin toiminnassa kevadan sulkutoi-
mien aikana, silld yhtio ja kemian ala ovat lahes poik-
keuksetta luokiteltu yhteiskunnalle valttamattomiksi
toimialoiksi, joten koronavirustilanteen suorat vaiku-
tukset ovat olleet suhteellisin maltillisia.

Oljyn hinnan raju pudotus vaikuttaa kuitenkin poly-
meerien kysyntddn Pohjois-Amerikan liuskedljy- ja
kaasuteollisuudessa, missa alhainen 6ljynhinta
vahentis kysyntds tuotannon ollessa monelle tuotta-
jalle kannattamatonta. Liuskedljypolymeerien osuus
yhtion likevaihdosta on kuitenkin vain noin 5 %, ja
muuten yhtion liketoiminta Industry & Water
-segmentissa on hyvin stabiilia vesikemikaalien
osalta.

TILINPAATOS

Osuus Solidiumin osakeomistuksista

Kemira

2,0

Omistuksen markkina-arvo 30.6.2020

MILJ.
EUR

1]

Tarkeimmat tapahtumat

* Kemira 100-vuotta 26.3.2020
e Polymeerituotantolaitos
Alankomaissa ja AKD-vahan

tuotantolaitos Kiinassa taydessa

kaynnissa
e Kemirasta valkaisukemikaalien

toimittaja UPM:n uuteen

sellutehtaaseen

Kesk
vuot

Tvuosi

imaarainen
uinen tuotto

75 %

91% 1 -92% I

10 vuotta

L 9,2%

=m Kemira
== \errokkien mediaani
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[loimenpiteita
fulevaisuutta varten

Konecranes on yksi maailman johtavista nostolaitevalmistajista, ja sen asiakkaita ovat muun muassa
koneenrakennus- ja prosessiteollisuus, telakat, satamat ja terminaalit. Yritys toimittaa asiakkailleen
toimintaa tehostavia nostoratkaisuja ja huoltopalveluita kaikille nosturimerkeille ja tyostokoneille.

Kuluneen kauden aikana Konecranes sai paatokseen

MHPS-yrityskauppaa seuranneen integraatioprosessin.

Tavoitellut 140 miljoonan euron synergiasaastot
toteutuivat pitkalti yhtion suunnitelmien mukaisesti.
Tama jarjestely tukee yhtion kannattavuuskehitysta ja
kilpailuasemaa pidemmalla aikavalilla.

Ennen COVID 19 kriisin puhkeamista kehitys Kunnossa-
pito- ja Satamalaitteet-liketoiminnoissa oli oikeansuun-

taista, kun kannattavuus seka liikevaihto kehittyivat
suotuisasti kauden aikana. Koronaviruksen aiheuttama
negatiivinen vaikutus on nakynyt lyhyells aikavalilla
etenkin Kunnossapito-liketoiminnassa, kun huoltotoi-
menpiteitd ei ole padsty suorittamaan asiakkaiden
tuotantotiloissa rajoitusten vuoksi. Kuitenkin
pidemmaén ajan ndkyméat Kunnossapito-liikketoiminnan
kehittamiselle ovat edelleen hyvit, ja Demagin
asennus- ja huoltosopimuskannan hyddyntdminen
kokonaisuudessaan tukee titd ndkymaa.

@ soLIDIUM Vuosikertomus 2020

Toimenpiteita kasvun ja kannattavuuden
tukemiseksi

Konecranesin asema Aasian markkinoilla on ollut
verrattain pieni. Yhtiolld on ollut 50 prosentin omistus
MHE-Demag nimisessa yrityksessa Kaakkois-Aasiassa.
Kauden aikana yhtio vahvisti markkina-asemaansa ja
hankki MHE-Demagin omistukseensa kokonaisuudes-
saan. Kaupan avulla Konecranes vahvistaa ldsndoloaan
strategisesti tarkeilld ja muuta maailmaa nopeammin
kasvavilla Kaakkois-Aasian markkinoilla. Lisdksi jarjes-
tely kasvattaa yhtion Kunnossapito-liiketoimintaa seké
yhtio pystyy yksinkertaistamaan teollisuusnosturiensa
jakelukanavia Kaakkois-Aasiassa jarjestelyn avulla.
Edelleen entistd suuremman jalansijan saavuttaminen
Aasian markkinoilla on jatkossakin tarkeds yhtion
pidemmaén aikavélin kasvulle.

MHPS-integraatioprosessin aikana Konecranes kayn-
nisti tuotantoverkoston ja tuotealustojen rationali-
soinnin Teollisuuslaiteet-liketoiminta-alueessa. N3iden
toimenpiteidenkin jélkeen liikketoiminta-alue ei ole
kaikilta osin saavuttanut potentiaaliaan ja tdman eteen
ollaan tekemissa edelleen lisdé toimenpiteitd kuten jo

"MHPS-integraatio paatokseen”

Jesse Viisdnen sijoituspaallikks, Solidium

C

VASTUULLISUUS >

pitkddn tulosta rasittaneen prosessinosturi-tuoteper-
heen ongelmien ratkaiseminen. Yhtena tekijana
kannattavuuden parantumiseen tulee jatkossa vaikut-
tamaan kolmen uuden innovatiivisen tuotealustan
lanseeraus, minkad avulla haetaan my6s kustannussdas-
toja yhtion omaan tuotantoon. Uusien innovatiivisten
tuotealustojen kehittdminen ja tuominen markkinaan
on myds osoitus Konecranesin panostuksista ja kyvyk-
kyyksista tuotekehityksen ja pidemman aikavalin
kilpailukyvyn varmistamisen saralla.

Muutoksia yhtion johdossa

Kuluneen kauden aikana yhtion toimitusjohtaja vaihtui.
Uutena toimitusjohtajana aloitti 1.2.2020 alkaen Rob
Smith. Myos Teollisuuslaitteet-liketoiminta-alueen
johtaja vaihtui kauden aikana. Aiempi johtaja Mikko
Uhari siirtyi elakoitymiseensa asti vetdamaan MHE-De-
mag-integraatioprojektia ja uudeksi divisioonan veta-
jaksi nousi yhtion sisalta Carolin Paulus. Uuden toimi-
tusjohtajan johdolla Konecranes jatkaa yhtién kannat-
tavimman ja arvonluonnin kannalta tarkeimman
liiketoiminta-alueen Kunnossapidon kehittdmista
entisestdadn seka pyrkii ratkaisemaan Teollisuuslait-
teet-liketoiminta-alueen kannattavuushaasteita.

TILINPAATOS >

KONECRANES

Osuus Solidiumin osakeomistuksista

2,0

Omistuksen markkina-arvo 30.6.2020

MILJ.
EUR

|

Tarkeimmat tapahtumat

Rob Smith toimitusjohtajaksi
1.2.2020 alkaen

MHE-Demag yritysjarjestely
vahvistamaan asemaa Kaakkois-
Aasiassa

381% 274 % m

Tvuosi

Keskimaardinen
vuotuinen tuotto

10 vuotta

== Konecranes
== \errokkien mediaani
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Transformatiivinen vuos

Metso kuuluu alallaan maailman johtaviin teollisuusyrityksiin. Yhtio palvelee kaivos-, kivenmurskaus-,
kierratys-, 6ljy-, kaasu-, massa-, paperi- ja prosessiteollisuutta.

Metson liikketoimintojen kulunut vuosi oli vahva kasvun
ja kannattavuuden osalta ennen koronan vaikutuksia.
Lisaksi Metso Mineralsin ja Outotecin yhdistyminen
toteutettiin 30.6.2020. Metso osti my6s kanadalaisen
kivenmurskausyhtio McCloskeyn, joka vahvistaa
yhtiota erityisesti voimakkaasti kasvavassa likutelta-
vien kivenmurskainten markkinassa, tehden yhtiosta
maailman johtavan alallaan. Myds Metson sisdiset
tehostustoimet etenivat. Esimerkiksi investointi Intian
Vadodaran valimoon saatiin pagtokseen ja vanhoja
suhteellisesti tehottomampia laitoksia on ajettu alas.
Samalla varastoja on keskitetty ja logistiikkaa tehos-
tettu, milld on ollut suotuisa vaikutus yhtion kassavir-
taan, ja uskomme trendin jatkuvan tehostustoimien
edetessd. Vuosi 2019 olikin tuloksellisesti enndtys-
vuosi ja kannattavuus oli historiallisen korkealla
tasolla.

Koronakriisin alkaessa kaivosteollisuus on osoittau-
tunut suhteellisen vakaaksi liketoiminnaksi. Sen sijaan
kivenmurskauslaitteiden kysynté on reagoinut nopeasti

@ soLIDIUM Vuosikertomus 2020

rakennusteollisuuden alhaisempaan aktiviteettitasoon.
Toisaalta valtioiden mittavat elvytystoimet muun
muassa infrastruktuuriin tukevat kysynnan palautu-
mista. Likkumisrajoitukset ovat hairinneet erityisesti
asiakkaalla toteutettavia huoltoja, mikéd on ainakin
kriisin alkuvaiheessa vaikuttanut Nelekseen suhteelli-
sesti eniten. Vaikka suurempia huoltoseisokkeja onkin
lykdtty, ne on ennen pitkds kuitenkin toteutettava.

Enemmain kuin osiensa summa

Heinakuussa 2019 Metso ja Outotec ilmoittivat jarjes
telysta yhdistad Metson Minerals-liikketoiminta ja
Outotec johtavaksi laitteita, palveluja ja prosessitekno-
logiaa tarjoavaksi yhtioksi mineraali-, metalli- ja kiven-
murskausteollisuuden aloilla. Metso Mineralsin ja
Outotecin yhdistymisessa on selva teollinen logiikka ja
synergiahyotyjen arvo on merkittava. Arviomme
mukaan yhdistyminen tulee olemaan omistaja-arvoa
kasvattava molempien yhtisiden omistajille.

“Yritysjarjestelyt ja hyvd orgaaninen kasvu ovat vahvistaneet
Metson markkina-asemaa luoden samalla omistaja-arvoa.”

4'~> Joonas Hytti associate, Solidium

Neles houkutteleva kasvutarina

Metso Mineralsin Outoteciin yhdistymisen myota
Metso nimettiin uudelleen Neles Oyjksi, josta odote-
taan tulevan johtava, maailmanlaajuisesti tunnettu
virtauksensaatoon keskittynyt yhtio. Venttiililiiketoi-
minta on toimialana talld hetkelld vield suhteellisen
sirpaloitunut, minka myota yksi Neleksen tarkeimmista
tavoitteista on laajentua yritysostojen avulla ja toimia
yhteni alan konsolidoijista. Ndaemme, ettd Nelekselld
on hyvit edellytykset kasvaa vahvasti ja kannattavasti,
mitéd tukee sen korkea osaaminen ja vahva brandi.

( TILINPAATOS

l ~J metso

! 4

Osuus Solidiumin osakeomistuksista

96"

Omistuksen markkina-arvo 30.6.2020

MILJ.
EUR

053

Tarkeimmat tapahtumat

Metso-Outotec-Neles
-jarjestelyn toteutuminen
McCloskey -yritysostolla
vahvistuminen johtavaksi
kivenmurskaustoimijaksi
Vahva taloudellinen tulos
ja kasvu

Tvuosi

Keskimaardinen
vuotuinen tuotto

8,5 %

e
10,0%: 4.0 % I 4y

10 vuotta

= Metso
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Jusi johto ulosmittaamaan

nitkan tahtdimen po

fentiaalia

Nokia on globaali teknologiayhtio, joka tarjoaa kokonaisvaltaisia ratkaisuja verkkoinfrastruktuuriin,
televiestintaan seka teolliseen automaatioon tukeutumalla laajaan laitteisto-, palvelu-, ohjelmisto-

seka lisenssiportfolioon.

Nokian kommunikoidun strategian kulmakivena on olla
johtava kokonaisvaltaisten verkkojen toimittaja viestin-
tapalveluiden tarjoajille. Tiukkakatteisella ja matalan
kasvun verkkolaitemarkkinalla toimintaa Nokia pyrkii
tukemaan hakemalla kannattavuutta ja kasvua ohjel-
misto- seka lisensointiliketoiminnan vahvistamisella ja
monipuolistamisella.

Nokia julkaisi vuonna 2018 uudet taloudelliset tavoit-
teet vuodelle 2020 tavoitellen 12-16 prosentin kannat-
tavuushaarukkaa. Yhtion haasteena on ollut toimia
matalan kasvun verkkolaitemarkkinassa, jolloin erityi-
sesti uusien 5G-tuotteiden kustannustehokkuus seka
operaattorien vaatimusten tdyttod ovat nousseet
olennaisiksi kannattavuuden ajureiksi. Osa 5G:n alku-
vaiheen riskeisté realisoitui Nokian tuotteiden korkean
kustannustason sekd ensimmaisten 5G-sopimusten
hintapaineiden myoté ja annettu ohjeistus osoittautui
liian kunnianhimoiseksi. Lokakuussa 2019 yhti¢ alensi
vuoden 2020 kannattavuusnikymidan 8-11 prosentin

tavoitehaarukkaan ja keskeytti samalla osingonmaksun.

Ohjeistuksen lasku johtui haasteista 5G-tuotteiden
suorituskyvyssa ja kustannustasossa erityisesti piirisar-

@ soLIDIUM Vuosikertomus 2020

jojen kehitysongelmien takia. Nokia k&ynnisti kattavan
kehitysohjelman suorituskyvyn ja kustannustehok-
kuuden suhteen 2019 alkupuolella ja yhtié on kommu-
nikoinut ohjelman edistyvén suunnitellusti. Hyvalld
kehitykselld Nokialla on téydet valmiudet ottaa paskil-
pailijansa kiinni kilpailukyvyssa suhteellisen nopeasti ja
ulosmitata 5G-investointisyklin potentiaali.

Keskipitkan aikavalin trendit tukevat
Nokian kannattavuuden kehitysta

Nokian nakymia tukevat hyva kehityskulku ohjelmisto-
seka lisensointiliiketoiminnassa. Yhtié on noussut
markkinoiden suurimmaksi televiestintdohjelmistojen
toimittajaksi ja ohjelmistoliiketoiminnan kannattavuus-
kehitys on ollut viime aikoina suotuisaa. Lisaksi lisen-
sointiliiketoiminta jatkaa vahvana tukijalkana ja kassa-
virran luojana. Kassavirran ohella lisensointiliketoiminta
tarjoaa pitkalld tahtaimelld uutta kasvupotentiaalia
alykkaiden kuluttajalaitteiden yleistyessd vauhdilla.
Lyhyemmalld tahtdimelld lisensointiliketoiminta tulee
keskittymaan suurten puhelinvalmistajien lisenssisopi-

“Kassavirran kaantyminen positiiviseksi on
tarkead askel kestavalle arvonluonnille

n

Timo Mikinen associate, Solidium

musten uudelleenneuvotteluihin seké viimeistenkin
valmistajien saantiin lisenssisopimusten piiriin.
Verkkoliketoiminnassa kannattavaa kasvua tukee tarve
vahvoille lEnsimaisille yhteiskunnalle kriittisen verk-
koinfrastruktuurin toimittajille, ja Nokian fokuksen
tulisi olla tdmén tarpeen tdydessa ulosmittaamisessa.
Tarve uskottaville ldnsimaisille toimijoille on luonnolli-
sesti aiheuttanut yritysjérjestelyhuhuja Nokian ympé-
rille. Ndemme huhut hyvin spekulatiivisina, mutta
niiden olemassaolo korostaa tarvetta kotimaiselle

ankkuriomistukselle yhtissa.

Uusi johto avainasemassa
markkinandkymien ulosmittaamisessa

Nokia nimesi kevaalld 2020 Pekka Lundmarkin uudeksi
toimitusjohtajaksi 1. syyskuuta alkaen. Olemme tyyty-
vaisia nimitykseen ja omistajana luotamme Lundmarkin
kayvan ennakkoluulottomasti lapi Nokian nykystrate-
gian ja toimintatavat sekd ohjaavan niitd suuntaan, joka
mahdollistaa 5G-investointisyklin tayden hyodynta-
misen verkkoliketoiminnassa. Tdaman onnistuessa
Nokialla on hyvat edellytykset ulosmitata taysi pitkan
tahtdimen hyoty yhtion globaalisti ainutlaatuisesta
verkkolaite-, ohjelmisto- ja patenttiportfoliosta.

VASTUULLISUUS

TILINPAATOS

NOKIA

Osuus Solidiumin osakeomistuksista

154*

Omistuksen markkina-arvo 30.6.2020

MIL. /‘
EUR

050

Tarkeimmaét tapahtumat

e Pekka Lundmark
toimitusjohtajaksi ja
Sari Baldauf hallituksen
puheenjohtajaksi

e Kassavirta selkedsti
positiivinen

e 83 kaupallista 5G
asiakassopimusta

101% 13 %

Tvuosi

Keskimaardinen
vuotuinen tuotto

L4 4%

17% |

10 vuotta

== Nokia
== \errokkien mediaani
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Kitkaa renkaiden kysynnassa

Nokian Renkaat on maailman pohjoisin rengasvalmistaja, joka edistaa ja helpottaa turvallista

likkumista kaikissa olosuhteissa.

Rengasmarkkinan kehitys oli mollivoittoista jo ennen
COVID-19 kriisin puhkeamista. Kevaalla 2020 tilanne
heikkeni kriisin myota entisestaan ja myytavat rengas-
volyymit jaavat todella heikoiksi globaalisti vuonna
2020. Talld on huomattava negatiivinen vaikutus alan
toimijoille. Lisdksi leuto talvi on vaikuttanut erityisesti
Nokian Renkaiden tilanteeseen, koska suurin osa
yhtion myymista renkaista on talvirenkaita. Myos
yhtion toisen kotimarkkinan, Venajan, talouden ja
myos rengasmarkkinan kehitys on jadnyt odotuksista.
Naiden seurauksena Nokian Renkaiden toteutunut
myynti ja kannattavuus on jadnyt huomattavasti
yhtion pddgomamarkkinapéivissian loppuvuodesta
2078 julkistamista taloudellisista tavoitteista.

Kotimarkkinoilla suojaa ja puhuria

Nokian Renkaiden kotimarkkinat ovat Pohjoismaat ja
Venaja. Tilanne Pohjoismaissa on séilynyt suhteellisesti
parempana kuin monella markkinalla, vaikkakin kehitys
on jaanyt odotettua heikommaksi. Sen sijaan Vengjalla
tilanne on ollut vaikea ja jatkuu hyvin haasteellisena.

@ soLIDIUM Vuosikertomus 2020

Talouden ja erityisesti kuluttajien ostovoiman kehitys
on ollut heikkoa. Téméa on nakynyt muun muassa
uusien autojen myynnissa, joka vaikuttaa talviren-
kaiden kysyntaan. Kuluttajien tinkiessa kuluistaan on
renkaiden vaihtamista uusiin viivastetty ja ostopas-
tokset ovat kohdistuneet hintatasoltaan halvempiin
renkaisiin valmistajille parempikatteisten A-segmentin
renkaiden sijaan. COVID-19 ja etenkin 6ljyn hinnan
romahduksen takia ei voida odottaa [shiajan tilanteen
Venijillsd olevan suotuisa Nokian Renkaille. Historiassa
kadnteet ovat olleet nopeita, joten tilanne voi kuitenkin
muuttua paremmaksi nyt arvioitua nopeamminkin.

Kasvuhankkeita tulevaa varten

Nokian Renkailla on meneilldan kaksi merkittavaa
kasvuhanketta. Yhtion kolmas tuotantolaitos on
ylosajovaiheessa Daytonissa, Yhdysvalloissa. Kaupal-
linen tuotanto alkoi alkuvuodesta 2020. Valitettavasti
markkinakehitys on jaanyt heikommaksi kuin investoin-
tipaatosta tehdessa ennakoitiin. Taman takia lisakapasi-
teetti valmistuu nyt arvioituna epdoptimaaliseen

“Jukkien johdolla kohti tulevaa”

I I Pauli Anttila sijoitusjohtaja, Solidium

aikaan ja yhtio joutuukin sopeuttamaan tuotantoaan
niin talld uudella tuotantolaitoksella kuin Venajalls ja
Suomessa sijaitsevilla laitoksillaan. Tilanne nakyy myos
yhtién kannattavuuskehityksessd sopeuttamistoimista
huolimatta. Kyseessi on kuitenkin pidemman aikavalin
investointihanke ja asiaa tuleekin tarkastella pidem-
malld horisontilla kun vain muutaman Lahivuoden
kehityksella.

Toinen yhtién kasvuhankkeista on raskaiden renkaiden
tuotantokapasiteetin kasvattaminen Nokian tehtaalla.
Kapasiteetin on maara kasvaa noin 50 prosentilla
vuoteen 2021 mennessa. Yhdessd ndma investoinnit
tukevat yhtion mahdollisuuksia kasvaa ja siilyd toimi-
alan kannattavimpana yhtiénd myos pidemmalld
aikavalilld. Yhtion panostukset vastuullisuuteen ovat
my0s térkedssa roolissa, koska renkaiden ympéristévai-
kutuksiin liittyva sadntely ja asiakkaiden odotukset
tulevat tiukentumaan tulevina vuosina. Yhtena
esimerkkind yhtién panostuksista on se, ettd Nokian
Renkaat oli ensimmdinen rengasvalmistaja, joka sai
hyviaksynnan Pariisin sopimuksen mukaisille ilmastota-
voitteille.

Yhtion johdossa tapahtui muutoksia, kun pitkdaikaisen
hallituksen puheenjohtajan Petteri Walldénin tilalle
nousi Jukka Hienonen. Kevaallda 2020 myds toimitus-
johtaja vaihtui, kun aiemmin menestyksekkaasti Huhta-
maked johtanut Jukka Moisio nimitettiin yhtion uudeksi
toimitusjohtajaksi.

VASTUULLISUUS

NoKkicim”
TYRES

TILINPAATOS

Osuus Solidiumin osakeomistuksista

2,07

Omistuksen markkina-arvo 30.6.2020

5134

Tarkeimmat tapahtumat

e Jukka Hienonen hallituksen
puheenjohtajaksi kevaalld 2020

¢ Jukka Moisio toimitusjohtajaksi
275.2020. alkaen

Keskimaardinen

vuotuinen tuotto

257 % 280 %

Tvuosi

L 87%

4,0%
|
10 vuotta

== Nokian Renkaat
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—distysta ja haasteita

Outokumpu on maailman suurimpia ruostumattoman tergksen tuottajia. Yhtiolla
on lisaksi kromikaivos Kemissa ja omaa ferrokromituotantoa Torniossa.

Outokummun kulunut vuosi on ollut haasteellinen ja
korona pitkittdnee kaannetta. Euroopan likketoiminnot
ovat karsineet matalasta hintatasosta seka korkeasta
aasialaisen terdksen tuonnista. Taloudellisen
aktiviteetin kehityksen ohella keskeinen muuttuja
toimialan markkinatilanteen kannalta on paatokset
Euroopan unionin toimenpiteistd Eurooppaan
suuntautuvaa tuontia vastaan. Outokumpu on
onnistunut tehostamaan omaa toimintaansa
Euroopassa. Tésti osaltaan viestii parempi tulos
Euroopassa vuodelta 2019 kuin sen keskeisimmalls

kilpailijalla Aperamilla.

Outokumpu on julkistanut tutkivansa mahdollisuuksia
uuden kuonasulaton rakentamiseksi Tornioon. Tamé
mahdollistaisi eri sivutuotevirtojen tehokkaan
hyotykdytén, mikd parantaisi Outokummun tuotannon
resurssitehokkuutta merkittavésti ja vahvistaisi yhtion
kilpailukykya. Outokummun toimialaa matalammat
hiilidioksidipadstét niin ruostumattoman terdksen kuin
ferrokromin tuotannossa voivat nousta kilpailueduksi
pidemmalla aikavalilla.

@ soLIDIUM Vuosikertomus 2020

Americasissa kehitysta oikeaan suuntaan

Toimenpiteet Americasin tervehdyttamiseksi ja
muutokset organisaatiossa ovat alkaneet poikia
tulosta. Alkuvuodesta 2020 Americas teki parhaan
vuosineljanneskohtaisen tuloksensa sitten vuoden
2017 ja tuloskehityksen suunta myos tata ennen oli
oikea. Ferrokromi-liketoiminnan kannattavuus on
karsinyt matalasta hintatasosta. Outokummun
kustannustehokkuus ferrokromin tuotannossa on
osoittanut voimansa, kun monet kilpailijat ovat
joutuneet sulkemaan tai rajoittamaan tuotantoaan.
Pitkien tuotteiden kannattavuus on siilynyt matalalla
tasolla ja Outokumpu aloitti vuoden 2020
alkupuoliskolla divisioonan strategisen tarkastelun.

Joonas Hytti associate, Solidium

C

VASTUULLISUUS

D

TILINPAATOS

Kassa ja kassavirta fokuksessa

Toimintaympdristén epavarmuuden kasvaessa
Outokumpu otti kassanvirran tuottamisen ja
kassanhallinnan keskeisiksi fokusalueiksi.
Kayttopadoman pienentamisessa tehtiin onnistuneita
toimenpiteita niin vuonna 2019 kuin vuoden 2020
aikana. Yhtio on luopunut ei-ydin liketoiminnoistaan,
kuten suljettujen toimipisteiden maa-alueista, ja
leikannut investointejaan vuodelta 2020. Lisaksi
velkojen maturiteetteja on pidennetty ja rahavarojen
maaraa kasvatettu tuntuvasti.

Toimitusjohtajana vuonna 2016 aloittanut Roeland
Baan lopetti tehtévissa kevailld 2020. Hanen tilallaan
aloitti Heikki Malinen, joka on muun muassa toiminut
Outokummun hallituksessa vuodesta 2012 Lahtien.

‘Merkittavana jatkunut terdksen tuonti on pitdnyt hintatason matalana Euroopassa’

Osuus Solidiumin osakeomistuksista

347

outokumpu

L@

NS

Omistuksen markkina-arvo 30.6.2020

MILJ.
EUR

279

Tarkeimmét tapahtumat

Positiivista kehitysta
Americasissa
Keskittyminen kassavirran
vahvistamiseen

Heikki Malinen aloittanut
toimitusjohtajana

Keskimaardinen

vuotuinen tuotto

153% £ 46%

Tvuosi

205%: 15%

10 vuotta

m=  Outokumpu
== \errokkien mediaani
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Outotec toimittaa mineraali- ja metallinjalostuksen koneita, laitteita ja prosessiratkaisuja seka huolto-,
kunnossapito- ja operointipalveluita maailmanlaajuisesti.

Mennyt vuosi oli Outotecille strateginen merkkipaalu.
Metso Outotec -fuusio julkistettiin heindkuussa 2019
ja saatiin paatokseen kesakuussa 2020.

Outotecin operatiivisella puolella nakyi merkittavaa
kehitysta. Outotec voitti kaksi suurta uutta laitoshan-
ketta ydinliketoiminnoissaan eli kuparin ja kullan
tuotantoteknologioissa. Lisaksi se onnistui tavoittele-
massaan huoltoliiketoiminnan laajentamisessa. Metal-
lien rikastusratkaisuihin keskittyva Minerals Processing
-liiketoiminta kasvoi ja sen kannattavuus pysyi tasai-
sena hyvan kysynnan myots. Haasteellinen ja tappiota
kerryttanyt metallinjalostukseen, uusiutuvan energian
tuotantoon ja teollisuusvesien hallinnan ratkaisuihin
keskittyvd Metals, Energy and Water -segmentti
jarjesteltiin uudelleen. Alumiiniliiketoiminta, jatevoima-
laratkaisut sekd lietteenpoltto -liketoiminnat asetettiin
divestoitaviksi ja segmentin nimeksi uudistettiin
Metals Refining. Jérjestely antaa Metso Outotecille
paremman mahdollisuuden keskittyd vahvuuksiinsa.

@ soLIDIUM Vuosikertomus 2020

Katsauskauden loppua haittasi koronapandemia
etenkin osassa huoltoliketoimintaa, kun asiakkaiden
tehdaspaikoille ei ollut pdésysd. Pandemia vaikeutti
myos laitosprojektien ja muiden suurten hankkeiden
myyntineuvotteluja.

Outotecin ympéristéjalanjélki on pieni mutta -kdden-
jalki sitdkin merkittavampi. Outotec tavoittelee, etts

sen laitteita kayttamalld asiakkaat tuottavat CO -paas-

t6ja oman toimialansa keskiarvoa véahemman. Vuonna
2019 asiakkaiden CO,-paastot jaivat kuutta keskeista
tuotantoteknologiaa kayttamalla noin 6,6 miljoonaa
tonnia matalammiksi. Yli 80 prosenttia Outotecin
t&k-hankkeista on liittynyt kestavan kehityksen edista-
miseen. Tama on tarkeaa siksi, ettd ymparistoystaval-
liset koneet ja laitteet luovat kilpailuetua valtioiden ja
muiden sidosryhmien vaatimusten tiukentuessa, minka
lisdksi asiakkaat voivat sddstdd muun muassa energia-
kustannuksissa.

"Outotecista tuli osa isompaa kokonaisuutta, ja
se hydtyy siitd monin tavoin”

Annareetta Lumme-Timonen sijoitusjohtaja, Solidium

Yhdistymisen valmistelu heijastui
taseeseen saakka

Valmisteilla ollut Metso-fuusio nakyi katsauskaudella
my6s Outotecin rahoitusrakenteessa. Velkojen maturi-
teetti oli lyhyt, koska velkojen uudelleenrahoittamista
hoidettiin yhdistyvien yhtididen kokonaisnakokulmasta.
Tavanomaisesta poikkeavaa oli my6s 110 milj. euron
varauksen aiheuttanut Jazanin ilmeniittisulattoprojektin
uudelleenrakennustyo, joka oli edelleen rakennusvai-
heessa. Verkkaisesti etenevan korjaushankkeen etene-
mistd hidasti entisestdan pandemiatilanne matkustus-
rajoituksineen. Yhtién johto uskoo varauksen méairan
séilyvan riittavana.

Katseet kohdistuneet tulevaan

Outotecin ja Metso Mineralsin yhdistyminen on
luonut johtavan laitteita, palveluja ja prosessiteknolo-
giaa mineraali-, metalli- ja kivenmurskausteollisuuden
aloilla tarjoavaksi yhtioksi. Fuusiossa on selva teollinen
logiikka ja synergiahy6tyjen arvo on merkittava.
Arviomme mukaan yhdistyminen tulee olemaan
omistaja-arvoa kasvattava molempien yhticiden
omistajille.

TILINPAATOS >

Osuus Solidiumin osakeomistuksista

Outotec

2,0

Omistuksen markkina-arvo 30.6.2020

MILJ.
EUR

134

Tarkeimmét tapahtumat

e Metso Outotec -yhdistymisen
toteutuminen

e Suuret kupari- ja
kultalaitostilaukset

e Marginaalisten
liketoimintojen
divestointi
kaynnistyi

Keskimaardinen

vuotuinen tuotto

9,0 %

Tvuosi

: 8,5%

L100%  13% I

10 vuotta

== QOutotec
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Kannattavaa kasvua

vahinkovakuuttamisessa

Sampo-konserni toimii vahinko- ja henkivakuutusten liiketoiminta-alueilla. Sampo
on myos Pohjoismaiden suurimman pankin Nordean suurin osakkeenomistaja.

Sampo luo omistajillensa arvoa pitkalld aikavalilla
omistamalla pohjoismaisia finanssialan yhticita. Tavoit-
teena on yllapitas liketoiminta-alueilla sellaista
tuloksen, riskien ja padoman tasapainoa, joka tukee
niiden kykya maksaa vakaita osinkoja. Konserni pyrkii
hyddyntamaan markkinoilla avautuvia mahdollisuuksia
esimerkiksi yritysjarjestelyihin.

Vuoden 2020 alussa uutena konsernijohtajana aloit-
tanut Torbjorn Magnusson on korostanut, etta
Sampo-konserni on pitkalti vakuutusryhmd, jonka
liketoiminnasta noin 80 prosenttia tulee vahinko- ja
henkivakuuttamisesta. Vahinkovakuutusten osuus
kasvaa entisestaan, mikali ostotarjous Hastingista
toteutuu.

Sammon hallitus hyvaksyi alkuvuonna 2020 uuden
osinkopolitiikan, jonka mukaan osinkona maksetaan
vahintdan 70 prosenttia konsernin nettotuloksesta.
Aikaisempaa pyrkimystad osingon kasvattamiseen vuosi
vuodelta ei endd nahty tarkoituksenmukaisena alhaisen
korkotason ja Nordean matalamman osingon takia.
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Vuodelta 2019 maksettu osinko 1,50 euroa osakkeelta
oli siten melkein 50 prosenttia edellisvuotta alhai-
sempi, osittain COVID-19 tilanteen aiheuttaman
epdvarmuuden takia.

Ilahduttavinta konsernin viimeaikaisessa kehityksessa
on ollut Ifin vahva kasvu. If menetti pitkdan markki-
naosuutta erityisesti Norjassa ja Suomessa, ja vield
vuonna 2016 yhtién orgaaninen kasvu oli negatiivinen.
Viime vuosina panostukset digitalisaatioon ja sitd
kautta parantunut asiakaskokemus sekd muutokset
kilpailukent&ssa ovat kdantineet Ifin maksutuotot
voimakkaaseen kasvuun, joka nousi 7 prosentin tasolle
alkuvuonna 2020. Kasvua ei ole haettu hinnoittelu-
kuria l6ysdamalld vaan hinnankorotuksilla ja korkeam-
malla asiakaspysyvyydelld. Samanaikaisesti vakuutus-
toiminnan kannattavuus on ennatyskorkealla tasolla,
kun taas sijoitustoiminnan tulos on vaihdellut mark-
kinan mukana viime vuosina. Vahvan kasvun myota
padomaa sitoutuu kuitenkin jossain maarin taseeseen
vakavaraisuuden sailyttamiseksi.

“Sammon strateginen suunta selkiytymassa.”

' Petter Séderstrom sijoitusjohtaja, Solidium
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Nordea etenee suunnitelmiensa
mukaisesti kohti uusia taloudellisia
tavoitteitaan

Nordean tuloskehitys oli huolenaiheena monen
vuoden ajan; ensin kustannustaso kehittyi epasuotui-
sasti liketoiminnan muutokseen ja riskienhallintaan
tehtyjen merkittavien panostusten takia, jonka jalkeen
myds tuottokehitys jai odotuksista. Nordean uusi johto
otti lokakuussa 2019 kayttoon uudet taloudelliset
tavoitteet ja on jo osoittanut maaratietoisuutta teke-
malla paatoksia ja tyoskentelemallsd yltaskseen tavoit-
teisiin. Niist3 térkeimmat ovat kulu/tuottosuhde 50
prosenttia sekd oman pddoman tuotto yli 10 prosent-
tiin. Kulu/tuottosuhdetavoitteen saavuttamiseksi
vuonna 2022 Nordean on Solidiumin arvion mukaan
pdastava noin 2 prosentin vuosittaiseen tuottojen
kasvuun sekd pystyttava vahentamaan kulumassaansa
noin 350-450 miljoonaa euroa. Nordea on vahvasti
padomitettu yhtio, jonka ydinvakavaraisuussuhde on
15,8 prosenttia eli 5,6 prosenttiyksikkda viranomaisvaa-
timuksia korkeampi.

VASTUULLISUUS

TILINPAATOS

Osuus Solidiumin osakeomistuksista

1997

SAMPO == GROUP

Omistuksen markkina-arvo 30.6.2020

41356

Tarkeimmét tapahtumat

Torbjorn Magnusson aloitti
Sammon konsernijohtajana
112020

Nordealle uudet taloudelliset
tavoitteet

1,8 miljardin ostotarjous
Hastings-konsernista

7%

Tvuosi

10,7 %

Keskimaardinen
vuotuinen tuotto

16% 109 %

1 |

10 vuotta
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Vanvistunut tase auttas

epavarmuuden keskelld

SSAB on pitkalle erikoistunut pohjoismainen hiiliterasyhtio, jolla on tuotantoa myos
Pohjois-Amerikassa. Yhtiolla on vahva asema erikoisteraksissa maailmanlaajuisesti, ja

SOLIDIUM LYHYEST!I

se tuottaa lisaksi nauha-, levy- ja putkituotteita seka rakentamisen ratkaisuja.

Syksy 2019 osoittautui seka SSAB:lle ettd koko terds-
teollisuudelle haastavaksi kysynnan heikentyessa
etenkin eurooppalaisten loppuasiakkaiden taholta ja
jakelijoiden vahentdessa varastotasojaan. Matalammat
volyymit aiheuttivat painetta terashintoihin, minka
johdosta yhtion Euroopan liiketoiminnan kayttokate
painui selvasti negatiiviseksi. Yhdysvalloissa kysynta
pysyi sen sijaan suhteellisen vakaana, mutta siellakin
laskeneet myyntihinnat painoivat kannattavuutta
vahvan alkuvuoden 2019 jilkeen. Vuosi 2020 [shti
hyvin kayntiin kysynnan elpyessa vuoden ensimmai-
selld neljannekselld ja tulos parani selvésti jokaisessa
SSAB:n terdssegmentissa.

Yhtion omat toimet ja vahva tase
tukevat epdvarmuuden keskelld

Koronaviruspandemian myo6ta nakymat muuttuivat
kuitenkin nopeasti hyvin heikoksi. Yhtion terdstoimi-
tukset laskivat nopeasti ja kannattavuus heikentyi.
Heikentyneen markkinatilanteen vuoksi yhtio joutui
sopeuttamaan tuotantoaan ja kustannustasoaan
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kysynnan hidastuessa. Raahen toinen masuuni suljet-
tiin huhtikuussa 2020 ja Europe-segmentin valssaus-
tuotantoa leikattiin noin 25 %. Lisaksi yhtio joutui
lyhentamaan henkiloston tyodaikoja ja tekemadn
maaraaikaisia lomautuksia. Myds noin 500 miljoonan
kruunun arvosta vuodelle 2020 suunniteltuja strate-
gisia investointeja siirretddn eteenpdin, ja huoltoseisok-
keja aikaistettiin, jotta kysynnin elpyessi kapasiteetti
on mahdollisimman hyvin kdytettavissa.

SSAB:n tase on edellisiin kriiseihin verrattuna selkedsti
vahvempi, koska yhtié on laskenut velkaantumisastet-
taan selvasti. Lisaksi yhtio reagoi kevailld nopeasti
muuttuneeseen tilanteesen ja onnistui parantamaan
likviditeettidan heti koronapandemian alkaessa.

Uusitut strategiset tavoitteet tukevat
omistaja-arvon kasvua

SSAB julkaisi joulukuun 2019 padomamarkkinapaivalla
uusitut pitkan aikavalin strategiset tavoitteensa. Yhtio
tavoittelee erikoisterdsten toimitusten kasvattamista

"HYBRIT-hanke etenee suunnitelman mukaisest;”

— . Toni Nurmi associate, Solidium
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seka premium-tuotteiden osuuden lisdamista kokonais-
toimituksista niin Euroopassa kuin Yhdysvalloissa.
Uskomme, ettd nama ovat pitkan aikavalin arvon-
luonnin kannalta hyvid tavoitteita, silla kannattavuus
premium- ja erikoislujissa teraksissa on selvasti perus-
terdstuotteita stabiilimpi. Lisdarvotuotteiden osuuden
kasvattaminen antaakin tukea etenkin matalasuhdan-
teessa, jolloin terdsteollisuudessa koetaan tyypillisesti
suurta marginaalipainetta kysynnan heiketessa.

Taloudellisten tavoitteiden lisaksi yhtit esitteli tarken-
netun suunnitelmansa kohti fossiilitonta terésta
vuoteen 2045 mennessa. Tahan tahtdavan
HYBRIT-hankkeen pilottilaitos on valmistumassa,
minkd jalkeen vetypohjaiset suorapelkistys kokeilut
fossiilittomilla rautamalmipelleteilld alkavat teollisessa
mittakaavassa. Yhtion tavoitteena on tuoda ensim-
mdiset fossiilittomat terdstuotteet markkinoille
vuonna 2026 ensimmaisend yhtiténd maailmassa.
Uskomme, ettsd kunnianhimoinen hanke tuo onnistues-
saan huomattavaa kilpailuetua asiakkaiden tarvitessa
entistd enemman vahahiilisia ratkaisuja hiilijalanjal-
kiens3 pienentdmiseksi.

VASTUULLISUUS

TILINPAATOS

SSAB

Osuus Solidiumin osakeomistuksista

45"

Omistuksen markkina-arvo 30.6.2020

MILJ.
EUR

Tarkeimmét tapahtumat

e Uusitut strategiset tavoitteet
joulukuun 2019
padomamarkkinapaivalls

e Solidiumin strategian
mukaisesti oma edustaja
SSAB:n hallitukseen

208% 334 %

Tvuosi

Keskimaardinen
vuotuinen tuotto

95% | 52%

10 vuotta
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Strategian arviointi kaynnissa

Stora Enso on vksi maailman suurimmista pakkaus-, biomateriaali-, puutuote-
ja paperiteollisuuden tuotteiden ja ratkaisujen toimittajista.

Stora Ensolle kulunut kausi toi paljon uutta. Toimitus-
johtaja vaihtui ja kuluttajapakkausiiketoiminnassa
kannuksensa ansainnut Annica Bresky nousi konsernin
johtoon. Ensi téikseen han muodosti uuden Pakkaus-
materiaalit-divisioonan, jonka kantavana ajatuksena on
tarjota laaja paletti kartonkipakkausratkaisuja
loppuasiakaslahtaisesti. Pyrkimyksena on ottaa taysi
hy6ty irti yhtion vahvasta osaamisesta ja kyvykkyy-
desté kartonkien valmistajana. Pakkausliiketoiminnoilla
onkin merkittdva rooli yhtion arvonmuodostuksessa.

Samoihin aikoihin aloitti my®s uusi Forest-divisioona,
joka syntyi Ruotsin metsdomistusten uudelleenjirjes-
telyiden mysts. Omaan taseeseen hankittu suuri

metsdomistus varmistaa raaka-aineen saannin markkin-

assa, jossa tiukkuus vallitsee jo Ruotsissa ja alan
suurten investointien myota pian Suomessakin. Naista
toimista huolimatta Stora Enson raaka-aineomavarai-
suus on kuitenkin edelleen matalahko. Metsidomis-
tukset mahdollistavat my®&s "paras puun osa oikeaan
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kayttoon oikealla hetkells” —konseptin. Wood
Products -divisioona on luonteva osa t&td kokonai-
suutta. Puurakentamisen korkean lisdarvon tuotteissa
on pitkan tahtdimen mahdollisuuksia.

Selluliketoiminta on syklistd ja parin huippuvuoden
jalkeen Biomaterials-divisioona sukelsi vaihteeksi
sellun hintakehityksen mukana matalan kannatta-
vuuden vesille. Osaomistetut eukasellutehtaat Brasi-
liassa ja Uruguayssa ovat onneksi erittdin kustannuskil-
pailukykyisid ja tukevat divisioonan tulosta matalam-
pina sellun hinnan aikoina.

Kaynnissa olevista investointihankkeista suurin on
Oulun kraftliner-konversio ja se etenee suunnitellusti.
Kaupallisessa ylosajovaiheessa edelleen oleva Beihain
kartonkitehdas saanee tukea koronapandemian myota
kasvaneesta korkealaatuisten pakkausmateriaalien
kysynnan kasvusta seki alhaisesta sellun hinnasta.

“Pakkausliiketoiminnalla keskeinen rooli arvonmuodostuksessa”

Jesse Viisdnen sijoituspaallikks, Solidium

Paper-likketoiminnassa korona puolestaan kiihdytti jo
ennestadn kovaa kysynnan laskua.

Stora Enso jatkoi myds kauden aikana palkintoja ja

tunnustusta saanutta vastuullisuustyotdan ja onkin
yksi alansa parhaita maailmassa. Yhtio laski onnistu-
neesti likkeelle Green Bond -joukkovelkakirjan heti
edellisvuotisen peraan.

Valintojen aika

Uuden johdon myota yhtio arvioi strategiaansa ja

fokuksen on indikoitu lisdantyvan. Laajan liiketoiminta-

portfolion uudelleenarviointi onkin perusteltua.

Samalla varmistetaan kyky panostaa valittuihin liiketoi-

mintoihin riittavasti jatkossa. Myos tuotekehityksessa
on uskallettava tehdd valintoja. Ruoka- ja nestepakka-
uskartonkien kasvunikymien turvaamiseksi onnistu-
minen muovia ja alumiinia kartonkien pinnoilla korvaa-
vien suojakalvojen kehittdmisessd on ensiarvoisen
tarkeda.

TILINPAATOS

Osuus Solidiumin osakeomistuksista

145"

storaenso

Omistuksen markkina-arvo 30.6.2020

MILJ.
EUR

Slelt

Tarkeimmét tapahtumat

Annica Bresky
toimitusjohtajaksi
Divisioonarakennetta
uudistettiin

Uusi Forest -divisioona
aloitti

Keskimaardinen

vuotuinen tuotto

L 152%

Tvuosi

1159 %
99% :

10 vuotta
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Ntegraatio etenee epavarmasta
markkinatilanteesta huolimatta

TietoEVRY on yksi Pohjoismaiden suurimpia digitaalisten palvelujen ja ohjelmistoliiketoiminnan yrityksia.
Yhtio tarjoaa tietotekniikka-, konsultointi- ja tuotekehityspalveluita ja ohjelmistoja useille yksityisille ja

julkisen sektorin toimijoille.

Tiedon ja EVRY:n valinen yhdistyminen sai yhtioko-
kousten hyvaksynnat syksylld ja matka yhtena yhtiona
sai alkaa joulukuussa 2079. Toisiaan taydentavat
liketoiminnat luovat erittdin hyvat edellytykset onnis-
tuneelle integraatiolle ja omistaja-arvon luomiselle.
Integraatio onkin ldhtenyt mallikkaasti kayntiin, jonka
lisaksi molempien yhtididen kehitys ennen yhdisty-
mista oli hyvaa.

Liiketoimintojen osalta erityisesti infrastruktuuripalve-

luissa kehitys on ollut ilahduttavaa infrastruktuuripilvi-

palveluiden kasvun ollessa erinomaista. Ohjelmisto-
tuotteiden kehityksessa yhtiolla on ollut haasteita
energiayhtidille suunnitellun SmartUtilities-ratkaisun
kanssa, mika vaati yhtiolta lisdinvestointeja ja kasvatti
taseeseen aktivoituja kehittdmismenoja. Heindkuussa
2020 yhtio paattikin lakkauttaa yhteisen SmartUtili-
ties-alustan ja jatkaa palveluiden toimittamista projek-
tikohtaisesti. Terveydenhuoltoon sekd maksamiseen
littyvien ohjelmistotuotteiden kehitys on sen sijaan
ollut vahvaa ja tukenut kannattavuutta. EVRY:n osalta
vahva kehitys Norjan digitaalisessa konsultoinnissa on

¢
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jatkunut ja Ruotsin konsultoinnissa on menty parem-
paan suuntaan haastavan alkuvuoden 2019 jilkeen.

Integraatio ldhtenyt hyvin kdyntiin

Syksylla kdynnistyneen integraatiotyon myota yhtion
tavoitteena on saavuttaa kustannussaastoja muun
muassa toimitusten, myynnin ja hallinnon seka inves-
tointien tuottavuuden tehostamisella. Yhtio ilmoittikin
kesallg, ettd synergiahyotyja on saavutettu ennakoitua
nopeammin ja niiden uskotaan olevan vuoden 2020
lopussa 70 — 80 milj. euroa. Myds synergioiden
vuotuista kokonaistavoitetta nostettiin aiemmasta 75
milj. eurosta 100 milj. euroon. Tama vahvistaa kasitys-
tamme siitd, ettd integraatio etenee hyvin ja arvioidut
synergiahyodyt ovat saavutettavissa.

Tarkedna osana integraatiota pidimme yhtion liketoi-
mintaportfolion tarkastelua, ja odotammekin aktiivisia
paatoksia yhtion ydinliketoiminnan muodostamiseksi.
Lisaksi yhdistymisen my&ta kasvaneen nettovelan

X "Synergiahyodyt tukevat marginaalia keskipitkalld aikavalills”

' Petter Séderstrém sijoitusjohtaja, Solidium

vahentaminen ja integraatioon liittyvien kertakustan-
nusten minimointi ovat mielestamme tarkeitd tavoit-
teita onnistuneen yhdystymisen saavuttamiseksi.

Kasvua epavarman Lahitulevaisuuden
jalkeen

Koronaviruspandemian luoman epavarmuuden myota
yhtio peruutti ohjeistuksena maaliskuussa, ja ennakoi
koronaviruksen vaikuttavan vuoden liikevaihtoon
negatiivisesti noin 2 - 5 prosenttia. Suurin vaikutus
koronaviruspandemialla on yhtion konsultointipalve-
luihin, kun taas yhtion infrastruktuuriratkaisuihin seka
ohjelmistotuotteiden kehitykseen pandemian ei uskota
vaikuttavan niin selkeasti.

Pitkalld aikavalilla uskomme, ettd yhtiolld on hyvat
edellytykset jatkaa it-markkinoiden mukaista 2 -3
prosentin vuosikasvua. Orgaanisen kasvun lisaksi
uskomme, ettad integraation jalkeen yhtion ydinliiketoi-
mintaa tukevat bolt-on-yritysostot yhtion paamarkki-
noilla ovat kannatettavia kasvun tukemiseksi.

VASTUULLISUUS

TILINPAATOS

tieto sy

Osuus Solidiumin osakeomistuksista

h2”

Omistuksen markkina-arvo 30.6.2020

MILJ.
EUR

233

e SmartUtilities-alusta

Tarkeimmét tapahtumat

e Tiedon ja EVRY:n yhdistyminen
TietoEVRY:ksi 512.2019

e Infrastruktuuripalveluihin
liittyva kiista IBM:n kanssa

sovittu

lakkautetaan

Keskimaardinen

vuotuinen tuotto

Tvuosi

1% 132 %

68% : 150% I

10 vuotta
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Kannattavuus ja tilaukset
atkavat hyvaa trendia

Valmet on johtava teknologian, automaation ja palveluiden toimittaja

ellu, paperi- ja energiateollisuudelle.

Hyva markkinasentimentti realisoitui
vahvaksi tilauskannan kasvuksi

Kulunut kausi oli osa Valmetin positiivisen kehityksen
jatkumoa. Positiivista vuotta ajoi erityisesti vahva
laitemyynnin kehitys kaikilla liiketoimintalinjoilla.
Suurten sellutehdasinvestointien markkinan piristy-
minen on realisoitunut hyvéksi tilauskannaksi samalla
kun Paperit-liketoimintalinjan tilauskanta pysyi

korkealla tasolla Kiinan markkinan hetkellisests vaime-

nemisesta huolimatta. Lopputuloksena yhtion tilaus-
kanta on nyt suurempi kuin koskaan ja marginaalit
alkavat olla tasolla, jota voidaan edellyttaa Valmetin

kaltaiselta teknologiajohtajalta globaalilla markkinalla.

Vastaavan tilaustason yllapitaminen projektiliiketoi-
minnassa voi kuitenkin olla pidemmalls tahtdimelld
haastavaa, silld asiakkaiden suuret investoinnit riip-

puvat sekd markkinasuhdanteista ettd kustannuskilpai-

lukykyisen puuraaka-aineen saatavuudesta.

@ soLIDIUM Vuosikertomus 2020

ja kehittaja

Kannattavuuskehityksen jatko vaatii
kasvupanostuksia erityisesti vakaisiin
liiketoimintoihin

Valmetin kannattavuuskehitys on ollut pitkdan oikean-
suuntaista, minka seurauksena yhtié odotetusti ilmoitti
nostavansa kannattavuustavoitteensa 10-12 prosent-
tiin. Tahan on kuitenkin haastavaa paasta projektiliike-
toimintaa kasvattamalla, johtuen sen tyypillisesti
matalammasta katteesta. Néin ollen korkeampikat-
teisten vakaiden liiketoimintojen — Palvelut ja Auto-
maatio - vahvistaminen on edelleen ehdottoman
tarkeda hyvan kannattavuuskehityksen jatkumiselle.

Vakaiden liketoimintojen kasvattamiseksi Valmet voi
tukeutua seka orgaanisiin etta epaorgaanisiin kasvuai-
hioihin. Orgaanisen kasvun vahva trendi on hieman
hidastunut viime aikoina, mutta Valmetilla on edelleen
hyvat edellytykset hyddyntas suurta asennettua
kantaa kasvattamalla vakaiden liiketoimintojen myyntia
omaan laitekantaan. Lisdksi Valmetilla on potentiaalia
laajentaa vakaita liketoimintoja yritysostojen kautta

“Hyvi kannattavuuskehitys jatkui kuluneellakin kaudella”

Annareetta Lumme-Timonen sijoitusjohtaja, Solidium

vahvaan taseeseen ja kassavirtaan tukeutuen. Yhticlld

on hyvid kokemuksia 2019 toteutetuista yritysostoista,

joilla laajennettiin Pohjois-Amerikan palveluliiketoi-
mintaa ja -tarjoomaa.

Megatrendit tukevat Valmetin kehitysta
pitkalla tahtaimelld
Ndemme useita megatrendejs, jotka tukevat Valmetin
positiivista kehitysta eri liiketoimintalinjoilla. Selluraa-
ka-aineen kayton kasvu sekd olemassa olevissa sellu-
pohjaisissa tuotteissa ettd 6ljypohjaisten materiaalien
korvaamisessa tukee Valmetin ydinliketoimintojen
kysyntaa. Globaalisti kiristyvat ymparistosaadokset
lisaavat kysyntaa Valmetin resurssitehokkaille ja

ymparistoystavallisille ratkaisuille. Jatkuvat optimointi-

ja tehostamistarpeet asiakkaiden tehtailla tukevat
Valmetin automaatioratkaisuiden esiinmarssia ja
palveluportfolion laajentamista samalla kun korona-

pandemia on konkretisoinut asiakkaille etakayttojarjes-

telmien arvon.

Kesakuun lopulla Valmet osti Solidiumilta 14,9 %
Metsosta irtautuneen venttiiliyhtio Neleksen osake-
kannasta. Ndemme Neleksen laadukkaana yhtioné ja
ndin ollen hyviana pitkdn aikavalin omistuskohteena
Valmetille.

VASTUULLISUUS

Valmet

TILINPAATOS

Osuus Solidiumin osakeomistuksista

5"

Omistuksen markkina-arvo 30.6.2020

MILJ.
EUR

33

Téarkeimmaét tapahtumat

e Kannattavuustavoitteen nosto
10-12% haarukkaan

e Ennédtyssuuri tilauskanta vahvan
laitekysynnan seurauksena

97%  21%

I

Tvuosi

Keskimaardinen
vuotuinen tuotto

250% |

§9,5%

Listautumisesta*

* 212014 - 30.6.2020
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Harri Sailas, puheenjohtaja
s. 1951, ekonomi

2007-2015 Keskinginen Eldkevakuutusyhtié Ilmarinen,
toimitusjohtaja.

—2007 Eri johtotehtavia Nordeassa ja sen edeltéjapan-
keissa, viimeksi padkaupunkiseudun aluepankin johtajana
ja Nordea Pankki Suomen varatoimitusjohtajana

Luottamustehtavia:

2020~ FinnHEMS Oy, hallituksen puheenjohtaja
2015- Finavia Oyj, hallituksen puheenjohtaja

2015- Alko Oy, hallituksen puheenjohtaja

2015- Helsingin Diakonissalaitos, valtuuskunnan jésen
20714~ Helsingin kauppakorkeakoulun tukisaatio,
valtuuskunnan varapuheenjohtaja

< TILINPAATOS )

Aaro Cantell, varapuheenjohtaja
s. 1964, DI

2005- Normet Group Oy, hallituksen puheenjohtaja, yrittsja
1997-2007 Fenno Management Oy, osakas ja toimitusjohtaja

1993-1997 Suomen itsendisyyden
juhlarahasto SITRA, sijoitusjohtaja

Luottamustehtavia:
2016- Valmet Oyj, hallituksen varapuheenjohtaja

20715~ Elinkeinoeldman valtuuskunta EVA, valtuuskunnan jasen

Timo Ahopelto
s. 1975, DI

2009~ Lifeline Ventures, perustajaosakas
2006-2009 Blyk, liketoimintajohtaja

2000-2006 CRF Health, perustaja-toimitusjohtaja, kaupallinen

johtaja
1999-2000 McKinsey & Company

Luottamustehtavia:

2019- Yksityisyrittajain Saatio, hallituksen jasen

2019- Uuden Lastensairaalan Tukis&atio, hallituksen jasen
2017- Tieto Oyj, hallituksen jasen

2074~ Slush teknologiakonferenssi, hallituksen puheenjohtaja
2074~ Elinkeinoeldman valtuuskunta EVA ja elinkeinoeldman

tutkimuslaitos ETLA, hallituksen jasen

2014~ Helsingin Yliopiston Innovaatiotoimikunta, hallituksen jasen
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Jannica Fagerholm
5. 1961, KTM

2010~ Signe och Ane Gyllenbergs stiftelse, toimitusjohtaja

1999-2010 SEB Gyllenberg Private Bank, toimitusjohtaja
1998-1999 Handelsbanken Liv Suomi, maajohtaja 1990—
1998 Sampo-konserni, sijoitusyksikko

Luottamustehtavia:

2016~ Kesko Oyj, hallituksen jasen

2013- Sampo QOyj, hallituksen jasen, hallituksen varapu-
heenjohtaja 2019-

2008~ Hanken Svenska handelshogskolan, hallituksen
jasen, hallituksen puheenjohtaja 2019-

2001~ Svenska litteratursallskapet i Finland, finansradet

Marjo Miettinen
s. 1957, KT

2017- Ensto Invest Oy, hallituksen puheenjohtaja
2016- Ensto Oy, hallituksen puheenjohtaja
2006-2014 EM Group Oy, toimitusjohtaja
2002-2006 Ensto Oy, hallituksen puheenjohtaja
1988-2001 Ensto Oy, useita johtotehtavid

Luottamustehtavia:

2020- TT-s&atio, hallituksen puheenjohtaja

2020~ Elinkeinoeldman valtuuskunta EVA ja
Elinkeinoeldman tutkimuslaitos ETLA, hallituksen jasen
2019- Teknologiateollisuus ry, hallituksen puheenjohtaja
2019- Elinkeinoeldman keskusliitto, hallituksen jdsen
2016~ Boardman Oy, partneri

2005- EM Group Oy, hallituksen jasen

1999~ Ensto Oy, hallituksen jasen

< TILINPAATOS >

Laura Raitio
s. 1962, TkL

2014— 2017 Diacor terveyspalvelut Oy, toimitusjohtaja

1990~ 2074 Erilaiset johtotehtdvat Ahlstrom Oyjissé, viimeisim-
pana Building and Energy -liketoiminta-alueen johtajana 2009-
2014 ja konsernin johtoryhmén jasenend

Luottamustehtavia:

2019~ Boardman Oy, hallituksen puheenjohtaja

20719- Arvopaperimarkkinayhdistys ry, hallituksen jasen
2018- Helsingin Diakonissalaitos sr, hallituksen puheenjohtaja
2017 Raute Oyj, hallituksen jasen, hallituksen puheenjohtaja
2079 alkaen

2075~ Suominen Oyj, hallituksen jasen

Kimmo Viertola
s. 1961, KTM

20718~ Valtioneuvoston kanslian omistajachjausosasto, Osastopaallikko
2018 Valtioneuvoston kanslian omistajaohjausosasto, Finanssineuvos
1998-2017 Suomen Teollisuussijoitus Oy, johtaja

1995-1998 Price Waterhouse Corporate Finance Oy, johtaja
1992-1994 Skopbank, rahoituspaallikks

1989-1992 FennoScandia Bank, rahoituspaallikko

1987-1989 Teollistamisrahasto, rahoituspaallikke

Luottamustehtavia:

2020~ Kuntarahoitus Oy, hallituksen jasen

2019~ Neste Oyj:n nimitystoimikunta, puheenjohtaja
2018- Fortum Oyj:n nimitystoimikunta, puheenjohtaja
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Antti Mikinen
s. 1961, toimitusjohtaja, OTK

Yhtion juoksevan hallinnon organisointi ja
toiminnan johtaminen hallituksen antamien
ohjeiden mukaisesti, hallitusvalinnat
omistetuissa yhtidissa

Pauli Anttila
5. 1984, sijoitusjohtaja, KTM

Vastuu sijoitusjohtajana Elisan, Kemiran,
Konecranesin, Nokian Renkaiden ja
Outokummun omistuksista,
nimitystoimikuntatyé

Tiitta Helstels
s. 1966, talousassistentti,
tietohallinto, KTM

Taloushallinto, IT-jarjestelmahankinnat ja

-yllapito, vuosikertomus
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Joonas Hytti
5. 1992, associate, KTM

Analyysi sijoitustiimeissa

Jaana Lahti

5. 1985, johdon assistentti, tradenomi,

HSO

Toimitusjohtajan ja hallituksen puheenjohtajan
avustavat tehtavat, hallituksen kokousjarjestelyt,

henkilostohallinto

Annareetta Lumme-Timonen
s. 1967, sijoitusjohtaja, DI, TkT

Vastuu sijoitusjohtajana Outotecin, SSAB:n,
Stora Enson ja Valmetin omistuksista,
nimitystoimikuntaty®, yritysvastuu
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Petter Séderstrom
s. 1976, sijoitusjohtaja, KTM

Timo Mikinen

s. 1991, associate, DI
Analyysi sijoitustiimeissa Vastuu sijoitusjohtajana Metson,
Nokian, Sammon ja TietoEVRY:n
omistuksista, nimitystoimikuntaty®,
rahoitus

5.1988, sijoituspaallikks, KTM,
CFA

Toni Nurmi
5. 1993, associate, KTM

Analyysi sijoitustiimeissg,
tuotonlaskenta Analyysi sijoitustiimeissa,

yritysvastuu

Ulla Palmunen
s. 1974, lakiasiainjohtaja, OTM

Lakiasiat ja toiminnan sadnnéstenmukaisuus
(compliance), hallituksen sihteeri,
henkildstohallinto, viestinta
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Solidiumin toimialana on omistaa ja hallinnoida Suomessa toimivien
yritysten osakkeita ja kayttaa niissd omistajuuteen perustuvaa
maardysvaltaa. Solidiumin koko osakekannan omistaa Suomen valtio.

Suomen valtioneuvoston talouspoliittinen ministerivaliokunta
kasitteli kevaalla 2020 Solidium Oy:n toimiohjeen. Sen mukaisesti
Solidium on suomalainen ankkuriomistaja, jolla on kansallinen intressi
toiminnassaan. Yhtiolld on seka oikeus etté velvollisuus kehittad
omistuksiaan ja sijoituspdatosten sekd luopumisten tulee olla talou-
dellisesti perusteltavissa. Osakemyynneistd syntyvat varat kdytetdan
padsdantoisesti uusiin kohteisiin tai nykyisten omistusten vahvistami-
seen. Lisaksi Solidiumilla tulee olla valmius niin padtettéesss vastata
salkkuyhtisidensé padomahuollosta ja osallistua niiden osakeanteihin
tai muihin rahoitusjarjestelyihin omistusosuutensa mukaisesti.

Solidiumin perustehtéva on vahvistaa ja vakauttaa kotimaista
omistusta kansallisesti merkittévissa yrityksissd ja kasvattaa pitkajan-
teisesti omistusten taloudellista arvoa. Solidium pyrkii vdhemmisto-
omistajan kaytettévissa olevin keinoin tukemaan ja haastamaan
omistusyhtisitd kehittym&an ja menestymaan verrokkiyhtisitaan
paremmin. Tavoitteena on, ettd pidemmalld aikavalilld Solidiumilla on
edustaja jokaisen omistusyhtion hallituksessa.

Solidiumin hallinnointimallin kannalta keskeistd on aktiivinen
vaikuttaminen omistettujen yhtitiden hallituskokoonpanoihin, minké
vuoksi Solidium osallistui katsauskaudella tiiviisti hallitusvalintoja
valmistelevien nimitystoimikuntien tydskentelyyn. Tavoitteena on
muodostaa omistaja-arvon luomisen kannalta mahdollisimman hyvin
toimiva ja kunkin yhtion tarpeita vastaava hallituskokoonpano. Tili-
kauden aikana Solidiumin edustajat osallistuivat 10 yhtion hallituksen
jasenid ja heiddn palkkioitaan koskevan ehdotuksen valmisteluun
nimitystoimikunnassa: Elisa Oyj:n, Metso Oyj:n, Outokumpu Oyjin,
Outotec Oyjn ja Valmet Oyj:n osakkeenomistajien nimitystoimikunnan
puheenjohtajina sekd Kemira Oyj:n, Konecranes Oyjin, SSAB AB:n,
Stora Enso Oyj:n ja TietoEVRY Oyjin osakkeenomistajien nimitystoimi-

@ soLIDIUM Vuosikertomus 2020

SOLIDIUM LYHYEST!

TOIMITUSJOHTAJAN KATSAUS

allituksen toimintakertomus
ikaudelta 1./2019 — 30620

kunnan jasenina. Solidiumin omistamien yhtitiden hallituksiin valittiin
tilikauden aikana yhteensd 11 uutta jasents, joista naisia oli 4.

Tuottokehitys

Tilikauden lopussa osakeomistusten markkina-arvo oli 6 798
miljoonaa euroa ja rahamarkkinasijoitusten markkina-arvo 151
miljoonaa euroa. Solidiumin kaikkien sijoitusten tuotto oli -7,9
prosenttia tilikauden aikana. Osakeomistusten tuotto oli -8.3
prosenttia. Rahamarkkinasijoitusten tuotto oli 0,0 prosenttia. Yhtion
substanssiarvo laski tilikauden aikana 7 341 miljoonasta eurosta 6 572
miljoonaan euroon.

Tilikauden lopussa 30.6.2020 Solidium omisti osakkeita kolmes-
satoista porssiyhtiossa: Elisa Oyj:ssd, Kemira Oyj:ssd, Konecranes
Oyj:ssd, Metso Qyjissd, Nokia Oyjissd, Nokian Renkaat Oyjissd, Outo-
kumpu Oyj:ssd, Outotec Oyj:ssd, Sampo QOyjissd, SSAB AB:ssg, Stora
Enso Oyj:ssé, TietoEVRY Oyjissid ja Valmet Oyj:ssé. Solidium sai
tilikauden aikana voitonjakoa omistamiltaan yhtisiltd 230 miljoonaa
euroa ennen veroja (1.7.2018-30.6.2019: 337 miljoonaa euroa).

Tilikauden tapahtumat

Tilikauden aikana Solidium hankki osakkeita 410 miljoonalla eurolla.
Tilikauden aikana Solidium hankki Konecranesin osakkeita 25 miljoo-
nalla eurolla, Nokian Renkaiden osakkeita 55 miljoonalla eurolla,
Nokian osakkeita 207 miljoonalla eurolla ja TietoEVRY:n osakkeita 123
miljoonalla eurolla. Osakkeiden hankinnan jalkeen Solidiumin omis-
tusosuus Konecranesissa nousi 74 prosentista 8,5 prosenttiin,
Nokiassa 3,7 prosentista 4,8 prosenttiin ja Nokian Renkaissa 5,1
prosentista 6,8 prosenttiin.

OMISTUKSET

VASTUULLISUUS

Tilikauden aikana Solidium myi Kemiran osakkeita 84 miljoonalla
euroa, Nordean osakkeita 36 miljoonalla eurolla ja Sammon osakkeita
458 miljoonalla eurolla. Osakkeiden myyntien jilkeen Solidiumin
omistusosuus Kemirassa laski 14,0 prosentista 10,2 prosenttiin,

Nordeassa 0,0 prosenttiin ja Sammossa 10,0 prosentista 8,0 prosent-

tiin.

Tieto Oyj ja EVRY ASA yhdistyivat 512.2019 rajat ylittavalls
sulautumisella TietoEVRYksi. Yritysten toisiaan tdydentava liiketoi-
minta Norjassa, Suomessa ja Ruotsissa luo hyvan pohjan sulautumi-
selle. Yritysten yhteenlaskettu liikevaihto on noin 3 miljardia euroa.
Yhdistyvan yhtién 24 000 ammattilaista ovat tukemassa pohjois-
maisten yritysten edelldkavijyytts ja tuottamassa arvoa yhteiskun-
nalle digitaalisten palveluiden avulla. Yritykset tédydentavit toisiaan
niin maantieteellisesti kuin palvelujen ja asiakaskunnan suhteen.
Tiedon ja EVRY:n rajanylittavan sulautumisen taytdntéénpanon
5.12.20719 myéta Solidiumin omistusosuus liudentui 6,3 prosenttiin,
kun EVRY:n omistajat tulivat omistamaan 37,5 % yhdistyneests
TietoEVRY:st4d. 2.1.2020 toteutuneen Solidiumin ja Apaxin valisen
osakekaupan myots Solidiumin omistusosuus nousi takaisin 10
prosenttiin. Kauppahinta oli noin 122,6 miljoonaa euroa.

Metso Oyj:n Minerals-liiketoiminta ja Outotec Oyj yhdistyivat
30.6.2020 Metso Outotec Oyjksi joka on johtava laitteita, palveluja
ja prosessiteknlogiaa mineraali-, metalli- ja kivenmurskausteollisuuden
aloilla tarjoava yhtio. Yhdistymisen my&ta Metso nimettiin uudelleen
Neles Oyjksi, josta odotetaan tulevan johtava, maailmanlaajuisesti
tunnettu virtauksensdatoon keskittynyt yhtio. Jarjestely toteutettiin
Metson osittaisjakautumisena siten, ettd entisen Metson osakkeen-
omistajat omistavat Metso Outotecista noin 78,0 prosenttia ja
entisen Outotecin osakkaat noin 22,0 prosenttia. Solidiumin omistus-
osuus Metso Outotecissa ja Neles Oyj:ssa oli tilikauden pasttyessa
14,9 prosenttia.

TILINPAATOS

Solidium teki 17.6.2020 sopimuksen myyda koko 14,9 prosentin
Neles-omistuksensa eli noin 224 miljoonaa osaketta Valmet Oyj:lle.
Kauppahinta on 8,0 euroa osakkeelta, eli yhteensd noin 179 miljoonaa
euroa ja kauppahintaa tarkistetaan osakkeen porssikaupankaynnin
perusteella. Kauppakirjan ehtojen mukaisesti Solidiumilla on lisgksi
oikeus lisakauppahintaan eri tilanteissa kolmen vuoden aikana.
Sopimus sisaltdd vuoden mittaisen luovutusrajoituksen
(ns. “lock-up”), jonka aikana Valmet voi luopua Neles-osakkeista
ainoastaan Solidiumin suostumuksella. Solidiumilla on etuosto-oikeus
kolmen vuoden ajan taytantoonpanosta Lukien.

Tuloskehitys

Toiminnan kustannustehokkuutta kuvaava hallintokulusuhde oli 0,05
prosenttia (0,05 prosenttia). Henkil6stékulujen maars oli 2,3
miljoonaa euroa (2,4 miljoonaa euroa). Liiketoiminnan muut kulut
olivat 14 miljoonaa euroa (14 miljoonaa euroa). Liikevoitto oli -3,8
miljoonaa euroa (3,9 miljoonaa euroa). Rahoitustuotot, 2314
miljoonaa euroa (338,0 miljoonaa euroa), sisélsivat lshinna osinko-
tuottoja, 2304 miljoonaa euroa ennen veroja, ja rahamarkkinasijoituk-
sista saatuja tuottoja, 1,2 miljoonaa euroa. Rahoituskulut olivat -1,3
miljoonaa euroa (-04 miljoonaa euroa). Tilikauden verot olivat -15,7
miljoonaa euroa (-36,4 miljoonaa euroa) ja voitto oli 210,6 miljoonaa
euroa (297,2 miljoonaa euroa).

Maksuvalmius ja vakavaraisuus
Suurin Solidiumin pysyviin vastaaviin littyva omaisuus on kirjanpitoar-

voltaan 6 798 miljoonan euron (7 742 miljoonaa euroa) pérssiosak-
keet. Investoinnit, 410 miljoonaa euroa (359 miljoonaa euroa), olivat
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lahinna osakehankintoja. Luovutustulot osakkeista olivat 578
miljoonaa euroa (O miljoonaa euroa). Solidiumin rahavarat tilikauden
lopussa olivat 151 miljoonaa euroa (451 miljoonaa euroa) ja taseen
loppusumma 6 949 miljoonaa euroa (8 193 miljoonaa euroa).

Omavaraisuusaste oli tilikauden lopussa 95 prosenttia (90
prosenttia) ja maksuvalmius erinomainen ottaen huomioon 151
miljoonan euron rahavarat ja 400 miljoonan euron maardisen yritys-
todistusohjelman. Solidiumin 400 miljoonan euron maardisen yritys-
todistusohjelman puitteissa yhtit voi laskea liikkeelle alle vuoden
mittaisia yritystodistuksia. Tilikauden lopussa 30.6.2020 yritystodis-
tuksia ei ollut laskettu likkeelle.

Yhtiokokoukset ja hallitus

Solidiumin varsinainen yhtickokous pidettiin Helsingissa 6.11.2019.
Yhtiokokous vahvisti yhtion tilinpaatoksen tilikaudelta 1.7.2018—
30.6.2019 ja myonsi vastuuvapauden hallitukselle ja toimitusjohta-
jalle. Yhtiokokous paatti hallituksen ehdotuksen mukaisesti, etta
Solidium jakaa osinkoa omistajalle yhteensd 338 miljoonaa euroa,
mik& vastaa Solidiumin saamien osinkojen maaraa naistd maksettavat
verot huomioiden. Hallitukseen valittiin seuraavan varsinaisen yhtio-

kokouksen pasttymiseen saakka puheenjohtajaksi Harri Sailas, varapu-

heenjohtajaksi Aaro Cantell seks hallituksen jaseniksi Timo Ahopelto,
Jannica Fagerholm, Marjo Miettinen, Laura Raitio ja Kimmo Viertola.
Yhtiokokous paétti pitad hallituksen palkkiot ennallaan ja vahvisti
hallituksen puheenjohtajan palkkioksi 5 500 euroa kuukaudessa,
hallituksen varapuheenjohtajan palkkioksi 3 000 euroa ja hallituksen
jasenten palkkioksi 2 500 euroa kuukaudessa. Liséksi vahvistettiin
600 euron suuruinen kokouspalkkio kustakin kokouksesta. Solidiumin
tilintarkastajiksi valittiin tilintarkastusyhteisé KPMG Oy Ab.
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Kaikki hallituksen jasenet ovat riippumattomia yhtidsté ja osak-
keenomistajasta, pois lukien Kimmo Viertola, joka ei ole osakkeen-
omistajasta riippumaton. Hallituksen jésenet eivat omista yhtion
osakkeita eikd yhticlld ole optio- tai osakepalkkiojérjestelmid. Soli-
diumin hallituksen jasenille maksettujen kuukausi- ja kokouspalkki-
oiden yhteismaara oli 283 367 euroa (289 319 euroa). Solidiumin
hallitus kokoontui tilikauden aikana 9 kertaa (8 kertaa) ja sen jasenten
osallistumisaste hallituksen kokouksiin oli 100 prosenttia (93
prosenttia).

Solidiumin hallituksella on kirjallinen tysjarjestys. Tydjarjestys
taydentds osakeyhtitlain ja yhtiojarjestyksen hallitukselle maarittamia
tehtdvid muun ohessa siten, ettd hallitus paattad omistajan antaman
toimintavaltuuden rajoissa yhtion liketoimintastrategiasta, paattaa
osakeostoista ja -myynneisté ja vahvistaa riskienhallinnan periaatteet.
Tyojarjestys sisaltad menettelytapaohjeet kokouksien valmistelun,
dokumentoinnin ja sddnnonmukaisesti kisiteltavien asioiden osalta.
Henkilostovaliokunnan tehtévana on avustaa hallitusta yhtion henki-
L6ston palkitsemiseen liittyvissd seka henkildstohallintoon kuuluvissa
asioissa mukaan lukien henkilostopolitiikan kehittdminen. Henkilosto-
valiokunta kokoontui tilikauden aikana kerran ja sen jasenten osallis-
tumisaste kokoukseen oli 100 prosenttia.

Henkilosto

Solidiumin toimitusjohtajana toimii Antti Makinen 2.5.2017 alkaen.
Toimitusjohtaja ei omista yhtion osakkeita tai optioita. Toimitusjoh-
tajan palkkaus muodostuu kiintedsta kuukausipalkasta ja suoritepe-
rusteisesta vuosittain maaraytyvasta tulospalkkiosta, joka on enintdan
30 prosenttia kiintedsta palkasta. Toimitusjohtajan eldke-edut ja -ika
madraytyvat tyontekijan eldkelain mukaan. Toimitusjohtajalla on 6
kuukauden irtisanomisaika.

OMISTUKSET
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Solidiumin vakituisen henkildston keskiméaardinen lukumaara oli
tilikaudella 12 ja tilikauden lopussa 12. Solidiumin johtoryhmaan
kuuluivat tilikauden lopussa toimitusjohtajan lisaksi lakiasiainjohtaja
Ulla Palmunen seks sijoitusjohtajat Pauli Anttila, Annareetta
Lumme-Timonen ja Petter Séderstrom.

Arvio merkittavimmista riskeista ja
epavarmuustekijoista

Solidiumin toimintaan liittyvat keskeisimmat strategiset riskit ja
finanssiriskit syntyvat markkinavoimista, jotka aiheuttavat volyymien
ja markkina-arvojen heilahteluja ja siten voivat vaikuttaa merkittavasti
yhtion sijoituskohteiden arvojen ja yhtion tuloksen vaihteluun, rahoi-
tuksen saatavuuteen seké pitkén tshtdimen liketoimintatavoitteiden
saavuttamiseen. Strategiset riskit ja finanssiriskit voivat syntyd myas
esimerkiksi vadran strategian valinnasta seka puutteellisesta johtami-
sesta ja seurannasta tai hitaasta reagoinnista markkinatilanteessa ja
muussa toimintaympaéristéssa tapahtuviin muutoksiin.

Yhtion toiminnan merkittdvimmat riskit ovat sijoitustoimintaan
liittyvid osake-, korko-, valuutta- ja likviditeettiriskeja. Nama markki-
noihin liittyvét riskit voivat aiheuttaa merkittavid vaikutuksia yhtion
tulokseen ja yhtion omistamien osakkeiden arvoihin markkinahintojen
(korot, valuuttakurssit, osakekurssit, luottoriskimarginaalit) muutok-
sista tai hintavaihteluiden muutoksista johtuen. Yhtio ei suojaa
johdannaisilla tai muilla instrumenteilla osakesijoituksiaan ilman
erillista paatosts, johon vaaditaan hallituksen hyvéksynta.

Keskeiset operatiiviset riskit littyvat siihen, ettd puutteellisesti tai
virheellisesti toimivat sisdiset prosessit, henkilot, jarjestelmat taikka
yhtion ulkoiset tapahtumat aiheuttavat suoria tai epdsuoria mene-
tyksia yhtiolle.

TILINPAATOS

Sisainen valvonta ja riskienhallinta

Yhtion sisdisen valvonnan ja riskienhallinnan periaatteista kerrotaan
tarkemmin yhtion nettisivuilla.

Ehdotus voitonjaoksi

Jakokelpoinen vapaa oma padoma tilinpaatoksessa on 4 735 985 262
euroa, mukaan lukien tilikauden voitto 210 627 375 euroa. Hallitus
ehdottaa, ettd maksetaan osinkoa 168 000 000 euroa.

Tilikauden jalkeiset tapahtumat
Ruotsalainen Alfa Laval AB ilmoitti 13.7.2020 tekevansa vapaaeh-
toisen julkisen kateisostotarjouksen kaikista Neles Oyjin likkeelle

lasketuista osakkeista. Ostotarjouksen mukainen tarjousaika alkoi
13.8.2020 ja paattyy 22.10.2020.
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1.7.2017-30.6.2018
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Uloslaskelma

TILINPAATOS

1.7.2019 - 30.6.2020

Liikevoitto, milj. € 3,8 -39 46
Voitto ennen veroja, milj. € 226,3 3336 3594
Tilikauden voitto, milj. € 2106 297,2 349,6
Sijoitusten tuotto kadyvin arvoin, % 79 29 8,3
Toiminnan hallinnointikulusuhde, % 0,05 0,05 0,06
Substanssiarvo, milj. € 65721 7 340,8 8009,9
Rahoitusvelat, milj. € 00 205,0 350,0
Omavaraisuusaste, % 95 90 88
Voitonjako, milj. € 168,0* 338,0 506,0
Keskimaarainen henkiloston lukumaara 12 12 11

*  Hallituksen ehdotus

Tunnuslukujen laskentaperiaatteet

Toiminnan hallinnointikulusuhde

Substanssiarvo

Omavaraisuusaste
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Henkilostokulut + poistot ja arvonalentumiset + liketoiminnan muut kulut

Substanssiarvo (alkavan ja paattivin taseen keskiarvo)

Oma padoma

vero huomioiden.

Oma padoma

= Osakesijoitukset on kirjanpidossa arvostettu viimeiseen kaupantekokurssiin laskennallinen

Taseen loppusumma — saadut ennakot

1.7.2018 - 30.6.2019

Materiaalit ja palvelut

Aineet, tarvikkeet ja tavarat

Ostot tilikauden aikana yhteenss -46 285
Ulkopuoliset palvelut yhteensa 46 285
Materiaalit ja palvelut yhteenss 0
Henkilostokulut
Palkat ja palkkiot yhteensa -2 067 945 -2 019 799
Henkilosivukulut
Elskekulut yhteensa -252 673 -347 331
Muut henkilosivukulut yhteensa -8 048 -60 345
Henkilosivukulut yhteensa -260 721 -407 676
Henkilostokulut yhteensi -2 328 666 -2 427 475
Poistot ja arvonalentumiset
Suunnitelman mukaiset poistot yhteenss -55 905 72 477
Liiketoiminnan muut kulut yhteensa -1 396 318 -1 437 887
LIKEVOITTO (-TAPPIO) -3 780890 -3 937 839
Rahoitustuotot ja -kulut
Tuotot muista pysyvien vastaavien sijoituksista
Muilta yhteensa 230361 037 336 970 010
Muut korko- ja rahoitustuotot
Muilta yhteensa 1193099 560 237
Arvonalentumiset vaihtuvien vastaavien rahoitusarvopapereista yhteenss -151 018 440 142
Korkokulut ja muut rahoituskulut
Muille yhteensa -1 327 875 427 578
Rahoitustuotot ja -kulut yhteensi 230075 243 337 542 811
TULOS ENNEN TILINPAATOSSIIRTOJA JA VEROJA YHTEENSA 226 294 353 333 604 973
Tuloverot yhteensi -15 666 978 -36 402 747
TILIKAUDEN VOITTO (TAPPIO) 210627 375 297 202 226
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OMISTUKSET

1ase

VASTUULLISUUS

TILINPAATOS

VASTAAVAA VASTATTAVAA
PYSYVAT VASTAAVAT OMA PAAOMA
Aineettomat hyddykkeet Osakepddoma 331 500 000 331 500 000
Muut aineettomat hyodykkeet 5543 Kayvan arvon rahasto 1 504 568 600 2 456 698 578
Aineettomat hyddykkeet yhteenss 5 543 Sijoitetun vapaan oman pidoman rahasto yhteensi 3070637 993 3070637 993
Edellisten tilikausien voitto (tappio) 1 454 719 894 1184 711 750
Aineelliset hysdykkeet Tilikauden voitto (tappio) 210627 375 297 202 226
Koneet ja kalusto 151 087 150 399
Muut aineelliset hyédykkeet 17 420 17 420 OMA PAAOMA YHTEENSA 6572053 862 7 340 750 547
Aineelliset hyddykkeet yhteensa 168 508 207 820

Sijoitukset

VIERAS PAAOMA

Muut osakkeet ja osuudet

6 798 068 962

7 741 551 470

Pitkdaikainen vieras pddoma

Sijoitukset yhteensa 6 798 068 962 7 741 551 470 Laskennalliset verovelat 376 142 150 614 174 645
PYSYVAT VASTAAVAT YHTEENSA 6 798 237 470 7 741 764 833 Pitkdaikainen vieras pddoma yhteensa 376 142 150 614 174 645
VAIHTUVAT VASTAAVAT Lyhytaikainen vieras pagoma

Lyhytaikaiset saamiset Lainat rahoituslaitoksilta 0 205 000 000
Muut saamiset 434 0 Ostovelat 376 470 227 357
Siirtosaamiset 344 410 265 409 Muut velat 57 551 55 704
Lyhytaikaiset saamiset yhteensa 344 Lty 265 409 Siirtovelat 772 620 32 995 972
Lyhytaikainen vieras pddoma yhteensa 1206 641 238 279 034

Rahoitusarvopaperit

Muut arvopaperit 82 055 637 424813 973 VIERAS PAAOMA YHTEENSA 377 348791 852 453 679

Rahoitusarvopaperit yhteensa 82 055 637 424 813 973

Rahat ja pankkisaamiset 68 764 703 26 360 012 VASTATTAVAA YHTEENSA 6 949 402 653 8193 204 226
VAIHTUVAT VASTAAVAT YHTEENSA 151165183 451 439 393
VASTAAVAA YHTEENSA 6 949 402 653 8193 204 226
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Ranoituslaskelma

1.7.2019 - 30.6.2020

TOIMITUSJOHTAJAN KATSAUS

1.7.2018 - 30.6.2019

OMISTUKSET

VASTUULLISUUS

TILINPAATOS

1.7.2019 - 30.6.2020

1.7.2018 - 30.6.2019

Liiketoiminnan rahavirta

Rahoituksen rahavirta

o I

Liikevoitto -3 780 890 -3 937 839 Lyhytaikaisten lainojen nostot 205 000 000
Oikaisut likevoittoon* 55905 T2 477 Lyhytaikaisten lainojen takaisinmaksu -205 000 000 0
Saadut osingot ja padomanpalautukset 198 567 141 336 970 010 Pitkdaikaisen lainan takaisinmaksu 0 -350 000 000
Muut rahoituserat -285 794 572 802 Maksettu voitonjako -338 000 000 -351 000 000
Maksetut verot -119 986 083 -12 667 823 Rahoituksen rahavirta -543 000 000 -496 000 000
74 570 280 321 009 626
Tilikauden rahavirta -300 353 645 -533 364 886
Kayttopadoman muutos
Lyhytaikaiset saamiset (lisdys -, vihennys +) 14910 237 580 Rahavarat tilikauden alussa 451173 984 984 538 870
Korottomat lyhytaikaiset velat (lisdys +, vahennys -) 69 234 98 281 Rahavarat tilikauden lopussa 150 820 340 451 173 984
84 144 335861 Rahoitusvarojen muutos -300 353 645 -533 364 886
Liiketoiminnan rahavirta 74 654 423 321 345 487 Rahavaroina kasitellddn rahoituslaskelmassa pankkisaamisia, alle 3 kuukauden paasta erdantyvid pankkitalletuksia, lyhytaikaisia yritys- ja sijoitustodistuksia seka
osuudet sijoitusrahastoissa, jotka sijoittavat vastaavanlaisiin rahoitusinstrumentteihin.
Investointien rahavirta *Oikaisut liikevoittoon
Investoinnit aineettomiin ja aineellisiin hyodykkeisiin -11 050 -138 618 Poistot 55905 12417
Investoinnit osakkeisiin -409 598 393 -358 571 755
Luovutustulot osakkeista 577 601 376 0
Investointien rahavirta 167 991 932 -358 710 373
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Linpaatoksen liitetiedot

Solidium Oy:n tilinpaatcksen laatimisessa on noudatettu Suomen
kirjanpitolakia ja -asetusta sek& osakeyhtiolain vaatimuksia.

Yhtion kotipaikka on Helsinki ja tilinpaatoksen jaljennos on saata-
vissa Solidium Oy:n toimistossa, Unioninkatu 32 B, 00100 Helsinki.

YHTEENVETO MERKITTAVISTA
TILINPAATOKSEN LAATIMISPERIAATTEISTA

Arvostus- ja jaksotusperiaatteet

Rahoitustuotot

Pysyvien vastaavien sijoituksista saadut osinkotuotot kirjataan maksu-
perusteisesti. Korko- ja muihin rahoitustuottoihin kirjataan rahoitusar-
vopapereista ja pankkisaamisista saadut tuotot. Korko- ja muut rahoi-
tustuotot on kirjattu ajan kulumisen perusteella.

Pysyvien vastaavien sijoitukset

Pysyvien vastaavien sijoitusten osalta sovelletaan kirjanpitolain

5.2a §:n mukaista kayvan arvon mallia, jonka mukaan osakkeet arvos-
tetaan taseessa kdypaan arvoon. Kaypa arvo maaraytyy likvideilta
markkinoilta saatavien noteerausten perusteella. Likvidiksi markkinaksi
katsotaan sellainen markkina, josta hinnat ovat saatavilla helposti ja
riittavan saannollisesti. Osakesijoitukset ovat luonteeltaan pitkaai-
kaisia. Markkinahintojen muutosten takia syntyvat arvonmuutokset
kirjataan omaan padomaan kayvan arvon rahastoon. Kayvan arvon
muutoksesta on jaksotettu laskennallinen verovelka erdan Pitk3ai-
kainen vieras pddgoma. Pysyvien vastaavien osakkeiden realisoituneet
myyntivoitot ja -tappiot kirjataan omaan padomaan.

Rahoitusinstrumenttien luokittelu- ja arvostamisperiaatteet
Saamistodistukset, sijoitusrahasto-osuudet ja muut rahoitusinstru-
mentit on luokiteltu arvostamista varten Rahoitusarvopapereiksi.
Saamistodistukset on kirjattu syntyessaan hankintahintaansa ja arvos-
tettu tilinpaatoksessa jaksotettuun eraantymispaivan nimellisarvoon.
Sijoitusrahasto-osuudet ja muut rahoitusinstrumentit on kirjattu
taseeseen hankintahintaansa tai sita alempaan tilinpaatospaivan
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markkina-arvoonsa. Arvonalentumiset rahoitusarvopapereista kirjataan
tuloslaskelmaan erdaan Arvonalentumiset vaihtuvien vastaavien rahoi-
tusarvopapereista.

Selvityspaivakiytinto
Rahoitusinstrumenttien osto- ja myyntisopimukset on kirjattu kaupan-
tekopdivan mukaan.

Aineettomien ja aineellisten oikeuksien arvostus
Kayttoomaisuus on merkitty taseeseen hankintamenoon vahennettyna
suunnitelman mukaisilla poistoilla.

e Aineettomat oikeudet  3-5 vuotta tasapoisto

e Koneet ja kalusto 25 % menojaannospoisto

Muiden velkojen arvostamisperiaatteet
Muut velat kirjataan niiden syntyessa taseeseen hankintamenoon ja
sen jalkeen jaksotettuun hankintamenoon.

Valuutta

Kaikki tilinpaatoksen erat on laadittu euromadaraising, erdt muissa
valuutoissa on muutettu euromaaraisiksi Euroopan keskuspankin
vahvistamaan tilinpaatéspaivan paatéskurssiin.

Elikevastuut

Yhtion henkiloston elaketurva on jarjestetty lakisdateiselld TyEL-va-
kuutuksella. Elakevakuutusmaksut kirjataan tuloslaskelmaan suorite-
perusteisesti.

Tuloverot

Tuloslaskelman tuloverot muodostuvat tilikauden verotettavan
tuloksen perustella jaksotetusta verosta seka edellisen tilikauden
lopullisesta tuloveropalautuksesta. Tilikauden verotettavaan tulokseen
perustuva vero lasketaan Suomen yhteisoverokannalla. Verojaksotuk-
sessa huomioidaan myos tuloslaskelman ulkopuoliset erét, jotka ovat
edellisten tilikausien verotettavaan tulokseen liittyvia veroja. Pysyvien
vastaavien osakesijoitusten kayvan arvon muutoksista kirjataan lasken-
nallinen verovelka tai -saaminen. Pysyvien vastaavien osakkeiden myyn-
tivoitosta tai -tappiosta aiheutuvat verot kirjataan omaan pagomaan.

OMISTUKSET

VASTUULLISUUS

TULOSLASKELMAN LITETIEDOT

TILINPAATOS

1. HENKILOSTOKULUT

Palkat 2067 945 2019 799
Elgkekulut 252673 347 331
Muut henkildstokulut 8048 60 345
Yhteensi 2328666 2 427 475

Toimitusjohtajalle maksettiin tilikauden aikana palkkaa (luontoisetuineen) 400 018 euroa ja tulospalkkiota 144 375 euroa. Toimitusjohtajan suoriteperusteinen
tulospalkkio on 100 215 euroa, joka maksetaan tilikauden paattymisen jalkeen. Johtoryhmaan kuuluville henkilsille (pois lukien toimitusjohtaja) maksettiin palkkaa

614 548 euroa ja tulospalkkioita 120 000 euroa. Suoriteperusteinen tulospalkkio tilikaudelta on 145 000 euroa ndiden henkilsiden osalta.

Hallitukselle maksettiin kuukausi- ja kokouspalkkioita 283 367 euroa.

Henkiloston lukumaira keskimaarin tilikauden aikana ja ryhmittdin eriteltyna Keskimaarin Tilik.lopussa
Vakinainen kokoaikainen henkilosto 12 12
2. LIIKETOIMINNAN MUUT KULUT

Hallintokulut 685 697 780 093
Toimitilakulut 241 859 213356
Muut kulut 468 762 44l 438
Yhteensa 1396 318 1437 887
Maksetut palkkiot tilintarkastusyhteisolle

Tilintarkastus 20 460 11 160
Veroneuvonta 0 0
Muut palvelut 0 0
Yhteensi 20 460 11 160
3. RAHOITUSTUOTOT JA -KULUT

Tuotot muista pysyvien vastaavien sijoituksista 230361 037 336 970 010
Muut korko- ja rahoitustuotot 1193099 560 237
Arvonalentumiset vaihtuvien vastaavien rahoitusarvopapereista -151 018 440 142
Korkokulut ja muut rahoituskulut -1 327 875 427 578
Yhteensa 230075 243 337 542811
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Pysyviin vastaaviin kuuluvien aineettomien hyddykkeiden seka koneiden ja kaluston poistamaton menojaannos

TOIMITUSJOHTAJAN KATSAUS

OMISTUKSET

6. SIJOITUKSET

VASTUULLISUUS

TILINPAATOS

€ 2019 Osake Maara Omistusosuus Kirjanpitoarvo
Elisa Oyj 16 802 800 10,0 % 909 703 592
4. AINEETTOMAT HYODYKKEET Kemira Qyj 15782 765 10,2 % 180 870 487
Muut pitkavaikutteiset menot Konecranes Qy;j 6 744 506 85 % 135699 461
Metso Outotec Oy;j 123 477 168 14,9 % 606 519 849
Hankintameno 1.7 169 824 169 824 Neles Oyj 22 374 869 149 % 178 998 952
Hankinnat tilikauden aikana 0 0 Nokia Oyj 270 000 000 4,8 % 1 049 895 000
Hankintameno 30.6 169 824 169 824 Nokian Renkaat Oyj 9 398 000 6,8 % 183 636 920
Aikaisempien tilikausien poistot 164 281 140 528 Outokumpu Oyj 90 324 385 21,7 % 229 423938
Tilikauden poistot 5543 23753 Sampo Oyj A 44278 580 80 % 1355810120
Kirjanpitoarvo 30.6 0 5543 SSAB A * 26 448 015 87 % 64 506 709
SSAB B * 103 326 425 14,2 % 243 747 037
Aineettomat hyodykkeet yhteensa 0 5543 Stora Enso Oyj A ** 62 655 036 355 % 751 860 432
Stora Enso Oyj R ** 21 792 540 3,6 % 231 654 700
5. AINEELLISET HYODYKKEET TietoEVRY Oyj 11 857 918 10,0 % 287 910 249
Koneet ja kalusto Valmet Oyj 16 695 287 111 % 387 831 517
Hankintameno 1.7 672963 534 345 Yhteens3 6 798 068 962
Hankinnat tilikauden aikana 11 050 138 618
Hankintameno 30.6 684 013 672963 * Solidium Oy:n osuus SSAB AB:n kaikista osakkeista on 12,6 % ja kaikista d&nista 9,8 %
** Solidium Oy:n osuus Stora Enso Oyj:n kaikista osakkeista on 10,7 % ja kaikista d&nista 27,3 %
Aikaisempien tilikausien poistot 482 564 433 840
Tilikauden poistot 50 362 0 Yhti6n toiminnan merkittavimmat riskit ovat sijoitustoimintaan liittyvid osakekurssi-, korko-, valuutta- ja likviditeettiriskeja.
Kirjanpitoarvo 30.6 151 087 190 399 Osakekurssiriskilld tarkoitetaan osakkeiden kurssimuutoksista aiheutuvia arvonmuutoksia.
Muut aineelliset hyddykkeet Osakkeiden 10 %:n markkina-arvon laskun vaikutus omaan padomaan verojen jilkeen on noin -544 milj. euroa (-619 milj.euroa 30.6.2019).
Hankintameno 1.7 17 420 17 420
Hankintameno 30.6 17 420 17 420
Kirjanpitoarvo 30.6 17 420 17 420
Aineelliset hyodykkeet yhteensa 168 508 207 820
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TASEEN LITETIEDOT
€ 2020 2019 € 2020 2019
7. LYHYTAIKAISET SAAMISET Vapaa oma padoma
Muut saamiset 434 0 Sijoitetun vapaan oman pddoman rahasto 1.7 3070637993 3225 639 966
Siirtosaamiset 344 410 265 409 Padoman palautus 0 -155 001 973
Yhteensi 344 844 265 409 Sijoitetun vapaan oman pddoman rahasto 30.6 3070637993 3070637 993
Edellisten tilikausien voittovarat 1.7 1481913976 1 522 887 644
Erittely siirtosaamisten olennaisista eristé: Muu hankintamenon muutos 22 473 386 0
Henkilsstokulujen jaksotukset 4 047 0 Osingonjako -338 000 000 -351 000 000
Rahoitussopimusten palkkiojaksotukset 0 35 663 Arvopaperiluovutusten tulos 360 415 665 21 648 479
Rahamarkkinasijoitusten tuottojaksotukset 13773 81 073 Arvopaperiluovutusten vero -72083 133 -8 824 373
Tuloverojaksotus Ok 34t 0 Edellisten tilikausien voittovarat 30.6 1 454 719 894 1184 711 750
Muut erat 232 245 148 673 Tilikauden tulos 210627 375 297 202 226
- Vapaa oma pidoma yhteensi 4735985 262 4 552 551 969
8. OMA PAAOMA
Oma padoma yhteensa 6572 053 862 7 340 750 547
Sidottu oma pddoma
Osakepddoma 331 500 000 331 500 000 Osakkaiden lukumairi ja lajisuus
Kayvan arvon rahasto 1 504 568 600 2 456 698 578 Yhtion osakkeiden lukumé&ara on 2.000 kpl. Kaikki osakkeet ovat saman lajisia ja oikeuttavat yhteen d4neen per osake. Osakkeilla ei ole nimellisarvoa.
Sidottu oma pddoma yhteensa 1 836 068 600 2788198 578

K3yvin arvon rahaston muutokset

Kayvan arvon rahasto 1.7

2 456 698 578

2929 829 967

Voitto + / Tappio () kdyp&an arvoon arvostamisesta -829 746 807 -558 155 724
Laskennalliset verot voitosta/tappiosta kaypasn arvoon arvostamisesta 165 949 361 111 631 145
Yhteensa -663 797 445 446 524 579
Oman pddoman erddn edellisten tilikausien voitto siirretty masrs

Luovutusvoitot -360 415 665 -33 258 513
Laskennalliset verot luovutusvoitoista 72083133 6 651 703
Yhteensa -288 332 532 -26 606 810
K3yvin arvon rahasto 30.6 1 504 568 600 2 456 698 578
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9. PITKAAIKAISET VELAT

Laskennalliset verovelat *

376 142 150

614 174 645

Yhteensi

376 142 150

614 174 645

* | askennallinen verovelka 376 142 150 euroa (2019: 614 174 645) muodostuu 553 771592 euron (2019: 740 232 610) verovelasta ja 177 629 442 euron (2019:

126 057 965) verosaamisesta.

10. LYHYTAIKAISET VELAT

Lainat rahoituslaitoksilta 0 205 000 000
Ostovelat 376 470 227 357
Muut velat 57 551 55 704
Siirtovelat 772620 32995 972
Yhteensa 1206 641 238 279 034
Erittely siirtovelkojen olennaisista erista:

Tuloverojaksotus 0 32 141 627
Henkilostokulujen jaksotukset 754 954 832 143
Muut erat 17 666 22 202
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MUUT LITETIEDOT

\oitonjakoenhdotus

1. MUUT SITOUMUKSET JA VASTUUT

Tulevat vihimmaisvuokrakulut vuokrasopimuksissa, joita ei voi purkaa,
jakaantuvat seuraavasti:

Yhtion jakokelpoinen vapaa oma padoma on tilinpaatoksessa 4 735 985 262 euroa. Yhtion taloudellisessa tilanteessa ei tilikauden paattymisen jalkeen
ole tapahtunut olennaisia muutoksia eika ehdotettu voitonjako vaaranna hallituksen nakemyksen mukaan yhtion maksukykya.

Tvuoden sisalld 190 313 226 587 : . : i :
Hallitus ehdottaa yhtickokoukselle, etta jakokelpoinen vapaa oma padoma kaytetaan seuraavasti:
1vuoden jalkeen, mutta 5 vuoden sisalld 610912 835 551
yli 5 vuoden 0 17 4hsh
Yhteens3 801 224 1079 582
2 000 osakkeelle jaetaan osinkoa 84 000,00 euroa/osake 168 000 000
Edeltsjayhtio Solidium Oy:n jakautumisen seurauksena yhti6lla on yhteisvastuullinen vastuusitoumus Governia Oy:n kanssa. Vastuusitoumus perustuu osakeyhtio- Jakokelpoiseen vapaaseen omaan pddomaan jatetssn 4 567 985 262

lain 17 luvun 16 §in saddokseen.

Jos hallituksen ehdotus hyvaksytaan, yhtiolla on voitonjaon jalkeen omaa pddomaa seuraavasti:

Solidium toteutti 1.7.2020 koko 14,9 % omistuksensa eli noin 22,4 miljoonaan Neles Oyjin osakkeen myynnin Valmet Oyjille. Kauppahinta oli 8,00 euroa osak- Osakepagoma 331 500 000
keelta, joka vastaa 179 miljoonan euron kokonaiskauppahintaa. Kauppakirjan ehtojen mukaisesti Solidiumilla on oikeus lisskauppahintaan eri tilanteissa kolmen Kayvan arvon rahasto 1 504 568 600
vuoden aikana. Sopimus sisiltdd vuoden mittaisen luovutusrajoituksen (ns. "lock-up”), jonka aikana Valmet voi luopua Neles-osakkeista ainoastaan Solidiumin el Ve e e e (el et 3070 637 993
suostumuksella. Solidiumilla on etuosto-oikeus kolmen vuoden ajan taytantoénpanosta lukien. )

Kertyneet voittovarat 1 497 347 269
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Toimintakertomuksen ja tilinpaatoksen allekirjoitukset

Helsingissa / 2020

Harri Sailas
Hallituksen puheenjohtaja

Timo Ahopelto

Marjo Miettinen

Kimmo Viertola

Antti Makinen
Toimitusjohtaja

@ SOLIDIUM Vuosikertomus 2020

SOLIDIUM LYHYEST!

Aaro Cantell
Hallituksen varapuheenjohtaja

Jannica Fagerholm

Laura Raitio

TOIMITUSJOHTAJAN KATSAUS

OMISTUKSET VASTUULLISUUS

Tilinpdatosmerkinta

Suoritetusta tilintarkastuksesta on tdndan annettu kertomus.
Helsingiss3 / 2020
KPMG Oy Ab

Tilintarkastusyhteiso

Marcus Totterman
KHT

TILINPAATOS
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TOIMITUSJOHTAJAN KATSAUS

lintarkastuskertomus

Solidium Oy:n yhtidkokoukselle

Tilinpaatoksen tilintarkastus

Lausunto
Olemme tilintarkastaneet Solidium Oy:n (y-tunnus 2245475-9)
tilinpaatoksen tilikaudelta 1.7.2019-30.6.2020. Tilinpaatos sisaltaa
taseen, tuloslaskelman, rahoituslaskelman ja liitetiedot.
Lausuntonamme esitdmme, etta tilinpaatos antaa oikean ja
riittavan kuvan yhtion toiminnan tuloksesta ja taloudellisesta
asemasta Suomessa voimassa olevien tilinpdatoksen laatimista
koskevien sdanndsten mukaisesti ja tayttas lakisddteiset vaatimukset.

Lausunnon perustelut
Olemme suorittaneet tilintarkastuksen Suomessa noudatettavan
hyvan tilintarkastustavan mukaisesti. Hyvan tilintarkastustavan
mukaisia velvollisuuksiamme kuvataan tarkemmin kohdassa Tilintar-
kastajan velvollisuudet tilinpaatoksen tilintarkastuksessa. Olemme
riippumattomia yhtiésta niiden Suomessa noudatettavien eettisten
vaatimusten mukaisesti, jotka koskevat suorittamaamme tilintarkas-
tusta ja olemme tayttaneet muut nadiden vaatimusten mukaiset
eettiset velvollisuutemme. Kisityksemme mukaan olemme hankkineet
lausuntomme perustaksi tarpeellisen maaran tarkoitukseen sovel-
tuvaa tilintarkastusevidenssié.
Tilinpaatosta koskevat hallituksen ja toimitusjohtajan
velvollisuudet
Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat tilinpaatoksen laatimisesta siten,
ettd se antaa oikean ja riittdvan kuvan Suomessa voimassa olevien
tilinpaatoksen laatimista koskevien saannosten mukaisesti ja tayttaa
lakisaateiset vaatimukset. Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat myos
sellaisesta sisdisestd valvonnasta, jonka ne katsovat tarpeelliseksi
voidakseen laatia tilinpaatoksen, jossa ei ole vaarinkaytoksesta tai
virheestd johtuvaa olennaista virheellisyytta.

Hallitus ja toimitusjohtaja ovat tilinpadtosta laatiessaan velvollisia
arvioimaan yhtion kykya jatkaa toimintaansa ja soveltuvissa
tapauksissa esittdmaan seikat, jotka liittyvat toiminnan jatkuvuuteen
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ja siihen, ett3 tilinpdatds on laadittu toiminnan jatkuvuuteen
perustuen. Tilinpaatss laaditaan toiminnan jatkuvuuteen perustuen,
paitsi jos yhtio aiotaan purkaa tai sen toiminta lakkauttaa tai ei ole
muuta realistista vaihtoehtoa kuin tehda niin.

Tilintarkastajan velvollisuudet tilinpaatoksen

tilintarkastuksessa

Tavoitteenamme on hankkia kohtuullinen varmuus siitd, onko tilinpaa-

toksessa kokonaisuutena vaarinkaytoksesta tai virheesta johtuvaa

olennaista virheellisyyttd, seka antaa tilintarkastuskertomus, joka
sisaltad lausuntomme. Kohtuullinen varmuus on korkea varmuustaso,
mutta se ei ole tae siitd, ettd olennainen virheellisyys aina havaitaan
hyvén tilintarkastustavan mukaisesti suoritettavassa tilintarkastuk-
sessa.

Virheellisyyksid voi aiheutua véarinkdytoksesta tai virheests, ja
niiden katsotaan olevan olennaisia, jos niiden yksin tai yhdessa voisi
kohtuudella odottaa vaikuttavan taloudellisiin paatoksiin, joita
kayttajat tekevat tilinpdatoksen perusteella.

Hyvan tilintarkastustavan mukaiseen tilintarkastukseen kuuluu,
ettd kdytamme ammatillista harkintaa ja sdilytdmme ammatillisen
skeptisyyden koko tilintarkastuksen ajan. Lisaksi:

e Tunnistamme ja arvioimme vadrinkdytoksesta tai virheests
johtuvat tilinpdatsksen olennaisen virheellisyyden riskit,
suunnittelemme ja suoritamme ndihin riskeihin vastaavia
tilintarkastustoimenpiteitd ja hankimme lausuntomme perustaksi
tarpeellisen maaran tarkoitukseen soveltuvaa
tilintarkastusevidenssia. Riski siitd, ettd vaadrinkdytoksests johtuva
olennainen virheellisyys jda havaitsematta, on suurempi kuin riski
siitd, ettd virheesta johtuva olennainen virheellisyys jaa
havaitsematta, silld vaarinkaytokseen voi liittyéd yhteistoimintaa,
vadrentamistd, tietojen tahallista esittdmattad jattamists tai
virheellisten tietojen esittamisté taikka sisdisen valvonnan
sivuuttamista.

OMISTUKSET

VASTUULLISUUS

¢ Muodostamme késityksen tilintarkastuksen kannalta relevantista
sisdisestd valvonnasta pystyaksemme suunnittelemaan
olosuhteisiin ndhden asianmukaiset tilintarkastustoimenpiteet
mutta emme siing tarkoituksessa, etta pystyisimme antamaan
lausunnon yhtitn sisdisen valvonnan tehokkuudesta.

e Arvioimme sovellettujen tilinpaatoksen laatimisperiaatteiden
asianmukaisuutta seké johdon tekemien kirjanpidollisten arvioiden
ja niista esitettavien tietojen kohtuullisuutta.

e Teemme johtopdatoksen siitd, onko hallituksen ja toimitusjohtajan
ollut asianmukaista laatia tilinpa&tss perustuen oletukseen
toiminnan jatkuvuudesta, ja teemme hankkimamme
tilintarkastusevidenssin perusteella johtopaatoksen siits,
esiintyyko sellaista tapahtumiin tai olosuhteisiin liittyvaa
olennaista epavarmuutta, joka voi antaa merkittavas aihetta
epdilla yhtion kykya jatkaa toimintaansa. Jos johtopaitoksemme
on, ettd olennaista epdvarmuutta esiintyy, meidan taytyy kiinnittaa
tilintarkastuskertomuksessamme lukijan huomiota epdvarmuutta
koskeviin tilinpaatoksessa esitettaviin tietoihin tai, jos
epdvarmuutta koskevat tiedot eivat ole riittavid, mukauttaa
lausuntomme. Johtop&datoksemme perustuvat tilintarkastus-
kertomuksen antamispdivdan mennessa hankittuun tilin-
tarkastusevidenssiin. Vastaiset tapahtumat tai olosuhteet voivat
kuitenkin johtaa siihen, ettei yhtit pysty jatkamaan toimintaansa.

e Arvioimme tilinpaatoksen, kaikki tilinpaatoksessa esitettavat tiedot
mukaan lukien, yleista esittamistapaa, rakennetta ja sisiltoa ja sits,
kuvastaako tilinpdatos sen perustana olevia liketoimia ja
tapahtumia siten, ettd se antaa oikean ja riittadvan kuvan.

Kommunikoimme hallintoelinten kanssa muun muassa

tilintarkastuksen suunnitellusta laajuudesta ja ajoituksesta seka

merkittavista tilintarkastushavainnoista, mukaan lukien mahdolliset
sisdisen valvonnan merkittavat puutteellisuudet, jotka tunnistamme
tilintarkastuksen aikana.

TILINPAATOS

Muut raportointivelvoitteet

Muu informaatio

Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat muusta informaatiosta. Muu
informaatio kasittda toimintakertomuksen ja vuosikertomukseen
sisaltyvan informaation, mutta se ei sisalla tilinpaatosta eika sita
koskevaa tilintarkastuskertomustamme.

Tilinpaatosta koskeva lausuntomme ei kata muuta informaatiota.
Velvollisuutenamme on lukea muu informaatio tilinpdatoksen
tilintarkastuksen yhteydessi ja tits tehdessdmme arvioida, onko muu
informaatio olennaisesti ristiriidassa tilinpdatoksen tai tilintarkastusta

suoritettaessa hankkimamme tietdmyksen kanssa tai vaikuttaako se
muutoin olevan olennaisesti virheellistd. Toimintakertomuksen osalta
velvollisuutenamme on lisaksi arvioida, onko toimintakertomus
laadittu sen laatimiseen sovellettavien sddnndsten mukaisesti.

Lausuntonamme esitimme, ettd toimintakertomuksen ja tilinp&a-
toksen tiedot ovat yhdenmukaisia ja ettd toimintakertomus on laadittu
toimintakertomuksen laatimiseen sovellettavien sdannésten mukaisesti.

Jos teemme suorittamamme tydn perusteella johtopdatoksen, ettd
muussa informaatiossa on olennainen virheellisyys, meidin on
raportoitava tastd seikasta. Meilld ei ole tdman asian suhteen
raportoitavaa.

Muut lausunnot

Puollamme tilinpaatoksen vahvistamista. Hallituksen esitys taseen
osoittamien voittovarojen kayttamisestd on osakeyhticlain mukainen.
Puollamme vastuuvapauden myontamista hallituksen jasenille seka
toimitusjohtajalle tarkastamaltamme tilikaudelta.

Helsingissa 1. syyskuuta 2020
KPMG OY AB
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