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Information till investerare

Bolagsstamma
Fortum Abp:s ordinarie bolagsstamma halls torsdagen
den 25 mars 2004 kl. 13.00 i Finlandiahuset,
Mannerheimvagen 13 e, Helsingfors.

Anmalan till bolagsstamman bdr gbras senast den
17 mars 2004 kl. 16.00. Anmaélan kan gdras per telefon
pa nummer +358 10 452 9460, per fax p& nummer
+358 10 262 2727 per e-post pa adressen
fortum.yhtiokokous@yhteyspalvelut.elisa.fi eller
skriftligen under adress Fortum Abp, Suvi Akerblom,
PB 1, 00048 FORTUM. Skriftlig anmalan och eventuella
fullmakter bor vara oss tillhanda fére utgangen av
anmalningstiden.

Utdelning

Styrelsen foreslar bolagsstamman en utdelning om
0,42 euro per aktie for réakenskapsperioden 2003.
Avstamningsdagen for utdelningen ar den 30 mars
2004 och utdelningen foreslas bli utbetald den 6 april
2004.

Publicering av resultatrapporter

e Delarsrapport 1.1-31.3.2004 publiceras
den 22 april 2004

e Delarsrapport 1.1-30.6.2004 publiceras
den 28 juli 2004

* Delarsrapport 1.1-30.9.2004 publiceras
den 21 oktober 2004

Arsredovisningen och delérsrapporterna publiceras pa
finska, svenska och engelska. De finns ocksa
tillgangliga pa Fortums webbplats pa adresserna
www.fortum.se, www.fortum.com och www.fortum.fi.

Fortums ledning erbjuder regebundet
presskonferenser for analytiker och media. Dessa kan
folias ocksa via foretagets hemsidor. Vidare ger
ledningen personliga intervjuer bade enskilt och i grupp.
Fortum deltar ocksé olika konferenser och
arrangemang for investerare.

Fortum iakttar en tyst period pa tre veckor fore
publiceringen av resultatrapporter.

Ytterligare information om aktier och aktiedgare pa sid.
85-88 i bokslutet.

www.fortum.se/investerare

Kontaktinformation

Kontaktperson for investerarrelationer &r IR-direktor
Raija Norppa-Rahkola, tin +358 10 452 4135,

fax +358 0 452 4176,

e-post raija.norppa-rahkola@fortum.com.

Finansiell information kan bestéllas pa adressen
Fortum Abp, Juha Ahonen, PB 1, FIN-00048 FORTUM,
tfn +358 10 452 9151, fax +358 10 452 4065, e-post
juha.ahonen@fortum.com.

AKTIEINFORMATION FOR 2003

Hogsta kurs 8,75 euro
Lagsta kurs 5,66 euro
Medelkurs 6,94 euro

Aktieomsattning totalt
Borsvarde (31.12.2003)

270,3 miljoner st.

6,9 miljarder euro

STORSTA REGISTRERADE AKTIEAGARE
31.12.2003

Finska staten 60,53 %
Folkpensionsanstalten 1,44 %
Omsesidiga pensionsférsakringsbolaget limarinen 1,12 %
Kurikka stad 0,73 %
Fortums pensionsstiftelse 0,59 %
Statens pensionsfond 0,52 %
Omsesidiga pensionsférsakringsbolaget Varma-Sampo 0,49 %
Omsesidiga Livférsakringsbolaget Etera 0,36 %
Omsesidiga Livférsakringsbolaget Suomi 0,35 %
Omsesidiga férsakringsbolaget Pension-Fennia 0,30 %

FORDELNING AV AKTIEINNEHAVEN
31.12.2003

B Finska staten 60,5 %
Hushall 5,3 %

M Finansiella institutioner och forsakringsbolag 2,9 %
Ovriga finska investerare 9,1 %
Utlandska investerare 22,2 %



BANKER OCH FONDKOMMISSIONARER SOM BEVAKAT FORTUM UNDER 2003

ABG Sundal Collier, Oslo Evii Bank Abp, Helsingfors
Alfred Berg Finland Ab, Helsingfors FIM Fondkommission Ab, Helsingfors
Citigroup Smith Barney, London Handelsbanken Securities, Helsingfors
Conventum Fondkommission Ab, Helsingfors Kaupthing Sofi, Helsingfors
Crédit Agricole Indosuez Cheuvreux Nordic AB, Stockholm Lehman Brothers, London
Carnegie Investment Bank AB Finland Branch, Helsingfors Mandatum Fondkommission Ab, Helsingfors
Delta Lloyd, Amsterdam Merrill Lynch, London
Deutsche Bank AG, Helsinki Branch Morgan Stanley Dean Witter & Co, London
Dresdner Kleinwort Wasserstein Securities, London Nordea Securities Abp, Helsingfors
Enskilda Securities AB, Helsingfors Opstock Ab, Helsingfors
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Fortum 2003

Ett framgangsrikt ar med manga fina prestationer.



Fortum 1 korthet

Fortum ar ett ledande energiféretag i Norden och
Ostersjéregionen. Féretagets verksamheter omfattar
produktion, distribution och férséljning av el och
varme, produktion, raffinering och marknadsféring
av oljeprodukter, drift och underhall av kraftverk samt
energirelaterade tjanster. Huvudprodukterna ar el,
varme och &nga, drivmedel och eldningsolja.

Fortums konkurrenskraft inom kraft och varme
baseras pa ett effektivt samnordiskt affarskoncept
med en bred kundbas. Inom oljeraffinering &r Fortum
en ledande producent av miljdanpassade oljeproduk-
ter.

Under 2003 uppgick Fortums omsattning till 11,4
miljarder euro och rérelseresultatet uppgick till 1,4
miljarder euro. Medelantalet anstallda var 13 343.
Fortums aktie ar noterad pé Helsingforsborsen.

Fortums kompass

> Ambition

> Strategi

Se sid 10
MARKNADSPOSITIONER | NORDEN KUNDBAS miljoner
Eldistribution #1 Elkunder 1,2
Véarme #1 Eldistributionskunder 1,4
Raffinering av rena drivmedel #1 Kunder med bonuskort inom bensinférséljining 0,5
Kraftproduktion #2 Eldningsolje- och gaskunder 0,2
Antal elkunder #2

FORTUMS AFFARSSTRUKTUR 2003

KRAFT OCH VARME

Portfolio
Management
and Trading

Generation Service

‘0(\\. Kraft, va
& raft, varme
LS och gas

Distribution Qil Refining Oil Retail Shipping

Oljeraffinering
och marknadsféring

Distribution Markets



Viktiga handelser under 2003

Ett antal steg togs for att uppnéa de strategiska malen:

ATT BYGGA DET LEDANDE KRAFT- OCH VARMEBOLAGET

> strategiska satsningar i norska Hafslund ASA

och ryska OAO Lenenergo
> beslut att delta i den femte finska k&rnkraftsreaktorn
> manga fordelar av den flexibla produktionsportfolien

> forséljning av tillgangar som inte hor till
karnverksamheten

> full implementering av det samnordiska
affarskonceptet

ATT STARKA POSITIONEN SOM DEN LEDANDE
RAFFINERAREN AV RENA DRIVMEDEL

> beslut att investera 500 miljoner euro for att
vidare utveckla produktsortimentet pa
raffinaderiet i Borga

> 6kning av volymerna av svavelfria drivmedel

> framgangsrik fornyelse av tankfartygsflottan

> start for oljeproduktionen i Ryssland

ATT BLI KUNDERNAS NATURLIGA VAL AV ENERGI-
LEVERANTOR

> ny enhet fér kundservice

> klara férdelar av forbattrade affarsprocesser

> positiv feedback fran kunderna pé férenklad
faktura

RESULTAT

> fortsatt resultatforbattring

> viktiga fotfasten i Norge och nordvastra
Ryssland

> synergieffekter pa mer ar 100 miljoner euro,
tidigare &n berdknat genom det
nya samnordiska affarskonceptet

> avsevard 6kning i forséljiningen av drivmedel
och basoljor med héga marginaler

> vandpunkt fér Fortum Markets resultat



Ekonomisk oversikt

(detaljerad ekonomisk information, se sid 46-90)

NYCKELTAL

2003 2002
Nettoomsattning, mn euro 11 392 11 148
Rérelseresultat, mn euro 1420 1289
Resultat fére skatt, mn euro 1184 1008
Resultat per aktie, euro 0,91 0,79
Eget kapital per aktie, euro 7,565 6,97
Sysselsatt kapital (vid periodens slut), mn euro 12 704 13 765
Rantebarande nettoskuld (vid periodens slut), mn euro * 5626 5848
Investeringar, mn euro 1136 4 381
Rorelsens kassaflode, mn euro 15677 1351
Kassafléde fore finansiering, mn euro 1759 -27
Avkastning pa sysselsatt kapital, % 1,4 11,1
Avkastning pa eget kapital, % *) 12,3 10,5
Skuldsattningsgrad, % * 85 80
Medelantal anstéllda 13343 14 053

*) siffrorna fér 2003 inbegriper effekten av inlésen av preferensaktier varda 1,2 miljarder euro emitterade av Fortum Capital Ltd

NYCKELTAL PER AFFARSSEGMENT

Nettoomséattning

Rorelseresultat

Avkastning pa operativt

mn euro mn euro kapital % "

2003 2002 2003 2002 2003 2002
Kraft, vdrme och gas 3418 3644 780 617 8,9 7,5
Distribution 688 640 247 279 7,9 9,3
Markets 1540 1280 43 -1 72,0 -11,4
Oljeraffinering och marknadsforing 7192 7 083 396 253 27,0 16,0
Ovrigt 84 64 -46 -64
Elimineringar -1 630 -1 668 - -
Summa 11 392 11 043 1420 1074
Avvecklad verksamhet - 105 - 215
Koncernen 11 392 11148 1420 1289
1) Avkastning péa operativt kapital (RONA), % = Rorelseresultat / genomsnittligt operativt kapital
KREDITBETYG

S&P Moody’s

Fortum Abp

BBB-+ (stabil)/A-2

Baal (stabil)/P-2 (fr.o.m. 13.2.2004)

KONCERNENS FINANSIELLA MAL

KANSLIGHETSANALYS 2004

Avkastning péa sysselsatt kapital (ROCE)
Avkastning pa eget kapital (ROE)
Skuldsattningsgrad

12 %
12 %
< 100 %

Ungefarlig effekt pa koncernens rorelseresultat under 2004

baserad pa hedning vid utgang av 2003:

Forandring i mn euro
Elpris, EUR 1/MWh +/-25%
Raffineringsmarginal, USD 0,1/fat +/- 10
Réoljepris, USD 1,0/fat +/-10*%)
US dollar, 10 % +/- 15

7 effekten ar icke linear
") framst lagervinster och -forluster



Styrelseordforandens Oversikt

Under 2003 nadde Fortum ménga av de strategiska
mal som sattes for cirka tre r sedan. Fortum &ndrade
fokuseringen i affarsverksamheten och ség till att ha en
stabil bolagsstruktur som bas for tillvaxtmalen. Fortum
ar idag ett genuint nordiskt bolag med en val anpas-
sad affarsmodell som ger bolaget en saker grund
for att ytterligare starka sin stalining. Intakterna har
fortsatt utvecklats pa ett gynnsamt satt och bolaget ar
néra att na de finansiella malen.

| september meddelade Fortum att man planerade
att avskilja oljeverksamheten till ett fristdende bolag
med avsikt att introducera det p& Helsingforsbérsen.
I slutet av aret godk&ndes planen av aktiedgarna.

Parallellt med Fortums intensiva program for att ut-
veckla affarsverksamheten och 6ka effektiviteten togs
beslut om tva storskaliga investeringsprojekt. Planerna
pé att bygga en femte karnkraftsreaktor i Finland
fortskrider och pa oljeraffinaderiet i Borga inleddes ett
storre investeringsprojekt for att ytterligare férbattra
konkurrenskraften.

Fortums tillfredsstallande resultat under perio-
den baserades pé ett antal faktorer. Effektiviteten i
verksamheten forbattrades ytterligare, avyttringarna
skedde vid ratt tidpunkt och gynnsamma férhallanden
pé marknaden gav fordelar. Den jaAmna intéktsokning-
en starkte aven utvecklingen for bolagets aktier.

Forvaltning &r ett &mne som diskuterats mycket
under det gangna aret, bade i Norden och internatio-
nellt. Helsingforsbédrsen gav ut rekommendationer till
borsnoterade bolag i Finland. Rekommendationerna
trader i kraft den 1 juli 2004. For att foregripa detta
andrade Fortum Abp sin bolagsordning vid bolags-
stamman i slutet av aret. | fortsattningen ska bolagets
styrelse véljas vid ordinarie bolagsstdmma, en &ndring
som gor att Fortums férvaltning kommer att vara i linje

- f I
|
med férvantningarna pa marknaden. J
Jag hoppas att aktiedgarna i e
framtiden kommer att hjalpa till
att utveckla Fortums férvaltning
som bdrsnoterat bolag.

Min mandattid som styrel-
seordférande for Fortum I6pte
ut i slutet av rakenskapsaret.
Min eftertrédare har ham-
tats utanfér bolaget och jag
onskar honom lycka till med
uppgiften. Jag vill aven tacka
bolagets styrelse, bade
den nuvarande styrelsen
och tidigare, for de gangna
arens konstruktiva samar-
bete under ibland mycket
kravande forhallanden.

Bolagets ledning gjorde
2003 till ett mycket givande
ar fér Fortum och hela organi-
sationen har arbetat hart. Jag
vill tacka alla som medverkat till
detta. Nu ar alla blickar inom bo-
laget fokuserade pé framtiden. Jag
ar helt dvertygad om att Fortums
starka resultat kommer att besté
aven under kommande &r.

A

Matti Vuoria
Styrelsens ordférande




> VD har ordet

Forsta etappen lyckligt avklarad

Tack vare detta ar vi idag ett
ledande nordiskt energibolag
med bred kundbas. Vi har
dessutom stéarkt var stall-
ning som raffinerare av rena

drivmedel i s& hog grad, att den
verksamheten nu ar redo att borja

ett eget liv. Den forsta etappen
péa Fortums foretagsresa &r nu
lyckligt slutford.

Den avreglerade nordiska
marknaden testades hart
under 2003. Marknaden

fungerade bra: Den knappa
tilgangen pa vattenkraft
gjorde att man for att klara
tillférseln tog i anvandning
kapacitet som lagts i mal-
pase, samtidigt som elasti-
citeten i efterfrgan ledde till
att konsumtionen minskade
under pristopparna.

2003 var ett pafrestande ar
aven for manga konsumenter som
fick vara med om stigande priser, strom-
avbrott pa grund av stormar och otillfreds-

stallande kundservice. Pa Fortum tar vi

mycket allvarligt pa kritiken mot sektorn och

ar fast beslutna att arbeta annu hardare

med att sékra forsorjningen och forbatt-
ra det upplevda vardet till kund.

20083 blev ett bra ar for Fortum. Resultatet var tillfredsstallande och vi var mycket
nara att na de finansiella malen. Den nordiska strategin genomférdes konsekvent
och kulminerade i en rad strategiska atgarder som fick bitarna att falla pa plats.

Den nordiska elbranschen tar ny form

Grunden till Fortums strategi var var syn pa hur de
nordiska och europeiska kraftmarknaderna skulle kom-
ma att utvecklas. Vi har inte haft ndgon anledning att
andra pa den strategin eftersom det finns en mycket
tydlig trend mot en gemensam europeisk kraftmarknad
med Norden som féregangare. Pa Fortum &r vi natur-
ligtvis mycket néjda med utvecklingen, eftersom den
ger vart samnordiska affarskoncept och organisation
ett starkt beréttigande.

Under 2003 gjorde vi flera framsteg som omfor-
mare av den nordiska elmarknaden. Vi fick ett viktigt
fotfaste i Norge genom forvarvet av betydande andelar
i Hafslund och ett par andra norska féretag. Det 6kade
aktieinnehavet i Lenenergo gav oss en bra plattform i
St. Petersburg-omradet med en fonsterplats mot den
ryska elmarknaden som héller pa att dppnas.

Med de har transaktionerna avslutades rekon-
struktionen av var verksamhetsportfolj till ett totalt
varde av 9 miljarder euro. Vi har dragit oss ur verksam-
heter som ligger utanfor vart geografiska fokuserings-
omrade eller inte tillndr karnverksamheten. Samtidigt
har vi konsekvent dkat andelen utslappsfri kraftpro-
duktion och sett till att ha en flexibel produktionsport-
folj. Under 2003 sag vi tydligt fordelarna med detta.

| december togs beslut om att medverka med
25 % i den femte finska k&rnkraftsreaktorn, &ven det
en viktig milstolpe i var strévan att ka den utslappsfria
produktionsandelen. Det var inte ndgot enkelt beslut.
Samhallet har olika forvantningar pa kraftbolagen och
attityderna till karnkraften och riskerna som forknip-
pas med den ar mycket komplexa. Med tanke pé detta
har vi definierat de inblandade parternas roller och
skyldigheter noga for att kunna kontrollera var egen
riskexponering.



Framgangsrik integration av den nordiska
verksamheten

Forvarvet av Birka Energi i bérjan av 2002 blev en
framgang. De arliga samordningsvinsterna av sam-
manslagningen uppskattades ursprungligen till 60
miljoner euro 2004. | sjalva verket uppgick summan till
130 miljoner euro redan under 2003. Ett anmarknings-
vart resultat som beror pa beslutsamhet, engagemang
och massor av hart arbete i hela organisationen.

Under véaren borjade vi integrera de heldgda norska
foretagen i Fortums nordiska organisation. Arbetet har
fortskridit snabbt och kulminerade i ett namnbyte i
borjan av januari 2004. Nastan 100 000 norska kunder
har nu Fortum som energileverantér.

Beslut att avskilja och bérsnotera
oljeverksamheten

Bade kraft- och oljesektorn genomgar stora forand-
ringar. For att forsakra oss om att vi har tillgang till
tillrackliga resurser for att utnyttja affarsmaojligheterna
i bada verksamheterna tilk&nnagav vi i september var
avsikt att avskilja oljeverksamheten till ett nytt bolag
for att sedan notera det p& aktiebdrsen i Helsingfors.
Arbetet har inletts med syfte att det skulle vara klart
mot slutet av aret. Tidpunkten for borsintroduktionen
beror p& marknadslaget.

Arrangemanget gor att Fortum kan o6ka fokusering-
en pa den nordiska elverksamheten och att oljeverk-
samheten far mojlighet att utnyttja attraktiva dppningar
pa marknaden fullt ut. Dessutom majliggor det investe-
ringen pa 500 miljoner euro i Borgéaraffinaderiet for att
ytterligare 6ka andelen svavelfri dieselproduktion med
konkurrenskraftiga ravaror fran Ryssland. Tack vare
den stora investeringen kan oljeverksamheten behalla
sin ledande stalining i den allt hardare regionala kon-
kurrensen.

Tydlig vandpunkt fér Fortum Markets
Detaljhandeln med el ar mycket konkurrensutsatt och
de stora prisvariationerna i borjan av aret slog hart mot
leverantorer med oftillracklig riskhantering. Med hansyn
till dessa marknadsvillkor ar det mycket tillfredsstal-
lande att Fortums detaljshandelsverksamhet lyckades
forbattra resultatet avsevért jamfort med forra aret.
Anstrangningarna att férbéattra kundservicen och de
interna processerna har helt klart burit frukt men vi ar
medvetna om kundernas forvantningar péa ytterligare
forbéattringar.

Siakerhetsmalen maste fortfarande uppfyllas
Ett energibolag maste ta val hand om miljén och varna
om s&kerheten. Vi har arbetat hart for att kontrollera

risker och utslapp och vi dvervakar arbetet med hjalp
av flera indikatorer. Under 2003 nadde vi inte méalsatt-
ningen for forlorade arbetsdagar pa grund av skada.
Hela organisationen kommer nu att prioritera sékerhe-
ten pa arbetsplatsen och vi ar fast beslutna att snabba
pa utvecklingsarbetet for att n& vara nya ambitiosa mal.

Tack vare den flexibla produktionsportfélien kunde
vi kompensera den knappa tillgdngen pa vattenkraft
under aret genom 6kad varmekraftsproduktion. Det
var visserligen bra for tillgdngs- och efterfragesituatio-
nen pa marknaden, men tyvéarr dkade det vara koldi-
oxidutslapp.

Ett framgangsrikt team

Fortums personal har visat att de klarar sina malsatt-
ningar, att det finns en gemensam vilja och en stark
beslutsamhet att bli bast. Jag vill rikta ett stort tack

till alla medarbetare for detta. Det utmarkta resultatet
beror pa gemensamt héart arbete. Tillsammans har vi
fatt smaka pa hur det kanns att inga i ett framgangsrikt
team. Jag vill ocksa personligen tacka Matti Vuoria for
hans framsynthet och osvikliga stéd som styrelseord-
férande.

Nu bérjar resans andra etapp

ldag har Fortum en stark plattform i Norden och ar
pa manga satt ett ledande nordiskt energibolag. Var
framtida struktur &r klar och vart finansiella resultat
har varit tillfredsstéallande. Vi &r i bra form for att boérja
néasta etapp.

Forandringarna i vara verksamheter fortsétter.
Ytterligare konsolidering ar att vanta pa den splittrade
nordiska elmarknaden och aven oljebranschen kom-
mer att andras. Nasta steg kommer att bli en storre
utmaning an de tidigare. | forsta hand maste vi se till
att det nya fristdende oljebolaget far en bra start. Vi
kommer ocksé att fortsatt medverka i den pagaende
omstruktureringen av kraftbranschen.

Fortums marknadsutsikter paverkas av manga
faktorer. En ny och intressant séddan ar handeln med
utslappsratter som ska borja 2005, dven om effek-
terna kommer att mérkas redan under 2004. Fortum
ligger bra till infor den har nyheten p& marknaden.

Aven om vi har en framgéngsrika resa bakom oss
maste vi 6ka vara anstrangningar att standigt bli battre
inom alla nyckelomraden. For att lyckas maste vi dver-
traffa konkurrenterna. Det ar vi fast beslutna att gora.

SN
?-L:-. l [;;,J[p‘:

Mikael Lilius



Fortums kompass

> Ambition

Fortum stravar i alla sin verksamhet
efter topprestationer. Vi vill bli kdnda
som ett kundorienterat energiféretag

med starkt engagemang for hallbar
utveckling.

> Réattesnore

Fortum fokuserar pa energimarknaden i Norden
som en plattform for langsiktig och I6nsam tillvaxt.

> Strategi

Forstklassiga resultat

Forsklassiga resultat
* ndjda kunder
® véardedkning

> Gemensamma
varderingar

Kreativitet och vilja till férnyelse

e standigt larande
® beredskap for féréandringar

Hog etik
e arlighet och integritet
* samhéllsansvar

Samarbetsanda
 respekt, foértroende och ansvar
* ppen och aktiv kommunikation
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“De gemensamma varderingarna hjalper oss
att genomféra var strategi. Rattesnoret
hjélper oss att uppfylla var ambition.”



> Marknadsutveckling

Ett ar med oro pa marknaden och fortsatt
omstrukturering | energibranschen

20083 var ett ar fyllt av utmaningar. Bristen pa vatten pa
den nordiska elmarknaden och osékerheten pa olje-
marknaden ledde till stigande priser och dkad volatilitet
under aret.

Omstruktureringen av energibranschen fortsatte.
Framforallt de ryska och tyska aktérerna var aktiva.
Ryssland fattade beslut om en lagreform vilken startar
liberaliseringen. Syftet ar att slutfora avregleringen av
den ryska elmarknaden under den senare delen av
decenniet.

Marknadsbaserade instrument introducerades i
miljostyrningen. Enligt EUs direktiv fér handeln med
utslappsratter ska alla EU-1ander bérja handla med
CO,-ratter 2005. Detta blir en stor utmaning fér energi-
branschen som star for en avsevard del av de utslapp
direktivet avser. Sverige bdrjade handla med gréna
certifikat —"elcertifikat” — i maj med syfte att 6ka elpro-
duktionen med alternativa energikallor.

SPLITTRAD ELMARKNAD | NORDEN (2002)

KRAFTPRODUKTION 383 TWh

B Fortum
Vattenfall

B E.ON
Statkraft

I PVO
Ovriga

Den avreglerade nordiska energimarknaden
klarade av torraret
Den nordiska energimarknaden, dar Fortum verkar,
ar en féregangare inom EU nar det géller liberalise-
ringen av elmarknaden. Enligt Europakommissionens
strategi kommer en gemensam europeisk elmarknad
att skapas i tva steg. | ett forsta steg skapas regionala
marknader av nationella marknader. | ett andra steg
integreras de regionala marknaderna till en europeisk
elmarknad. Det 6vergripande mélet ar att 6ka effektivi-
teten i branschen till gagn f6r samhallet och kunderna.
Under vintern 2002/2003 var nivéerna i de nord-
iska vattenmagasinen mycket laga. Det anstrangda
energilaget drev upp priserna pa spotmarknaden.
Producenterna svarade med att ersatta den minskade
produktionen av vattenkraft med dyrare varmekraft
— kondenskraftverk som lagts i malpése togs i drift
igen. Handeln inom den nordiska marknaden och med
omradena runtom visade att marknaden &r kapabel

OVER 350 PRODUKTIONSBOLAG

M Finland
Sverige
Norge

M Danmark *

*) 2 stora kraftverk; och hundratals smé kraftvarmeverk
och vindkraftverk



att klara av de torra forhallandena.
Dessutom reagerade efterfragesidan pa
de hégre marknadspriserna genom att
minska sin efterfragan.
Bristen péa vatten under vintern 2002/
20083 ledde till diskussioner om hur bra den
nordiska energimarknaden fungerar. | en
rapport utgiven av de nordiska konkurrens-
myndigheterna, framfors att avregleringen av
den nordiska marknaden huvudsakligen varit
lyckad och en integrerad nordisk marknad fram-
jar konkurrensen. Man fann dock att flaskhalsar
i det nordiska stamnétet skapade imperfektioner
i marknadsintegrationen och foljaktligen aven i
konkurrensen. Rapporten uttryckte ett behov av
att utveckla infrastrukturen. Genom bildandet av
Nordenergi visade de nationella branschorganisa-
tionerna en gemensam vilja att tillsammans utveckla
den nordiska marknaden. Att reducera flaskhalsar
samt harmonisera marknaden sdgs som de vikti-
gaste uppgifterna. Detta stdddes &ven av en kom-
muniké fran de nordiska energiministrarna.
Stora stromavbrott i Europa, nordéstra USA
och delar av Kanada drog till sig mycket intres-
se i media. Inga tecken pa att brister
i liberaliseringen av elmarknaden
skulle ligga bakom hittades.
Incidenterna visade dock
tydligt p& behovet av att
skilja stamnatsverk-
samhet fran produk-
tions- och han-
delsverksamheten,
och péa behovet av
fristdende system-
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operatorer for att sékerstalla leveranssakerheten.

P& den nordiska elmarknaden &r &gandet mycket
fragmenterat jamfort med de europeiska marknaderna
i allmanhet. Detta visar pa att det finns ytterligare
mojligheter att 6ka effektiviteten i branschen och att
konkurrensen kommer att 6ka i framtiden. Det tysk-
landsbaserade E.ON férvarvade, genom sitt dotter-
bolag Sydkraft, aktiemajoriteten i Graninge och gav
uttryck for sitt intresse av ytterligare investeringar i den
nordiska marknaden. Overgéngen till en pan-
europeisk marknad pagar har och nu.

| Finland skrev Teollisuuden Voima Oy (TVO), i slu-
tet av 2003, kontrakt med en leverantor for byggandet
av en femte karnkraftreaktor. | Sverige har regeringens
kéarnkraftsférhandlare startat diskussioner avseende
kérnkraftens framtid.
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> Marknadsutveckling

Oro pa oljemarknaderna

Det 6kade krigshotet i Irak i bérjan av 2003

gjorde att priset pa réolja steg till 34 dollar/fat

som hogst. Efter USAs anfall pa Irak foll det dock
snabbt med 10 dollar/fat. Under andra halvan av
20083 varierade priset péa raolja i regel mellan 25 och
30 dollar/fat.

Konsumtionslandernas oljelager forblev exeptionellt
sma. Brist pa olja i raffinaderiernas lager orsakades av
strejken i Venezuela och de nigerianska produktions-
problemen i kombination med en kall vinter kunde inte
kompenseras i tid genom okade leveranser fran OPEC.
Krigsslutet stabiliserade inte situationen i Irak och
aterhamtningen av olieproduktionen fordrojdes till foljd
av sékerhetsproblem och sabotage.

Trots de laga nivéerna i bensinlagren i USA infor
sommarsasongens bilkdrning kunde stdrre pro-
blem undvikas. Den enda pristoppen kom nér raf-
fineringsproblemen i samband med stréomavbrottet
i Nordamerika ledde till en kortvarig éverhettning av
marknaden. Efter sommarséasongen forsvagades
marknaden snabbt till f6ljd av minskad efterfragan pa
bensin och i september oIl priset pa raolja flera dol-
lar. Oljelagren borjade 6ka och narma sig nivaerna for
2002. For att undvika dverutbud under den senare
delen av 2003 chockerade OPEC marknaderna i slutet
av september genom att minska produktionskvoterna
frdn november och framat.

Alltmer diesel i den europeiska trafiken

De dieseldrivna bilarnas 6kade popularitet och 6kning-
en av kommersiella transporter ledde till Okad efterfra-
gan pa diesel i Vasteuropa. Efterfragan pa bensin fort-
satte att minska. Europarédet har enats om att januari
2009 ska vara deadline for en ¢vergang till svavelfria
(<10 ppm) drivmedel vilka maste vara allmant tillgangli-
ga i alla medlemslénder frdn och med 2005. Ett direk-
tiv om 6kad anvandning av biobranslen godkandes,
med inledningsvis indikativa mal. Implementeringen av
direktivet pa nationell niva pagar.

De europeiska raffineringsmarginalerna var battre
an under de tva féregaende aren och nagot Gver det
l&ngsiktiga genomsnittet. Marknaderna var fortsatt
volatila till folid av smé lager av béade réolja och pro-
dukter. Euron fortsatte att stiga i véarde i férhallande till
US-dollarn vilket hade en dampande effekt bade pa

raffineringsmarginalen i euro
och pé konsumentpriserna i den
europeiska valutaunionens med-
lemslander.

Fortsatt omstrukturering av

oljebranschen

| april 2003 tillkédnnagav Shell att man ville sélja de
flesta av sina tillgangar i Sverige. Preem traffade avtal
om att forvarva Norsk Hydros svenska raffineriverk-
samhet for att starka sin narvaro i Norden samtidigt
som Hydro signalerade sitt uttrdde ur marknaden. Pa
andra hall i Europa intresserade man sig framforallt for
omstruktureringsmaéjligheterna i Centraleuropa och pa
Balkan, dar den kanske viktigaste handelsen var att
PKN Orlen i Polen och MOL i Ungern undertecknade
en vilieforklaring om korsvist &gande och s& smaning-
om fullt samgéende.

De ryska bolagen fortsatte att leta efter mojligheter
att starka sina positioner i den europeiska olje-
branschen. Den ryska oljgbranschen sag sina storsta
affarer hittills. BP och TNK bildade det forsta stora
konsortiet med vasterlandska deldgare. Yukos och
Sibneft forhandlade om att g& samman till ett borsno-
terat bolag med den globalt storsta oljereserven. Till
foljd av de svarigheter Yukos stalldes infor strandade
samgaendet i slutet av aret.

Den snabba utvecklingen av den ryska réoljepro-
duktionen och exporten moter Okande problem pa
grund av restriktioner i exportkapaciteten. Okande
transporter via Ostersjon har lett till en avsevard be-
lastning pa infrastrukturen och understryker behovet
av saker sjofartstrafik i regionen. EU beslét att forbjuda
alla tankfartyg med enkelskrov att ga in i sina hamnar.
Overlaggningar om att ytterligare skarpa reglerna for
olietransporter i Ostersjén ar pd gang, nu nar alla de
angransande landerna, utom Ryssland, blir medlem-
mar i EU under varen 2004.
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Segmentdversikter

Fortum stravar efter topprestationer i all sin verksamhet.



> Kraft, varme och gas

Generation ¢ Portfolio Management and Trading ¢ Heat e Varme ¢ Service

Den nordiska strategin verkstalld

> Stadigt fotféste i Norge och stérkt position i Ryssland

> Fortums elférséaljning i Norden 15 % och kraftproduktionen 14 %
av den totala elkonsumtionen i Norden

> Avkastning pa operativt kapital 6kade fran 7,5 % till 8,9 %
tack vare hogre elpriser och forbattrad effektivitet i verksamheten

Fortums mal &r att vara det ledande kraft- och var-
mebolaget pa den nordiska marknaden. Fortum ar
regionens nast storsta kraftbolag och den ledande
fijarrvarmeproducenten.

Fortum engagerar sig starkt i miljofragor. Fortums
kraftproduktion &r i huvudsak fri frdn utslapp av CO,.
Produktionsportfolien gor att Fortum har ett bra ut-
gangslage med hansyn till de mojliga effekterna av
handeln med utslappsratter.

Marknadspriserna hogre &n féregaende ar
Hela aret karaktariserades av underskott i vattenma-
gasinen och lag produktion av vattenkraft, vilket ledde
till att behovet att producera kondenskraft var stérre an
vanligt. Behovet av den kostsamma toppkraftskapaci-
teten aterspeglades av de hoga elpriserna, framforallt

i borjan av aret. Flera reservkraftverk togs i drift. Lag
elkonsumtion orsakad av det onormalt milda vadret,
medférde att priserna sjonk mot slutet av aret.

Genomsnittspriset péa el pa den nordiska energi-
borsen Nord Pool var under aret 36,7 euro (26,9 euro
under 2002) per megawatt-timme (MWh), vilket var
cirka 36 % hdgre &n under 2002.

Enligt preliminar statistik forbrukades 378 terawatt-
timmar (TWh) el i de nordiska landerna under 2003,
vilket var 3 % mindre &n under féregaende ar. Ungefar
hélften av konsumtionsminskningen berodde pa pris-
elasticiteten i efterfragan orsakad av mycket hoga
marknadspriser i borjan av aret. Den andra hélften
berodde pa det varma vadret under arets senare del.

Cirka 168 TWh, eller 44 %, av den el som for-
brukades i Norden kom fran vattenkraft, cirka 87 TWh,
eller 23 % frén karnkraft och 101 TWh, eller 27 %
fran varmekraft och 5 TWh, eller 1 % av vindkraft.
Nettoimporten till de nordiska landerna uppgick till
totalt 17 TWh, eller 5 % av den férbrukade elen.

NYCKELTAL
mn euro 2003 2002
Omsattning 3418 3644
- elforsélining 1877 1661
- varmeforséljining 775 686
- Ovrig forsalining 766 1297
Rorelseresultat 780 617
- exklusive poster av engangskaraktar 779 501
Operativt kapital 8 869 8748
Avkastning pa operativt kapital, % 8,9 7,5
Investeringar 545 2619
Medelantal anstéllda 6772 7127

MARKNADSPRISET PA EL, NORD POOL

EUR/MWh, manatligt genomsnittligt systempris
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Starkare marknadsposition
i Norden
Fortum fortsatte att effektivt férverkliga sin
nordiska strategi under 2003. Fortums
stalining i Norden starktes genom
bytet av energitillgdngar med det
tyska bolaget E.ON AG. | Norge
forvarvade Fortum 21,4 % av
andelarna i Hafslund ASA och
Okade under aret sin andel
till 34,1 %. | Ryssland 6kade
Fortum sitt &gande i energibo-
laget OAQO Lenenergo till 15,9 %
av aktiekapitalet och till 18,6 %
av rostratterna. Tillgangar som inte
hdrde till karnverksamheten, till exempel
kraftverket i Edenberry, Irland och kraftverket
i Burghausen, Tyskland, avyttrades.

Fortums elférséljning i Norden uppgick till totalt
57,1 (54,1) TWh och 2,4 (5,9) TWh i dvriga lander.
Fortums forséaljning i Norden motsvarade cirka
15 (14) % av den totala elkonsumtionen i Norden.
Fortums nettoférsaljning av el i Norden uppgick till
1800 (1 442) miljoner euro och 77 (219) miljoner euro
i dvriga lander.

ELFORSALJNING PER OMRADE

TWh 2003 2002
Sverige * 28,2 28,0
Finland 28,9 26,1
Ovriga lander 2,4 5,9
Summa 59,5 60,0

*) De effekter Birka Energis andrade agarforhallanden fick pa
férséljningsvolymerna for el uppgick till 2,4 TWh under 2002.

Spotpriset pa Nord Pool 6kade med 36 % jamfort med
foregéende ar. Motsvarande pristkning for el som sél-

des av Fortum var cirka 31 %. Av Fortums elférsaljning
séldes 74 (75) % till foretagskunder och elbolag och

ELFORSALJNING PER OMRADE

10 B Ovriga lander
Sverige
H Finland
99 00 01 02% 03

*) inkluderar 100% av Birka Energi fran 1 mars 2002,
50% dessforinnan

14 (15) % till privatkunder. Forséljningen pa elborsen
stod for 12 (10) %. Cirka en fjardedel av Fortums elf6r-
saljning var kopplad till spotpriser.

Effektiv anvandning av flexibel kapacitet
Fortums elproduktionskapacitet &r mangsidig och
flexibel. Den bestar av vattenkraft, karnkraft och vind-
kraft samt av anl&dggningar som anvander kol, torv,
biomassa, naturgas, olja och avfall.

Energiproduktionen i de kraftanl&ggningar Fortum
ager helt eller delvis uppgick till totalt 53,2 (52,2) TWh.
I Norden genererade Fortum 51,2 (46,5) TWh el, vilket
motsvarade cirka 14 (12) % av regionens totala elkon-
sumtion. Vid arets slut uppgick Fortums kraftproduk-
tionskapacitet till totalt 11 329 (11 511) MW, varav
11 186 (11 091) MW fanns i Norden och 143 (420) MW
utanfor regionen. ®

Den torra vaderleken under aret och hogre
energipriser under vintern 2002-2003 medf6rde att
Fortum tog sina reservkraftverk i bruk och harmed
Okade produktionen av kondenskraft avsevart under
2003. Av Fortums egen energiproduktion i Norden
stod vattenkraften for 16,9 (18,1) TWh, eller 33 (39) %,
och kéarnkraften for 23,8 (22,0) TWh, eller 46 (47) %.
Varmekraftproduktionens andel av Fortums nordiska
energiproduktion uppgick till totalt 21 (14) %.

Fortums CO,-fria energiproduktion har ékat i volym
frdn 30 TWh till 41 TWh under de senaste fem aren.
78 % av Fortums energiproduktion under 2003 var
CO,-fri.

| december beslét Fortum att delta i byggandet av
Teollisuuden Voima Oys (TVO) nya karnkraftsanlagg-
ning. Fortum &ger 26,6 % av TVO och har reserverat
25,01 % av kapaciteten, vilket motsvarar cirka 400 MW
av produktionen i den nya karnkraftsanlaggningen. Da
eget kapital i enheten Olkiluoto 3 har tecknats helt, ar
Fortum’s &garandel i TVO 25,8 %.

NETTOELFORSALJNING PER OMRADE
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*) inkluderar 100% av Birka Energi fran 1 mars 2002,
50% dessforinnan

© Ytterligare information pa www.fortum.se/2003/kraftvarmegas



> Kraft, varme och gas

Varmeverksamheten expanderade
Fortum forser kunderna med fjarrvarme, processanga,
fiarrkyla och angransande energitjanster.

| Sverige &ger Fortum bolaget AB Fortum Varme
samagt med Stockholms Stad, varav Stockholms stad
har ett 50-procentigt ekonomiskt intresse. Bolaget
ansvarar for Fortums varmeverksamhet i Sverige,
vilken i huvudsak bestar av produktion och distribution
av fiarrvarme i Stockholmsomréadet och Mellansverige.
2002 pabdrjades konstruktionen av en ny 95 MW
sopforbranningspanna for avfallsbransle i Hogdalen
i Sverige och det arbetet fortsatte under hela 2003.

Fortum férvarvade 60 % av aktierna i det estniska
varmeforetaget Tartu Energia och 73 % av aktierna i
det polska fjarrvarmeforetaget DZT.

2003 uppgick Fortums totala varmeforsaljning till
28,7 (22,5) TWh. Sverige och Finland stod for res-
pektive 9,5 (8,2) TWh och 10,3 (9,8) TWh. | de &vriga
landerna uppgick den totala forséaljningen av varme till
3,9 (4,5) TWh. | Norden stod industrianga for 5,5 (5,4)
TWh och fjarrvarme for 14,4 (12,7) TWh medan forsalj-
ningen av fiarrkyla uppgick till 0,4 (0,3) TWh.

VARMEFORSALJNING PER OMRADE

TWh 2003 2002
Sverige * 9,5 8,2
Finland 10,3 9,8
Ovriga lander 3,9 4,5
Summa 23,7 22,5

*) De effekter Birka Energis &ndrade dgarférhallanden fick pa
férséljningsvolymerna fér varme uppgick till 1,4 TWh under 2002.

Fortums totala kapacitet att generera varme var 9 688
(9 175) MW, varav 8 015 (7 907) MW fanns i de
nordiska landerna. Fortum genererade 20,1 (18,4)
TWh varme i egna eller delagda kraftverk. Mangden
biobranslen som anvandes i varmeproduktionen i de
nordiska landerna var 24 (24) %.

ELKRAFT PER URSPRUNGSKALLA

TWh
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| Sverige har Fortum I&ng erfarenhet av att om-
vandla avfall till energi och flera projekt av samma typ
har paborjats aven i Finland. Mélet ar att erséatta de
fossila branslena och att stddja nationella avfallsstrate-
gier. Fortum har utvecklat en modell fér hur avfallshan-
teringen och energikedjorna kan kopplas effektivt till
varandra. Fortum har aven inlett diskussioner om vilka
roller marknadens olika aktdrer skulle kunna ha for
att man ska hitta den mest ekonomiska I6sningen for
avfallshanteringen i de finska kommunerna.

Gasverksamheten fokuserade pa Norden
Fortum anvander gas som brénsle vid produktionen
av el, varme och processanga i Finland och Estland.

I linje med den nordiska strategin salde Fortum
i juni sin detaljhandelsverksamhet fér gas i Stor-
britannien till Quantum Energy Group Ltd och av-
vecklade sin verksamhet for handel med gas i Stor-
britannien. Fortum ar fortfarande aktiedgare i ett antal
gasbolag i Norden och deltar i olika utvecklingsprojekt
i Mellansverige och i Stockholmsomradet. Fortum del-
tar &ven i North Transgas-projektet som utvecklar en
gaspipeline som férbinder Ryssland med Vasteuropa.

Service satsade pa sakerhet

Pa den nordiska marknaden var efterfradgan pa avtals-
baserat underhall fortsatt stor. Fortum fortsatte att
fokusera pa Norden och avyttrade Edenderry-servi-
cekontraktet i Irland. Underhéllsavtalet i Burghausen,
Tyskland I6per fortfarande &ven om kraftverket avyttra-
des. I maj 2003 integrerades @stfold Entreprenor AS

i Norge i Fortum Service.

ELKRAFT PER ENERGITYP
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> Kraft, varme och gas

Forskning och utveckling

Forskning och utveckling fokuserade péa framstalining
av energi som &r fri frdn CO,-utslépp, pé effektivt un-
derhall och upprustning av vattenkraften, och pa saker
karnkraft. Ett av varmeverksamhetens fokuseringsom-
raden &r att utveckla och anvénda avfalls- och atervin-
ningsbransle i energiproduktionen. Det omfattar &ven
kategoriseringen av avfalls- och atervinningsbranslen,
ombyggnad av befintliga anlaggningar for att anpassa
dem till olika typer av atervinningsbransle samt kom-
mersiell anvéndning av aska och slagg fran kraftverken
i byggmaterial. Investeringarna i forskning och utveck-
ling uppgick till totalt 13 (11) miljoner euro.

Utsikter fér 2004

I slutet av aret var vattenmagasinen i Norden 8 TWh
Over foregaende ars niva men 16 TWh under genom-
snittet. | bérjan av februari var terminsaffarerna med
el p& mellan 25-27 euro per MWh for aterstoden av

FORTUMS NETTOVARMEFORSALJNING
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2004. Viktiga fragor for Fortum 2004 kommer att vara
den Gvergripande utvecklingen av den integrerade
europeiska elmarknaden och fortsatt harmonisering
av den nordiska marknaden. Foéretaget férbereder sig
ocksa for handeln med utslappsratter inom EU.

ELKONSUMTIONEN | NORDEN

De nordiska landerna férbrukade 378 TWh el, vilket var 3 % mindre

an féregaende ér.

| Finland var 6kningen av elkonsumtionen cirka 1 %, medan elkon-
sumtionen minskade med 3 % i Sverige, 6 % i Norge och

2 % i Danmark.

Den totala méngden el som foérbrukades i Finland var 85 TWh,
varav 53 % hanforde sig till industriell anvandning. | Sverige var
motsvarande siffror 145 TWh och 38 %.

44 % av den el som férbrukades i Norden utgjordes av vattenkraft.

ELKONSUMTIONEN | DE NORDISKA LANDERNA
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> Distribution

Distribution

Starkare stallning i Norden

> Fortum gjorde entré pa den norska marknaden
> Delad position som marknadsledare i Norden

> Rorelseresultatet exklusive poster av engangskaraktar forbattrades
med 40 miljoner euro tack vare 6kade distributionsvolymer och

samordningsvinster

Fortums mal &r att erbjuda trygg och saker elforsorj- NYCKELTAL
ning till kunder i hela Norden. Bolaget &ger och driver mn euro 2003 2002
lokala och regionala nat och distribuerar el till sam- Omséttning 688 640
manlagt 1,4 (1,3) miljoner kunder. Fortums marknads- - distribution p& lokaln&t 569 519
andel av eldistributionen, raknat pa volym distribuerad - distribution p& regionnéat 88 87
el, var 14 (12) % i Finland, 14 (13) % i Sverige och 2 % - dvrig férséalining 31 34
i Norge. Rorelseresultat 247 279
Under 2003 har fokus legat pa att forbéattra kund- - exklusive poster av engéngskaraktéar 227 187
servicen. | februari gjorde Fortum entré pa den norska Operativt kapital 3129 3199
marknaden genom férvarvet av @stfold Energi Nett AS Avkastning pa operativt kapital, % 7.9 9,3
med cirka 93 000 kunder. Investeringar 339 1394
| juni avslutade Fortum forséljningen av Fortum Medelantal anstéllda 1005 965

Distribution Smaland AB i Sverige. Transaktionen ro-
rande aktierna (49 %) i norska Fredrikstads Energi AS
avslutades i December.

ANTALET ELDISTRIBUTIONSKUNDER PER OMRADE 31.12

Férbattrad kundservice 2003 2002
Bolaget byggde upp en ny organisation fér service, Sverige 855 000 890 000
Customer Service Technician, i Sverige och Finland. Finland 400 000 390 000
Samma koncept introducerades i Norge i borjan av Norge 93 000

2004. En ny kundserviceenhet inriktad pa kundsupport Estland 22 000 20000
och andra kundrelaterade aktiviteter inrattades ge- Summa 1370 000 1300 000

mensamt med Fortum Markets i Sverige, Finland och
Norge. Den nya enheten borjade arbeta i borjan
av 2004.

Stormar och sné orsakade stromavbrott i Sverige,
Finland och Norge under december manad. Den 5-6

VOLYM EL DISTRIBUERAD VIA LOKALNAT

december var cirka 60 000 kunder i sydvastra Sverige TWh 2003 2002

och 9 000 kunder i Norge utan el och den 28 decem- Sverige * 14,2 13,4

ber var 60 000 finska hushall stromlésa. Den samman- Finland 6,2 54

lagda kostnaden for avbrotten uppgick till cirka Norge 1,3

7 miljoner euro. Ovriga lander 0,2 1,4
Volymen el som distribuerades via lokala och Summa 21,9 20,2

regionala n&t uppgick till 21,9 (20,2) TWh respektive
21,1 (21,7) TWh. Eldistributionen via regionala nat

till kunder utanfér koncernen uppgick till totalt

15,8 (15,3) TWh i Sverige och 5,3 (6,3) TWh i Finland.

*) Forvarvet av Birka Energi star for en ©kning pa 1,6 TWh av den volym som
distribuerades via lokalnaten under 2002. De lokala och regionala naten

i Sverige har omklassificerats vilket ledde till att distributionsvolymerna
andrades nagot.
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Reglering med inriktning pa effektivitet
Eldistributionen godtas som ett naturligt monopol och
darfér reglerar de nationella myndigheterna tarifferna
for dverféringen. Den reglerande myndigheten bestam-
mer en rimlig avkastning pa det investerade kapitalet
baserat pa en viss berdkningsmodell, som kan variera
fran land till land. Detta paverkar i sin tur regleringen av
tarifferna, som kan vara ex-ante eller ex-post. Ex-ante
innebér att den reglerande myndigheten godk&nner
tarifferna innan de infors. | ex-postmodellen ingriper
den reglerande myndigheten bara om den tariff som
anvands anses vara oskalig.

| bade Sverige och Finland férbereds &ndringar
i elmarknadslagarna for att anpassa den nationella
regleringen till EU-direktivet. Till de viktigaste andring-
arna hor att acceptera tariffmetoden innan tarifferna
tillampas (ex-ante).

| Finland regleras tarifferna for narvarande ex-
post. Energimarknadsverkets utvardering baseras pa
”"Data Envelopment Analysis” (DEA-modellen). | denna
modell beddms natbolagens effektivitet genom att
satta bolagets kostnader i relation till ett antal parame-
trar; volym distribuerad el, kvalitet, natets Iangd samt
antalet kunder.

Aven i Sverige regleras tarifferna ex-post, men
myndigheterna anvénder sig av en annan metod for att
bestamma skaligheten i foretagens intakter. Malet ar
att objektivt bade beddma ett bolags forutsattningar
for att bedriva natverksamhet i olika omraden och
kvaliteten pa denna verksamhet. Utifran detta bedoms
sedan skaligheten i prissattningen. Den modell som
ska anvéndas bygger pa ett fiktivt referensnéat och
modellen kommer att inféras under 2004.

| Norge reglerar myndigheterna ett distributions-
bolags nettoférsalining for en 5-arsperiod innan tariffen
infors (ex-ante). Distributionsbolagens effektivitet ut-
varderas med hjalp av DEA-modellen. Den reglerande
myndigheten bestdmmer minimi- och maximiavkast-

ning péa kapitalet som beréknas péa nattillgangarnas
bokférda varde.
| Estland ligger bestdmmelserna i linje med de be-
fintliga EU-direktiven och syftar till s liten inblandning
som majligt. Priserna méste tacka kostnaderna och ge
rimlig avkastning for att férhindra korssubventionering.
Den 1 september 2003 tradde en ny lag i kraft
i Finland rérande kompensationen vid strémav-
brott. Ersattning méaste betalas ut fér avbrott som
varar langre an 12 timmar. Kompensationsnivan
beror pa antalet avbrott och pé hur allvarliga de ar.
Kompensationsnivan forvantas inte ha nagon storre
effekt pa resultatet. Vid svara stormar kan kompensa-
tionen dock na upp till samma niva som reparations-
kostnaderna. ®

Planer for att férbattra leveranskvaliteten
Flera svara elavbrott i delar av Europa och USA under
de senaste aren har fatt bade EU och de nationella
myndigheterna att leta efter satt att forbattra leve-
ranskvaliteten. Detta kan leda till nya andringar i reg-
leringen nér det galler investeringar och underhall. |
december 2003 féreslog EU ett nytt direktiv for elle-
veranssakerhet. Slutresultatet och eventuella effekter i
Norden kommer att analyseras ytterligare under 2004.

Utsikter fér 2004

Under 2004 kommer Fortum Distribution att satta ett
fortsatt fokus pé att utveckla en affarsorienterad ledar-
skapskultur, ett effektivt nyttjande av tillgangar samt ett
hogkvalitativt investerings- och underhéllsarbete. Den
nya enheten for kundservice kommer, vidare, att gora
det mgjligt for Fortum att ytterligare forbattra kvaliteten
pa servicen till el- och natkunder. | kontakterna med
den reglerande myndigheten kommer Fortum, utifran
sin position som nordiskt eldistributionsbolag, &ven i
fortsattningen att betona det nordiska perspektivet.

ELDISTRIBUTIONSVERKSAMHETEN BESTAR Av:

- Lokala och regionala elnat, och foérvaltning av nategendom

i Finland, Sverige, Norge och Estland.

- Distributionsnéatet: 138 700 (138 700) km, 0,4-20 kV kabel,
luftledningar och 55 100 (54 300) transformatorer.

- Det regionala natet: 8 200 (8 800) km, 20-220 kV kabel

och luftledningar.

Speciellt for den finska elmarknaden ar att en aktor endast tillats en
andel pa max 25 % av den el som distribueras pa det 0,4 kV-natet

i landet. | slutet av 2003 uppgick Fortums andel till 15 %.

© Ytterligare information pa www.fortum.se/2003/distribution
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Integration och verksamhetsforbattringar

> Néast storsta elférséljningbolaget i Norden och stérsta leverantdren

av eldningsolja i Finland

> Samordningsvinster tack vare den nordiska verksamhetsmodellen
> Rorelseresultatet forbattrades med 54 miljoner euro genom effektiva
processer, lyckad riskhantering och reducerade kostnader

Markets verksamhet bestar av detaljhandel av el och
oljeprodukter, framst eldningsolja, samt relaterade
tjanster till sammanlagt 1,3 miljioner hushall och fére-
tagskunder i Finland, Sverige och Norge. Ar 2003 upp-
gick forsaliningen av el till totalt 33,5 (33,2) TWh och
férsaliningen av eldningsolja till 1,2 (1,3) miljoner ton.
Under éaret 1ag fokuseringen pa att slutféra om-
vandlingen till en verkligt nordisk verksamhet. Vikten
l&g pa att introducera ett gemensamt koncept for
detaljhandel med energi, pa att integrera verksam-
heterna under det gemensamma varumarket Fortum
och pa att forbattra de kritiska affarsprocesserna.
Hedgingprocessen for el forbattrades for att elforsalj-
ningsmarginalerna ska kunna hanteras pa ett klokt
sétt. Avsevarda kostnadsminskningar uppnaddes
genom att sl& ihop Gverlappande verksamheter.

Instabil marknad

Aret praglades av instabila elpriser med pristoppar i
borjan av aret. Prisbkningarna i detaljinandeln gjorde
kunderna mer benagna att byta elleverantér och att
valja produkter som reducerar prisriskerna. Bland
konsumenterna marktes ett dkat intresse for tjanster
och avtal som reducerar prisrorlighet.

De hogre elpriserna och den kalla vintern i kombi-
nation med den politiska osékerheten i Mellandstern
bidrog till det forbattrade resultatet fran forsaliningen
av eldningsolja. Under éret fick eldningsoljeverksamhe-
ten nya, stora kunder.

Okad effektivitet och kundtillfredsstallelse
Den nordiska verksamhetsmodellen genomférdes fullt
ut i Fortum. Samtidigt utvecklades de interna pro-
cesserna ytterligare sé att organisationen ska kunna
reagera direkt pa snabba andringar pa marknaden.
Tillganglighet och servicenivaer i kontaktcentra
forbattrades genom kapacitetsdkningar, och man

NYCKELTAL
mn euro 2003 2002
Omsattning 1540 1280
Rorelseresultat 43 -11
- exklusive poster av engangskraktar 43 -12
Operativt kapital 16 55
Avkastning péa operativt kapital, % 72,0 -11,4
Investeringar 28 109
Medelantal anstéllda 468 639

inférde expertteam med ratt kompetens for att ta hand
om forfragningar fran kunderna.

For att ytterligare forbattra kundrelationerna bil-
dades tillsammans med Distribution en ny enhet for
kundservice med enhetlig utformning for alla elférsalj-
nings- och distributionskunder. Enheten har varit igéng
sedan borjan av 2004.

En ny kundvanlig layout foér fakturor inférdes med
stor framgéng i Sverige.

Det managementsystem for kvalitet och miljo som
inférdes for att garantera kontinuerliga forbattringar
ledde till att Fortum, som férsta nordiska férséaljinings-
bolag, fick bade ISO 9001 och ISO 14001 certifieringar.

I Norge integrerades @stfold Energi Kraftsalg AS:s
forsaljningsverksamhet i Fortum Markets.

Utsikter fér 2004

Konkurrensen pa den nordiska elmarknaden forvantas
bli annu intensivare. Fortums mal ar att bli kundernas
naturliga val av elleverantdr och att vaxa ytterligare i
Norden. Under 2003 lades grunden for att na detta
mal. Fokuseringen infor framtiden &r enligt strategin
att 6ka kundorienteringen i alla delar av organisationen
och att lansera nya produkter och tjanster.



> Oljeraffinering och marknadsforing

Oil Refining ¢ Oil Retail ¢ Shipping

Okad efterfrdgan pa Fortums rena drivmedel

> Ledande raffinerare och férséljare av rena drivmedel i Norden
> Produktionen fullt omstalld till rena, svavelfria drivmedel
> Avkastning pa operativt kapital steg till 27 (16) %

Fortum ar ett av de stdrsta oljeraffineringsbolagen i
Norden och runt Ostersjén samt en av de tva stérsta
leveranttrerna av oljeprodukter pa den nordiska par-
tihandelsmarknaden. Bolaget har tva oljeraffinaderier
i Finland samt ett n&t av servicestationer och andra
forséljningsstallen bade i Finland och i évriga lander
runt Ostersjon.

Fortum tillverkar och séaljer bensin, dieselolja, latta
eldningsoljor, tjockoljor, flygbranslen, basoljor, smorj-
oljor, bensinkomponenter, l16sningsmedel och gasol
(LPG). I tillagg till sitt forsaljningsnatverk har Fortum
en flotta av tankfartyg for raoljeimport och export
av produkter. Fortum har ockséa terminaler i Finland,
Estland, Lettland och St. Petersburg i Ryssland.

Fortum fokuserar pa utveckling, produktion och
marknadsforing av oljeprodukter med minskad pa-
verkan pa miljén samt pa sakra sjdtransporter pa
Ostersjon, Nordsjoén och norra Atlanten. Fortum har en
nyckelposition och kan utnyttja raffinaderiernas fordel-
aktiga lage langs den ryska exportrutten for raolja. ©

NYCKELTAL
mn euro 2003 2002
Omsattning 7192 7083
Rorelseresultat 396 253
- exklusive poster av engangskaraktar 381 205
Operativt kapital 1402 1510
Avkastning péa operativt kapital, % 27,0 16,0
Investeringar 202 177
Medelantal anstéllda 4277 4297

Sunda raffineringsmarginaler
Raffineringsmarginalerna i nordvastra Europa ater-
hamtade sig markant under 2003 jamfort med 2002.
Referensmarginalen som Fortum anvander (Brent
Complex) aterhamtade sig rejalt jamfort med fore-
géende ar, och lag i genomsnitt pa 2,7 (1,0) dollar
per fat. | bérjan av aret steg raffineringsmarginalen
och lag i genomsnitt pa 5 dollar/fat i mars, men sjonk
under varen for att ligga pa 2-3 dollar/fat i slutet av
aret. Fortums raffineringsmarginal fortsatte att ligga
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i genomsnitt pé 2 dollar/fat éver den internationella
marginalen.

Investeringar for att 6ka svavelfri produktion
Fortums raffineringsinvesteringar har gjort det majligt
for foretaget att helt ga over till produktion av svavelfria
drivmedel. Bolaget har redan tillverkat och exporterat
svavelfria drivmedel (svavelhalt under 10 milligram/kilo)
till Sverige, Tyskland och andra lander i flera ar.

Raffinaderierna ¢kade avsevart sin anvandning
av logistiskt konkurrenskraftig rdolja och andra ré-
varor fran Ryssland och andra stater i den tidigare
Sovietunionen jamfort med foregaende ar. Ungefar
8,5 (6,9) miljoner ton réolja importerades fran dessa
l&nder under 2003.

| september beslét Fortum att investera 500 mil-
joner euro i raffinaderiet i Borga for att forbattra raf-
finaderiets konkurrenskraft och ekonomiska resultat.
Forberedelserna for investeringen inleddes i mitten av
september.

Investeringen beraknas vara klar i slutet av 2006
och stoérre mangder tjockolja kommer da att omvand-
las till svavelfri diesel. Produktionen av svavelfri diesel
vid raffinaderiet kommer att 6ka med cirka en miljon
ton per ar. Fortum raffinerar for narvarande fyra miljo-
ner ton diesel om aret. Investeringen okar inte raffina-
deriets totala raffineringskapacitet. ®

Okad efterfragan pa miljévanliga produkter
Fortums andel av partihandelsmarknaden fér de
viktigaste produkterna i Finland var cirka 73 (75) % och
bolagets andel av detaljhandelsmarknaden var cirka
41 (39) %. Exporten av oljeprodukter som raffinerats
av Fortum i Finland uppgick till 5,5 (5,2) miljoner ton.

REFERENSMARGINALEN FOR OLJA 1999-2003 *
dollar/fat
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Motorbensin stod for 2,8 (2,8) miljoner ton av exporten
och diesel f6r 2,0 (1,9) miljoner ton. Forsaliningen av
lagsvavlig och svavelfri bensin och diesel 6kade med
en tredjedel.

Fortums oljeraffinaderier i Borga och Nadendal
tillverkade alla viktiga oljeprodukter som industrin,
transportsektorn och energiproduktionen behdver.
Borga-raffinaderiets huvudprodukter var miljdanpas-
sade drivmedel. Raffinaderiet i Nadendal fokuserar
i allt hogre grad pa specialprodukter som till exempel
bitumen, 16sningsmedel, bensin till smamotorer och
hégoktanigt drivmedel for téavlingsbruk.

Halften av bensinen exporterades till europeiska
marknader, 88 % hade lag svavelhalt (under 50 mg/kg)
eller var svavelfri (under 10 mg/kg). Tyskland fortsatter
att vara den framsta marknaden for svavelfri bensin.
Den andra halften exporterades till USA och Kanada.
All diesel som exporterades var antingen lagsvavlig
eller svavelfri. De viktigaste exportmarknaderna for
diesel &r Sverige, Tyskland och Storbritannien.

Direkt- och detaljférséaljiningen var totalt 1 249
(1 253) miljoner liter bensin och 1 183 (1 149) miljoner
liter diesel i Finland, St. Petersburg-omradet och i
landerna runt Ostersjon.

| borjan av aret borjade servicestationerna i Finland
att salja bensin med en svavelhalt under 50 mg/kg,
vilket &r vasentligt under den maximigrans pa
150 mg/kg som EU faststallt.

| Finland bildade Fortum och Kesko ett konsortium
for att bygga upp en landsomfattande detaljhandels-
kedja for forsalining av drivmedel och dagligvaror.
Konceptet baseras pa de befintliga kedjorna Neste
Quick Shop och K-Pikkolo. Konsortiet borjade sin
verksamhet i juli 2003.

Sammanlagt 14 nya servicestationer 6ppnades
under &ret i Ostersjélanderna och i Ryssland. ©

LEVERANSER AV RAOLJA OCH ANDRA RAVAROR

TILL RAFFINADERIERNA 1 000 t
15000

12 500

10000 g o
||
7500

5 000 Danmark
M Storbritannien
Norge

| CIs

99 00 01 02 03



Fortum kan biobransle
Fortum kommer att fortsatta tillverka biobensin
atminstone till slutet av 2004. Produktionen av
biobensin inleddes sommaren 2002. Om det
blir ytterligare verksamhet och hur stor omfatt-
ningen blir beror pa framtida skattebeslut. ®
| maj beviljades ett Europa-patent for
Thermera, en biobaserad varmedverforings-
olja med extremt liten paverkan pa miljén, som
Fortum lanserade pa den finska marknaden
ar 2000.
Lanseringen av Forestera, ett brénsle av
traflis, skjots upp pa grund av ekonomiska
orsaker, trots att faltférsoken var mycket fram-
gangsrika.

Flow Improver Agent (FIA) verksamheten avyttra-
des ijanuari 2004. Produkten &r baserad pa Fortums
eget FoU-arbete. FIA reducerar friktionen fran réolja
och andra oljeprodukter vid rértransporter och gér det
majligt att 6ka flodehastigheten med 50 %.

Komponenter till renare drivmedel
Fortum tillverkar komponenter som anvands i bolagets
egna bensinkvaliteter och som aven séljs till andra olje-
bolag. MTBE (metyl tertiar butyleter) och TAME (tertiar
amylmetyleter) &r oxygenater som foérbattrar férbran-
ningen av bensin och minskar de skadliga utslappen.
Iso-oktan ar en hdgoktanig, kolvatebaserad bensin-
komponent som anvands till de typer av bensin som
uppfyller de striktaste miljdkraven.

| oktober 2002 omvandlades den kanadensiska
MTBE-anlaggningen, som Fortum ager till halften,
till iso-oktananlaggning for att mota efterfrégan i
Kalifornien, USA, som har férbjudit anvandningen av
MTBE fran borjan av 2004. All iso-oktan som produ-
ceras pa anlaggningen i Edmonton s&ljs till marknaden

OLJEPRODUKTER PRODUCERADE AV FORTUM

i Kalifornien. Fortums andel av anldggningens arliga
produktion &r cirka 250 000 ton. Anldggningen anvan-
der tekniken NExXOCTANE, som utvecklats av Fortum.

MTBE tillverkas av Fortum i Finland och Portugal
och av ett delagt bolag i Saudiarabien.

Erkant kunniga i oljeteknologi

De som utvecklat Fortums produktionsprocess for
NExXOCTANE fick 2003 ta emot "Finnish Engineering
Award”. Den prisbeldnta tekniken anvands for att
framstélla iso-oktan, en hogklassig kolvatebaserad
bensinkomponent.

Den innovativa tekniken ar en fortsattning pa eter-
teknikerna NEXETHERS och NEXTAME som Fortum
ocksa utvecklat. Vid raffinaderiet i Borga anvander
Fortum sin egen patenterade teknik NEXTAME for att
framstalla en eterbaserad bensinkomponent med laga
utslapp.

Basoljor foér kvalitetsmedvetna kunder

Fortum ar ledande i Europa néar det géller utveckling,
produktion och marknadsféring av basoljor av hégsta
kvalitet. Sedan 1991 har bolaget producerat basoljor
som till exempel polyalfaolefin (PAO) i Belgien. PAO

ar den viktigaste komponenten i syntetiska smarjoljor
av hog kvalitet. Den érliga produktionskapaciteten &r
50 000 ton. Fortum har 30 % av polyalfaclefinmarkna-
den i Europa.

Fortum har &ven tillverkat EHVI (Enhanced High
Viscosity Index) basolja sedan 1997 och ar fortfarande
det enda bolaget i Europa som gor det. EHVI liknar
syntetisk olja och Borgé-raffinaderiets arliga produk-
tionskapacitet av basoljor ar 200 000 ton.

EHVI saljs till ledande smorjoljetillverkare och an-
vands vid tillverkningen av Fortums egna smorjoljor. Pa
Fortums viktigaste marknader i Europa Okar efterfra-
gan pa EHVI-produkter med 15 % varje ar. Efterfragan

OLJEPRODUKTER PRODUCERADE AV FORTUM

PER REGION PER PRODUKTGRUPP
1000t 2003 2002 1000t 2003 2002
Finland 7 889 7 845 Bensin 4 434 4 595
Ovriga Norden 1921 1982 Dieselolja 3 886 3619
Baltikum och Ryssland 62 41 Flygbransle 611 586
USA och Kanada 1252 1276 Lé&tt eldningsolja 1474 1503
Ovriga lander 2 267 1896 Tjockolja 1314 1233
Summa 13 391 13 040 Ovriga 1672 1504
Summa 13 391 13 040

© Ytterligare information pa www.fortum.se/2003/oljeraffinering
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i resten av véarlden 6kar ocksa nar kvalitetskraven som
stéllts av biltillverkarna blir strangare.

Sakerhet hogsta prioritet vid sjétransporter
Fortum anvander tankfartyg med dubbla skrov eller
delvis dubbla skrov vid sjGtransporter av raolja och ol-
jeprodukter p& Ostersjén, Nordsjén och norra Atlanten.
De flesta fartygen ar aven isklassade for aret-runt-trafik
i Ostersjén. 2003 uppgick Fortums tankfartygstrans-
porter till totalt 40 (37) miljoner ton.

De svéra isférhéllandena i Finska viken under 2003
Okade frakterna avsevart for de isklassade raoljefar-
tygen. Under andra och tredje kvartalet lag frakterna
kvar pa ungefar genomsnittlig nivd men steg igen
kraftigt mot slutet av aret. Fortums flottkapacitet och
anvéandningsgraden lag kvar pa god niva under hela
aret.

Under 2003 kdpte Fortum tva nya fartyg och sélde
tre. Fem produkttankfartyg ar under konstruktion.
Fortums beslut att dra sig tillbaka fran oljeproduktionen
i Nordsjon innebar aven ett beslut att salja den bojba-
serade lastningsverksamheten.

TANKERFLOTTA | JANUARI 2004
28 fartyg innefattande
20 produkttankers
6 réoljetankers
2 kombinerande pram/bogserbatar

samt 1 pram och 3 bogserbatar

Av fartygen ar sex helagda av Fortum. De aterstaende 22 fartygen
ar inhyrda pa olika leasingavtal. Tankerflottans totala kapacitet
uppgar till cirka en miljion dodviktston.

Fortums vagtransporter av oljeprodukter skéts av 160
privata transportforetag med egna lastbilar mélade i
Nestes farger.

PRODUKTION VID RAFFINADERIERNA

1000t 2003 2002
Raffinerade gaser och gasol 338 276
Motorbensin 4311 4 356
Diesel och Iatt eldningsolja 5198 5082
Tjockolja och bitumen 1679 1728
Ovriga produkter 1013 1060
Summa 12 539 12 502

© Ytterligare information pa www.fortum.se/2003/oljeraffinering

Oil Refining ¢ Oil Retail ¢ Shipping

Start av oljeproduktionen i Ryssland
SeverTEK, ett konsortium som &gs gemensamt av
Fortum och Lukoil, bérjade producera olja péa oljefaltet
i sddra Sjapkino i nordvastra Ryssland i mitten av juli.
Vid &rets slut var produktionen cirka 24 000 fat/dag
(ungefar 1 miljion ton/ar). Man planerar att uppna
maximiproduktion pa 50 000 fat/dag (Fortums andel
ar 25 000 fat/dag) i slutet av 2004. Fortums andel av
de dokumenterade och kommersiella reserverna pa
oljefaltet berdknas till cirka 82 miljoner fat. ®

Utsikter fér 2004

Raffineringsmarginalerna forvéntas genomgéende vara

fortsatt hdga. Fortum Shipping kommer att forts&tta

fornya sin flotta med fem nya produkttankers.
Raffineringsmarginalerna och shippingfrakterna

ar exponerade for variationer i dollarkursen och en

svagare dollar far darfoér en inverkan pa lénsamheten i

segmentet Oljeraffinering och marknadsféring.

PRODUKTIONSPROGNOS FOR SEVERTEK,

FORTUMS ANDEL fat/dag i genomsnitt
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Langsiktig affarsframgang
beror pa formagan att omvandila
utmaningarna med en hallbar
utveckling till affarsmaojligheter.

For Fortum innebar héallbar utveckling att man stravar efter ekonomisk,
miljdmassig och social balans i alla aktiviteter genom att bidra posi-
tivt till de samhallen man ar verksam i. Fortums langsiktiga mal ar
att bli Nordens ledande energibolag nar det galler hallbar ut-
veckling. Fortum vill vara féregédngare och skapa en framtid
for héllbar energi genom Gppet och aktivt samarbete
med kunder och andra intressenter. Ambitionen
ar att tillhandahalla sakra och miljdanpassade
energiprodukter och tjanster som bidrar till
en uthdllig resursanvandning. Fortum
tar hansyn till individers och grup-
pers kultur och varderingar och
framijar jamlikhet. Fortum
forbattrar medarbetarnas
valbefinnande genom en
saker och stimuleran-
de arbetsmiljé som
framijar kreativitet
och innovation.

A

Samhallsansvar

Fortum vill vara kéant som ett kundinriktat bolag med starkt engagemang
for hallbar utveckling.
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Miljo, halsa och sakerhet

Pa kurs mot hallbar utveckling

> Fortum noterades i Dow Jones Sustainability-index
> Forberedelser fér handel med utsldppsratter
> Otillrackliga framsteg inom sakerhet, nya initiativ introducerades

De nuvarande fokuseringsomréadena for halloarhet &r
kontroll av vaxthusgasutslapp, 6kad anvandning av
fornyelsebara energikéllor, effektiviserad anvandning
av naturtillgéngar, reducering av lokal och regional
paverkan av verksamheten samt férbattring av arbets-
miljdn och séakerheten for de anstéallda.

For att garantera en systematisk utveckling av mil-
jon och sakerheten sker all mer betydande produktion
och logistik enligt certifierade miljésystem (ISO 14001).

| september noterades Fortum i Dow Jones
Sustainability-index, bade i det varldsomfattande och
det pan-europeiska, som det férsta nordiska kraftbo-
laget.

Beredskap fér handel med utslappsratter
Kyotoprotokollet, ramverket for att skydda det glo-
bala klimatet, vantar fortfarande pa att ratificieras av
Ryssland innan det kan trada i kraft. De klimatrelatera-
de atgarder som EU vidtagit har daremot genomforts
raskt. Direktivet géllande handel med utslappsratter
godkandes rekordsnabbt i juli 2003.

Handeln med utslappsréatter &r nagot helt nytt for
energibranschen. Genom arbetet i en egen klimatfond
har Fortum forbattrat sin beredskap under de senaste
aren. Under 2003 satsades intensivt pa att bygga upp
kompetens och utveckla de rutiner som behovs for
framgangsrik handel med utslappsratter.

Fortum fortsatter att stédja marknadsbaserade
klimatinstrument som till exempel handel med utslapp.
En av nyckelfrdgorna vid den nationella implemente-
ringen av direktivet ar férdelningen av utslappsratter.
Fortum anser det viktigt att alla industrisektorer ar jam-
bordiga i fordelningen. Betraffande kraftsektorn, maste
den nationella allokeringsplanen ta hansyn dels till den
oundvikliga 6kningen av fossilbaserad kraftproduktion
under de kommande &ren, dels till den allt hardare
internationella konkurrensen péa kraftmarknaden.

© Ytterligare information pa www.fortum.se/2003/mhs

Fortum har en andel pa 6 miljoner US
dollar i Varldsbankens Prototype Carbon
Fund (PCF). PCF, som grundades 2000, &r
en tmsesidig fond bestdende av 17 bolag
och sex regeringar med ett totalt kapital pa 180
miljoner dollar. Hittills har PCF undertecknat avtal for
14 projekt pa sammanlagt 45 miljoner dollar och réak-
nar med att slutfora alla avtalen runt mitten av 2004.
Fortums andel av de forsta verifierade utslappsminsk-
ningarna som kom 2003 var cirka 7 000 ton CO,,.

Nya sékerhetsinitiativ
Fortums sakerhet forbattrades fran 8,8 till 8,5 med
avseende pa méangden forlorade arbetsdagar pa grund
av skada (LWIF, antal skador som leder till mer &n en
forlorad dag per miljon arbetade timmar). Fortum nad-
de dock inte det uppsatta malet pa 6,4 for 2003. Tva
tragiska dddsolyckor, som berdrde en Fortumanstalld
och en av leverantdrernas anstallda, intraffade.
Slutmalet for sdkerheten pa arbetsplatsen ar att
olyckstalet ska vara noll. For att strdva mot detta sattes
nya utmanande mal for LWIF upp; 6,0 for 2004, 5,0 for
2005 och 4,0 for 2006. For att malen ska nas introdu-
cerades ett antal nya sakerhetsinitiativ och -projekt
bade pa foretags- och affarsenhetsniva. ©

Fortum val férberett for biobranslemarknaden
EU:s policyaktiviteter till stod for fornyelsebara energi-
kallor fortsatte. Direktivet till stod for biobranslen eller
andra férnyelsebara drivmedel godkandes och tradde
i kraft i maj 2003. Direktivet anger nationella indikativa
mal for EU:s medlemsstater. Det tillhnGrande direktivet
angaende beskattning slutférdes under 2003.

Fortum ar val férberett for den framvéaxande
biobranslemarknaden for drivmedel. Produktionen av
etanolbaserad hogoktanig bensin pagick hela 2003
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och kommer att fortsatta under 2004. Dessutom &r
Fortums raffinaderier helt konverterade till produktion
av svavelfria drivmedel.

Férnyelsebar energi

Verksamheten i fornyelsebar energi fokuserade pa an-
vandningen av biomassa och utvecklingen av vatten-
kraften. Fortums affarsenheter starker samarbetet och
utvecklingen av upphandlingskonceptet for biobransle
for att sékra en kostnadsméassigt konkurrenskraftig
forsdrining av biomassa vid 6kad efterfrdgan. Den
totala konsumtionen av biobréansle dkade med 9 %
jamfort med foregaende ar.

Handeln med elcertifikat i Sverige inleddes i maj
2003. Handelsvolymerna har hittills varit relativt laga,
men forvantas 6ka mot slutet av den férsta perioden
(i boérjan av april 2004). Fortum &r en av nyckelakto-
rerna pa den svenska certifikatmarknaden.

| bérjan av 2003 blev Fortum medlem i RECS
International, organisationen for europeiska certifikat-
system for férnyelsebar energi.

Knapp tillgang pa vattenkraft ledde till 6kade
utslapp

Situationen pa den nordiska elmarknaden var excep-
tionell. Knapp tillgang pé vattenkraft ledde till 6kad
anvandning av fossila branslen i kraftproduktionen
vilket i sin tur resulterade i att utsl&ppen till luft dkade.
Fortums CO, utslapp (egen verksamhet, exklusive an-
delar) uppgick till 16,8 (14,0) miljioner ton och SO,- och
NO,-utslappen var 39 000 (33 000) respektive 42 000
(87 000) ton. ©

KOLDIOXIDUTSLAPP
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Miljo, halsa och sakerhet

Den bésta tillgéngliga tekniken anvénds
Under 2003 uppgick miljo, h&lsa och sékerhet (MHS)
-investeringarna till 45 (34) miljoner euro och driftskost-
naderna till sammanlagt 57 (53) miljoner euro. Till de
viktigaste investeringarna under aret hérde uppgrade-
ringen av avloppsreningsverken vid oljeraffinaderierna.
Forberedelser gjordes for att uppgradera matsystemet
for utslappen vid kraftverken sé att de uppfyller de nya
krav som trader i kraft i november 2004. ©

Kvalitetsnivan pa miljioskyddet vid Fortums produk-
tionsanlaggningar uppfyller i stort sett kraven pa bésta
tillgangliga teknik (BAT) och inga stdrre investeringsbe-
hov férvantas inom den narmaste framtiden.

2003 betalade Fortum totalt 313 (280) miljoner
euro i miljorelaterade skatter och avgifter i Finland och
i Sverige.

MHS-ansvaret under kontroll

Fortum har utvarderat miljdansvaret med hansyn till
tidigare verksamhet och avsatt ndédvandiga medel

for eventuella framtida kostnader for miljoskador

i enlighet med foretagets redovisningssprinciper.
Foretagsledningen har inte kdnnedom om fall som
skulle kunna f& ndgon avgdrande inverkan p& Fortums
ekonomiska stéllning.

I enlighet med den finska karnkraftslagen, har
Fortum gjort avsattningar for framtida kostnader for
hanteringen av karnkraftsavfall. Fortums fondtillgangar
i statens karnavfallhanteringsfond tacker kostnaderna
helt.

Verksamheten vid Fortums produktionsanlagg-
ningar skedde i de flesta fall i enlighet med géllande
miljétillstand och andra miljdbestammelser. Mindre
avvikelser fran gallande tillstand, som forekommit vid
tva anlaggningar, hade ingen pavisbar paverkan péa
miljon eller pa manniskors halsa och medférde inte
nagra ekonomiska konsekvenser for bolaget.

ARBETSOLYCKSFALL

arbetsolycksfall/mn arbetstimmar
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Medarbetare

Affarssinnade medarbetare skapar
en resultatinriktad fOretagskultur

> Fokus pa allman prestationsférbattring
> Strategibaserad utveckling av Fortums ledarskap
> Viktiga koncerngemensamma personalprocesser

Fortum stravar efter att ha en val fungerande och
balanserad arbetsgemenskap dar medarbetarna ar
motiverade att anta nya utmaningar. For att framja
vélbefinnande och kreativitet har Fortum som mal att
erbjuda alla sina anstéallda en saker och inspirerande
arbetsmiljo.

Under 2003 stbdde Fortums personalfunktion allt
intensivare koncernens och affarsenheternas arbete att
na sina strategiska mal. Linjechefer deltog aktivt i att
faststalla mal for personalfunktionen och utveckla nya
arbetsmetoder.

Hog prestations- och utvecklingskultur
Standig forbéattring av prestationsnivaerna ar det vikti-
gaste malet for alla Fortums anstallda. 2003 skapades
en ny utvecklingsprocess déar resultat och utveckling
mats regelbundet. Resultaten diskuteras under vintern
och utvecklingssamtal genomfors pa hosten. Syftet ar
att f& systematisk prestationsutveckling att ingéd som
en naturlig del av arbetsrutinerna mellan medarbetare
och chef.

Fortums ledarprofil, skapad for att héja kvaliteten
av ledarskap i foretaget, ar baserad p& gemensamma
ledarskapskriterier och varderingar. Méalprofilen och det

ANTALET FAST ANSTALLDA PER SEGMENT
DEN 31 DECEMBER

2003 2002
Kraft, varme och gas 6 535 6778
Distribution 968 853
Markets 457 544
Oljeraffinering och marknadsféring 3936 4040
Ovriga 753 903
Summa 12 649 13118

tillhérande feedbacksystemet, Fortum 360°, kommer
att vara den viktigaste kompassen i utvecklingen av
Fortums chefer.

Ledarutvecklingsprogrammen — Fortum Challenger
for chefer pa mellanniva och Fortum Forward for chefer
i toppskiktet — inleddes 2002 och implementerades
i hela bolaget 2003. Over 200 chefer och experter
deltog i programmen under aret. | borjan av aret
lanserades dessutom Fortum Manager, ett utbild-
ningsprogram fér nya chefer. Alla programmen ar strikt
affarsinriktade och stddjer integreringen av Fortums
varderingar och syftar till att hoja ledarkompetensen.




> Samhallsansvar

Medarbetare

Samordnade och effektiva processer for
personalarbete

Under 2003 utvecklades arbetet med att beskriva de
viktigaste koncernomfattande personalprocesserna.
Malet med detta var att samordna Fortums arbetsme-
toder i personalledningens viktigaste delomraden, att
belysa chefsrollen i det dagliga personalarbetet och
att rationalisera verksamheten. Ett konkret resultat av
arbetet var den webbaserade manualen for chefer pa
tre sprak.

En koncernomfattande undersékning av arbetstill-
fredsstallelsen genomfordes hosten 2003. Den éarliga
enkéten ingér i den organisatoriska utvecklingsproces-
sen vars syfte ar att fortsatta den systematiska for-
battringen av arbetstillfredsstéllelsen och motivationen
hos Fortums anstéllda.

Nytt incentivsystem
20083 startades ett nytt resultat- och prestationsbase-
rat I6nesystem. Syftet ar att p& ett béattre satt integrera
effekten av enheternas resultat med den individuella
prestationen. | samband med detta introducerades ett
nytt aktiebaserat incentivsystem som omfattar cirka
190 nyckelmedarbetare och ersatter nya optionspro-
gram. Systemet beskrivs pa sidan 88.

Under varen 2003 betalades totalt 6,4 miljoner
euro, baserade pa 2002 ars resultat, till foretagets
vinstandelsfond. Fonden har 6 769 medlemmar.

Aktiv utveckling av medarbetare
Personalutvecklingen hos Fortum baseras pé affars-
inriktade individuella utvecklingsplaner. Utvecklingen
fokuserar pa affarsenheter och arbetsplatser. Fortum
investerade totalt 10,0 (8,6) miljoner euro i personalut-
veckling 20083. En Fortumanstalld agnade i genomsnitt
3,1 (2,7) dagar at utbildning.

UTBILDNINGSNIVA 31.12.2003

B Grundskola (0-9 &r)
Yrkesutbildning (9-12 ar)

W Hoégskola (12-15 &r)
Universitet (15-ar)
Doktorsgrad

Under 2003 hade internrekryteringen 295 (200)
lediga tjanster, och cirka 180 (110) personer bytte ar-
bete mellan enheterna. Det centrala mélet ar att infora
arbetsrotation som en viktig del av kompetensutveck-
lingen. Till stdd for detta uppréattades speciella riktlinjer
for arbetsrotation.

Genom rekryteringssidorna péa Internet togs sam-
manlagt 10 400 platsanstkningar emot i Finland och
Sverige. Cirka 6 600 av dessa géllde sommarvikariat.
Fortum deltog i 15 rekryteringsevenemang under &ret.
Att sékra den framtida rekryteringen kommer att bli en
allt viktigare uppgift fér Fortum. Okad uppméarksamhet
har darfor agnats at aldersplanering och samarbetet
med utbildningsinstitutioner.

Férandringar i féretagsstrukturen minskade
antalet anstéallda
Under 2003 sysselsatte Fortum i genomsnitt 13 343
(14 053) personer. | slutet av aret var antalet anstallda
13 046 (13 670), varav 12 649 (13 118) hade fast
anstallning. Minskningen beror framfor allt pa sam-
manslagningen av Birka Energi och Fortum, samt pa
bildandet av det nya intressebolaget Enprima i borjan
av 2003. Daremot tkade foretagsférvarven i Norge
och Polen antalet anstéllda med flera hundra personer.
23 (23) % av det totala antalet anstéallda och 19 %
av de anstallda i ledande stéllning i bolaget och pa af-
farsenheterna var kvinnor. Medeldldern bland Fortums
anstallda var 45 (45) ar.

UTBILDNINGSOMRADEN 31.12.2003

W Teknik och naturvetenskap
Ekonomi och juridik
Samhallsvetenskap och
humaniora

M Logistik och transport
Ovriga

© Ytterligare information pa www.fortum.se/2003/personal
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Insatser i samhallet

Oppet och aktivt samspel med intressenterna

> Fortum belénad som den basta totalrapportdren i Finland betraffande

milj6- och samhaéllsansvar

> Information till kunder om effektiv energianvédndning

> Aktiv dialog om karnkraften

Regelbundna undersokningar av kundndjdhet och
attityder till energi hor till de viktigaste feedback-
kanalerna i den kontinuerliga utvecklingen av verksam-
heten, produkterna och tjansterna.

96 (94) % av dem som deltog i Fortums studie
av energiattityder i Finland 2003 hade hort talas om
Fortum mycket ofta eller ganska ofta och 40 (41) % ség
Fortum som ett av de mest professionella féretagen pa
energimarknaden.

Information till allmanheten om effektiv
resursanvanding

2003 gjorde Fortum flera energibesiktningar pa kun-
dernas anlaggningar for att hitta viktiga besparings-
mdjligheter. Den nya versionen av “e-statistik”, ett
webbaserat instrumentet for uppfdljning av energi och
miljo, lanserades och togs mycket vél emot pa den
svenska marknaden.

Fortum forser allméanheten med information om
effektivt resursanvandande pa flera informationscen-
tra. Fortum Oppnade ett nytt informationscentrum pa
Hogdalens kraftverk i Stockholm och arrangerade ett
antal utstaliningar, bland annat i GlashusEtt
i Stockholm.

Uppmuntran till aktiv dialog

Fortum &r man om att uppréatthéalla goda relationer
med det omgivande samhéllet. Pa flera platser finns
bade formella och informella grupper till stod for sam-
arbetet. Fortums policy ar att ha en proaktiv kommuni-
kation baserad pa 6ppenhet och arlighet.

Fortum genomfér regelbundna undersdkningar om
hur de boende runt raffinaderierna uppfattar Fortum.
Enligt en studie som gjordes 2003 ar majoriteten av
manniskorna som bor i nara anslutning till raffinaderi-
erna, de regionala beslutsfattarna och representanter

fér media nojda med den mangd information de far,
om &n den évergripande nivan av nojdhet var nagot
lagre &n foregaende ar. Under 2003 fokuserade dialo-
gen med de lokala boende pa investeringsprojektet vid
raffinaderiet i Borga.

Fortums medverkan i det nya karnkraftsprojektet i
Finland gav upphouv till olika typer av dialog med bland
annat Greenpeace, till exempel moéten, telefonsamtal
och korrespondens per brev och e-post samt de-
monstrationer utanfér Fortums kontor i de nordiska
l&nderna.

Fortum stdédjer forskning, utbildning, konst
och sport

Under varen 2004 delade Fortum-stiftelsen ut totalt
330 000 (300 000 under 2003) euro till stdd for forsk-
nings- och utvecklingsarbete i anslutning till verksam-
heten. Dessutom fortsatte Fortum under éret sitt sam-
arbete med flera skolor och utbildningsorganisationer.

| Finland spenderade Fortum totalt 300 000
(300 000) euro pa olika valgérande andamal, bland
annat pa projekt for barn och unga, konst och kultur
samt sport och antidrogkampanijer. Fortum &r huvud-
sponsor fér Operation Mermaid, WWF Finlands kam-
panj for att skydda Ostersjén. 2003 sponsrade Fortum
utbildningen och utrustningen av WWFs frivilliga grupp
for oljebekampning. De tre storsta enstaka projekt som
sponsrades var Ishockey-VM, finska Neste Rallyt, och
Folkoperan i Stockholm.

Fortum belénades 2003 som den bésta totalrap-
portéren i Finland av miljé- och samhéallsansvar. En
separat rapport "Fortum i samhallet 2003” kommer att
ges ut under varen 2004. Besok www.fortum.se/miljo
for mer information om Fortums hantering av MHS-fra-
gor och om lokala aktiviteter.
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Riskhantering

Maélsattningen for Fortums riskhantering ar att bidra till
att uppna de méal man enats om samtidigt som man
undviker negativa operationella eller finansiella dver-
raskningar.

Riskhanteringspolicy

Fortums styrelse godkanner koncernens finansiella
riskpolicy som faststaller malen, principerna, proces-
serna och ansvarsomradena for koncernens finansiella
riskhantering. Policyn ger riktlinjerna for hur man
definierar, kvantifierar, kontrollerar och rapporterar
marknads- och finansiellt relaterade risker. Till dessa
risker hor elpris- och volymrisker, oljepris- och raf-
fineringsmarginalrisker, likviditets- och refinansierings-
risker, valuta- och ranterisker, motpartsrisker samt
operationella risker.

Hanteringen av operationella risker styrs av po-
licies, rutiner och instruktioner. Till dessa risker hor
karnkraftsrisker, risker vid produktionsanlaggningar,
miljorisker, IT- och sékerhetsrisker samt politiska risker.

Organisationen for riskhantering

Generellt hanteras riskerna vid kallan, dvs. inom den
affarsenhet dar risken uppstér. Detta galler hantering-
en av ravarurisker och operationella risker. Undantag
ar koncernens finansavdelning, som ansvarar for
hanteringen av koncernens valuta-, rénte- och refi-
nansieringsrisker samt for att ett férsakringsprogram,
som tacker vissa operationella risker, skapas for hela
koncernen.

Finansdirektoren ansvarar for den finansiella risk-
hanteringen pa koncernniva. Finansiell riskkontroll pa
koncernniva organiseras inom koncernens ekonomi-
enhet. Funktioner for riskkontroll pa affarsenhetsniva
rapporterar risker parallellt till koncernens riskkontroll
och kreditkontroll, som ansvarar for att konsolidera och
analysera risker ur koncernperspektiv.

Marknadsrisker

Hanteringen av marknadsrisker &r en central del av
Fortums affarsverksamhet. Huvudprincipen inom
Fortum ar att risker ska kvantifieras och kontrolleras

s& noggrant som mojligt i enlighet med beslutade
mandat och stéllas i relation till prognostiserade intak-
ter och/eller kassaflode. Ett antal olika modeller, som
till exempel Value-at-Risk och Profit-at-Risk anvénds
inom koncernen for att stédja denna princip. Dessutom
genomfdrs kanslighetsanalyser kontinuerligt for att
beddma hur extrema prisrorelser paverkar Fortums
intakter.

De faktorer som framst paverkar Fortums intakter ar:
> Elpris samt produktions- och forsaljningsvolymer
> Priset pé réolja och raffineringsmarginaler

> Likviditets- och refinansieringsrisker

> Valutakurser och rantenivaer

Elprisrisker och volymetriska risker

Den faktor som framst paverkar elpriser och volymer
pa kort sikt ar vadret och vadrets effekt pa den hydro-
logiska balansen i Norden.

Fortum hanterar riskerna for elproduktionen och
forsaljningsriskerna separat. Elprisrisker inom elpro-
duktion hanteras genom att anvanda elderivat och
forsaljningskontrakt for att sakra kassaflodet som
genereras av produktionstillgdngarna. Dessa avtal
anvands for att reducera effekten av elprisrorelser pa
Fortums intékter och for att sékra vissa mal. Strategi-
erna for hur mélen ska nés utvarderas kontinuerligt nar
marknadspriserna eller den hydrologiska situationen
andras.

Fortum Markets hanterar bade de prisrelaterade
och de temperaturrelaterade riskerna i sin férséaljinings-
verksamhet genom en effektiv prissattning pa slut-
produkter kombinerat med en aktiv portféljférvalning
som styrs av riskpolicyn. Kassafloden som genereras
fran slutkundsavtal &r osakra eftersom konsumtionen
och prisnivéerna inte alltid ar k&dnda. Méalet &r att sakra
avtalen s& noggrant som mojligt for att minimera osa-
kerheten i vinstmarginalerna.

Den effekt potentiella andringar i elpriser och voly-
mer har pa& Fortums intakter méts kontinuerligt. Med
de sakringsgrader som géallde den 31 december 2003,
skulle en forandring av marknadspriset pa el med
1 EUR/MWh péaverka Fortums resultat fore skatt for
2004 med cirka 25 miljoner euro.



Oljeprisrisker och raffineringsmarginalrisker
Det som framst paverkar oljepriserna ar balansen
mellan tillgang och efterfragan, lagernivaerna och den
ekonomiska tillvaxten. OPECs formaga att kontrollera
leveranserna av raolja ar den viktigaste faktorn nar det
galler att bibehalla balansen mellan tillgang och efter-
fragan pa oljemarknaden.

Lagret av rdolja och oljeprodukter for raffinerings-
verksamheten bestar av obligatoriska och operativa
lagervolymer. Nar marknadspriset for olja &ndras pa-
verkas lagervardet. 70-80 % av det totala lagret utgors
av de obligatoriska lagervolymerna. Endast operativa
lagervolymer som paverkar kassaflodet sakras. Om
priset pa olja andras med 1 dollar/fat skulle vardefor-
andringen pa den os&krade delen av lagret av oljepro-
dukter paverka Fortums resultat fore skatt for 2004
med cirka 10 miljoner euro.

Oljeraffineringsverksamheten ar exponerad for
andringar i raffineringsmarginalerna da dessa paverkar
kassaflodet. Givet sakringsgraden per den 31 decem-
ber 2003, skulle en &ndring av raffineringsmarginalen
med 0,1 US dollar/fat paverka Fortums resultat fore
skatt med cirka 10 miljoner euro.

Likviditets- och refinansieringsrisker

Fortum ser till att alltid ha tillgang till krediter som
tacker de férvantade finansieringsbehoven och att ha
tillrdckliga reserver for att klara ovantade 6kningar av
finansiering. Finansieringen maste vara diversifierad
och flexibel for att vid behov tillata forandringar i skuld-
portfélien.

Fortums mal ar att vara en attraktiv lantagare pa
bank- och kapitalmarknaderna. Malet ar att skaffa
finansiering till basta majliga villkor i jamférelse med
likvardigt ratade bolag.

| syfte att skapa storsta majliga flexibilitet dver kon-
cernens tillgangar, skall finansieringen ske utan stallan-
de av sakerheter och koncentreras till moderbolaget.

Valuta- och ranterisker

Fortum har kassafldden och investeringar &ven i andra
valutor &n euro. Darfor paverkas Fortums intakter nar
vaxelkurserna &ndras. De stdrsta exponeringarna ar

i USD, NOK och SEK. Exponeringarna i USD harror
huvudsakligen fran oljeraffinerings- och shipping-
verksamheterna eftersom priser pa oljeprodukter och
frakter satts i USD. NOK-exponeringarna héarror fran
handeln med el, eftersom kontrakt pa Nord Pool, den
nordiska elbdrsen, noteras i NOK. SEK-exponering-
arna harror framst fran tillgangarna i Sverige. Fortums

méal med hanteringen av valutarisken &r att minimera
de variationer i intakter och kassafldéde som beror pa
valutakurssvangningar.

Fortums rantebarande skuld per den 31 december
2003 var 6 065 miljoner euro. Fortums skuldportfdlj
bestéar av Ian och obligationer med olika forfallostruk-
tur. Fortum kan péaverka I6ptiden genom att teckna
olika typer av ranteavtal. Strategierna for optimal
struktur i skuldportfélien utvarderas kontinuerligt for att
koncernen ska uppna sina mal. Med skuldportfolien
den 31 december 20083 skulle en &ndring av réntan
med 1 % paverka Fortums resultat fore skatt for 2004
med cirka 20 miljoner euro.

Motpartsrisker

Motpartsrisker uppstar nar avtal traffas och forekom-
mer i den normala affarsverksamheten dar Fortum far
betalt for sélda produkter eller tjanster. Det ar dar-

for viktigt for Fortum att alltid ha kontroll péa aktuella
exponeringar och att kdnna de motparter vi gor affarer
med.

Motpartsrisker kvantifieras som den forlust Fortum
forvantas géra om en motpart fallerar. Limiterna séatts
péa koncernniva och delegeras till affarsenheterna.
Koncernens kreditkontroll Gvervakar och rapporterar
motpartsrisker mot godkanda limiter. Fortums mal ar
att minimera motpartsrisker, och kontinuerliga atgarder
vidtas for att minska dessa risker genom att anvanda
netting, clearing och, dar det ar majligt, garantier och
sékerheter.

Driftsméassiga risker

Storskalig energiverksamhet medfér ménga typer av
operationella risker. | Fortum stravar vi efter att vara
fullt medvetna om dessa risker och att hantera dem
proaktivt genom systematiska metoder och rutiner.

Fortums mal &r att minimera dessa risker genom
att tydligt dokumentera och automatisera processerna
och se till att funktionerna for beslutsfattande och
kontroll &r strikt skilda at.

For att minska operationella risker har Fortum
skapat ett varldsomspé&nnande forsakringsprogram for
risker som ror sakskador och afféarsavbrott, ansvars-
risker, lasttransport och affarsresor. Fortum Insurance
Ltd, ett captive-féretag som bildades 1988, deltar i
Fortums program fér sakskador och affarsavbrott dar
alla industrianlaggningarna forséakrats till ateranskaff-
ningsvéardet. Forsékringskostnadernas konkurrenskraft
sakerstélls genom stordriftsfordelar och tillganglighet
till den internationella forsakringsmarknaden.



Plotsliga och ovéntade miljdskador vérlden éver
tacks av koncernens ansvarsforsakring. Fortum deltar
aven i IOPC, International Oil Pollution Compensation
Fund, fér oljeutslapp.

Karnkraftsrisker
Fortum ager karnkraftverket i Lovisa och har mino-
ritetsintresse i ett finskt och tva svenska bolag med
kéarnkraftsanlaggningar. | Finland och Sverige har
anldggningsoperatdren strikt ansvar gentemot tredje
man i samband med karnkraftsolyckor.
Som operator for kraftverket i
Lovisa har Fortum en lagstadgad
forsakringspolicy pa koncer-

—

nens kreditkontroll 175 SDR *
(cirka 210 miljoner euro) per
kéarnkraftsincident, vilket &r den
Ovre ansvarsgransen for Fortum
enligt den finska lagen om karn-
kraftsansvar.
I enlighet med den finska
lagen om karnkraftsansvar har
Fortum redovisat och skjutit ill
medel till fonden for att tacka
de kostnader som kommer
att uppsta vid hanteringen av
karnkraftsavfall. Varje ar tacker
Fortums fondinnehav i finska sta-
tens Karnavfallshanteringsfond de
framtida kostnaderna fér administration
och bortskaffande av karnkraftsavfall och decommis-
sioning av karnkraftverket Lovisa.

Risker vid produktionsanlaggningar

Som ett led i den arliga affarsplaneringsprocessen
bestams underhalls- och handlaggningsprogram for
varje affarsenhet. Granskningar och kontinuerlig utbild-
ning av personalen understyrker vikten av proaktiva
atgarder.

Utvardering och forbattringar av karnkraftsa-
kerheten vid Lovisa ar en kontinuerlig process som
Overvakas av Stralsakerhetscentralen i Finland (STUK).
Atgérder som vidtogs till foljd av incidenthanterings-
programmet genomférdes under 2003. Dammar har
konstruerats for vattenreglering i alvar med vattenkraft-
verk. Langsiktiga program for forbattringar av overvak-
ning av dammar och séakerhet vid extrema vattenfldden
fortsatte under &ret.

*) SDR = Special Drawing Right (speciell dragningsratt) en speciell
valutareservtillgang skapad av Internationella valutafonden och vérderad
utifran en valutakorg.

Inom eldistribution kan stormar och andra ovan-
tade incidenter orsaka strémavbrott, oftast under
kortare perioder. Det ar dock inte mojligt att helt
undvika avbrott, varfor man har en rutin for att forsdka
minimera konsekvenserna av stromavbrott under
extrema omstandigheter. Avbrott orsakar kostnader
for reparationer och i ersattning till kunder. Samma
ersattningsprinciper galler for alla distributdrer i lan-
det. Andra risker inom eldistribution ar relativt laga.
Basstationerna inspekteras regelbundet i enlighet med
beslutade regelverk och god affarssed.

Raffinaderierna genomfér riskbaserade inspektio-
ner for att planera den driftsmassiga sékerheten och
omfattande riskanalyser av investeringsprojekt gors.
Fortum har omfattande rutiner och larmsystem for
sékerhet och miljoskador. Brandkarer finns omedelbart
tillgangliga pa raffinaderierna om en nodsituation skulle
uppsta.

For att minimera riskerna och garantera sakra
transporter av réolja och oljeprodukter anvander
Fortum enbart tankfartyg med dubbla skrov eller delvis
dubbla skrop. De flesta av tankfartygen &r dessutom
isklassade for &ret-runt-trafik i Ostersjén. Regelbundna
inspektioner hos kunder kombinerat med Fortums
policy att prova och inspektera tankfartygen framjar
saker sjofart. Férnyelseprogrammet for flottan kommer
dessutom att sanka flottans genomsnittsalder.

Servicestationerna i oljedetaljhandeln ar utrustade
med bésta tillgangliga teknik for att skydda marken
och grundvattnet. Omfattade riktlinjer, utbildning och
larmsystem har inforts for att férhindra operationella
och sékerhetsrisker, exempelvis felaktig utrustning,
drivmedelsblandningar, brander eller uppsatlig skada
pa tillgdngarna.

Risker inom miljé, halsa och sédkerhet

Milje-, halso- och sakerhetsrisker &r regelbundet
granskade av interna och externa revisorer. Vid behov
lanseras fokuserade utvecklings- och utbildningspro-
gram.

Risker for miljo, halsa och sékerhet i samband med
transaktioner, t.ex. férvarv och avyttringar, utvarderas
systematiskt och ansvaret definieras i avtalen.

Klimatférandringar férvéntas bli den storsta miljdut-
maningen for energibolagen i framtiden. De klimatstra-
tegier som ska utvecklas for EU och nationellt innebar
striktare klimatdvervakning. Handeln med utslappsrat-
ter i EU kommer att bli det viktigaste kontrollinstrumen-
tet pa kort sikt. Enligt EU-direktiven for handeln med
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utslappsrattigheter maste alla EU-landerna borja med
CO,-handel frdn och med 2005. Ca. 80 % av Fortum’s
elproduktion framstalls av icke kolbaserade energikal-
lor.

For att héja kunskapsnivan och gardera sig mot
klimatrisker har Fortum investerat i Varldsbankens
Prototype Carbon Fund (PCF).

IT och informationssakerhetsrisker
Koncerngemensamma IT- och informationssékerhets-
risker hanteras centralt inom Corporate IT Services.
Koncernpolicies anger riktlinjer och rutiner f6r mini-
mering av risken for forluster eller kostnader pa grund
av undermaliga IT-processer eller brister i [T-s&ker-
het. Malet ar att minimera IT-relaterade risker och

att forbattra tillganglighet och sakerhet genom att
konsolidera IT infrastruktur och gemensamma app-
likationer. Under aret utvecklades kontinuitetsplaner
och uppdaterades arkitekturen av kritiska operativa
system. Vidare genomférdes en IT-s&kerhetsrevision,
incidenthantering och sé&kerhetsmedvetenhetsprogram
fortsatte, samt en ny Fortum Emergency Response
Team (FERT) bildades.

Politiska risker och regleringsrisker

Hur politik och bestammelser utvecklas har stor
betydelse fér energibranschen och fér verksamhetens
villkor. For att hantera dessa risker och delta proaktivt

i utvecklingen av politiska ramar och bestammelser har
Fortum en aktiv och kontinuerlig kommunikation med
de organisationer som ar inblandande i utvecklingen
och tilldmpningen av lagar och bestdmmelser. Till de
viktigaste metoderna hér ett ndra samarbete med
viktiga nordiska och europeiska branschorganisationer
som ar medlemmar i nationella, nordiska och europe-
iska handels- och branschorganisationer.

Fortums afféarsverksamhet i Ryssland ar ganska
begréansad. Den pagaende omstruktureringen av
energibranschen i Ryssland och den politiska energi-
dialogen mellan EU och Ryssland kan komma att
paverka den nordiska energimarknaden och Fortum.
For att hantera riskerna i samband med detta har
Fortum intensifierat uppféljningen och beddmningen
av utvecklingen.



Forvaltning och styrning

Fortum tillampar principer f6r god forvaltning och styrning som stravar efter att forma
och bibehalla transparent ledning pa alla nivaer i organisationen.
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Okad transparens

Fortums ledning finns p& huvudkontoret i Finland.
Fortum fdljer den finska aktiebolagslagen och de

riktlinjer om férvaltning av publika aktiebolag som
utfardats av den finska Centralhandelskammaren,
Industrins och Arbetsgivarnas Centralférbund och
Helsingforsbdrsen.

Fortum upprattar boksluts- och delérsrappor-
ter i enlighet med finsk lag. De publiceras pa finska,
svenska och engelska. Fran och med 2005 kommer
den internationella redovisningsstandarden (IFRS) att
anvandas.

Riktlinjer for insiders

Fortum foljer &ven de riktlinjer for insiders som ut-
fardats av Helsingforsbérsen. Fortums egna interna
insiderriktlinjer uppdateras regelbundet och ar tillgang-
liga for alla permanenta insiders. Vid behov ordnar
foretaget utbildning i insiderregler.

Permanenta insiders &r medlemmarna i férvalt-
ningsradet och bolagsstyrelsen, verkstéllande direkto-
ren, revisorer och revisorssuppleanter, samt anstéallda
pa revisionsbyran som har huvudansvaret for revisio-
nen av féretaget, medlemmarna i koncernens led-
ningsgrupp, vissa chefer, sekreterare till ovannamnda
personer och andra som i tjansten regelbundet far in-
formation om bolaget som sannolikt avsevart paverkar
vardet pa aktierna och andra vardepapper i bolaget.

Fortum har en férteckning éver insiders som
administreras av Finlands Vardepapperscentral Ab.
Insiderférteckningen ar tillganglig for allmé&nheten och
uppdateras kontinuerligt pa Fortums hemsida. ®

Permanenta insiders ska tidsméassigt anpassa han-
deln med aktier och andra vardepapper som ges ut av
bolaget sa att fortroendet pa vardepappersmarknaden
inte undergravs. Permanenta insiders rekommende-
ras att forvarva aktier och andra vardepapper som
féretaget ger ut som langsiktiga investeringar. Inom de
narmaste 21 dagarna fére publiceringen av bolagets
delarsrapporter och arsredovisning ar permanenta
insiders inte tilldtna att handla med aktier och andra
vardepapper som ges ut av bolaget.

Bolaget 6vervakar efterlevnaden av insiderreglerna
genom att be permanenta insiders kontrollera riktig-
heten i den information de lamnar varje ar. Dessutom
kontrollerar bolaget minst en gang om aret permanenta

© Ytiterligare information pa www.fortum.se/2003/forvaltning

insiders handel baserat pa aktiedgarinformationen hos
Finlands Vardepapperscentral Ab.

Bolaget kan, da sa kravs, 6vervaka permanenta in-
siders handel med aktier och andra vardepapper mer
noggrant, till exempel om en permanent insider handlar
med stora volymer aktier och andra vardepapper eller
om handeln med aktier och andra vardepapper ar
kontinuerlig.

Samordningen och kontrollen av insideraffarer
ingér i Fortums juridiska direktdrs ansvarsomrade.
Chefen for varje funktion eller enhet dvervakar insider-
affarernai sin egen organisation.

Styrande organ

De beslutande organ som skoéter koncernens forvalt-
ning och verksamhet ar bolagsstdmman, férvaltnings-
radet, styrelsen med dess tva utskott samt verkstallan-
de direktoren, bitraédd av koncernens ledningsgrupp.
Styrelsen dvervakar for aktiedgarnas réakning bolagets
resultat, ledning och organisation. Férvaltningsradet,
styrelsen och koncernens ledningsgrupp ar separata
organ, och ingen ar medlem i alla tre.

Styrande organ Bitradande och stédjande

organ

Ordinarie bolagsstamma
Forvaltningsradet
Styrelsen Revisionskommittén

Utnamnings- och kompensations-
kommittén

Verkstéllande direktdren Koncernens ledningsgrupp

Revisorer

Det dagliga ansvaret for verksamheten pa koncernniva
vilar pa verkstallande direktoren bitradd av koncernens
ledningsgrupp. P& affarsenhetsniva vilar ansvaret pa
enhetschef bitradd av en ledningsgrupp. (Se organisa-
tionsstruktur péa sidan 4.)

Fortums organisation karaktariseras av utpréglad
decentralisering och av att mycket befogenheter och
ansvar delegeras till affarsenheterna. Varje affarsenhet
har egen administration och egna 6vriga resurser.



Andringar i bolagsordningen

Vid den extra ordinarie bolagsstdmman den 18 de-
cember 2003 godké&ndes tillagg till bolagsordningen.
Enligt tillaggen valjer den ordinarie bolagsstdmman
styrelsen for ett ar. Styrelsen kallar dessutom till ordi-
narie bolagsstamma och utser bolagets verkstéallande
direktor.

Bolagsstamma

Styrelsen utfardar kallelse till bolagsstamman.
Kallelsen utfardas hogst tvd manader och minst 17
dagar fore bolagsstamman genom notis i tva dags-
tidningar valda av styrelsen. Ordinarie bolagsstamma
halls en gdng om aret, senast i juni. Extra ordinarie
bolagsstamma halls narhelst styrelsen finner anledning
till detta eller nar lagen foreskriver att ett sddant mote
maste héllas.

Aktiedgare som ar registrerade i bolagets for-
teckning dver aktiedgare hos Finlands Vardepappers-
central Ab, har ratt att delta i bolagsstamman.
Aktie&gare som innehar forvaltarregistrerade aktier kan
temporart registreras i bolagets aktiedgarregister for
att f delta i bolagsstamman.

For att ha ratt att delta i bolagsstdmman ska ak-
tiedgaren anméla sig till bolaget senast den dag som
anges i kallelsen till bolagsstamma vilket far vara hogst
tio dagar innan motet.

Om en aktiedgare vill ta upp ett arende pa bolags-
stdmman ska han/hon Idgga fram arendet skriftligen
till styrelsen i s& god tid att &rendet kan ingé i kallelsen
till bolagsstamma.

Den ordinarie bolagsstdmmans uppgift &r bland
annat att arligen godkanna moderbolagets och kon-
cernens resultat- och balansrékning, besluta om
storleken pé& utdelning, besluta om antalet ledamoter
i forvaltningsradet och styrelsen samt om antalet
revisorer, utse medlemmarna i forvaltningsradet och
styrelsen, utse revisorerna och besluta om ersattning
till ledamoterna i forvaltningsradet och styrelsen samt
till revisorerna.

Utdelning ska betalas ut till de aktiedgare som péa
avstamningsdagen &ar registrerade i bolagets aktiea-
garregister hos Finlands Vardepapperscentral Ab.

Forvaltningsradet

Forvaltningsradet ansvarar for att aktieagarnas intres-
sen tillvaratas. Forvaltningsradets huvuduppgift ar att
Overvaka bolagets forvaltning, att ge sitt utldtande om
bokslutet och revisionsrapporten till bolagsstamman,
att diskutera forslag rérande &renden som innebar av-
sevard nedskarning eller expansion av verksamheten
eller pataglig modifiering av organisationen.

Ledaméterna i forvaltningsradet, dess ordférande
och vice ordférande valjs av ordinarie bolagsstamman
for ett ar i taget. Den som uppnaétt 65 ars alder kan inte
valjas till medlem av forvaltningsradet.

Forvaltningsradet bestar av minst 10 och hdgst 20
ledamoéter; i februari 2004 var antalet 10. Vid férvalt-
ningsradets sammantréaden deltar dven fyra personal-
representanter, som inte ar ledamoter av radet. Mer an
hélften av ledamdterna méste narvara for att forvalt-
ningsradets méten ska vara beslutsmassiga. Under
2003 sammantradde forvaltningsrédet sex ganger. Det
genomsnittliga deltagandet pd alla forvaltningsradets
sammantraden var 90 %.

Vid bolagsstamman 2003 valdes foljande personer
in i forvaltningsradet for ett férordnande pé ett ar: riks-
dagsledaméter Leena Luhtanen (f. 1941), ordférande
i forvaltningsradet (avgick april 2003), Ben Zyskowicz
(f. 1954), vice ordférande i forvaltningsradet, Satu
Hassi (f. 1951), Klaus Hellberg (f. 1945), Rakel Hiltunen
(f. 1940), Mikko Immonen (f. 1950), Tanja Karpela
(f. 1970, avgick i april 2003), Kalevi Lamminen (f. 1935)
samt Matti Vanhanen (f. 1955, avgick i april 2003);
statsradet Harri Holkeri (f. 1937); generaldirekttren
Jorma Huuhtanen (f. 1945); industriradet Kimmo Kalela
(f. 1941) och ordférande for stadsstyrelsen Juha Mikkil&a
(f. 1959). Personalrepresentanter var Tapio Lamminen
(arbetstagare), Satu Laitera (hdgre tjansteman), Matti
Neiglick (arbetstagare) och Edvard Trebs (tjansteman).

Styrelsen
Styrelsen ansvarar for koncernens forvaltning och for
att verksamheten lever upp till relevanta regler och for-
ordningar, Fortums bolagsordning och de anvisningar
som givits av bolagsstdmman och forvaltningsradet.
Styrelsen ansvarar for bolagets strategiska utveck-
ling och f6r dvervakning och styrning av affarsverk-
samheten. Den beslutar &ven om koncernens centrala
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verksamhetsprinciper; faststéller verksamhetsplan,
bokslut och delarsrapporter. Styrelsen fattar ockséa
beslut om storre investeringar; faststaller foretagets
etiska varderingar och verksamhetsprinciper och féljer
upp hur dessa omsatts i praktiken; utser bolagets
verkstallande direktor, stallféretradare och verkstallan-
de direktdérens narmaste medarbetare samt beslutar
om deras anstélliningsformaner. Styrelsen godkanner
ocksa medlemmarna i koncernens ledningsgrupp och
koncernens organisations- och verksamhetsstruktur
pé hogsta ledningsniva och formulerar bolagets utdel-
ningspolicy.

Styrelsen bestar av fem till sju ledamdter, som valjs
vid den ordinarie bolagsstamman. Deras forordnande
|6per ut i slutet av forsta ordinarie bolagsstamma som
foljer pa valet.

| februari 2004 bestod styrelsen av sex ledamoéter.
For att styrelsen ska vara beslutsméssig maste mer
an halften av ledamoéterna vara narvarande. En person
som &r 65 ar eller &ldre kan inte véljas in i styrelsen.
2003 sammantradde styrelsen 14 génger, varav sex
génger per telefon. Det genomsnittliga deltagandet
i alla styrelse- och kommittématen var 96 %. De tva
viktigaste frdgorna under &ret var besluten att avskilja
oljeverksamheten och att delta i byggandet av den
femte finska k&rnkraftsreaktorn.

Alla styrelseledaméter ar icke-anstallda och frista-
ende, med undantag fér Matti Vuoria som var arbe-
tande styrelseordférande till slutet av december 2003
och Erkki Virtanen som representerar den finska staten
som &r den storsta aktiedgaren. Fristdende betyder att
styrelsemedlemmarna inte har nagra vésentliga bind-
ningar till Fortum férutom medlemskapet i styrelsen (se
sidan 43).

Verkstallande direktoren, finansdirektdren och
juridiska direktoren deltar regelbundet i styrelsemd-
tena. Andra medlemmar i koncernledningen deltar nar
sa kréavs for att forse styrelsen med information eller pa
inbjudan fran styrelsen eller verkstallande direktoren.

Styrelseordférande forbereder &renden for styrel-
semdtena tillsammans med verkstéllande direktoren.

Styrelsekommittéerna
Styrelsen utser revisionskommitté och utn@mnings-
och kompensationskommité, med vardera tre ledamo-
ter. Kommittéerna ar beslutsmassiga om tva ledamoter
ar narvarande. Ingen av dessa ledaméter ar operativt
verksamma i foretaget och de utses pa ett ar i taget.
Revisionskommittén hjalper styrelsen att fullgéra
sina tillsynsskyldigheter. Kommittén évervakar den

finansiella rapporteringsprocessen, redovisningssyste-
men, de ekonomiska kontrollsystemen och riskhante-
ringen samt kontrollerar de externa revisorernas obero-
ende och arbete.

Birgitta Kantola var revisionskommitténs ordfd-
rande 2003. Ledamo&ter var Hans von Uthmann och
Erkki Virtanen. Revisionskommittén sammantradde
tre gadnger 2003. Huvudfragor under aret var bland
andra dversyn av riktlinjer for koncernens finansiella
riskpolicy, processen for att valja externa revisorer och
styrelsens arbetsordning.

2004 &r Birgitta Kantola ordférande i revisionskom-
mittén och ledamoter ar Peter Fagernas och Erkki
Virtanen.

Utn&mnings- och kompensationskommittén
bereder, beddmer och [amnar forslag rérande kon-
cernens och dess lednings I&nestruktur, bonus- och
incentivsystem samt medverkar vid utnamningsfragor.
2003 var Heikki Pentti ordférande i uthdmnings- och
kompensationskommittén. Ledaméter var Lasse
Kurkilahti och Antti Lagerroos. Uthdmnings- och kom-
pensationskommittén sammantradde en gang. Till de
viktigaste frégorna under aret horde det nya langsiktiga
incentivprogrammet for nyckelpersoner och rekom-
mendationer for den arliga resultatbaserade 16ne- och
bonusbetalningen.

2004 ar Heikki Pentti ordférande i utnamnings-
och kompensationskommittén och ledamoter ar Lasse
Kurkilahti och Antti Lagerroos.

Successionsplanering och ledningsutveckling
Minst ett av utndmnings- och kompensationskom-
mitténs sammantraden varje ar ror successionspla-
neringen, verkstéllande direktérens och den dvriga
koncernledningens arbete och I6ner.

Utvarderingen av verkstéllande direkt6rens arbete
baseras péa objektiva kriterier, bland annat pa bola-
gets resultat och i vilkken man verkstallande direktdren
lyckats uppné de mal som kommittén tidigare godkant.
Kommittén anva&nder utvarderingen for att besluta
vilken 16n man ska foresla styrelsen att tillstyrka for
verkstallande direktoren.

Verkstéallande direktéren

Verkstallande direktoren har till uppgift att leda koncer-
nens affarsverksamhet och forvaltning i enlighet med
den finska aktiebolagslagen och relaterad lagstiftning
samt enligt styrelsens anvisningar. Verkstéallande direk-
toren bistas av koncernens ledningsgrupp.



Koncernens ledningsgrupp

Koncernens ledningsgrupp bestar av sju medlemmar
(se sidor 44-45). Till ledningsgruppens uppgifter och
ansvarsomraden hor t.ex. upprattande av strategiska
riktlinjer, granskning av verksamhetsplaner, resultat-
uppféljining, investeringsplaner och uppféljining, pla-
nering och tillsyn av fusioner, férvarv och avyttringar,
granskning av den dagliga verksamheten och de
operativa besluten.

Lénepolicy

Koncernens Idnepolicy ar utformad sa att koncern-
ledningen och 6vrig ledning ska f& en konkurrenskraf-
tig ersattning med hansyn till bolagets resultat, de
marknader dar koncernen verkar och med hansyn

till externa marknadsuppgifter fran oberoende Kallor,
framforallt I6nenivaer for liknande poster i jamforbara
bolag. Lénen bestar av grundlon, inklusive anstall-
ningsférmaner och en arlig individuell resultatbonus.
Dessutom finns det l&ngsiktiga formaner, sdsom aktie-
optioner och ett nytt aktiebaserat incentivprogram. Det
totala I6nepaketet beslutas av styrelsen.

Arligt bonussystem

Ett arligt resultatbonussystem, som utformats for att
bidra till att Fortums kortsiktiga mal uppfylls, tillampas
i hela koncernen. Alla Fortums anstéllda omfattas av
nagon typ av bonussystem. De kriterier som anvands
for att bestémma storleken pa koncernledningens
bonus faststalls arligen av styrelsen pa forslag fran ut-
namnings- och kompensationskommittén. Kriterierna
for hur man avgdr om enskilda medarbetare lyckats

na sina personliga mal beslutas gemensamt av den
anstallde och hans/hennes narmaste chef vid ett arligt
resultatsamtal. Kriterierna ska godk&nnas av den Gver-
ordnades narmaste chef.

ERSATTNING SOM FORTUM BETALAT TILL FORVALTNINGS -
RADET OCH STYRELSEN

Total Total

ersattning ersattning

euro 2003 2002
Ordférande i forvaltningsradet 4 400,00 10 794,92
Vice ordférande i forvaltningsradet 8 200,00 8 050,06
Ledaméter i forvaltningsradet 67 300,00 77 366,89
Vice styrelseordférande 36 004,00 35 504,61
Ovriga styrelsemedlemmar 129 417,06 126 009,54

*) 4 ménader

Ocksé verkstallande direktéren och koncernled-
ningen har utover 16n och anstallningsférmaner en
resultatbonus. Bonusens storlek beror pa koncernens
ekonomiska resultat och pa hur val man lyckats uppnéa
de individuellt uppsatta malen. Bonus vid maluppfyl-
lelse &r 25 % och kan maximalt uppga till 50 % av
personens arslén. For direktorer med ansvar for af-
farsenheterna ar bonusprogrammet utformat sé att det
ska aterspegla bade affarsenhetens och koncernens
resultat.

Koncernens ledningsgrupps resultatbonus uppgick
till 0,09 % av de totala I6ner och arvoden som betalats
i koncernen ar 2003.

Langsiktiga incentivprogram

Ledningens optionsprogram (1999), ett optionsslan
till personalen (1999) och ett aktiebaserat program
for nyckelmedarbetare (2001 och 2002), bidrar till att
Fortums langsiktiga mal uppnas.

2003 lanserade Fortum ett nytt aktiebaserat
incentivprogram fér koncernens nyckelpersoner. Detta
ersétter ovriga langsiktiga incentivprogram fér den
hogsta ledningen. Arrangemangets potentiella ersatt-
ning baseras péa koncernens resultat och pa affarsen-
heternas och de enskilda chefernas resultat, men &ven
péa hur Fortumaktien varderas. Cirka 190 medarbetare
berdrs inledningsvis av det nya arrangemanget.

Mer uppgifter om alla Iangsiktiga incitament finns
i bokslutet pa sidorna 86-88.

Pensioner

Fortums chefer i Finland omfattas av det finska pen-
sionssystemet TEL, som betalar ut pension baserad pa
tjanstear och inkomst enligt ett obligatoriskt lagstadgat
system. Enligt det finska pensionssystemet TEL réak-
nas grundlén, incitament och andra beskattningsbara

AKTIER OCH OPTIONSRATTER SOM INNEHAS AV
LEDAMOTER | FORVALTNINGSRADET OCH STYRELSEN PER

DEN 31 DECEMBER 2003
Aktier Optionsratter

1999
Forvaltningsradets medlemmar
Kalela Kimmo 3200
Mikkila Juha 2963 300%
Styrelsemedlemmar
Heikki Pentti 546
Matti Vuoria 39 420

*) Optionslan till personalen - kopt fran marknaden
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formaner som inkomst, daremot inte vinster som
realiserats pa optionsrétter. Det finska pensionssyste-
met TEL betalar ut fortidspension vid 60 ars alder och
full pension vid 65 ars alder. TEL-bestammelsernas
nuvarande Gvre grans for den totala pensionsférmanen
ar 60 % av den pensionsgrundande inkomsten.

For verkstallande direktéren och medlemmar i
koncernens ledningsgrupp ar pensionsaldern 60 ar
och den pension som betalas ut &r 66 % eller 60 % av
inkomsten.

Uppséagning av verkstallande direktéren

I handelse att Fortum beslutar sig att sédga upp verk-
stallande direktdren har denne ratt till en ersattning
motsvarande 24 manadsloner.

Ersattning for arbete i férvaltningsradet

Alla medlemmar i forvaltningsradet far ett fast arligt
arvode och moétesarvode. Personalrepresentanter far
endast métesarvode. Alla medlemmar ar berattigade
till resekostnadsersattning mot kuvitto.

Ersattning foér styrelsearbete
Alla styrelsemedlemmar far ett fast arligt arvode.
Forvaltningsradet godk&nner det totala belopp som
avsatts for ersattning till styrelsemedlemmarna. For
styrelsemdten har inga arvoden betalts ut &r 2003. For
varje kommittémaote man deltagit i betalades ar 2003
ett arvode pa 1 000 euro ut till ordféranden och 700
euro till var och en av ledaméterna. Icke-anstéllda
styrelsemedlemmar erbjuds inte optionsratter, warrants
eller deltagande i andra incentivprogram.

Det finns ingen pensionsplan for icke-anstéllda
styrelseledaméter.

Fortums personalfond

Fortums personalfond (endast for finska medarbetare)
har funnits sedan 2000. Personer som ingar i koncer-
nens langsiktiga incentivprogram kan ej vara medlem-
mar i denna fond. Styrelsen faststaller kriterierna for
fondens éarliga vinstdelningsbonus. De vinstandelar
som delas ut fran fonden férdelas mellan medlem-
marna i motsvarande varde i euro. ®

Pensionsstiftelser

Fortum har tva pensionsstiftelser i Finland: Fortums
pensionsstiftelse och Imatran Voimas pensionsstiftelse.
Nar det galler tillaggspensioner ar stiftelserna stangda
(Fortum 1994 och IVO 1991). ©

Utvardering av styrelsen

En metod for arlig sjalvutvardering har formaliserats for
att férbattra styrelsens arbete. Processen utvarderar
huruvida varje enskild styrelsemedlem deltar aktivt i
styrelsens diskussioner, bidrar med sjélvstandiga om-
domen och om atmosfaren pa styrelsemotena framjar
Oppna diskussioner. Styrelsen utvarderar kontinuerligt,
formellt en gdng om &ret, de enskilda medlemmarnas
arbete.

Riskhantering
Malséattningen for Fortums riskhantering ar att bidra till
att uppna de mal man enats om samtidigt som man
undviker negativa operationella eller finansiella dver-
raskningar.

Styrelsen godkanner koncernens finansiella risk-
policy.

Mer uppgifter om riskhantering finns péa sidorna
32-35.

ERSATTNING SOM FORTUM BETALAT TILL ARBETANDE STYRELSEORDFORANDEN, VERKSTALLANDE DIREKTOREN OCH TILL

KONCERNENS LEDNINGSGRUPP

Léner och Léner och Resultat- Resultat- Totalt Totalt
andra andra baserad baserad 2003 2002

féormaner féormaner bonus bonus

euro 2003 2002 2003 2002
Arbetande styrelseordférande 355 920,00 335 699,06 91 298,34 79 069,47 447 218,34 414 768,53
Verkstéallande direktoren 673 728,24 626 325,64 179 130,08 155 276,23 852 858,32 781 601,87
Ovriga medlemmar i koncernens ledningsgrupp 1514 772,65 1 242 544,16 3083 659,97 265 622,27 1818432,62 1508 166,43

© Ytiterligare information pa www.fortum.se/2003/forvaltning
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Extern- och internrevision De arvoden som revisorerna fakturerat och for-

Den interna revisionsfunktionen, som rapporterar till vantas fakturera for revisionen av Fortums bokslut

revisionskommittén och till finansdirektoren, ser till att 2003 och for 6vriga tjanster som fakturerats till den 31

bolaget och koncernen arbetar i enlighet med relevanta december 2003 ér foljande

lagar och férordningar och med koncernens verksam-

hetsprinciper. Den interna revisionen ser ocksa till att 1000 euro

Fortums riskhanteringspolicy efterlevs. Revisionsarvoden 1413
Bolaget har minst en och hdgst tre ordinarie re- IAS konsultationer 1686

visorer och hdgst en revisorssuppleant. Revisorerna Skatterddgivning 313

eller revisionsbolagen ska vara godk&nda av Ovrigt 522

Centralhandelskammaren. Summa 3934

Revisorernas férordnande I6per ut i slutet av forsta
ordinarie bolagsstamma som féljer pa valet. Den som
uppnatt 65 ars alder kan inte utses till revisor.

PricewaterhouseCoopers Oy har varit Fortums
oberoende revisorer sedan 27 mars 2003.
Huvudansvarig var Pekka Kaasalainen, auktoriserad
revisor.

OPTIONER FOR KONCERNENS LEDNINGSGRUPP OCH ARBETANDE STYRELSEORDFORANDE

1999 2001A+B 2002A 2002B
Beviliat Aterstaende Aterstaende Beviljat Aterstaende Beviljat Beviliat Aterstaende
31 dec 31 dec 31 dec 2002 2003 A+B
2002 2003 2003 31 dec
2003
Mikael Lilius 350 350 - 400 000 400 000 340 000 340 000 680 000
Mikael Frisk 175 175 - 200 000 200 000 150 000 150 000 300 000
Tapio Kuula 250 250 125 200 000 200 000 200 000 200 000 400 000
Juha Laaksonen 125 125 125 200 000 200 000 250 000 175 000 425 000
Christian Lundberg - - - - - 150 000 175 000 325 000
Risto Rinne 175 125 - 125 000 125 000 90 000 90 000 180 000
Veli-Matti Ropponen 250 250 50 200 000 200 000 200 000 200 000 400 000
Carola Teir-Lehtinen 175 175 75 200 000 200 000 150 000 150 000 300 000
Matti Vuoria 350 - - 400 000 - 340 000 ™ 340 000 ™ -

*) Matti Vuoria returnerade sina optioner da hans anstallning upphérde den 31 December 2003.
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Styrelsen 31.12.2003

Matti Vuoria

Viceharadshovding, f. 1951, styrelsens arbetande
ordférande. Ledamot i styrelserna for bl.a. Orion
Corporation och The European Renaissance Fund
Limited, vice ordférande for styrelsen i Danisco A/S
och ordférande for styrelserna i Nokian Tyres plc och
Solidium Oy. En icke-fristaende ledamot i Fortums
styrelse sedan 1998.

Hans férordnande I16pte ut den 31 december 2003.

Heikki Pentti

Bergsrad, diplomekonom, f. 1946, MBA, styrelsens
vice ordférande. Ordférande for Lemmink&inen Oyj:s
styrelse. Ledamot i styrelsen for Myllykoski Oy. En
fristdende ledamot i Fortums styrelse sedan 1998.

Birgitta Kantola

Vicehé&radshdévding, f. 1948. Tidigare direktor i Nordic
Investment Bank (1991-1995) och ekonomidirektor for
International Finance Corporation, Washington D.C.
(1995-2000). Ledamot i styrelserna for Vasakronan
AB, Akademiska Hus AB, Nordea AB och Omsesidiga
arbetspensionsforsékringsbolaget Varma. En frista-
ende ledamot i Fortums styrelse sedan 2001.

Lasse Kurkilahti

Diplomekonom, f. 1948, verkstallande direktor for
Kemira Qyj. Tidigare verkstallande direktor for Elcoteq
Network Oyj (2002-2004), verkstallande direktor

for Raisiokoncernen Abp (2000-2001) och verkstal-
lande direktor for Nokian Tyres plc (1988-2000).

Styrelseordférande vid Fintra (Institutet for internationell

handel) och Fountain Park Oy. Ledamot i styrelsen for

Lassila & Tikanoja Qyj. En fristdende ledamot i Fortums

styrelse sedan 2002.

Matti Vuoria
Lasse Kurkilahti

Birgitta Kantola

Antti Lagerroos

Juris licentiat, f. 1945, verkstéallande direktdr och
styrelseledamot for Finnlines Oyj. Styrelseordférande

i Wartsila Oyj Abp och ledamot i férvaltningsradet vid
Omsesidiga pensionsférsékringsbolaget limarinen. En
fristdende ledamot i Fortums styrelse sedan 2002.

Erkki Virtanen

Politices magister, f. 1950, kanslichef vid handels- och
industriministeriet. Vice ordférande for styrelsen for
Sitra (Jubileumsfonden for Finlands sjélvstandighet).
En icke-fristdende ledamot i Fortums styrelse fran
1999.

Hans von Uthmann
F. 1958, styrelseledamot fran 2002, avgick fran Fortum
Abps styrelse den 5 november 2003.

Peter Fagernéas

F. 1952, valdes till styrelseordférande fr.o.m den 1 ja-
nuari 2004. Verkstéallande direktor for Hermitage & Co.
Oy och styrelseledamot i Finnlines Oyjj.

For perioden 1.1.2004-25.3.2004 valdes foljande ledamoter
till styrelsen: Heikki Pentti, vice ordférande; Birgitta Kantola;
Erkki Virtanen; Antti Lagerroos och Lasse Kurkilahti.

Erkki Virtanen

Heikki Pentti Antti Lagerroos
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Koncernens ledning

Koncernens ledningsgrupp den 31 december 2003

Mikael Lilius Juha Laaksonen

diplomekonom, f. 1949, ekonom, f. 1952, finansdirektor.

verkstallande direktor. Verksam inom koncernen sedan 1979.

Verksam inom koncernen sedan 2000. Aktier: -

Aktier: 60 050 Externa styrelseuppdrag: Teollisuuden Voima Oy

Externa styrelseuppdrag: Ahlstrom Oyj, Hafslund ASA,
Huhtam&ki Oyj, OAO Lenenergo, OM HEX AB
Christian Lundberg
f. 1956, direktodr, Fortum Markets
Mikael Frisk Verksam inom koncernen sedan 2003.
ekonomie magister, f. 1961, Aktier: -
personaldirektor.
Verksam inom koncernen sedan 2001.
Aktier: - Carola Teir-Lehtinen
filosofie magister, f. 1952,
kommunikationsdirektor.

Tapio Kuula Verksam inom koncernen sedan 1986.
diplomingenjér, ekonomie magister, f. 1957, Aktier: 1 970

sektordirektdr, Kraft och varme. Externa styrelseuppdrag: Aktia Sparbank Abp
Verksam inom koncernen sedan 1996.

Aktier: 5 050

Externa styrelseuppdrag: Fingrid Qyj, Kemijoki Oy,
OAOQO Lenenergo, Teollisuuden Voima Oy

e . E

Mikael Lilius Carola Teir-Lehtinen Tapio Kuula
Mikael Frisk Christian Lundberg Juha Laaksonen



Veli-Matti Ropponen

diplomingenjor, ekonom, f. 1949,
sektordirektor, Olja till den 14 januari 2004.
Verksam inom koncernen sedan 1973.
Aktier: 3 701

Externa styrelseuppdrag: VR-Group Ab

Risto Rinne

diplomingenjor, f. 1949,

sektordirektor, Olja frAn och med den 15 januari 2004.
Verksam inom koncernen sedan 1975.

Aktier: -

Sekreterare for styrelsen och ledningsgruppen:

Harri Pynna
viceh&radshovding, f. 1956,
juridisk direktor.

=
Veli-Matti Ropponen Harri Pynna
till den Risto Rinne
14 januari 2004 frén den

15 januari 2004

Ovrig ledning den 15 februari 2004

Kraft- och varmesektorn

Tapio Kuula

Anders Lehman
Pekka Paatilainen
Risto Riekko
Timo Karttinen

Kim Kronstedt
Ake Pettersson

Oljesektorn
Risto Rinne

Risto Rinne
Matti Peitso
Risto Nasi

Ovrig
Christian Lundberg

Koncernstab

Juha Laaksonen
Jaakko Tusa

Harri Pynna

Carola Teir-Lehtinen
Arja Koski

Mikael Frisk

Sektordirektor

Distribution
Generation

Heat

Portfolio Management
and Trading

Service

Varme

Sektordirektor

Oil Refining
Oil Retail
Shipping

Direktdr, Markets

Ekonomi

EU- och Rysslandsérenden
Juridik

Kommunikation

Miljo, halsa och sakerhet
Personal

F&r mera information om linjeansvar och rapporte-
ringsforhallanden se www.fortum.se/Om Fortum/

Koncernen.



Styrelsens verksamhetsberattelse

2008 var ett framgangsrikt &r for Fortum. Det finansiella resultatet blev fortsatt béattre: bade rorelseresultatet och kassaflodet
fran den operativa verksamheten starktes ytterligare. Balansréakningen och finansieringsstrukturen klarnade betydligt tack
vare ett omfattande refinansieringsprogram. Nettoskulden reducerades trots att preferensaktier varda 1,2 miljarder euro,
emitterade av Fortum Capital Ltd och tidigare bokférda som minoritetsintresse, I10stes in och finansierades genom lan.

Ett av de viktigaste finansiella mélen, ROE 12 %, passerades for forsta gangen.

| september beslot Fortum att paborja forberedelserna for att avskilja oljeverksamheten till ett nytt bolag for att senare
introducera detta pa Helsingforsborsen. Fortum beslot &ven att investera cirka 500 miljoner euro i en uppgradering av
Borgaraffinaderiet for att dra nytta av véletablerade marknadstrender och ytterligare stérka raffinaderiets konkurrenskraft och
|6nsamhet. Genom de héar strategiska besluten kommer Fortum att kunna 6ka fokuseringen pa den nordiska elmarknaden
ytterligare och fortsatta att spela en aktiv roll i dess omstrukturering.

Fortums marknadsstalining stérktes i de viktigaste affirsomradena, Norden och resten av Ostersjdomradet. Viktiga stra-
tegiska atgarder vidtogs i Norge och nordvéstra Ryssland genom att teckna ett avtal med E.ON AG om att byta tillgangar.
Dessutom forvarvade Fortum ytterligare andelar i Hafslund ASA pé marknaden och 6kade darmed sitt aktieintresse i bolaget
till 34,1 %. | december togs ett beslut att delta med 25 % i den femte kérnkraftsanlaggningen i Finland.

De viktigaste marknadsfaktorerna, marknadspriset pa el och den internationella oljeraffineringsmarginalen var avsevéart
hogre an under forra aret. Hela aret karaktariserades av underskott i vattenmagasinen och lag produktion av vattenkraft
vilket ledde till att behovet av varmekraftsproduktion var stérre an vanligt. Konsumtionen av el sjonk nagot i Norden, framst
pa grund av att vadret var mildare &n normalt och pa grund av priselasticiteten i efterfragan. Fortum lyckades dock oka sin
marknadsandel av férséaljningsvolymen till 15 % av den totala nordiska konsumtionen. Brent Complex referensmarginalen mer
an fordubblades jamfort med forra aret. Fortums forséljning av oljeprodukter 6kade nagot tack vare att exporten tkade.

De olika resultatforbattrande atgarderna bidrog till den positiva resultattrenden. Integrationen av Birka Energi gick mycket
bra. Under 2003 uppgick synergifordelarna till cirka 130 miljioner euro. Darmed 6vertraffades malet for 2004, 100 miljioner
euro, tidigare &n planerat.

Nettoomséattning och resultat

Koncernens nettoomsattning var 11 392 miljoner euro (11 148 miljoner euro 2002).

NETTOOMSATTNING PER SEGMENT

mn euro 2003 2002
Kraft, varme och gas 3418 3 644
Distribution 688 640
Markets 1540 1280
Oljeraffinering och marknadsféring 7192 7 083
Ovrig verksamhet 84 64
Koncernintern férséljining -1 530 -1 668
Totalt 11 392 11 043
Avvecklad verksamhet * - 105
Koncernen 11 392 11 148

*) exklusive intern forsaljning

NETTOOMSATTNING RORELSERESULTAT RESULTAT/AKTIE
mn euro mn euro euro
12 000 1500 1,0
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0,2
99 00 01 02 03 99 00 01 02 03 99 00 01 02 03

www.fortum.se/investerare



Koncernens rorelseresultat uppgick till totalt 1 420 (1 289) miljoner euro. Rorelseresultat exklusive engangsposter var
1 360 (974) miljoner euro, en 6kning med 386 miljoner euro jamfért med 2002. Med hansyn till avvecklade verksamheter
forbattrades rorelseresultatet med 547 miljoner euro. Nettobeloppet av engangsposter var 60 (315) miljioner euro. De flesta av
engangsposterna var vinster fran forséljning av anlaggningstillgangar.

Totala volymen for séld el lag kvar pd samma niva som foregaende ar, medan varmevolymerna 6kade nagot. Resultatet
for segmentet Kraft, varme och gas forbattrades patagligt, framst pa grund av hogre elpriser och forbattrad effektivitet
i driften. Exklusive engangsposter var forbattringen &nnu storre.

Resultatet for Distribution var nagot lagre an foregaende ar pa grund av de stora forsaljningsvinsterna 2002.
Rorelseresultat exklusive engangsposter forbattrades jamfort med siffrorna for foregaende ar.

Resultatet for Markets forbattrades avsevart jamfort med foregaende ar, framst tack vare battre riskhantering, forbatt-
rade affarsprocesser och reducerade kostnader.

Oljeraffineringsmarginalerna var mérkbart hogre &n under 2002, nagot som gav ett rejalt uppsving at resultatet for
Oljeraffinering och marknadsforing. Shipping kunde gladja sig at hoga frakter, framforallt for réolja. Utnyttjandegraden for flot-
tan fortsatte att vara hog tack vare det férnyade tonnaget och specialkompetensen nér det géller arktiska férhallanden. Aven
detaljhandeln for olja presterade bra.

RORELSERESULTAT PER SEGMENT

mn euro 2003 2002
Kraft, varme och gas 780 617
Distribution 247 279
Markets 43 [
Oljeraffinering och marknadsféring 396 253
Ovrig verksamhet -46 -64
Totalt 1420 1074
Avvecklad verksamhet - 215
Koncernen 1420 1289

Resultat fore skatt uppgick till 1 184 (1 008) miljoner euro.

Koncernens finansnetto uppgick till 236 (281) miljoner euro. Den positiva utvecklingen &ar ett resultat av starkt kassaflode,
mindre skuld, det omfattande refinansieringsprogrammet som inleddes i borjan av 2003, och en framgangsrik hantering av
ranterisken under aret.

Minoritetsintressena stod fér 90 (73) miljoner euro av periodens resultat. Minoritetsintressena var framst hanférliga till de
preferensaktier som Fortum Capital Ltd emitterade 2000 och som I6stes in vid arets slut och till Fortum Varme Holding, dar
Stockholms stad har ett ekonomiskt intresse pa 50 %.

Periodens skatter uppgick totalt till 325 (269) miljoner euro. Skattesatsen enligt resultatrékningen var 27,4 (26,7) %.

Periodens nettovinst uppgick till 769 (666) miljoner euro. Resultatet per aktie uppgick till 0,91 (0,79) euro. Avkastningen
pa sysselsatt kapital uppgick till 11,4 (11,1) % och avkastningen pa eget kapital uppgick till 12,3 (10,5) %.

Fran och med den 1 mars 2002 ingér fore detta Birka Energi till 100 % i Fortums siffror. Fram till dess konsoliderades
Birka Energi med klyvningsmetoden baserat pa 50 % agande.

Segmentodversikter

KRAFT, VARME OCH GAS

Hela aret 2003 karaktariserades av underskott i vattenmagasinen och 1&g produktion av vattenkraft vilket ledde till att beho-
vet av varmekraftsproduktion var storre an vanligt. Behovet av kostsam maximal belastningskapacitet aterspeglades i hoga

AVKASTNING PA SYSSELSATT KAPITAL AVKASTNING PA EGET KAPITAL EGET KAPITAL/AKTIE
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elpriser, framforallt i borjan av aret. | slutet av aret sjonk priserna pa grund av den laga konsumtionen som berodde pa att
vadret var mildare &n normalt.

Enligt preliminér statistik minskade elkonsumtionen i Norden med 3 % till 378 TWh. Ungefar hélften av konsumtions-
minskningen berodde pa priselasticiteten i efterfragan orsakad av mycket hdéga marknadspriser i bérjan av aret. Den andra
halften berodde pa det varma vadret under arets senare del.

Genomsnittspriset pa el pa Nord Pool under 2003 var 36,7 (26,9) euro per MWh, cirka 36 % hogre éan under 2002.
Motsvarande prisékning for den el som Fortum sélde var 31 %.

Fortums elférsélining i Norden uppgick totalt till 57,1 (54,1) TWh och 2,4 (5,9) TWh i 6vriga lander. Fortums férséljning
i Norden stod fér ungefar 15 (14) % av den totala nordiska elkonsumtionen.

Kraftproduktionen i de kraftanlaggningar Fortum &ger helt eller delvis uppgick till totalt 53,2 (52,2) TWh. | Norden gene-
rerade Fortum 51,2 (46,5) TWh el, vilket motsvarade cirka 14 (12) % av regionens totala elkonsumtion. Vid arets slut uppgick
Fortums kraftproduktionskapacitet i Norden till totalt 11 186 (11 091) MW. Koncernens hela kraftproduktionskapacitet var
11 329 (11 511) MW.

Fortums totala kapacitet att generera varme var 9 688 (9 175) MW, av vilkken 8 015 (7 907) MW fanns i de nordiska lan-
derna. Fortum genererade 19,4 (17,8) TWh varme i egna eller delvis agda kraftverk.

DISTRIBUTION

Under véaren 2003 forvarvade Fortum i Norge @stfold Energi Nett AS med cirka 93 000 kunder.

Stormar och sné orsakade stromavbrott i Sverige, Finland och Norge under december. Cirka 60 000 kunder i sydvastra
Sverige, 60 000 kunder i Finland och 9 000 kunder i Norge berérdes. Den sammanlagda kostnaden fér avbrotten var cirka
7 miljoner euro.

For hela aret uppgick de volymer som distribuerades pa lokal- och regionnat till totalt 21,9 (20,2) TWh respektive 21,1
(21,7) TWh. Eldistributionen via regionnat till kunder utanfér koncernen uppgick till 15,8 (15,3) TWh i Sverige och 5,3 (6,3)
TWh i Finland.

MARKETS
2003 uppgick elférsaljningen till totalt 33,5 (33,2) TWh och férsaljningen av eldningsolja till 1,2 (1,3) miljoner ton. Markets
képer sin el och sina oljeprodukter till marknadsvillkor.

I Norge integrerades @stfold Energi Kraftsalg AS forsaljningsverksamhet i Markets. | slutet av &ret hade Fortum &ver
83 000 norska elkunder.

Ett av fokuseringsomrédena under 2003 var forbattrad kundservice och kvalitetsgaranti. Det resulterade i att Markets
nordiska organisation fick bade ISO 9001 och ISO 14001-certifiering.

Tillsammans med férbattrad kostnadskontroll bidrog det program for forbattrade affarsprocesser som inférdes under
varen starkt till att enhetens resultat vande.

OLJERAFFINERING OCH MARKNADSFORING

Raffineringsmarginalerna i nordvastra Europa aterhdmtade sig markant under 2003 jamfort med 2002. Referensmarginalen
som Fortum anvander, var i genomsnitt 2,7 (1,0) dollar/fat. Fortums raffineringsmarginal Iag kvar pa ungefar 2 dollar/fat éver
den hér referensmarginalen.

Raoljepriserna visade en uppéatgdende trend under 2003, och nadde ett maximum pa 34 dollar/fat i borjan av aret. Mot
slutet av aret var priserna moderata men lag kvar pa 28-30 dollar/fat. Som ett resultat av detta uppgick lagervinsterna till 13
(57) miljoner euro.

| september beslot Fortum att investera 500 miljoner euro i en uppgradering av raffinaderiet i Borga for att ytterligare
forbattra raffinaderiets konkurrenskraft och Iénsamhet. Investeringen beréknas vara klar i slutet av 2006 och den réolja som
nu blir jockolja kommer i stéllet att omvandlas till svavelfri diesel. Produktionen av svavelfri diesel vid raffinaderiet kommer att
Oka med cirka en miljon ton per ar. Fortum raffinerar for narvarande cirka fyra miljoner ton diesel om aret. Investeringen 6kar
inte raffinaderiets totala raffineringskapacitet. Fortums bada raffinaderier ar redan helt konverterade till produktion av svavel-
fria drivmedel.

SeverTEK, ett konsortium som &gs gemensamt av Fortum och Lukoil, borjade producera olja pa oljefaltet i sodra
Sjapkino i nordvastra Ryssland i mitten av juli. Vid érets slut var den dagliga produktionen cirka 24 000 fat per dag (ungefar
1 miljon ton per ar). Man planerar att uppna maximiproduktionen 50 000 fat per dag (Fortums andel ar 25 000 fat/dag) i slu-
tet av 2004. Fortums andel av de dokumenterade och kommersiella reserverna pa oljefaltet beraknas till cirka 82 miljoner fat.

De svara isforhallandena i Finska Viken under 2003 gjorde att frakterna steg betydligt. Under andra och tredje kvartalet
I&g frakterna kvar pa ungefér genomsnittlig niva men steg igen kraftigt mot slutet av aret. Fortums flottkapacitet och anvand-
ningsgraden lag kvar pa hog niva under hela aret.
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Exporten av oljeprodukter raffinerade av Fortum i Finland uppgick till 5,5 (5,2) miljoner ton, av vilka bensin stod for 2,8
miljoner ton och diesel for 2 miljoner ton.

Afféarsutveckling och omstrukturering

| januari 2003 enades Fortum och E.ON AG om att byta tillgangar. Fortum forvérvade tillgangar i Norge och nord-
vastra Ryssland och sélde en del tillgangar, som inte horde till kdrnverksamheten, i Irland, Tyskland och soédra Sverige.
Transaktionerna var avslutade i slutet av juni.

Forsaljiningen av de norska E&P-tillgangarna avslutades i mars. | juni avskiljde Fortum sin verksamhet for detaljhandel
med gas och avvecklade senare under aret verksamheten som handlade med gas i Storbritannien.

| september meddelade Fortum att man t&nkte starta férberedelser for att avskilja oljeverksamheten till ett nytt féretag
och introducera det nya foretaget pa Helsingforsbdrsen. Det nya foretaget kommer att omfatta hela Fortums nuvarande
oljeverksamhet med dess funktioner for raffinering, marknadsféring, shipping och produktion.

Med det har strategiska beslutet kommer Fortum att kunna 6ka sin fokusering pa den nordiska elmarknaden ytterligare
och fortsatta sin aktiva roll i dess omstrukturering. Det kommer ocksa att stérka oljeverksamhetens framtida konkurrenskraft
och skapa tva ledande nordiska foretag med mycket konkurrenskraftiga positioner pa sina respektive marknader.

Investeringar och avyttringar

Fortum férvarvade 21,4 % av aktierna i Hafslund ASA, det nast storsta elbolaget i Norge med 600 000 elkunder, 550 000
distributionskunder och cirka 3 TWh vattenkraftsproduktion. Dessutom forvarvade Fortum alla aktierna i @stfold Energi Nett
AS, Qstfold Energi Kraftsalg AS och @stfold Energi Entreprenor AS med total 83 000 elférsaljnings- och 93 000 distributions-
kunder och 49 % av Fredrikstads Energi AS med 77 000 kunder. Efter ytterligare nagra forvarv fran marknaden égde Fortum
34,1 % av aktiekapitalet i Hafslund i slutet av aret. Forvarvet av aktierna i Hafslund kostade totalt cirka 280 miljioner euro.

Fortum férvarvade ytterligare 9,5 % av aktierna i OAO Lenenergo, det storsta utility-foretaget i nordvastra Ryssland med
cirka 1,3 miljioner elkunder och en produktionskapacitet pa 14 TWh elektricitet och 26,3 TWh varme. | slutet av 2003 dgde
Fortum 15,9 % av aktiekapitalet och 18,6 % av rostratten.

Fortum salde sina kraftverk i Burghausen, Tyskland och Edenderry, Irland till E.ON AG. E.ON forvarvade ockséa aktier och
verksamhet i ett eldistributionsféretag i sodra Sverige med cirka 43 000 kunder.

Fortum férvarvade 60 % av aktierna i det estniska varmeforetaget Tartu Energia och 73 % av aktierna i det polska fjarr-
varmeforetaget DZT.

Modernisering och utvidgning av en CHP-anlaggning i Stockholmsomradet fortsatte under hela 2003. Investeringen
kommer att ge ytterligare kapacitet och flytta tyngdpunkten i branslemixen mot atervinningsbrénsle (framst kommunalt
avfall). Den nya pannan kommer varje ar att ersétta 70 000 ton tjockolja med atervinningsbransle.

Foérnyandet av tankfartygsflottan fortsatte och nya servicestationer dppnades i landerna runt Ostersjén och i Ryssland.

Investeringar i anlaggningstillgangar uppgick under aret till totalt 1 136 (4 381) miljioner euro. Investeringar exklusive
forvarv uppgick till 550 (649) miljoner euro.

Borsintroduktionen av oljeverksamheten mojliggdér en investering pa 500 miljoner euro for att 6ka produktionskapaci-
teten for svavefri diesel i Borgaraffinaderiet. Den totala produktionskapaciteten forblir oférandrad men raffinaderiet kommer
att kraftigt kunna 6ka produktionen av mycket Ibnsamma produkter genom att till exempel anvanda mer rysk raolja, som &r
fordelaktigt eftersom Borgé ligger néra etablerade exportvéagar for rysk raolja till marknader i vast. Raffinaderiets arliga pro-
duktion av svavelfri diesel kommer att 6ka med cirka en miljon ton och ersatter framfor allt produktionen av tjock eldningsolja.
Fortum raknar med att raffineringsmarginalen kommer att 6ka med minst 1 dollar/fat. Darmed uppnas en attraktiv avkastning
pa investeringen.

INVESTERINGAR
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> Styrelsens verksamhetsberattelse

Den forvantade hdga avkastningen pa investeringen ar baserad pa Borgaraffinaderiets formaga att producera mer
[6nsamma, miljidanpassade produkter av mindre kostsam réaolja. Efterfragan pa dessa produkter vaxer snabbt pa Fortums
huvudmarknader. Investeringen férvantas vara genomférd i slutet av 2006.

Fortum kommer att delta med cirka 25 % i den femte kérnkraftverksanlaggningen i Finland. Fortums investering kommer
att uppga till 180 miljioner euro 2004-2009, vilket berattigar till cirka 400 MW av kraftverkets kapacitet. Fortum beviljar ocksa
ett delagarlan pa 45 miljoner euro.

Under forsta kvartalet 2005 har Fortum option pé att kopa samtliga aktier i E.ON Finland Oyj (tidigare Espoon Sahké Oyj)
som &gs av E.ON néar kdpoptionen utnyttjas.

Finansiering

Fortums nettoskuld minskade med 222 miljoner euro under 2003 trots att de preferensaktier till ett varde av 1,2 miljarder
euro utgivna av Fortum Capital Limited och bokférda som ett minoritetsintresse i koncernens bokslut, refinansierades genom
I&n. Vid arets slut uppgick nettoskulden till 5 626 (5 848) miljoner euro och skuldsattningsgraden var 85 (80) %. En jamférbar
skuldsattningsgrad, dar Fortum Capital Ltds preferensaktier redovisas som skuld, skulle ha varit 115 % i slutet av 2002, vilket
redovisades i delarsrapporten for januari — september 2003.

Koncernens finansnetto var 236 (281) miljoner euro.

Under 2003 genomférde Fortum med framgang flera viktiga finansieringstransaktioner i enlighet med refinansieringspla-
nen i syfte att géra koncernens finansieringsstruktur klarare och minska de langsiktiga lanekostnaderna. | februari underteck-
nade Fortum Abp ett obligationsprogram (Medium Term Note Programme) pé& 7 miljarder svenska kronor och i juni emittera-
des obligationer till ett varde av 1,5 miljarder kronor enligt programmet. | juli undertecknade Fortum Abp ett obligationspro-
gram (Euro Medium Term Note — EMTN) pa 4 miljarder euro. Programmet emitterade obligationer till ett varde av
1 miljard euro i november. Det kapital man fick in genom emissionen anvandes for att 16sa in de ovanndmnda preferensak-
tierna i december. | november slutférde Fortum framgangsrikt ett erbjudande som lamnats till innehavarna av de obligationer
till ett varde av ungefar 1,3 miljarder euro, som emitterats av Fortum Power and Heat AB, att byta ut sina obligationer mot nya
obligationer emitterade av Fortum Abp i enlighet med EMTN-programmet.

Koncernens likviditet var fortsatt god. Vid arets slut uppgick kassa och likvida tillgangar till 439 (592) miljoner euro.
Koncernen hade dessutom tillgang till cirka 1 600 miljioner euro i outnyttjade krediter. Utéver outnyttjade checkkrediter fanns
ocksa tillgang till kortfristiga bilaterala backup-faciliteter pa 400 miljoner euro, som fornyats i december. Dessutom fanns
1 miljard euro tillgangligt under den syndikerade kredit pa 1,2 miljarder euro som etablerades i april.

Fortum Abps rating vid arets slut Iag pa samma niva som vid utgangen av 2002. Standard & Poors langsiktiga rating var
BBB+ (stabil) och Moodys Baa?2 (positiv).

Vid arets slut var den genomsnittliga lanerantan, inklusive hedging, 4,2 %.

Forskning och utveckling

Totalt investerades 35 (38) miljoner euro i forskning och utveckling. FoU omfattar bl.a. planering, konstruktion och drift av
pilotanlaggningar samt testmarknadsféring av nya produkter under den experimentella produktionsfasen. Den befintliga FoU-
portfolien fortsatte att fokusera i linje med koncernens strategi. Under 2002 borjade man, pa koncernniva, anvanda en ny me-
tod for att identifiera nya initiativ for tillvaxt och fornyelse samt relaterade kompetensomraden. Arbetet fortsatte under 2003.

Miljsfragor

Nar EU-direktivet for handeln med utslappsratter trader i kraft kommer det att tillféra en helt ny aspekt till energiverksam-
heten. Fortum fortsétter att stédja marknadsbaserade klimatinstrument, som handel med utslappsratter, i stéllet for rigida
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instruktioner och styrningsprogram. Foérdelningen av utslappsréatter ar en av nyckeluppgifterna nér direktivet ska implemen-
teras nationellt. Fortum anser att det &r viktigt att alla branschens sektorer behandlas lika vid férdelningen. Nar det géller en-
ergisektorn maste de nationella allokeringsplanerna ta stor hansyn till att den fossilbaserade energiproduktionen oundvikligen
kommer att 6ka under de kommande &ren och till den allt h&rdare konkurrensen pé den internationella energimarknaden.

Under 2003 fokuserade Fortum pé kompetensbyggande och pa att utveckla de interna rutiner som krévs for en fram-
gangsrik handel med utslappsrétter. Fortum har utvecklat sin forméga tack vare att man varit med i Varldsbankens Prototype
Carbon Fund (PFC) sedan 2002. 2003 kom PFC:s forsta styrkta utslappsminskningar. Fortums andel var cirka 7 000 ton
CO,.

Den déliga tillgdngen pé vattenkraft under aret ledde till att anvandningen av fossila branslen i kraftproduktionen okade
och detta ledde i sin tur till 6kade utslapp i atmosfaren.

Fortum stérkte sin stéllning som ledande producent av rena drivmedel. Ett beslut togs om en stérre investering i
Borgaraffinaderiet for att ytterligare 6ka produktionskapaciteten for lagsvavlig diesel. Produktionen av etanolbaserad hogok-
tanig bensin fortsatte hela aret och produktionen kommer att fortséatta under 2004.

Frekvensen forlorade arbetsdagar pa grund av skada sjonk fran 8,8 till 8,5. Bolaget lyckades dock inte nd mélet 6,4
som man satt upp fér 2003. Nya uppmanande mal sattes upp, 6,0 for 2004, 5,0 fér 2005 och 4,0 for 2006 och ett antal nya
sakerhetsinitiativ infordes for att na malen.

Under 2003 var Fortum, som forsta nordiska elbolag, noterat i Dow Jones varldsomfattande och pan-europeiska
Sustainability-index.

Fortums milj6- och samhallsarbete beskrivs mer utforligt i rapporten "Fortum i samhéllet 2003”. Rapporten styrks av en
oberoende part.

Aktier och aktiekapital

Totalt omsattes 270,3 miljoner Fortumaktier till ett totalt varde av 1 876 miljoner euro under 2003. Den hogsta noteringen lag
pé 8,75 euro (12 december), den lagsta pa 5,66 euro (20 maj). Den genomsnittliga noteringen var 6,94 euro. Slutnoteringen
den 30 december var 8,18 euro.

Sammanlagt 5,4 miljioner warrants som héanforde sig till Fortum Abps optionslan till de anstallda 1999 omsattes till ett
varde av totalt 16,6 miljoner euro. Den genomsnittliga noteringen var 3,08 euro och slutnoteringen den 30 december var 4,13
euro. Sammanlagt 159 520 aktier tecknades och inférdes i handelsregistret 2003. Dartill har tecknats 16 004 aktier, som inte
har inforts i handelsregistret fore slutet av aret.

Sammanlagt 10 131 warrants som hanforde sig till Fortum Abps optionsprogram for nyckelpersonal 1999 omsattes till
ett totalt varde av 16,5 miljoner euro. Den genomsnittliga noteringen var 1 629 euro och slutnoteringen den 30 december var
2 650 euro. Sammanlagt 2 913 000 aktier tecknades och inférdes i handelsregistret under 2003. Dartill har tecknats 965 000
aktier, som inte har inforts i handelsregistret fore slutet av aret.

Efter de har teckningarna &r Fortum Abps aktiekapital 2 886 030 415 euro och det totala antalet registrerade aktier &r
848 832 475. Fortum Abps aktiekapital kade med totalt 10 446 568 euro.

I slutet av aret var finska statens innehav i Fortum 60,5 %. Andelen internationella aktieinnehavare var 22,2 %.

For narvarande har styrelsen inte ndgon outnyttjad fullmakt fran bolagsstamman att emittera konvertibla Ian eller obliga-
tioner med warrants eller att forvarva bolagets egna aktier.

Langsiktiga incentivprogram

Utover de ovannamnda arrangemangen har Fortum for narvarande tva optionsprogram for nyckelpersonal.
Optionsprogrammen emitterades 2001 respektive 2002, | slutet av 2003 tackte de tva programmen cirka 350 personer.
Andelen aktier som tecknats enligt de har optionsprogrammen ar max 4,5 % av Fortums nuvarande aktiekapital och rostrat-
ter.

20083 lanserade Fortum ett nytt aktiebaserat langsiktigt incentivprogram fér koncernens nyckelpersonal. Den potentiella
utbetalningen kommer att baseras pa koncernens resultat, affarsenheternas och den enskilda chefens prestationer, samt pa
hur Fortums aktier varderas. Cirka 190 chefer berdrs inledningsvis av det nya arrangemanget.

Fortum raknar med att 0,1 till 0,3 procent av de utestaende Fortumaktierna, dvs. 1 000 000 till 2 500 000 aktier kommer
att fordelas enligt varje enskild plan fr.o.m. 2008. Aktierna kommer att kopas pa marknaden och darfor blir det inte nagon ut-
spadningseffekt. Arrangemanget ar tankt att ersatta andra eventuella langsiktiga incentivprogram for den hogsta ledningen.
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Koncernens personal

Under 2003 sysselsatte Fortumkoncernen i genomsnitt 13 343 (14 053) personer. Minskningen beror framfor allt pa sam-
manslagningen av Birka Energi och Fortum, samt pa bildandet av det nya intressebolaget Enprima i borjan av 2003. | slutet
av aret uppgick antalet anstéllda totalt till 13 046 (13 670), varav 12 649 (13 118) var fast anstéllda. Antalet anstallda i moder-
bolaget Fortum Abp var i slutet av aret totalt 581 (310) personer.

Férvaltning och koncernledning

Fortum tillampar principer for bra foretagsledning som strévar efter transparent forvaltning pa alla nivaer inom organisationen.

Fortum féljer den finska aktiebolagslagen och riktlinjerna fér administration av bérsnoterade bolag utgivna av finska
Centralhandelskammaren och Industrins och Arbetsgivarnas Centralférbund och Helsingforsbérsen.

Vid bolagsstamman 2003 valdes foljande personer in i forvaltningsradet for ett férordnande pa ett ar: Leena Luhtanen,
ordférande i forvaltningsradet (avgick i april 2003), Ben Zyskowicz, vice ordférande i forvaltningsradet, Satu Hassi, Klaus
Hellberg, Rakel Hiltunen, Harri Holkeri, Jorma Huuhtanen, Mikko Immonen, Kimmo Kalela, Tanja Karpela (avgick i april 2003),
Kalevi Lamminen, Juha Mikkiléa och Matti Vanhanen (avgick i april 2003).

Den 18 december 2003 godkande den extra ordinarie bolagsstémman &ndringar i bolagsordningen. Enligt &ndringen
véljer den ordinarie bolagsstamman styrelsen for ett ar. Styrelsen kallar dessutom till ordinarie bolagsstamma och utser
bolagets verkstallande direktor.

2008 bestod styrelsen av Matti Vuoria (ordférande), Heikki Pentti (vice ordférande), Birgitta Kantola, Lasse Kurkilahti,
Antti Lagerroos, Hans von Uthmann (avgick i november 2003) och Erkki Virtanen.

Foéljande personer valdes till styrelsen for perioden 1 januari 2004 till 25 mars 2004: Peter Fagernas (ordférande), Heikki
Pentti (vice ordférande), Birgitta Kantola, Erkki Virtanen, Antti Lagerroos och Lasse Kurkilahti.

Risto Rinne utsags till ansvarig chef for oljesektorn och medlem av koncernens ledningsgrupp fran den 15 januari 2004.

Handelser efter rapportperiodens utgang

| bérjan av februari tecknade Fortum avtal om att kdpa ytterligare aktier i ryska OAO Lenenergo. Genom forvarvet dkar
Fortums andel av aktiekapitalet med 5,1 % till 21,0 % och av réstratten med 2,1 % till 20,7 %. Affaren férutsatter ett godkan-
nande av ryska konkurrensmyndigheter, eftersom Fortums &garandel i Lenenergo &verstiger 20 %.

I enlighet med sin strategi har Fortum vidtagit ytterligare atgarder for att avskilja sddant som inte hor till karnverksam-
heten: Flow Improver Agent (FIA), verksamheten med specialkemikalier, saldes till M-I Finland Oy, ett dotterbolag till M-I
LLC, med huvudkontor i Texas, USA och avtal tecknades om att sélja engineering-verksamheten i Ungern, ETV-Eréterv, il
foretagets ledning.

Utsikter

De marknadsfaktorer som framst paverkar Fortums I6nsamhet &r marknadspriset pa el och den internationella raffinerings-
marginalen. Andra viktiga faktorer &r priset pa réolja samt véaxelkursen for US-dollarn och svenska kronan. Under 2005 kom-
mer handeln med utslappsratter eventuellt att bli en ny viktig marknadsfaktor.

Under de senaste fem &ren har Fortums CO,-fria kraftproduktion ékat fran 30 TWh till 41 TWh. 2003 var dess andel av
Fortums kraftproduktion 78 %. Denna produktionsportfolj ger Fortum ett bra utgangsldge med hansyn till de majliga effek-
terna av handeln med utsl&ppsratter.

Den allmanna bedémningen p& marknaden &r att elkonsumtionen i Norden kommer att 6ka med cirka 1 % om &ret un-
der de narmaste aren. Under 2003 var det genomsnittliga spotpriset pa el pa den nordiska elmarknaden 36,7 euro per MWh,
eller 36 % hdgre an motsvarande siffra 2002. | borjan av februari 2004 var underskottet i vattenmagasinen 15 TWh. | januari
2004 var spotpriset i genomsnitt 29 euro per MWh. Terminsaffarerna med el under februari-maj 2004 varierade mellan 27
och 28 euro per MWh, och for aterstoden av 2004 p& mellan 26 och 27 euro per MWh. Fér den kommande 12-manaderspe-
rioden ligger Fortum’s hedgingniva for forsald el pé cirka 60%.

De synergieffekter som genererades nar man skapade ett samnordiskt kraft- och varmebolag var cirka 130 miljoner euro
redan under 2003. Potential for ytterligare resultatforbéattring for hela koncernen har identifierats och arbetet med att fanga
upp den har inletts.

Den kontinuerliga kraft- och varmeverksamheten brukar ge avsevart battre resultat under arets férsta och sista kvartal
an under det andra och tredje kvartalet.

Referensmarginalen for olja i nordvéastra Europa (Brent Complex) under 2003 var betydligt hogre an under 2002 och lag
i genomsnitt pa 2,7 dollar/fat (1,0 dollar/fat 2002). Under fjarde kvartalet 1&g den pa i genomsnitt 2,3 dollar/fat (1,9 dollar/fat).
| januari 2004 var raffineringsmarginalen i genomsnitt 3,1 dollar/fat. Raffineringsmarginalen for Brent Complex har i flera ar
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legat pa i medeltal 1,5-2,0 dollar/fat. Fortums marginal beréknas ligga kvar pa den htga nivad man haft de senaste aren. Inga
storre underhallsstopp planeras vid raffinaderierna under 2004.

2008 var genomshnittspriset for Brentréolja 28,8 dollar/fat. | januari 2004 lag medelpriset pa 31,2 dollar/fat. Den interna-
tionella oljebdrsens genomsnittliga manatliga noteringar for aterstoden av 2004 var 28,3 dollar/fat i slutet av januari. Priset pa
réolja paverkar resultatet for segmentet Oljeraffinering och marknadsféring genom lagervinster och lagerforluster.

SeverTEK, ett konsortium som &gs gemensamt av Lukoil och Fortum, inledde oljeproduktion pé oljeféltet i sddra Sjapkino
i nordvastra Ryssland under 2003. Produktionen kommer gradvis att 6ka och den fulla kapaciteten, 50 000 fat/dag (Fortums
andel ar 25 000 fat/dag), beréknas nas i slutet av 2004. Siffrorna konsolideras enligt kapitalandelsmetoden.

Raffineringsmarginalerna och shippingfrakterna ar exponerade for variationerna i dollarkursen och en svagare dollar far
darfor en negativ inverkan pa Ilénsamheten i oljeverksamheten. Effekten dampas dock genom den rullande hedging-policyn
for beréknade férsaljiningsmarginaler.

2003 var den genomsnittliga eurokursen gentemot dollar och svenska kronor 1,135 respektive 9,143. | slutet av mars var
vaxelkurserna 1,264 respektive 9,080.

Forberedelser for att borsnotera oljeverksamheten paborjades med syfte att de skulle vara klara i slutet av aret. Nar den
planerade borsintroduktionen kommer att ske beror dock pa marknadsférhallandena.

Under 2008 vidtogs méanga strategiska atgarder och det ekonomiska resultatet var mycket tillfredsstéllande. Fortum
har goda forutsattningar att ytterligare bli battre, och effektivisering av verksamheten inom alla nyckelomraden kommer att
poangteras. Ser man till den aktuella marknadsprognosen, bolagets hedgingsituation och de kontinuerliga effektivitetsfor-
battringarna har Fortum goda férutsattningar for ytterligare ett bra ar.
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Koncernens resultatrakning

mn euro Not 2003 2002
Nettoomséttning 2,3,4 11 392 11 148
Resultat fran andelar i intresseféretag )
Ovriga rérelseintéakter 6 41 31
Rérelsens kostnader 151 370
Férandring av lager av produkter i arbete, fardiga
varor och pagéende arbete for annans rakning 8 -23
Material och tjanster -8 054 -7 968
Personalkostnader -654 -757
Avskrivningar och nedskrivningar 7 -538 -694
Ovriga rérelsekostnader 8 -926 -818
Rérelseresultat 1420 1289
Finansiella intdkter och kostnader 9 -236 -281
Resultat fére skatt 1184 1008
Skatt 10,21 -325 -269
Minoritetsandel -90 -73
Arets resultat 769 666

Resultat per aktie
Resultat per aktie, euro 0,91 0,79
Resultat per aktie efter utspadning, euro 0,90 0,78
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Koncernens balansrakning

mn euro Not 2003 2002
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar 12,1314
Immateriella anlaggningstillgangar 146 166
Materiella anlaggningstillgéngar 11 632 12712
Finansiella anlaggningstillgangar 2 394 1991
14172 14 869
Omséttningstillgangar
Ovriga omséttningstillgangar 15 551 504
Kundfordringar 951 1289
Kortfristiga fordringar 16,17 449 706
Finansiella vardepapper 18 - 1
Kassa och bank 439 591
2390 3 091
16 562 17 960
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital 19
Aktiekapital 2 886 2 876
Overkursfond 41 62
Reservfond - 149
Balanserat resultat 2710 2143
Arets resultat 769 666
6 406 5896
Minoritetsintressen 232 1432
Avsattningar 20 207 233
Uppskjuten skatteskuld 21 1843 1866
Skulder 22,23
Langfristiga skulder
Réantebarande 4 840 4 306
Réantefria 346 293
5186 4599
Kortfristiga skulder
Réantebarande 1225 2134
Réantefria 1463 1800
2 688 3934
16 562 17 960
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mn euro 2003 2002
Lépande verksamheten
Resultat fore skatt 1184 1008
Avskrivningar och nedskrivningar 538 694
Ej kassaflodespéaverkande poster -38 -49
Finansiella intakter och kostnader 236 281
Realisationsvinster och -forluster pa anlaggningstillgangar samt utrangering -53 -289
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fére férandringar i rorelsekapitalet 1867 1645
Forandringar i rérelsekapitalet
Okning (-), minskning (+) av kortfristiga réntefria rérelsefordringar 502 -225
Okning (-), minskning (+) av omséttningstillgangar -53 104
Okning (+), minskning (-) av kortfristiga réntefria skulder -339 209
Foérandring i rérelsekapitalet 110 88
Kassaflode fore finansiella poster och skatter 1977 1733
Erlagd rénta och 6vriga finansiella poster -220 -381
Erh&lina utdelningar 37 26
Rénteintakter och 6vriga finansiella intékter 66 72
Betald inkomstskatt -376 -194
Realiserade kursvinster och -férluster 93 95
Finansiella poster och skatter -400 -382
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 1577 1 351
Investeringsverksamheten
Investeringar i anlaggningstillgangar -650 -649
Avyttringar av anlaggningstillgangar 142 120
Forvarvade aktier i dotterforetag -193 -1762
Forvarvade aktier i intressefretag -350 -8
Forvarvade 6vriga aktier -27 -1
Avyttrade aktier i dotterféretag 1213 734
Avyttrade aktier i intresseforetag 5 148
Avyttrade 6vriga aktier 9 7
Forandring av évriga placeringar, 6kning (+), minskning (-) -67 33
Kassaflode fran investeringsverksamheten 182 -1 378
Kassafl6de efter investeringsverksamheten 1759 -27
Finansieringsverksamheten
Foérandring av rantebarande kortfristiga skulder, kning (+), minskning (-) -233 605
Upptagna langfristiga 1an 1622 804
Amorteringar pa langfristiga 1an -1788 -1 200
Betald utdelning -264 -220
Inl6sta optioner 22 1
Forandring av minoritetsandelen, 6kning (+), minskning (-) - 111
Ovriga finansiella poster * -1 267 -82
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -1 908 19
Arets kassaflode -149 -8
Likvida medel vid &rets borjan 592 602
Kursdifferens i likvida medel -4 -2
588 600
Likvida medel vid arets slut 439 592
Foérandring av likvida medel enligt balansrékningen, 6kning (+), minskning (-) -149 -8

*) 2003 ingar 1 200 mn euro avseende av Fortum Capital Ltds preferensaktier
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1. Redovisningsprinciper

Fortums bokslut har upprattats enligt god redovisningssed i Finland.

KONSOLIDERING

| koncernredovisningen ingar moderbolaget Fortum Abp och de foretag i vilka Fortum Abp direkt eller indirekt innehar mer &n
50 % av rosterna. Undantagna &r vissa bostadsaktiebolag vilka ar ovéasentliga for en rattvisande bild av koncernens resultat
och ekonomiska stéllning.

Fortum Abps koncernbokslut har upprattats enligt poolningsmetoden. Kostnaderna for forvarvet av Fortum Power and
Heat och Fortum Oil and Gas har eliminerats mot deras aktiekapital. Skillnaden har redovisats som en minskning av det egna
kapitalet. Boksluten for Fortum Power and Heat och Fortum Oil and Gas har konsoliderats enligt forvarvsmetoden. Vid elimi-
neringen av inbdrdes aktieinnehav har balansposten for férvarvskostnaden for dotterbolagens aktier minskats med vardet
péa Fortums innehav i bolaget vid tidpunkten for forvarvet inklusive vardet pa obeskattade reserver minus uppskjuten skatt.
Skillnaden mellan dotterbolagens anskaffningsvarde och eget kapital vid tidpunkten for forvarvet, vilken uppkommer nér
man eliminerar dotterbolagsaktierna, har forts till anlaggningstillgangarna vid tidpunkten for forvarvet, i den man det verkliga
vardet vid den tidpunkten dversteg det bokforda vardet. Den aterstdende skillnaden redovisas som koncerngoodwill. Poster
som forts till anlaggningstillgdngarna avskrivs enligt avskrivningsplanen for respektive anlaggningstiligdng. Koncerngoodwill
avskrivs 6ver den beraknade livslangden, dock maximalt pa 20 ar.

Dotterforetag som forvarvats under aret ingar i koncernredovisningen fran tidpunkten for forvarvet. Avyttrade foretag
ingér pa motsvarande sétt i koncernredovisningen fram till forsaljningstidpunkten.

Koncerninterna affarstransaktioner, fordringar, skulder, icke-realiserade vinster och intern vinstdelning har eliminerats.
Minoritetsintressen redovisas separat i resultat- och balansrékningen.

Intresseféretag av betydelse for Fortum, i vilka koncernens réstandel &r 20-50 %, har konsoliderats enligt kapitalandels-
metoden. Koncernens andel av intressefbretagets resultat och av andra férandringar i det egna kapitalet, minus avskrivningar
péa koncerngoodwill, tas upp som intékt i resultatrakningen och laggs till aktiernas varde i koncernbalansrakningen. Utbetald
utdelning dras av fran aktierna balansvérde.

OMSATTNING

Omséttningen bestar av forsaljningsintakter fran faktisk verksamhet och kursdifferenser i samband med forséljningsford-
ringar, minus rabatter, samt indirekta skatter t.ex. mervardesskatt och accis som betalts i egenskap av tillverkare och forsorj-
ningsberedskapsavgifter.

Tradingomsaéttningen utgors av vardet pa fysiska leveranser och nettoresultatet av derivathandeln. Omséttningen fran
tradingen med naturgas bestar av saldot av kdp och forsaljning.

OVRIGA RORELSEINTAKTER

Ovriga rérelseintakter utgdrs av realisationsvinster pa anldggningstillgéngar samt andra rérelseintakter som inte &r relaterade
till forséljiningen av produkter och tjanster, till exempel hyror.

POSTER | UTLANDSK VALUTA

Transaktioner i utlandsk valuta upptas till valutakursen vid tidpunkten for transaktionen. Fordringar och skulder i utlandsk

valuta som &r utestédende pa balansdagen tas upp till kursen pa balansdagen. Kursdifferenserna tas upp i resultatréakningen.

Omrakningsdifferenser som hanfér sig till finansiering har bokforts under finansiella intdkter och kostnader.
Resultatrakningarna for foretag utanfor Finland har réknats om till euro enligt en genomsnittlig arskurs baserad

pé kursen den sista dagen i médnaderna, balansrakningarna har raknats om med hjélp av kursen pa balansdagen.

Omrakningsdifferenserna kvittas mot de omrékningsdifferenser som hanfér sig till avtal som skyddar investeringar i utland-

ska dotterbolag och har bokférts som fritt eget kapital.

DERIVATINSTRUMENT

Fortum anvéander finansiella derivatinstrument som t.ex. terminskontrakt, optioner och valutaswapkontrakt for att skydda sig
mot svangningar i valutakurserna. Derivat, som anvands for att kurssékra lan eller fordringar i balansrakningen och évriga
derivatkontrakt som ingar i posten, varderas med hjalp av valutakursen pé balansdagen. Kursvinster eller kursforluster redo-
visas i resultatrékningen. Lan och tillhérande valutaswapkontrakt redovisas i balansrékningen. Kursdifferenserna pé derivat
som sakrar kommande kassafléde tas upp i resultatrékningen nér respektive intakt eller kostnad realiseras.
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Rénta som hanfor sig till derivat periodiseras som réanteintakt eller ranteutgift dver 16ptiden. Rénteintakter eller rante-
kostnader for derivat som anvands for att hantera ranterisker periodiseras dver I6ptiden och kvittas mot ranteintakten eller
rantekostnaden for den sakrade posten. Forluster pa rantederivat som upptagits i andra syften &n hedging redovisas som en
kostnad i resultatrakningen och varderas till rantan pa balansdagen.

Fortum handlar med révaruderivat. Kontrakten varderas till marknadsvéardet pa balansdagen och eventuella forluster pa
kontrakt som ingatts i annat syfte an hedging tas upp som en kostnad i resultatréakningen. Vinster eller forluster pa derivat
som anvants i hedgingsyften tas upp som intakt eller kostnad nér respektive intakt eller kostnad realiseras.

Skillnaden mellan betalda och erhallna premier for valutaoptioner och réavaruoptioner och avslutspriset pa balansda-
gen tas upp i resultatrékningen. Som intakt redovisas dock hdgst det belopp som bokférts for respektive transaktion.
Optionspremier behandlas som utbetalt eller erhallet forskott till dess optionerna forfaller eller utgar.

SALJ- OCH KOPKONTRAKT
Eventuella forluster pa kdp- och séljkontrakt har uppskattats och tagits upp som kostnader om inkdpspriset ar hogre an det
uppskattade séljpriset.

ANLAGGNINGSTILLGANGAR OCH AVSKRIVNINGAR
Vardet pé anlaggningstillgdngarna i balansrakningen utgors av anskaffningsvardet minus planenliga avskrivningar och évriga
nedskrivningar plus eventuella uppskrivningar enligt lokala regler. Skillnaderna mellan marknadsvardet och det bokférda var-
det vid forvarvstillfallet och de relaterade uppskjutna skatteskulderna har forts till anlaggningstillgdngarna. | vissa utlandska
foretag har, utdver den direkta anskaffningskostnaden, aven den kapitaliserade rantekostnaden forts till anlaggningstillgang-
arna.

Anlaggningstillgéngarna skrivs av planenligt med hansyn till tillgangens berédknade ekonomiska livslangd. Avskrivningar
pa utrustning for utvinning av olja, gas och torv gérs enligt "unit of production” -metoden.

Avskrivningarna baseras pa foljande ekonomiska livslangder:

Vattenkraftverkens byggnader, anlaggningar och maskiner 40-50 ar
Ovriga kraftverksbyggnader, anlaggningar och maskiner 25 ar
Stéllverksbyggnader, strukturer och maskiner 30-40 ar
Kraftledningar 15-40 ar
Ovriga byggnader och anlaggningar 20-40 ar
Ovriga materiella tillgéngar 20-40 &r
Ovriga maskiner och inventarier 3-20 ar
Ovriga langsiktiga investeringar 5-10 &r

Olje- och gastillgangar varderas falt for falt baserat pa framtida kassafloden enligt praxis i respektive land. Vid behov skrivs
balansvérdet pa aktiverade kostnader ned genom extra nedskrivningar.

FINANSIELL LEASING

Tillgangar som anskaffats genom finansiella leasingavtal tas upp som anlaggningstillgangar och rantebérande skulder i kon-
cernens balansrakning. Leasingavgifter tas upp som avskrivning pa anldggningstillgangar, som réntekostnader for 1&n och
amortering av skulder. | vissa fall upptrader Fortum som leasinggivare. | dessa fall redovisas tillgdngen som en réantebarande
fordran i balansréakningen.

INVESTERINGAR
De forvarvade féretagens rantebarande nettoskuld &r inkluderad i investeringarna.

VARULAGER

Varulagret har varderats enligt FIFO-metoden till lagsta vardets princip med beaktande av eventuella kurssékringar.
For vissa utlandska dotterbolag omfattar férvarvskostnaden dven indirekta kostnader enligt praxis i respektive land.
Varderingsskillnadernas inverkan pa koncernboksluten ar forsumbar.

OPERATIVT KAPITAL
Affarssegmentens operativt kapital bestar av anléggningstillgéngar, aktier och arbetande kapital férdelat pé affarssegmen-
ten. Anlaggningstillgdngarna omfattar aven uppskjutna skatteskulder som harrér fran koncernens anskaffningskostnad.
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SALJBARA VARDEPAPPER

Séljbara vardepapper upptas enligt lagsta vardets princip till antingen forvarvskostnaden eller marknadsvardet.

UTGIFTER FOR OLJEPROSPEKTERING

Utgifter for oljeprospektering tas upp enligt den s.k. "successful efforts” -principen, enligt vilken alla kostnader for prospekte-
ringsprojekt aktiveras och antingen skrivs av i takt med produktionen eller tas upp som kostnad nér det faststéllts att det inte
fanns nagra kommersiellt exploateringsbara olje- eller gastillgangar.

FORSKNING OCH UTVECKLING

Kostnader for forskning och utveckling bokférs som kostnader under aret med undantag fér investeringar i byggnader och
utrustning.

SUCCESSIV VINSTAVRAKNING

Intakter fran langsiktiga projekt redovisas i forhallande till hur langt man kommit i fardigstéllandet. Avsattningar gors for
forvantade forluster pa langsiktiga projekt, liksom for kostnader under garantitiden.

PENSIONSKOSTNADER

Pensionskostnader redovisas enligt reglerna i respektive land. Fortums pensionsstiftelses obligatoriska pensionsétagande,
liksom de pensionsformaner som Fortum sjalv beviljat, har inkluderats i pensionskostnaderna och redovisas som en avsatt-
ning i balansrékningen.

UPPSKJUTEN SKATTESKULD

| koncernredovisningen har obeskattade reserver delats upp i fritt eget kapital och uppskjuten skatteskuld. Uppskjutna skat-
teskulder och skattefordringar har aven raknats fram for andra tidsméassiga forskjutningar. Uppskjutna skatteskulder redovi-
sas &ven for marknadsvéarderingen av fasta anlaggningstillgangar vid forvarvet.

AVSATTNINGAR

Forutsebara framtida utgifter och forluster dar motsvarande intdkt saknas och som Fortum har skyldighet att sta for och vars
vérde skaligen kan uppskattas i pengar, tas upp som kostnader i resultatrdkningen och ingar som avsattningar i balansrék-
ningen. Hit hor bl.a. utgifter fér nedmontering av oljeutvinningsutrustning, borgensférbindelser, utgifter fér kommande rengd-
ring av konstaterade miljdskador och pensionsutfastelser.

DEN INTERNATIONELLA REDOVISNINGSMETODEN IFRS/IAS (INTERNATIONAL FINANCIAL REPORTING STANDARDS) INFORS

2005 kommer Fortum kommer att presentera sitt férsta bokslut med jamférelsevarden enligt IFRS/IAS-metoden. Den forsta
delarsrapporten enligt IFRS/IAS presenteras fran och med mars 2005. IFRS jamforelsetal kommer att offentliggéras fore
delarsrapporten for perioden januari — mars 2005.

Fortums omvandlingsprojekt har nu kommit s& langt att de viktigaste skillnaderna mellan redovisningsmetoderna har
identifierats och kvantifierats och man har borjat forbereda den ingédende IFRS-balansrékningen per den 1 januari 2004.

DE VIKTIGASTE FORANDRINGARNA | REDOVISNINGSMETODEN

> Féretagsammanslagningar: Fortum kommer att tillampa det undantag for foretagssammanslagningar som finns
i IFRS 1 - "Forstagangstillampning av IFRS”. Enligt undantaget behdver forstagangsanvéandare inte tillampa IFRS regler
retroaktivt pa foretagssammanslagningar som skett fore évergangen den 1 januari 2004.

> Finansiella instrument: IAS 39 kraver att alla finansiella instrument redovisas till verkligt varde. IAS 39 forutsatter att alla
derivattransaktioner ar spekulativa till sin karaktar om inte bolaget kan bevisa motsatsen. Detta leder till att nar marknads-
vardet for Fortums derivatsékringar andras paverkar det intikten avsevart, pa ett slumpartat satt. For att reducera den
effekt &ndringar i marknadsvardena far pa intakterna har Fortum for avsikt att tillampa kurssékrad redovisning for
bolagets viktigare kurssakringsstrategier.

> Leasingavtal: En del leasingavtal dar Fortum upptrader som leasegivare, dvs. oljetankers, behandlas enligt IFRS som
finansiell leasing. Vissa arrangemang, dar Fortum upptrader som leasegivare,
betraktas enligt IFRS ocksa som finansiell leasing.

> Intaktsredovisning: Baserat péa lokala krav i Finland, har anslutningsavgifter for distributionsnat behandlats som lang-
fristiga skulder. | Sverige och i 6vriga lander har anslutningsavgifterna daremot omgaende redovisats som intékt. Enligt
IFRS ska intékter fran anslutningsavgifter periodiseras och redovisas som intakt under den berdknade avtalsperioden
med kunden.
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> Noter till koncernens bokslut

> Pensioner: Fortum har betydande pensionsprogram i Finland och Sverige. Omfattande forsékringsmatematiska berak-
ningar och information kravs for att IFRS-kraven ska uppfyllas.

> Karnkraftsrelaterade skyldigheter: | egenskap av karnkraftsproducent har Fortum speciella skyldigheter nér det géller
hantering och lagring av kérnkraftsavfall och nedmontering av produktionsanlaggningar. En utvardering av IFRS effekter
ar pa gang.

> Skyldigheter nar det géller avférande av 6vriga tillgangar: En utvardering av IFRS effekter ar pa gang.

> Stdrre dversynskostnader: Enligt IFRS kan avsattningar inte Iangre géras for férvantade éversyner (dvs. stérre dversyner
i oljeraffinaderier) s& som gjordes med den nuvarande redovisningsmetoden. | stéllet kommer kostnader som
asamkas vid dversyner att aktiveras och skrivas av som en separat post under perioden mellan dversynerna.

VALUTAKURSER 1999-2003
Nedanstaende tabell visar de viktigaste valutakurserna som forekommer i boksluten under aren 1999-2003:

BOKSLUTSDAGENS KURSER ARETS MEDELKURSER

1999 2000 2001 2002 2003 1999 2000 2001 2002 2003
uSD 1,0046  0,9305 0,8813  1,0487  1,2630 ush 1,0653 0,9236  0,8939  0,9420 11346
GBP 0,6217  0,6241 0,6085 0,6505 00,7048 GBP 0,6589  0,6087 0,6196 0,6279  0,6901
SEK 8,5625  8,8313 9,3012  9,1528  9,0800 SEK 8,8281  8,4805 9,2451 91442 91430
NOK 8,0765  8,2335 79515  7,2756 8,4141 NOK 8,3344 8,1051 8,0632  7,56144  7,9801

2. Information per segment

2003 Netto- Rorelse- Avskrivningar Betydande Investeringar Medelantal
omsaéttning resultat och poster av anstéllda

nedskrivningar engangskar. i

mn euro rérelseresultatet
Kraft, vrme och gas 3418 780 231 1 545 6772
Distribution 688 247 143 20 339 1005
Markets 1540 43 16 = 28 468
Oljeraffinering och marknadsféring 7192 396 131 15 202 4277
Ovrig verksamhet 84 -46 17 24 22 821
Koncernintern férséljining -1 530 = = = = =
Summa 11 392 1420 538 60 1136 13 343
Avvecklad verksamhet = = = = = =
Summa 11 392 1420 538 60 1136 13 343
2002 Netto- Rorelse- Avskrivningar Betydande Investeringar Medelantal
omsattning resultat och poster av anstéllda

nedskrivningar engangskar. i

mn euro rérelseresultatet
Kraft, varme och gas 3 644 617 236 116 2619 7127
Distribution 640 279 147 92 1394 965
Markets 1280 =1 25 1 109 639
Oljeraffinering och marknadsféring 7 083 253 152 48 177 4 297
Ovrig verksamhet 64 -64 22 4 7 967
Koncernintern férsaljning -1 668 - - - - -
Summa 11 043 1074 582 261 4 306 13 995
Avvecklad verksamhet 105 215 112 54 75 58
Summa 11 148 1289 694 315 4 381 14 053
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2003

Operativt  Avkastning pa
kapital operativt kapital

(%)

2002
Operativt

Avkastning pa

kapital operativt kapital

(%)

Kraft, varme och gas 8 869 8,9 8 748 7,5
Distribution 3129 7,9 3199 9,3
Markets 16 72,0 58 -11,4
Oljeraffinering och marknadsféring 1402 27,0 1510 16,0
Ovrig verksamhet 95 - 30 -
Summa 13 511 13 542

Avvecklad verksamhet - 927

Summa 13 511 14 469

mn euro 2003 2002
3. Pagaende arbetens paverkan pa omsattningen

Omséttning fran icke dverlatna projekt som intaktsforts enligt upparbetningsgraden

Under rakenskapsperioden 4 81
Under tidigare rakenskapsperioder - 196
Summa 4 277
4. Nettoomsattning per marknadsomrade

Finland 4222 4035
Sverige 2 650 2172
Ovriga Norden 418 296
Ovriga Europa 1619 2 004
USA och Kanada 1460 1542
Ovriga marknadsomraden 1023 1099
Summa 11 392 11 148
5. Andel i intresseféretags resultat

Nynés Petroleum koncernen 10 4
Gasum koncernen 14 13
Fingrid Oyj 8 7
Ovriga intresseféretag 9 7
Summa 2y il

Beloppet av oavskrivna koncernmassiga overvarden som hanfor sig till intresseforetagen var 425 mn euro ar 2003 (430 mn

euro ar 2002).

6. Ovriga rorelseintakter

Hyresintakter 14 18
Realisationsvinster pa anlaggningstillgangar 75 339
Ovrigt 62 13
Summa 151 370
7. Avskrivningar och nedskrivningar

Avskrivningar enligt plan 524 668
Nedskrivningar 14 26
Summa 538 694
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mn euro 2003 2002

8. Ovriga rérelsekostnader

Férandring av lager av fardiga varor och varor under tillverkning -8 23
Material och tjanster
Material, férnédenheter och varor

Ink&p under rékenskapsperioden 7872 7 763
Férandring av lager -16 74
Kdpta tjanster 198 130
Personalkostnader
Loéner och arvoden 468 614
Lénebikostnader
Pensionskostnader 81 95
Ovriga l6nebikostnader 105 48
Ovriga rérelsekostnader 926 819
Summa 9 626 9 566

Ledningens I6ner och arvoden
Till verkstéllande direktdrerna och styrelseledaméterna 8 12

Pensionsférbindelser fér ledningen
Fortum Abp:s hdgsta ledning har méjlighet att ga i pension vid 60 &rs alder. Aven de 6vriga féretagen inom koncernen har
motsvarande pensionsarrangemang.

Borgensforbindelser och ansvarsférbindelser fér ledningen
For koncernens ledning har inga borgensforbindelser eller andra ansvarsforbindelser ingatts.

Lan till ledningen

Fem annuitetslan till ett sammanlagt varde pa 203 000 euro har givits till koncernledningen. Det forsta lanet &r 136 000 euro
med en ranta pa 3,5 %. Lanet amorteras tva ganger i manaden och den sista amorteringen &r ar 2010. De fyra 6vriga lanen
har en réanta pa 0 % och amorteras en gang per manad. Det forsta lanet ar 29 000 euro och det forfaller &r 2007. Det andra
l&net ar 23 000 euro och det forfaller &r 2007. Det tredje lanet &r 8 000 euro och det forfaller &r 2006. Det fijarde lanet &r

8 000 euro och forfaller ar 2004.

9. Finansiella intakter och kostnader

Intakter fran andelar i intresseféretag = 1
Utdelning 9 4
Rénteintakter = 16

Ovriga ranteintékter 76 63

Ovriga finansiella intakter 4 2

Kursdifferenser 1 1

Nedskrivningar av placeringar bland anlaggningstillgéngar = -3

Réntekostnader -320 -357

Ovriga finansiella kostnader -6 -8

Summa -236 -281
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10. Skatt pa arets resultat
Skatter fran den ordinarie verksamheten 325 269
Summa 325 269
Periodens skatte kostnad 329 218
Justering av skatt hanforlig till tidigare perioder 14 7
Forandring av uppskjuten skattefordran -18 44
Summa 325 269
11. Erséttning till revisorer
Revisionsarvoden 1 2
Konsultationer
IAS 2 -
Ovriga uppdrag 1 1
Summa 4 3
12. Anlaggningstillgangar
Immateriella anlaggningstillgangar Goodwill Koncern-  Koncern- Ovriga Summa
goodwill reserv utgifter
med lang
mn euro verkningstid
Ingéende anskaffningsvarde 1.1.2003 123 138 -4 247 504
Kursdifferenser och 6vriga regleringar 4 -9 - - -5
Investeringar 23 7 -1 23 52
Avyttringar 33 40 - 67 140
Omklassificeringar 18 -16 - 7 9
Utgaende ackumulerat ankaffningsvarde 31.12.2003 135 80 -5 210 420
Ing&ende avskrivningar 1.1.2003 98 60 -3 183 338
Kursdifferenser och 6vriga regleringar 2 -13 - S -8
Omklassificeringar, forséljningar & utrangeringar -20 -21 - -53 -94
Arets avskrivningar 10 15 2 13 36
Arets nedskrivningar - - - 2 2
Utgaende ackumulerade avskrivningar 31.12.2003 90 41 -5 148 274
Utgaende restvarde enligt plan 31.12.2003 45 39 - 62 146
Utgaende restvarde enligt plan 31.12.2002 25 78 -1 64 166
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> Noter till koncernens bokslut

Noter, balansrakningen

Materiella anlaggningstillgangar Mark- och  Byggnader Maskiner Ovriga  Férskotts- Summa

vatten- och och materiella betalningar

omraden anlagg- inventarier  tillgangar och paga-

ningar ende nyan-

mn euro laggningar
Ingéende anskaffningsvarde 1.1.2003 3128 2939 12 022 590 401 19080
Kursdifferenser och dvriga regleringar 3 1 -200 -32 -3 -231
Investeringar 12 97 459 4 239 811
Avyttringar 47 139 1390 301 86 1963
Omklassificeringar = 36 77 4 -126 =9
Utgéende ackumulerat ankaffningsvarde 31.12.2003 3096 2934 10 968 265 425 17 688
Ing&ende avskrivningar 1.1.2003 61 1240 4 828 316 = 6 445
Kursdifferenser och dvriga regleringar = -10 -74 =7 = -91
Omklassificeringar, forséljiningar & utrangeringar -60 -31 -465 -166 = -122
Arets avskrivningar - 102 376 10 - 488
Arets nedskrivningar 1 8 1 2 - 12
Utgaende ackumulerade avskrivningar 31.12.2003 2 1309 4 666 155 - 6132
Uppskrivningar 13 61 2 = = 76
Utgéende restvarde enligt plan 31.12.2003 3107 1686 6 304 110 425 11632
Utgéende restvarde enligt plan 31.12.2002 3080 1761 7 196 274 401 12 712
Finansiella anlaggningstillgangar Andelari  Fordringar Ovriga Ovriga Summa

intresse- hos aktier och fordringar

féretag intresse- andelar
mn euro féretag

Ingéende anskaffningsvarde 1.1.2003 1147 475 124 126 1872
Kursdifferenser och dvriga regleringar 44 (o) -4 -2 43
Investeringar 479 226 28 9 742
Avyttringar 455 181 21 26 683
Utgaende ackumulerat ankaffningsvarde 31.12.2003 1215 525 127 107 1974
Ackumulerade nedskrivningar 1.1.2003 4 = 3 = 7
Ackumulerade nedskrivningar 31.12.2003 4 = 3 = 7
Ackumulerade vinstandelar 337 - - - 337
Balansvarde 31.12.2003 1548 525 124 107 2304
Balansvarde 31.12.2002 1209 507 121 126 1963

Anskaffningsutgiften for anlaggningstillgangar hos foretag forvarvade under rakenskapsperioden upptas bland koncernens

anskaffningsutgift och de ackumulerade avskrivningarna bland koncernens ackumulerade avskrivningar.

| Gvriga aktier ingar 52 (27) mn euro noterade aktier, vars marknadsvarde var 89 (19) mn euro. | intresseforetagens siffror

ingér inte noterade aktier.
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13. Aktiverade ranteutgifter
Byggnader och anlaggningar = 3
Maskiner och inventarier 13 75
Forskottsbetalningar och pagéende nyanlaggningar 1 2
Summa 14 80
De aktiverade ranteutgifterna ar 2003 utgjorde 0 (2) mn euro.
14. Uppskrivningar
mn euro Upp- Okningar Minskningar Upp-
skrivningar skrivningar
1.1 31.12
Mark 13 - - 13
Byggnader och anlaggningar 62 - -1 61
Maskiner och inventarier 2 - - 2
77 - -1 76
Uppskrivningarna grundar sig pa det kalkylméssiga nuvarande bruksvardet.
mn euro 2003 2002
15. Ovriga omsittningstillgangar
Material och férnédenheter 336 271
Pagéende arbeten 83 77
Fardiga produkter/varor 114 123
Ovriga varulager 11 27
Forskottsbetalningar 7 6
Summa 551 504

Skillnaden mellan ateranskaffningsvéardet och den aktiverade anskaffningsutgiften for varulager &r 26 (35) mn euro ar 2003.

16. Kortfristiga fordringar

Kundfordringar 936 1281
Fordringar hos intresseféretag
Kundfordringar 15 8
Ovriga fordringar 7 5
Upplupna intdkter och férutbetalda kostnader 13 8
Summa 85 21
Lanefordringar - 4
Ovriga fordringar 299 219
Upplupna int&kter och férutbetalda kostnader 130 470
Summa 1400 1995
Kortfristiga upplupna intékter och férutbetalda kostnader
Réntor 18 16
Skatter 38 10
Ovriga 87 452
Summa 143 478
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mn euro

2003

2002

17. Hantering av balansposter som hanfér sig till successiv vinstavrakning

Pagéaende arbeten, erlagda forskott och resultatregleringar genom successiv vinstavréakning som hanfor sig till successiv

vinstavrakningsprojekt samt erhélina forskott och upplupna intakter i den successiva vinstavrakningen har i balansrakningen

kvittats mot den upplupna intékten eller kostnader.

Forskottsbetalningar av omsattningstillgangar

Upplupna intéker 4 263
Minskningar i fordringar 4 263
Erhalina forskott - 272
Upplupna kostnader - -
Minskningar i skulder - 272
18. Finansiella vardepapper
De finansiella vardepapperens bokférda varde var 0 (1) mn och marknadsvéarde O (1) mn euro.
19. Férandring av eget kapital
Aktiekapital utgédende balans féregéende ar 2 876 2 875
Inl6sta optioner 10 1
Aktiekapital vid arets slut 2 886 2 876
Pagéende emission utgaende balans foregdende ar - -
Inl6sta optioner 5 -
Pagéende emission vid arets slut 5 -
Overkursfond utg&ende balans féregéende &r 62 61
Overféring till balanserat resultat -33 -
Inl6sta optioner 7 1
Overkursfond vid &rets slut 36 62
Reservfond utgéende balans féregédende ar 149 46
Overféring till balanserat resultat -149 103
Reservfond vid arets slut - 149
Balanserat resultat utgaende balans féregaende ar 2 810 2 503
Erlagd utdelning -262 -220
Overféring frén reservfond och dverkursfond 182 -103
Ovrig disponering av vinstmedlen -20 -36
Arets resultat 769 666
Balanserat resultat vid arets slut 3479 2810
Utdelningsbara medel vid arets slut 3479 2810
20. Avsattningar
Avséttningar fér pensioner 124 197
Ovriga avsattningar
Avséttning for underhallsstopp vid raffinaderierna 37 24
Avséttning for prospektering och utvinning av olja - 16
Avsattning for miljo, halsa och sékerhet (MHS) 7 8
Ovriga avsattningar 39 66
Summa 207 233

* Jamforelsedret har justerats enligt Fortums redovisningsprinciper.
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21. Uppskjuten skatteskuld
Forandring av den uppskjutna skatteskulden
Obeskattade reserver 145 134
Koncernjusteringar -67 -64
Uppskjuten skatt i bolag -96 -26
Summa -18 44
Uppskjuten skattefordan
Koncernjusteringar 15 15
Uppskjuten skatt i bolag 15 13
Summa 30 28
Uppskjuten skatteskuld
Obeskattade reserver 1131 1001
Koncernjusteringar 652 869
Uppskjuten skatt i bolag 60 -4
Summa 1843 1866
22. Skulder
Langfristiga skulder
Obligationslan 2786 1935
Lan hos kreditinstitut 1089 1174
Pensionslan 91 97
Erhallna forskott - 2
Ovriga skulder till intresseféretag 181 147
Ovriga langfristiga skulder 1039 1244
Summa 5186 4599
varav rantebarande 4 840 4 306
Kortfristiga skulder
Obligationslan 308 269
Lan hos kreditinstitut 12 1107
Pensionlan - 8
Erhalina forskott = 46
Leverantdrsskulder 449 689
Skulder till intresseféretag
Erhallna forskott - 1
Leverantérsskulder 37 25
Ovriga skulder 15 32
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 4 5
Summa 56 63
Ovriga kortfristiga skulder 1376 1261
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 487 491
Summa 2 688 3934
varav réntebarande 1225 2134
Summa rantebarande och rantefria skulder
Réntebarande skulder 6 065 6 440
Réantefria skulder 1809 2093
Summa 7 874 8533
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> Noter till koncernens bokslut

Noter, balansrakningen

mn euro 2003 2002 Emitteringsar Forfaller 2003 2002
1999 SEK Ian 2004 1 1
Forfallotider for langfristiga l1an 1999 SEK lan 2004 1 1
Ar 1999 SEK lan 2004 4 5
2004 1225 1999 SEK Ian 2004 1 1
2005 360 1999 EUR lan 2006 - 495
2006 1 051 2000 EUR lan 2005 - 247
2007 581 2000 EUR lan 2008 - 20
2008 790 2000 EUR lan 2007 - 10
2009 och senare 2058 2000 SEK lan 2003 - 11
Summa 6 065 2000 SEK Ian 2003 - 44
2000 SEK Ian 2004 1 1
Skulder som forfaller efter fem ar eller senare 2000 SEK lan 2006 44 44
Obligationslan 1046 590 2000 SEK Ian 2003 - 1
La&n hos kreditinstitut 265 249 2000 SEK Ian 2004 1 1
Pensionslan 91 197 2000 SEK lan 2003 - 5
Ovriga l&ngfristiga skulder 656 926 2000 SEK lan 2008 - 22
Summa 2058 1962 2000 SEK Ian 2003 - 1
2000 SEK Ian 2003 - 22
Kortfristiga upplupna kostnader och férutbetalda 2000 SEK lan 2003 - 11
intakter 2000 SEK Ian 2003 - 5
Rantor 215 118 2000 SEK Ian 2003 - 1
Skatter 27 12 2000 SEK Ian 2003 - 22
Léner och dvriga personalkostnader 105 135 2000 SEK Ian 2003 - 5
Ovriga poster 144 231 2000 SEK Ian 2003 - 5
Summa 491 496 2000 SEK Ian 2003 - 5
2000 SEK Ian 2004 1 1
23. Obligationsléan 2000 USD lan 2003 - 10
Emitteringsar Forfaller 2003 2002 2001 SEK Ian 2008 : 492
Fortum Oyj Fortum Generation AB
1999 EUR loan 2006 499 1993 SEK Ian 2003 - 33
2000 EUR 1an 2005 250 AB Aroskraft
2001 EUR I&n 2008 498 1994 SEK 1an 2004 2 4
2000 EUR Ian 2007 10 Mellansvensk Kraftgrupp AB
2000 EUR I&n 2008 20 - 1998 SEK lan 20 - o
2000 SEK 1an 2008 22 - 1998 SEK lan 20 - U
2003 SEK I&n 2006 165 - 1998 SEK lan 20 - W
2003 EUR I&n 2010 498 - 1998 SEK lan 20 o <
5003 EUR I&n 5013 498 ) 1998 SEK lan 2005 25 25
Fortum Power and Heat Oy 1998 SEK lan 2006 3 4
1991 USD I&n 2002-2011 49 55 2001 SEK Ian 200 - 12
1991 USD I&n 2011 31 30 2001 SEK lan daos e o
1992 USD I&n 2005 38 38 2001 SEK lan 2006 2 2
1993 USD I&n 2007 48 47 2002 SEK Ian 2006 2 2
Fortum Power and Heat AB 2002 SEK lan 2006 22 22
1999 SEK I&n 2004 6 5 Fortum Finance B.V.
1999 SEK I&n 2004 76 75 1992 1999-2007 68 0
1999 SEK 1an 2003 - 1 ~ Summa ElLEN Y
1999 SEK Ian 2004 9 9
1999 SEK Ian 2004 32 33
1999 SEK Ian 2005 6 5
1999 SEK Ian 2004 39 39
1999 SEK Ian 2004 33 32
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24. Stallda séakerheter och ansvarsforbindelser

Fér egna avsattningar och skulder 2003 2002

Skuld Saker- Skuld Saker-

hetens hetens

mn euro varde varde
Skulder for vilka panter givits som sakerhet
Lan hos kreditinstitut 232 82 323 430
Pensionslan B 7 8 9
Leverantorsskulder = 1 = 56
Ovriga skulder 420 59 620 58
Summa 657 149 951 558
Skulder for vilka fastighetsinteckningar givits som sakerhet
Lan hos kreditinstitut 1 B 4 151
Pensionslan 42 42 42 42
Leverantérsskulder - 27 - 27
Ovriga skulder - 17 - 17
Summa 43 91 46 237
Skulder for vilka féretagsinteckningar givits som séakerhet
Lan hos kreditinstitut - - 8 32
Skulder for vilka I6séreinteckningar givits som séakerhet
Lan hos kreditinstitut - - 3 26
Sakerheter givna for 6vriga férbindelser
Panter - 7
Fastighetsinteckningar 55 58
Losoreinteckningar = 1
Summa 59 63
Sakerheter givna for andras del
Panter 9 9
Fastighetsinteckningar 3 -
Summa 12 9
Summa sékerheter 307 920
Ansvar fér karnavfallshanteringen 570 545
Fondandel i k&rnavfallshanteringsfonden -560 -635
Som skuld i balansrakningen 10%) 10%)
*) Som sékerhet for intecknade innehavarskuldsedlar
Ovriga ansvarsférbindelser 2003 2002
Ansvar for operativ leasing
Forfaller inom ett &r 75 58
Forfaller efter mer an ett ar 103 91
Summa 178 149
Aterkopsforbindelser 8 15
Ovriga ansvarsférbindelser fér egen del 101 474
Ansvarsférbindelser fér intresseféretag
Borgensférbindelser 562 345
Ovriga ansvarsférbindelser 182 184
Summa 744 529
Ansvarsforbindelser fér andras del
Borgensforbindelser 15 4
Ovriga ansvarsforbindelser 7 4
Summa 22 8
Summa ansvarsforbindelser 1053 1175

Forutom de dvriga ansvarsforbindelserna har fér Gasum Oy’s del stéllts en sékerher som tacker 75 % av betalningsforbindel-
serna i anslutning till avtalet om naturgastillférsel mellan Gasum och OO0 Gazexport.
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> Noter till koncernens bokslut

Noter, derivatkontrakt

Réante- och valutaderivat 2003 2002
Portfélj- Marknads- Icke Portfélj- Marknads- Icke
vardering varde intakts- vardering varde intakts-
mn euro fort fort
Ranteterminer 330 - - 2 950 -2 -2
Ranteswappar 4 253 -97 -69 6 898 21 34
Valutaterminer " 8 396 129 49 5 626 63 30
Valutaswappar 333 -3 = 2334 227 60
Kdpta valutaoptioner - - - 248 9 11
Utstallda valutaoptioner - - - 66 1 1

1) Inkluderar &ven stdngda terminsavtal.

Raolja och oljeprodukterderivat 1000 fat Marknads- Icke 1000 fat Marknads- Icke

varde intakts- varde intakts-
mn euro fort fort
Saljavtal 22 304 -11 -11 10 697 -11 -11
Koépavtal 37 239 14 14 12 170 13 13
Kdpta optioner 150 - - - - -
Utstallda optioner 600 - - - - -
Elderivat TWh Marknads- Icke TWh Marknads- Icke

varde intakts- varde intakts-
mn euro fort fort
Saljavtal 58 -100 -65 94 -2 065 -1 406
Koépavtal 50 136 101 78 1709 1 051
Kdpta optioner - - - 2 1 -1
Utstallda optioner - - - 6 8 6
Gasderivat Mn th. Marknads- Icke Mn th. Marknads- Icke

varde intakts- varde intakts-
mn euro fort fort
Saljavtal 8 - - 4072 127 127
Koépavtal 8 - - SNS) -115 -115
Kdpta optioner - - - 1287 -7 -7
Utstallda optioner - - - 1335 - -

Derivatinstrumentens marknadsvarden grundar sig pa bokslutsdagens marknadspriser till den del kontrakten ar foremal for
offentlig handel. Marknadsvardet av ¢vriga kontrakt grundar sig pa nuvardet av de kassafloden de fororsakar och for op-
tionernas del pa varderingsmodellerna. Beloppen omfattar dven stangda utestédende positioner. Derivatkontrakt anvands
frAmst for hantering av koncernens valuta-, rante- och prisrisker.
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25. Finansiell riskhantering

Fortums styrelse godkanner koncernens finansiella riskpolicy som faststéller malen, principerna, processerna och ansvars-
omrédena fér koncernens finansiella riskhantering. Policyn ger riktlinjerna for hur man definierar, kvantifierar, kontrollerar och
rapporterar marknads- och finansiellt relaterade risker. Till dessa risker hor elpris- och volymrisker, oljepris- och raffinerings-
marginalrisker, likviditets- och refinansieringsrisker, valuta- och ranterisker och motpartsrisker.

Generellt hanteras riskerna vid kallan, dvs. inom den affarsenhet dar risken uppstar. Undantag ar Group Treasury, som
ansvarar for hanteringen av koncernens valuta-, rante- och refinansieringsrisker.

Finansdirektdren ansvarar for den finansiella riskhanteringen pa koncernniva. Finansiell riskkontroll p& koncernniva orga-
niseras inom koncernens ekonomienhet. Funktioner for riskkontroll pa affarsenhetsniva rapporterar risker parallelit till koncer-
nens riskkontroll och kreditkontroll, som ansvarar for att konsolidera och analysera risker ur koncernperspektiv.

Hanteringen av marknadsrisker ar en central del av Fortums affarsverksamhet. Huvudprincipen inom Fortum ar att risker
ska kvantifieras och kontrolleras s& noggrant som majligt i enlighet med beslutade mandat och stéllas i relation till prognosti-
serade intékter och/eller kassafléde. Ett antal olika modeller, som till exempel Value-at-Risk och Profit-at-Risk anvands inom
koncernen for att stddja denna princip. Dessutom genomférs kanslighetsanalyser kontinuerligt for att beddma hur extrema
prisrérelser paverkar Fortums intakter.

ELPRISRISKER OCH VOLYMETRISKA RISKER

Fortum hanterar riskerna for elproduktionen och forsaljningsriskerna separat. Elprisrisker inom elproduktion hanteras genom
att anvanda elderivat och férsaljningskontrakt for att sékra kassaflddet som genereras av produktionstillgdngarna. Dessa
avtal anvands for att reducera effekten av elprisrorelser pa Fortums intékter och for att sékra vissa mal. Strategierna for hur
maélen ska nas utvarderas kontinuerligt nar marknadspriserna eller den hydrologiska situationen &ndras.

Fortum Markets hanterar bade de prisrelaterade och de temperaturrelaterade riskerna i sin forsaljningsverksam-
het genom en effektiv prissattning pa slutprodukter kombinerat med en aktiv portfoljférvaltning som styrs av riskpolicyn.
Kassafléden som genereras fran slutkundsavtal &r osékra eftersom konsumtionen och prisnivaerna inte alltid &r kanda. Malet
ar att sakra avtalen s& noggrant som mojligt for att minimera osékerheten i vinstmarginalerna.

Den effekt potentiella &ndringar i elpriser och volymer har pa Fortums intakter méts kontinuerligt.

OLJEPRISRISKER OCH RAFFINERINGSMARGINALRISKER

Lagret av raolja och oljeprodukter for raffineringsverksamheten bestar av obligatoriska och operativa lagervolymer. Nar
marknadspriset for olja &ndras paverkas lagervardet. 70-80 % av det totala lagret utgors av de obligatoriska lagervolymerna.
Endast operativa lagervolymer som paverkar kassaflodet sékras. Oljeraffineringsverksamheten &r exponerad for &ndringar i
raffineringsmarginalerna déa dessa paverkar kassaflodet.

LIKVIDITETS- OCH REFINANSIERINGSRISKER

Fortum ser till att alltid ha tillgang till krediter som tacker de forvantade finansieringsbehoven och att ha tillrackliga reserver
for att klara ovantade 6kningar av finansiering. Finansieringen maste vara diversifierad och flexibel for att vid behov tillata
forandringar i skuldportfoljen.

Fortums mal &r att vara en attraktiv lantagare bank- och kapitalmarknaderna. Malet &r att skaffa finansiering till basta
majliga villkor i jamforelse med likvardigt ratade bolag. | syfte att skapa storsta mojliga flexibilitet Gver koncernens tillganger,
skall finansieringen ske utan stéllande av sékerheter och koncentreras till moderbolaget Fortum Abp.
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Tabell 1:
FINANSIERINGSKALLOR DEN 31 DECEMBER 2003

Moder- Koncern- Koncernen

mn euro bolag bolag
Obligationer emitterade enligt EMTN-programmet 2294 - 2294
Ovriga l&ngfristiga obligationer 165 635 800
Lan fran finansinstitut 560 309 869
Ovriga l&ngfristiga réntebérande skulder 749 452 1201
Summa langfristiga réantebérande skulder 3768 1396 5164
Foretagscertifikat 868 - 868
Ovriga kortfristiga réntebarande skulder 10 23 33
Summa kortfristiga rantebarande skulder 878 23 901
Summa rantebarande skulder 4 646 1419 6 065
Tabell 2:
FORFALLOTIDER OCH AMORTERINGAR PER AR

mn euro
2004 1225
2005 360
2006 1051
2007 581
2008 790
2009 och senare 2058
Summa 6 065
Tabell 3:
STORRE KREDITFACILITETER OCH SKULDPROGRAM DEN 31 DECEMBER 2003

Beviljade Utnyttjat Outnyttjat
mn euro belopp belopp
Beviljade kreditlimiter
Fortum Abp, 1 200 mn euro syndikerad kreditlimit 1200 200 1000
Fortum Abp, bilaterala 364-dagarskrediter 400 - 400
Fortum Abp, bilaterala kontokrediter 210 9 201
Summa beviljade kreditlimiter 1810 209 1601
Laneprogram
Fortum Abp, CP-program 500 mn EUR 500 436 64
Fortum Abp, CP-program 5 000 mn SEK 551 432 119
Fortum Abp, MTN-program 7 000 mn SEK 771 165 606
Fortum Abp, EMTN-program 4 000 mn EUR 4 000 2294 1706
Summa 5822 3327 2 495

VALUTA- OCH RANTERISKER
Fortum har kassafléden och investeringar dven i andra valutor &n euro. Darfor paverkas Fortums intakter nar véaxelkurserna

andras. De stdrsta exponeringarna &r i USD, NOK och SEK. Exponeringarna i USD harrér huvudsakligen fran oljeraffinerings-
och shippingverksamheterna eftersom priser pa oljeprodukter och frakter satts i USD. NOK-exponeringarna harror fran
handeln med el, eftersom kontrakt pa Nord Pool, den nordiska elbdrsen, noteras i NOK. SEK-exponeringarna harrér framst
fran tillgangarna i Sverige. Fortums mal med hanteringen av valutarisken ar att minimera de variationer i intakter och kassa-
flode som beror pa valutakurssvangningar.

Verksamhetsrelaterade valutakursexponeringar (Flodesposition, tabell 4) sakras normalt for perioder pa upp till 12-18
manader. Dessutom sékras investeringar i utlandska dotterbolag (Omrékningsexponeringar, tabell 5) enligt beslutad finans-

policy.
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Tabell 4:

GROUP TREASURYS FLODESPOSITION DEN 31 DECEMBER 2003 .
Valuta mn euro Nettoposition Sakring Oppen
SEK 4 885 4 885 =
uSsD 429 430 1
NOK 584 583 1
Ovriga 122 122 -
Summa 6 020 6 020 =
Tabell 5:

GROUP TREASURYS OMRAKNINGSEXPONERING DEN 31 DECEMBER 2003 )

Valuta mn euro Investering Sakring Oppen Sé&kring %
SEK 1307 1022 285 78
usD 11 11 0 100
GBP 57 17 40 31
CAD 82 56 26 68
Ovriga 112 15 97 14
Summa 1569 1121 448 71

Fortums rantebarande skuld per den 31 december 2003 var 6 065 miljoner euro. Fortums skuldportfolj bestar av lan och
obligationer med olika forfallostruktur. Fortum kan péaverka Ioptiden genom att teckna olika typer av rénteavtal. Strategierna
for optimal struktur i skuldportfolien utvarderas kontinuerligt for att koncernen ska uppna sina mal. Skuld- och ranteswapp-
portfoljens modifierade duration var 1,7 ar.

Ranterisken delas upp i marknadsrisk och flodesrisk. Marknadsrisken hanfor sig till den effekt en ranteandring pa en
procentenhet far pa de rantebarande skuldernas nuvarde. Marknadsrisken per den 31 december 2003 var 133 miljoner euro.
Flodesrisken var 20 miljoner euro uppméatt genom att man réknar fram den effekt en rantehdjning pa en procentenhet far pa
rantekostnaderna de nédrmaste 12 manaderna.

MOTPARTSRISKER

Motpartsrisker uppstar nar avtal traffas och forekommer i den normala affarsverksamheten dar Fortum far betalt for sélda
produkter eller tjanster. Sarskilt viktiga ar de motpartsrisker som uppstar i samband med att man sakrar marknadsrisker ef-
tersom dessa exponeringar ofta &r volatila. Under senare &r har detta blivit mycket tydligt och energibolagen har blivit allt mer
forsiktiga nar det géller att godkanna krediter. Det ar darfor viktigt for Fortum att alltid ha kontroll p& aktuella exponeringar
och att kdnna de motparter vi gor affarer med.

Motpartsrisker kvantifieras som den forlust Fortum férvantas géra om en motpart fallerar. Limiterna satts pa koncernniva
och delegeras till affarsenheterna. Koncernens kreditkontroll Gvervakar och rapporterar motpartsrisker mot godkanda limiter.
Fortums mal ar att minimera motpartsrisker, och kontinuerliga atgarder vidtas for att minska dessa risker genom att anvanda
netting, clearing och, dar det &r majligt, garantier och sékerheter.

26. Legala tvister och procecssférfaranden

Fortums dotterbolag Neste Canada, Inc. ar bade karande och svarande i ett mal avseende ett krav for kostnader for att ater-
stéllande av miljo. Kostnaderna hanfér sig till en fabrik tillhérande en kemiverksamhet som férvarvades av Neste Chemicals
ar 1992, och som sedan avyttrats. Motpart i malet &r Reichhold Ltd. Domstolférhandlingarna har pagatt sedan 1997 vid
Torontos underrétt och har nu natt pre-trial mediation. Det ar foretagsledningens beddmning att domen inte kommer att ha
nagon materiell paverkan pa Fortums finansiella stélining.

Fortum bedriver en vittforgrenad internationell verksamhet och &r, utdver de ovannamnda fallen, bade svarande och
karande i flera juridiska processer relaterade till affarsverksamheten, varav huvuddelen kommer att ha en begrénsad inver-
kan. Det ar foretagsledningens beddmning att utgdngen av dessa processer, oavsett om beddémningen gors individuellt eller
sammantaget, inte kommer att hav ndgon materiell paverkan pa Fortums resultat eller finansiella stallning.
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Dotterbolagsaktier och andelar

Sate Antal Koncernens Nominellt Bokfért
aktier andel, varde varde
% 1000val. 31.12.2003
1 000 euro
Dotterbolagsaktier (bokfort varde dver 2 mn euro)
Kraft, virme och gas
AB Aroskraft Sverige 37 125 82,5 SEK 3713 2 865
AB Fortum Varme Holding saméagt med
Stockholms stad Sverige 9010 50,1 SEK 901 110 132
AB Fortum Varme samé&gt med
Stockholms stad Sverige 12 199 970 50,1 SEK 1219997 1261608
AB Halsingekraft Sverige 149 000 100,0 SEK 149 000 57 343
AB Ryssa Elverk Sverige 630 000 100,0 SEK 31500 49 632
Arvika Energi AB Sverige 8 600 100,0 SEK 8 600 5482
AS Tartu Energia Estland 60 240 60,0 EEK 60 240 5098
AS Tartu Keskkatlamaja Estland 150 000 60,0 EEK 150 000 4 876
Avestaforsen AB Sverige 656 000 100,0 SEK 65 600 48 763
Baerum Fjernvarme AS Norge 70 000 100,0 NOK 70 000 19 435
Brannalven Kraft AB Sverige 26 805 354  SEK 6 701 26 762
Bullerforsens Kraft AB Sverige 264 000 88,0 SEK 26 400 91 186
ETV Erdterv Rt. Ungern 62 886 97,3 HUF 628 860 3226
Fortum DZT S.A. Polen = 728 PLZ = 6293
Fortum Energiantuotanto Oy Finland 27 035 100,0 EUR 2704 13 486
Fortum Energy Securities AB Sverige 53 168 100,0 SEK 53 168 3852
Fortum Generation AB Sverige 88 311 286 100,0 SEK 441556 1661404
Fortum Holding B.V. Nederlanderna 200 000 100,0 EUR 20 000 60 897
Fortum Kraft AB Sverige 100 000 100,0 SEK 100 000 198 297
Fortum Lampo Oy Finland 2 000 100,0 EUR 1682 8 399
Fortum Power and Heat AB Sverige 20 000 000 100,0 SEK 2000000 2992558
Fortum Power and Heat AS Norge 70 000 100,0 NOK 7 000 18718
Fortum Power Holding B.V. Nederlanderna 240 100,0 EUR 24 000 49 725
Fortum Sendi Prima Sdn Bhd Malesien 2 100,0 MYR - 2100
Fortum Service AB Sverige 100 100 100,0 SEK 10010 17 643
Fortum Service AS
(former Ostfold Energi Entreprendr AS) Norge 5000 100,0 NOK 5000 2971
Fortum Service Deutschland GmbH Tyskland 1 100,0 EUR 25 41 391
Fortum Service Oy Finland 5000 100,0 EUR 8 409 8 409
Fortum Service Ost AB Sverige 10 000 100,0 SEK 10 000 6938
Fortum Sverige AB Sverige 50 000 100,0 SEK 50000 1173687
Fortum Teknik & Miljo AB Sverige 3076 100,0 SEK 3076 2175
Fortum Termest AS Estland 1293 082 99,7 EEK 129 308 19 213
Fortum Varme Fastigheter AB Sverige 1000 501  SEK 100 2013
Fortum Varme Nyndshamn AB Sverige 2 000 100,0 SEK 2 000 2093
Fryksdalens Kraft AB Sverige 70 000 100,0 SEK 7 000 23 348
Hudiksvalls Energiverk AB Sverige 2 000 100,0 SEK 2 000 16 658
IVO Energy Limited Storbritannien 47 382 000 100,0 GBP 47 382 34 056
Klarélvens Kraft AB Sverige 100 000 100,0 SEK 10 000 137 781
Koillis-Pohjan Energiantuotanto Oy Finland 19 000 100,0 EUR 1900 7 234
Kopparkraft AB Sverige 6 899 670 100,0 SEK 689 967 389 236
Kopparkraft Intressenter AB Sverige 1 000 000 100,0 SEK 100 000 250 367
Kotkan Putkityd Oy Finland 100 100,0 EUR 17 2102
Ljunga Kraft AB Sverige 10 177 625 100,0 SEK 284 974 186 473
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Sate Antal Koncernens Nominellt Bokfort
aktier andel, varde varde
% 1000val. 31.12.2003
1 000 euro
Ljusnans Kraft AB Sverige 5000 100,0 SEK 500 272 588
Mellansvensk Kraftgrupp AB Sverige 66 513 870 SEK 66 513 39 531
Naps System Oy Finland 11 363 61,0 EUR 1136 4279
Nybroviken Kraft AB Sverige 100 000 52,9 SEK 10 000 25172
Parteboda Kraft AB Sverige 1000 52,9 SEK 100 35 347
Spjutmo Kraft AB Sverige 100 000 100,0 SEK 10 000 25 441
Stockholm Energi Vattenkraft AB Sverige 1000 100,0 SEK 100 524 045
Uddeholm Kraft AB Sverige 5953 332 100,0 SEK 595 333 79 082
Voxnan Kraft AB Sverige 1000 52,9 SEK 100 141 982
Varmlandsenergi AB Sverige 53 613 270 100,0 SEK 536 133 71 902
Varmlandskraft OKG-delagarna AB Sverige 308 73,3 SEK 308 10 028
Alvkraft i Varmland AB Sverige 3 146 960 100,0 SEK 314 696 98 672
Alvkraft i Varmland Intressenter AB Sverige 500 000 100,0 SEK 50 000 89 674
Distribution
Eker® Energi AB Sverige 19 574 80,8 SEK 1272 25 416
Fortum Distribution AB Sverige 30 100,0 SEK 300 792 952
Fortum Distribution AS
(former Ostfold Energi Nett AS) Norge 20 000 100,0 NOK 100 000 81905
Fortum Distribution Ryssa AB Sverige 1000 100,0 SEK 100 22 798
Fortum Distribution Yngeredsfors AB Sverige 800 000 100,0 SEK 80 000 214 052
Fortum Elekter AS Estland 1572 323 99,3 EEK 157 232 9586
Fortum Sahkdnsiirto Oy Finland 439 765 100,0 EUR 43 977 227 303
Koillis-Pohjan Sahkdnsiirto Oy Finland 8 000 100,0 EUR 800 26 688
Oy Tersil AB Finland 15 000 100,0 EUR 252 2750
Oy Tertrade AB Finland 15 000 100,0 EUR 252 2425
Markets
Fortum Markets AB Sverige 250 000 100,0 SEK 250 000 141 949
Fortum Markets Oy Finland 22 800 100,0 EUR 22 800 90 828
Oljeraffinering och marknadsféring
Best Chain Oy Finland 112 800 100,0 EUR 11 280 45 413
Fortum Gas Ltd Storbritannien 3 030 000 100,0 GBP 3030 4299
Fortum Oil and Gas AB Sverige 2 000 000 100,0 SEK 200 000 23972
Fortum Oil N.V. Belgien 60 389 100,0 EUR 14 970 13 641
Fortum Polska sp.z.0.0. Polen 40 000 100,0 PLZ 20 000 21163
Neste Eesti AS Estland 10 000 100,0 EEK 10 000 5926
Neste Markkinointi Oy Finland 210 560 100,0 EUR 21 056 47 567
Neste MTBE S.A. Portugal 60 000 100,0 EUR 600 000 2 096
Neste Oil Holding (U.S.A.) Inc. USA 1000 100,0 USD 1 18 428
Neste Oil Services Inc. USA 1000 100,0 USD 1 33795
Neste St. Petersburg OO0 Ryssland 10 100,0 RUR 1052 821 58 427
SIA Neste Latvija Lettland 180 100,0 LvL 11 318 33 730
Tehokaasu Oy Finland 7 200 100,0 EUR 3027 3900
UAB Neste Lietuva Litauen 709 830 100,0 LTL 70983 29 000
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> Dotterbolagsaktier och andelar

Sate Antal Koncernens Nominellt Bokfért
aktier andel, varde varde
% 1000val. 31.12.2003
1 000 euro

Ovriga verksamhet
Fortum Assets Oy Finland 400 000 100,0 EUR 6 728 22 979
Fortum Energy Ltd Storbritannien 5 362 000 100,0 GBP 5 362 8 961
Fortum Finance B.V. Nederlanderna 237 001 100,0 EUR 107 546 134 209
Fortum Investments Ltd Irland 3091 001 100,0 USD 3 091 78 425
Fortum Project Finance S.A. Luxemburg 154 000 100,0 EUR 38 177 167 518
Kiinteistd Oy IVOn Vanhakaupunki Finland 1600 100,0 EUR 2 691 10764

Genom poolingsmetoden konsoliderade aktier i dotterféretag
Fortum Oil and Gas Oy Finland 98 523 082 100,0 EUR 165704 2625705
Fortum Power and Heat Oy Finland 91 197 542 100,0 EUR 1563383 2898 575

Intressebolagsaktier (bokforingsvarde éver 2 mn euro)

Kraft, virme och gas
Biomasse-Heizkraftwerk

Herbrechtingen GmbH Tyskland - 33,33 EUR 50 000 2789
Blasjon Kraft AB Sverige 6 000 38,23 SEK 6 000 16 109
Drammen Fjernvarme KS Norge - 50,00 NOK 17 550 000 2086
Enprima Oy Finland 400 000 40,00 EUR 201 3070
Finnglass Oy Finland 470 37,00 EUR 395 2523
Forsmarks Kraftgrupp AB Sverige 76 500 22,17  SEK 76 500 16 380
Gasum Oy Finland 13 250 000 25,00 EUR 44 520 44 570
Hafslund ASA Norge 66 559 449 34,10 NOK 66 559 261 812
Hofors Energi AB Sverige 2 000 24,45  SEK 2 000 2 062
Horrmundsvalla Kraft AB Sverige 1000 50,00 SEK 1000 4075
Karlshamn Kraft AB Sverige 45 000 30,00 SEK 4 500 2 460
Kemijoki Oy Finland 427 424 17,50 EUR 7189 293 774
Nova Naturgas AB Sverige 510 201 20,40 SEK 24 490 23 377
Oskarshamn Kraftgrupp AB Sverige 409 500 43,36 SEK 40 950 94 272
Panijin Liaohe Fortum Thermal

Power Company Co. Kina 1 50,00 EUR - 11 652
Riihimaen Kaukolampd Oy Finland 50 50,00 EUR 67 3 556
Stensjon Kraft AB Sverige 220 000 26,45 SEK 11 000 47 247
Teollisuuden Voima Oy " Finland 198 742 067 26,55 EUR 198 742 128 731
Tasans Kraft AB Sverige 960 40,00 SEK 960 8943
Angefallen Kraft AB Sverige 5000 50,00 SEK 500 8 603

1) Fortums agarandel i karnkraftverken Olkiluoto 1 och 2 (Industrins Kraft Ab:s A-aktieserie) och kolkraftverket i Meri-Pori (Industrins Kraft Ab:s C-aktieserie)
kvarstar oféréandrad pa 26,6 %. Fortums andel i karnkraftverket Olkiluoto 3 &r 25,0 % (Industrins Kraft Ab:s B-aktieserie). | slutet av &r 2003 var Fortums
agarandel i Industrins Kraft Ab 26,6 %. D& Olkiluoto 3:s hela aktiekapital har tecknats ar Fortums &garandel i Industrins Kraft Ab 25,8 %.

Distribution

Fingrid Oyj Finland 834 25,08 EUR 14 027 28 054
Fredrikstad Energi AS Norge 7 554 49,00 NOK 755 25 318
Fredrikstad Energi Nett AS Norge 393 856 66,85 NOK 393 856 30078
Harjeans Kraft AB Sverige 31643 46,30 SEK 3164 7 266
Karlskoga Energi & Miljo AB Sverige 26 950 49,00 SEK 26 950 37 775
Keuruun Sahko Oy Finland 1754 35,08 EUR 88 2458
Sallilan Sahkdlaitos Oy Finland 27 250 46,02 EUR 229 8174
Trogstad Elverk AS Norge 4 096 49,00 NOK 410 4 397
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Sate Antal Koncernens Nominellt Bokfort
aktier andel, varde varde
% 1000val. 31.12.2003
1 000 euro
Markets
Energiapolar Oy Finland 349 259 30,78 EUR 349 2188
Ishavskraft AS Norge 7 105 49,00 NOK 7105 6 926
Oljeraffinering och marknadsféring
AB Nynas Petroleum Sverige 33 765 50,00 SEK 33 765 43 685
CanTerm Canadian Terminals Inc. Kanada 50 50,00 CAD 10 000 6 160
Pikoil Oy Finland 200 50,00 EUR 2 000 2 000
SeverTEK ZAO Ryssland 50 000 50,00 USD 10 000 8 668
Ovrig verksamhet
Enermet Group Oy Finland 268 349 26,71  EUR 4513 4513
Ovriga aktier och andelar (bokforingsvarde éver 2 mn euro)
Kraft, virme och gas
OAO Lenenergo Ryssland 142 723 603 15,9 RUR 54 345000 48 187
Eesti Gaas AS Estland 1212 632 17,7 EEK 27 506 5246
Lapin Sahkévoima Oy Finland 183 534 13,0 EUR 31 000 11 004
Nokian Lampo&voima Oy Finland 19 900 19,9 EUR 88 4 373
Distribution
Imatran Seudun Sahko Oy Finland 69 834 16,1 EUR 117 2 527
Vakka-Suomen Voima Oy Finland 14 210 - EUR 36 2324
Oljeraffinering och marknadsféring
Saudi European Petrochemical
Company lbn Zahr Saudiarabien 98 832 10,0 SAR 98 832 14 851
Ovrig verksamnhet
Enertech Capital Fund |l USA - EUR - 2148
Sea Containers Ltd Bermuda 160 759 - EUR - 2323
Utility Competetive Advantage Fund L.L.C.  USA 11,1 USD - 3340

En fullstandig forteckning éver aktier ingar i Fortum Abp:s officiella bokslut.
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Koncernens ekonomiska nyckeltal

1999-2003

1999 2000 2001 2002 2003
Resultatrakning
Nettoomsattning mn euro 8232 10 614 10 410 11 148 11 392
- férandring % -3,1 28,9 -1,9 71 2,2
Resultatandelar i intressebolag mn euro 36 46 36 31 4
Ovriga rérelseintéakter mn euro 187 140 203 370 151
Avskrivningar och nedskrivningar mn euro -523 -571 -623 -694 -538
Ovriga rérelsekostnader mn euro -7 227 -9 323 -9 112 -9 566 -9 626
Rérelseresultat mn euro 705 906 914 1289 1420
- av omséttningen % 8,6 8,5 8,8 1,6 12,5
Finansiella intdkter och kostnader mn euro -211 -273 -212 -281 -236
Resultat fére extraordinéra poster mn euro 494 633 702 1008 1184
- av omséttningen % 6,0 6,0 6,7 9,0 10,4
Extraordinéra poster mn euro 460 -10 - - -
Resultat efter finansiella poster mn euro 954 623 702 1008 1184
- av omséttningen % 1,6 59 6,7 9,0 10,4
Skatt mn euro -229 -154 -160 -269 -325
Minoritetsandel mn euro -22 -46 -83 -73 -90
Arets resultat mn euro 703 423 459 666 769
Balansrakning
Anlaggningstillgangar mn euro 9724 1712 11 328 14 869 14172
Omséttningstillgéngar
Ovriga omséttningstillgangar mn euro 661 746 598 504 551
Fordringar mn euro 1379 1933 1766 1995 1400
Kassa och bank mn euro 775 437 602 591 439
Eget kapital mn euro 4705 5022 5485 5 896 6 406
Minoritetsintressen mn euro 126 1281 1270 1432 232
Avsattningar mn euro 83 197 144 233 207
Uppskjuten skatteskuld mn euro 1128 1177 1122 1866 1843
Réntebarande skulder mn euro 4 593 5063 4276 6440 6 065
Réntefria skulder mn euro 1904 2088 1997 2093 1809
Summa tillgangar mn euro 12 539 14 828 14 294 17 960 16 562
Avkastning
Avkastning pa eget kapital % 77 8,6 8,3 10,5 12,3
Avkastning pa sysselsatt kapital % 8,4 9,4 8,7 11,1 1,4
Finansiering och ekonomisk utstallning
Réntebarande nettoskuld mn euro 3818 4 626 3674 5 846 5 626
- av omséattningen % 46,4 43,6 35,3 52,4 49,4
Skuldsattningsgrad " % 79 73 54 80 85
Soliditet % 39 43 48 41 40
Rérelsens kassaflode mn euro 524 424 1145 1 351 1577
Kassaflode fore finansiering mn euro 497 -685 844 -27 1759
Utdelning mn euro 141 194 220 262 3572

1) Skuldsattningsgrad definieras som réantebarande nettoskuld dividerad med eget kapital plus minoritetsintressen. Under 2000-2002 inkluderar

minoritetsintressen preferensaktier uppgéende till 1,2 miljarder euro, som I6pte med fast utdelning om 6,7 % utfardad av Fortum Capital Ltd.

2) Forslag av styrelsen
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1999 2000 2001 2002 2003

Nettorantekostnader mn euro 209 243 215 277 33
Réntebidrag 3,4 3,7 4,3 47 5,8
Ovriga nyckeltal
Sysselsatt kapital mn euro 9 425 11 365 11 032 13 765 12 704
Investeringar mn euro 1059 3131 713 4 381 1136

- av omséttningen % 12,9 29,5 6,8 39,3 10,0
Forsknings- och utvecklingsutgifter mn euro 72 58 53 33 35

- av omséttningen % 0,9 0,5 0,5 0,3 0,3
Medelantal anstallda 17 461 16 220 14 803 14 053 13 343
Formlerna for utrakning av nyckeltalen finns pa sidan 80.
NETTOOMSATTNING PER SEGMENT
mn euro 2003 | Q4/03 Q3/03 Q2/03 Q1/03 2002 | Q4/02 Q3/02 Q2/02 Q1/02
Kraft, varme och gas 3418 860 626 718 1214 | 3644 | 1234 694 783 933
Distribution 688 186 143 160 199 640 184 138 156 162
Markets 1540 408 329 327 476 | 1280 418 286 270 306
Oljeraffinering och marknadsféring 7192 1757 1717 1643 2075 7083 | 1968 1794 1790 1531
Ovrig verksamhet 84 23 22 19 20 64 19 15 16 14
Koncernintern férsélining -1 5630 -397  -310 -432 -391 | -1668 -567 -344 -356 -401
Summa 11392 | 2837 2527 2435 3593 |11043 | 3256 2583 2659 2545
Avvecklad verksamhet = = = = = 105 34 22 23 26
Summa 11392 | 2837 2527 2435 3593 | 11148 | 3290 2605 2682 2571
RORELSERESULTAT PER SEGMENT
mn euro 2003 Q4/03 Q3/03 Q2/03 Q1/03 2002 | Q4/02 Q3/02 Q2/02 Q1/02
Kraft, varme och gas 780 274 77 136 293 617 284 28 156 149
Distribution 247 58 47 61 81 279 61 34 72 113
Markets 43 21 14 15 -7 -11 -19 2 4 2
Oljeraffinering och marknadsféring 396 78 118 75 125 253 42 76 79 57
Ovrig verksamhet -46 -11 -16 -2 -17 -64 -27 -17 -10 -12
Elimineringar - - -1 - - - -1 1 1 -1
Summa 1420 420 239 285 475 1074 340 124 302 308
Avvecklad verksamhet - - - - 215 51 25 120 19
Summa 1420 420 239 285 475 | 1289 391 149 422 327
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Formler fOr utrakning av nyckeltal

FORMLER FOR UTRAKNING AV NYCKELTAL

Resultat fore skatt — skatter
(Eget kapital + minoritetsandel) i genomsnitt

Avkastning pa eget kapital , % = 100x

Resultat fore skatt + rantekostnader och dvriga finansiella kostnader
Sysselsatt kapital i genomsnitt

Avkastning pa sysselsatt kapital ,% = 100x

Rérelseresultat
Operativt kapital i genomsnitt

Avkastning pa operativt kapital ,% = 100x

Sysselsatt kapital = Balansomslutning — rantefria skulder — latent skatteskuld — avsattningar

Segments operativt kapital

Segments anlaggninstillgéngar + dvriga omsattningstillgangar
+ kundfordningar — leverantorsskulder — ej rAntebarande skulder exkluderat
rantor och skatter

Rantebarande nettoskuld Rantebarande skulder — likvida medel

Skuldsattningsgrad (%) = 1o0x Réntebdrande nettoskulder
Eget kapital + minoritetsandel

100x Eget kapital + minoritetsandel

Soliditet (%
(%) Balansomslutning — erhélina forskott

Rorelseresultat

Réantetackningsgrad = -
Nettorantekostnader

FORMLER FOR UTRAKNING AV AKTIENNYCKELTAL

Resultat fore skatt — direkta skatter fran den ordinarie verksamheten

Resultat/aktie (EPS) = o figEane _ . ‘
Emissionsjusterat antal aktier i genomsnitt under rékenskapsperioden

Rérelsens kassaflode
Emissionsjusterat antal aktier i genomsnitt under rékenskapsperioden

Kassaflode/aktie =

Eget kapital

Eget kapital/aktie = L e S S i _
Emissionsjusterat antal aktier i genomsnitt vid rakenskapsperiodens utgang

Utdelning/aktie _ Rakenskapsperiodens utdelning

Emissionsjusterat antal aktier i genomsnitt under rékenskapsperioden
Utdelning/resultat (%) = 100x Utdelning/akltie

Resultat/aktie

100x Utdelning/aktie

Direktavkastning pa utdelning (%) ALl -l : _ i
Emissionsjusterad sista avslutskurs under rékenskapsperioden

P/E-tal _ Emissionsjusterad sista avslutskurs under rékenskapsperioden
Resultat/aktie
Medelkurs _ Aktiens totala omséttning i euro

Emissionsjusterat antal aktier som omsatts under rékenskapsperioden

Aktienstockens marknadsvarde

Antal aktier x emissionsjusterad sista avslutskurs under rakenskapsperioden

Aktieomsattningens utveckling

Antal aktier som omsatts under rakenskapsperioden samt de omsatta
aktiernas procentuella andel av medelantalet aktier under rékenskaps-
perioden
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ModerfOretagets resultatrakning,
balansrakning och kassaflodesanalys

Resultatrakning

Kassaflédesanalys

mn euro Not 2003 2002 mn euro 2003 2002
Nettoomsattning 1 69 17 Lépande verksamheten
Ovriga rérelseintakter 2 5 1 Resultat fore finansiella poster -46 47
Avskrivningar och nedskrivningar 3 -7 -2 Avskrivningar och nedskrivningar 7 2
Ovriga rérelsekostnader 4 -119 -65 Finansiella intékter och kostnader -6 -95
Roérelseresultat 52 -49 Realisationsvinster och -férluster
Finansiella intékter och kostnader 5 6 95 o anlagﬂgmngstlllgange:r samt utrangering 2 i
- - Kassafléde fran den I6pande verksamheten
S G T O [pesiEn A8 40 fore forandringar i rorelsekapitalet -43 -47
Koncernbl?rag 1098 662 Foérandringar i rérelsekapitalet
ARSI oD SLE 102 {05 Okning (-), minskning (+) av kortfristiga
Bokslutsdispositioner 6 1 - rantefria rérelsefordringar -10 9
Skatt 7 -310 206 Okning (+), minskning (-) av kortfristiga
Arets resultat 743 502 réntefria skulder 7 -7
Foérandring i rérelsekapitalet -3 2
Balansrakning Kassafléde fore finansiella
poster och skatt -46 -45
mn euro Not 2003 2002
TILLGANGAR Erlagd ranta och 6vriga finansiella
Anléaggningstillgangar 8 kostnader 231 33
Immateriella anlaggningstillgangar 6 5 Koncernbidrag 662 335
Materiella anlaggningstillgéangar 16 2 Betald inkomstskatt -347 -162
Finansiella anlaggningstillgangar 10 797 8015 Realiserade kursvinster och -forluster 43 90
10 819 8022 Kassafléde fran den I6pande
Omsattningstillgangar verksamheten 543 251
Klortfri:.stiga f?rdringar 9 1263 892 Investeringsverksamheten
PRzl ek peppEr - - Investeringar i anlaggningstillgéngar -23 -
S lochibanls il £ Avyttringar av anlaggningstillgangar = 1
1 4e e Férvarvade 6vriga aktier -1 -
12 322 9274 Inl6sen av aktier in dotterbolag 50
Avyttrade aktier i dotterféretag - 58
EGET KAPITAL OCH SKULDER Forandring av évriga placeringar,
Eget kapital 11 okning (+), minskning (-) -3 939 -996
Aktiekapital 2886 2 876 Kassafléde fran investerings-
Pagaende emission 5 - verksamheten -3 913 -940
Overkursfond 2785 2778 Kassaflode efter investerings-
E%alanserad resultat 638 398 ek oien 3370 689
Arets resultat 743 502
7 057 6 554 Finansieringverksamheten
Forandring av kortfristiga skulder,
Ackumulerade bokslutsdispositioner kning (+), minskning (-) 313 613
Ackumulerad avskrivningsdifferens = 1 Upptagna av l&ngfristiga 1an 3750 561
Avsattningar 1 i} Amorteringar pa langfristiga lan -549 -196
Betald utdelning -262 -220
Langfristiga skulder 12 Nyemission 29 1
Réntebarande 3765 562 Ovriga finansiella poster -24
Réntefria 1 - Kassafléde fran finansierings-
3 766 562 verksamheten 3250 759
Kortfristiga skulder 12 Arets kassaflode -120 70
Réntebarande 1274 958
Rantefria 204 1199 Likvida medel vid arets borjan 360 290
1498 2157 Likvida medel vid &rets slut 240 360
Férandring av likvida medel enligt balansrikningen,
12 322 9274 70
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mn euro 2003 2002 mn euro 2003 2002
1. Omséttning per marknadsomrade 5. Finansiella intdkter och kostnader
Finland 68 17 Intakter fran andelar i intresseforetag - 1
Sverige 1 - Ovriga ranteintakter och finansiella intakter
Summa 69 17 fran koncernféretag 210 128
Ovriga finansiella intakter 26 32
2. Ovriga rérelseintékter Kursdifferenser -49 48
o i L . Nedskrivningar av placeringar bland
Realls.atllcl)nsvmster pa anlaggningstillgangar - 1 anlaggningstillgangar . 4
Hyresintakter 5 - Rantekostnader och &vriga finansiella kostnader
Summa 5 1 P .
som hanfor sig till koncernforetag -89 -56
Rantekostnader och dvriga externa finansiella
3. Avskrivningar och nedskrivningar kostnader -92 57
Avskrivningar enligt plan 7 2 Summa 6 95
AL .. Summa ranteintakter och réantekostnader
4. Ovriga rorelsekostnader o
Ranteintakter 234 161
Personalkostnader Réantekostnader 177 -1
Loéner och arvoden 28 17 Nettorantor 57 50
Lénebikostnader
Pensionskostnader 5 5 6. Bokslutsdispositioner
Ovriga lénebikostnader 11 8 o o .
Ovriga Personalkostnader > B Férandring av avskrivningsdifferens 1 -
Ovriga rérelsekostnader 73 85
Summa 119 65 7. Skatt pa arets resultat
) ) Skatter fran den ordinarie verksamheten 310 206
Llednlnge“ns Ioner ochﬂarvoden Skatter pa extraordinéra poster = =
Till verkstéllande direktdrerna och SUmTTE 310 206
styrelseledaméterna 1 1
Medelantal anstallda 630 324
8. Anlaggningstillgangar
Immateriella och materiella anlaggningstillgangar Immateriella Maskiner Férskotts- Summa
anlaggnings- och betalningar
tillgangar Inventarier och pagaende
mn euro nyanlaggningar
Ingdende anskaffningsvarde 6 3 = 9
Investeringar 4 14 5 23
Avyttringar = 1 = 1
Utgéende ackumulerat anskaffningsvérde 10 16 5 31
Ing&ende avskrivningar 2 1 - 3
Arets avskrivningar 2 5 s 7
Utgéende ackumulerade avskrivningar 4 6 = 10
Utgéende restvarde enligt plan 31.12.2003 6 10 5 21
Utgéende restvarde enligt plan 31.12.2002 5 2 = 7
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Finansiella anlaggningstillgangar Andelari Fordringar  Andelari  Fordringar  Ovriga Ovriga Summa
koncern- hos intresse- hos aktier fordringar
foretag koncern- foretag intresse- och
mn euro foretag foretag andelar
Ingéende anskaffningsvarde 5 801 2180 © 12 2 15 8015
Investeringar - 5171 - 4 2 6 5183
Avyttringar 51 2344 - - B 2 400
Utgaende ackumulerat anskaffningsvéarde 5750 5007 © 16 4 16 10798
Arets nedskrivningar - - - 1 - 1
Utgdende restvarde enligt plan 31.12.2003 5 750 5007 © 16 3 16 10797
Utgaende restvarde enligt plan 31.12.2002 5 801 2180 ) 12 2 15 8015
mn euro 2003 2002 mn euro 2003 2002
9. Kortfristiga fordringar 11. Férandring av eget kapital
Fordringar hos koncernféretag Aktiekapital utgédende balans
Kundfordringar B 2 foregéende ar 2 876 2875
Ovriga fordringar 1098 697 Inldsta optioner 10 1
Upplupna intakter och férutbetalda Aktiekapital vid arets slut 2 886 2 876
kostnader 48 41
Summa 1151 740 Pagéende emission utgaende balans
foregéende ar - -
Fordringar hos intresseféretagen Inl6sta optioner 5 -
Upplupna intakter och forutbetalda Pagéenede emission vid rets slut B -
kostnader 3 2
Kundfordringar 1 - Overkursfond utgdende balans
Ovriga fordringar 8 6 foregdende ar 2778 2778
Upplupna intékter och férutbetalda Inl6sta optioner 7 -
kostnader 105 144 Overkursfond vid &rets slut 2785 2778
Summa 1263 892
Balanserad resultat utgdende balans
10. Pensionsférbindelser for ledningen féregéende ar 900 617
Erlagd utdelning -262 -220
Fortum Abp:s hogsta ledning har méjlighet att ga i pension Aiess resulien 743 503
vid 60 ars lder. Balanserad resultat vid arets slut 1381 900
Utdelningsbara medel vid &rets slut 1381 900
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mn euro 2003 2002 mn euro 2003 2002
Kortfristiga upplupna kostnader och férutbetalda
12. Skulder intakter
Réantor 191 34
Langfristiga skulder Skatter 5 43
Obligationslan 2 459 - Ovriga poster 20 15
Ijén hos kreditinstitut 557 552 SumTTE 216 92
Ovriga langfristiga skulder 750 10
Summa 3 766 962 Forfallotider for langfristiga Ian
varav réntebarande 3 766 562 Ar
2004 8
Kortfristiga skulder 2005 051
Lan hos kreditinstitut 3 599 2006 903
Leverant6rsskulder 7 2 2007 210
Skulder till koncernféretag 2008 och senare 2402
Ijeverantérsskulder 1 1 SurE 3769
Ovriga skulder 392 1454
ppplupna kostnader och forutbetalda 13. Ansvarsférbindelser
intakter 14 11
Summa 407 1466 Stallda sakerheter for koncernféretag
Skulder till intresseforetag Panter 365 668
Ovriga skulder 3 5
Summa 3 5 Stallda sékerheter for intresseféretag
Ovriga kortfristiga skulder 878 4 Panter 128 90
Upplupna kostnader och forutbetalda Ovriga ansvarsforbindelser 2 2
intakter 200 81 Summa 130 92
Summa 1498 2157
varav réntebarande 1274 958 Stallda sékerheter fér andras del
Panter 12 -
Summa rantebarande och ej rantebarande skulder
Réantebarande skulder 5040 1520 Summa ansvarsférbindelser 507 760
Réantefria skulder 224 1199
Summa 5264 2719
Derivatkontrakt
Réante- och valutaderivat 2003 2002
Portfélj- Marknads Icke Portfélj- Marknads Icke
mn euro vardering varde intaktsfort vardering varde intaktsfort
Ranteswappar 1023 -4 -6 1724 56 65
Valutaterminer " 11 482 87 - 7 312 27 -
Valutaswappar - - - 1455 106 -
K6pta valutaoptioner - - - 314 8 -
Utstallda valutaoptioner - - - 205 -9 -

1) Inkluderar dven stangda terminskontrakt
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Aktier och aktieagare

Aktiekapiltal

Fortum har ett aktieslag. Vid utgangen av 2003 fanns sammanlagt 848 832 475 aktier utestdende. Det nominella vardet &r
3,40 euro per aktie och varje aktie berattigar innehavaren till en rést pa bolagstamman. Varje aktie ger réatt till lika stor utdel-

ning.

Enligt gallande bolagsordning kan Fortum Abp:s aktiekapital variera mellan minimum 2 miljarder euro och maximum 8
miljarder euro. Inom dessa granser kan aktiekapitalet dkas eller minskas utan &ndring av bolagsordningen. Fortum Abp:s
tillfullo betalda och i handelsregistret inforda aktiekapital uppgick den 31 december 2003 till 2 886 030 415 euro.

Fortum Abp:s aktier &r anslutna till det kontobaserade system som upprétthélls av Finlands Vardepapperscentral.

AKTIEKAPITALETS UTVECKLING 1998-2003

Antal Antal aktier (")kning av Aktiekapital,
nya aktier totalt aktiekapital, euro
euro
Fortum bildades 7 feb 1998 500 000 500 000 1681879 1681879
Nyemission 3 juni 1998 293 104 055 293 604 055 985 931 265 987 613 144
Nyemission 29 juni 1998 397 906 226 691510281 1338460462 2326073606
Nyemission 17 dec 1998 91272354 782782 635 307 018 159 2 633 091 765
Personalemission 18 dec 1998 2000000 784 782 635 6727 517 2639 819 282
Fondemission 17 april 2000 - 784782635 28 441 677 2668 260 959
Nyemission 30 sep 2000 60 825940 845608 575 206 808 196 2 875 069 155
Teckningar under 2002
- nytecknade aktier enligt personales optionslan 1999 148 380 845 756 955 504 492 2875573 647
- nytecknade aktier enligt ledningens optionsprogram 1999 3000 845759955 10200 2875583 847
Teckningar under 2003
- nytecknade aktier enligt personales optionslan 1999 159 520 845 919 475 542 368 2876 126 215
- nytecknade aktier enligt ledningens optionsprogram 1999 2913000 848832475 9904 200 2886 030415
Aktiekapital 31 dec 2003 848 832 475 2 886 030 415

Notering och handel med aktier och optioner

Fortum Abp:s aktier &r noterade pa Helsingfors fondbdrs. Den forsta handelsdagen var den 18 december 1998.
Fortumaktiens borspost var 200 aktier vid utgangen av 2003. Den hogsta kursnoteringen under 2003 var 8,75 euro per

aktie, den lagsta 5,66 och medelvardet 6,94 euro. Slutkursen pa arets sista handelsdag var 8,18 euro.
Sammanlagt omsattes 270,3 miljoner Fortumaktier till ett varde av 1 867 miljoner euro under 2003. Fortums totala bérs-

varde, beréknat utifrén aktiekursen pa arets sista handelsdag, var 6 943 miljoner euro.
Av det optionslan som utfardades till personalen 1999 har under 2003 totalt 5,4 miljoner teckningsoptioner omsatts till ett

varde av 16,6 miljoner euro.

Av det optionsprogram till nyckelpersoner i Fortums ledning som utfardades 1999 har under 2003 omsatts 10 131 optio-

ner till ett sammanlagt varde av 16,5 miljoner euro.
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> Aktier och aktiedgare

NYCKELTAL FOR AKTIEN 1999-2003

1999 2000 2001 2002 2003

Resultat per aktie euro 0,41 0,55 0,57 0,79 0,91
Resultat per aktie, efter utspadning euro - 0,55 0,57 0,78 0,90
Kassafléde per aktie euro 0,67 0,54 1,43 1,60 1,86
Eget kapital per aktie euro 6,00 6,32 6,49 6,97 7,55
Utdelning per aktie euro 0,18 0,23 0,26 0,31 0,42"
Utdelningsandel % 43,4 41,9 45,6 39,3 46,27
Direktavkastning % 4,0 5,3 B15 5,3 5171
P/E-tal 10,9 79 8,3 75 9,0
Aktiens kurs

Vid periodens utgang euro 4,50 4,35 4,75 6,25 8,18

Genomsnittskurs euro 4,76 4,18 4,79 5,87 6,94

Lagsta kurs euro 4,24 3,50 4,05 4,75 5,66

Hogsta kurs euro 5,80 4,94 5,70 6,62 8,75
Borsvarde vid periodens utgang mn euro 3532 3 456 4017 5286 6943
Aktiens omséttning

Antal aktier under perioden 1000 112 398 93900 134 499 251216 270 270

Omsattning i relation till antal

aktier, justerat genomsnitt % 14,3 11,9 16,8 29,7 31,9
Antal aktier justerat 1000 784783 845609 845609 845776 849813
Antal aktier exklusive egna innehav 1000 784783 794571 845609 845776 849813
Antal aktier, justerat genomsnitt 1000 784783 787223 798346 845642 846 831
Antal aktier efter utspadning, justerat genomsnitt 1000 - 787223 798308 851482 858732

1) Styrelsens férslag
Formlerna for utraknig av nyckeltalen finns pa sidan 80.

Statens dgande

Den finska staten agde vid ingéngen av 2003 60,77 procent av bolagets aktier. Efter aktiekapitalokningen pa grund av teck-
ningen av personalens 1999 optionslan och ledningens 1999 optionsprogram, minskade statens andel av saval aktiekapital
som roster till 60,53 procent vid utgangen av 2003.

Finlands riksdag har bemyndigat regeringen att ytterligare minska statens agarandel i Fortum Abp till 1agst 50,1 procent
av aktiekapital och roster.

Ledningens innehav av aktier och optioner

Ledaméterna i Fortum Abp:s forvaltningsrad innehade den 31 december 2003 6 163 aktier motsvarande 0,0 procent av
foretagets aktier och roster samt 300 optioner fran 1999. Styrelsens ledamdter och verkstéllande direktéren innehade sam-
manlagt 100 016 aktier motsvarande 0,01 procent av féretagets aktier och roster.

Styrelseledaméterna och VD innehade sammanlagt 400 000 optioner fran &r 2001 och 680 000 optioner fran 2002 vilket
berattigar till tecknande av sammanlagt 1 080 000 aktier i Fortum Abp pé vissa villkor. Om optionerna till fullo utnyttjas och
aktier tecknas kommer andelen aktier och réster som innehas av styrelse och VD uppga till 0,13 procent av aktiekapitalet vid
utgangen av 2003.

Ytterligare information om ledningens aktieinnehav pé sidorna 42 och 44-45.

Optioner och optionsratter

Fortum har foljande incitamentsprogram kopplade till aktien.

LEDNINGENS OPTIONSPROGRAM (1999)
Ar 1999 fattades beslut om att utfarda sammanlagt 15 000 optioner till nyckelpersoner i koncernens ledning. Optionerna be-
rattigar innehavarna att teckna sammanlagt 15 miljoner aktier i Fortum Abp. | enlighet med villkoren for detta optionsprogram
har vissa optioner aterldsts till foljd av anstalliningars upphdrande fére den 1 oktober 2002.

Forutsattningarna och villkoren for detta optionsprogram har uppfyllts och sammanlagt 11 768 optioner var utestaende
den 1 oktober 2002. Varje option beréattigar innehavaren att teckna 1 000 aktier. Optionerna kan utnyttjas under perioden
1 oktober 2002 till 1 oktober 2005. Teckningskursen ar 5,61 euro per aktie. Vid utgdngen av 2003 hade 2 916 000 aktier
tecknats och inforts i aktieboken. Optionerna beréttigar &nnu innehavarna att teckna sammanlagt 8 852 000 aktier. Den at-
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foljande dkningen av aktiekapitalet kan maximalt uppga med 30 096 800 euro, vilkket motsvarar 1,0 procent av aktiekapitalet
vid utgadngen av 2003. Sammantaget 965 000 aktier hade tecknats, men inte registrerats i aktieboken vid utgéngen av aret.

De tecknade aktierna berattigar innehavarna till utdelning for den rékenskapsperiod under vilken de tecknats. Detta options-
program omfattar cirka 120 personer.

OPTIONSLAN TILL PERSONALEN (1999)

Ar 1999 fattades beslut om att utfarda ett obligationslan med tillhérande teckningoptioner (optionslan) till ett sammantaget
belopp av 25 miljioner mark (ca 4,2 miljoner euro) till Fortums personal. Obligationslénet innefattade sammanlagt 7 500 000
teckningsoptioner som berattigar till teckning av 7 500 000 aktier. Lanets 16ptid var tre &r och den érliga réntan 4 procent.
Lanet inklusive ranta betalades i sin helhet tilloaka den 17 maj 2002. | enlighet med l&nets villkor hade en del av optionerna
aterlosts till foljd av anstéliningars upphoérande.

Sammanlagt 6 159 300 teckningsoptioner var utestdende vid lanets aterbetalning den 17 maj 2002. Varje teckningsop-
tion beréttigar till teckning av en aktie. Teckning kan ske under perioden 17 maj 2002 till och med 17 maj 2005. Sammantaget
307 900 aktier hade tecknats och registrerats i aktieboken vid utgang av 2003. Optionerna berattigar &nnu till teckning av
maximalt 5 851 400 aktier. Den atfljande dkningen av aktiekapitalet kan maximalt uppgéa med 19 894 760 euro, vilket mot-
svarar 0,7 procent av aktiekapitalet vid utgangen av 2003. Sammantaget 16 004 aktier hade tecknats, men inte registrerats i
aktieboken vid utgangen av 2003.

Teckningskursen for dessa aktier var 4,36 euro vid noteringen i maj 2002. Teckningskursen reduceras med den utdelning
som Fortum Abp utbetalar varje ar. Vid utgdngen av 2003 var teckningskursen 4,05 euro. De aktier som tecknas berattigar till
utdelning for den rakenskapsperiod under vilken de tecknats. Detta program omfattar sammantaget ca 1 850 personer.

OPTIONSPROGRAM FOR NYCKELMEDARBETARE (2001)

Ar 2001 fattades beslut om att utfarda 24 miljoner optioner till nyckelmedarbetare i Fortumkoncernen och ett av Fortum
helagt dotterbolag. Av dessa optioner &r 8 miljoner betecknade med bokstaven A och kan utnyttjas fran 15 oktober 2005

till 1 maj 2007, 8 milioner ar betecknade med bokstaven B och kan utnyttjas fran 15 januari 2006 till 1 maj 2007 och 8 miljo-
ner ar betecknade med bokstaven C och kan utnyttjas fran 15 april 2006 till 1 maj 2007. Férutsattningar for utnyttjade och
aktieteckning &r dock att aktiekursen for Fortum Abp under kalenderéren 2001 till 2004 har utvecklats minst lika bra som
aktieindexet Dow Jones STOXX 600 Utilities Index samt att bolagets vinst per aktie for de fyra rakenskapsaren i foljd fran och
med den 1 januari 2001 ar minst 105 procent av det genomsnittliga resultatet under rakenskapséaren 1998-2000, rensat fran
poster av engangskaraktar.

I mars 2002 annullerades sammanlagt 2 525 000 ej tecknade optioner betecknade med bokstaven A, 212 500 optioner
betecknade med bokstaven B och samtliga 8 miljoner optioner betecknade med bokstaven C. Vid utgéngen av 2003 hade
5200 000 optioner betecknade med bokstaven A och 7 400 000 optioner betecknade med bokstaven B tilldelats till nyck-
elmedarbetare. De aterstaende 275 000 optionerna betecknade med bokstaven A och 387 500 optioner betecknade med
bokstaven B tilldelades Fortum Assets Oy, ett helagt dotterbolag till Fortum, fér senare tilldelning till nyckelpersoner inom
Fortumkoncernen.

Teckningskursen for optioner betecknade med bokstaven A kommer att vara den enligt Fortum Abp:s aktieomsattning
vagda medelkursen péa Helsingfors fondbors under perioden 1 april 2001 till och med 31 mars 2005 och for optioner be-
tecknade med bokstaven B den omséttningsvagda medelkursen under perioden 1 oktober 2001 till och med 30 september
2005.

Fran teckningskursen for alla aktier som tecknas med stod av optionerna skall dras av tv& génger det procenttal med
vilket Fortum Abp:s aktie utvecklas battre an index enligt Dow Jones STOXX 600 Utilities Index under den tidsperiod som
teckningskursen faststalls for respektive serie av optioner.

Teckningskursen skall dock lagst vara 4,47 euro per aktie. Fran teckningskursen avdras den aktieutdelning som utbeta-
las av Fortum Abp efter det att referensperioden fér bestdmning av teckningskursen inletts men fére aktieteckningen.

P& basis av detta optionsprogram kan sammanlagt 13 262 500 aktier tecknas vilket motsvarar en 6kning av aktiekapitalet
med 45 092 500 euro, vilket motsvarar 1,6 procent av aktiekapital vid utgdngen av 2003.

De aktier som tecknas till foljd déarav beréattigar innehavarna till utdelning for det rakenskapsar under vilket de tecknas.
Programmet omfattar ca 350 personer.

OPTIONSPROGRAM FOR NYCKELMEDARBETARE (2002)
I mars 2002 fattades beslut om att utfarda hégst 25 miljoner optioner till nyckelmedarbetare i Fortumkoncernen och ett av
Fortum helagt dotterbolag.

Av det totala antalet optioner ar 12,5 miljoner betecknade med bokstaven A och kan utnyttjas under perioden 1 oktober
2004 till och med 1 maj 2007 och 12,5 miljoner betecknade med bokstaven B och kan utnyttjas fran den 1 oktober 2006
till och med 1 maj 2009. Vid utgédngen av 2003 hade sammanlagt 11 146 000 optioner betecknade med bokstaven A och
10 445 000 optioner betecknade med bokstaven B tilldelats till nyckelmedarbetare i Fortumkoncernen. De aterstaende
1 354 000 optionerna betecknade med bokstaven A och 2 055 000 optioner betecknade med bokstaven B tilldelades
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Fortum Assets Oy, ett helagt dotterbolag till Fortum, fér senare tilldelning till nyckelpersoner inom Fortumkoncernen.

Sammanlagt 25 miljoner aktier kan tecknas med stdd av optionerna och aktiekapitalet kan darmed 6ka med hégst 85
miljoner euro, vilket motsvarar 2,9 procent av aktiekapital vid utgangen av 2003. Teckningskursen for aktier som tecknas
med stdd av optioner betecknade A skall vara 5,73 euro (den omsattningsmassigt vagda medelkursen for Fortumaktien pa
Helsingfors fondbors under perioden 1 januari 2002 till och med 31 mars 2002) och fér optioner betecknade B 6,19 euro (den
omsattningsmassigt vagda medelkursen for Fortumaktien pa Helsingfors fondbors under perioden 1 januari 20083 till och
med den 31 mars 2003). Fran teckningskursen avdras den aktieutdelning som utbetalas av Fortum Abp efter det att refe-
rensperioden fér bestdmning av teckningskursen inletts men fére aktieteckningen.

De aktier som tecknas med stod av detta optionsprogram beréattigar innehavarna till utdelning for det rakenskapséar
under vilket aktierna tecknas. Vid utgdngen av 2003 omfattade detta program ca 350 personer.

BONUSSYSTEM FOR NYCKELPERSONAL (2003)

2008 lanserade Fortum ett nytt aktiebaserat langsiktigt incentivprogram for koncernens nyckelpersonal. Den potentiella
utbetalningen kommer att baseras pa koncernens resultat, affarsenheternas och den enskilda chefens prestationer, samt pa
hur Fortums aktier varderas. Cirka 190 chefer berérs inledningsvis av det nya arrangemanget.
Fortum raknar med att 0,1 till 0,3 procent av de utestdende Fortumaktierna, dvs.1 000 000 till 2 500 000 aktier kommer
att fordelas enligt varje enskild plan fran och med 2008. Aktierna kommer att kopas pa marknaden och darfor blir det inte
nagon utspadningseffekt. Arrangemanget ar tankt att ersatta andra eventuella langsiktiga incentivprogram for den hogsta

ledningen.

ANDRA KONVERTIBLA OBLIGATIONSLAN, OBLIGATIONER MED TECKNINGSOPTIONER OCH OUTNYTTJADE BEMYNDIGANDEN

Fortum Abp har inte utfardat nagra andra konvertibla obligationslan eller obligationer med teckningsoptioner som beréttigar
innehavarna till teckning av aktier i bolaget. Fortum Abp:s styrelse har inga outnyttjade bemyndiganden av bolagsstamman
att emittera konvertibla obligationslan eller obligationslan med teckningsoptioner, hoja bolagets aktiekapital eller aterkdpa

bolagets egna aktier.

AKTIEAGARE PER DEN 31 DECEMBER 2003

Aktieagare Antal aktier Andel %
Finska staten 513 832 988 60,53
Folkpensionsanstalten 12 203 696 1,44
Omesesidiga pensionfdrsakringsbolaget limarinen 9 508 931 1,12
Kurikka stad 6203 500 0,73
Fortums pensionstiftelse 5034 952 0,59
Statens pensionstiftelse 4 450 000 0,52
Omesesidiga arbetspensionsforséakringsbolaget Varma 4200 000 0,49
Omesesidiga pensionsforsakringsbolaget Etera 3080 833 0,36
Omesesidiga livfdrsakringsbolaget Suomi 2965 000 0,35
Omesesidiga férsakringsbolaget Pensions-Fennia 2 578 067 0,30
Forvaltarregistrerade aktier 188 057 828 22,10
Ovriga aktiedgare tillsammans 105 468 314 11,39
Totalt antal aktier 848 832 475 100,00
FORDELNINGEN AV AKTIEINNEHAVEN PER DEN 31 DECEMBER 2003
Enligt antalet aktier Enligt kategori av aktieagare
Antal aktier Antal % av aktie- Antal % av aktie- % av aktie-
aktiedgare innehav aktier kapitalet kapitalet
1-100 2974 5,88 194 208 0,02 Finska aktiedgare
101-500 21149 41,82 5573 035 0,66 Foretag 1,2
501-1 000 14 639 28,95 9585 939 1,13 Finansiella institutioner och
1 001-10 000 11 188 22,12 27 650 309 3,26 forsakringsbolag 29
10 001-100 000 513 1,13 13891534 1,64 Finska staten och offentliga samfund 67,3
100 001-1 000 000 87 0,17 28317 347 3,34 Icke vinstdrivande organisationer 1,1
1 000 001-10 000 000 18 0,04 56545 392 6,66 Hushall 5,3
6ver 10 000 000 4 0,01 706 991 415 83,29 Utlandska aktiedgare 22,2
Totalt 50 572 100,00 848 749 179 99,99 Totalt 100,0
Innehav, oregistrerade eller under registrering,
per den 31 december 2003 83 296 0,01
Totalt 848 832 475 100,00
Varav forvaltarregistrerade innehav 188 057 828 22,15
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Forslag till vinstdisposition

Koncernens fria egna kapital per den 31 december 2003 uppgick till 3 479 miljoner euro. Moderbolagets disponibla vinstme-
del uppgick till 1 380 889 227,73 euro per den 31 december 2002.

Styrelsen foreslar att Fortum Abp till aktiedgarna delar ut 0,42 euro per aktie, vilket totalt uppgar till 357 miljioner euro.
Aterstoden av de disponibla vinstmedlen balanseras i ny rakning.

Esbo den 4 februari 2004

Peter Fagernas Heikki Pentti

Birgitta Kantola Lasse Kurkilahti

Antti Lagerroos Erkki Virtanen
Mikael Lilius

Verkstéllande direktor

Revisionsberattelse

till Fortum Abp:s aktiedgare

Vi har granskat Fortum Abp:s bokféring, bokslut och férvaltning for rakenskapsperioden 1.1-31.12.2008. Bokslutet, som
avgetts av styrelsen och verkstéllande direktdren omfattar verksamhetsberattelsen, samt koncernens och moderbolagets
resultatrékning, balansrékning jamte noter till bokslutet. Efter utford granskning avger vi vart utldtande om bokslutet och
férvaltningen.

Granskningen har utforts enligt god revisionssed. Bokféringen, de tillampade redovisningsprinciperna och innehéllet i
bokslutet &vensom bokslutspresentationen har harvid granskats i tillrdcklig omfattning for att f& bekraftat att bokslutet inte
innehaller vésentliga fel eller brister. Vid granskningen av forvaltningen har vi utrett huruvida forvaltningsrédet, styrelsen och
verkstéallande direktoren handhaft férvaltningen av bolagets angelagenheter i enlighet med stadgandena i aktiebolagslagen.

Enligt var mening ar bokslutet uppgjort enligt bokféringslagen och 6vriga stadganden och bestammelser om hur bokslut
skall uppgoras. Bokslutet ger pa s&tt som avses i bokféringslagen riktiga och tillrdckliga uppgifter om resultatet av bolagets
koncernens och moderbolagets verksamhet och bolagets ekonomiska stéllning. Bokslutet inklusive koncernbokslut kan fast-
stéllas och medlemmarna i moderbolagets forvaltningsrad och styrelse samt verkstallande direktor kan beviljas ansvarsfrihet
for den av oss granskade rékenskapsperioden.

Styrelsens forslag till disposition av utdelningsbara medel beaktar stadgandena i aktiebolagslagen.

Esbo den 4 februari 2004

PricewaterhouseCoopers Oy
CGR-samfund

Pekka Kaasalainen
CGR
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Forvaltningsradets utlatande

Forvaltningsradet har granskat Fortm Abp:s resultatrakning, balansrakning, noter till bokslutet, koncernbokslut samt styrel-
sens verksamhetsberattelse och forslag till vinstdisposition samt den revisionsberattelse som avgivits av foretagets revisorer.
Forvaltningsradet har inga anmarkningar gentemot dessa handlingar. Forvaltningsradet rekommenderar att resultatrakning-
en, balansrakningen och koncernbokslutet faststélls och att vinstmedlen disponeras i enlighet med styrelsens forslag.
Forvaltningsradet noterar med tillfredstéllelse att dess beslut och anvisningar har beaktats och att radet fatt all behovlig

information av féretagets styrelse och ledning.

Esbo den 10 februari 2004

Ben Zyskowicz, vice ordférande

Satu Hassi Klaus Hellberg Rakel Hiltunen
Harri Holkeri Jorma Huuhtanen Mikko Immonen
Kimmo Kalela Kalevi Lamminen Juha Mikkila
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Planering Evia Helsinki Oy

Fotografier Oskari Hellman, Rami Salle och Getty Images
Tryckeri Libris Oy
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