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Fortum Abp:s ordinarie bolagsstamma halls
torsdagen den 31 mars 2005 kl. 11.00 i
Finlandiahuset, Mannerheimvagen 13 e, Helsingfors.
Registering av anmalda till stimman borjar kl. 9.45.
Anmalan till bolagsstdmman bor goras senast
den 23 mars 2005 kl. 16.00 (finsk tid). Anmalan kan
goras 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 skriftigen under adress Fortum Abp, Rita
Lagerstedt, PB 1, FI-00048 FORTUM, Finland.
Skriftlig anmélan och eventuella fullmakter bor vara
oss tillhanda fére utgangen av anmalningstiden.

Styrelsen foreslar bolagsstimman en utdelning om
0,58 euro per aktie for rakenskapsperioden 2004.
Avstamningsdagen for utdelningen ar den 5 april
2005 och utdelningen foreslas bli utbetald i mitten
av april 2005.

Dessutom foreslar styrelsen att Fortums
aktieagare far aktier i det nya oliebolaget som
dividend.

e Delarsrapport januari-mars publiceras
den 3 maj 2005

e Delarsrapport januari-juni publiceras
den 19 juli 2005

= Delarsrapport januari-september publiceras
den 20 oktober 2005

Rapporten "Fortum i samhéllet” ges ut i mars 2005.

Arsredovisningen och del&rsrapporterna
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 regelbundet
presskonferenser for analytiker och media. Dessa
kan foljas ocksa via foretagets hemsidor. Vidare ger
ledningen personliga intervjuer bade enskilt och i
grupp. Fortum deltar ocksa i olika konferenser och
arrangemang for investerare.

Fr.o.m den 1 april 2005 iaktar Fortum en tyst
period pa 30 dagar fore publiceringen av
resultatrapporter.

Ytterligare information om aktier och aktiedgare pa
sid. 91-94 i bokslutet.

www.fortum.se/investerare

Kontaktperson for investerarrelationer ar IR-direktor

Mika Paloranta, tfn +358 10 452 4138, fax

+358 10 452 4176, e-post mika.paloranta@fortum.com.
Finansiell information kan bestéllas pa adressen

Fortum Abp, Juha Ahonen, PB 1, FI-00048

FORTUM, Finland, tfn +358 10 452 9151,

fax +358 10 452 4065, e-post

juha.ahonen@fortum.com.

AKTIEINFORMATION FOR 2004

Hogsta kurs 13,99 euro
Lagsta kurs 7,45 euro
Medelkurs 10,29 euro

Aktieomsattning totalt
Borsvéarde (31.12.2004)

478,8 miljoner st.
11,8 miljarder euro

STORSTA REGISTRERADE AKTIEAGARE
31 december 2004

Finska staten 59,26 %
Omsesidiga pensionsférskaringsbolaget limarinen 1,34 %
Folkpensionsanstalten 1,22 %
Kurikka stad 0,72 %
Fortums pensionsstiftelse 0,58 %
Statens pensionsfond 0,56 %
Placeringsfonden OP-Delta 0,45 %
Omsesidiga pensionsférsakringsbolaget Fennia 0,24 %
Omsesidiga pensionsférséakringsbolaget Etera 0,23 %
Omsesidiga pensionsférsékringsbolaget Varma 0,20 %

Fordelning av aktieinnehaven
31 december 2004

Finska staten 59,3 %
Hushall 5,3 %

Finansiella institutioner och férsékringsbolag 2,1 %

Ovriga finlandska investerare 8,2 %
B Utlandska investerare 25,2 %



BANKER OCH FONDKOMMISSIONARER SOM BEVAKAT FORTUM UNDER 2004

ABG Sundal Collier, Oslo

Alfred Berg Finland Ab, Helsingfors

Citigroup Smith Barney, London

Crédit Agricole Indosuez Cheuvreux Nordic AB, Stockholm
Carnegie Investment Bank AB Finland Branch, Helsingfors
Deutsche Bank AG, Helsinki Branch, Helsingfors

Dresdner Kleinwort Wasserstein Securities, London

EQ Bank Ab, Helsingfors

FIM Fondkommission Ab, Helsingfors
Handelsbanken Securities, Helsingfors
Kaupthing Sofi, Helsingfors

Mandatum Fondkommission Ab, Helsingfors
Merrill Lynch, London

Morgan Stanley Dean Witter & Co, London

Enskilda Securities AB, Helsingfors
Evli Bank Abp, Helsingfors

Nordea Securities Abp, Helsingfors
Opstock Ab, Helsingfors

Handelskod: FUM1V. Typ: Energi.

Kursutveckling 2000-2004
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“ortum 2004

Ett utmarkt ar. Tack vare det starka resultatet kan

olleverksamheten avskiljas genom aktieutdelning.

Fortum Abp Arsredovisning 2004



Fortum | korthet

Fortum &r ett ledande energiféretag i Norden och Oster- Fortums kompass,
sjoregionen. Foretagets verksamheter omfattar produk- se sid 10

tion, distribution och forséljning av el och varme, olje-
produktion, raffinering och férsaljining av oljeprodukter,
drift och underhall av kraftverk samt energirelaterade
tjanster. Huvudprodukterna &r el, varme och anga, driv-
medel och eldningsolja.

Fortums konkurrenskraft inom kraft och varme
baseras pé ett samnordiskt affarskoncept som kén-
netecknas av en hdg operativ effektivitet och en bred
kundbas. Inom oljeraffinering &r Fortum en ledande pro-
ducent av miljdanpassade oljeprodukter.

Under 2004 uppgick Fortums omséttning till
11,7 miljarder euro och rdrelseresultatet uppgick till
1,9 miljarder euro. Medelantalet anstallda var 12 859.
Fortums aktie &r noterad p& Helsingforsborsen.

Ambition

Rattesnore

Gemensamma
varderingar

Marknadspositioner i Norden Kundbas miljoner
Eldistribution #1 Elkunder 11
Fjarrvarme #1 Eldistributionskunder 1,4
Raffinering av rena drivmedel #1 Drivmedelskunder med bonuskort 0,5
Kraftproduktion #2 Eldningsolje- och gaskunder 0,2
Antal elkunder #2

Affarsstruktur i december 2004

Kraft och varme

Portfolio
Generation | /Management Service Distribution Markets i ini Oil Retail Shipping
and Trading

& —t e ] ]

f Shipping och
Obz?:o"& Kraftproduktion Varme Distribution Markets Oljeraffinering D?}a;léhgﬁ;iel 6vri§:c_:r|1]§\e/terk-

Besok Fortums online arsredovisning www.fortum.se



Viktiga handelser under 2004

Den viktigaste handelsen under aret var att fullfélja planen
att avskilja oljeverksamheten genom en aktieutdelning
och en aktieforsalining.

Foliande handelser har bidragit till att Fortum nétt de
strategiska malen:

Att bygga det ledande kraft- och vdrmebolaget

e Okning av innehavet i det ryska foretaget OAO
Lenenergo till 30,7 procent

e deltagande i den femte finlandska kérnkraftsreaktorn

e Okning av kraftproduktionskapaciteten

e expansion av varmeverksamheten i Polen

e ytterligare projekt avseende avfallsenergi

Att starka positionen som den ledande raffineraren
av rena drivmedel

e pagéende investering om 500 miljoner euro i Borga-
raffinaderiet for att utdka dieseloliekapaciteten

e start av forsaljning av bade svavelfri diesel och
bensin i Finland

e utvidgning av Neste-kedjan i Ostersjdomradet

Resultat

e ett utmarkt &r

e aktiekursens utveckling har legat klart dver
branschgenomsnittet

e starkt stalining i nordvastra Ryssland

e bra position avseende mdjliga effekter av handel
med utslappsratter

e forbattrad kundservice

Att bli kundernas naturliga val av energileverantér

Nya samnordiska satsningar

e lansering av nya elprodukter och tjanster
e banbrytande kundgarantier

e pilotprojekt for automatisk méataraviasning
e inférande av efterdebitering av el

e etablering av en ombudsmannafunktion

| fokus 2005

e framgéangsrikt skilia av oljgeverksamheten

e fortsatt driva p& den nordiska strategin

e utnyttja tillvaxtmaojligheter i Ryssland

e sténdigt fokusera pa kundvarde

e stérka resultatorienteringen

e ytterligare férbattra den operativa effektiviteten

Fortum Abp Arsredovisning 2004



(detaljerad ekonomisk information, pa sid 50-96)

Nyckeltal
2003 2004 Férandring % IFRS 2004™
Nettoomsattning, mn euro 11 392 11 665 2 11 659
Rorelseresultat, mn euro 1420 1914 35 1916
Resultat fére skatt, mn euro 1184 1655 40 1700
Resultat per aktie, euro 0,91 1,44 58 1,48
Eget kapital per aktie, euro 7,55 8,50 13
Sysselsatt kapital (vid periodens slut), mn euro 12 704 12 697 0 12 890
Rantebérande nettoskuld (vid periodens slut), mn euro 5626 4 896 -13 5095
Investeringar, mn euro 1136 833 -27 833
Rorelsens kassafléde, mn euro 15677 1748 1
Kassafldde fére finansiering, mn euro 1759 1010 -43
Avkastning péa sysselsatt kapital, % 11,4 15,6 37 15,8
Avkastning pa eget kapital, % " 12,3 17,6 43 18,2
Skuldséttningsgrad, % 85 64 -25 67
Medelantal anstéllda 13 343 12 859 -4 12 859
*) siffrorna fér 2003 inbegriper effekten av inlésen av preferensaktier varda 1,2 miljarder euro emitterade av Fortum Capital Ltd
**) siffrorna &r reviderade
Nyckeltal per affarssegment
Nettoomséttning Rérelseresultat Avkastning pa operativt
mn euro For- Andeli  mn euro For- Andeli kapital % "
andring  koncernens andring koncernens For-
% netto- % rorelse- andring
2003 2004 omsaéttning % 2003 2004 resultat % 2003 2004 %
Kraftproduktion 2681 2088 -22 18 603 725 20 38 9,5 11,6 22
Varme 964 1021 6 9 173 226 31 12 7,3 9,2 26
Distribution 688 707 3 6 247 258 4 13 7,9 8,3 ®
Markets 1634 1387 -15 12 35 26 -26 1 55,2 18,8 -66
Oljeraffinering 5693 6 306 il 54 281 573 104 30 26,2 50,4 92
Detaljhandel med olja 2203 2374 8 20 44 48 9 3 13,8 15,9 15
Shipping och 6vrig
oljeverksamhet 308 339 10 3 79 107 35 6 56,7 63,5 12
Ovrigt 93 96 1 -42 -49 17 -3
Elimineringar -2 872 -2 653
Koncernen 11 392 11 665 2 100 1420 1914 100
1) Avkstning pa operativt kapital (RONA), % = Rorelseresultat / genomsnittligt operativt kapital
Kreditbetyg
S&P Moody’s
Fortum Abp BBB+ (stabil)/A-2 Baal (stabil)/P-2
Koncernens finansiella mal Kéanslighetsanalys 2005
Mal 2003 2004 Ungeférlig effekt pa koncernens rérelseresultat under 2005
Avkastning pa sysselsatt kapital (ROCE) 12 % 11,4 % 156%  Dbaserad pa hedning vid utgéng av 2004:
Avkastning pa eget kapital (ROE) 12% 123% 176%  orandringi nieuro
Skuldsattningsgrad <100% 85% 649%  CPris, EURT/MWh Ea
Raffineringsmarginal, USD 0,1/fat +/-10
Raoljepris, USD 1,0/fat +/-107)
Raoljefrakter, 10 Worldscale points +/-10
US dollar, 10 % +/-50—70 ")

*) effekten ar inte linear ~ **) framst lagervinster och -forluster

***) foére hedging



Nettoomsattning
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VD har ordet

Solid plattform tor
tva fristaende bolag

2004 var annu ett gott ar for Fortum. Det var dessutom ett ar da vi
drog full nytta av de forbattringar vi gjort under tidigare ar: synergief-
fekterna av samgéendet med Birka Energi realiserades helt och koncer-
nens samlade resultat paverkades positivt aven av andra organisato-

riska férbattringar.

Produktionsanlaggningarnas goda tillganglighet och
den framgangsrika raffinaderiverksamheten framjade
det starka resultatet. Dessutom utvecklades marknads-
forhallandena till var fordel. Oljeraffineringsmarginalerna
var mycket starka hela aret och trots att elpriserna pa
den nordiska marknaden var lagre an forra aret kunde vi
Oka vinsten jamfort med 2003 tack vare vara hedging-
positioner.

Framat enligt den nordiska strategin
Vi fortsatte att driva var nordiska
strategi, som &ven omfattar
Ostersjdomrédet. | juni
meddelades att vi starkt
var stallning i nordvastra
Ryssland genom att dka
var andel i Lenenergo,
ett ledande kraftbolag i
St. Petersburgomradet,
till 30,7 %. Nu har vi ett
stadigt fotfaste pa en stor
marknad som ar pa vag
att avregleras.
Fortum ar det
enda utland-
ska kraftpro-
duktionsbo-
laget pa

'I-'l'l-‘l'l‘l‘l-"l'l"l'l‘!'l:"l'l
Tl

den har marknaden, och det ger oss unika méjligheter
att dra férdel av den kommande utvecklingen.

Nordvéstra Ryssland &r viktigt fér Fortum aven som
forsorjningskalla for réolja och andra ravaror till vara raf-
finaderier. Vi har gynnats av vart lage langs exportrutten
for rysk raolja till den internationella marknaden, av att vi
kan utnyttja var egen tankfartygsflotta och kan producera
hogkvalitativa drivmedel av konkurrenskraftig réolja. Den
pagéende investeringen pa 500 miljoner euro i raffinade-
riet i Borga syftar till att kombinera den dkande rdoljeex-
porten fran Ryssland med 6kad efterfrdgan pa svavelfri
diesel i Europa. Investeringen férvantas bli mycket 16n-
sam.

Fast beslutna att driva den nordiska strategin &ven
i vaster, lade vi ett bud pa det norska eldistributionsfo-
retaget Hafslund i maj. Affaren som hade avtalats med
Oslo stadsstyrelse férdes dock aldrig till stadsfullm&k-
tige for godkénnande. Motgangen péverkade dock inte
vart intresse for kraftsektorn i Norge. Vi kommer fortsatt-
ningsvis att folja utvecklingen noga och ar redo att agera
nér intressanta mojligheter dyker upp pé denna splittrade
marknad. Eftersom konkurrensen ¢kar och ny lagstiftning
ar pa gang tror vi att det kommer nya tillfallen.

Under 2004 starktes aven vara positioner i Polen dar
ekonomin fortsatter att utvecklas i positiv riktning. Idag
levererar vi fjarrvarme till 28 polska stader och har 58 for-
séljiningsstallen for drivmedel, vilket &r en dkning med 20

jamfort med forra aret. Vi kommer att fullfolja tillvaxtstra-

tegin nar det galler bada de héar verksamheterna.
| januari 2005 meddelade Fortum att man kommer

att utnyttja sin képoption for att kdpa de 65,6 % i EON i
Finland som &gs av E.ON Nordic. K&poptionen &r en del
av den ersattning Fortum fick vid Wesertal-affaren som
gjordes med E.ON 2002. Eftersom E.ON vagrat salja
sina aktier har Fortum inlett domstolsférhandlingar for att

sékra sina rattigheter.
Ett kdpanbud gjordes &ven till staden Esbo, som &r
den storsta minoritetségaren i E.ON Finland.




Fokusering pa kundservice

Konkurrensen pa detaljistmarknaden for el kade under
aret, vilket exempelvis kom till uttryck i den d6kade kund-
omsattningen. | genomsnitt har dver 20 % av de nord-
iska detaljhandelskunderna bytt leverantdr och andelen
kommer troligen att 6ka ytterligare. Inom Fortum fort-
satter vi anstrangningarna for att foérbattra kundservicen.
En ny enhet for kundservice, med tjanster for bade
nat- och elkunder, bdrjade sitt arbete i januari. Customer
Service Technicians utbildades och certifierades for att
Oka andelen ndjda natkunder. Fortum lanserade nya
produkter och tjanster och var den forsta elleverantéren
med fullstdndiga kundgarantier. Under hdsten anstélldes
aven kundombudsmén. Alla initiativen galler hela Nor-
den.

Konkurrensen hardnade aven pa den finska detal-
jistmarknaden for olja dar nya aggressiva aktdrer slogs
om marknadsandelar. Fortum lyckades behalla sin le-
dande stéallning pa marknaden trots mycket tuffa villkor.

Gemensamma regler krévs for

att sékra elférsdrjningen

Vinterstormarna i bade Sverige och Finland visade pa
sérbarheten i kraftforsérjningssystemet och hur bety-
delsefulla vart Idpande investeringsprogram pa cirka
500 miljoner euro i den svenska natverksamheten ar.
Merparten kommer att investeras i jordkablar och iso-
lering av kraftledningar. Stormarna visade ocksa tydligt
behovet av mer samstdmmiga bestammelser i de nord-
iska I&nderna med tydliga incitament for investeringar i
naten.

Utbildar morgondagens ledare

Styrkan i ett foretag beror pa medarbetarna. Med detta
i tanke fortsatte vi att forbattra yrkeskunskaperna inom
bolaget, till exempel genom fyrstegsprogrammet i ledar-
skapsutveckling som genomfordes for tredje aret i folid.
Innehallet, som ar skraddarsytt for olika chefsnivaer, har
visat sig motsvara deltagarnas utbildningsbehov mycket
val och darmed ocksa bolagets forvantningar.

Dagordning for hallbar utveckling

De tre dimensionerna av hallbar utveckling, den eko-
nomiska, den sociala och den miljdmassiga, har inga-
ende diskuterats av Fortums ledning som darefter lagt
fram en agenda for hallbar utveckling. Agendan tar upp
samtliga dimensioner och bestammer vilka mal som ska
sté i centrum de narmaste aren. Ett exempel ar hante-
ringen av koldioxidutsl&ppen. De senaste fem aren har
Fortum utvecklat sin produktionsportfolj med tanke pa
Kyoto-protokollet och nu &r den koldioxidfria produktio-
nens andel av Vvar totala kapacitet s& hog som 80 %. Vi
ar mycket stolta Gver var position som en av de stérsta
forsaljarna av miljdmarkt el i Norden. Vi dkar aven an-
delen fornybara branslen och har redan erfarenheter av
utslappshandel.

VD har ordet

Ett energibolag maste ta val hand om miljon och
varna om sakerheten. Darfor ar manga av malen i
agendan for hallbar utveckling relaterade till miljo- och
sékerhetsarbetet. Vi fortsatte sdkerhetsprogrammet
under 2004 och lyckades klara var mélsattning for aret
med god marginal. Vi kommer att arbeta vidare mot
annu ambitiosare mal, liksom att pa alla sétt minska de
driftsmassiga riskerna och riskerna for utslapp.

Vart arbete pa det har omradet erkéndes pa flera
séatt utanfor bolaget: Fortum inkluderades i Dow Jones
Sustainability Index for andra aret i foljd.

Tva fristdende bolag med goda
framtidsutsikter

Beslutet under 2003 att avskilja oljeverksamheten till ett
fristdende bolag har forberetts for att genomforas varen
2005. Fortums utmérkta ekonomiska resultat har gjort
det majligt att géra avskiliningen som en utdelning och
forséaljning av 15 % av bolagets aktier till marknaden.
Skalen till avskiliningen ar uppenbara: bade olje- och
kraftverksamheterna ar mycket kapitalintensiva och
efter den stora omstruktureringen i koncernen under de
senaste aren ar tiden nu inne for de bada foretagen att
driva sin respektive strategi oberoende av varandra.

Neste Oil kommer att fortsatta som ett férstklassigt
raffineringsforetag for rena drivmedel. Den tkade kapa-
citeten for svavelfri diesel kommer att férse de véaxande
europeiska marknaderna med en hdgkvalitativ produkt
till mycket férdelaktiga villkor. Med tillvaxtmajligheterna
pa komponentmarknaden och en optimerad tankfar-
tygsflotta som stdd ar Neste Oil redo for en lovande
resa.

Utvecklingen i Europa gar mot en gemensam elmark-
nad via avreglerade regionala marknader. Den hér ut-
vecklingen fortséatter att styra strategin for det dvriga
Fortum. Vi &r fast beslutna att ytterligare stéarka var stall-
ning som aktiv aktor p& den samgéende nordiska mark-
naden. Vi kommer aven att fortsatta vara interna an-
strangningar att férbattra prestationerna i hela koncernen.

Aven om vi &r val medvetna om de dkande kraven
fran kunderna nar det galler vardet p& produkter och
tjanster ar Fortum fast beslutet att nd malet att bli kun-
dernas naturliga val av energileverantér. 2004 tog vi flera
viktiga steg mot mélet och arbetet fortséatter.

Sammantaget var 2004 ett utmarkt ar. For det vill
jag tacka det stralande Fortum-teamet som bestar av
drygt 13 000 medarbetare. Var foretagskultur fortsatter
stadigt att forbattras.

Mikael Lilius

Fortum Abp Arsredovisning 2004



Fortums kompass

Fortums kompass

Att vara det ledande nordiska
energiforetaget.

Ambition

Fortum strévar i all sin verksamhet
efter topprestationer. Vi vill bli kdnda som
ett kundorienterat energiféretag med starkt
engagemang for hallbar utveckling.

Rattesnore

Fortum fokuserar pa energimarknaden i Norden som
en plattform for langsiktig och 16nsam tillvéxt.

Strateqi

Att starka
positionen som den
ledande raffineraren
av rena drivmedel

Att bli kundernas
naturliga val av
energileverantor

Att bygga det
ledande kraft- och
vérmebolaget

Forstklassiga resultat

G emensamma Forstklassiga ~ Samarbetsanda Kreativitet och Hoég etik
b H resultat o respekt, fortroende vilja till fornyelse e drlighet och
Va rd e rI n g ar ¢ néjda kunder och ansvar « standigt larande integritet
e vardedkning * dppen och aktiv « beredskap for ¢ samhallsansvar
kommunikation férandringar

‘De gemensamma varderingarna hjalper oss
att genomitra var strategi. Rattesnoret hjalper

0SS att uppfylla var ambition.”




Marknadsutveckling

Mot en gemensam
europelisk energimarknao

‘EU Vill skapa en konkurrenskraftig elmarknad for den utvidgade
unionen, dar kunderna inte bara kan valja leverantor utan dar aven alla
onddiga hinder for handelsutbyte dver granserna tagits bort. Elen bor
s& langt det ar mgjligt fibda mellan medlemslanderna lika latt som den

idag fibdar inom medlemslanderna.”

| EU:s strategidokument fran mars 2004 skissades den
fortsatta utvecklingen fér den europeiska energimark-
naden som en process i tva faser dar det forsta steget
framst syftar till att omvandla de avreglerade nationella
marknaderna till regionala energimarknader.

For att en regional marknad ska kunna utvecklas
kravs en mer samstammig syn pa hur stamnat for
eldverforing, flaskhalsar och termins- respektive spot-
marknader ska regleras. Enligt EU-kommissionens
strategi raknar man med att regionala marknader ska
ha etablerats 2010.

Ytterligare utveckling pa den
nordiska energimarknaden
Den nordiska energimarknaden ar en foregangare i Eu-
ropa och utformningen av marknaden &r mycket lik den
som beskrivs i Kommissionens strategi. Ledningsnatet
ar tillgangligt for hela marknadsomradet, med en flytan-
de, fysisk kraftmarknad och néra samarbete mellan
distributionssystemoperatérerna, marknadsbaserad
hantering av flaskhalsar och gemensam balansmeka-
nism som majliggdr en fungerande regional marknad
for bulkenergi.

Diskussioner om att vidareutveckla den nordiska
marknadens funktionalitet ytterligare fortsatte i en posi-
tiv anda under 2004. Nordenergi, de nationella bransch-

| gar | dag

organisationernas samarbetsorgan, fortsatte dialogen
och arbetet med viktiga fragor for att framija ytterligare
integration och harmonisering. De nordiska energimi-
nistrarna stddde det gemensamma arbetet for att stérka
marknadsinfrastrukturen. Under ett méte i september
ombads de nordiska distributionssystemoperatdrerna
att undersdka hur en dkad koordination av system-
ansvaret, gemensam organisation och finansiering av
investeringar i nat och marknadsbaserad hantering av
toppbelastning kan genomféras i praktiken. De forsta
resultaten av arbetet vantas i mars 2005.

| juni publicerade Nordel planer fér fem prioriterade
nordiska natprojekt per 2010 med syfte att 6ka saker-
heten i férsdrjningen och reducera prisskillnaderna i
olika omraden. | augusti publicerade Nordel en rapport
om flaskhalshanteringen i Norden med férslag pé dkad
handel Gver disk och andra atgarder for att framja inte-
grationen. | Danmark har man haft en distributions-
systemoperatdr sedan den 1 januari 2005.

Aven om omestruktureringen av den nordiska mark-
naden fortsatte &r den fortfarande mycket splittrad jam-
fort med de europeiska marknaderna i allmanhet. Det
finns fortfarande dver 350 kraftproducenter, mer an 500
distributérer och cirka 450 detaljistféretag. | Danmark
kommer restriktionerna fér &gande och struktur i kraft-
bolagen att avskaffas 2005. Under den senare halften
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Marknadsutveckling

av 2004 drevs intensiva férhandlingar med syfte att ut-
veckla ett danskt storbolag i energibranschen, samtidigt
som det dven fanns intresse bland utlandska aktorer.

| Norge granskades principerna for att &ga vattenkraft-
verk och riksdagen forvantas ta beslut i fragan.

Handel med utslappsratter startar
Handeln med utslappsratter, ett initiativ med de mest
genomgripande konsekvenserna for energibranschen
sedan avregleringen av marknaden, inleds i EU 2005.
Pa lang sikt &r handel med utslappsréatter det mest
kostnadseffektiva sattet att fa till stand lagre CO,
-utslépp. Eftersom detta ar en marknadsbaserad
mekanism kommer den att utjiamna
CO,-kostnaderna

inom EU och frAmja integrationen av en europeisk
energimarknad.

Rysslands ratificering av Kyoto-protokollet i oktober
sakrade inférandet. Forberedelser for utslappshandel
under aren 2008-2012 inleddes. Férhandlingar om
perioden dérefter kommer officiellt att inledas under
hosten 2005.

Reformeringen av den ryska kraftsektorn
Framsteg i reformeringen av den ryska kraftsektorn
under ar 2004 skapade viss osékerhet rorande imple-
menteringen av reformplanen. Flera konkreta atgarder
vidtogs dock. RAO UES tog beslut om att grunda sex
grossistforetag for produktion av varmekraft (WGC)
under hdsten. Man raknar allmant med att staten ska
kréva att grossistforetagen for kraftproduktion kan visa
att bolagen ar helt i drift innan andelarna auktioneras
ut. Sammanslagningen av landets stora vattenkraftan-
laggningar till ett enda bolag med staten som majori-
tetsdgare godkandes. Planerna fér omstrukturering av
Lenenergo, Kolenergo och Karelenergo férbereddes av

respektive dgare. Skapandet av det regionala produk-
tionsbolaget nummer 1 (TGC-1) i nordvé&stra Ryssland
fortsatte utifran en modell, enligt vilken utnyttjandet av
de regionala kraftbolagens produktionskapacitet i det
forsta skedet baserar sig pa ett leasingavtal. Enligt sek-
torns reformplan kommer avregleringen av den ryska
bulkmarknaden att vara slutford ar 2008.

Utveckling inom karnkraften

Arbetet pa det femte karnkraftverket i Finland fortsatte
och regeringen beviljade licens for bygget under varen
2005. | Sverige lyckades regeringen och kraftbranschen
inte enas i ett beslut om den framtida anvandningen av
karnkraft och férhandlingarna avbréts i oktober. Reger-
ingens beslut om att stdnga Barseback 2 i slutet av maj
2005 foljde.

Rekordhdga oljepriser

Okad efterfragan var den faktor som framst drev upp
oliepriserna. Framférallt Gverraskades marknaden av
den snabba okningen i Kina. | oktober nadde olje-
priserna rekordhdjd nar amerikanska WTl-priset steg
Over 55 dollar/fat och Nordsjo-Brent dver 52 dollar/fat.

Forutom efterfragetkningen fanns det flera andra
skal till den enorma uppgéngen av oljepriserna, t.ex.
den fortsatta oron i Irak, osé&kerheten kring Yukos i
Ryssland, folkomréstningen i Venezuela, etniska orolig-
heter och strejker i Nigeria och laga lagernivaer.

Priset pa réolja drevs &ven upp av spekulationer.
Den politiska "skramselfaktorn” berdknades till minst
5-10 dollar/fat. Amerikanska spekulationer i framtida
oliemarknader 6kade prisvolatiliteten och drev pa pris-
rorelserna sarskilt under varen nar fonderna 6kade sina
l&nga positioner i forvantan pa hogre priser.

Oljeraffinerarnas aterkomst
Raffineringsmarginalerna fér Fortums raffinaderier var
gynnsamma hela aret. | borjan av 2004 varierade mar-
ginalerna i nordvastra Europa mellan 2-4 dollar/fat och
steg till 8 dollar/fat under varen och sommaren med stod
av hoga bensinpriser. Senare under 2004 férsvagades

Priset for utslappsratter i EU 2005-2007
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marginalerna till 5 dollar/fat
och lagre men var huvudsak-
ligen avsevart hogre an det
l&ngsiktiga genomsnittet.

Efterfragan pé oljeprodukter
i vastra Europa 6kade nagot, och
varierade avsevart for olika produk-
ter och marknader eftersom specifi-
kationerna for rena drivmedel planeras
vara helt genomférda férst 2009. Kon-
sumtionen av motorbensin och tjockolja
fortsatte att minska medan efter frdgan pa
diesel och flygfotogen okade, liksom efter fra-
gan pa nafta, ett ramaterial till den petrokemiska
industrin. Okningen av kommersiella vagtransporter
och den fortsatta 6kningen av andelen diesel i nybilsfor-
saljiningen gjorde att efterfragan pa diesel fortsatte att
Oka. EU fick tio nya medlemmar i maj, vilket gjorde att
efterfragan pé oljeprodukter 6kade med cirka 7 % och
raffineringskapaciteten i EU 6kade med en tiondedel.

Bensinmarknaden var séarskilt stark 2004 eftersom
USA fortsatte att importera alt stdrre kvantiteter. Dess-
utom 6kade efterfragan i Asien, dar den snabba
o6kningen av antalet motorfordon drev upp bensin-
konsumtionen.

2004 bekraftades trenden som varat i flera ar: fore-
tag med avancerade raffinaderier som kan producera
hdgkvalitativa drivmedel har en 6kande konkurrens-
férdel fore enkla raffinaderier med stor produktion av
tjockolja. Detta blev mycket tydligt under 2004 nér pris-
skillnaderna mellan latta och tunga oljeprodukter kade
pétagligt p& grund av stor efterfragan, laga lagernivéer,
hoga réoljepriser och tidvis en osékerhet om huruvida
tilg&ngen skulle vara tillrdcklig. Samtidigt har prisrabat-
ten 6kat pa tung hogsvavlig réolja jamfoért med latt och
lagsvavlig vilket var mycket gynnsamt fér Fortum och
andra raffinaderier som kan anv&nda denna sort av olja.

Framtidsutsikterna for raffinaderibranschen uppfat-
tas allmént som positiva. Okningarna i den globala raf-
fineringskapaciteten har varit begréansade en tid. Efter-
fragetkningen pé oljeprodukter fortsatter med balans

FoU stddjer verksamheten
Den teknologiska utvecklingen i energibranschen paver-
kas av en mangd faktorer fran miljo- och klimatférand-
ringar, politiska och tillsynskrav, 6kad behov av effektiv
drift och kundernas behov av att utnyttja innovationer
och ny teknologi man funnit utanfoér branschen.

| Fortum syftar det tekniska forsknings- och utveck-
lingsarbetet till att sékra langsiktig konkurrenskraft och
en ledande stéllning inom karnverksamheterna. Inom
FoU ligger tyngdpunkten pa utveckling, dvs. aktiv upp-

Marknadsutveckling

mellan tillgéng och efterfragan vilket leder till att progno-
sen for raffineringsmarginalen i nordvastra Europa ligger
hogre &n den genomsnittliga nivan pé 2 dollar/fat for de
senaste aren.

2004 var ett relativt lugnt &r nar det gallde omstruk-
tureringen av den europeiska oljeindustrin.

folining av teknologier som ar relevanta for Fortums verk-
samhet och pa att bygga upp kompetens for att tilampa
den befintliga kunskapen pa ett konkurrenskraftigt satt.
Externa forsknings- och utvecklingsprogram och sam-
arbete inom branschen ar viktiga satt att skaffa sig kun-
skap och senaste know-how om ny teknologi liksom att
forbattra den teknologi som anvands for narvarande.

2004 uppgick Fortums FoU-kostnader till totalt 26
(85) miljoner euro.
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® Scgment-
oversikter

Fortum starkte sin stallning som ett ledande
nordiskt energifdretag. Ett antal atgarder vidtogs
for att forbattra kundservicen ytterligare. Malet ar

att bl kundens naturliga val av energileverantor.




Kraft- och varmeverksamheten

Kraft och varme okade
operationella effektiviteten

Fortum &r ett ledande kraftbolag | Norden och Ostersjidomradet.
Verksamheten bestér av produktion, distribution och férsalning av el
och varme, drift och underhéll av kraftverk samt andra energirelaterade

tjanster.

Fortum stravar efter att producera kraft och varme pa
ett effektivt och miljdanpassat satt. Kraftproduktions-
portfélien ar flexibel och diversifierad. Hornstenarna ar
vatten- och karnkraft men dessutom ingar naturgas,
kol, torv, avfall och vindkraft i produktionsportfélien.
Fortum producerar varme &ven fran biobranslen.

Fortums kraft- och varmeverksamhet ar uppdelad
pé fyra rapporteringssegment. Kraft produceras av
segmentet Kraftproduktion i kraftverk som Fortum ager
helt eller delvis, och av segmentet Varme i kraftvarme-
anlaggningar. Kraftproduktion séljer elen som segmen-
tet producerar via den nordiska elbdrsen Nord Pool.
Segmentet Markets kdper sin el genom Nord Pool och
séljer elen till privat- och féretagskunder samt till andra
elaterforséljare. Varme séljer anga och fjarrvarme
framst till industriella kunder och kommuner samt till
fastighetsbolag. Kraften som segmentet producerar
sdljs direkt till slutkunder och till Nord Pool. Fortums
eldverforing via lokal- och regionnéat rapporteras under
segmentet Distribution.

Elkonsumtionen i Norden aterhdmtade sig
Enligt preliminar statistik konsumerade de nordiska
|anderna 386 (379) terawattimmar (TWh) el under 2004.
Det &r 2 % mer &n 2003 nar konsumtionen var 1&g pa
grund av det hdga priset pa el i borjan av aret. Netto-
importen till de nordiska Ianderna uppgick totalt ill

12 TWh, eller 3 % av den forbrukade elen.

Stabila spotpriser pa el

Under 2004 var spotpriset pa el pa den nordiska elbor-
sen Nord Pool stabilt och lag pa i genomsnitt 28,9 (36,7)
euro per megawattimme (MWh), vilket var cirka 21 %
lagre &n under 2003. Aret bérjade med stor brist i de
nordiska vattenmagasinen och inflddena fortsatte att
vara laga. Under hosten 6kade dock vattenmagasinen
till normal nivé efter tva underskottsér. Detta berodde pa
kraftigt regn under arets senare del. | slutet av 2004 var
de nordiska vattenmagasinen cirka 2 TWh &ver genom-
snittsnivan och 16 TWh 6ver motsvarande niva 2003.

@ VYtterligare information pa www.fortum.se/2004/kraftochvarme

Priset pé kol var med drygt 60 % hogre under 2004
jamfort med 20083, vilket ledde till ©kade produktions-
kostnader for kolkondenskraft. Handeln med utslapps-
ratter som inleddes i bérjan av 2005 kommer att inne-
béara en ny kostnadskomponent for varmekraften. Under
2004 lag marknadspriset for utslappsratter for 2005 péa
7-13 euro per ton koldioxid.

Knapp 6kning av produktionsvolymen
Fortums sammanlagda kraftproduktion var 55,5 (53,2)
TWh, varav 54,4 (51,2) TWh i Norden. | slutet av aret
var produktionkapaciteten 11 373 (11 329) MW, varav
i Norden 11 220 (11 186) MW.

Fortums sammanlagda varmeproduktion var 25,4
(25,9) TWh. | slutet av aret var produktionskapaciteten
10 260 (9 688) MW. @

2004 var 83 (78) % av Fortums kraftproduktion kol-
dioxidfri. Den koldioxidfria kraftproduktionen har 6kat fran
29 TWh till 46 TWh under de senaste fem aren.

Storre férsaljningsvolymer
Fortums sammanlagda elférsélining uppgick till 62,3
(61,0) TWh. Férsaljningsvolymen i Norden var 60,7 (58,6)
TWh, vilket motsvarar cirka 16 (15) % av elkonsumtionen
i Norden under &ret.

Det genomsnittliga priset pa den el Fortum sélde i
Norden var 4 % lagre &n motsvarande siffra for forra aret.

Marknadspriset pa el, Nord Pool
euro/MWh, manatligt genomsnittligt systempris
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Kraft- och varmeverksamheten

Varmefdrséljningen i de nordiska landerna var 20,2
(19,9) TWh och 3,6 (3,8) TWh i de 6vriga landerna.

Marknadsprognos for 2005

| bérjan av februari 2005 var nivan i de nordiska vat-
tenmagasinen cirka 4 TWh eller 6 % &ver genomsnittet
och 38 % hdgre &n motsvarande siffra 2004.

Sveriges regering besl6t att stinga karnkraftsan-
laggningen Barseback 2 under 2005. | Sverige finns
dock planer pa att 6ka produktionskapaciteten i de
befintliga k&rnkraftsanldggningarna och Fortum deltar
i diskussionerna som delagare i kraftverken i Oskars-
hamn och Forsmark.

Handeln med utslappsratter innebar ytterligare en
kostnadskomponent fér varmekraft och kommer san-

nolikt att bli en viktig marknadsfaktor. | b&rjan

av februari var marknadspriset for utslapps-
ratter for 2005 cirka 7 euro per ton
koldioxid och marknadspriset pa kol
for aterstoden av 2005 var cirka
50 euro per ton. Under samma
period Iag elpriset pa den
nordiska terminsmarknaden
for aterstoden av 2005 pa
22-23 euro per mega-

wattimme.

Kraftproduktionen och elkonsumtionen i de

nordiska landerna

¢ De nordiska landerna forbrukade 386 TWh el, vilket
var 2 % mer an féregaende ar.

e | Finland var elférbrukningen 86 TWh, med cirka 1 %
okning.

e | Sverige var elférbrukningen 145 TWh, vilket var
ungefar pa samma niva som féregaende ar.

® | Norge var elférbrukningen 120 TWh, med cirka 5 %

okning.

| Danmark var elférbrukningen 35 TWh, med cirka

1 % Okning.

e Cirka 181 TWh, eller 47 %, av den el som

forbrukades i Norden kom fran vattenkraft,

cirka 96 TWh, eller 25 %, fran karnkraft,

cirka 90 TWh, eller 23 % fran varmekraft

och cirka 7 TWh, eller 2 % fran vindkraft.

Sammanlagd kraftproduktion per kalla

TWh 2003 2004 Forandring %
Vattenkraft 16,9 19,1 13
Karnkraft 23,8 25,8 8
Varmekraft 12,5 10,6 -15
Totalt 53,2 55,5 4
Sammanlagd kraftproduktionskapacitet,
per den 31 december 2004
MW Finland Sverige  Ovriga Totalt
lander
Vattenkraft 1428 3157 4585
Kérnkraft 1423 1652 3075
Kraftvarme 664 552 153 1369
Kondenskraft 1530 640 2170
Ovriga 21 153 174
Totalt 5066 6 154 153 11 373
Elférsaljning per omrade
TWh 2003 2004 Forandring %
Finland 29,1 31,1 7
Sverige 28,3 276 -2
Ovriga lander 3,6 3,6
Totalt 61,0 62,3
Varmeforsaljning per omrade
TWh 2003 2004 Forandring %
Finland 10,3 10,5 2
Sverige 9,5 9,6 1
Ovriga lander 3,9 3,7 -5
Totalt 23,7 23,8 0

e Nettoimporten till de nordiska landerna uppgick totalt
till 12 TWh, eller 3 % av den forbrukade elen.

Elkonsumtionen i de nordiska landerna
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El- och varmeférséljning totalt

Elforséljning per omrade
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Kraft- och varmeverksamheten
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Segmenten séljer sin el till Nord Pool eller till externa kunder och képer el frdn Nord Pool eller andra externa kallor.
| graferna ovan berédknas Fortums transaktioner pa Nord Pool som nettot av koncernens kop och forséljning per timme.
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Kraftproduktion

Effektivt utnyttjiande av diversi-
fleraq, flexibel kraftproduktion

» Starkare stalining pa den ryska kraftmarknaden
* Effektivitetsforoattringar och framgéngsrik hedging
* Fortums kraftproduktion utgdr 14 % av den nordiska foribrukningen

Kraftproduktion producerar och séljer kraft huvudsak-
ligen pa den nordiska elmarknaden. Segmentet ansva-
rar aven for riskhantering inom kraftproduktionen, samt
tilhandahaller drift- och underhallsservice i Norden och
pé vissa utvalda internationella marknader.

Fortum har férberett sig f6r handeln med utslapps-
ratter som inleddes i bdrjan av 2005. Bolagets flexibla
och miljdanpassade portfdlj svarar upp mot koncernens
miljévanliga varderingar. Fortums kraftproduktion i
Norden blev ISO 14001-certifierad i november 2004.

Forbéttrad effektivitet
2004 uppgick segmentets kraftproduktion samman-
lagt till 50,9 (48,8) TWh, varav 49,8 (46,8) TWh kom fran
de nordiska I&nderna. Av segmentets kraftproduktion i
Norden var 19,1 (16,9) TWh eller 38 (36) % vattenkraft,
25,8 (23,8) TWh eller 52 (51) % karnkraft och 4,9 (6,1)
TWh eller 10 (13) % varmekraft.

Vid arsskiftet uppgick segmentets kraftproduktions-
kapacitet till sammanlagt 10 030 (9 993) MW, varav
9 890 (9 863) MW i Norden och 140 (130) MW i dvriga
lander.

Segmentets kraftproduktion per kélla

TWh 2003 2004 Foérandring %
Vattenkraft 16,9 191 13
Kérnkraft 23,8 25,8 8
Varmekraft 8,1 6,0 -26
Totalt 48,8 50,9 4

Aret karaktariserades av framgangsrik hedging och
interna effektivitetsforbattringar. Karnkraft- och vatten-
kraftanlaggningarna rustades upp, vilket ledde till storre
tillganglighet an forra aret. En flexibel anvandning av
varmekraftverk nddders genom optimisering.

Kompetenscentrum for drift och underhall
Fortum Service ar Fortums kompetenscentrum for drift
och underhéll. Med hjalp av avancerade drift- och un-
derhéllstjanster sakrar Forum en hog tillganglighet och
ett kostnadseffektivt utnyttjande av bolagets produk-

Nyckeltal

mn euro 2003 2004 Foérandring %
Omsattning 2 681 2088 -22
- elforjsaljning 1871 1699 -9
- dvrig férséljining 810 389 -52
Rorelseresultat 603 725 20
- exklusive engangsposter 599 704 18
Operativt kapital 6 391 6 258 -2
Avkastning pa operativt kapital, % 9,5 11,6 22
Investeringar 386 210 -46
Antal anstéllda i genomsnitt 5338 4588 -14

tions- och distributionstillgéngar. Fortum verkar aven pa
den nordiska marknaden for industriellt underhall och
stravar efter tillvaxt pa den internationella marknaden.

2004 fokuserade Fortum Service pa att ytterligare
Oka kundorienteringen genom omorganisering och 6kad
kompetensutveckling och arbetssakerhet.

Flera nya avtal tecknades under é&ret, bland annat
ett sexdrsavtal for ett kraftverk och ett tolvarigt D & U-
avtal for en avfallsenergianlaggning, bada i Storbritan-
nien. Verksamheten inom Fortum Service blev ISO 9001
och ISO 14001-certifierad i Sverige och Finland.

Investeringarna inriktade pa strategiska mal
Under 2004 stérkte Fortum sin stéllining i ryska OAO
Lenenergo genom att 6ka &garandelen till 30,7 % av
aktiekapitalet och till 29,6 % av rosterna. Fortum har
investerat cirka 150 miljoner euro i Lenenergo.

For att sékra framtida kraftproduktionskapacitet
deltar Fortum i det nya karnkraftverket, som Teollisuu-
den Voima (Industrins Kraft) bygger i Finland. Fortum
har en andel pa 25 %, vilket ger bolaget ratt till cirka
400 MW av anlaggningens kapacitet. Fortums investe-
ring i den nya anlaggningen uppgér till 180 miljoner euro
under perioden 2004-2009. Fortum har aven beviljat ett
delagarlan pa 45 miljoner euro till projektet. Tryckvat-
tensreaktorn pa 1 600 MW kommer att tas i drift 2009.

| Sverige finns det planer pa att 6ka produktions-
kapaciteten i de befintliga karnkraftsanlaggningarna och
Fortum deltar i diskussionerna som delégare i kraftverken



Kraftproduktion

Oskarshamn och Forsmark.
Fortums andel av den nya ka-
paciteten beraknas till 200 MW.
Uppgraderingarna planeras vara ge-
nomférda under n&sta decennium och
Fortums berdknade andel av de framtida

koldioxidfri produktion har ockséa

utvecklats. Totalt investerades 9,9
(11,6) miljoner euro i forskning och
utveckling.

Fortsatta foérbattringar

investeringarna, inklusive arliga reparationer, i verksamheten
uppgar till cirka 600 miljioner euro. Fortums mal &r att bli det ledande energibolaget pa
Fortum letar efter mojligheter att 6ka kapaciteten den nordiska marknaden. Under 2005 kommer bolaget
i de befintliga kraftverken som ett led i upprustning av att fokusera pé forbattringar i drift och verksamhet,
kraftverken. Upprustningen av den gamla vattenkraft- till exempel 6kad effektivitet i kraftverken och 6kad
anlaggningen Mansbo i Sverige ar planerad for borjan produktion. Andra prioriterade omréden ar handel med
av 2005. Den nya anlaggningen kommer att tka kraft- utslappsratter och kontinuerlig férbattring av riskhante-
produktionen med 20 % och kommer att klassas som ringsatgarderna.

gron el i Sverige. Totalt investeras éver 30 miljoner euro
i detta femarsprojekt. | Finland inledde Fortum moderni-
sering av automationssystemet i Lovisa kéarnkraftverk i
januari 2005. Alla nya automationssystem som projektet
omfattar ska vara i bruk fére utgdngen av 2014. Projek-
tets forsta skede kostar dver 50 miljoner euro. Detta ar
en del av Fortum Generations investeringsplan pé lang
sikt. Méalsattningen med fornyelsen av automationen ar
att kraftverket ska forbli tekniskt modernt under en lang
tid fram&ver.

Fortum fortsatte att fokusera pa karnverksamheten
och sélde Fortum Teknik & Miljo AB i Sverige och ETV-
Erdterv Rt. i Ungern.

FoU med fokus pa forbattringar i kraftverken
Forsknings- och utvecklingsarbetet fokuserade pé for-
battrad effektivitet och tillganglighet i kraftverken och
pé langre livslangd. Nya forskningsprogram avsag
karnbransle och reaktorteknik, materialteknik, karnav-
fall, vdrmehydraulik och sakerhetsanalyser. Teknik for

Fortum Abp Arsredovisnmg 2004



Varme

Tillvaxt 1 varmeverksamheten

e Expansion i Polen

e Resultatforbattring tack vare ¢kad kvalitet i verksamheten
¢ | edande fjarrvarmeleverantor i Norden

Varme fokuserar pa fiarrvarme och kyla, produktion av
industridnga, avfallsenergi samt tjanster for att ta hand
om energifragor till industrin. Fortum ager och driver 24
kraftvdrmeanléaggningar och flera hundra varmeverk i
Norden, Baltikum och Polen. ®
Fortums andel av varmeférséljining i Norden var 13 %
och andelen av slutkundférsaljning uppgick till 9 %.
Fortums varmeférsélining uppgick till sammanlagt
21,8 (21,1) TWh. Sverige och Finland svarade fér 9,6 (9,5)
TWh respektive 10,5 (10,3) TWh. | dvriga lander uppgick
varmefdrsaliningen totalt till 1,7 (1,3) TWh.
| Norden svarade industrianga for 5,7 (5,5) TWh
och fjarrvarme for 14,4 (14,4) TWh medan forsalj-
ningen av fiarrkyla uppgick till 0,4 (0,4) TWh. Kraft-
produktionen i kraftvdrmeanlaggningarna uppgick till
sammanlagt 4,6 (4,4) TWh.
I Nyndshamn, Sverige, driftsattes ett biomassa-
eldat kraftvarmeverk i januari 2004. Verkets arliga
varmeforsalining &r cirka 230 GWh.
| december forvarvade Fortum 85 % av
fiarrvarmebolaget PESC S.A. i Czestochowa,
Polen. Bolagets varmeférsélining ar cirka
780 GWh per ar.

Okat intresse for avfallsenergi

| Sverige har Fortum sedan lange anvant
kommunalt avfall och industriavfall i energi-
produktionen. Under aret arbetade bolaget
aven med ett antal projekt for avfallsenergi

i Finland. Det finns ett véxande behov av

att hitta nya barkraftiga I16sningar fér avfalls-
hantering i Norden framst pa grund av allt
stramare lagstiftning. | Sverige startade test-
kdrningarna vid den nya sopforbrannings-
pannan i Hogdalens kraftvadrmeanlaggning.

k. Omstrukturering av gastillgdngarna
- Fortum &ar aktie&gare i ett antal gasbolag i Fin-
land, Sverige och Estland. Bolaget fortsatte att
omstrukturera sina gastillgdngar och férvarvade

ytterligare 6 % av aktierna i det finska Gasum Oy,

Nyckeltal

mn euro 2003 2004 Forandring %
Omsattning 964 1021 6
- varmeforsaljning 728 785 8
- elférisalining 167 159 -5
- Ovrig forsalining 69 77 12
Rorelseresultat 173 226 31
- exklusive engangsposter 176 224 27
Operativt kapital 2 466 2502 1
Avkastning pa operativt kapital, % 7,3 9,2 26
Investeringar 158 181 15
Antal anstéllda i genomsnitt 1430 1605 12

och 6kade darmed sitt intresse i bolaget till 31 %. Om-
strukturering av Nova Naturgas AB mot ett Gverférings-
bolag fortsatte i Sverige. Fortum forsatte aven att delta
i olika utvecklingsprojekt i Mellansverige for att férsédkra
konkurrenskraftig gasenergi i framtiden.

Med sikte pa |6nsam tillvaxt

Fokus for inriktningen 2005 ar I6nsam tillvaxt. Stravan-
dena att bygga upp fiarrvarme och energitjanster till
industrin i Ostersjdomradet fortsatter. Nya marknader
och produkter baserade pa kondenserad naturgas
kommer att utvecklas och arbetet inom avfallsenergi-
projekten i Finland kommer att fortsatta.

Forséljning av fjarrvarme och anga
TWh

25

20

Anga
0 Fjarrvarme
00 01 02 03 04

@ VYtterligare information pa www.fortum.se/2004/varme



Distribution

Fokus pa saker elfdrsorning

* Forbattring av kundservice
* Interna effektivitetsforbattringar

* Delad position som marknadsledare i Norden

Distributions mal ar att erbjuda trygg och saker elfor-
sorjning till sina kunder i hela Norden. Fortum ager och
driver lokala och regionala nat och distribuerar el till
sammanlagt 1,4 (1,4) miljoner privat- och féretagskun-
der. Fortums marknadsandel av eldistributionen, base-
rad pa den volym som distribuerats via regionala nat,
uppgick till 14 (14) % i Finland, 14 (14) % i Sverige,

3 (2) % i Norge och 3 (3) % i Estland.

Distributionen via lokal- och regionalnat 2004 upp-
gick till sammanlagt 22,7 (22,7) TWh respektive 17,8
(20,3) TWh. Eldistributionen via regionnat till kunder
utanfér koncernen uppgick till 14,6 (15,0) TWh i Sverige
och 3,2 (5,3) TWh i Finland. De lokala och regionala
naten i Sverige har omklassificerats vilket lett till sma
forskjutningar i nettoférsaljning och volymer mellan de
olika nattyperna. De minskade leveranserna via de
regionala néten till externa finska kunder berodde pa
att vissa kontrakt 16pte ut.

Under 2004 fokuserade Distribution pa tre huvud-
omraden: kundservice, affarsutveckling och reglerings-
arenden.

Fortsatt stark inriktning pa kundservice
Distribution och Markets byggde upp en gemensam
kundservice i bdrjan av 2004. Verksamheten presente-
ras pa sidan 23.

| Finland och Sverige finns redan en lokal kundser-
vice, kundserviceteknikerna (Customer Service Techni-
cian, CST). | Norge introducerades servicen i borjan
av 2004. Kundserviceteknikerna (CST) arbetar med
arenden som berdr kunden och erfordrar ett kundbesok.

Antal eldistributionskunder per omrade,
per den 31 december

Nyckeltal

mn euro 2003 2004 Forandring %
Nettoomséattning 688 707 3
- distribution pa lokalnat 574 593 3
- distribution pa regionnéat 83 83 0
- Ovrig forsélining 31 31 0
Rorelseresultat 247 258 4
- exklusive engangsposter 227 257 13
Operativt kapital 3129 3101 -1
Avkastning pa operativt kapital, % 79 8,3 5
Investeringar 339 106 -69
Antal anstallda i genomsnitt 1005 995 -1

Redan i verksamhetens inledningsskede har CST fatt
mycket bra feedback vid undersdkningar av kundtillfreds-
stéllelsen. ®

Ytterligare utveckling av affarsprocesserna
2004 introducerade Fortum ett trearigt affarsutvecklings-
program som ska utveckla den langsiktiga kapaciteten
och kunskapen i Norden. Férutom férbattringarna inom
kundservice, hér underhdlls- och investeringsplanering till
de projekt som méarks mest. Projekten syftar till att styra
underhalls- och investeringsinsatserna till de delar av
ledningsnéatet som &r mest férdelaktiga for kunderna.

| samband med detta program har Fortum starkt prio-
riterat arbetet med att férebygga riskerna for strémavbrott.
Detta inkluderar isolering av elledningar och dragning av
kablar i marken.

Driftledningen i Sverige, Finland och Norge centrali-
seras. Centraliseringen kommer att gora det 1attare att

Volym av el distribuerad pa lokalnat

1000 2003 2004 TWh 2003 2004
Sverige 855 860 Sverige 15,0 14,2
Finland 400 405 Finland 6,2 6,2
Norge 93 93 Norge 1,3 2,1
Estland 22 22 Estland 0,2 0,2
Totalt 1370 1380 Totalt 22,7 22,7

@ VYtterligare information pa www.fortum.se/2004/distribution
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Distribution

utveckla nya system, tekniker och kompetenser och ska
se till att man har tillrdckligt med resurser till férfogande
for att undanroja fel. ®

En storm orsakade stora stromavbrott i sydvastra
Finland under julen och cirka 40 000 kunder blev utan
el. Fortum kommer att ersatta de kunder som drabba-
des av langa stromavbrott med totalt cirka 1,5 miljoner
euro. Den sammanlagda kostnaden for avbrotten upp-
gick till cirka 3 miljoner euro.

Andringar i regleringssystemet
Eldistribution ar ett monopol och déarfor regleras tariffer-
na av statliga myndigheter. Den reglerande myndigheten
bestammer de skaliga natpriserna baserat pa en viss
berakningsmodell, som kan variera fran land till land.
| juni 2004 publicerade Energimarknadsverket i
Finland sina riktlinjer fér de metoder som ska anvandas
for natoperatdrernas prissattning. De nya reglerna
tradde i kraft i januari 2005. Myndigheten fattar
bolagsvisa beslut om vilka parametrar
som ska anvandas for att av-
kastningen ska vara skalig
baserad pa tekniska
tilgdngsvérden. Den
viktigaste forandring-
en i de nya reglerna
ar den periodiska
granskningen. Ett ar-
ligt effektivitetskrav p& 1,3 %
av driftskostnaderna fér samtliga
natbolag faststélldes for den forsta
tredrsperioden.
| Sverige har Energimyndighe-
ten utvecklat en modell, den s.k.
Natnyttomodellen, for att 6vervaka
natbolagens priser. Myndig-
heten har publicerat det
forsta resultatet base-
rat pa 2003 ars distri-
butionstariffer och
kommer att féra

fortsatta diskussioner samt ytterligare analysera utfallen
tillsammans med utvalda distributionsféretag, inklusive
Fortum gallande tre av bolagets natomraden. Malet ar
att objektivt beddma effektiviteten hos distributionsbo-
lagen och deras nat genom att med hjélp av en modell
jamfora prisnivaer och effektivitet i olika driftsmiljoer.

I Norge reglerar energimyndigheten distributions-
bolagens maximala intékt genom att faststéalla sé kal-
lade intaktsramer for femariga perioder ex-ante (tariffen
godk&nns innan det inférs). Nuvarande ramvillkor géller
for perioden 2002-2006. Myndigheten faststaller &ven
minimi- och maximalavkastning pé kapital berédknad pa
néttillgdngarnas bokforda varden.

| Estland &ar regleringen i linje med EU-direktiven.
Priserna maste tacka kostnaderna samtidigt som 16n-
samheten ska vara rimlig. Enligt den nya lagen maste
bolagen skilja at tarifferna for elfoérsélining och distribu-
tion.

Kundfokuseringen fortsatter
Under 2005 kommer Distribution att fortsétta fokusera
pé& kundorientering och arbetet med att skapa forutsatt-
ningar for ett gemensamt nordiskt faktureringssystem
och regleringsmodell.

Arbete for att sakra tillforlitlig elforsorjning pa lands-
bygden kommer att fortsatta 2005.

Fortums eldistributionsverksamhet bestar av:
e |okala och regionala elnat och forvaltning av
nategendom i Finland, Sverige, Norge och
Estland.
e |okalnat: 136 100 km, 0,4-20 kV kabel,
luftledningar och 50 100 transformatorer
e regionnat: 7 600 km, 20-220 kV kablar
och luftledningar
Speciellt for den finska elmarknaden géaller att en aktor
tilldts en andel p& max 25 % av den el som distribu-
eras pa 0,4 kV-natet i landet. | slutet av 2004 uppgick
Fortums andel till 15 (15) %.

@ VYtterligare information pa www.fortum.se/2004/distribution



Markets

Stark kundorientering

» Okade marknadsaktiviteter och lansering

av nya erbjudanden

* Satsning pa forbattring av kundservice och
effektivitet inom portfdlj- och risknhantering
* Nast storsta elforsaljiningsforetaget | Norden

Markets ar specialiserat pa elforsaljning till sammanlagt
1,1 (1,2) miljoner privat- och foretagskunder samt till
andra elaterforsaljare i Finland, Sverige och Norge.
Elférsaliningen var 43,5 (47,1) TWh, vilket var cirka
8 % lagre an 2003. Minskningen berodde framst pa att
en del spot- och langtidskontrakt I16pte ut.
Under 2004 1&g fokus pé tkad kundorientering och
kvallitet i verksamheten, samt pa att utveckla attraktiva
erbjudanden till kunderna i Norden.

Okad konkurrens

Nivaerna pa detaljistpriserna var lagre 2004 an under
2008. Prisvolatiliteten under perioden var fortsatt hdg,
vilket stimulerade kunderna att valja avtal med fast pris
eller I6sningar som skyddar mot prissvangningar. Kon-
kurrensen mellan leverantérerna intensifierades och
samtidigt 6kade kundaktiviteten, sarskilt i Sverige och
Finland. Oberoende studier visar att drygt 10 % av kun-
derna i Finland har bytt leverantér sedan marknaderna

Distribution och Markets samarbetar for att
forbattra kundservicen

| bérjan av 2004 skapade Distribution och Markets en
ny gemensam enhet f6r kundservice i Finland, Sverige
och Norge. Detta ger en kontaktpunkt f6r kunden,
vilket i sin tur framijar battre kundservice pa alla nivaer.
| enheten ingar ett call center som tar hand om allt
fran anslutningar till fragor om fakturor, med snabbare
svarstider och béttre teknisk service.

Under 2004 gjordes ytterligare férbattringar fér att
skapa tydligare fakturor och battre kundservice. Ett
tydligt exempel pa detta ar den paboérjande satsningen
pa fiarravliasta mataravliasningssystem for Fortums
samtliga kunder i Norden. Det innebéar att elmé&tarna
kan fjarravldsas och kunderna faktureras for sin verk-
liga forbrukning. Ett antal pilotprojekt inleddes i Sverige
och Finland for att testa olika tekniska |6sningar for
fjarravlasning.

Nyckeltal

mn euro 2003 2004 Forandring %
Omsattning 1634 1387 -15
Rérelseresultat 35 26 -26
- exklusive engéngsposter 35 26 -26
Operativt kapital 23 196 752
Avkastning pa operativt kapital, % 55,2 28,8 -48
Investeringar 28 6 -79
Antal anstéllda i genomsnitt 407 682 68

avreglerades medan siffran for Sverige ar knappt 30 %.
| Norge 25 % av kunderna képer inte sin el frn den
lokala leverantoren.

Nya erbjudanden fran Fortum

Fortum lanserande nya erbjudanden relaterade till avtal
med fast pris och en serie skraddarsydda I6sningar for
pris- och riskhantering. | Finland och Sverige omfattar
nu samtliga tillsvidarepriser miljomarkt el, certifierad

av de nationella naturskyddsféreningarna. Under 2004
var Fortum en av de storsta forséljare av miliomarkt el

i Norden. Fortum fortsatte ocksa att forbattra kund-
service, introducerade en kundgaranti och en kundom-
budsman, samt inférde efterdebitering for alla nordiska
kunder. | bérjan av 2004 inrattades en ny enhet for
kundservice i samarbete med Fortum Distribution

i Finland, Sverige och Norge.

Konkurrensen forvantas dka
Konkurrensen pa den nordiska marknaden forvantas
Oka, samtidigt som kunderna férvantas bli mer aktiva.
Fortums maél &r att bli kundernas naturliga val av
energileveranttr. Rattesnoret ar att ge kunderna den
sammantaget basta upplevelsen pa marknaden. Fokus
kommer att ligga pé att ytterligare starka kundoriente-
ringen.

Fortum Abp Arsrodovismng 2004



Oljeverksamheten

Gynnsam marknad for
oljeverksamneten

Fortums maél ar att starka sin position som den ledande producenten
av rena drivmedel i Norden. Fortum ar ett av de storsta oljeraffinerings-
bolagen och en av de tva stdrsta leverantdrerna av olieprodukter pa den
nordiska marknaden. Bolaget fokuserar pa utveckling, produktion och
forséalining av miljdanpassade oljeprodukter.

Fortums oljeverksamhet ar uppdelad pa tre rapporte-
ringssegment. Oljeraffinering tillverkar och séaljer bensin,
diesel, 1att eldningsolja, tjockolja, flygbransle, basoljor,
bensinkomponenter och LPG/gasol, samt utvecklar bio-
komponenter for drivmedel. Detaljhandel med olja har
ett omfattande nét for detaljférsélining och séljer &ven
direkt till privata kunder och féretagskunder. Shipping
och &vrig oljeverksamhet har en tankfartygsflotta for
transport av réolja och oljeprodukter och inkluderar
aven andel i oljeproduktionsbolaget SeverTEK, som
Fortum &ager tillsammans med det ryska bolaget Lukoil.
Bolaget har egna terminaler i Finland, Estland, Lettland
och i St. Petersburg i Ryssland.

Foérbéattrade raffineringsmarginaler
Marginalerna i den internationella raffinerings-
verksamheten i nordvastra Europa
forbéattrades avsevart under aret
jamfort med forra aret.
Referensmarginalen
som Fortum

Priset pa Brent raolja 2000-2004

anvander var i genomsnitt 4,5 (2,7) dollar per fat. Fortums
tilaggsmarginal var klart hogre &n de senaste arens
medeltal pa 2 dollar per fat.

Den drastiska prisstegringen pa réolja fortsatte fram
till oktober, da priset per fat Brent-réolja steg till dver 52
dollar. Mot slutet av aret 1&g priset pa mellan 36 och 43
dollar. Under 2004 var genomsnittpriset pa Brent-raolja
38,2 (28,8) dollar/fat. 2004 6kade den genomsnittliga
prisskillnaden mellan Nordsjoolja (med lag svavelhalt) och
ryska raoljor klart fran mindre &n 2 dollar/fat under tidi-
gare ar till nastan 4 dollar/fat.

Okad produktion av svavelfria drivmedel
Fortums oljeraffinaderier producerade 13,6 (13,6) miljoner
ton oljeprodukter. Av produktionen var 62 (59) % lagsvav-
lig eller svavelfri.

Osékerheten pa marknaden

bestar under 2005

Efterfragan pé olja forvéantas att fortsatta att 6ka som

en folid av den ekonomiska aterhamtningen. Oliemark-
naderna kommer att paverkas av situationen i Mellanos-
tern. Priset péa rdolja kommer att fluktuera och volatiliteten
kommer att fortsétta. OPEC:s prispolicy férvantas bidra
till att halla uppe priserna pa historiskt htga nivaer dven
om de troligen blir lagre an under 2004.

Referensmarginalen for olja 2000-2004"
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Oljeraffinering

Okad konkurrenskraft

| raffinaderierna

* Investering om 500 miljoner euro i Borgaraffinaderiet
for att Oka produktionskapaciteten for svavelfri diesel

* Utméarkt resultat tack vare hdg raffineringsmarginal

* [ .edande raffinerare av rena drivmedel | Norden

Oljeraffinering ar en av de stdrsta raffinerarna i Norden
och Ostersjvomradet och en av de tva storsta leveran-
torerna av oljeprodukter pa den nordiska partihandels-
marknaden. Fortum har tva raffinaderier i Finland som
producerar alla typer av viktiga oljeprodukter for trans-
port- och energisektorerna samt industrin.

Borgéraffinaderiets viktigaste produkter ar milj¢an-
passade drivmedel, bensin och dieselolja. Raffinaderiet
i Nadendal fokuserar, forutom pa drivmedel, alltmer pa
specialprodukter som bitumen, I16sningsmedel, bensin
till mindre motorer och hégoktanig racingbensin. Andra
oljeprodukter som Fortum tillverkar &r latt eldningsolja,
tjockolja, flygbransle, basoljor, smérjoljor, bensinkompo-
nenter och LPG/gasol.

2004 inledde Fortum byggnadsarbetet som kommer
att Oka produktionskapaciteten for svavelfri diesel i
Borgéraffinaderiet med cirka en miljon ton per &r, en
investering pa 500 miljoner euro. Pa raffinaderiet i Borga
pébdrijades aven en investering for att 6ka den arliga
produktionen av den syntetiska typen av basoljan EHVI
(Enhanced High Viscosity Index) med 30 000 ton.
Tillverkningen av flytforbattringsagenten (FIA) séldes
i januari 2004.

Okad efterfrdgan p& miljdanpassade
oljeprodukter

Fortums andel av partihandelsmarknaden for oljepro-
dukter i Finland var cirka 77 (73) %. Exporten av oljepro-
dukter som Fortum raffinerat i Finland uppgick totalt till
5,3 (5,5) miljoner ton, varav bensinen stod for 2,7 (2,8)
miljoner ton och diesel for 1,8 (2,0) miljoner ton. Forsalj-
ningen av lagsvavlig (svavelhalt under 50 milligram per
kilo) och svavelfri (svavelhalt under 10 milligram per kilo)
bensin och diesel 6kade. Norden och Nordamerika var
Fortums storsta exportmarknader.

Som en folid av langsiktiga investeringar i utveck-
lingen av miljanpassade produkter har Fortum full
kapacitet att tillverka svavelfria drivmedel. Bolaget har
under flera ér tillverkat och exporterat svavelfria drivme-
del till ett antal I1ander och i maj paborjades forsalining-
en av svavelfri bensin och diesel &ven i Finland.

Nyckeltal

mn euro 2003 2004 Forandring %
Omsattning 5693 6 306 Il
Rorelseresultat 281 573 104
- exklusive engangsposter 267 492 84
Operativt kapital 1003 1266 26
Avkastning pa operativt kapital, % 26,2 50,4 92
Investeringar 97 200 106
Antal anstéallda i genomsnitt 2722 2608 -4

Halften av den bensin Fortum producerade expor-
terades till Europa och den andra halften till USA och
Kanada. 88 (88) % av bensinen som exporterades till
Europa var lagsvavlig eller svavelfri. Tyskland fortsatte
att vara den viktigaste marknaden for svavelfri bensin.
All diesel som exporterades var antingen lagsvavlig eller
svavelfri. De viktigaste marknaderna for diesel var fort-
farande Sverige, Tyskland och Storbritannien. Efter-
frdgan pé lagsvavlig och svavelfri diesel 6kade kraftigt
i Europa.

Raffinaderiinvestering dkar

produktionen av svavelfri dieselolja
Investeringen pa 500 miljoner euro for att Oka produk-
tionskapaciteten for svavelfri diesel pa raffinaderiet i
Borga fortskred som planerat. Investeringen uppgick till
cirka 100 miljoner euro under 2004.

Leveranser av raolja och andra ravaror
till raffinaderierna 1000t
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Oljeraffinering

Investeringen beréknas vara klar i slutet av 2006
och kommer att ytterligare stérka raffinaderiets stalining
som ett av norra Europas effektivaste raffinaderier. Den
forvantade hoga avkastningen pé investeringen baseras
pa att Borgaraffinaderiet ska kunna tka produktionen
av hdgvardiga, miljdanpassade produkter av billigare
raolja. Efterfragan pa den typen av produkter okar
snabbt pé Fortums huvudmarknader.

Den nya produktionslinjen for diesel kommer att
omvandla rdoljan som nu blir tjockolja, till svavelfri diesel
och produktionen kommer att 6ka med en miljon ton
per ar. Fortum raffinerar for narvarande cirka fyra mil-
joner ton diesel om aret. Investeringen kommer inte att
Oka raffinaderiets totala raffineringskapacitet, daremot
forvantas raffinaderiets konkurrenskraft och 16n-
samhet dka ytterligare. ®
Anvandningen av logistiskt konkur-
renskraftig réolja och andra révaror
som importerats fran Ryssland

och andra delar av det tidigare
Sovjetunionen 6kade avsevart
i Fortums raffinaderier under
; 2004. Den totala importen
av raolja fran dessa lander
ﬁ uppgick till cirka 10,7
,'\‘ (8,5) milioner ton,
eller cirka 80 %
av Fortums
totala import
av réolja.
Fortum har
avtal &ven med
andra oljeprodu-
center, framst i
Nordsjon.

Forberedelser for biodrivmedel
Fortum utvarderar alternativen for entré pa biodrivme-
delsmarknaden. Enligt EU:s biobransledirektiv maste
andelen biokomponenter i bensin och diesel dkas
successivt frdn och med 2005.

| feburari 2005 tog Fortum beslutet att bygga en
anlaggning for tillverkning av diesel av biobaserade oljor
och fetter pé sitt raffinaderi i Borga. Det totala vardet av
investeringen &ar cirka 100 miljoner euro, av vilket en
knapp tredjedel kommer att hanféra sig till 2005 och
storsta delen till 2006. Anlaggningen kommer att produ-
cera cirka 170 000 ton biodiesel per ar och ska tas i drift
sommaren 2007.

Produktionen och forséljningen av etanolbensin i
Finland, som inleddes 2002, avslutades hésten 2004.

Komponenter till renare drivmedel

Fortum producerar komponenter till drivmedel i sina
raffinaderier i Finland och i anlaggningar i Kanada,
Portugal och Saudiarabien. Fortum ager en ETBE (etyl
tertiér butyleter) -anldggning i Portugal, 50 % av en
iso-oktananlaggning i Kanada och 10 % av en MTBE
(metyl tertiar butyleter) -anlaggning i Saudiarabien.

Fortum tillverkar komponenter som anvands i
bolagets egna bensinkvaliteter och aven for férséljining
till andra oljebolag. MTBE och TAME (tertiar amylme-
tyleter) &r oxygenater som férbattrar forbranningen av
bensin och minskar de skadliga utslappen. Iso-oktan
ar en hogoktanig, kolvatebaserad bensinkomponent
som bidrar till att uppfylla de striktaste miljokraven.

Fortum producerar iso-oktan pé en anlaggning i
Edmonton, Kanada. Det mesta av den iso-oktan som
tillverkas i Edmonton séaljs pa den kaliforniska markna-
den. Anlaggningen, som tidigare producerade MTBE,
konverterades till iso-oktananlaggning 2002, eftersom
MTBE forbjods i Kalifornien fran och med boérjan av
2004. Fortums andel av anlaggningens arliga produk-
tion &r cirka 250 000 ton. Anlaggningen anvander tek-
nologin NExOCTANE, som utvecklats av Fortum.

Som ersattning fér MTBE bdrjade Fortum i maj 2004
producera ETBE, som innehaller bioetanol, pa raffinade-
riet i Borga. For narvarande exporteras bensin som inne-
héller ETBE framst till Tyskland.

Oljeprodukter producerade av Fortum, leveranser per region

1000t 2000 2001 2002 2003 2004
Finland 7423 7484 7 845 7 889 8 301
Ovriga Norden 2142 1991 1982 1921 2149
Baltiska landerna och Ryssland 153 45 M 62 100
USA och Kanada 1029 682 1276 1252 1260
Ovriga lander 1562 1941 1896 2 267 1799
Totalt 12 309 12 143 13 040 13 391 13 609

@ VYtterligare information pa www.fortum.se/2004/oljeraffinering



Oljeteknologi i varldsklass
NExOCTANE-teknologin som utvecklats av Fortum
anvands fér produktion av iso-oktan, en foérstklassig
kolvatebaserad bensinkomponent. Den innovativa tek-
nologin ar en fortsattning pa eterifieringsteknologierna
NEXETHERS och NEXTAME som ocksé utvecklats av
Fortum. Fortums NExOCTANE-teknologi har utsikter
speciellt i USA dar MTBE-anlaggningar konverteras till
iso-oktanproduktion.

Teknologierna som utvecklats av Fortum har ytter-
ligare starkt sina andelar pa den globala teknologimark-
naden. Med en marknadsandel pa drygt 50 % &r bade
eterifierings- och NExXOCTANE-teknologierna globala
marknadsledare inom respektive sektor.

Basoljor f6r kvalitetsmedvetna kunder

Fortum har en ledande stélining i Europa nér det géller
utveckling, produktion och marknadsféring av basoljor
av hogsta kvalitet. Bolaget producerar polyalfaolefinbas-
oljor (PAO) i Belgien. PAO ar den viktigaste komponen-
ten i syntetiska smorjoljor av hdg kvalitet. Produktions-
kapaciteten &r 50 000 ton per ar. Fortum har 30 % av
polyalfaolefinmarknaden i Europa.

Fortum producerar EHVI, en basolja som liknar syn-
tetisk olja, vid Borgaraffinaderiet och ar ensam tillver-
kare av denna produkt i Europa.

Fortum kommer att 6ka den &rliga produktionska-
paciteten for EHVI-basolja i Borgaraffinaderiet med
30 000 ton. Den utvidgade enheten kommer att vara
klar f6r produktion hésten 2005, och déarefter kommer
den arliga produktionen ligga péa cirka 250 000 ton.

EHVI saljs till ledande smdrjoljetillverkare och
anvands vid tillverkningen av Fortums egna smérjoljor.
Efterfragan pa dessa produkter 6kar med 15 % arligen i
Europa, som &r Fortums viktigaste marknad. Efterfragan
Okar aven i resten av varlden som svar pa de 6kande
kvalitetskraven inom fordonsindustrin.

Fortums tillverkning och forséljning av komponenter
till smorjoljor har fyrdubblats pa mycket kort tid. Bolaget
fortsatter att soka tillvaxtmaojligheter nar det géller kom-
ponenter till smorjoljor.

Oljeraffinering

Tjanster och kunnande inom engineering

| juni slutférde Fortum och Jacobs Engineering Group
Inc., baserat i Kalifornien i USA, en transaktion som
gav Jacobs en dgarandel p& 34 % i Fortums Neste
Engineering. Affaren gjordes for att garantera att
Fortums oljeverksamhet alltid ska ha tillgéng till teknisk
kompetens i framtiden. Neste Engineering Oy fortséat-
ter sin verksamhet under namnet Neste Jacobs Oy och
ansvarar for implementeringen av dieselinvesterings-
projektet i Borga, Finland. Neste Jacobs tillhandahaller
tjdnster inom teknik och engineering till oljeraffinaderier,
petrokemiska och kemiska industrier.

Efterfragan pa kvalitetsprodukter

kommer att 6ka

Efterfrégan pé& rena drivmedel, drivmedelskomponenter
och basoljor av hogsta kvalitet kommer att fortsatta 6ka
i och med att EU infor allt striktare krav pa produkterna

i Europa.

Pa grund av den begransade reservkapaciteten i
produktionen kan osékerheter pa marknaden fa raolje-
priset att 6ka kraftigt, inte minst under 6vergangsperio-
der. De internationella raffineringsmarginalerna berék-
nas i dollar, vilket innebar att férandringar i dollarkursen
paverkar I6nsamheten i segmentet Oljeraffinering.

Fortums position nar det géller raffinering av rena
drivmedel kommer att starkas n&r den nya produk-
tionslinjen fér svavelfri diesel introduceras 2006. Dess-
utom kommer Fortums geografiska l&dge utmed den nya
transportrutten for rysk réolja att vara fordelaktigt. Foku-
seringen pa resultatforbattringar kommer att fortsatta.

Oljeprodukter producerade av Fortum, leveranser per produktgrupp

1000t 2000 2001 2002 2003 2004
Bensin 3941 3823 4595 4434 4368
Diesel 3246 3310 3619 3886 4265
Flygfotogen 786 455 586 611 705
Latt eldningsolja 1843 1713 1503 1 474 1197
Tjockolja 1133 1 201 1233 1314 1280
Ovriga 1360 1 641 1504 1672 1794
Totalt 12 309 12143 13 040 13 391 13 609

Fortum Abp Arsredovisning 2004



Detaljhandel med olja

L edande producent
av svaveltria drivmedel

* Fortum forst med svavelfri bensin och
diesel pa den finlandska marknaden

o Lonsam tilvaxt i 1anderna runt Ostersjon

* Bibehallen stallning som ledande forséljare

av rena drivmedel i Finland

Detaljhandel med olja séljer oljeprodukter och relaterade
tjanster till transport-, industri- och hushaéllssektorn i
Finland och Ostersjdomrédet. | utbudet ingér drivmedel,
eldningsoljor och motoroljor, smérjmedel for transporter
och industri, bilkemikalier och LPG /gasol. Forséljningen
av drivmedel sker genom Neste bensinstationer, auto-
matiska Neste D-stationer och A24-stationer. Ovriga

produkter séljs via Fortums egen férsaljiningsorganisation.

Under 2004 uppgick detaljférséljiningen av de vikti-
gaste oljeprodukterna sammanlagt till 4 008 (3 908)
tusen kubikmeter, varav drivmedel stod for 2 641 (2 483)
tusen kubikmeter. Forsaljningen av bensin uppgick totalt
till 1 312 (1 269) tusen kubikmeter och diesel till 1 330
(1 214) tusen kubikmeter.

| slutet av aret fanns det 873 (874) forsaliningsstallen
for detaljhandel med olja i Finland och 178 (156) i de
dvriga landerna i Ostersjdomrédet. ®

Bibehallen stark marknadsstallning

Fortums n&t med servicestationer i Finland behdll sin
stéllning som det storsta servicenatet i landet. Fortum
var forst i Finland med att sélja svavelfri (svavelhalten
under 10 mg/kg) bensin och diesel. Sedan juni 2004
ar all bensin och diesel som Fortum séljer via sin nat
av servicestationer i Finland svavelfri. ®

Foérsaljningsvolym i Finland
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Nyckeltal

mn euro 2003 2004 Forandring %
Nettoomséttning 2203 2374 8
Rorelseresultat 44 48 9
- exklusive engéngsposter 53 42 -21
Operativt kaptial 329 296 -10
Avkastning pa operativt kapital, % 13,8 15,9 15
Investeringar 36 36

Antal anstéllda i genomsnitt 1014 1041

Fortum ar en av de stdrsta detaljisterna for drivmedel
aven i de Baltiska Ianderna, Polen och St. Petersburgs-
omradet.

| Finland bildade Fortum och Kesko, Finlands stérsta
grossist, 2003 ett konsortium, Pikoil, for att bygga upp
en landsomfattande detaljhandelskedja fér férsalining
av drivmedel och dagligvaror. | slutet av 2004 fanns det
28 (7) K-Pikkolo-butiker i anslutning till Nestes stationer.
Planerna &r att bygga sammanlagt 200 K-Pikkolo-buti-
ker fére 2008.

Aktivt s6kande av nya affarsldgen

Prognosen fér 6kad forséljning av drivmedel &r god,
sarskilt i Polen och St. Petersburgsomradet. | Finland
kommer Fortum att koncentrera sig pa att bibehalla sin
marknadsandel, framférallt for rena drivmedel, genom
forvarv av affarslagen.

Forsaljningsvolymer i Ostersjdomradet
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Shipping och 6vrig oljeverksamhet

Fortsatt stark efterfragan
pa sakra sjotransporter

* Nya fartyg i drift

* Resultatet starktes av hdga frakter och hdg utnyttandegrad
* Forsta hela &ret med oljieproduktion i Ryssland

Shipping har en tankfartygsflotta for transport av réolja
och andra produkter i Ostersjén, Nordsjén och Nordat-
lanten. Olja transporteras enbart i fartyg med dubbla eller
delvis dubbla skrov. De flesta av Fortums fartyg &r isfor-
starkta for att klara vintern i Ostersjon.

Hoga fraktrater

2004 uppgick Fortums sjotransporter till totalt 41 (40)
miljoner ton. Cirka 50 (51) % av volymerna fraktades for
tredje part.

Frakterna for raffinerade produkter dkade och aven
fraktraterna for raolja var nagot hogre an under 2003.
Tillgangligheten och utnyttjandegraden for flottan for-
blev hdg hela &ret. Okningen av den ryska rolieexporten
Okade efterfragan pa isforstarkt tonnage och drev &ven
upp fraktnivderna under vintersasongen.

Nya fartyg

2004 férvarvade Fortum tre nya produkttankers och
salde ett fartyg. Dessutom forvaltades fartygsportfolien
genom olika atgarder baserade pa befraktningsavtal.
En ny produkttanker blev fardig i bérjan av 2005, och
en produkttanker ar under konstruktion. Tva fartyg med
delvis dubbla skrov byggdes om och forsédgs med helt
dubbla skrov.

Fortum kommer att tidsbefrakta tva Panamax-
tankers fran ett konsortium som bildats med Svenska
Concordia Maritime. Det forsta tankfartyget kommer att
vara féardigt 2006 och det andra 2007. De nya tankfar-
tygen kommer att ge 6kad transportkapacitet for att klara
den 6kande exporten av bensin till den nordamerikanska
marknaden.

Flottan i januari 2005

31 fartyg, varav
19 produktfartyg
10 raoljefartyg
2 kombinationer pram/bogserbét
3 bogserbéatar

11 av fartygen &gdes helt av Fortum. De aterstaende 20 fartygen var chartrade pa
olika satt. Flottans totala kapacitet &r cirka 1,3 miljon dédviktston.

@ Ytterligare information pa www.fortum.se/2004/shipping

Nyckeltal

mn euro 2003 2004 Forandring %
Omsattning 308 339 10
Rérelseresultat 79 107 35
- exclusive engangsposter 69 97 M
Operativt kapital 133 206 55
Avkastning pa operativt kapital, % 56,7 63,5 12
Investeringar 71 77

Antal anstéllda i genomsnitt 606 609

Fortsatt oljeproduktion i Ryssland
SeverTEK, ett konsortium som &gs gemensamt av
Fortum och det ryska féretaget Lukoil, bérjade produ-
cera olja pa oljefaltet i sbdra Sjapkino i nordvéstra
Ryssland i juli 2003.

2004 uppgick SeverTEKs genomsnittliga produktion
till 27 500 fat per dag eller 1,37 miljoner ton per &r varav
Fortums andel var 50 %.

Okad efterfrdgan pa isférstarkt tonnage
Fortum fortsatter férnyelsen av flottan under 2005.
Okande ryska oljetransporter férvantas leda till dkad
efterfragan pé isforstarkt tonnage i framtiden.

Ytterligare 6kningar av oljeproduktionen beror pa
Transneft-pipelinens transportkapacitet. Aterstdende
dokumenterade reserver vid utgdngen av 2004 var
cirka 110 miljoner fat, varav Fortums andel var 50 %.
SeverTEK har ytterligare reservoljefélt som ar under
utvardering.

SeverTEKs produktion, Fortums andel
fat/dag, genomsnitt 2003

9809

2004
13678

*) produktionen inleddes i juli

Fortum Abp Arsrodovismng 2004



Fortum vill bli k&ant som ett kundorienterad foretag
med ett starkt engagemang for hallbar utveckling.
Sakra och mijdanpassade produkter och tjanster

hjalper kundermna att leva upp till sina egna miljlomal.



Miljo, halsa och sakerhet

P& vag mot hallbar

utveckling

* Fortum presenterade sin agenda for

hallbar utveckling

* Méarkbar forbattring i s@kerhetsprestanda
* Val forberedd Or handel med utslappsratter

2004 presenterade Fortum en koncernagenda for héll-
bar utveckling for att ytterligare integrera halloar utveck-
ling i affarsplaneringsprocesserna.

Agendan innehaller féljande mal:

o foregangare i hanteringen av sékerhetsfragor

o fGregangare i hanteringen av vaxthusgaser

e framja férnybar energi

e effektivt resursutnyttjande

¢ mildra lokal miljdpaverkan

e 100 % miljocertifiering

e battre utvecklingsmdjligheter fér engagerade
medarbetare

e kundernas naturliga val av energileverantor

e ansvarsfull hantering av leverantdrskedjan

e god samhéllsmedborgare

Fortums finansiella mal finns pé sidan 6.

De krav pa miljo, halsa och sakerhet som hallbar
utveckling medfor ar centrala for alla energiféretag.
2004 gjorde Fortum goda framsteg, sarkskilt nar det
géller sékerhet och hantering av vaxthusgaser.

Séakerhet framfor allt

Fortum fokuserade pa sakerhetsutveckling. Detta
resulterade i att antalet olycksfall som ledde till mer &n
en dags frénvaro minskade med ¢ver 30 %. Fortums
olycksfallsfrekvens beréknat per en miljon arbetstimmar
var 5,1 (8,5) vilket ar en bra bit under malvardet, som
var 6,0 fér 2004. Den positiva utvecklingen dverskugga-

des av tva dodsolyckor bland entreprendrernas anstallda.

Ett omfattande sékerhetsutbildningsprogram genom-
fordes i oljesektorn. En liknande satsning har inletts
aven i kraft- och varmesektorn. Utbildningen fokuserar
pa att framja sakra arbetsmetoder och engagera samt-
liga anstéllda i sdkerhetsutvecklingen.

Foéregangare inom hanteringen av
vaxthusgaser

| hela EU inleddes handeln med utslappsratter den

1 januari 2005. Sammanlagt ansokte 139 av Fortums

anlaggningar om tillstdnd och tilldelning i Finland,
Sverige, Estland, Polen och Storbritannien.

Fortum ar val férberett for handeln med utslapps-
ratter. Noggranna studier har genomfdrts for att ta reda
pa vilka mojligheter foretaget har for att minska utslap-
pen. Strategierna for handeln faststalldes. En tradingen-
het 6ppnades i Fortums Green Market Center, dar man
redan handlar med gréna certifikat. Dessutom har
Fortum en andel pa 6 miljoner dollar i Varldsbankens
Prototype Carbon Fund (PCF), vars totalkapital &r 180
miljoner dollar.

Koldioxidutslappen fran Fortums egen verksamhet
uppgick totalt till 15,3 (16,8) miljoner ton 2004. SO, och
NO_-utslappen uppgick till 36 000 (39 000) respektive
38 000 (42 000) ton. Kolhalten i den kraft Fortum pro-
ducerar i Norden var 112 (139) g/kWh. Genomsnittet i
de gamla EU-landerna har legat pa cirka 350 g/kWh de
senaste aren.

Mera férnybar energi

Fornybara energikéllor spelar en viktig roll i Fortums kraft-
och varmeproduktion. 2004 genererades 37 (35) % av
Fortums kraftproduktion fran fornybara energikallor,
framst vattenkraft. Biomassa och jordvarme stod for

38 (38) % av varmeproduktionen.

Utslapp till luften
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Miljo, halsa och sakerhet

Ett nytt kraftvarmeverk som eldas med biomassa
togs i drift i Nyndshamn. Koncepten for kbp av biomas-
sa utvecklades ytterligare. Totalkonsumtionen av bio-
bransle tkade med 10 % jamfort med forra aret.

Lagar om ursprungsgaranti for el tradde i kraft i
Finland och Sverige. 2004 exporterades de forsta
garantierna for el frdn fornybara energikallor till Neder-
landerna. Certifikat for fornybar energi séldes till de
hollandska och &sterrikiska marknaderna inom ramen
for europeiska certifikatsystem for férnybar energi
(RECS-systemet).

Effektivt utnyttjande av naturresurser
Kraftvarmeproduktion (CHP) spelar en central roll
i Fortums produktionsportfdlj. 2004 producerade
Fortums kraftvarmeanlaggningar 6,7 (6,7) TWh el. 60 %
av Fortums totala konsumtion av fossila branslen och
cirka 100 % av fornybara branslen
under 2004 anvandes
i kraftvdrmeanlagg-
ningar och varmeverk
med hdg energieffek-
tivitet.
Uppgraderingen
av vattenkraftverken
fortsatte. Flera projekt
slutfordes 2004 vilket
ledde till effektivitets-
forbattringar.
Implementeringen
av projektet for avfalls-
energi i Hogdalens
kraftverk i Stockholm
fortsatte. Forsdksdrift med den nya pannan
inleddes i borjan av 2005. | Finland fortsatte Fortum
att stddja avfallsenergiprojekt i Lojo, Tavastehus och
Gamlakarleby.

Lokala effekter begrénsas

Fortum anvander den bésta tillg&ngliga tekniken som
finns for att kontrollera och mildra de effekter féretagets
produktion och logistik har pa miljon. 2004 satsade man
framst pa att forbéattra de forebyggande atgarderna for
oljiespill pa raffinaderierna och pé att fornya évervak-
ningssystemen pé kraftverken. Shipping fortsatte att
fornya sin tankerflotta och 90 % av Fortums tankfartyg
har nu dubbla skrov.

2004 investerade Fortum 50 (45) milioner euro pé att
forbattra miljo, hélsa och sékerhet. Motsvarande drifts-
kostnader uppgick totalt till 63 (57) miljioner euro. Nagot
storre behov av miljdinvesteringar forutses inte under
den narmaste framtiden.

Miljécertifierad verksamhet

Fortum stravar efter att inféra avancerade miljésystem i
hela verksamheten. Vid utgdngen av 2004 hade Fortum
totalt 23 miljdcertifieringar som tackte all produktion i
Finland och Sverige.

Miljdansvaret under kontroll

Fortum har utvarderat miljdansvaret med hansyn till
tidigare verksamhet och gjort nédvandiga avséattningar
for framtida kostnader fér miljiéskador i enlighet med
bokféringsprinciperna. Féretagsledningen kanner inte
till nagot fall som skulle ha ndgon avgérande effekt pa
Fortums ekonomiska stélining.

| enlighet med den finska kérnenergilagen har
Fortum gjort avsattningar for framtida kostnader for
hanteringen av karnkraftsavfall. Fortums andel i statens
karnavfallshanteringsfond tacker kostnaderna fullt ut.

Verksamheten vid Fortums produktionsanlaggning-
ar uppfyller i stort sett géllande miljétillstdnd och andra
miljobestammelser. Mindre évertradelser mot tillstanden
som intraffat pa tva platser hade inte ndgon konstaterad
effekt pa miljon eller p&4 den manskliga héalsan.

Fortum Oil Oy och fyra anstéllda vid raffinaderiet
i Nadendal kommer att atalas for miljoforstoring vid
tingsratten i Abo. Atalet baseras pa ett olieutslapp som
intraffade vid raffinaderiet i december 2001. Pa grund
av ett manskligt fel Iackte olja frdn avloppsreningsverket
ut pé gardsplanen och en del av oljan trangde ner i
marken och ut i havet.

Den nersmutsade strandkanten rengjordes om-
sorgsfullt under varen 2002. Enligt flera studier som
gjorts av externa experter har miljén inte lidit nagra
odterkalleliga skador. De lokala invénarna har inga krav
pa Fortum.

Malet ar standig forbattring

Fortums agenda for héllbar utveckling kommer att revi-
deras arligen och nya malsattningar kommer att definie-
ras pa koncernniva nar sa kravs. For narvarande stravar
Fortum efter att genom intensiv sékerhetsutbildning och
forbattrade sékerhetsmetoder sanka antalet olycksfall
som leder till franvaro per en miljon arbetstimmar till 4,0
per utgadngen av 2006. Malet for 2005 ar 5,0. Utveck-
lingen av miljésystem med syfte att vara redo for certifie-
ring av kraft- och varmedriften utanfér Norden i slutet av
2006 fortsatter.
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Medarbetare

Engagerade medarbetare
bakom affarsframgangen

» Battre ledarskap ger béattre prestationer
* Utvecklingsprogram for inspiration och fornyelse

* Pass som valkomnar nyanstallda

Bakom Fortums framgéngar ar kompetenta och entu-
siastiska medarbetare, som stravar efter att gora bra
resultat baserat pd gemensamma varderingar. Under de
senaste aren har Fortums maél varit att infora processer
for ledarskap och personaladministration (HR) som sto-
der verksamheten pé ett effektivt satt. Denna utveckling
fortsatte och intensifierade under 2004. Kvalitets- och
effektivitetsforbattringar i ledarskap spelade en nyckel-
roll i det har arbetet.

Utvecklingsprogram

Det viktigaste malet for alla ledningens aktiviteter var en
kontinuerlig férbattring av medarbetarnas prestationer.
Fortum Leader Profile, ett utvecklingsverktyg for att for-
béttra kvaliteten inom ledarskap infordes 2003. Proces-
sen kommer successivt att utvidgas till att omfatta alla
ledarnivaer.

Utvecklingsprogrammet f6r mellanchefer, Fortum
Challenger, fortsatte under 2004. Programmet Fortum
Manager for nya chefer genomférdes for forsta gdngen
pé engelska. Detta programm, som syftar till att utveck-
la baskunskaper inom ledarskap genomférs éven péa
svenska 2005.

Programmen syftar till att 6ka kunskaper och fardig-
heter, och uppmuntrar till arbetsrotation, karriarutveck-
ling och natverksbyggande 6ver nations- och affarsen-
hetsgrénser. 2004 deltog totalt 215 av Fortums medar-
betare i de har programmen.

Med undantag for utvecklingsprogrammen pa
koncernniva ligger fokuseringen pa personalutveckling
i affarsenheterna. Den baseras pa individuella eller
teamspecifika utvecklingsplaner som man enats om vid
de arliga utvecklingssamtalen. Utbildningen var 2004
sarskilt inriktad pa att 6ka den individuella yrkeskunska-
pen och hanteringen av kundrelationerna samt pé att
forbattra prestations- och utvecklingssamtalsfardig-
heter. Investeringarna i personalutveckling uppgick
2004 till 9,4 (10,0) miljoner euro. Medarbetarna hos
Fortum agnade i genomsnitt 3,0 (3,1) dagar &t utbildning.

Antalet anstallda per segment 31 december
2003 2004 Férandring %

Kraftproduktion 5115 4377 -14
Véarme 1593 2146 35
Distribution 1006 1076 7
Markets 414 709 Al
Oljeraffinering 2593 2554 -2
Detaljhandel med olja 965 1084 12
Shipping och &vrig oljeverksamheten 591 633 7
Ovriga 769 596 22
Total 13046 13175 1

Valkommen till Fortum!
Cheferna ansvarar for introduktionen av nyanstallda.
‘Fortum Passport’, ett interaktivt inlarningsprogram,
skapades for att introduktionen skulle f& en enhetlig
grund. Mélet &r att alla nyanstallda ska genomga intro-
duktionsprogrammet sa snart som mojligt efter att de
borjat pa foretaget. Programmet presenterar koncer-
nens varderingar och maél, och ger en Gvergripande
introduktion av affarsmilj®, kunder och andra intressent-
grupper samt dven en presentation av produkter, tjans-
ter och viktiga arbetsprinciper.

En process for att utveckla arbetsgemenskapen
tagits fram. Den baseras pé de slutsatser man dragit
av en arbetstillfredsstéllelseundersdkning som genom-

Antalet anstallda per land

31.12.2004
7 000
6 000
5 000
4 000 B Ovriga lander
3000 Estland
2000 Polen
1000 Norge
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Medarbetare

fors varje host. Undersékningen har blivit ett verktyg for Varen 2004 fick personalfonden totalt 8,4 miljoner
att forbattra arbetstillfredsstéallelsen och skapa ett bra euro baserat pé resultatet for 2003. Fonden har 7 281
arbetsklimat. Den forbattrar pa det sattet dven effektivi- medlemmar.
teten. Understkningen 2003 gav impulser till hundratals Under 2004 hade internrekryteringen 305 (295)
olika projekt for att utveckla arbetsgemenskapen. lediga platser och cirka 260 (180) transfereringar gjordes
Resultaten fran hosten 2004 visar att omtanken om mellan enheterna. Totalt fick Fortum cirka 9 000 ansok-
halsa och sakerhet, kunskap om Fortums mal och ningar genom rekryteringssidorna pa Internet. Cirka
varderingar och inforandet av varderingarna i praktiken 6 000 ansokningar géallde sommarjobb.
klart har forbéttrats jamfort med forra aret. 2004 sysselsatte Fortum i medeltal 12,859 (13 343)
Effektiva ledarskapaprocesser i ett multinationellt personer. Vid arsskiftet var antalet anstéllda 13 175
foretag kraver effektiva informationssystem. Hdsten (13 046), varav 12 735 (12 649) fast anstéllda. Medel-
2004 péborjades inforandet av ett nytt personalinforma- aldern hos Fortums medarbetare var 45 (45) ar.

tionssystem som ska vara implementerat under 2006.
Systemet férenklar och harmoniserar personalprocesser
och ger en effektiv rapportering. Det tillater ockséa en
hog grad av sjalvservice i personalfragor.

Fokus pé sakerhet

Fokus for 2004 var arbetshéalsa och sékerhet inom
Fortum. Sékerheten forbattrades avsevart, men & andra
sidan maste ribban standig hojas. Okade paverknings-

méjligheter genom ett forbéattrat informationsfléde och
vaxelverkan var av central betydelse i manga enheter. B Teknik och
Samarbetet mellan ledning och personalens represen- naturvetenskap
tanter férbattrades i den nya affarsenhetsorienterade i Ekonomi och juridik
Samhaéllsvetenskap
samarbetsmodellen. :
) och humaniora
Det resultat- och prestationsbaserade Logistik och
. Idnesystem som inférdes 2003 var transport
helt genomfort 2004. Bonu- B Ovriga

sen for 2003 uppgick till i

genomsnitt 8,4 % av ars-

|6nen hos Fortum-medar-

betare (exklusive hogsta Utbildningsniva 31.12.2004

ledningen).

B Grundskola, 0-9 ar

[ Yrkesutbildning,
9-12 ar
Lagre hogskole- eller
universitetsexamen,
12-15 ar
Hoégre hogskole- eller
universitetsexamen,
15-ar

[l Doktorsgrad
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En aktiv samhalls-

medborgare

* Miljomaéarkt el for kunder | Sverige
och Finland

* ttiska riktlinjer f&r samarbete med leverantorer

Insatser i samhallet

* Fortum med pa Dow Jones index for hallbar utveckling

En aktiv dialog och samarbete med intressenterna ar
avgorande for att kunna arbeta enligt Fortums agenda
for en hallbar utveckling.

Kundens naturliga val av energileverantor
Fortums mal &r att bli kundens naturliga val av energi-
leverant6r p& den nordiska energimarknaden. Under-
sokningar rérande kundtillfredsstéllelse genomfors ater-
kommande for att battre kunna tillgodose kundernas
behov och forvantningar. Dessutom far foretaget feed-
back via kundcenter och webbplatser.

Under 2004 startade Fortum flera satsningar som
byggde pé feedback, i syfte att behélla befintliga kunder
och vinna nya. Fran och med nu kommer Fortum exem-
pelvis att leverera miliomarkt el till finska och svenska
kunder med tillsvidarepris utan extra kostnader. Under
2004 var Fortum en av de storsta forsaljare av miljo-
markt el i Norden.

For att satta kunden i fokus annu mer inrattades
en ombudsmannafunktion och ombudsman tillsattes
i Sverige och Finland. | Finland &r Fortum det férsta
energifdretaget som har utsett en kundombudsman.

Ansvarsfull hantering av leverantdrskedjan
Fortums syfte ar att utveckla enhetliga, effektiva inkdps-
rutiner. Idén &ar att minska det totala antalet leverantorer
och férbéttra kostnadseffektivitet och kvalitet i inkdpen.
Under 2005 kommer metoder for granskning av leveran-
t6rer att inféras som del av utvecklingsarbetet.

Vid inkdp iakttar Fortum EU:s konkurrenslagar gal-
lande 6ppen och rattvis behandling av potentiella leve-
rantdrer och entreprendrer. Under 2004 inférde Fortum
etiska riktlinjer for samarbete med leverantorer.

En aktiv samhéllsmedborgare

For att l1ara av andras erfarenheter och forespraka de
egna satsningarna deltar Fortum i ett antal arbetsgrup-
per i nationella och internationella branschorganisatio-
ner. Fortum ar medlem i World Business Council for
Sustainable Development och RECS International (Re-
newable Energy Certificate System) samt andelsagare

i Varldsbankens kolfond (PCF). | Sverige deltar Fortum
Varme i Business Leaders’ Initiative on Climate Change
(BLICC).

Den aktiva dialogen med Fortums nérliggande gran-
nar fortléper, exempelvis genom att foretaget har dppet
husdagar. Dessutom genomfdrs enkéater bland gran-
narna.

Stod till forskning, utbildning och konst
Fortum Foundation delade ut 396 000 euro i stod Hill
forsknings- och utvecklingsarbete med koppling till
verksamheten. Fortum fortsatte under aret samarbetet
med olika skolor och utbildningsorganisationer.

| Finland delade Fortum ut bidrag fér sammanlagt
300 000 euro (300 000) till olika valgérande andamal.
Dessa omfattade barn- och ungdomsprojekt, konst-
och kulturprojekt, idrott och antidrogkampanjer. Vid ars-
skiftet skénkte Fortum 175 000 euro till Rdda Korset
och Radda Barnen som stdd for offren for tsunamin i
Sydostasien. Fortum ar huvudsponsor av Operation
Sjojungfru, som ar Varldsnaturfonden i Finlands kam-
panj for att skydda Ostersjén. De tre stdrsta enskilda
sponsorprojekten var World Cup of Hockey, Neste Rally
Finland och Folkoperan i Stockholm.

Fortum med pa hallbarhetsindex

Fortum informerar 6ppet och aktivt om framstegen nar
det géller héllbar utveckling. Mer information finns i rap-
porten "Fortum i samhéllet 2004” och pé véar webbplats
www.fortum.se/miljé. Fortums framsteg inom omréadet
hallbar utveckling har bekréaftats i och med att foretaget
for andra aret i rad finns med pa Dow Jones véarldsom-
fattande index for hallbar utveckling for 2005.
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Riskhantering

Forbattrad riskhantering

Fortum fortsatte att forbattra sin riskhantering
inom samtliga riskkategorier, som omfattar
finansiella, strategiska, operativa och handelse-

relaterade risker,

Under 2004 fastes fortsatt stor uppmarksamhet vid

riskhanteringsfragor. Nagra handelser den senaste tiden

understryker behovet av ett robust ramverk for riskhan-

tering:

o Okat fokus pa férvaltnings- och styrningsfragor

e Fortsatt konsolidering av den nordiska kraft-
marknaden.

e EU-direktiv géllande utslapp av vaxthusgaser

e Oroligheter i Irak och en svag USA-ekonomi som
paverkat oliepriser och valutakurser.

Fortums ramverk for riskhantering omfattar fljande
delar:

Syfte

Syftet med Fortums riskhantering ar att bidra till att fast-
stallda mél uppnéas samt att undvika otnskade opera-
tiva eller finansiella handelser.

Policy
Fortums styrelse godkanner koncernens finansiella
riskpolicy, dar syfte, principer, processer och ansvar for
koncernens finansiella riskhantering faststélls. Policyn
anger riktlinjerna for hur de finansiella riskerna ska
definieras, kvantifieras, kontrolleras och rapporteras.
For varje affarsenhet faststélls en specifik finansiell risk-
policy som harmoniserar med koncernens dvergripande
finansiella riskpolicy och som godkanns av verkstéllande
direktoren.

Hanteringen av strategiska och operativa risker samt
handelserisker styrs av separata policies, rutiner och
instruktioner.

Organisation

Generellt hanteras risker inom den affarsenhet dar
risken uppstér. Ett undantag ar koncernens finansav-
delning, som ansvarar for hanteringen av koncernens
valuta-, rénte- och refinansieringsrisker samt for att
uppratta ett koncerngemensamt forsakringsprogram
for operativa risker.

Corporate risk management organiseras inom
koncernens finansenhet, som leds av finansdirekttren.
Funktionerna for riskkontroll p& affarsenhetsniva ansvarar
for rapporteringen av sina risker till corporate risk mana-
gement dar konsolidering och analys av koncernens
samlade positioner sker. Finansdirektdren rapporterar
koncernens konsoliderade riskexponering till verkstallan-
de direktdren och styrelsen.

Process

Fortum styr koncernen via affarsenheter som har egna
mal definierade av koncernledningen. De riskhanterings-
strategier som skall anvandas for att uppna dessa mal
beslutas inom respektive affarsenhet. For att garantera en
effektiv och harmoniserad finansiell riskhanteringsprocess
inom koncernen kravs samarbete mellan affarsenheter
och koncernfunktioner. Denna process stdds av en risk-
kommitté som under ledning av finansdirektoren traffas
regeloundet for att diskutera riskrelaterade fragor ur ett
koncernperspektiv.

Finansiella risker

Den finansiella riskhanteringen har stor betydelse for
Fortum och har fortsatt att utvecklas under de senaste
aren. Fokuseringen har legat p& att skapa gemensamma
riskkvantifieringsmodeller for alla produkter och affars-
enheter. Huvudprincipen ar att risker ska kvantifieras som
péverkan pa kassaflode eller resultat, och kontrolleras
mot godkénda limiter. Ett antal olika modeller, till exempel
Value-at-Risk och Profit-at-Risk, anvands inom koncer-
nen for att stddja denna princip. Dessutom genomfors
analyser kontinuerligt for att beddma hur extrema pris-
rorelser paverkar Fortums resultat.

De finansiella risker som framst paverkar Fortum &r:
e Elpris- och volymrisker

e Oljepriser och raffineringsmarginaler

e Fraktpriser

e Likviditets- och refinansieringsrisker

e Valutakurser och rantenivaer

e Motpartsrisker



Elpris- och volymrisker

Den viktigaste faktorn som kortsiktigt paverkar elpriset
och volymerna ar vadret och dess inverkan pa den hy-
drologiska balansen i Norden.

Fortum hanterar risker inom elproduktion och risker
inom kundférsalining var for sig. For att hantera pris-
och volymriskerna i samband med elproduktionen
tecknas elderivat och forséaljningskontrakt for att sakra
kassaflodet. Syftet med sakringar ar att reducera resul-
tatsvangningar som beror pa elprisrorelser sa att man
uppnar de faststéllda malen. Strategier for att uppna
malen definieras for flera &r och utvarderas kontinuerligt
nar marknadspriserna eller den hydrologiska och andra
situationer &ndras.

Den effekt potentiella &ndringar i elpriser och voly-
mer har p& Fortums intékter kontrolleras kontinuerligt.
Sakringsgraden per den 31 december 2004 var cirka
65 % for 2005. Givet oférandrade produktionsvolymer
och kostnadsstruktur skulle en férandring av marknads-
priset pa el med 1 euro/MWh péaverka Fortums resultat
fére skatt 2005 med cirka 20 miljoner euro.

Fortum Markets hanterar bade pris- och tempera-
turrelaterade volymrisker i sin forséljiningsverksamhet
genom olika prissattningsverktyg kombinerat med en
aktiv portfoliforvaltning. Intakterna fran kundforsalj-
ningsavtal kan vara osé&kra eftersom konsumtion och
prisnivéer inte alltid &r kanda. Malet ar att sékra avtalen
for att minimera osé&kerheten i vinstmarginalerna.

Risker med oljepriser och raffinerings-
marginaler

Det som framst paverkar oljepriserna ar balansen mellan
tillgéng och efterfragan, lagernivderna och den ekono-
miska tillvéxten. OPEC:s forméga att kontrollera leve-
ranser av rdolja &r den viktigaste faktorn nar det géller att
bibehélla balansen mellan tillgang och efterfragan pa olje-
marknaden. Vadret paverkar ocksé oliepriserna eftersom
efterfragan péa eldningsolja ofta i hog grad paverkas av
vadret. Politiska spanningar, framforallt i Mellandstern dar
de flesta oljereserverna finns, kan paverka oljepriserna.
Under 2004 var oliemarknaden extremt instabil och de
rekordhoga oljepriserna paverkades av till exempel den
osékra situationen i Irak.

Lagret av réolja och oljeprodukter bestér av obliga-
toriska och operativa lagervolymer. Nar marknadspri-
set for olja andras paverkas lagervardet. Obligatoriska
lagervolymer utgdr 70-80 % av det totala lagret. Enbart
operativa lagervolymer som péverkar kassaflodet sak-
ras. Om priset pa réolja &ndras med 1 dollar/fat skulle
det paverka Fortums resultat fore skatt 2005 med cirka
10 miljoner euro.

Oljeraffineringsverksamheten ar exponerad for
forandringar i raffineringsmarginalerna, vilket paverkar
kassaflodet. | slutet av 2004 var oljeraffineringspositione
n i stort sett osékrad och en férandring pa 0,1 dollar/fat
for bolagets totala raffineringsmarginal skulle paverka
Fortums resultat fore skatt 2005 med cirka 10 miljoner
euro.

Riskhantering

Fraktprisrisker

Forandringar i fraktpriserna paverkar Fortums shipping-
och oljeraffineringsverksamhet. Fraktpriserna kan vara
instabila. Hoga priser, sarskilt for frakter av rysk raolja,
ar till férdel for Fortum. Fraktprismarknaden i Ostersjo-
omradet ar relativt outvecklad och det ar svart att finan-
siellt s&kra fraktpriserna. Om fraktpriserna férandras
med 10 Worldscale points skulle det paverka Fortums
resultat fére skatt 2005 med cirka 10 miljoner euro.

Likviditets- och refinansieringsrisker
Finansiering och likviditetshantering inom koncernen
hanteras centralt p& moderbolagsnivé av koncernens
finansavdelning. Dotterbolagen finansieras framst genom
interna 1&n frdn moderbolaget och koncernens likviditet
centraliseras till moderbolaget antingen genom interna
kassapoolsarrangemang eller via intern inl&ning.

Fortums strategi &r att enbart arbeta
med mindre kassalikviditet och
att anvanda kassaflddet som
genereras i koncernen for
att minska laneskulden.

For att se till att ha tillgéng

till likviditet och finansiering
har Fortum tecknat ett antal
avtal om garanterade kredit-
|6ften med sina huvudbanker.
Det totala beloppet av garan-
terade kreditl6ften tacker det
framtida finansieringsbehovet
och sé&krar att koncernen har
tillrackligt med reserver for att
klara ovantade 6kningar. Per
den 31 december 2004 uppgick
banktillgodohavanden och salj-
bara vardepapper till 146 miljoner
euro och garanterade kreditléften
uppgick till 1 414 miljoner euro,
varav 1 362 miljoner euro var
outnyttjade.

For att ytterligare reducera refi-
nansieringsrisken stravar Fortum efter
att ha en diversifierad finansierings-
struktur nar det géller lanens forfallo-
profil, finansieringsinstrument och
geografiska marknader. Skuldport-
foliens genomsnittliga 16ptid var 1,3 &r den 31 decem-
ber 2004. (F6r mer detaljerad information om skuldens
forfalloprofil och finansieringsinstrument se not 25.)
Fortums kreditrating hos Standard och Poor’s var BBB+
(stabil prognos) och Moody’s Baal (stabil prognos).

Valuta- och rénterisker

Fortum har kassafléden och investeringar &ven i andra
valutor &n euro. Darfor paverkas Fortums intékter nar
véxelkurserna &ndras. De stdrsta exponeringarna ér

i USD, NOK och SEK. Exponeringarna i USD harror
huvudsakligen fran oljeraffinering och shipping eftersom
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priserna pa raolja, olieprodukter och frakter bestams i
USD. NOK-exponeringarna harror fran handeln med el
eftersom kontrakten pa Nord Pool (den nordiska elbor-
sen) noteras i NOK. SEK-exponeringarna harrér framst
frén tillgdngarna i Sverige. Fortums mal med hantering-
en av valutarisken &r att minimera de variationer i intak-
ter och kassafléde som beror pé valutakurssvangningar.
Fortums skuld per den 31 december 2004 var 5 042
milioner euro. Fortums skuldportf6lj bestar av 1an och
obligationer med olika forfalloprofiler. Fortum kan paver-
ka ranterisken och I6ptiden genom att inga olika typer
av réntederivat. Strategier for att fa en optimal struktur
i skuldportfélien utvéarderas kontinuerligt fér att koncer-
nens mal ska uppnéas. Med den skuldportfolj som fanns
i slutet av 2004 skulle en rantehojning pa 1 % paverka
Fortums resultat fore skatt 2005 med 18 miljoner euro.

Motpartsrisker uppstar nar externa avtal traffas och fore-
kommer i den normala affarsverksamheten. Fortums
maél &r att minimera motpartsrisker, och hanteringen
bestar av att anvénda netting, clearing och déar det ar
mojligt garantier och sakerheter. Sarskilt viktiga ar
motpartsrisker som uppstéar i samband med att mark-
nadsriskerna sdkras genom derivatkontrakt. Expone-
ringarna férandras i takt med att marknadspriserna

ror sig. Majoriteten av rvaruderivaten omséatts genom
borser som till exempel Nord Pool for elderivat, men det
finns ett antal kontrakt som tecknas direkt med andra
motparter. Darfor ar det viktigt fér Fortum att alltid ha
kontroll pa aktuella exponeringar och att kanna de
motparter man gor affarer med.

Motpartsrisker kvantifieras som den forlust Fortum
forvantas géra om en motpart inte fullféljer sina atagan-
den gentemot Fortum. Med hjélp av koncernpolicies
bestammer man en limit for hela koncernen betraffande
den maximala exponering som &r tilldten med en och
samma motpart, och limiterna delegeras sedan till
affarsenheterna. Dessa policies garanterar att all forsalj-
ning endast sker till kunder med tillfredstéllande kredit-
vardighet. Finansiella och derivattransaktioner begran-
sas till motparter pa finansiella eller energimarknader
med hdg kreditvardighet. Koncernens kreditkontroll
Overvakar och rapporterar kontinuerligt motpartsrisker
i forhallande till godkanda limiter.

Storskalig energiverksamhet medfér méanga typer av
strategiska, operativa och handelserisker. Under 2004
initierades ett program for att systematiskt identifiera
och utvardera de viktigaste strategiska, operativa och
handelseriskerna som Fortum exponeras for. Ett antal
workshops baserade pé sjalvutvardering har genom-
forts av alla affarsenheter.

Operativa och strategiska risker &r svara att kvanti-
fiera, och de uppstér ofta pa grund av ofullstandiga
processer eller rutiner, inkorrekt anvandning av system
eller modeller, eller otydligt ansvar. Fortums mal ar att

minimera dessa risker genom att tydligt dokumentera
och automatisera processerna och se till att funktio-
nerna for beslutsfattande och kontroll &r strikt atskil-
da. Kvalitets- och miljosystem ar ett hjalpmedel for att
uppna detta mal och Fortum har ett antal certifieringar,
bland annat ISO 9001 och ISO 14001.

For att minska operativa risker har Fortum skapat
ett varldsomspénnande férsékringsprogram for risker
som rdr sakskador och affarsavbrott, ansvarsrisker,
lasttransport och afférsresor. Fortum Insurance Ltd,
ett captive-féretag som bildades 1988, medverkar i
Fortums program foér sakskador och affarsavbrott, dar
alla industrianlaggningar skyddas till &teranskaffnings-
kostnad. Férsakringskostnadernas konkurrenskraft
sékras genom stordriftsfordelar och tillgang till den
internationella férsékringsmarknaden.

Handelsrisker, som pldtsliga och ovantade skador
pa miljion varlden over, tacks av koncernens ansvars-
forsakring. Fortum deltar aven i IOPC, International Oil
Pollution Compensation Fund for oljeutslapp.

Né&gra av de strategiska, operativa och handelserisker
som Fortum ar exponerade for ar:

e karnkraftsrisker

e risker vid produktionsanl&ggningar

e risker for miljo, halsa och sékerhet

e [T och informationssékerhetsrisker

e politiska och legala risker

Fortum ager karnkraftverket i Lovisa och har minoritets-
intresse i ett finskt och tva svenska bolag med karn-
kraftsanlaggningar. | Finland och Sverige har anlagg-
ningsoperatdren strikt ansvar gentemot tredje man i
samband med karnkraftsolyckor och maste skyddas
av forsakring. Som operatdr for kraftverket i Lovisa har
Fortum en lagstadgad ansvarsforsékring uppgéende
till cirka 205 miljoner euro per k&rnkraftsincident. Detta
ar den dvre ansvarsgransen for Fortum enligt finlandsk
lag. Liknande férsékringar finns for de operatérer dér
Fortum har ett minoritetsintresse.

Analys och férbattring av karnkraftssakerheten i
karnkraftverket i Lovisa &r en kontinuerlig process som
utfors under Gverseende fran Stralsékerhetscentralen
i Finland (STUK).

Fortum har infort ett koncept for drift och underhall i
kraftverksanldggningarna vilket har gett en god tillgéng-
lighet. Konceptet omfattar dvervakning och minimering
av riskerna.

Nar det galler vattenkrafttillgangarna fortsattes det
l&ngsiktiga programmet for forbattring av dammaover-
vakningen och for att s&kra vattenféringskapaciteten vid
extrema fléden.

Nar det galler distributionsverksamheten kan stor-
mar och andra oférutsedda handelser leda till strém-
avbrott som ger kostnader i form av reparationer och



erséattning till kunderna. Strémavbrotten
ar oftast korta men det ar inte majligt
att helt forebygga langa strom-
avbrott och det finns rutiner for
att minimera strémavbrottens
l&ngd och konsekvenser under
extrema omstandigheter.

Raffinaderierna genomfor
riskbaserade inspektioner for
att planera den driftsméssiga
sékerheten och genomfér om-
fattande riskanalyser av investe-
ringsprojekt. Fortum har omfattande
rutiner och larmsysystem for s&kerhet och
miljdskador. Egna brandkérer finns omedelbart tillgang-
liga pa raffinaderierna om en nddsituation skulle uppsta.

For att minimera riskerna inom shippingverksam-
heten och garantera sékra transporter av réolja och
oljeprodukter anvander Fortum enbart tankfartyg med
dubbla eller delvis dubbla skrov. De flesta av tankfar-
tygen &r dessutom isklassade for &retrunttrafik i Oster-
sjon. Fortums policy att testa och inspektera tankfar-
tygen framjar séker sjofart. Fornyelseprogrammet for
flottan kommer dessutom att sanka flottans genom-
snittsalder.

Servicestationerna inom detaljhandeln med olja &r
utrustade med den basta teknik som finns for att skyd-
da marken och grundvattnet. Omfattade riktlinjer, utbild-
ning och larmsystem har inforts for att férhindra drifts-
massiga risker och sakerhetsrisker som till exempel
felaktig utrustning, drivmedelsblandningar, brander eller
uppsétlig skada pa tillgangarna.

Risker for miljo, halsa och sékerhet

Risker for miljé och hélsa utvarderas regelbundet genom
interna och externa granskningar och riskbeddmningar.
Korrigerande och forebyggande atgérder infors da det
ar nddvandigt. Alla viktiga produktions- och logistikakti-
viteter omfattas av certifierade miljésystem (ISO 14001).

Fortum har lagt stor vikt vid att utveckla sakerhets-
kulturen inom bolaget under 2004. Utbildningsprogram
har genomférts och resultatet kan ses i form av forbatt-
rad sakerhet.

Miljo-, halso- och sékerhetsrisker som uppstar vid
investeringar utvarderas systematiskt. Ansvar och skyl-
digheter inom detta omrade definieras i avtalshandlingar
for férvarv och avyttringar.

Klimatférandringar férvantas bli den storsta miljo-
utmaningen fér energibolagen i framtiden. De klimat-
strategier som utvecklas fér EU och nationellt medfor
en striktare dvervakning av utsl&ppen av vaxthusgaser
sasom koldioxid. Utslappshandeln ar det viktigaste
kontrollinstrumentet i EU. Den férsta fasen for utslapps-
handeln inom EU inleddes i bérjan av 2005. | Fortum
tacks de hér aktiviteterna av godk&nda riskpolicies. Sett
ur Klimatriskhanteringens synvinkel &r Fortums styrka att
ungefar 80 % av bolagets kraftproduktion baseras pa
koldioxidfria energikéllor. For att hoja

Riskhantering

kunskapsnivan och gardera sig mot
klimatrisker har Fortum investerat i

Varldsbankens Prototype Carbon
Fund (PCF).

IT och informations-
sékerhetsrisker
Koncernens gemensamma IT-
och informationssakerhetsrisker
hanteras centralt inom koncernens
enhet for IT-service. Koncernpolicies
anger riktlinjer och rutiner fér att mini-
mera risken for forluster eller kostnader
som orsakas av storningar i IT-relaterade
rutiner eller intrdng mot IT-sakerheten. Den fram-
sta mals&ttningen ar att minimera IT-relaterade
risker och att ka tillforlitigheten och sékerheten genom
att konsolidera IT-infrastrukturen och de koncerngemen-
samma applikationerna.

-

Politiska och legala risker

Foérandringar i politiska beslut eller i regelverket kan ha
stor betydelse for energibranschen och fér verksam-
hetens villkor. For att hantera dessa risker och delta
proaktivt i utvecklingen har Fortum en aktiv och kontinu-
erlig kommunikation med de organ som &r engagerade

i utveckling och tillampning av lagar och bestammel-
ser. Har ingar sarskilt ett ndra samarbete med viktiga
nordiska och europeiska branschorganisationer sdsom
Finsk Energiindustri i Finland, Svensk Energi i Sverige
och Eurelectric pa EU-niva. Pa oljesidan samarbetar
Fortum med Olje- och Gasbranschens Centralférbund i
Finland och pa EU-nivd med EUROPIA, organisationen
for oljeraffinerare samt med den europeiska drivmedels-
komponentféreningen EFOA (Europearn Fuel Oxygenate
Association).

Fortums afférsverksamhet i Ryssland &r begrén-
sad men den p&gdende omstruktureringen av energi-
branschen i Ryssland och den politiska energidialogen
mellan EU och Ryssland kan komma att paverka den
nordiska energimarknaden och Fortum. For att kunna
hantera riskerna Gvervakar och utvarderar Fortum
utvecklingen kontinuerligt. Under 2004 utsag Fortum
tva representanter i Ryssland for att utveckla Fortums
kraft- och varmeverksamhet och en omradeschef for
oljetillforsel.

Fortum Abp Arsrodowsmng 2004
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—orvaltning,
och styrming

Fortum foljer principer 1r god forvaltning for att n&
transparens genom hela organisationen. | enlighet
med bolagsordningens nya paragrafer utsags

styrelsen for forsta gangen av bolagsstamman.



Forvaltning och styrning

Transparent styrning pa alla
nivaer 1 organisationen

Fortum leds fran huvudkontoret i Finland och ar noterat

pa Helsingforsborsen.

Fortum upprattar bokslut och delarsrapporter i enlighet
med finlandsk lag. De publiceras pa finska, svenska och
engelska. Fr&n och med 2005 kommer Fortum att an-
vanda den internationella redovisningsstandarden, IFRS.

Styrande organ

De beslutsfattande organ som skéter koncernens forvalt-
ning och verksamhet ar bolagsstdmman, férvaltnings-
radet, styrelsen med dess tva utskott samt verkstallande
direktdren bitradd av koncernens ledningsgrupp. Styrel-
sen Overvakar for aktiedgarnas rakning bolagets resultat,
ledning och organisation. Forvaltningsradet, styrelsen
och koncernens ledningsgrupp &r separata organ, och
ingen ar ledamot i mer &n ett av dem.

Det dagliga ansvaret for verksamheten pa koncern-
niva vilar pa verkstallande direktoren bitradd av koncer-
nens ledningsgrupp. P& affarsenhetsniva vilar det pa
enhetschefen bitradd av en ledningsgrupp. (Se organi-
sationsstruktur pé sidan 4.)

Fortums organisation karaktéariseras av utpraglad
decentralisering dar mycket befogenheter och ansvar
delegeras till affarsenheterna. Varje affarsenhet har
egen personal och egna dvriga resurser.

Bolagsstamma

Aktiedgarnas réatt att fatta beslut i bolagsfragor utovas
pé ilaga ordning sammankallad bolagsstamma av de
aktiedgare som &r narvarande dar, eller av deras befull-
maktigade ombud.

Styrande organ Utndmnande organ

Enligt bolagsordningen ska styrelsen utfarda kallelse
till ordinarie bolagsstamma. Kallelsen utfardas hogst
tvd méanader och minst sjutton dagar fére den ordinarie
bolagsstamman genom notis i tv& dagstidningar valda
av styrelsen. Ordinarie bolagsstamma hélls en géng
om &ret, senast i juni. Extraordinarie bolagsstamma
halls narhelst styrelsen finner anledning till detta eller
nar lagen foreskriver att ett sddant méte méste héllas.

Aktiedgare som ar registrerade i bolagets forteck-
ning dver aktiedgare hos Finlands Vardepapperscen-
tral Ab, har ratt att delta i bolagsstémman. Aktiedgare
som innehar férvaltarregistrerade aktier kan temporart
registreras i bolagets aktieagarregister for att fa delta i
bolagsstamman.

For att ha ratt att delta i bolagsstdmman ska aktie-
agaren anmala sig till bolaget senast den dag som
anges i kallelse till bolagsstdmma vilket far vara tidigast
tio dagar fore stamman.

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

Den ordinarie bolagsstdmmans uppgift ar, bland
annat, att arligen godkanna moderbolagets och koncer-
nens resultat- och balansrékning, besluta om storleken
pa utdelning, besluta om antalet medlemmar i forvalt-
ningsradet och styrelsen samt om antalet revisorer,
utse ledaméterna i forvaltningsradet och styrelsen, utse
revisorerna och besluta om ersattning till ledamoterna

Bitradande och stédjande organ Utnamnande organ

Bolagsstamman

Forvaltningsradet Bolagsstamman

Styrelsen Bolagsstamman
Verkstéllande direktdren Styrelsen
Revisorer Bolagsstamman

Aktiedgarnas nomineringskommitté Bolagsstamman
Revisionsutskottet Styrelsen
Utnamnings- och kompensationsutskottet ~ Styrelsen
Koncernens ledningsgrupp Styrelsen

Fortum Abp Arsredovisning 2004



Forvaltning och styrning

“we i férvaltnings-
' e Y radet och sty-
fireting ' relsen samt till
. revisorerna.
\\ Utdelning
S, skabe-
talas ut till
aktiedgare
som pa av-
stdmningsdagen
ar registrerade i
bolagets aktiedgar-
register hos Finlands
Vardepappers-
central Ab.

Ett nytt organ for att bistd den ordinarie
bolagsstdmman

Vid den ordinarie bolagsstémman den 25 mars 2004
utsdgs en nomineringskommitté bland aktieégarna.
Nomineringskommittén ska infér nasta ordinarie bolags-
stamma forbereda forslag pa styrelsemedlemmar och
deras arvode. Aktie&dgarnas nomineringskommitté
bestar av representanter for de tre storsta aktiedgarna
med styrelseordféranden som séarskilda medlem. De tre
aktiedgare vars andel av totala antalet rostberattigade
aktier i bolaget ar storst den 1 december fore ordinarie
bolagsstdmma har ratt att utse de medlemmar som ska
representera aktiedgarna.

Aktiedgarnas nomineringskommitté sammankallas
av styrelsens ordférande och utser en ordférande ur
den egna gruppen. Aktiedgarnas nomineringskommitté
lamnar sitt forslag till styrelsen senast den 1 februari
foére ordinarie bolagsstamma.

Forvaltningsradet
Forvaltningsradet ansvarar for att aktiedgarnas intres-
sen tillvaratas. Forvaltningsradet huvuduppgift ar att
overvaka bolagets forvaltning, att ge sitt utldtande om
bokslutet och revisionsberattelsen till bolagsstémman,
att diskutera férslag rérande arenden som innebar av-
sevard nedskarning eller expansion av verksamheten
eller en pataglig modifiering av organisationen.

Ledaméterna i forvaltningsradet, dess ordférande
och vice ordférande véljs av ordinarie bolagsstamma
for ett ar i taget. Den som uppnatt 65 ars alder kan inte
véljas till medlem av forvaltningsradet. Forvaltningsradet
bestar av minst tio och hdgst 20 ledaméter; i februari
2005 var antalet 12. Pa forvaltningsréadets méten deltog
aven fyra personalrepresentanter som inte ar ledamoter
i forvaltningsradet. Mer &n hélften av ledaméterna méste
vara nérvarande for att motet ska vara beslutsméassigt.
2004 sammantradde forvaltningsradet sju ganger.
Genomesnittlig narvaro vid métena var 87 %.

Vid bolagsstdmman 2004 valdes féljande personer
in i forvaltningsradet for ett forordnande pa ett &r: Riks-

dagsledamaéterna Timo Kalli (f. 1951), ordférande i for-
valtningsradet, Klaus Hellberg (f. 1945), vice ordférande
i forvaltningsradet, Satu Hassi (f. 1951), Lasse Hautala
(f. 1963), Rakel Hiltunen (f. 1940), Mikko Immonen

(f. 1950), Kimmo Kiljunen (f. 1951), Jari Koskinen

(f. 1960), Ben Zyskowicz (f. 1954); generaldirektdren
Jorma Huuhtanen (f. 1945); industriradet Kimmo Kalela
(f. 1941) och ordféranden i stadsstyrelsen Juha Mikkila
(f. 1959). Personalrepresentanter var Tapio Lamminen,
Matti Neiglick, Timo Nyman och Edvard Trebs.

Styrelsen

Styrelsen ansvarar for koncernens férvaltning och fér
att verksamheten foljer gallande lagar och férordningar,
Fortums bolagsordning och de anvisningar som givits
av bolagsstdmman och forvaltningsradet.

Styrelsen ansvarar for bolagets strategiska utveck-
ling och for évervakning och styrning av verksamheten.
Den beslutar &ven om koncernens centrala verksam-
hetsprinciper; faststéller verksamhetsplan, bokslutet
och delarsrapporter; beslutar om storre investeringar;
faststéller bolagets etiska varderingar och verksamhets-
principer och foljer upp hur dessa omséatts i praktiken;
utser verkstéallande direktdr, utser verkstéallande direk-
t6rens stallféretradare och ndrmaste medarbetare samt
beslutar om ersattning till dessa; godkéanner koncer-
nens ledningsgrupp och organisations- och verksam-
hetsstrukturen pa hogsta ledningsniva i koncernen samt
formulerar bolagets utdelningspolicy.

Styrelsen bestar av fem till sju medlemmar som valjs
av aktiedgarna vid ordinarie bolagsstamma, i februari
2005 var de sju till antalet. For att styrelsen ska vara
beslutsméssig méaste mer an halften av ledamoterna
vara narvarande. En person som &r 65 ar eller aldre
kan inte valjas in i styrelsen.

P& den ordinarie bolagsstamman 2004 valdes
féljande personer till styrelsen: Peter Fagernés (f. 1952),
ordférande, Heikki Pentti (f. 1946), vice ordférande,
Birgitta Johansson-Hedberg (f. 1947), Birgitta Kantola
(f. 1948), Lasse Kurkilahti (f. 1948), Antti Lagerroos
(f. 1945), och Erkki Virtanen (f. 1950). Mer information
om styrelsens medlemmar finns pa sidan 47.

2004 sammantradde styrelsen 11 ganger. Tre av
mdtena var telefonsammantrader. Det genomsnittliga
deltagandet i alla styrelseméten var 96 %. Huvudfrdgan
under &ret var avskiliningen av oljeverksamheten. 2004
agnades ett av styrelsens mote &ven at successorpla-
nering och andra nyckelfragor rérande personalen.

Samtliga styrelseledaméter ar icke-anstéllda och
fristdende med undantag for Erkki Virtanen som repre-
senterar finska staten, den storsta aktiedgaren. "Frista-
ende” betyder att styrelseledaméterna inte har nagra
materiella bindningar till Fortum bortsett fran medlem-
skapet i styrelsen och att ledaméterna ar fristaende fran
bolagets stdrre aktiedgare (se sidan 47).

Verkstallande direktdren, finansdirektéren och
juridiska direktdren deltar regelbundet i styrelsemdotena.



Andra medlemmar i ledningen deltar nar sé krévs for att
forse styrelsen med information eller p& inbjudan fran
styrelsen.

Styrelseordféranden férbereder arenden for styrel-
semdtena tillsammans med verkstéllande direktoren.

Styrelsens utskott

Styrelsen utser revisionsutskottet och utndmnings-
och kompensationsutskottet, med vardera tre ledamo-
ter. Utskotterna ar beslutsmassiga om tva ledamoter
ar ndrvarande. Inga av dessa ledamoter &r operativt
verksamma i koncernen. Ledaméterna utses for ett ar,
férordnandet I6per ut i slutet av forsta ordinarie bolags-
stamma som foljer pa valet.

Revisionsutskottet hjalper styrelsen att fullgdra sina
tillsynsskyldigheter. Utskottet dvervakar den finansiella
rapporteringsprocessen, redovisningssystem, ekono-
miska kontrollsystem och riskhantering samt dvervakar
de externa revisorernas oberoende och arbete.

2004 var Birgitta Kantola ordférande i revisions-
utskottet och Birgitta Johansson-Hedberg och Antti
Lagerroos var ledamoter. Revisionsutskottet samman-
tradde tre ganger 2004. Till &rets huvudfragor hérde
uppfoliningen av férberedelserna infor Gvergangen
till IFRS, bolagets riskhantering, urvalsprocessen for
externa revisorer och de externa och interna revisorer-
nas rapportering.

Utndmnings- och kompensationsutskottet diskute-
rar, beddmer och |dmnar forslag rérande koncernens
och koncernledningens I6nestruktur, bonus- och incen-
tivsystem och medverkar i samband med utn&mnings-
fragor.

2004 var Peter Fagernas ordférande for utnam-
nings- och kompensationsutskottet och ledamdter var
Lasse Kurkilahti och Heikki Pentti. Utndmnings- och
kompensationsutskottet sammantradde tva ganger. Till
huvudfragorna horde koncernens lénepolicy, erséttning
och forméner till koncernens ledningsgrupp och l&ng-
siktiga incentivsystem.

Utvardering av styrelsen

En rutin for arlig sjalvutvardering har inforts for att
vidareutveckla styrelsens arbete. Processen analyserar
effektiviteten i arbetet, styrelsens storlek och samman-
sattning, férberedelserna fér dagordningen och dppen-
heten i diskussionerna samt medlemmarnas férméaga att
bidra med oberoende stalliningstaganden. Under 2004
den forsta rapporten fran en extern expert samman-
stélldes under hdsten.

Verkstéllande direktéren

Verkstallande direktdren har till uppgift att leda kon-
cernens verksamhet och férvaltning i enlighet med den
finlandska aktiebolagslagen och relaterad lagstiftning
samt enligt styrelsens anvisningar. Verkstallande direk-
téren bitrdds av koncernens ledningsgrupp.

Forvaltning och styrning

Utvarderingen av verkstallande direktdrens arbete
baseras pé& objektiva kriterier bland annat bolagets
resultat och i vilken man verkstéllande direktoren lyckats
uppna de mal som utndmningsutskottet tidigare god-
kant. Utndmningsutskottet anvander utvarderingen for
att bestamma vilken 16n man ska foresla styrelsen att
tillstyrka for verkstallande direktoren.

| handelse att Fortum beslutar sig att séga upp
verkstallande direktdren har denne rétt till en ersattning
som motsvarar 24 méanadsloner.

Koncernens ledningsgrupp

Koncernens ledningsgrupp bestar av atta medlemmar,
inklusive verkstallande direktoren, till vilken lednings-
gruppens medelmmar rapporterar till. Juridiska direk-
téren fungerar som sekreterare i koncernens lednings-
grupp. Ledningsgruppen traffas regeloundet en gang i
ménaden. Dessutom hélls moten rérande planeringen
av strategi och verksamhet, samt resultatgranskningar.
Medlemmarna i ledningsgruppen och deras enskilda
ansvarsomraden presenteras pa sidan 48-49.

Till ledningsgruppens uppgifter och ansvarsomraden
hor att forbereda de strategiska riktlinjerna, granska den
arliga affarsplanen, resultatuppfolining, investeringspla-
nering och uppféljning, planering och kontroll av sam-
manslagningar, férvarv och avyttringar, granskning av
viktig daglig verksamhet och av de operativa besluten.

Lénepolicy
Koncernens lénepolicy &r utformad sa att koncernled-
ningen och 6vrig ledning ska f& en konkurrenskraftig
ersattning med hansyn till bolagets resultat, markna-
den déar koncernen verkar och med hansyn till externa
marknadsuppgifter frén oberoende kallor, framforallt
I6nenivaer for liknande poster i jamforbara bolag.
Lonen bestér av grundlon, inklusive anstaliningsfor-
méner och en &rlig individuell resultatbonus. Dessutom
kan langsiktiga forméner som aktieoptioner eller aktier
enligt ett nytt resultatandelssystem beviljas. Lénepake-
tet beslutas av styrelsen.

Arligt bonussystem

Ett arligt bonussystem, som utformats for att bidra till att
Fortums kortsiktiga mal uppfylls, anvands i hela kon-
cernen. Alla Fortums anstéllda omfattas av nagon typ
av bonussystem. Kriterierna som anvands for att
bestamma storleken pa den hogsta ledningens
bonus faststalls arligen av styrelsen pa forslag
frdn utndmnings- och kompensationsutskot-
tet. Kriterierna for hur man ska avgéra om

de anstallda lyckats nd sina personliga mal
beslutas gemensamt av den anstallde och
hans/hennes
Overordnade |
vid ett arligt ut-
vecklingssamtal. rL.
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Forvaltning och styrning

Verkstéallande direktéren och koncernens lednings-
grupp far utéver 16n och anstélliningsformaner en resul-
tatbonus. Bonusens storlek beror pa koncernens eko-
nomiska resultat och pa hur val man lyckats uppna
de individuellt uppsatta méalsattningarna. Malbonus ar
25 % och den maximala bonusen ar 50 % av personens
arslon. For direktorer med ansvar for affarsenheter &r
bonusprogrammet utformat sa att det ska aterspegla
bade affarsenhetens och koncernens resultat.

Ledningsgruppens resultatbonus uppgick till 0,18 %
av den sammanlagda I6n och ersattning som betalades
i koncernen.

Langsiktiga incentivprogram
Ledningens optionsprogram (1999), ett optionsslan till
personalen (1999), optionsprogrammen for nyckelmed-
arbetare (2001 och 2002) samt ett aktiebaserat incentiv-
program for koncernens nyckelmedarbetare bidrar alla
till att Fortums langsiktiga mal uppnés. Incentivprogram-
met som lanserades 2003 ersatter vriga langsiktiga
incentivprogram for hdgsta ledningen.

Mer uppgifter finns i bokslutet (se sidan 92-94).

Pensioner

Fortums chefer omfattas av det finlandska pensionssys-
temet APL, som betalar ut pension baserad pa tjanstear
och inkomster enligt ett obligatoriskt lagstadgat system.
Enligt det finlandska pensionssystemet APL réknas
grundlén, incitament och andra beskattningsbara for-
maner som inkomst, déaremot inte vinster som realise-
rats pa optionsratter.

Fram till utgdngen av 2004 betalade pensionssys-
temet APL ut fortidspension vid 60 ars alder och full
pension vid 65 ars alder. Den finlandska pensionslag-
stiftningen genomgick en genomgripande féréandring
den 1 januari 2005. Nu erbjuder den till exempel flexibel
pensionsalder mellan 63 och 68 ar utan inskrankningar
i pensionen.

For verkstéllande direktéren och medlemmarna i
koncernens ledningsgrupp ar pensionsaldern 60 ar och
pensionen som betalas ar 66 % eller 60 % av ersatt-
ningen.

Pensionsstiftelser

Fortum har tva pensionsstiftelser i Finland: Fortums
pensionsstiftelse och Imatran Voimas pensionsstiftelse.
Né&r det géaller tillaggspensioner stangdes stiftelserna
1994 respektive 1991. @

Fortums personalfond
Fortums personalfond (endast for finlandska medarbe-
tare) har funnits sedan 2000. Personer som omfattas av
koncernens incentivprogram &r inte berattigade att bli
medlemmar i den héar fonden. Styrelsen bestammer
kriterierna for fondens é&rliga vinstdelningsbonus.

De vinstandelar som delas till fonden férdelas mellan
medlemmarna i lika stora andelar i euro. ®

Riskhantering
Riskhanteringen inom Fortum &r avsedd att bidra till att
de 6verenskomna maélen uppnas, samtidigt som man
undviker odnskade operativa och finansiella handelser.
Styrelsen godk&nner bolagets finansiella riskhan-
teringspolicy. Policyn tacker finansiellt relaterade risker
inklusive marknadsrisker, motpartsrisker och likviditets-
risker. Marknadsriskerna hanfor sig till exponeringen for
ravarupriser, rantor och valutor, motpartsrisker inklusive
kredit-, &teranskaffnings- och betalningsrisker och likvi-
ditetsriskerna hanfor sig till koncernens exponering for
finansierings- och konsolideringsrisker. Dessutom t&cker
policyn operativa och legala risker som ar férknippade
med hanteringen av de finansiella riskerna.
Verkstallande direktdren godkanner affarsenheter-
nas riskpolicy och riskpolicyn fér koncernens finansav-
delning. Dessa policies &r i linje med och styrs av kon-
cernens finansiella riskpolicy. De omfattar bland annat
limiter och mandat for alla definierade risker, samt vem
som ansvarar for riskerna inom affarsenheten. Chefen
for affarsenheten har ansvar for att affarsenhetens risk-
policy fdljs och for rapporteringen av riskexponeringen
for verkstéllande direktéren och finansdirektéren.
Finansdirektdren ansvarar for den finansiella riskhan-
teringsprocessen inom Fortum. Till ansvarsomradet hor
bland annat att godkanna alla modeller som anvands
for riskrapportering, att godkénna koncernens limiter
fér motpartsrisker och konsolidering och att rapportera
koncernens exponering for finansiellt relaterade risker till
verkstéllande direktdren och styrelsen.
Mer uppgifter pa sidan 36.

Insiderriktlinjer

Fortum fdljer &ven insiderriktlinjerna som utfardats av
Helsingforsborsen. Fortums egna interna insiderriktlinjer
uppdateras regelbundet och &r tillgangliga for alla per-
manenta insiders. Bolaget arrangerar utbildning i inside-
regler for nya permanenta insiders.

Permanenta insiders ar ledamaoterna i forvaltnings-
radet, ledamoterna i bolagsstyrelsen, verkstéallande
direktoren, revisorer och revisorssuppleanter, samt
anstallda pa revisionsbyra som har huvudansvaret for
revisionen av féretaget, medlemmar i koncernens led-
ningsgrupp, vissa chefer, sekreterare till ovanndmnda
personer, samt andra som i tjansten regelbundet far
information om bolaget, som sannolikt avsevart paver-
kar vardet pa aktierna och andra vardepapper i bolaget.

Fortum har en insiderlista som ingér i ett insiderre-
gister hos Finlands Vardepapperscentral Ab. Listan dver
insiders éar offentlig och uppdateras regeloundet pa
Fortums hemsida. ®

Permanenta insiders ska tidsmassigt anpassa han-
deln med aktier och andra vardepapper som ges ut av
bolaget s& att fortroendet pa vardepappersmarknaden
inte undergravs. Permanenta insiders rekommenderas
att forvarva aktier och andra vardepapper som foreta-
get ger ut som langsiktiga investeringar. 21 dagar fore

@ Ytterligare information pa www.fortum.se/2004/forvaltning



publiceringen av bolagets interimsrapport och bokslut
far permanenta insiders inte handla med aktier och andra
vardepapper som ges ut av bolaget.

Bolaget 6vervakar efterlevnaden av insiderreglerna
genom att be permanenta insiders kontrollera riktighe-
ten i den information som de lamnar varje ar. Dessutom
kontrollerar bolaget minst en gang om aret permanenta
insiders handel baserat pa aktie&garinformationen hos
Finlands Véardepapperscentral Ab.

Bolaget kan, d& s& kravs, dvervaka permanenta
insiders 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 konti-
nuerlig.

Samordningen och kontrollen av insideraffarerna
ingér i den juridiska direktdrens ansvarsomrade. Chefen
for varje funktion eller enhet bevakar insideraffarerna
i den egna organisationen.

Intern och extern revision

Koncernens internrevision utvarderar effektiviteten i verk-
samheter och processer och huruvida riskhanteringen
ar tillracklig, noggrannheten och riktigheten i den finan-
siella och operativa rapporteringen samt efterlevnaden
av lagar, bestdmmelser och interna instruktioner. Revi-
sionsverksamheten ar baserad pé de internationella
yrkesstandarderna for internrevision samt The Institute
of Internal Auditors etiska regler.

Bolagets internrevision &r fristdende fran verksam-
heten och frén évriga enheter i Fortum och rapporterar
till styrelsens revisionsutskottet samt till finansdirektoren.

Syftet, behdrigheten och ansvarsomrédet for bolagets
internrevision definieras formellt i ett verksamhetsdirektiv.
Revisionsutskottet godk&nner verksamhetsdirektivet och
arsplanen.

Bolaget har minst en och hégst tre ordinarie revisorer
och hdgst en revisorssuppleant, vilka alla skall vara revi-
sorer eller revisions samfund godk&nda av Centralhan-
delskammaren i Finland.

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

PricewaterhouseCoopers Oy har varit Fortums fri-
stdende revisorer sedan den 25 mars 2004 med Juha
Tuomala, auktoriserad revisor (CGR) som huvudansvarig.

Arvoden som de fristdende revisorerna fakturerat
eller forvantas fakturera for sina tjanster i samband med
granskningen av Fortums bokslut 2004 och andra tjans-
ter fram till den 31 december 2004 var féljande:

1000 euro

Revisionsarvoden 1346
IFRS-uppdrag 713
Skatteradgivning 426
Ovrigt 546
Summa 30831

@ VYtterligare information pa www.fortum.se/2004/forvaltning

Forvaltning och styrning

Ersattning for forvaltningsradets arbete
Alla medlemmar i forvaltningsradet far ett fast arligt
arvode och ett métesarvode. Personalrepresentanterna
far enbart motesarvode. Alla medlemmar har réatt till
ersattning for resekostnader mot kvitto i enlighet med
foretagets resepolicy.

Den 25 mars 2004 godk&nde bolagsstamman
foljande ersattning for forvaltningsraddets medlemmar:

Ordférande 1 000 euro/méanad

Vice ordférande 600 euro/méanad
Ledaméter, exklusive personalrepresentanter 500 euro/méanad

Mbtesarvode 200 euro/méte

Ersattning for styrelsens arbete
Alla styrelseledamoter har ett fast arligt arvode. Den
25 mars 2004 godkande den arliga bolagsstamman
foljande ersattning for styrelsens arbete:

49 500 euro/ar
38 500 euro/ar
27 500 euro/ar
500 euro/méte

Ordférande
Vice ordférande
Ledaméter
Métesarvode

Dessutom betalas ett motesarvode pa 500 euro
for styrelseutskottsmaoten. Alla ledamaoter har ratt till
ersattning for resekostnader mot kvitto i enlighet
med féretagets resepolicy.

Icke anstéllda styrelseledaméter erbjuds
inte aktieoptioner, warranter eller deltagande
i andra incentivprogram. Det finns ingen
pensionsplan fér icke-anstallda styrelse-
ledaméter.

Fortum Abp Arsredovisning 2004




Forvaltning och styrning

Total erséattning som Fortum betalat till
férvaltningsradet och styrelsen

Aktier som innehades av ledaméter i férvaltnings-
radet och styrelsen per den 31 december 2004

Summa Summa
ersattning ersattning Aktier
euro 2004 2003 1999
Ordféranden i forvaltningsrédet 10 200 4400 Forvaltningsradets ledamaoter
Vice ordférande i forvaltningsrédet 8 600 8200 Kalela, Kimmo 3200
Ledaméter i forvaltningsradet 66 900 67 300 Mikkila, Juha 831
Styrelsens ordférande 56 100 ") Styrelseledamoter
Styrelsens vice ordférande 44 200 36 004 Fagernas, Peter 591
Ovriga styrelseledamoter 156 525 129 417 Pentti, Heikki 546
*) 4 méanader
**) Styrelsens arbetande ordférande
Ersattning som Fortum betalat till verkstallande direktéren och till koncernens ledningsgrupp
Léner och Loéner och Resultat- Resultat- Summa Summa
anstéllnings- anstéllnings- baserad baserad 2004 2003
féormaner formaner bonus bonus
euro 2004 2003 2004 2003
Verkstallande direktoren 732 312 673728 336 864 179 130 1069 176 852 858
Ovriga medlemmar i koncernens
ledningsgrupp 1521137 1514773 561 031 303 660 2082 169 1818433
Aktieinnehav och optionsratter, koncernens ledningsgrupp
Aktie- 1999 . 1999 2001 A+B 2002A . 2002A 2002B
innehav Erhallna Aterstaende Erhallna Erhallna Aterstaende Erhallna
31 dec 31 dec och 31 dec och
2004 2004  aterstaende 2004 aterstaende
Mikael Lilius 150 050 350 - 400 000 340 000 - 340 000
Mikael Frisk - 175 - 200 000 150 000 37 500 150 000
Timo Karttinen 18 870 75 - 125 000 90 000 - 120 000
Tapio Kuula 20 050 250 - 200 000 200 000 - 200 000
Juha Laaksonen 20 000 125 - 200 000 250 000 - 175 000
Christian Lundberg 20 000 - - - 150 000 - 175 000
Risto Rinne 550 175 - 125 000 90 000 - 90 000
Carola Teir-Lehtinen 16 970 175 - 200 000 150 000 - 150 000




Styrelsen

Styrelsen
oer den 31 december 2004

Peter Fagernés Birgitta Johansson-Hedberg

Juris kandidat, fodd 1952, styrelseordférande. Peter Fagernas Filosofie kandidat, psykolog, fodd 1947. Verkstallande direktdr och

ar styrelseordférande for Oy Hermitage Ab och aktiv delagare koncernchef for Lantmannen. Tidigare vd och koncernchef for

i Hermitage & Co. Ltd, samt tidigare ordférande for Pohjola Féreningssparbanken och skandinavisk chef for det borsnoterade

Group plc (2001-2003). Han &r ledamot i styrelsen for Finnlines hollandska bolaget Wolters Kluwer. Hon &r ledamot i styrelserna for

Oyj. Han har varit ledamot i styrelsen sedan 2004. Fristaende Skandia, Sveaskog och Oriflame och styrelseordférande for Umeéa

ledamot. Universitet. Hon &r &ven ledamot i Aktiemarknadsnamnden. Hon har
varit ledamot i Fortums styrelse sedan 2004. Fristdende ledamot.

Antti Lagerroos

Juris licentiat, fodd 1945. Antti
Lagerroos ar verkstallande direk-
t6r for Finnlines Oyj, samt styrel-
seledamot i samma bolag. Han ar
ordférande for Wartsila Abp och
ledamot i forvaltningsradet for
omsesidiga pensionsforsakrings-
bolaget limarinen. Han har varit
ledamot i styrelsen sedan 2002.
Fristdende ledamot.

Erkki Virtanen
Politices magister, f6édd 1950. Erkki Virtanen &r kanslichef vid handels-
och industriministeriet och vice ordférande for Sitra, den finska national-
fonden for forskning och utveckling. Han har varit ledamot i styrelsen
sedan 1999. Icke-fristaende ledamot.

Heikki Pentti

Diplomekonom, MBA, f6dd 1946, styrelsens vice ordférande.
Heikki Pentti &r styrelseordférande f6r Lemminkainen Oyj. Han
ar aven ledamot i styrelsen for Myllykoski Oy. Han har varit
ledamot i styrelsen sedan 1998. Fristdende ledamot.

Lasse Kurkilahti

Diplomekonom, fédd 1948. Verkstallande direktor for
Kemira Oyj. Tidigare verkstéallande direktdr for Elcoteq
Network Oyj (2002-2004), verkstallande direktor for
Raisio-koncernen (2000-2001) och verkstallande
direktor for Nokian Tyres plc (1988-2000). Han ar
ledamot i styrelserna for Fintra och Lassila & Tikanoja
Qyj. Han har varit ledamot i styrelsen sedan 2002.
Fristdende ledamot.

Birgitta Kantola

Viceharadshovding, fddd 1948. Tidigare direktdr i Nordiska Investeringsbanken (1991-1995) och ekonomidirektor
for International Finance Corporation, Washington D.C. (1995-2000). Hon ar ledamot i styrelserna for Vasakronan
AB, Akademiska Hus AB, Nordea Bank AB och Omsesidiga arbetspensionsférsakringsbolaget Varma. Hon har
varit ledamot i styrelsen sedan 2001. Fristdende ledamot.

Fortum Abp Arsrodovwsmng 2004



Koncernens ledning

Koncernens ledningsgrupp per den 31 december 2004

Juha Laaksonen

Ekonom, fodd 1952,
finansdirektor.

Anstalld hos Fortum sedan 1979.
Externa styrelseuppdrag:
Teollisuuden Voima Oy

Mikael Frisk

Ekonomie magister, f6dd 1961,
personaldirektor.

Anstalld hos Fortum sedan 2001.
Externa styrelseuppdrag: —

Mikael Lilius

Diplomekonom, foédd 1949, verkstallande
direktor.

Anstalld hos Fortum sedan 2000.
Externa styrelseuppdrag: Ahlstrom
Corporation, Hafslund ASA, OAO
Lenenergo, OMX AB, Sirona Dental
Systems Beteiligungs - und verwaltungs
GmbH

Risto Rinne

Diplomingenjér, fddd 1949,
sektordirektor, Olja.

Anstalld hos Fortum sedan 1975.
Externa styrelseuppdrag: —

Christian Lundberg

Fodd 1956, direktdr, Fortum Markets.
Anstalld hos Fortum sedan 2003.
Externa styrelseuppdrag: —

Timo Karttinen

Diplomingenjor, fodd 1965,
utvecklingsdirektor.

Anstalld hos Fortum sedan 1991.
Externa styrelseuppdrag: Fingrid Qyj




Tapio Kuula

Diplomingenjér, ekonomie magister, fédd
1957, sektordirektor, Kraft och varme.
Anstalld hos Fortum sedan 1996.
Externa styrelseuppdrag: Fingrid QOyj,
Kemijoki Oy, OAO Lenenergo,
Teollisuuden Voima Oy

Carola Teir-Lehtinen

Filosofie magister, fodd 1952,
kommunikationsdirektor.

Anstalld hos Fortum sedan 1986.
Externa styrelseuppdrag: Aktia
Sparbank Abp, Stockmann Oyj Abp

Koncernens ledning

Sekreterare i styrelsen
och koncernens lednings-
grupp

Harri Pynna
Viceharadshdévding,
foédd 1956, juridisk direktor.

Ovrig ledning den 31 December 2004

Kraft- och virmesektorn

Tapio Kuula

Héakan Grefberg
Pekka Paatilainen
Risto Riekko

Per Langer

Kim Kronstedt
Ake Pettersson

Oljesektorn
Risto Rinne

Kimmo Rahkamo
Jarmo Honkamaa
Matti Peitso

Risto Nasi

Sektordirektor

Distribution
Generation

Heat

Portfolio Management
and Trading

Service

Véarme

Sektordirektor

Components
Oil Refining
Qil Retall
Shipping

Ovriga
Christian Lundberg

Koncernstaber
Juha Laaksonen
Harri Pynna

Carola Teir-Lehtinen
Arja Koski

Mikael Frisk

Timo Karttinen

Direktdr, Markets

Ekonomi

Juridik

Kommunikation

Milj6, halsa och s&kerhet
Personal

Utveckling

For ytterligare information om organisation se
www.fortum.se/Om Fortum/Koncernen.
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2004 var ett mycket bra ar for Fortum. Bolagets ekonomiska
resultat fortsatte att forbattras: bade rorelseresultat och
kassaflodet fran rorelsen starktes avsevart. De viktigaste
finansiella méalen, avkastning pa sysselsatt kapital 12 %

och avkastning pa eget kapital 12 %, Gvertraffades rejalt.
Balansrakningen stérktes ytterligare. Under 2004 minskade
nettoskulden med 730 miljoner euro jamfért med bokslutet
2008 och Fortums skuldséattningsgrad I&g vid arsskiftet pa
64 %.

Rérelseresultaten i alla segmenten utom Markets och
Detaljhandel med olja — exklusive engangsposter — var hogre
an under 2003. Den basta relativa forbattringen forekom i
segmentet Oljeraffinering, tack vare héga raffineringsmargi-
naler och raffinaderiernas goda tillganglighet.

Aven Kraftproduktion och Varme visade avsevért battre
rorelseresultat. De goda resultaten berodde pé effektiv verk-
samhet: den flexibla kraftproduktionsportfélien, framgangsrik
prissakring, produktionsenheternas goda tillganglighet, samt
en forbattrad kostnadsstruktur.

Marknadens nyckelfaktorer utvecklades i olika riktningar.
Det genomsnittliga spotpriset pa el pa Nord Pool var 21 %
lagre &n for ett ar sedan, och lag pa 28,9 euro/MWh.

Den internationella oljeraffineringsmarginalen (Brent
Complex) var fortsatt bred, hela 67 % storre an for ett ar se-
dan, vilket kraftigt forbattrade resultatet inom Oljeraffinering.
Medelmarginalen fér 2004 var 4,5 (2,7) dollar per fat. Under
2004 var Fortums tillaggsmarginal éver den internationella
referensmarginalen klart hogre an snittnivan pa 2 dollar per
fat under de senaste aren.

2004 var det genomsnittliga priset pa Brent-réolja 38,2
(28,8) dollar/fat. Det stigande priset pa réolja ledde till lager-
vinster pa 74 (13) miljoner euro for helaret, trots lagerforluster
pa 16 miljoner euro under fjarde kvartalet.

Kassaflodet frdn den I6pande verksamheten uppgick till
1 748 (1 577) milioner euro. Okningen i kassaflddet mot-
svarade inte helt det forbattrade rorelseresultatet. Detta
berodde framst pa tkat rorelsekapital samt 6kade finansiella
kostnader och skatter. Rérelsekapitaldkningen berodde
framst pa hogre oljepriser.

En plan offentliggjordes om att avskilja oljeverksamhe-
ten genom aktieutdelning och aktieférsaljning i april 2005.
Fortum starkte sin stéllning i det ryska elbolaget OAO
Lenenergo.

Nettoomsattning och resultat

Koncernens nettoomsattning uppgick till 11 665 (11 392)
miljoner euro. Hogre priser pé olieprodukter hade en positiv
paverkan, medan koncernens exit fran tradingverksamheten
med gas, nagot lagre elpriser, samt en férsvagad US dollar
minskade nettoomséttningen.

www.fortum.se/investerare

Nettoomsattning per segment

mn euro 2004 2003
Kraftproduktion 2088 2 681
Varme 1021 964
Distribution 707 688
Markets 1387 1634
Oljeraffinering 6 306 5693
Detaljhandel med olja 2 374 2203
Shipping och 6vrig oljeverksamhet 339 308
Ovrig verksamhet 96 93
Intern fakturering -2 653 -2 872
Summa 11 665 11 392

Koncernens rorelseresultat uppgick totalt till 1 914
(1 420) miljioner euro. Rorelseresultat exklusive engangs-
poster uppgick till 1 790 (1 360) miljoner euro, en dkning
med 430 miljoner euro jamfort med siffrorna for 2003.
Engéangsposterna uppgick till 124 (60) miljoner euro, och be-
stod framst av lagervinster som harrérde fran prisdkningen
pa réolja och en engangskompensation pa 29 miljoner euro
frén andra delagare i det nya finska karnkraftverket avse-
ende den befintliga karnkraftsinfrastrukturen.

De totala elférsaljningsvolymerna lag nagot dver forra
arets niva. Resultatet for kraftproduktion forbéattrades klart
trots lagre marknadspriser pé el. Detta berodde framst pa
Fortums flexibla produktionsportfolj, pa framgangsrik pris-
sékring och interna effektivitetsforbéattringar.

Totalvolymen for varmeforsaliningen 1ag pa samma niva
som forra aret. Resultatet for segmentet Varme forbéattrades
pa grund av det forbattrade resultatet for Fortum Varme,
vilket framst berodde pa interna effektivitetsforbattringar, en
battre branslemix och kraftverkens goda tillganglighet.

Resultatet for Distribution var nagot battre an forra
aret tack vare interna effektivitetsforbattringar. Stormarna
i december i Finland ledde till kostnader pa runt 3 miljoner
euro, jamnt férdelat mellan ersattning till kunder och repara-
tionsarbeten.

Resultatet for Markets forsamrades jamfort med forra
aret. Det framsta skalet var intensifierad konkurrens pa den
nordiska elmarknaden och kostnader for forbattringar av
kundservice. Vidare var resultatet for Markets i Norge inte
tillfredsstéallande.

Oljeraffineringsmarginalerna, bade Brent Complex
internationella raffineringsmarginal och Fortums tillaggsmar-
ginal, var avsevart hogre an 2003, vilket i h6g grad stérkte
Oljeraffinering. Andra faktorer som var positiva for segmen-
tets resultat var den héga utnyttjandegraden for raffinerings-
kapaciteten och de stigande réoljepriserna, vilka ledde till
avsevarda lagervinster pa 74 (13) miljoner euro under 2004.



Resultatet f6r segmentet Detaljhandel med olja var battre
an 2003 men rorelseresultatet for den fortsatta verksam-
heten var 11 miljoner 1agre &n 2003. Forsaljiningsvolymerna
for drivmedel Okade nagot, medan motsvarande marginaler
minskade nagot.

Segmentet Shipping och 6vrig oljeverksamhet kunde
gladja sig at hogre fraktpriser, bade for réolja och oljepro-
dukter. En svagare US-dollar p&verkade dock resultaten
negativt. SeverTEK bidrog positivt till segmentets resultat.

Rorelseresultat per segment

mn euro 2004 2003
Kraftproduktion 725 603
Véarme 226 173
Distribution 258 247
Markets 26 35
Oljeraffinering 573 281
Detaljhandel med olja 48 44
Shipping och dvrig oljeverksamhet 107 79
Ovrig verksamhet -49 -42
Summa 1914 1420

Resultat fére skatt uppgick till 1 655 (1 184) miljoner euro.

Koncernens finansiella kostnader uppgick till 259 (236)
miljoner euro. | beloppet ingar tilldggsrantekostnader som
hanfor sig till lAnet som togs for att I6sa in de preferensaktier
som Fortum Capital Ltd emitterat, samt effekten av fortidsin-
|6sta private-placement-obligationer som emitterades i USA
1992.

Minoritetsintressen stod f6r 31 (90) miljoner euro av
periodens resultat. Minskningen beror huvudsakligen pa
inldsen av Fortum Capitals preferensaktier, som bokférdes
som minoritetsintresse fore inldsen. Minoritetsintresset for
2004 hanfor sig huvudsakligen till Fortum Varme Holding,
dar Stockholms stad har ett ekonomiskt intresse pa 50 %.
Periodens skatter uppgick totalt till 397 (325) miljoner euro.
Skattesatsen uppgick enligt resultatrakningen till 24,0 (27,4) %.
| skatten for perioden ingér en minskning av uppskjutna skat-
teskulder pa 41 miljoner euro som beror pa att den finland-
ska skattesatsen andrades fran 29 % till 26 % fran och med
bdrjan av 2005. Skattesatsen skulle ha varit 26,5 % exklusive
minskningen i den uppskjutna skatteskulden.

Periodens resultat uppgick till 1 227 (769) miljoner
euro. Resultatet per aktie uppgick till 1,44 (0,91) euro.
Avkastningen pa sysselsatt kapital uppgick till 15,6 (11,4) %
och avkastningen péa eget kapital uppgick till 17,6 (12,3) %.

Rapporteringsstruktur

For att 6ka transparensen i den finansiella rapporteringen in-
forde Fortum en ny rapporteringsstruktur 2004. Antalet rap-
porterande segment 6kades fran fyra till sju. De nya segmen-
ten omfattar féljande affarsenheter (affarsenheternas namn
inom parentes efter segmentens namn): Kraftproduktion
(Generation, Portfolio Management and Trading, Service);
Varme (Heat, Varme); Distribution (Distribution); Markets
(Markets); Oljeraffinering (Oil Refining, Components);
Detaljhandel med olja (Qil Retail); Shipping och 6vrig olje-
verksamhet (Shipping, dvrig oljeverksamhet, inkl. SeverTEK).

| segmentet Ovrigt ingar till exempel koncernadministration
och gemensamma servicefunktioner.

Segmenten Kraft och varme

Fortums kraft och varmeverksamhet ar uppdelad pa fyra
rapporteringssegment. Kraften produceras av segmentet
Kraftproduktion i kraftverk som Fortum &ger helt eller
delvis, och av segmentet Varme i kraftvdrmeanlaggningar
(CHP). Kraftproduktion séljer elen som segmentet produ-
cerar och képer el via den nordiska elbdrsen Nord Pool.
Segmentet Markets kdper sin el genom Nord Pool och sél-
jer elen till privata kunder och féretagskunder samt till andra
elaterforséljare. Varme séljer anga och fiarrvarme framst il
industriella kunder och kommuner samt till fastighetsbolag,
och kraften som segmentet producerar direkt till slutkunder
och till Nord Pool. Fortums 6verféring via lokal- och region-
nat rapporteras under segmentet Distribution.

Marknadsvillkor
Enligt preliminar statistik konsumerade de nordiska |anderna
386 (379) terawatt-timmar (TWh) el under 2004. Det ar 2 %
mer &n 2003 n&r konsumtionen var lag pa grund av det
hogre elpriset i borjan av aret.
Spotpriset pa el pa den nordiska elbdrsen Nord Pool
var stabilt under 2004 och lag pa i genomsnitt 28,9 (36,7)
euro/MWh, vilket var cirka 21 % lagre an under 2003.
Motsvarande prisminskning for el som Fortum sélde var 4 %.
Aret bdrjade med stora underskott i de nordiska vatten-
magasinen och inflédena fortsatte att vara laga. Efter kraftiga
regn under hésten normaliserades nivan i de nordiska vat-
tenmagasinen efter tv& &r med underskott. | slutet av 2004
var nivan i de nordiska vattenmagasinen strax éver genom-
snittet och 16 TWh éver motsvarande niva 2003.

Sammanlagd kraft- och varmeproduktion
Fortums totala kraftproduktion uppgick till 55,5 (563,2) TWh
varav 54,4 (51,2) TWh i Norden. Det motsvarade ungefar 14
(14) % av regionens totala konsumtion.

Vid arsskiftet uppgick Fortums kraftproduktionskapacitet
i Norden till 11 220 (11 186) MW och den totala kapaciteten
var 11 373 (11 329) MW.

Sammanlagd foérséljning av el och varme
Fortums sammanlagda elférsaljning uppgick till 62,3 (61,0)
TWh. Férsaljningsvolymen i Norden var 60,7 (58,6) TWh,
vilket motsvarar cirka 16 (15) % av elkonsumtionen i Norden
under aret.

Varmeforséliningen i de nordiska landerna var 20,2
(19,9) TWh och 3,6 (3,8) TWh i de 6vriga landerna.

Kraftproduktion
Segmentets kraftproduktion uppgick till 50,9 (48,8) TWh. Vid
arsskiftet uppgick segmentets kraftproduktionskapacitet to-
talt till 10 030 (9 993) MW varav 9 890 (9 863) MW i Norden
och 140 (130) MW i évriga lander.

Hela segmentets kraftproduktion i Sverige och Finland
blev ISO 14001-certifierad i november.
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Efter forvarvet av ytterligare aktier i det ryska bolaget
OAO Lenenergo ager Fortum 30,7 % av bolagets aktiekapital
och 29,6 % av rostandelen.

Fortum Service tecknade flera nya avtal under aret, bland
annat ett 12-arigt D & U-avtal for en avfallsenergianlaggning
i Storbritannien. Fortum Service blev ISO 9001- och ISO
14001-certifierat for verksamheten i Sverige och Finland.

Varme

Segmentets varmeforsalining uppgick till 21,8 (21,1) TWh.
Kraftproduktionen péa kraftvarmeanlaggningar (CHP) upp-
gick till 4,6 (4,4) TWh under 2004.

Fortums kraftvarmeanlaggning i Nynashamn invigdes i
september. Anlaggningen producerar anga, fjarrvarme och
el med hjélp av biobransle.

| Sverige startade testkdérningarna vid den nya sopfor-
branningspannan i Hégdalens kraftvarmeanlaggning.

| december foérvarvade Fortum 85 % av aktierna det
polska fiarrvarmebolaget PESC S.A. i Czestochowa, Polen,
med en éarlig varmeforsaljning pa ungefar 780 GWh.

Fortum slutférde férvarvet av ytterligare 6 % av aktierna
i det finska naturgasbolaget Gasum Oy, och 6kade déarmed
sin andel i bolaget till 31 %.

Distribution

Volymerna som distribuerades pé lokal- och regionnéat
uppgick till totalt 22,7 (22,7) TWh respektive 17,8 (20,3) TWh.
Eldistributionen via regionnat till kunder utanfér koncernen
uppgick till 14,6 (15,0) TWh i Sverige och 3,2 (5,3) TWh i
Finland. De lokala och regionala néten i Sverige har omklas-
sificerats vilket lett till sma forskjutningar i nettoférsaljning
och volymer mellan de olika nattyperna. De minskade
leveranserna via de regionala néten till externa finska kunder
berodde pé att vissa kontrakt l6pte ut.

Ytterligare forbattringar paborjades for att fortydliga
fakturorna och férbattra kundservicen. Ett exempel ar det
automatiska avléasningssystemet for eimétarna, som gor det
mojligt att fiarravidsa matarna sa att kunderna kan fakture-
ras for den faktiska elkonsumtionen. | Sverige och Finland
inleddes ett antal pilotprojekt for att testa systemet.

Investeringsprogrammet fr att reducera riskerna for
strémavbrott i vastra Sverige fortsatte. Femarsprogrammet
inkluderar isolering av elledningar och dragning av kablar i
marken.

En ny enhet f6r kundservice inrattades i borjan av 2004
i Finland, Sverige och i Norge i samarbete med Fortum
Markets.

En lokal kundservice som redan finns i Finland och
Sverige, Customer Service Technician (CST) service, in-
troducerades i Norge i bdrjan av 2004. Customer Service
Technicians skéter ett antal aktiviteter som avser ledningsna-
tet, s& som mindre reparationer och matarinstallationer.

| juni 2004 publicerade Energimarknadsverket i Finland
sina riktlinjer fér de metoder som ska anvandas fér natope-
ratérernas prissattning. De nya reglerna trddde i kraft i ja-
nuari 2005. Myndigheten kommer att fatta bolagsvisa beslut
om vilka parametrar som ska anvandas for att avkastningen
ska vara skalig baserat pa tekniska tillgdngsvarden.
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| Sverige har Energimyndigheten utvecklat en natnyt-
tomodell fér att Gvervaka natbolagens priser. Myndigheten
har publicerat det forsta resultatet baserat pa 2003 ars
distributionstariffer och kommer att ha fortsatta diskussioner
och analyser tillsammans med utvalda distributionsféretag,
inklusive tre av Fortum natomraden. Mer uppgifter om detta
férvéantas publiceras senare i ar.

En storm orsakade stora strémavbrott i sydvastra
Finland under julen och cirka 40 000 kunder blev utan el.
Fortum kommer att erséatta cirka 1,5 miljoner euro till kunder
som drabbades av l&nga strémavbrott. Den sammanlagda
kostnaden fér avbrotten som uppgick till cirka 3 miljoner euro
belastade resultatet for det fjarde kvartalet i 2004.

Markets
Det genomsnittliga detaljistpriset pa el pa den nordiska
marknaden var nagot lagre &n under 2003.

Segmentets elférsaljning totalt var 43,5 (47,1) TWh.
Minskningen berodde framst pé att vissa spot- och langtids-
avtal 16pte ut.

Under varen 2004 sankte Fortum sina detaljistpriser for
avtal med tillsvidarepris och varslade om en prissankning for
varen 2005 pa grund av den sjunkande marknadspristren-
den. Priserna for nya fastprisavtal féljde prisutvecklingen pa
Nord Pools finansiella marknad.

Fortum fortsatte att lansera nya produkter till olika
kundsegment pé den nordiska marknaden. 60 % av Fortums
nordiska konsumenter far nu miljidmaérkt el som certifierats
av lokala naturskyddsféreningar. Fortum tog i bruk efter-
debitering for alla sina nordiska kunder och méjligheten
att anvanda sjalvavlasning av métarna utvidgades under
hosten. Fortum introducerade &ven en kundgaranti for att
trygga kundservicenivan och en kundombudsman. | bérjan
av 2004 inrattades en ny enhet for kundservice i samarbete
med Fortum Distribution i Sverige, Norge och Finland.

Oljesegmenten

Fortums oljeverksamhet ar uppdelad pa tre rapporterings-
segment. Segmentet Oljeraffinering tillverkar och séljer
bensin, diesel, 1att eldningsolja, tjockolja, flygbransle,
basoljor, bensinkomponenter och LPG, och utvecklar &ven
biokomponenter for drivmedel. Segmentet Detaljhandel
med olja har ett omfattande néat for detaljistforsaljning till
privata kunder och féretagskunder. Segmentet Shipping
och 6vrig oljeverksamhet har en tankerflotta for transport
av réolja och oljeprodukter och omfattar &ven SeverTEK, ett
foretag som producerar réolja och som Fortum &ger tillsam-
mans med det ryska bolaget Lukoil.

Marknadsvillkor
Raffineringsmarginalerna i nordvéstra Europa 6kade under
aret jamfort med forra aret. Brent Complex referensmarginal
som Fortum anvéander var i genomsnitt 4,5 (2,7) dollar per fat
under 2004. Fortums tilldggsmarginal var klart hogre an de
senaste arens 2 dollar per fat.

Den drastiska prisstegringen pa raolja fortsatte fram till
oktober. Priset per fat Brent-réolja steg till Gver 52 dollar. Mot
slutet av aret 1ag priset pa Brent-raolja pa mellan 36 och 43



dollar. Under 2004 var genomshnittpriset pa Brent-raolja 38,2
(28,8) dollar/fat.

2004 6kade den genomsnittliga prisskillnaden mellan
Nordsjoolja (med lag svavelhalt) och ryska raoljor (med hogre
svavelhalt) klart frdn mindre an 2 dollar/fat under tidigare ar
till n&stan 4 dollar/fat.

Oljeraffinering

Fortum raffinerade totalt 14,1 (14,2) miljoner ton réolja och
andra ravaror. Forsaljningen av oljeprodukter i Finland upp-
gick till cirka 8,3 (7,9) miljoner ton. Exporten av oljeprodukter
raffinerade av Fortum i Finland uppgick till 5,3 (5,5) miljoner
ton. Bensin stod for 2,7 (2,8) miljoner ton och diesel for 1,8
(2,0) miljoner ton. Norden och Nordamerika var Fortum Oils
storsta exportmarknader.

Fortums oljeraffinaderier producerade 13,6 (13,6) miljo-
ner ton oljieprodukter. Av produktionen var 62 (59) % lag-
svavlig eller svavelfri.

Arbetet med att 6ka den svavelfria produktionen pa raf-
finaderiet i Borgé fortsatte som planerat. Kapitalkostnaderna
uppgick till drygt 100 miljoner euro under 2004. Produktions-
linjen kommer att tas i bruk i slutet av 2006.

Fortum konverterade dven MTBE-produktionen i Borga
till ETBE (etyl tertiar butyleter), som innehéller bioetanol.

Fortum beslét att 6ka produktionen av en syntetisk typ
av EHVI basolja, med 30 000 ton pa raffinaderiet i Borga.
EHVI anvands som komponent i smérjoljor. Den uttkade
produktionen kommer att starta under hésten 2005, varefter
arsproduktionen kommer att uppga till cirka 250 000 ton.

Tillverkningen av flytforbattringsagenten (FIA) séldes i
januari 2004. Produktion och férséljning av etanolbensin i
Finland, som inleddes hésten 2002, upphdrde hdsten 2004.

Detaljhandel med olja
2004 uppgick detaljistférsaljiningen av de viktigaste olje-
produkterna till totalt 4 008 (3 908) tusen kubikmeter.
2 641 (2 483) tusen kubikmeter utgjordes av drivmedel.
Antalet férsaljningsstéllen for detaljhandel med olja
uppgick i slutet av aret till 873 (874) i Finland och till 179
(156) i de ®vriga landerna i Ostersjdomradet.
| maj bérjade Fortum som forsta bolag i Finland mark-
nadsfora svavelfri bensin och diesel (under 10 mg/kg).

Shipping och 6vrig oljeverksamhet

Shippings transporter uppgick till 41 (40) miljoner ton

for hela aret. Cirka 50 (51) % av volymerna fraktades for
tredje part. Frakterna for raffinerade produkter steg och
aven frakterna for réolja var ndgot hogre &n under 2003.
Tillgangligheten och utnyttjandegraden for flottan forblev
hog hela aret. Den véxande exporten av rysk réolja 6kade
efterfragan pa isforstarkt tonnage och drev &ven upp frakt-
nivaerna under vintersdsongen.

2004 forvarvade Fortum tre nya produkttankers och
sélde ett fartyg. Fartygsflottan har sysselsatts pa olika be-
fraktningskontrakt. En ny produkttanker var fardig i bérjan
av 2005 och en ar under konstruktion.

Vid érsskiftet 4gde Fortum 11 tankfartyg och 21 var
tidsbefraktade. 10 tankfartyg fraktade réolja och 22 fraktade
olika typer av oljeprodukter.

SeverTEK, ett konsortium som &gs till lika delar av
Fortum och Lukoil, bérjade producera olja pa oljefaltet i
sddra Sjapkino i nordvastra Ryssland i juli 2003. 2004 upp-
gick SeverTEKs genomsnittliga oljeproduktion till totalt cirka
27 500 fat per dag (Fortums andel var 50 %).

Forskning och utveckling

| Fortum syftar det tekniska forsknings- och utvecklingsar-
betet till att sakra langsiktig konkurrenskraft och en ledande
stélining inom karnverksamheterna. 2004 uppgick Fortums
FoU-kostnader till totalt 26 (35) miljoner euro. Inom kraft och
varme-verksamheten l&g fokus pa att forbéattra effektiviteten
i de befintliga tillgangarna. Till dvriga nyckelomraden horde
t.ex. ytterligare utveckling av miljskoncepten, dar Hammarby
Sjostad i Stockholm och avfallsenergildsningarna inom var-
meverksamheten ar nagra exempel. Inom oljeverksamheten
fokuserade FoU pa att stodja Fortums strategi inriktad pa
rena drivmedel och smérjmedel.

Miljofragor

Handeln med CO,-utslépp inleddes som planerat i hela EU
den 1 januari 2005. Sammanlagt ansdkte 139 av Fortums
anléaggningar om tillstdnd och tilldelning i Finland, Sverige,
Estland, Polen och Storbritannien. Fortums tilldelning av
CO,-utslapp uppgar till cirka 12 miljoner ton per &r fér den
férsta handelsperioden 2005-2007. 2004 uppgick Fortums
CO,-utsléapp som omfattas av utslappshandeln till 14,3
(15,8) miljoner ton.

Fortum ar val forberett fér handeln med utslapp.
Mojligheterna att minska utslappen i bolagets egna an-
laggningar har undersokts systematiskt. Varje affarsenhet
definierar sina utslappshandelsstrategier och riskpolicies.
En tradingenhet dppnades i Fortums Green Market Center,
dar man redan handlar med gréna certifikat. Fortum har en
andel pa 6 miljoner dollar i Varldsbankens Prototype Carbon
Fund pa 180 miljioner dollar. Fonden investerar i att reducera
utslappen i utvecklingslanderna och i Osteuropa.

De utslappsreduktionskrediter som skapas i fondens
projekt far tillgodoraknas i EU:s utslappshandelsprogram.

Fortum fortsatte att minska andelen kol genom att 6ka
produktionskapaciteten baserad pa fornybara energikallor.
Ett nytt CHP-kraftverk som drivs med biobrénsle togs i drift
i Nyndshamn i Sverige. Upprustningen av vattenkraftverken
fortsatte i enlighet med det l&ngsiktiga programmet och sju
projekt slutférdes under 2004. Detta ledde till férbattrad
output och effektivitet pa anlaggningarna. Ett nytt projekt
inleddes pa raffinaderiet i Borga for att studera mojligheterna
att starta en produktionsprocess foér biodieselkomponenter.
Resultaten &r lovande och férberedelserna for ett investe-
ringsbeslut pagar.

Sakerhetsnivan forbattrades avsevart. Fortums forlorade
arbetsdagar pa grund av skada (LWIF) som beréknas per
miljoner arbetstimmar sjonk fran 8,5 till 5,1, vilket var rejalt
under mélvérdet, som var 6,0 fér 2004. Den positiva utveck-
lingen overskuggades av tva dédsolyckor bland entreprend-
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rernas anstéllda. Ett intensivt utbildningsprogram lanserades
for att na LWIF-malen 5,0 for 2005 och 4,0 for 2006.

| november erholl Fortums kraftproduktion i Sverige och
Finland ISO 14001 miljocertifiering. Ocksé Fortum Service
erhdll motsvarande certifiering for sin verksamhet i Sverige
och Finland.

60 % av Fortums nordiska konsumenter far nu milj-
markt el som certifierats av lokala naturskyddsféreningar.

Fortum noterades pa Dow Jones Sustainability World
Index for andra aret i foljd. Fortums miljé- och samhallsar-
bete beskrivs mer utférligt i rapporten "Fortum i samhallet
2004”. Rapporten verifieras av en oberoende part.

Investeringar och avyttringar

Investeringar i anlaggningstillgangar uppgick under aret till
totalt 833 (1 136) miljoner euro. Investeringar exklusive fore-
tagsforvarv uppgick till 651 (550) miljoner euro.

Arbetet med att Oka den svavelfria produktionen pa
raffinaderiet i Borga, en investering p& ungefar 500 miljoner
euro, fortsatte som planerat. Investeringarna uppgick till
drygt 100 miljoner euro under 2004.

Fortum kommer att delta med en andel pa cirka 25 %

i den femte karnkraftverksanldggningen i Finland. Fortums
andel i investeringen kommer att uppga till 180 miljoner euro
under 2004-2009, vilket berattigar till cirka 400 MW av kraft-
verkets kapacitet. Under forsta kvartalet beviljiade Fortum
aven ett delagarlan pa 45 miljoner euro.

2004 6kade Fortums innehav i det ryska kraftbola-
get OAO Lenenergo till 30,7 % och réstandelen dkade till
29,6 %. Sammanlagt har Fortum investerat cirka 150 miljo-
ner euro i Lenenergoaktier.

| december férvarvade Fortum 85 % av aktierna i det
polska fiarrvarmebolaget PESC S.A. i Czgstochowa, Polen,
med en arlig varmeforsalining pé cirka 780 GWh.

Fortum férvarvade ytterligare 6 % av aktierna i det finska
Gasum Oy, och 6kade darmed sin andel i bolaget till 31 %.

Programmet for avyttring av fastigheter fortsatte. Sedan
programmet inleddes i mitten av 2002 har Fortum salt éver
500 fastigheter och den totala forsaljningen uppgar till
nastan 190 milioner euro fram till slutet av 2004, varav 50
miljoner euro under 2004.

Finansiering

Fortums finansiella stélining fortsatte att forbéattras under
2004 och nettoskulden minskade med 730 miljoner euro. Vid
arets slut uppgick den rantebarande nettoskulden till 4 896
(5 626) miljoner euro och forhallandet mellan rantebarande
nettoldneskuld och eget kapital (gearing) var 64 % (85 %

vid utgéngen av 2003). Koncernens finansnetto for 2004
uppgick till 259 (236) miljoner euro. 2003 betalade Fortum

ut 80 miljoner som utdelning enligt finansieringsavtalet

med Fortum Capital om 1 200 miljoner euro. Utdelningen
redovisades som minoritetsintresse. Finansieringsavtalet
avslutades i december 2003. For att kunna géra en riktig
jamforelse mellan de tva arens utveckling av finansnettot bor
utdelningen enligt finansieringsavtalet med Fortum Capital
adderas till finansnettot for 2003.
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Vid &rets slut var den genomsnittliga rantan for Fortums
rantebarande 1an 4,1 %.

| december tecknade Fortum en femarig syndikerad
revolverande kredit om 1 200 miljoner euro. Detta lan kom-
mer att anvandas for allmé&nna &ndamal i foretaget samt att
for att refinansiera det befintliga Ianet om 1 200 miljoner euro
som undertecknades i april 2003.

Koncernens likviditet var fortsatt god. Vid érets slut upp-
gick likvida medel och séljbara vardepapper till 146 miljoner
euro. Dessutom hade koncernen tillgang till sammanlagt
1 362 miljoner euro av gj utnyttjade garanterade lanefaci-
liteter, sésom en syndikerad revolverande kredit om 1 200
miljoner euro och bilaterala checkrakningskrediter. Vid arets
slut uppgick de sammanlagda garanterade lanefaciliteterna
till 1 414 miljoner euro.

| februari uppgraderades Fortum Abps l&ngfristiga
kreditbetyg hos Moody’s frdn Baa2 (positiv) till Baal (stabil).
Fortum Abps langfristiga kreditbetyg hos Standard & Poor’s
l&g kvar pa BBB+ (stabil) under 2004.

Aktier och aktiekapital

2004 omsattes totalt 478,8 (270,3) miljoner aktier fér sam-
manlagt 4 927 miljoner euro. Fortums borsvéarde, beraknat
med hjalp av slutnoteringen rets sista bérsdag var 11 810
miljoner euro. Den hdgst noteringen for Fortum Abps aktier
pa Helsingforsbdrsen 2004 var 13,99 euro, den lagsta var
7,45 euro och den genomsnittliga noteringen var 10,29 (6,94)
euro. Slutnoteringen arets sista borsdag var 13,62 (8,18) euro.

Baserat pa obligationslanet med optionsratter till de an-
stallda 1999 omsattes sammanlagt 5,1 miljoner optioner foér
totalt 31,2 miljoner euro under 2004. Baserat pa ledningens
aktieoptionsprogram 1999 omsattes totalt 6 767 optioner for
sammanlagt 33,9 miljoner euro under 2004. Baserat pa aktie-
optionsprogrammet fér nyckelpersonal 2002A omsattes totalt
8,6 miljoner optioner for totalt 61,9 miljoner under 2004.

Totalt tecknades 18 251 430 (3 072 520) aktier baserat
pa de ovannamnda optionsprogrammen och inférdes i han-
delsregistret 2004. Efter tecknandet uppgar Fortum Abps
aktiekapital till 2 948 085 277 euro och totala antalet regist-
rerade aktier &r 867 083 905 (848 832 475). Fortum Abp:s
aktiekapital Okade med totalt 62 054 862 (10 446 568) euro.
Aktierna som kan tecknas enligt optionsprogrammen frén
1999 och 2002 utgdr maximalt 0,8 % av Fortums aktiekapi-
tal och rostratter vid arsskiftet.

Forutom de ovannadmnda programmen fran 1999 och
2002 har Fortum f6ér narvarande ytterligare optionsprogram
for nyckelpersonal, 2001A+B och 2002B, dar teckning kan
ske vid en senare tidpunkt. | slutet av 2004 tackte de tva
programmen cirka 320 personer. Aktierna som tecknats en-
ligt de har optionsprogrammen utgér max 3,0 % av Fortums
aktiekapital och rostratter vid arets slut.

Vid arsskiftet var finska statens innehav i Fortum 59,3
(60,5) %. Andelen internationella aktiedgare var 25,2 (22,2) %.

For narvarande har styrelsen inte nagon outnyttjad full-
makt frdn bolagsstamman att emittera konvertibla 1&n eller
optionslan, att emittera nya aktier eller att forvarva bolagets
egna aktier.



Koncernens personal

Under 2004 sysselsatte Fortum-koncernen i genomsnitt

12 859 (13 343) personer. Vid arsskiftet uppgick antalet an-
stallda till sammanlagt 13 175 (13 046) varav 12 735 (12 649)
var fast anstéllda. Antalet anstéllda i moderbolaget Fortum
Abp var vid arsskiftet totalt 619 (589) personer.

Forvaltning och styrning

Fortum anvéander sig av principer for god férvaltning och
styrning och stravar efter en transparent forvaltning i hela
organisationen. Fortum foljer den finlandska aktiebolagsla-
gen och de riktlinjer for bdrsnoterade foretag som utfardats
av Helsingforsbdrsen, finlandska centralhandelskammaren
och Finlands naringsliv (EK).

Vid bolagsstamman 2004 valdes féljande personer
in i forvaltningsradet for ett forordnande pa ett &r: Timo
Kalli, ordférande i forvaltningsradet, Klaus Hellberg, vice
ordférande i forvaltningsradet, Satu Hassi, Lasse Hautala,
Rakel Hiltunen, Jorma Huuhtanen, Mikko Immonen, Kimmo
Kalela, Kimmo Kiljunen, Jari Koskinen, Juha Mikkil& och Ben
Zyskowicz.

Féljande personer valdes in i styrelsen for perioden den
1 januari 2004 till den 25 mars 2004: Peter Fagernas (ord-
forande), Heikki Pentti (vice ordférande), Birgitta Kantola,
Lasse Kurkilahti, Antti Lagerroos och Erkki Virtanen. P&
den ordinarie bolagsstémman den 25 mars 2004 omval-
des foljande personer till styrelsen: Peter Fagernéas (ord-
forande), Heikki Pentti (vice ordférande), Birgitta Kantola,
Lasse Kurkilahti, Antti Lagerroos och Erkki Virtanen. Birgitta
Johansson-Hedberg valdes in som ny medlem.

Den 16 december 2004 utnamndes foljande personer till
aktiedgarnas nomineringskommitté: Markku Tapio (ordfo-
rande), Kari Puro och Jorma Huuhtanen. Ordféranden for
Fortums styrelse, Peter Fagernas, ar kommitténs séarskild
medlem.

Koncernens ledning

Risto Rinne utndmndes till direktor for oljesektorn och
medlem av koncernens ledningsgrupp fran och med den 15
januari 2004. Timo Karttinen utndmndes till utvecklingsdirek-
tér och medlem av koncernens ledningsgrupp fran och med
den 1 juli 2004.

Affarsutveckling och omstrukturering

Avskiljande av oljeverksamheten

| september 2004 meddelade Fortum att man har planer

pa att avskilja Fortum Oil Oy i april 2005 genom att dela ut
Fortum Oil-aktier som utdelning till aktiedgarna i Fortum Abp
och erbjuda resterande aktier till investerare. Detta kom-
mer att géra det majligt for Fortum Oil att samtidigt anhalla
om bdérsnotering. Beslut om utdelningen ska godk&nnas av
Fortums bolagsstamma varen 2005.

Planen att dela ut Fortum Oil-aktier som en utdelning
mojliggjorts av Fortums mycket starka resultat inom saval
olje- som kraft- och varmeverksamheten de senaste 12 ma-
naderna. Bade Fortum Abp och Fortum Oil har nu tillracklig

finansiell styrka utan att behova skaffa nytt kapital fran
marknaden i ndgon storre utstrackning.

Efter aktieutdelningen och den planerade forséaljningen
av aktierna har Fortum Abp inte for avsikt att forbli aktiea-
gare i Fortum Oil. Fortum Oil kommer att kapitaliseras med
ungefar 1 miljard euro i frammande kapital, varav cirka 130
miljoner &r leasingavtal géllande fartyg.

Styrelsen foreslar till bolagsstamman att 85 % av Fortum
QOils aktier ska dverforas som utdelning till aktiedgarna i
Fortum Abp. De aterstdende 15 % av aktierna kommer
Fortum Abp att sélja till institutionella och individuella inves-
terare.

De detaljerade villkoren fér utdelningen av Fortum Oil
Oy aktier kommer att beslutas och offentliggdras i samband
med kallelsen till ordinarie bolagstémma i mitten av mars.

Fortum Oil Oy kommer att byta namn till Neste Oil Oyj.

Handelser efter den analyserade perioden
Fortums styrelse beslét den 17 januari 2005 att utnyttja

sin képoption for att kopa alla aktierna i E.ON Finland som
ags av tyska E.ON.-koncernen. Kopratten ar en del av den
erséattning Fortum fatt i samband med Wesertal-affaren
med E.ON &r 2002. Aktierna som ska forvarvas fran E.ON
utgdr ungefar 65,6 % av aktiekapitalet och résterna i E.ON
Finland. Kopets totala véarde uppgar till cirka 390 miljioner
euro. Det exakta inkdpspriset beror pa nettoresultatet och
E.ON Finlands utdelning for 2004. D& E.ON har vagrat salja
har Fortum vidtagit rattsliga atgarder for att sékra sina ratt-
tigheter.

Fortums styrelse beslét &ven att lamna ett kdpanbud
till Esbo stad, som &r den stérsta minoritetsdgaren i E.ON
Finland, med en andel pé cirka 34,2 %. Om Fortums bud
accepteras kommer Fortum att betala cirka 257 miljoner i
kontanter till Esbo stad. Om Fortums andel av aktiekapita-
let och rosterna i E.ON Finland &verstiger 90 %, kommer
Fortum att erbjuda sig att I6sa in de 6vriga aktiedgarnas
aktier till samma pris som man erbjudit Esbo stad.

Prognos

Kraft och varme

Den marknadsfaktor som framst paverkar resultatet i seg-
menten Kraft och varme &r marknadspriset pa el. Handeln
med utslappsratter, som bdrjar 2005, kommer troligen att bli
en ny viktig marknadsfaktor.

Den allménna beddmningen pé marknaden &r att elkon-
sumtionen i Norden kommer att 6ka med cirka 1 % om aret
under de narmaste aren. Under 2004 var det genomshnittliga
spotpriset pa el 28,9 (36,7) euro per megawatt-timme pé
den nordiska elmarknaden, eller 21 % lagre &n motsvarande
siffra 2003.

| borjan av februari var nivan i de nordiska vattenmagasi-
nen cirka 4,1 TWh eller 6,0 % 6ver genomsnittet, och 37,9 %
hogre &n motsvarande niva 2004. | januari 1&g spotpriset pa
23,0 euro per megawatt-timme. Terminsaffarerna med el for
februari-maj 2005 varierade mellan 21,6 och 22,2 euro per
MWh, och fér aterstoden av 2005 mellan 22,4 och 23,1 euro
per MWh.

www.fortum.se/investerare



Arets forsta och sista kvartal ar vanligtvis de basta
kvartalen for den I6pande verksamheten i kraft- och varme-
anlaggningarna. Elpriserna pa terminsmarknaden for 2005
ar klart lagre &n motsvarande terminspriser for 2004 for ett
ar sedan. | borjan av januari 2005 hade Fortum sakrat cirka
65 % av sin elforséljining for de narmaste 12 manaderna, pa
ungefar samma prisniva som uppnaddes 2004.

De senaste fem &ren har Fortums CO,-fria kraftproduk-
tion 6kat fran 29 TWh till 46 TWh. 2004 utgjorde den 83
(78) % av Fortums kraftproduktion. Fortums produktportfél]
ger foretaget en bra position med tanke pa de maojliga ef-
fekterna av utslappshandeln.

| segmentet Distribution berédknas kostnaderna for
stormarna i Sverige i januari 2005 till cirka 8 miljoner euro i
resultatet for det forsta kvartalet 2005.

2004 I&g vaxelkursen for euro mot svenska kronor pé i
genomsnitt 9,1203 (9,1430). | slutet av december var vaxel-
kursen 9,0206 (9,0800).

Det ekonomiska resultatet for segmenten i Kraft och
varme var mycket starkt under 2004. Férutsattningarna for
goda framtida prestationer finns.

Olja

De faktorer som framst paverkar resultatet i Oliesegmenten
ar Brent Complex oljeraffineringsmarginalen, vaxelkursen

for dollar och priset pa réolja, som ger upphov till lager-
vinster eller -forluster. Utdver dessa marknadsfaktorer
paverkas Fortum Oils totalmarginal av prisskillnaden mellan
Nordsjéraolja (med l&g svavelhalt) och rysk réolja (med hogre
svavelhalt).

Referensmarginalen for oljeraffinering i nordvastra
Europa (Brent Complex) var avsevart hdgre an under 2003
och lag i genomsnitt pa 4,5 (2,7) dollar/fat. Under fijarde
kvartalet Idg den i genomsnitt pa 3,8 (2,3) dollar/fat. | januari
2005 I&g raffineringsmarginalen pa i genomsnitt 1,5 dollar/fat.
Den internationella raffineringsmarginalen har i flera ar legat
pé i medeltal 1,5-2,0 dollar/fat.

Raffineringsmarginalerna och shippingfrakterna ar expo-
nerade for svangningar i dollarkursen och en svagare dollar
far darfér en negativ effekt pa I6nsamheten i oljeverksamhe-
ten. Effekten mildras dock av sakringspolicyn fér berédknade
dollarbaserade forséliningsmarginaler. Véxelkursen dollar/
euro har sakrats pa mindre attraktiva nivaer &n under 2004.

2004 I&g vaxelkursen for euro mot dollar pa i genomsnitt
1,2474 (1,1346). | slutet av december var vaxelkursen 1,3621
(1,2630).

Genomsnittspriset for Brent raolja var 38,2 (28,8) dollar/
fat under 2004. | januari 2005 14g priset pa i genomsnitt
45 dollar/fat medan den internationella oliebérsen Brents
terminsaffarer for &terstoden av 2004 I1&g pé 44 dollar/fat i
slutet av januari. Priset pa réolja paverkar resultatet for seg-
mentet Oljeraffinering genom lagervinster och lagerforluster.
Det hojda priset pa rdolja ledde till avsevarda lagervinster pa
74 (13) miljoner euro fér 2004.

Under 2004 &versteg premien i Fortums oljeraffinerings-
marginal relativt den internationella referensmarginalen Brent
Complex klart genomsnittet pa 2 dollar/fat under de senaste
aren. Fortums tillaggsmarginal férvantas ligga kvar pa de
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foregéende arens nivéer. Den genomsnittliga prisskillnaden
mellan Nordsjéolja (med l&ag svavelhalt) och ryska réoljor
(med hogre svavelhalt) 6kade under 2004 frén mindre &n 2
dollar/fat forra &ret till nastan 4 dollar/fat.

Nésta storre underhéllstopp i Borgaraffinaderiet planeras
till hésten 2005 och beréknas pagé i fem veckor.

Under 2005 férvantas investeringarna bli dver 500 miljo-
ner euro, inklusive ungefar 300 miljoner euro for utbkningen
av produktionen av svavelfri diesel i Borgaraffinaderiet.

Tillgangliga tankfraktkontrakt, s& kallade freight futures,
indikerar att fraktpriserna kommer att sjunka jamfoért med
prisnivan for fiarde kvartalet 2004 men fortfarande kommer
att vara battre &n de l&ngsiktiga genomsnittsnivaerna. P&
grund av efterfrdgan pa isklassat tonnage ar vintersdsongen
vanligtvis den mest I[bnsamma fér Shipping.

Oljeverksamhetens ekonomiska resultat fér 2004 var
exceptionellt tack vare starka raffineringsmarginaler och god
tilgénglighet vid Fortum Qils raffinaderier. Resultatet forbatt-
rades ocksa till foljd av lagervinster férorsakade av stigande
pristrend for réolja under 2004.

Utdelningspolicy
Efter avskiliningen av oljeverksamheten — vilket kraver beslut
frdn bolagsstdmman - kommer Fortum att vara ett rent kraft-
och varmebolag. Mot den bakgrunden har styrelsen sett
Over bolagets utdelningspolicy.

Fortum Abps utdelningspolicy efter avskiljningen av
olieverksamheten har som mal att bolagets utdelning ska
motsvara en utbetalningsgrad pé i genomsnitt 50 % till 60 %.



Overgang till International Financial
Reporting Standards (IFRS) 2005

Inledning

Fortum kommer att tilldmpa International Financial Reporting
Standards (IFRS) fran och med det &r som boérjar 1 januari
2005. Tidpunkten for dvergangen fran Finnish GAAP (FAS)
till IFRS &r 1 januari 2004. Den férsta delarsrapporten enligt
IFRS kommer att publiceras den 3 maj 2005.

Syftet med foljande IFRS sammanstalining &r att ge en
Oversikt Gver omfattningen av évergdngen samt beskriva
effekterna av de IFRS redovisningsprinciper och regler som
kommer att ha vasentlig paverkan pa koncernens resultat-
rakning och vissa nyckeltal. Den finansiella information enligt
IFRS som beskrivs i den har sammanstallningen kan komma
att krdva justeringar innan den inkluderas som jamforelsein-
formation i Fortums arsredovisning avseende 2005 beroende
pa pagaende forandringar i IFRS som kan fa effekter pa redo-
visningen i de bolag som tilldmpar IFRS frdn och med 2005.

Fortum kommer att i mars 2005 att tillhandahélla en
separat detaljerad presentation av évergangen till IFRS,
inklusive justerade resultatrakningar per kvartal f6r 2004,
balansrakning, kassafldde, nyckeltal och segmentsredovis-
ning liksom avstamning mellan FAS och IFRS av eget kapital
och arets resultat.

Fortums IFRS projekt
For att kunna utvérdera effekterna av dvergangen
till IFRS, startade Fortum ett projekt hosten 2002.

Fortum Abp 2004

Projektorganisationen for IFRS inkluderade deltagare fran
saval koncernstaber som samtliga affarsomraden. IFRS pro-
jektet arbetade under ledning av en styrgrupp, med finans-
direktéren som ordférande. Fortums revisorer har assisterat
de olika delprojekten samt deltagit i arbetet i styrgruppen.
Projektets resultat har [dpande kommunicerats till koncern-
ledningen och revisionskommittén.

De huvudsakliga férandringarna kommer frén redovis-
nings- och varderingsprinciper for finansiella instrument, be-
rakningsmetod for tillgdngar och skulder avseende kostna-
der f6r avveckling av karnkraftverk och hantering av anvant
karnbransle, skillnader i klassificering av leasingavtal jamfort
med FAS, samt fran férandring av redovisning avseende
pensionsataganden.

Vid ¢vergangen till IFRS har Fortum valt att tillampa
undantagsregler som &r tilldtna enligt First-Time Adoption
standard (IFRS 1). Det viktigaste undantaget som valts avser
foretagsforvarv som har &gt rum fore tidpunkten for éver-
géngen till IFRS. Fortum kommer att behalla samma klas-
sificering och véardering av tillgéngar och skulder som i sina
finansiella rapporter upprattade enligt FAS. Detta innebéar att
férvarv gjorda fore den 1 januari 2004 inte ar omraknade.
Prévning av nedskrivningsbehov genomférs I6pande och
det har inte gjorts ndgon nedskrivning avseende ingdende
balansen enligt IFRS.

Fortum har valt att tillampa IAS 32 och 39 avseende
finansiella instrument aven for jamforelsearet 2004.

Preliminar paverkan av IFRS pa Fortumkoncernens resultatrédkning och nyckeltal

Koncernens resultatrakning

31 Dec Karnkrafts- Finansiella Leasing Ersatt- Ovrig Total IFRS
2004 relaterade instrument ningar till IFRS IFRS 2004 ™
tillgangar anstéallda paverkan paverkan
och

mn euro avsattningar
Nettoomsattning 11 665 -6 -6 11659
Ovriga rérelseintakter 121 29 6 1 36 157
Material och tjanster -7 861 - -7 861
Ersattningar till anstéllda -684 23 -12 11 -673
Avskrivningar och nedskrivningar -511 2 -3 -15 -16 -b27
Ovriga rérelsekostnader -886 9 88 a7 -839
Rérelseresultat 1844 7 29 6 24 6 72 1916
Resultat fran andelar i intresseféretag
och joint ventures ? 70 -2 -20 -22 48
Finansnetto -259 -8 -10 7 4 2 -5 -264
Resultat fére skatt 1655 -3 19 13 28 -12 45 1700
Skatt -397 -11 -408
Avrets resultat 1 258 34 1292
Relaterad till:

Bolagets aktiedgare 1227 32 1259

Minoritetsintressen 31 2 33

1258 34 1292

*) Resultat fran andelar i intressebolag och joint ventures ingar i rorelseresultatet enligt Finnish GAAP (FAS)

**) siffrorna ar reviderade

www.fortum.se/investerare



Resultat per aktie relaterad till bolagets aktiedgare under aret (i euro per aktie)

31 Dec 2004 IFRS 2004
Fore utspadning 1,44 1,48
Efter utspadning 1,42 1,46
Genomsnittligt antal aktier, 1 000 aktier 852 625
Genomsnittligt antal aktier - efter utspadning, 1 000 aktier 861 772
Nyckeltal 31 Dec Kaérnkrafts- Finansiella Leasing Erséatt- Ovrig Total IFRS
2003 relaterade instrument ningar till IFRS IFRS 2003
tillgangar anstallda paverkan paverkan
och
mn euro avsattningar
Sysselsatt kapital 12 704 39 -55 155 7 -35 111 12 815
Rantebarande nettoskuld 5 626 98 149 -1 246 5872
Totalt eget kapital inklusive
minoritetsintressen 6 638 39 -153 6 7 -28 -129 6 509
déarav minoritetsintressen 232 1 -101 -12 -112 120
Nyckeltal 31 Dec Karnkrafts- Finansiella Leasing Ersatt- Ovrig Total IFRS
2004 relaterade instrument ningar till IFRS IFRS 2004
tillgangar anstéllda paverkan paverkan
och
mn euro avsattningar
Sysselsatt kapital 12 697 38 89 118 28 -26 198 12890
Rantebarande nettoskuld 4 896 96 102 1 199 5095
Totalt eget kapital inklusive
minoritetsintressen 7 655 38 -61 16 28 -26 -5 7 650
darav minoritetsintressen 261 1 -100 -12 S 150
Avkastning péa sysselsatt kapital, % 15,6 15,8
Avkastning pa eget kapital, % 17,6 18,2
Skuldsattningsgrad, % 64 67

Tillgangar och skulder relaterade till avveckling av
karnkraftsverk och hantering av karnbransle

Fortum ager karnkraftverket i Lovisa i Finland. Skulder re-
laterade till karnkraftsproduktion och Fortums andel i karn-
avfallsfonden avseende kraftverket i Lovisa redovisas under
FAS som en ansvarsforbindelse i arsredovisningen. Skulderna
relaterade till kArnkraft beréknas utifran den finska lagen om
karnkraftsansvar. Berdkningen beaktar inte effekten av diskon-
tering av det framtida ansvaret. Den arliga avgift som betalas
till Kérnavfallshanteringsfonden (beroende pa férandringen i
karnkraftsansvaret, andelen av dverskottet i Karnavfallshanteri
ngsfonden och kostnader for vidtagna &tgarder) redovisas i re-
sultatrakningen. Skulder relaterade till karnkraftverket i Lovisa
ar helt tackta av Karnavfallshanteringsfonden.

Under IFRS kommer Fortums innehav i Karnavfalls-
hanteringsfonden och skulder relaterade till karnkraftspro-
duktion att redovisas brutto som en langfristig rantebarande
tillgdng och avsattning. Fortums fondinnehav i Karnavfalls-
hanteringsfonden redovisas enligt IFRIC Draft Interpretation
D4 som anger att fondtillgangar ska beraknas till det lagsta
av verkligt varde eller vardet av avsattningen kopplat till &ta-
gandet eftersom Fortum varken har kontroll eller delad kon-
troll Gver Karnavfallshanteringsfonden. Bade tillgdngen och
avséattningen uppgar till EUR 354 milioner i ingadende balansen
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per 1 januari 2004 och till EUR 401 miljoner i den utgéende
balansen per 31 december 2004. Tillgdngen och avsé&ttning-
en ingar bada i sysselsatt kapital och nettobeloppet uppgar
darmed till noll (se sid 61, "Paverkan pa vissa nyckeltal”).

Det verkliga vardet av avséattningarna i IFRS beraknas
genom att diskontera det framtida kassaflddet, vilket baseras
pa uppskattade framtida kostnader och vidtagna atgarder.
Det ursprungliga nuvardet av avsattningen for avvecklingen
(vid tidpunkten for kérnkraftverkets start) inkluderas i in-
vesteringskostnaden och skrivs av 6ver karnkraftverkets
forvantade livslangd. Avsattningen for kérnavfall avser den
framtida hanteringen av det hittills anvanda kéarnbranslet un-
der redovisningsperioden. Kostnader for hantering av anvant
karnbransle redovisas Over driftstiden baserat pa branslefor-
brukning.

Tidsfaktorn beaktas genom att redovisning sker av rénte-
kostnader relaterade till diskonteringen av avséattningarna for
kérnkraft. Ranta pa tillgdngarna i Karnavfallshanterings-
fonden redovisas som finansiella intakter.

Fortum har &ven minoritetsinnehav av aktier i de karn-
kraftsproducerande intressebolagen Teollisuuden Voima Oy
(TVO) i Finland och direkt och indirekt OKG AB och Forsmarks
Kraftgrupp AB i Sverige. Liknande justeringar har gjorts genom
redovisningen av intressebolagen.



Finansiella instrument

Allmé&nna principer

Derivatinstrument redovisas initialt till verkligt varde vid

den tidpunkt derivatavtalet ingas, for att darefter Idpande
omraknas till nytt verkligt varde vid slutet av respektive
redovisningsperiod. Metoden fér hur den uppkomna vinsten
eller forlusten ska redovisas beror pa om derivatet &r att
anse som ett sakringsinstrument samt, om sa ér fallet, pa
karaktaren av det som sékras. Koncernen klassificerar vissa
derivat som antingen (1) sékring av prognosticerade trans-
aktioner med hog sannolikhet (sékringar av kassaflode);

(2) sékring av verkligt varde hos tillgangar eller skulder eller
bindande ataganden (sékring av verkligt varde); eller (3)
sakringar av investeringar i utlandska nettotillgangar.

Den effektiva delen av féréandringen i derivatens verk-
liga varde som uppfyller kraven fér och klassificeras som
sakringar av kassaflode avréknas mot eget kapital. Den vinst
eller férlust som &r hanforlig till den ineffektiva delen avraknas
direkt mot resultatrékningen. De belopp som ackumulerats i
eget kapital 6verfors till resultatrakningen under de perioder
da det som sékrats paverkar resultatrakningen, till exempel
nar den prognostiserade forsaljningen som sakrats ager rum.

Foérandringar i verkligt varde hos derivat som uppfyller
kraven for och klassificeras som sakringar av verkligt varde
avrdknas mot resultatrdkningen, tillsammans med den
forandring i det verkliga vardet hos den sékrade tillgadngen
eller skulden som ar hanforlig till den sékrade risken. Om
derivaten inte uppfyller kraven for sakringsredovisning
kommer férandringen av verkligt varde direkt avraknas mot
resultatrékningen.

Elderivat

Elderivat anvands framst for att sakra framtida kassaflo-
den fran forsaljningen av el (Kraftproduktion och Varme) till
Nord Pool och inkdp (Markets och Distribution) fran Nord
Pool och andra leverantérer. Fér huvuddelen av de elderivat
som anvands for att sékra framtida kassaflddena anvands
sékringsredovisning i syfte att minska volatiliteten i resultat-
rakningen, vilket emellertid skapar volatilitet i eget kapital.
Underliggande prognostiserade leveranser av el; dvs. kop
eller forséljningar, redovisas inte forrén vid leverans.

Den totala volatiliteten i koncernens rorelseresultat 2004
beroende pa elderivat uppgick till EUR 12 miljoner. Vissa
kontrakt avseende 2004-2007, som tecknades 2003, och
for vilka ingen sékringsredovisning tilldampats medférde en
volatilitet pa& EUR 11 miljoner 2004, beroende pa att forand-
ringarna i verkligt varde avrdknas mot resultatrdkningen. For
kontrakt som tecknats fran och med 2004 kommer till den
helt 6vervagande delen sakringsredovisning att tillampas.

Oljeproduktderivat

Derivat avseende olja som tecknas for att skra prisrisken &r
ekonomiska sakringar och uppfyller inte kraven fér s&kringsre-
dovisning enligt IAS 39. Samtliga férandringar av verkligt varde
2004, EUR 29 million, har avréknats mot rorelseresultatet.

Finansiella derivat (valuta- och réantederivat)
Valutaderivat anvands for att sékra prognostiserade kassa-

fioden fran kép och forsaljning, tillgangar och skulder i balans-
rakningen samt nettoinvesteringar i utidndsk verksamhet.

Under 2004 tillampades sakringsredovisning for samt-
liga sakringar av kassaflédet i affarssegmenten relaterade till
Olja, och delvis for sakringar av kassaflodet fran affarsseg-
menten Kraftproduktion och Varme for att minska volatilite-
ten i rorelseresultat. Volatiliteten i rorelseresultatet beroende
pé valutaderivat for att sakra framtida kassafloden uppgick
till EUR -6 miljoner fér de sakringar for vilka sékringsredovis-
ning inte tillAmpades under 2004.

Koncernen har valt att inte tilldmpa sakringsredovis-
ning for valutaderivat som anvands for att sékra balansrak-
ningsposter. En mindre volatilitet uppstér i finansnettot vid
marknadsvéarderingen av rantekomponenten i valutaderiva-
ten. Valuta- och réntederivaten som ingatts under tidigare
perioder och som forfaller 2004-2011 uppfyller inte kraven
for sékringsredovisning. Huvuddelen av dessa swappar
forfaller 2005-2006 och beddéms déarfor endast skapa min-
dre volatilitet under de kommande &ren. Sakring av verkligt
varde for utfardade obligationer under 2003 uppfyller kraven
for sakringsredovisning. Volatiliteten i finansiella intakter och
kostnader uppgick till EUR -10 miljoner under 2004.

Sékringar av nettoinvesteringar i utidandska dotterbo-
lag sékras enligt beslutad finanspolicy. Under IFRS, liksom
under FAS, redovisas vinster och forluster avseende sakring
av nettoinvesteringar direkt mot eget kapital.

Minoritetsdgda preferensaktier med kdpotion

Fortum ager 10,1 % av aktierna (motsvarande 52,9 % av
rosterna) i Nybrovikens Kraft AB (NYKAB). NYKAB ingar
som ett dotterbolag i Fortums koncernredovisning. NYKAB
ager vattenkrafttillgéngar. Enligt avtal driver Fortum dessa
krafttillgdngar och anvénder all producerad kraft. Fortum har
ratt att kbpa minoritetens preferensaktier i NYKAB genom
optionsavtal. Enligt villkoren i optionsavtalen kan aterkop
ske 2007, 2011 eller 2015 till ett pris som faststélls enligt en
6verenskommen berékningsformel. Minoritetsintresset som
redovisas i Fortum utgdr det nominella vardet av minorite-
tens preferensaktier.

Enligt IAS 32 och 39 klassificeras minoritetsintresset
som hanfor sig till preferensaktierna som en rantebéarande
skuld, och skillnaden mellan det uppskattade véardet utifran
optionens berdkningsformel och det fulla vardet av den ran-
tebarande skulden redovisas som en upplupen réntekost-
nad. Forandringar i det beddmda vardet utifrdn optionens
berékningsformel redovisas som réntekostnad.

Leasing

Kriterierna for att avgora huruvida ett leasingavtal ska anses
vara en operationell eller finansiell leasing skiljer sig mellan
IFRS och FAS.

For Fortum innebér det att vissa leasingavtal dar Fortum
ar leasetagare ar omklassificerade till finansiella leasingavtal.
,&taganden under dessa avtal, som tidigare har redovisats
som ansvarsforbindelser, skall enligt IFRS inkluderas i balans-
rakningen. Den 6kning av ranteb&rande skulder som blir
effekten uppgér vid slutet av &r 2004 till EUR 102 miljoner.
Huvuddelen av detta belopp &ar hanférligt till leasingavtal
inom Shipping.

www.fortum.se/investerare



| ndgra avtal med kunder inom Heat-segmentet ar
Fortum leasegivare. Fortum har utvéarderat kundkontrakt
emot kriterierna i IFRIC 4 (leasing). En del av dessa avtal
klassificeras som finansiella leasingavtal. | balansrakningen
blir effekten huvudsakligen en omklassificering mellan rante-
bé&rande fordringar och anlédggningstillgangar.

Ersattningar till anstéllda

Fortum har ett flertal pensionsplaner utformade i enlighet
med de lokala regler som géller i de Iander dar man ar
verksam. Enligt FAS har koncernens pensionsataganden
redovisats enligt de lokala reglerna. | finansiella rapporter
enligt IFRS ska pensionsdtaganden behandlas enligt IAS 19
(Ersattningar till anstéllda) och samtliga ackumulerade ak-
tuariella vinster och forluster som &r hanférliga till formans-
bestdmda planer avrdknas i balansrakningen vid tidpunkten
for dvergangen i enlighet med IFRS 1. Rantekomponenten
inkluderas i resultatrdkningens pensionskostnader.

Den huvudsakliga paverkan fran évergéngen till IFRS
kommer frén redovisningen av den finska obligatoriska
pensionsplanen (TEL), vilkken inom Fortum delvis sékerstalls
genom férsékringsbolag och delvis av pensionsfonder.

| balansrakningen for dvergang till IFRS per 1 januari 2004
ar effekten fran de finska pensionerna som sakerstalls av
pensionsfonder cirka EUR 40 miljoner vilket hanfors fran att
verkligt varde av tillgdngarna i Fortums pensionsfond ¢versti-
ger &tagandena enligt de olika pensionsplanerna. Detta har
redovisats under évriga anlaggningstillgéngar. D&rutover har
ataganden pa cirka EUR 30 milioner redovisats mot posten
avsattningar avseende framtida handikappensioner for perso-
ner vars pensionsplan tacks av forsakringsbolag.

Enligt de férandringar som godkéndes av finska myndig-
heter i december 2004 skall TEL's handikappension redovisas
som en avgiftsbestamd plan i IFRS per den 31 december
2004 istallet for en forméansbestamd plan i balansrékningen
for évergang till IFRS. Férandringen kommer att ha en positiv
péaverkan periodens nettoresultat med cirka EUR 20 miljoner
fore skatt. Resterande del av den totala férandringen i resul-
tatrakningen (cirka EUR 30 miljoner) beror pa den positiva ut-
vecklingen av verkligt varde hos pensionsfondernas tillgangar.

Ovrig IFRS paverkan

Ovriga IFRS justeringar inkluderar bland annat:

e Enligt FAS redovisningsprinciper anteciperas kostnaderna
for stillestand for stérre underhallsarbeten (huvudsakligen
inom oljeraffinaderier) och redovisas fére produktions-
stangningen genom en avsattning i balansrakningen.
Enligt IFRS behandlas kostnaderna enligt reglerna for
komponentavskrivning. Kostnaderna kapitaliseras nar de
ager rum och skrivs av under perioden mellan stillestand
for underhall.

e Fortum har valt att behalla uppskrivningar enligt FAS netto
efter avdrag for ackumulerade avskrivningar, som anskaff-
ningskostnad for vissa materiella anlaggningstillgangar.
Retroaktiv justering for avskrivningar i enlighet med den
underliggande tillgdngens avskrivningstid har utforts.

¢ | enlighet med FAS redovisningsprinciper har anslutnings-
avgifter omgéende redovisats som intékt. Enligt IFRS ska
anslutningsavgifter for kyla periodiseras och redovisas
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som intakt under den berdknade avtalsperioden med
kunden.

e Skillnaden mellan férvarvskostnaden for aktier i intresse-
bolag och Fortums andel av eget kapital vid forvarvstid-
punkten, har hanforts till materiella anlaggningstillgangar
vid férvarvstidpunkten till den del deras verkliga véarde
vid tidpunkten 6versteg bokfort varde. | FAS har avskriv-
ningen av dessa justeringar till verkligt varde redovisats
som 8vriga kostnader. Enligt IFRS har dessa avskriv-
ningar, EUR 20 miljoner, omklassificerats till resultat fran
andelar i intresseforetag och joint ventures.

e Skattekostnaderna redovisade i resultatrékningen har
paverkats av en positiv engéngsjustering pa EUR 6 miljo-
ner avseende forandrad bolagsskattesats i Finland, fran
29 % till 26 % frédn och med 2005.

Paverkan pa vissa nyckeltal

Sysselsatt kapital

IFRS justeringarna leder till en 6kning av Fortums sysselsatta
kapital. Férandringen av redovisning av vissa leasingavtal
utgdr den huvudsakliga anledningen till att det sysselsatta
kapitalet 6kar med EUR 111 miljoner i ingdende balansen
och med EUR 193 miljoner i utgdende balansen for 2004.
Avséttningarna for avveckling och avséattningarna for anvant
karnbransle avseende karnkraftstillgangarna har inkluderats
i sysselsatt kapital. Den finansiella kostnad som hanger
samman med dessa avsattningar har ocksa inkluderas vid
berdkning av avkastning pa sysselsatt kapital.

Réantebédrande nettoskuld

Nettoskulden enligt IFRS 6kar med EUR 246 miljoner i
ingéende balansen och med EUR 199 miljoner i utgdende
balansen 2004. Okningen beror huvudsakligen pa att
finansiella leasingavtal (avseende oljetankers) nu inkluderas
i balansrékningen och p& omklassificeringen av minoritets-
intresset i NYKAB till en rantebarande skuld.

Enligt IFRS redovisas skulderna avseende karnkraft och
Fortums andel i kdrnavfallsfonden brutto i balansrakningen.
Fonden har full tackning och nettot av den redovisade ande-
len av Fortums andel av kérnavfallsfonden och de relaterade
avsattningarna &r noll varfér Fortums skuldséattning inte
péverkas. Varken de rantebarande avsattningarna hanforliga
till karnavfallsansvaret eller den ranteb&rande anlaggningstill-
gangen inkluderas vid berékning av rénteb&rande nettoskuld.

Totalt eget kapital, inklusive minoritetsintressen
Nettoeffekten av IFRS justeringarna pé totalt eget kapital i ut-
géende balansen for 2004 ar EUR -5 miljoner. | den ingédende
balansen uppgar effekten till EUR -129 miljoner. Férandringen
beror huvudsakligen pa forandringen i verkligt varde hos
finansiella instrument som uppfyller kraven for sékringsredo-
visning.

Nyckeltal

Avkastning pa sysselsatt kapital och eget kapital forbattras
nagot néar IFRS justeringarna for 2004 inkluderas i de under-
liggande resultat- och balansrdkningarna. Skuldsattningen
Okar fran 64 % till 67 %.



mn euro Not 2004 2003
Nettoomsattning 2,3,4 11 665 11 392
Resultat fran andelar i intresseforetag 5
Ovriga rorelseintékter 6 70 41
Rorelsens kostnader 8 121 151
Foérandring av lager av produkter i arbete, fardiga varor och
pagéaende arbete for annans rakning 21 8
Material och tjanster -7 882 -8 054
Personalkostnader -684 -654
Avskrivningar och nedskrivningar 7 -511 -538
Ovriga rérelsekostnader 11 -886 -926
Rérelseresultat 1914 1420
Finansiella intakter och kostnader 9 -259 -236
Resultat fore skatt 1655 1184
Skatt 10 -397 -325
Minoritetsandel -31 -90
Arets resultat 1227 769
Resultat per aktie
Resultat per aktie, euro 1,44 0,91
Resultat per aktie efter utspadning, euro 1,42 0,90
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mn euro Not 2004 2003
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar 12,13, 14
Immateriella anlaggningstillgangar 12 146
Materiella anlaggningstillgangar 11 824 11 632
Finansiella anlaggningstillgangar 2 662 2394
14 598 14172
Omsattningstillgangar
Varulager 15 659 551
Kundfordringar 1048 951
Kortfristiga fordringar 16, 17 253 449
Kassa och bank 146 439
2106 2 390
16 704 16 562
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital 18
Aktiekapital 2948 2 886
Overkursfond 75 41
Balanserad vinst 3144 2710
Arets resultat 1227 769
7 394 6 406
Minoritetsintressen 261 232
Avsattningar 19 237 207
Uppskjuten skatteskuld 20 1842 1843
Skulder 21,22
Langfristiga skulder
Réntebarande 4257 4 840
Réntefria 359 346
4 616 5186
Kortfristiga skulder
Réntebarande 785 1225
Réntefria 1569 1463
2 354 2 688
16 704 16 562




mn euro 2004 2003
Lépande verksamheten

Resultat fore skatter 1655 1184
Avskrivningar och nedskrivningar 511 538
Ej kassaflodespéaverkande poster -21 -38
Finansiella intékter och kostnader 259 236
Realisationsvinster och -forluster pa anlaggningstillgédngar samt utrangering -26 -63
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore forandringar i rorelsekapitalet 2378 1867

Férandringar i rérelsekapitalet

Minskning (+), 6kning (-) av kortfristiga rantefria rorelsefordringar -50 502
Minskning (+), 6kning (-) av omsattningstillgangar -112 -563
Minskning (-), 6kning (+) av kortfristiga réantefria skulder 61 -339
Foérandring i rérelsekapitalet -101 110
Kassafléde fore finansiella poster och skatter 2277 1977
Erlagd ranta och 6vriga finansiella poster -370 -220
Erhallna utdelningar 47 37
Ranteintakter och dévriga finansiella intakter 45 66
Betald inkomstskatt -319 -376
Realiserade kursvinster och -forluster 68 93
Finansiella poster och skatter -529 -400
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 1748 1577

Investeringsverksamheten

Investeringar i anlaggningstillgangar -651 -550
Avyttring av anlaggningstillgangar 89 142
Férvarvade aktier i dotterbolag -14 -193
Férvarvade aktier i intresseféretag -168 -350
Férvarvade évriga aktier - -27
Avyttrade aktier i dotterbolag 12 1213
Avyttrade aktier i intresseforetag 6 5
Avyttrade dvriga aktier 5 9
Férandring av 6vriga placeringar, 6kning (-), minskning (+) -17 -67
Kassaflode fran investeringsverksamheten -738 182
Kassaflode fore finansieringsverksamheten 1010 1759

Finansieringsverksamheten

Forandring av rantebarande kortfristiga skulder, 6kning (+), minskning (-) -489 -233
Upptagna langfristiga 1an 319 1622
Amorteringar pa l&ngfristiga 1&n -870 -1788
Betald utdelning -359 -264
Inlésta optioner 95 22
Ovriga finansiella poster 1 1267
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -1 308 -1 908
Arets kassaflode 293 149
Likvida medel vid arets borjan 439 592
Kursdifferens i likvida medel = -4

439 588
Likvida medel vid arets slut 146 439
Foérandring av likvida medel enligt balansréakningen, 6kning (+), minskning (-) -293 -149

*) 2003 ingéar 1 200 miljoner euro avseende inlésen av preferensaktier i Fortum Capital Ltd
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1. Redovisningsprinciper
Fortums bokslut har uppréattats enligt god redovisningssed
i Finland.

Koncernredovisning

| koncernredovisningen ingar moderbolaget Fortum Abp och
de foretag i vilka Fortum Abp direkt eller indirekt innehar mer
an 50 % av résterna. Undantagna &r vissa bostadsaktiebo-
lag vilka &r ovasentliga for en rattvisande bild av koncernens
resultat och ekonomiska stéllning.

Fortum Abps koncernbokslut har uppréattats enligt
poolningsmetoden. Kostnaderna fér forvarvet av Fortum
Power and Heat och Fortum Oil and Gas har eliminerats
mot bolagens aktiekapital. Skillnaden har redovisats som
en minskning av det egna kapitalet. Boksluten for Fortum
Power and Heat, Fortum Oil och Fortum Heat and Gas har
konsoliderats enligt férvarvsmetoden. Vid elimineringen av
inbdrdes aktieinnehav har balansposten for forvarvsutgiften
for dotterbolagens aktier minskats med vérdet p& Fortums
innehav i bolaget vid tidpunkten for forvarvet inklusive
vardet pa obeskattade reserver minus uppskjuten skatt.
Den skillnad mellan dotterbolagens anskaffningsvarde och
eget kapital vid tidpunkten for forvarvet som uppkommer
nar man eliminerar det inbdrdes aktieinnehavet, har forts till
anlaggningstillgdngarna vid tidpunkten for forvéarvet, i den
man det verkliga vardet vid den tidpunkten Gversteg det
bokférda vardet. Den aterstdende skillnaden redovisas som
koncerngoodwill. Poster som forts till anlaggningstillgangar-
na avskrivs enligt avskrivningsplanen for respektive anlagg-
ningstillgdng. Koncerngoodwill avskrivs dver den beraknade
livslangden, dock maximalt pa 20 &r.

Dotterbolag som forvarvats under aret ingar i koncernre-
dovisningen 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 elimine-
rats.

Minoritetsintressen redovisas separat i resultat- och
balansrakningen.

Fortum ager 10,1 % av aktierna i Nybroviken Kraft
AB Group (NYKAB) (vilket motsvarar 52,9 % av rosterna).
NYKAB redovisas som ett dotterbolag i Forums koncern-
redovisning. NYKAB &ger vattenkraftverksanlaggningar.
Fortum férvaltar anldggningarna och utnyttjar kraften som
genereras i anlaggningarna. Fortum har option pé att kdpa
minoritetspreferensaktierna i NYKAB. Enligt optionsavtalet
kan aterkdpen goras 2007, 2011 eller 2015 till Gverenskom-
met pris. Minoritetsintresset som redovisas hos Fortum mot-
svarar det nominella vardet pa minoritetspreferensaktierna.
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Intressefretag som ar betydelsefulla fér Fortum, dar
koncernens rostandel &r 20-50 %, har konsoliderats enligt
kapitalandelsmetoden. Koncernens andel av intressef6re-
tagets resultat och andra férandringar i det egna kapitalet,
med avdrag for avskrivningar p& koncerngoodwill, tas upp
som intékt i resultatrékningen och adderas till aktiernas
varde i koncernbalansrakningen. Utbetald utdelning dras av
fran aktierna balansvarde. Om det inte finns nagon informa-
tion ingér andelen av nettovinsten i vissa intresseféretag i
koncernredovisningen baserat pa tidigare kvartalsinforma-
tion.

Samriskforetag ar foretag som Fortum kontrollerar till-
sammans med en utomstéende part. Samriskforetagen har
redovisats enligt kapitalandelsmetoden. | féretag dar Fortum
har avtal som omfattar gemensamt kontrollerade tillgangar
anvander Fortum den proportionella metoden. SeverTEK
ZAQO rapporterar sina siffror till Fortum enligt amerikanska
redovisningsprinciper.

Nettoomséttning
Omsaéttningen bestéar av forsaljiningsintékter fran egentlig
verksamhet och kursdifferenser pa kundfordringar, minus
rabatter, samt indirekta skatter som mervéardesskatt och
acciser som man betalt i egenskap av tillverkare samt for-
sérjningsberedskapsavgifter.

Tradingomsattningen utgdrs av vardet pa fysiska leve-
ranser och nettoresultatet fran derivathandeln.

Kvittning av extern elférséljning

Fran och med den 1 januari 2004 har Fortum ersatt de
fysiska eltransaktionerna mellan segmenten med transak-
tioner gentemot NordPool. Férséljning och kdp per timma
via NordPool kvittas pa koncernniva och redovisas antingen
som intékt eller kostnad, beroende pa om Fortum &r netto-
sdljare eller nettokdpare under en viss timma.

Ovriga rorelseintakter

Ovriga rérelseintakter utgdrs av realisationsvinster pa
anlaggningstillgdngar samt 6vriga rérelseintakter som inte
ar relaterade till férsaljningen av produkter och tjanster, till
exempel hyror.

Poster i utlandsk valuta

Transaktioner i utlandsk valuta upptas till valutakursen

vid tidpunkten fér transaktionen. Fordringar och skulder i
utlandsk valuta som &r utestdende pa balansdagen tas upp
till kursen pa balansdagen. Kursdifferenserna har tagits upp
i resultatrakningen. Omrakningsdifferenser som hanfér sig
till finansiering har bokférts under finansiella intakter och
kostnader.



Resultatrakningarna for foretag utanfor euro-omréadet
har réknats om till euro enligt en genomsnittlig arskurs
baserad pa kursen den sista dagen i méanaderna och deras
balansrakningar har réknats om med hjalp av kursen pa
balansdagen. Omrakningsdifferenserna kvittas mot de
omrékningsdifferenser som hanfér sig till avtal som skyddar
investeringar i utlandska dotterbolag och har bokférts som
fritt eget kapital.

Derivatinstrument
Fortum-koncernen anvander derivatkontrakt framst for att
sakra el- och oljepriser, valutakurser och ranteexponeringar.

El- och oljeprisderivat som sakrar framtida kassafldde
bokf6rs néar de exponeringar som ligger bakom intréffar.
Orealiserade forluster pa tradingaffarer bokfors direkt men
vinster pa el- och oljeprisderivat bokfors nar de forfaller eller
nar ett derivats 6ppna exponering avslutas mot ett liknande
derivat.

Valutakursderivat bokfors pa fyra olika satt; sakring av
framtida kassaflode, sékring av balansrékningsposter, sék-
ring av nettoinvesteringar och trading. Vinster och férluster
pé valutakursderivat som sékrar kommande kassaflode tas
upp i resultatrékningen nar respektive intakt eller kostnad
realiseras. Derivat som anvands for att sékra poster i balans-
réakningen, t.ex. bankkonton, Ian eller fordringar varderas
med hjalp av valutakursen pa balansdagen och vinster och
forluster redovisas i resultatrékningen. Vinster och férluster
pa investeringssakringar bokfors mot kapital, minus skatt.
Valutakursvinster pa 6ppna tradingaffarer bokfors enbart
nar de forfaller medan forluster redovisas direkt. Upplupna
rantor for terminskontrakt har periodiserats.

Optionspremier behandlas som forskott som betalts
eller erhallits tills optionerna forfaller, och eventuella forluster
pa optioner som tecknats i hedgingsyfte tas upp som en
kostnad i resultatrékningen.

Ranteintakter eller rantekostnader fér derivat som an-
vands for att hantera ranterisker periodiseras 6ver l16ptiden
och kvittas mot ranteintékten eller rintekostnaden for den
sékrade skulden.

Salj- och kdpkontrakt

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

Anl&aggningstillgangar och avskrivningar
Vardet pa anlaggningstillgdngarna i balansrakningen utgors
av anskaffningsvardet minus avskrivningar och évriga ned-
skrivningar, plus eventuella uppskrivningar enligt lokala reg-
ler. Skillnaderna mellan marknadsvéardet och det bokférda
vardet vid forvarvstillfallet och den uppskjutna skatteskulden
har hanforts till anlaggningstillgdngarna. | vissa utlandska
foretag har, har utdver anskaffningskostnaden, aven den ka-
pitaliserade rantekostnaden forts till anlaggningstillgdngarna.
Anlaggningstillgdngarna skrivs av planenligt med
hansyn till tillgdngens beraknade ekonomiska livslangd.
Avskrivningar pa torvreserver gors enligt substansavskriv-
ningsmetoden.

Avskrivningarna baseras pa foljande ekonomiska livslangder:

Vattenkraftverkens byggnader, konstruktioner

och maskiner 40-50 ar
Ovriga kraftverksbyggnader, konstruktioner

och maskiner 25 ar
Stéllverksbyggnader, strukturer och

maskiner 30-40 ar
Kraftledningar 15-40 ér
Ovriga byggnader och konstruktioner 20-40 ar
Ovriga materiella tillg&ngar 20-40 &r
Ovriga maskiner och inventarier 3-20 ar
Ovriga l&ngsiktiga investeringar 5-10 &r

Finansiell leasing

Nagra mindre leasingkontrakt dar Fortum antingen &r
leasinggivare eller leasingtagare har redovisats som finansiell
leasing enligt finsk redovisningssed. Nar Fortum fungerar
som leasinggivare bokfors leasingen som periodiserad rérel-
sekostnad i resultatrakningen. Nar Fortum &r leasingtagare
férdelas betalningen mellan réntebarande fordringar och
finansiella intékter. Finansiella intékter bokfors i resultatrak-
ningen under leasingperioden sé att man ska fa en konstant
periodisk avkastning pa den resterande fordringen.

Investeringar
De forvarvade féretagens rantebarande nettoskuld har
inkluderats i investeringarna.

Karnkraftstillgangar och -skulder

Fortum ager karnkraftverket Loviisa och har minoritetsintres-
sen i Teollisuuden Voima Oy (TVO) i Finland och direkt och
indirekt OKG AB och Forsmarks Kraftgrupp AB i Sverige.

| de har bolagen har aktiedgaren ratt att f& sin andel
av kraften och ansvarar for sin andel av kérnkraftsverkets
kostnader enligt bolagsordningen.

| Finland har TVO externa lan utan aktiedgargarantier.
| Sverige har Fortum beviljat 1&n och garanterat externa lan
till bolag i enlighet med sitt aktieinnehav. Dessutom [amnar
Fortum garantier i samband med sin andel av karnavfalls-
fonden.

Avgiften till k&rnavfallsfonden beréknas enligt karn-
energilagen i Finland och Lagen om finansiering av framtida
utgifter for anvant karnbransle i Sverige. Avgiften ska tacka
alla kostnader fér framtida hantering av karnavfall inklusive
nedmontering, kostnader for bortskaffande av anvant bransle
och beraknade riskmarginaler, som om nedmonteringen
skulle pébdrjas i slutet av varje ar. Karnavfallsfonden, som
kontrolleras av myndigheterna, ar avsedd att helt tacka
karnavfallsansvaret i max 25 &r. Darefter kommer karnav-
fallsansvaret att &ndras beroende pa den arliga 6kningen av
anvant bréansle, eventuella &ndringar i planerna for karnkraft-
shanteringen och atgérder som vidtagits for karnavfallet.
Nettoforandringen i karnavfallsansvaret och karnavfalls-
fondens vinstandel tacks av avgifter som betalts (eller mot-
tagits) frdn dem som har tillstand att inneha eller driva en
karnkraftsreaktor.

En arlig avgift till karnavfallsfonden och kostnader i sam-
band med karnkraftsatgarder bokfors i resultatrakningen.
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Kéarnavfallsansvaret och Fortums andel i karnavfallsfonden
presenteras i noterna. Garantier Iamnas for att tacka skillna-
den mellan kérnavfallsansvaret och andelen i karnavfallsfon-
den och extra sékerhet for ovantade handelser.

| Finland har licensinnehavare eller aktiedgare ratt att
l&na tillbaka 75 % av sin andel i karnavfallsfonden. En séker-
het Iamnas for lanet.

Bortskaffande av anvant bransle administreras av Posiva
Oy i Finland och Svensk Karnbranslehantering AB i Sverige,
bada foretagen ags av karnkraftsbolag.

Varulager

Varulagret har varderats enligt FIFO-principen till 1agsta
vardets princip, med beaktande av eventuella kurssakringar.
For vissa utlandska dotterbolag omfattar forvarvskostna-
den aven indirekta kostnader enligt praxis i respektive land.
Valutaskillnadernas inverkan pa koncernboksluten ar for-
sumbar.

Nettotillgangar

Affarssegmentens nettotillgdngar inklusive anldggnings-
tillgangar, aktier och rorelsekapital fordelat pa affars-
segmenten samt avsattningar och pensionsskulder.
Anlaggningstillgdngarna omfattar aven uppskjutna skatte-
skulder som uppkommer genom koncernens forvarvskost-
nader.

Saljbara vardepapper

Saljbara vardepapper ar kortsiktiga investeringar i penning-
marknadspapper som varderas till det 1agsta av anskaff-
ningskostnaden eller marknadsvéardet.

Forskning och utveckling

Kostnader for forskning och utveckling bokférs som kostna-
der under aret med undantag for investeringar i byggnader
och utrustning.

Redovisning av intakter fran langsiktiga projekt
Intakter fran l&ngsiktiga projekt redovisas i forhallande till hur
l&ngt man kommit i fardigstallandet. Avséattningar gors for
forvantade forluster pa langsiktiga projekt, liksom for kostna-
der under garantitiden.

Pensionskostnader

Pensionskostnader redovisas enligt reglerna i respektive
land. | Finland tacks det lagstadgade pensionsétagandet av
en obligatorisk pensionsférsékring eller koncernens egen
pensionsfond. Betalningar till koncernens pensionsfond
bokfors i resultatrékningen till belopp som faststélls av
pensionsfonden enligt forsékringsmatematiska antaganden
i enlighet med den finska arbetspensionslagen. | Sverige ar
den storre delen av pensionsskulden intjdnad och redovisas
som avsattningar.

Loneférmaner bundna till aktier

Sociala kostnader i samband med Fortum Oyjs optioner har
bokférts som kostnader i resultatrakningen f6r den redo-
visningsperiod da det blev mdjligt att utnyttja optionerna.
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Kostnader relaterade till Fortums l&ngsiktiga incentivplaner
baseras pa de kortsiktiga incentiven under rakenskapsaret.
Kostnaderna ackumuleras under planeringsperioden och
skulden bokfdrs pé balansrékningen.

Andrade skattesatser

Den 30 juni 2004 antog den finska riksdagen en ny skattelag
som bland annat innebar en sénkning av inkomstskatten for
de finska bolagen frén 29 % till 26 % fran och med taxerings-
aret 2005. Skatteandringens effekt pa uppskjutna skatter
har bokférts som en skattesankning i resultatrékningen. For-
andringen i den uppskjutna skatteskulden har inte nagon
omedelbar effekt pa kassaflodet.

Uppskjutna skatteskulder och tillgadngar

| koncernredovisningen har obeskattade reserver delats upp
i fritt eget kapital och uppskjuten skatteskuld. Uppskjutna
skatteskulder och skattefordringar har &ven réaknats fram

for andra tidsmassigt férskjutna poster. Uppskjutna skatte-
skulder och tillgdngar redovisas aven nér det galler anlagg-
ningstillgdngarnas marknadsvarde vid forvarvet.

Avséattningar

Forutsebara framtida utgifter och forluster dar motsvarande
intakt saknas och som Fortum har skyldighet att sta for och
vars varde skaligen kan uppskattas i pengar, tas upp som
kostnader i resultatrakningen och ingér som avsattningar

i balansréakningen. Hit hér bl.a. utgifter for nedmontering

av oljeutvinningsutrustning, borgensférbindelser, utgifter
for kommande sanering av konstaterade miljoskador och
pensionsatagande. Avséttningar for kostnader for planerat
underhall pa raffinaderier och kraftverk och driftsstopp i
samband med uppgraderingar gérs under driftstoppet.



Vaxelkurser 2000-2004
Nedanstéende tabeller visar de viktigaste valutakurserna som
férekommer i boksluten under aren 2000-2004:

Vaxelkurser pa bokslutsdagen Genomsnittliga véxelkurser under perioden

2000 2001 2002 2003 2004 2000 2001 2002 2003 2004
USD 0,9305 0,8813 1,0487 1,2630 1,3621 USD 0,9236 0,8939 0,9420 1,1346 1,2474
GBP  0,6241 0,6085 0,6505 0,7048 0,7051 GBP 0,6087 0,6196 0,6279 0,6901 0,6813
SEK  8,8313 9,3012 9,1528 9,0800 9,0206 SEK  8,4805 9,2451 9,1442 9,1430 9,1203
NOK  8,2335 7,9515 7,2756 8,4141 8,2365 NOK  8,1051 8,05632 7,5144 7,9801 8,3702
2. Information per segment
2004 Netto- Rérelse- Avskrivningar Betydande Investeringar Medelantal
omséttning resultat och poster av anstéllda
nedskrivningar engangskar. i
mn euro rérelseresultatet
Kraftproduktion 2088 725 105 21 210 4 588
Véarme 1021 226 127 2 181 1605
Distribution 707 258 133 1 106 995
Markets 1387 26 16 = 6 682
Oljeraffinering 6 306 573 76 81 200 2 608
Detaljhandel med olja 2 374 48 30 6 36 1041
Shipping och 8vrig oljeverksamhet 339 107 12 10 77 609
Ovrig verksamhet 96 -49 12 3 17 731
Koncernintern férsaljning -2 653 - - - -
Summa 11 665 1914 511 124 833 12 859
2003 Netto- Rérelse- Avskrivningar Betydande Investeringar Medelantal
omsattning resultat och poster av anstallda
nedskrivningar engangskar. i
mn euro rérelseresultatet
Kraftproduktion 2 681 603 116 4 386 5338
Varme 964 173 116 -3 158 1430
Distribution 688 247 143 20 339 1005
Markets 1634 35 14 = 28 407
Oljeraffinering 5693 281 80 14 97 2722
Detaljhandel med olja 2203 44 41 -9 36 1014
Shipping och 8vrig oljeverksamhet 308 79 14 10 71 606
Ovrig verksamhet 93 -42 14 24 21 821
Koncernintern férséljning -2 872 - - - -
Summa 11 392 1420 538 60 1136 13 343
2004 2003
Operativt Avkastning pa Operativt Avkastning pa
kapital operativt kapital kapital operativt kapital
mn euro (%) (%)
Kraftproduktion 6 258 11,6 6 391 9,5
Véarme 2502 9,2 2 466 7.3
Distribution 3101 8,3 3129 7,9
Markets 196 18,8 23 55,2
Oljeraffinering 1266 50,4 1003 26,2
Detaljhandel med olja 296 15,9 329 13,8
Shipping och 6vrig oljeverksamhet 206 63,5 133 56,7
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Noter, resultatrakning

mn euro 2004 2003

mn euro 2004 2003

3. Pagaende arbeten

Omséttning fran icke dverlatna projekt som

intaktsforts enligt upparbetningsgraden

Under rakenskapsperioden 6 4

4. Nettoomsattning per marknadsomrade

Finland 4 499 4222
Sverige 3 301 2 650
Ovriga Norden 215 418
Ovriga Europa 1377 1619
USA och Kanada 1790 1460
Ovriga marknadsomraden 483 1023
Summa 11 665 11 392

5. Resultat fran andelar i intresseforetag

Ledningens Iéner och arvoden
Till verkstéllande direktérerna och
styrelseledaméterna 9 8

Pensionsférbindelser fér ledningen

Fortum Abp:s hogsta ledning har majlighet att ga i pension
vid 60 &rs &lder. Aven de 6vriga féretagen inom koncernen
har motsvarande pensionsarrangemang.

Borgensforbindelser och ansvarsférbindelser for
ledningen

Fér koncernens ledning har inga borgensforbindelser eller
andra ansvarsforbindelser ingatts.

Lan till ledningen

Nynéas Petroleum koncernen 27 10 Ett annuitetslan har givits till koncernledningen. Lénet ar

Gasum koncernen 13 14 113 000 euro och det har en rénta pa 3,5 %. Lanet amorteras

Nova Naturgas AB 14 B tva ganger per ar och det forfaller &r 2009.

Fingrid Oyj 13 8

Ovriga intresseféretag 3 4 9. Finansiella intakter och kostnader

Summa 70 41 Utdelning fran anlaggningsaktier 9 9
Ovriga ranteintakter 53 76

Oavskrivna koncernmassiga évervarden som hanfors till Ovriga finansiella intakter 2 4

intresseféretagen uppgick till 377 (425) mn euro. Kursdifferenser -11 1
Rantekostnader -291 -320

6. Ovriga rérelseintakter Ovriga finansiella kostnader -21 -6

Hyresintakter 14 14 Summa -259 -236

Realisationsvinster pa

anlaggningstillgéngar 36 75 10. Skatt pa arets resultat

Ovrigt 71 62 Skatter fran den ordinarie

Summa 121 151 verksamheten 397 325

7. Avskrivningar och nedskrivningar Altuell skatt f('j_.r éliet. - 404 829

— . Aktuell skatt hanforlig till

Avsknvmngar enl|?t plan 505 524 fehgaie patesa 10 14

Necl%skn\l/nmglar ?a Férandring av uppskjuten skatt -17 -18

anlaggningstillganger 6 14 Summa 397 305

Summa 511 538

8. Ovriga rorelsekostnader
Férandring av lager av fardiga
varor och varor under tillverkning -21 -8
Material och tjanster
Material, férnédenheter och varor

Ink&p under rakenskapsperioden 7 850 7872
Férandring av lager -82 -16
Kdpta tjanster 114 198
Personalkostnader
L6éner och arvoden 489 468
Lénebikostnader
Pensionskostnader 70 81
Ovriga l6nebikostnader 125 105
Ovriga rérelsekostnader 886 926
Summa 9 431 9 626
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11. Ersattning till revisorer

Revisionsarvoden 1 1
Ovriga uppdrag
IFRS 1 2
Ovrigt 1 1
Summa 3 4




Noter, resultatrakning

12. Anlaggningstillgangar

Immateriella anlaggningstillgangar Goodwill Koncern- Koncern- Ovriga  Summa

goodwill reserv utgifter

med lang

mn euro verkningstid
Ingéende anskaffningsvarde 1.1.2004 135 80 -5 210 420
Kursdifferenser och &vriga justeringar -1 - - - -1
Investeringar S - - 29 32
Avyttringar 11 9 - 28 48
Omklassificeringar -79 -58 - 100 -37
Utgéende ackumulerat anskaffningsvérde 31.12.2004 a7 13 -5 311 366
Ingédende ackumulerade avskrivningar 1.1.2004 90 a4 -5 148 274
Kursdifferenser och &vriga justeringar - -1 - - -1
Omklassificeringar, férséljningar och utrangeringar -56 -34 - 31 -59
Arets avskrivningar 10 1 - 25 36
Arets nedskrivningar - - - 4 4
Utgéende ackumulerade avskrivningar 31.12.2004 44 7 -5 208 254
Utgéende restvarde enligt plan 31.12.2004 & 6 - 103 112
Utgéende restvarde enligt plan 31.12.2003 45 39 - 62 146
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 anskaffningsvérde 1.1.2004 3 096 2934 10 968 265 425 17 688
Kursdifferenser och dvriga justeringar 48 38 42 15 9 152
Investeringar 5 92 440 12 115 664
Avyttringar 3 127 81 20 8 239
Omklassificeringar 86 -19 28 = -68 37
Utgéende ackumulerat ankaffningsvarde 31.12.2004 3232 2918 11 397 272 483 18 302
Ingéende ackumulerade avskrivningar 1.1.2004 2 1309 4 666 165 = 6132
Kursdifferenser och 6vriga justeringar =1 -3 24 5 = 25
Omklassificeringar, férséljningar och utrangeringar = -12 -60 -4 = -76
Arets avskrivningar - 82 380 8 - 470
Arets nedskrivningar - 1 - - - 1
Utgéende ackumulerade avskrivningar 31.12.2004 1 1377 5010 164 = 6 552
Uppskrivningar 12 60 2 = = 74
Utgédende restvarde enligt plan 31.12.2004 3243 1601 6 389 108 483 11 824
Utgéende restvéarde enligt plan 31.12.2003 3107 1686 6 304 110 425 11 632
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Finansiella anlaggningstillgangar Andelar i Fordringar Ovriga Ovriga Summa
intresse- hos intresse- aktier och fordringar

mn euro foretag foretag andelar

Ingéende anskaffningsvarde 1.1.2004 1215 525 127 107 1974
Kursdifferenser och 6vriga justeringar 1 6 -2 3 8
Investeringar 168 102 = 17 287
Avyttringar 6 26 5 46 83
Omeklassificeringar 46 = -46 = =
Utgdende ackumulerat anskaffningsvarde 31.12.2004 1 424 607 74 81 2 186
Ackumulerade nedskrivningar 1.1.2004 4 = 3 = 7
Ackumulerade nedskrivningar 31.12.2004 4 = 3 = 7
Ackumulerade andelar fran resultat i intresseforetag 321 321
Balansvéarde 31.12.2004 1741 607 71 81 2 500
Balansvéarde 31.12.20083 1548 525 124 107 2 304

Anskaffningskostnader for anlaggningstillgangar hos foretag forvarvade under rakenskapsperioden upptas bland koncernens
anskaffningskostnad och de ackumulerade avskrivningarna bland koncernens ackumulerade avskrivningar.

| Gvriga aktier ingér 4 (52) mn euro noterade aktier, vars marknadsvarde var 7 (89) mn euro. | intresseféretagens aktier ingar

419 (262) mn euro noterade aktier, vars marknadsvéarde var 478 (277) mn euro.

13. Aktiverade ranteutgifter

mn euro 2004 2003
Maskiner och inventarier 12 13
Forskottsbetalningar och pdgaende nyanlaggningar - 1
Summa 12 14
Det fanns inga aktiverade ranteutgifter &r 2004 eller &r 2003.
14. Uppskrivningar i
Uppskriv- Okningar Minskningar Uppskriv-
ningar ningar
mn euro 1.1. 31.12.
Mark 12 - - 12
Byggnader och anlaggningar 61 - 1 60
Maskiner och inventarier 2 - - 2
Summa 75 - 1 74

Uppskrivningarna grundar sig pa det kalkylméssiga ateranskaffningsvéardet.
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Noter, balansrakningen

mn euro 2004 2003

15. Varulager

Material och férnddenheter 421 336
Pagéende arbeten 140 83
Fardiga produkter/varor 75 114
Ovriga varulager 21 11
Férskottsbetalningar 2 7
Summa 659 551

Skillnaden mellan ateranskaffningsvérdet och den aktiverade
anskaffningskostnaden for varulager ar 40 (36) mn euro ar
2004.

16. Kortfristiga fordringar

Kundfordringar 10833 936
Fordringar hos intresseforetag
Kundfordringar 16 15
Ovriga fordringar 14 7
Upplupna intékter och forutbetalda
kostnader 20 13
Summa 50 35
Ovriga fordringar 135 299
Upplupna intdkter och férutbetalda
kostnader 83 130
Summa 1301 1400

Kortfristiga upplupna intakter och
férutbetalda kostnader

Rantor 22 18
Skatter 24 38
Ovrigt 58 87
Summa 104 143

17. Hantering av balansposter som hanfér sig till
successiv vinstavrakning

Pagaende arbeten, erlagda forskott och resultatregleringar
genom successiv vinstavrakning som hanfér sig till suc-
cessiv vinstavrakningsprojekt samt erhélina forskott och
upplupna intakter i den successiva vinstavrakningen har i
balansrakningen kvittats mot den upplupna intakten eller
kostnaden.

Upplupna intakter 5 4
Minskningar i fordringar 5 4
Erhélina forskott 2 -
Minskningar i skulder 2 =

mn euro 2004 2003
18. Férandring av eget kapital
Aktiekapital ingédende balans
vid arets borjan 2 886 2 876
Inl6sta optioner 62 10
Aktiekapital vid &rets slut 2948 2 886
Pagéaende emission ingdende
balans vid arets borjan 5 -
Overféring frén aktieemission
inlésta optioner -5
Inlésta optioner 13 ®
Pagaende emission vid arets slut 13 B
Overkursfond ing&ende balans
vid arets borjan 36 62
Okning - -33
Forsélining av egna aktier 26 7
Overkursfond vid rets slut 62 36
Reservfond ingdende balans
vid arets borjan - 148
Overfoéring fran balanserat resultat - -148
Reservfond vid arets slut - -
Balanserat resultat utgdende balans
foregéende ar 3478 2810
Erlagd utdelning -359 -264
Overféring till reservfond - 181
Ovrig disponering av vinstmedlen 25 -18
Arets resultat 1227 769
Balanserat resultat vid arets slut 4 371 3478
Utdelningsbara medel vid arets slut 4 371 3478
19. Avséttningar
Avsattningar fér pensioner 124 124
Ovriga avsattningar
Avsattning for underhéllsstopp
vid raffinaderierna 49 37
Avsattning for avveckling av terminaler 7 1
Avséttning fér impregnerade stolpar 16 -
Avséattning fér miljo, hélsa och
sékerhet (MHS) 8 7
Ovriga avsattningar 33 38
Summa 237 207
20. Uppskjuten skatteskuld
Férandring av den uppskjutna skatteskulden
Obeskattade reserver 106 145
Koncernjusteringar 24 -67
Uppskjuten skatt i bolag -147 -96
Summa -17 -18
Uppskjuten skattefordran
Koncernjusteringar 38 15
Uppskjuten skatt i bolag 71 15
Summa 109 30
Uppskjuten skatteskuld
Obeskattade reserver 1263 1131
Koncernjusteringar 476 652
Uppskjuten skatt i bolag 103 60
Summa 1842 1843
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mn euro 2004 2003 Emitteringsar Forfaller 2004 2003
21. Skulder 22. Obligationslan
Langfristiga skulder Fortum Abp
Obligationslan 2400 2786 1999 EUR lan 2006 499 499
Lan hos kreditinstitut 873 1089 2000 EUR lan 2005 250 250
Pensionslan 88 91 2001 EUR lan 2008 498 498
Ovriga skulder till intresseféretag 192 181 2000 EUR lan 2007 10 10
Ovriga I&ngfristiga skulder 1063 1039 2000 EUR lan 2008 20 20
Summa 4616 5186 2000 SEK lan 2008 22 22
varav ranteb&rande 4 257 4840 2003 SEK lan 2006 166 165
Kortfristiga skulder 2003 EUR lan 2010 498 498
Obligationslan 332 308 2003 EUR lan 2013 498 498
L&n hos kreditinstitut 19 12 Fortum Power and Heat Oy
Leverant6rsskulder 543 449 1991 USD lan 2002-2011 43 49
Skulder till intresseforetag 1991 USD lan 2011 31 31
Leverant6rsskulder 29 37 1992 USD lan 2005 39 38
Ovriga skulder 36 15 1993 USD lan 2007 48 48
Upplupna kostnader och férutbetalda Fortum Power and Heat AB
intakter 3 4 1999 SEK lan 2004 - 6
Summa 68 56 1999 SEK lan 2004 - 76
Ovriga kortfristiga skulder 1001 1376 1999 SEK Ian 2004 - 9
Upplupna kostnader och foérutbetalda 1999 SEK lan 2004 B 32
intakter 391 487 1999 SEK lan 2005 6 6
Summa 2354 2688 1999 SEK lan 2004 - 39
varav rantebarande 785 1225 1999 SEK lan 2004 - 33
. « 1999 SEK lan 2004 - il
Summa rantebarande och .
rantefria skulder 1999 SEK Ir:m 2004 - R
Rantebarande skulder 5042 6065 1999 SEKIén 2004 - 4
Rantefria skulder 1928 1809 1999 SEKIén 2004 - "
Summa 6970 7874 2000 SEK I?n 2004 - il
2000 SEK lan 2006 44 44
Forfallotider fér rantebarande 2000 SEK Ian 2004 _ 1
challEzs 2000 SEK lan 2004 - 11
AT AB Aroskraft
2005 785 1994 SEK lan 2004 - 2
2006 1055 Mellansvensk Kraftgrupp AB
2007 304 1998 SEK lan 2005 6 6
2008 590 1998 SEK lan 2005 26 25
2009 50 1998 SEK lan 2006 2 3
2010 och senare 2258 2001 SEK I&n 2004 33
T 5042 2001 SEK I&n 2006 2 2
Skulder som forfaller efter fem 2002 SEK lan 2006 2 2
ar eller senare 2002 SEK lan 2006 22 22
Obligationslan 1039 1046 Fortum Finance B.V.
Lan hos kreditinstitut 448 265 1992 1999-2007 - 58
Pensionslan 88 91 Summa 2732 3094
Ovriga l&ngfristiga skulder 683 656
Summa 2 258 2058
Kortfristiga upplupna kostnader
och férutbetalda intéakter
Rantor 153 215
Skatter 116 27
Léner och 6vriga personalkostnader 88 105
Ovriga poster 37 144
Summa 394 491
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Noter, ansvarsfoérbindelser

mn euro 2004 2003
23. Stallda sékerheter och ansvarsférbindelser
Fér egna avséattningar och skulder Skuld  Sakerhetens Skuld Sékerhetens
véarde véarde
Skulder for vilka panter givits som sékerhet
Lan hos kreditinstitut 228 79 232 82
Pensionslan 4 5 ) 7
Leverantorsskulder - 2 - 1
Ovriga skulder 436 74 420 59
Summa 668 160 657 149
Skulder for vilka fastighetsinteckningar givits som sakerhet
Obligationslan - 20 - -
Lan hos kreditinstitut 5 6 1 5)
Pensionslan 46 42 42 42
Leverantorsskulder - 27 - 27
Ovriga skulder - 18 - 17
Summa 51 113 43 91
Sakerheter givna fér évriga férbindelser
Panter 2 =
Fastighetsinteckningar 57 55
Summa 59 55
Sakerheter givna for intresseféretag
Panter 9 9
Fastighetsinteckningar 3 3
Summa 12 12
Summa sakerheter 344 307
Ansvar fér kadrnavfallshanteringen 596 570
Fondandel i kdrnavfallshanteringsfonden -581 -560
Som skuld i balansrakningen 15° 107
*) Som sakerhet for intecknade innehavarskuldsedlar
Ovriga ansvarsforbindelser
Ansvar fér operativ leasing
Forfaller inom ett ar 78 75
Forfaller efter mer an ett ar 99 103
Summa 177 178
Aterképsforbindelser - 8
Ovriga ansvarsférbindelser for egen del 76 101
Ansvarsférbindelser for intresseféretag
Borgensforbindelser 335 562
Ovriga ansvarsforbindelser 182 182
Summa 517 744
Ansvarsférbindelser fér andras del
Borgensférbindelser S 15
Ovriga ansvarsférbindelser 5 7
Summa 8 22
Summa ansvarsférbindelser 778 1053

Férutom de dvriga ansvarsfoérbindelserna har f6r Gasum Oy’s del stéllts en sékerhet som tacker 75 % av betalningsférbindel-
serna i anslutning till avtalet om naturgastillférsel mellan Gasum och OOO Gazexport.



Noter till bokslutet

Noter, derivatkontrakt

mn euro 2004 2003
Rante- och valutaderivat Portfélj- Marknads- Icke Portfélj- Marknads- Icke
vardering varde intakts- vardering varde intakts-
férda férda
Ranteterminer - - - 330 - -
Ranteswappar 3435 -45 -18 4 253 -97 -69
Valutaterminer " 8 176 -32 -5 8 396 129 49
Valutaswappar 310 -28 -6 333 -3 -1
Kopta valutaoptioner 438 17 17 - - -
Utstallda valutaoptioner 438 6 6 - - -

1) Inkluderar dven stéangda terminsavtal.

Raolja och oljeprodukter 1000 fat Marknads- Icke 1000 fat Marknads- Icke
varde intakts- varde intakts-

férda férda

Saljavtal 44 588 26 26 22 304 -11 -11
Koépavtal 70 258 7 7 37 239 14 14
Kdpta optioner 4797 2 2 150 - -
Utstallda optioner 6 784 -2 -2 600 - -
Elderivat TWh Marknads- Icke TWh Marknads- Icke
varde intakts- varde intakts-

férda férda

Saljavtal 70 204 186 58 -100 -65
Koépavtal 42 -53 -39 50 136 101
Kdpta optioner 1 -1 - - - -
Utstallda optioner 1 - - - - -
Gasderivat Mnth. Marknads- Icke Mn th. Marknads- Icke
varde intakts- varde intakts-

férda férda

Saljavtal - - - 8 - -
Koépavtal - - - 8 - -

Derivatinstrumentens marknadsvarden grundar sig pa bokslutsdagens marknadspriser till den del kontrakten &r foremal for
offentlig handel. Marknadsvardet av 6vriga kontrakt grundar sig pa& nuvardet av de kassafléden de fororsakar och for optioner-
nas del pa varderingsmodellerna.
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25. Finansiering, rante- och valutariskhantering

Fortums styrelse godk&nner koncernens finansiella riskpoli-
cy, dér syfte, principer, processer och ansvar fér koncernens
finansiella riskhantering faststélls. Policyn anger riktlinjerna
for hur de finansiella riskerna ska definieras, kvantifieras,
kontrolleras och rapporteras. For varje affarsenhet fast-
stélls en specifik finansiell riskpolicy som harmoniserar med
koncernens 6vergripande finansiella riskpolicy och som
godkanns av verkstallande direktdren.

Generellt hanteras risker inom den affarsenhet dar
risken uppstar. Ett undantag ar koncernens finansavdelning,
som ansvarar for hanteringen av koncernens valuta-, rante-
och refinansieringsrisker samt for att uppratta ett koncern-
gemensamt férsakringsprogram for operativa risker.

Corporate risk management organiseras inom kon-
cernens finansenhet, som leds av finansdirektoren.
Funktionerna for riskkontroll pa affarsenhetsnivé ansvarar
for rapporteringen av sina risker till corporate risk manage-
ment dar konsolidering och analys av koncernens samlade
positioner sker. Finansdirektdren rapporterar koncernens
konsoliderade riskexponering till verkstéllande direktéren
och styrelsen.

Fortum styr koncernen via affarsenheter som har egna
mal definierade av koncernledningen. De riskhanteringsstra-
tegier som skall anvandas for att uppna dessa mal beslutas
inom respektive affarsenhet. For att garantera en effektiv
och harmoniserad finansiell riskhanteringsprocess inom kon-
cernen kravs samarbete mellan affarsenheter och koncern-
funktioner. Denna process stdds av en riskkommitté som
under ledning av finansdirektoren traffas regelbundet for att
diskutera riskrelaterade fragor ur ett koncernperspektiv.

Den finansiella riskhanteringen har stor betydelse for
Fortum och har fortsatt att utvecklats under de senaste aren.
Fokuseringen har legat pa att skapa gemensamma risk-
kvantifieringsmodeller for alla produkter och affarsenheter.
Huvudprincipen ar att risker ska kvantifieras som péverkan
pa kassaflode eller resultat, och kontrolleras mot godkanda
limiter. Ett antal olika modeller, till exempel Value-at-Risk och
Profit-at-Risk, anvands inom koncernen for att stddja denna
princip. Dessutom genomférs kanslighetsanalyser konti-
nuerligt for att bedéma hur extrema prisrorelser paverkar
Fortums resultat.

Elpris- och volymrisker
Fortum hanterar risker inom elproduktion och risker inom
kundférsaljning var for sig. For att hantera pris- och volym-
riskerna i samband med elproduktionen tecknas elderivat
och férsaljiningskontrakt for att sakra kassaflddet. Syftet
med sakringar ar att reducera resultatsvdngningar som
beror pa elprisrorelser sa att man uppnar de faststéllda
malen. Strategier for att uppna malen definieras for flera ar
och utvarderas kontinuerligt nar marknadspriserna eller
den hydrologiska och andra situationer &ndras.

Den effekt potentiella &ndringar i elpriser och volymer
har pa Fortums intakter kontrolleras kontinuerligt. Sakrings-
graden per den 31 december 2004 var cirka 65 % for 2005.

Givet oférandrade produktionsvolymer och kostnadsstruktur
skulle en forandring av marknadspriset pa el med 1 euro/MWh
paverka Fortums resultat fore skatt 2005 med cirka 20 miljo-
ner euro.

Fortum Markets hanterar bade pris- och temperaturrela-
terade volymrisker i sin férsaljningsverksamhet genom olika
prissattningsverktyg kombinerat med en aktiv portfdljférvalt-
ning. Intakterna fran kundforsaljiningsavtal kan vara osékra
eftersom konsumtion och prisnivaer inte alltid ar kanda.
Malet &r att sakra avtalen for att minimera osékerheten i
vinstmarginalerna.

Risker med oljepriser och raffineringsmarginaler
Lagret av raolja och oljeprodukter bestéar av obligatoriska
och operativa lagervolymer. Nar marknadspriset for olja
andras paverkas lagervardet. Obligatoriska lagervolymer
utgér 70-80 % av det totala lagret. Enbart operativa lagervo-
lymer som péaverkar kassaflodet sékras. Om priset pa raolja
andras med 1 dollar/fat skulle det paverka Fortums resultat
fére skatt 2005 med cirka 10 miljoner euro.

Oljeraffineringsverksamheten ar exponerad for férand-
ringar i raffineringsmarginalerna, vilket paverkar kassafléde.
| slutet av 2004 var oljeraffineringspositionen i stort sett
osékrad och en forandring pé 0,1 dollar/fat for bolagets
totala raffineringsmarginal skulle péverka Fortums resultat
fore skatt 2005 med cirka 10 miljoner euro.

Fraktprisrisker

Forandringar i fraktpriserna paverkar Fortums shipping- och
oljeraffineringsverksamhet. Fraktpriserna kan vara instabila.
Hoga priser, sarskilt for frakter av rysk réolja, ar till fordel for
Fortum. Fraktprismarknaden i Ostersjdomrédet ar relativt
outvecklad och det ar svart att finansiellt sékra fraktpriserna.
Om fraktpriserna férdndras med 10 Worldscale points skulle
det paverka Fortums resultat fore skatt 2005 med cirka 10
miljoner euro.

Likviditets- och refinansieringsrisker
Finansiering och likviditetshantering inom koncernen han-
teras centralt p4 moderbolagsnivé av koncernens finansav-
delning. Externa lan tas primart upp pa moderbolagsniva.
Dotterbolagen finansieras framst genom interna 1an fran
moderbolaget och koncernens likviditet centraliseras till mo-
derbolaget antingen genom interna kassapoolsarrangemang
eller via intern inl&ning. Se Finansiering, sid. 77.

Fortums kreditrating hos Standard och Poor’s var BBB+
(stabil prognos) och Moody’s Baal (stabil prognos).

Motpartsrisker

Motpartsrisker uppstar nér externa avtal traffas och fore-
kommer i den normala affarsverksamheten. Fortums mal

ar att minimera motpartsrisker, och hanteringen bestar av
att anvanda netting, clearing och déar det ar mgjligt garan-
tier och sékerheter. Sarskilt viktiga &r motpartsrisker som
uppstar i samband med att marknadsriskerna sakras genom
derivatkontrakt. Exponeringarna férandras i takt med att
marknadspriserna ror sig. Majoriteten av ravaruderivaten om-
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séatts genom borser som till exempel Nord Pool for elderivat,
men det finns ett att antal kontrakt som tecknas direkt med
andra motparter. Darfér ar det viktigt for Fortum att alltid ha
kontroll pé aktuella exponeringar och att kdnna de motparter
man gor affarer med.

Motpartsrisker kvantifieras som den forlust Fortum
forvantas géra om en motpart inte fullfoljer sina dtaganden
gentemot Fortum. Med hjalp av koncernpolicies bestammer
man en limit for hela koncernen betréffande den maximala
exponering som ar tilldten med en och samma motpart,
och limiterna delegeras sedan till affarsenheterna. Dessa
policies garanterar att all férséljning endast sker till kunder
med tillfredstéllande kreditvardighet. Finansiella och deri-
vattransaktioner begréansas till motparter pa finansiella eller
energimarknader med hdg kreditvardighet. Koncernens
kreditkontroll 8vervakar och rapporterar kontinuerligt mot-
partsrisker i forhallande till godkanda limiter.

Finansieringskallor per 31 december 2004

Finansiering

Fortum har en diversifierad l&neportfolj som i huvudsak
bestar av langfristig obligationsfinansiering, men ocksa av ett
antal olika lang- och Kkortfristiga finansieringskallor. Vid arets
slut uppgick de sammanlagda rantebarande I&anen till 5 042
miljoner euro.

Under 2005 forfaller 785 miljoner euro av koncernens
réantebarande lan, och storre delen av de aterstaende Ianen
forfaller gradvis under de narmaste tio aren. Vid arets slut var
genomshittlig 16ptid i den totala laneportfélien cirka fem ar.

For att kunna sékra likviditets- och finansieringsbehoven
har Fortum som policy att tacka de narmaste tolv ména-
dernas forfallande Ian med minst samma belopp av outnytt-
jade garanterade kreditfaciliteter. Vid arets slut uppgick de
sammanlagda ej utnyttjade garanterade kreditfaciliteterna till
1 362 miljoner euro. Utéver de garanterade kreditfaciliteterna
hade Fortum vid arets slut tillgang till 3 025 milioner euro av
icke garanterade kreditfaciliteter.

Moder- Koncern- Koncernen
mn euro bolag bolag totalt
Obligationer emitterade enligt EMTN-programmet 2295 = 2295
Ovriga l&ngfristiga obligationer 166 271 437
Lan fran finansinstitut 357 310 667
Ovriga l&ngfristiga réntebarande skulder 776 445 1221
Summa langfristiga rantebarande skulder”? 3594 1026 4 620
Foretagscertifikat (CP) 343 - 343
Ovriga kortfristiga rantebarande skulder 58] 26 79
Summa kortfristiga rantebarande skulder 396 26 422
Summa réntebarande skulder 3990 1052 5042
*) | beloppet inkluderas kortfristig del av langfristiga rantebarande skulder.

Laneforfall och amorteringar per ar

mn euro
2005 785
2006 1055
2007 304
2008 590
2009 50
2010 och senare 2258
Summa 5042
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Stoérre krediter och laneprogram per 31 december 2004

Total Utnyttjat Ej utnyttjat
mn euro kredit belopp belopp
Garanterade kreditfaciliteter
Syndikerad kredit 1 200 mn EUR 1200 - 1200
Bilateral checkrakningskrediter 214 52 162
Summa garanterade kreditfaciliteter 1414 52 1362
Laneprogram
Fortum Abp, CP-program 500 mn EUR 500 150 350
Fortum Abp, CP-program 5 000 mn SEK 554 193 361
Fortum Abp, MTN-program 7 000 mn SEK 776 166 610
Fortum Abp, EMTN-program 4 000 mn EUR 4 000 2 296 1704
Summa l&neprogram 5830 2805 3 025
Ranterisker resultat. De stdrsta exponeringarna var i USD, NOK och
Fortums laneportfolj bestar av 1an som ar baserade pa SEK. Exponeringen i USD uppstér i huvudsak fran olje-
fasta och rorliga rantor samt av réantederivat (i huvudsak raffinerings- och fraktverksamhet eftersom priserna pa
ranteswappar, valutaswappar och FRAs). Enligt koncernens oljeprodukter och frakt satts i USD. Exponeringen i NOK
Finanspolicy tilldts modifierad duration for den samman- harror fran elhandel, eftersom finansiella kontrakt p& Nord
lagda rantebarande nettoskulden (inklusive réantederivat) att Pool (den nordiska kraftbdrsen) till viss del noteras i NOK.
variera mellan ett och tva ar. Vid arets slut var modifierad Exponeringen i SEK héarrér i huvudsak fran tillgéngar i
duration i Fortums laneportfdlj inklusive rantederivat 1,3 ar. Sverige. Fortums mal for valutariskhanteringen ar att mi-
Ranterisken delas in i marknadsrisk och kassaflddesrisk. nimera fluktuationer i resultat och kassaflode pa grund av
Marknadsrisk avser effekten av en procentenhets forand- férandringar i valutakurser.
ring i rantorna pa den rantebarande skuldens nuvérde. Verksamhetsbaserad valutaexponering (transaktionsex-
Marknadsrisken per 31 december 2004 uppgick till 69 ponering) sakras vanligen for perioder upp till 12—18 ma-
miljoner euro. Flddesrisken, berdknat som effekten av en nader. Innehav i utidandska dotterbolag och intresseforetag
rantehojning med en procentenhet pa den totala netto (omrékningsexponering) sékras i enlighet med godkanda
l&neskulden under den kommande tolv manaders perioden riktlinjer for finansfunktionen.
uppgick till 18 miljoner euro.

Valutarisker
Fortum har kassafléden och investeringar i andra valutor &n
EUR. Forandringar i valutakurser paverkar darfor Fortums
Treasurys transaktionsexponering per den 31 december 2004 i
mn euro Nettoposition Séakrad Oppen
SEK 4204 4205 +1
uSD 659 660 +1
NOK 958 958 -
Ovriga 128 127 -1
Summa 5949 5950 1
Treasurys omrakningsexponering per den 31 december 2004 i

Innehav Sakrad Oppen Sakrad,
mn euro %
SEK 1443 747 696 52
uSD 12 9 8 75
GBP 36 18 18 50
CAD 79 55 24 70
Ovriga 136 - 136 -
Summa 1706 829 877 49
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26. Legala tvister och processférfaranden

Fortums dotterbolag Neste Canada, Inc. ar bade kéarande
och svarande i ett mal avseende ett krav for kostnader for ett
aterstallande av miljé. Kostnaderna hanfor sig till en fabrik
tillhérande en kemiverksamhet som férvarvades av Neste
Chemicals ar 1992, och som sedan avyttrats. Motpart i malet
ar Reichhold Ltd. Domstolférhandlingarna har pagéatt sedan
1997 vid Torontos underrétt och har nu natt beslutséverlagg-
ning. Det &r foretagsledningens beddmning att domen inte
kommer att ha ndgon materiell paverkan pa Fortums finan-
siella stallning.

Konkurrensverket lamnade i december 2004 in en stdm-
ningsansokan till Stockholms tingsratt mot AB Nynés
Petroleum, i vilket Fortum ager 50 % av aktierna.
Stamningen ror pastadd priskartell och att marknader har
delats upp eller begréansats samt pastatt missbruk av domi-
nerande stéllning pa den svenska bitumenmarknaden.
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AB Nynas Petroleum har stamts pa en konkurrensskade-
avgift om SEK 205 000 000. Dessutom undersoéker EU-
kommissionen pastadda Gvertradelser mot paragraf 81

EC avseende AB Nynas Petroleum och dess dotterbolag i
Belgien, Nederlanderna och Spanien. Enligt foretagets hog-
sta ledning kommer resultatet av dessa férhandlingar inte att
ha nagon vasentlig effekt pa Fortums resultat eller finansiella
stélining.

Fortum bedriver en vittférgrenad internationell verksam-
het och &r, utdver de ovannamnda fallen, bade svarande och
karande i flera juridiska processer relaterade till affarsverk-
samheten, varav huvuddelen kommer att ha en begransad
inverkan. Det ar foretagsledningens beddmning att utgangen
av dessa processer, oavsett om beddémningen gérs indivi-
duellt eller sammantaget, inte kommer att ha ndgon materiell
paverkan pa Fortums resultat eller finansiella stallning.



Sate Antal Koncernens Nominellt Bokfort
aktier andel, véarde varde
% 1000 val. 31.12.2004
1000 euro
Dotterbolagsaktier (bokfért varde éver 2 mn euro)
Kraftproduktion
AB Aroskraft Sverige 37 125 82,5 SEK 3713 2884
Brannalven Kraft AB Sverige 26 805 354  SEK 6 701 26 938
Bullerforsens Kraft AB Sverige 264 000 88,0 SEK 26 400 91 786
Fortum Energiantuotanto Oy Finland 27 035 100,0 EUR 2704 13 486
Fortum Energy Ltd Storbritannien 5362 000 100,0 GBP 5 362 3139
Fortum Gas Ltd Storbritannien 3 030 000 100,0 GBP 3030 4298
Fortum Generation AB Sverige 88 311 286 100,0 SEK 441 556 2 136 908
Fortum Holding B.V. Nederlanderna 61 062 100,0 EUR 6 106 164 099
Fortum Holding Norway AS Norge 6 326 000 100,0 NOK 632 600 152 380
Fortum Kraft AB Sverige 100 000 100,0 SEK 100 000 128 284
Fortum Power Holding B.V. Nederlanderna 240 100,0 EUR 24 000 49 725
Fortum Sendi Prima Sdn Bhd Malaysia 2 100,0 MYR - 2100
Fortum Service AB Sverige 100 100 100,0 SEK 10 010 17 759
Fortum Service AS Norway 5000 100,0 NOK 25 000 3035
Fortum Service Deutschland GmbH Tyskland 1 100,0 EUR 25 32 087
Fortum Service Oy Finland 5000 100,0 EUR 8 409 8 409
Fortum Service Ost AB Sverige 10 000 100,0 SEK 10 000 6984
Fortum Sverige AB Sverige 8 046 868 100,0 SEK 8046 868 1173 687
IVO Energy Limited Storbritannien 47 382 000 100,0 GBP 47 382 40 000
Koillis-Pohjan Energiantuotanto Oy Finland 19 000 100,0 EUR 1900 7 234
Kopparkraft AB Sverige 6 899 670 100,0 SEK 689 967 777 447
Kopparkraft Intressenter AB Sverige 1 000 000 100,0 SEK 100 000 193 286
Kotkan Putkityd Oy Finland 100 100,0 EUR 17 2102
Ljunga Kraft AB Sverige 10 177 625 100,0 SEK 284 974 187 701
Mellansvensk Kraftgrupp AB Sverige 66 513 86,9 SEK 66 513 30 541
Nybroviken Kraft AB Sverige 100 000 52,9 SEK 10 000 25338
Parteboda Kraft AB Sverige 1000 52,9 SEK 100 35579
Stockholm Energi Vattenkraft AB Sverige 1000 100,0 SEK 100 527 496
Uddeholm Kraft AB Sverige 5953 332 100,0 SEK 595 333 79 603
Voxnan Kraft AB Sverige 1000 52,9 SEK 100 142 917
Varmlandskraft OKG-delagarna AB Sverige 308 73,3 SEK 308 10 094
Alvkraft i Varmland AB Sverige 3 146 960 100,0 SEK 314 696 168 505
Varme
AB Fortum Varme Holding saméagt med
Stockholms stad Sverige 9010 50,1 SEK 901 110 857
AB Fortum Varme samagt med
Stockholms stad Sverige 12 199 970 50,1 SEK 1219 997 1317 872
AS Fortum Tartu Estland 60 240 60,0 EEK 60 240 5133
AS Tartu Keskkatlamaja Estland 150 000 60,0 EEK 150 000 4 876
Baerum Fjernvarme AS Norge 70 000 100,0 NOK 70 000 22 381
Fortum Czestochowa S.A. Polen 4948 250 876 PLN 4948 9 346
Fortum DZT S.A. Polen 5326 83,2 PLN 788 6 510
Fortum Heat AS Norge 80 000 100,0 NOK 80 000 22 606
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Sate Antal Koncernens Nominellt Bokfért
aktier andel, véarde véarde
% 1000 val. 31.12.2004
1 000 euro
Fortum Lampo Oy Finland 2 000 100,0 EUR 1682 8 399
Fortum Termest AS Estland 1293 082 99,7 EEK 129 308 19 213
Fortum Varme Fastigheter AB Sverige 1000 50,1  SEK 100 3129
Fortum Varme Nyndshamn AB Sverige 2 000 100,0 SEK 2 000 2 106
Distribution
Eker6 Energi AB Sverige 19 799 81,7 SEK 1287 25 880
Fortum Distribution AB Sverige 30 100,0 SEK 300 798 173
Fortum Distribution AS Norge 20 000 100,0 NOK 100 000 83 671
Fortum Distribution Ryssa AB Sverige 1 000 100,0 SEK 100 22 949
Fortum Distribution Yngeredsfors AB Sverige 800 000 100,0 SEK 80 000 215 461
Fortum Elekter AS Estland 1572 323 99,3 EEK 157 232 9 586
Fortum Sahkonsiirto Oy Finland 439 765 100,0 EUR 43977 253 992
Oy Tersil Ab Finland 15 000 100,0 EUR 252 2750
Qy Tertrade Ab Finland 15 000 100,0 EUR 252 2425
Markets
Fortum Energy Securities AB Sverige 53 168 100,0 SEK 53 168 3877
Fortum Markets AB Sverige 250 000 100,0 SEK 250 000 142 883
Fortum Markets Oy Finland 20 520 100,0 EUR 20 520 84 361
Oljeraffinering
Fortum Oil AB Sverige 2 000 000 100,0 SEK 200 000 23 972
Fortum Oil Finance B.V Nederlanderna 26 088 100,0 EUR 26 15 763
Fortum Oil N.V. Belgien 60 389 100,0 EUR 14 970 13 641
Neste MTBE S.A. Portugal 60 000 100,0 EUR 3000 2096
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 31 336
Detaljhandel med olja
AS Estonian Transoil Estland 400 100,0 EEK 400 3 766
Best Chain Oy Finland 112 800 100,0 EUR 11 280 45 413
Fortum Oil Markets Oy Finland 2 280 100,0 EUR 2 280 6 609
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 St. Petersburg OOO Ryssland 10 100,0 RUR 1052 821 58 427
SIA Neste Latvija Lettland 180 100,0 LVL 11 318 2 450
Tehokaasu Oy Finland 7 200 100,0 EUR 3027 3900
UAB Neste Lietuva Litauen 709 830 100,0 LTL 70983 15 650
Shipping och 6vrig oljeverksamhet
Fortum Qil Insurance Ltd Storbritannien 2 000 000 100,0 EUR 2 000 2 000
Ovrig verksamhet 2 031
Fortum Assets Oy Finland 400 000 100,0 EUR 6728 22 979
Fortum Finance B.V. Nederlanderna 237 001 100,0 EUR 107 546 134 209
Fortum Holding AB Sverige 596 000 100,0 SEK 59 600 6 478
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Sate Antal Koncernens Nominellt Bokfort
aktier andel, véarde varde
% 1 000 val. 31.12.2004
1000 euro
Fortum Investments Ltd Irland 3091 001 100,0 USD 3 091 38 425
Fortum Power and Heat AB Sverige 20 000 000 100,0  SEK 2000000 3484 702
Fortum Power Finance CV Nederlanderna - 100,0 EUR - 2100
Fortum Project Finance S.A. Luxemburg 154 000 100,0 EUR 38 177 179 171
Varmlandsenergi AB Sverige 53 613 270 100,0 SEK 536 133 72 376
Genom poolingsmetoden konsoliderade aktier i dotterbolag
Fortum Heat and Gas Oy Finland 98 523 082 100,0 EUR 98 523 1485 812
Fortum Oil Oy Finland 100 000 000 100,0 EUR 40000 1139893
Fortum Power and Heat Oy Finland 91 197 542 100,0 EUR 163383 2898575
Intresseféretagsaktier (bokfort varde éver 2 mn euro)
Kraftproduktion
Biomasse-Heizkraftwerk
Herbrechtingen GmbH Tyskland - 33,3 EUR 50 000 3500
Blasjon Kraft AB Sverige 6 000 38,2 SEK 6 000 16 215
Enprima Oy Finland 406 667 40,7 EUR 204 3078
Forsmarks Kraftgrupp AB Sverige 76 500 22,2 SEK 76 500 8 481
Hafslund ASA Norge 66 559 449 34,1 NOK 66 559 267 457
Horrmundsvalla Kraft AB Sverige 1000 50,0 SEK 1000 4102
Karlshamn Kraft AB Sverige 45 000 30,0 SEK 4 500 2477
Kemijoki Oy Finland 427 424 17,56 EUR 7189 293 774
OAQ Lenenergo Ryssland 275 618 658 30,7 RUR 54 345000 151 155
OKG AB Sverige 409 500 43,4  SEK 40 950 62 507
Panjin Liaohe Fortum Thermal
Power Company Co. Kina 1 50,0 EUR - 12 638
Stensjon Kraft AB Sverige 220 000 26,5 SEK 11 000 47 558
Teollisuuden Voima Oy " Finland 213 065 978 26,4 EUR 213 066 149 112
Tasans Kraft AB Sverige 960 40,0 SEK 960 9002
Angefallen Kraft AB Sverige 5000 50,0 SEK 500 8 659

1) Fortum’s agarandel i karnkraftverken Olkiluoto 1 and 2 (Teollisuuden Voima Oy’s A-aktieserie) och kolkraftverket i Meri-Pori (Teollisuuden Voima Oy’s
C-aktieserie) kvarstar oférandrad pa 26,6 %. Fortums andel i karnkraftverket Olkiluoto 3 &r 25 %. (Teollisuuden Voima Oy’s B-aktieserie). | slutet av &r 2004

var Fortums agarandel i Teollisuuden Voima Oy 26,4 %. Da Olkiluoto 3 hela aktiekapital har tecknats ar Fortum’s agarandel i Teollisuuden Voima Oy 25,8 %.

Varme

Drammen Fjernvarme KS Norge =
Gasum Qy Finland 16 430 000
Hofors Energi AB Sverige 2 000
Nova Naturgas AB Sverige 510 201
Riihimaen Kaukolampé Oy Finland 50
Distribution

Fingrid Oyj Finland 834
Fredrikstad Energi AS Norge 7 554
Fredrikstad Energi Nett AS Norge 393 856
Harjeans Kraft AB Sverige 31 643

50,0
31,0
24,4
20,4
50,0

251
49,0
66,9
46,3

NOK
EUR
SEK
SEK
EUR

EUR
NOK
NOK
SEK

17 550 000 2131
55 205 83 714

2 000 2075

24 490 23 377

67 3 556

14 027 28 054

755 25 867

393 856 30 731

3 164 7 314
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Sate Antal Koncernens Nominellt Bokfért
aktier andel, varde varde
% 1000 val. 31.12.2004
1 000 euro
Karlskoga Energi & Miljo AB Sverige 26 950 49,0 SEK 26 950 38 024
Keuruun Sahko Oy Finland 1754 351 EUR 88 2458
Sallilan Energia Oy Finland 27 250 46,0 EUR 229 8174
Trogstad Elverk AS Norge 4 096 49,0 NOK 410 4 492
Markets
Energiapolar Oy Finland 349 259 30,8 EUR 349 2188
Ishavskraft AS Norge 7105 49,0 NOK 7 105 6 926
Oljeraffinering
AB Nynas Petroleum Sverige 33 765 50,0 SEK 33 765 43 972
CanTerm Canadian Terminals Inc. Kanada 50 50,0 CAD 10 000 6 092
Detaljhandel med olja
Pikoil Oy Finland 200 50,0 EUR 2 000 2 000
Shipping och 6vrig oljeverksamhet
SeverTEK ZAO Ryssland 50 000 50,0 USD 10 000 8 668
Ovrig verksamhet
Enermet Group Oy Finland 301 947 27,2 EUR 5078 5078
C")vriga aktier och andelar (bokfort varde 6ver 2 mn euro)
Kraftproduktion
Lapin Sahkdvoima Oy Finland 183 534 13,0 EUR 31000 11 004
Varme
Eesti Gaas AS Estland 1212 632 17,7 EEK 27 506 5246
Nokian Lampdvoima Oy Finland 19 900 19,9 EUR 33 4373
Distribution
Imatran Seudun Sahkd Oy Finland 69 834 16,1 EUR 117 2 527
Vakka-Suomen Voima Oy Finland 14 210 - EUR 36 2324
Oljeraffinering
Saudi European Petrochemical Company
lbn Zahr Saudiarabien 98 832 10,0 SAR 98 832 14 851
Ovrig verksamhet
Sea Containers Ltd Bermuda 160 759 - EUR - 2324

En fullstandig forteckning Gver aktier ingar i Fortum Abp:s officiella bokslut.
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2000 2001 2002 2003 2004

Resultatrakning

Nettoomséattning mn euro 10 614 10 410 11 148 11 392 11 665

-férandring % 28,9 -1,9 71 2,2 2,4
Resultatandelar i intresseféretag mn euro 46 36 il 4 70
Ovriga rorelseintékter mn euro 140 203 370 151 121
Avskrivningar och nedskrivningar mn euro -571 -623 -694 -538 -5i11
Ovriga rérelsekostnader mn euro -9 323 -9 112 -9 566 -9 626 -9 431
Rérelseresultat mn euro 906 914 1289 1420 1914

- av omséttningen % 8,5 8,8 11,6 12,5 16,4
Finansiella intakter och kostnader mn euro -273 -212 -281 -236 -259
Resultat fore extraordinéra poster mn euro 633 702 1008 1184 1655

- av omséttningen % 6,0 6,7 9,0 10,4 14,2
Extraordinéra poster mn euro -10 - - - -
Resultat fore skatt mn euro 623 702 1008 1184 1655

- av omséttningen % 5,9 6,7 9,0 10,4 14,2
Skatt mn euro -154 -160 -269 -325 -397
Minoritetsandel mn euro -46 -83 -73 -90 -31
Arets resultat mn euro 423 459 666 769 1227

Balansréakning

Anlaggningstillgédngar mn euro 1712 11 328 14 869 14172 14 598
Omsattningstillgangar

Varulager mn euro 746 598 504 551 659

Fordringar mn euro 1933 1766 1995 1400 1 301

Kassa och bank mn euro 437 602 592 439 146
Eget kapital mn euro 5022 5485 5896 6 406 7 394
Minoritetsintressen mn euro 1281 1270 1432 232 261
Avséttningar mn euro 197 144 233 207 237
Uppskjuten skatteskuld mn euro 1177 1122 1 866 1843 1842
Réntebarande skulder mn euro 5063 4276 6 440 6 065 5042
Réantefria skulder mn euro 2088 1997 2093 1809 1928
Summa tillgéngar mn euro 14 828 14 294 17 960 16 562 16 704
Avkastning
Avkastning pa eget kapital % 8,6 8,3 10,5 12,3 17,6
Avkastning pa sysselsatt kapital % 9,4 8,7 11,1 11,4 15,6

Finansiering och ekonomisk stéllning

Réntebarande nettoskuld mn euro 4 626 3674 5 846 5 626 4 896

- av omséattningen % 43,6 35,3 52,4 49,4 42,0
Skuldsattningsgrad " % 73 54 80 85 64
Soliditet % 43 48 41 40 46
Rorelsens kassaflode mn euro 424 1145 1351 1577 1748
Kassaflode fore finansiering mn euro -685 844 -27 1759 1010
Utdelning mn euro 194 220 262 357 5062

1) Skuldsattningsgrad definieras som réntebarande nettoskuld dividerad med eget kapital plus minoritetsintressen. Minoritetsintressen inkluderar till och med
2002 preferensaktier uppgaende till 1,2 miljarder euro, som I6per med fast utdelning om 6,7 % utfardad av Fortum Capital Ltd.
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2000 2001 2002 2003 2004
Nettorantekostnader mn euro 243 215 277 244 238
Rantebidrag 3,7 4,3 47 5,8 8,0
Ovriga nyckeltal
Sysselsatt kapital mn euro 11 365 11 032 13765 12 704 12 697
Investeringar mn euro 3 131 713 4 381 1136 833
- av omséattningen % 29,5 6,8 39,3 10,0 71
Forsknings- och utvecklingsutgifter mn euro 58 53 33 35 26
- av omséattningen % 0,5 0,5 0,3 0,3 0,2
Medelantal anstallda 16 220 14 803 14 053 13 343 12 859

2) Forslag av styrelsen

Formlerna for utrakning av nyckeltalen finns pa sidan 86.
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Formler f6r utrékning av nyckeltal

Resultat fore skatt — skatter

Avkastning pé eget kapital, % = 100x - - i ;
(Eget kapital + minoritetsandel) i genomsnitt

100x Resultat fore skatt + rantekostnader och 6évriga finansiella kostnader

Avkastning pa sysselsatt kapital, % A -
Sysselsatt kapital i genomsnitt

Avkastning pa operativt kapital, % = 100x Rérelsgresultgt ; i
Operativt kapital i genomsnitt
Sysselsatt kapital = Balansomslutning — réntefria skulder — uppskjuten skatteskuld — avsattningar
Segments operativa kapital = Segments anlaggningstillgangar + 6vriga omsattningstillgéngar
+ kundfordringar — leverantérsskulder — ej rantebarande skulder exkluderat
rantor och skatter
Ranteb&rande nettoskuld = Ranteb&rande skulder — likvida medel
Skuldsattningsgrad, % —  100x Réntebérande nlettolskulder
Eget kapital + minoritetsandel
Soliditet, % — 400x Eget kapital + minoritetsandel

Balansomslutning — erhallna forskott

Rorelseresultat
Nettorantekostnader

Rantetackningsgrad =

Formler for utrakning av aktienyckeltal

Resultat fore skatt — direkta skatter fran den ordinarie verksamheten

Resultat/aktie (EPS) = —rrlwinloriteltsandel _ i _ :
Emissionsjusterat antal aktier i genomsnitt under rékenskapsperioden

Rérelsens kassaflode
Emissionsjusterat antal aktier i genomsnitt under rékenskapsperioden

Kassaflode/aktie =

Eget kapital/aktie = Eggt Kapitgl S I ; _

Emissionsjusterat antal aktier i genomsnitt vid rékenskapsperiodens utgang
Utdelning/aktie _ Rakenskapsperiodens utdelning

Emissionsjusterat antal aktier i genomsnitt under rékenskapsperioden
Utdelning/resultat, % = 100x Utdelning/aktie

Resultat/aktie

100x Utdelning/aktie

Direktavkastning pa utdelning, % . : = :
Emissionsjusterad sista avslutskurs under rakenskapsperioden

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

Emissionsjusterat antal aktier som omsatts under rakenskapsperioden

Borsvarde = Antal aktier x emissionsjusterad sista avslutskurs under rakenskapsperioden

Aktieomséttningens utveckling = Antal aktier som omsatts under rakenskapsperioden samt de omsatta
aktiernas procentuella andel av medelantalet aktier under rakenskaps-
perioden
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mn euro Not 2004 2003 mn euro 2004 2003
Resultatrakning Kassaflédesanalys
Nettoomsattning 1 85 69 Lépande verksamheten
Ovriga rérelseintédkter 2 8 5 Resultat fére extraordinéra poster 1198 -46
Avskrivningar och nedskrivningar 3 -9 =t Avskrivningar och nedskrivningar 9 7
Ovriga rérelsekostnader 4 -125 -119 Finansiella intékter och kostnader -1 238 -6
Rérelseresultat -40 -52 Realisationsvinster och -forluster pa
Finansiella intékter och kostnader 5 1238 6 anlaggningstilgéngar samt utrangering 1 2
Resultat efter financiella poster 1198 76 Foérandring av obligatoriska reserveringar -1 -
) Kassafloéde fran den I6pande verksam-
Koncernbidrag 838 1098 heten fore férandringar i rorelsekapitalet -31 -43
Resultat fore boksluts- o L )
dispositioner och skatt o iese  FormemeEriREksiEpliEln
. ” Minskning (+), 6kning (-) av kortfristiga
Bokslutsdispositioner 6 - 1 rantefria rorelsefordringar - -10
Skatt ! -589 -310 Minskning (-), 6kning (+) av kortfristiga
Arets resultat 1448 743 rantefria skulder = 7
Forandring i rérelsekapitalet -1 -3
Kassafléde fore finansiella poster
. och skatt -32 -46
Balaszraknlng Betalda réntor och 6vriga
TILLGANGAR finansiella kostnader -310 -24
Anlaggningstillgangar 8 Rénteintakter och évriga finansiella
Immateriella anlaggningstillgangar 14 6 intakter 318 231
Materiella anlaggningstillgangar 10 16 Erh&lina utdelningar 862 -
Finansiella anlaggningstillgangar 16293 10797 Koncernbidrag 1098 662
16318 10819  Betald inkomstskatt 252 -347
Omsattningstillgangar Realiserade kursvinster och -forluster 72 44
Kortfristiga fordringar 9 905 1263  Nettokassaflode fran den Iopande
Kassa och bank 22 240 verksamheten 1756 519
2 1 908 Investeringsverksamheten
17 245 12 322 Investeringar i anlaggningstillgangar =15 -23
Avyttring av anlaggningstillgangar 4 -
Férvarvade aktier i dotterbolag -343 -
EGET KAPITAL OCH SKULDER Forvarvade aktier i intresseféretag =1 =
Eget kapital 11 Férvarvade dvriga aktier - -1
Aktiekapital 2048 2 886 Avyttrade aktier i dotterbolag - 50
Pagéende emission 13 5 Avyttrade andra aktier 1 -
Overkursfond 2811 2785 Férandring av 6vriga placeringar,
Balanserat resultat 1024 638 Okning (), minskning (+) -515 -3939
Rékenskapsperiodens vinst 1448 743 ~ Kassaflode fran investerings-
8043 7057 verksamheten -869 -3913
L Kassafléde fore finansierings-
Avsattningar 1 1 verksamheten 887 -3 394
Langfristiga skulder 12 Finansieringverksamheten
Rantebarande 7 953 3765 Féréandring av kortfristiga skulder,
Icke rantebarande 67 1 6kning (+), minskning (-) 7112 318
8020 3766 Upptagning av langfristiga 1an 323 3750
Kortfristiga skulder 12 Amorteringar pa langfristiga lan -454  -549
Rantebarande 860 1274 Betald utdelning -357  -262
Icke rantebarande 121 224 Nyemission 95 22
981 1 498 Kassaflode fran finansierings-
verksamheten -1105 3274
CR 12822 Férandring av likvida medel enligt
analysen, 6kning (+), minskning (-) -218  -120
Likvida medel vid arets borjan 240 360
Likvida medel vid arets slut 22 240
Férandring av likvida medel enligt balans-
rakningen, 6kning (+), minskning (-) 218  -120
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Noter till moderbolagets bokslut

mn euro 2004 2003 mn euro 2004 2003

1. Omséttning per 5. Finansiella intakter och

marknadsomrade kostnader

Finland 81 68 Intakter fran koncernbolag 1214 -

Sverige 4 1 Ovriga finansiella intakter

Summa 85 69 fran koncernbolag 293 210
Ovriga finansiella intakter 8 26

2. Ovriga rorelseintakter Kursdifferenser -9 -49

Realisationsvinster pa Nedskrivningar av placeringar bland

anlaggningstillgangar 1 - anlaggningstillgangar -4 -

Hyresintakter 8 5 Rantekostnader och dvriga finansiella

Summa 8 5 kostnader till koncernbolag -96 -89
Rantekostnader och dvriga finansiella

3. Avskrivningar och nedskrivningar kostnader -170 -92

Avskrivningar enligt plan 9 7 Summa 1238 6

A . Summa ranteintakter och
4. Ovriga rérelsekostnader

b Kostnad rantekostnader
eLr_SO”a C;S na :r . ,g  Ranteintakter 296 234
L?ne[)_ic tarvj en Rantekostnader 258 77
one I, osthader Rantenetto 39 57
Pensionskostnader 8 5
5 Ovriga [nebikostnader 9 T 6. Bokslutsdispositioner
Ovriga personalkostnader 3 2 P . .
L N Foérandring av avskrivningar utdver plan = 1
Ovriga rorelsekostnader 76 73
ST 1129 Tk 7. Skatt pa arets resultat
Ledningens I6ner och arvoden Skatter frdn den ordinarie verksamheten 589 310
Till verkstéllande direktérerna och
styrelseledaméterna 2 1
Medelantal anstéllda 7 630

8. Anlaggningstillgangar

Immateriella anlaggningstillgangar Immateriella Ovriga Summa

anlaggnings- utgifter med

tillgangar lang verk-

mn euro ningstid
Ingédende ackumulerade anskaffningsvéarde 1 9 10
Investeringar - 13 13
Avyttringar - 2 2
Utgéende ackumulerade anskaffningsvérde 1 20 21
Ingédende ackumulerade avskrivningar - S S
Arets avskrivningar - S 4
Utgéende ackumulerade avskrivningar - 6 7
Utgéende restvarde enligt plan 31.12.2004 1 13 14
Utgéende restvarde enligt plan 31.12.2003 1 6 6
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Materiella anlaggningstillgangar Byggnader Maskiner Férskotts- Summa
och och betalningar
anlaggningar inventarier och pagaende
mn euro nyanlaggningar
Ingéende ackumulerade anskaffningsvarde - 16 5 21
Investeringar 1 (o) = 6
Avyttringar = 2 4 7
Utgdende ackumulerade anskaffningsvarde 1 19 1 21
Ingéende ackumulerade avskrivningar = 6 = 6
Arets avskrivningar = 4 - 4
Utgdende ackumulerade avskrivningar - 10 - 10
Utgaende restvérde enligt plan 31.12.2004 1 9 - 10
Utgaende restvérde enligt plan 31.12.2003 - 11 5 16
Finansiella anlaggningstillgangar Andelari Fordringar  Andelari  Fordringar Ovriga Ovriga  Summa
koncern- hos intresse- hos aktieroch fordringar
bolag koncern- foretag intresse- andelar
mn euro bolag foretag
Ing&ende ackumulerade
anskaffningsvéarde 1.1. 2004 5750 6 793 5 16 4 16 12584
Investeringar 343 7 466 1 11 98 7 919
Avyttringar - 4078 - 14 S 113 4208
Utgéende ackumulerade anskaffningsvéarde 6 093 10 181 6 13 1 1 16 295
Ackumulerade nedskrivningar 1.1.2004 - - - - 1 - 1
Arets nedskrivningar - - - - - 1 1
Aterféring av nedskrivningar - 1 - 1
Ackumulerade nedskrivningar 31.12.2004 - - - - 1 1
Balansvéarde 31.12.2004 6 093 10 181 6 13 1 - 16294
Balansvarde 31.12.2003 5750 5007 5 16 8 16 10 797
mn euro 2004 2003 mn euro 2004 2003
9. Kortfristiga fordringar 11. Férandring av eget kapital
Fordringar hos koncernbolag Aktiekapital ingdende balans
Kundfordringar 13 5 vid &rets borjan 2 886 2 876
Ovriga fordringar 840 1098 Inlésta optioner 62 10
Upplupna intékter och férutbetalda Aktiekapital vid arets slut 2948 2 886
kostnader s4 48 Pagéende emission ingdende balans
Summa 887 1151 e s
vid arets bérjan 5 -
Fordringar hos intresseféretagen Overféring fran aktieemission -5 -
Upplupna intdkter och férutbetalda Inl6sta optioner 13 5
kostnader 4 3 Pagéende emission vid arets slut 13 B
Pfuﬁdfordrlnlgar = ! Overkursfond ingdende balans
Ovriga fordringar ) 2 ©  eGEslEiE 2785 2778
Upplupna intdkter och férutbetalda . )
Inl6sta optioner 26 7
kostnader 13 105 Overkursfond vid &rets slut 2811 2785
Summa 905 1263
Balanserat resultat vid arets borjan 1 381 900
10. Pensionsfoérbindelser for ledningen Erlagd utdelning -357 -262
Fortum Abp:s hogsta ledning har majlighet att ga i pension Avrets resultat 1448 743
vid 60 ars alder. Balanserat resultat vid arets slut 2 472 1381
Utdelningsbara medel vid arets slut 2472 1381
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Noter till moderbolagets bokslut

mn euro 2004 2003 mn euro 2004 2003
12. Skulder Forfallotider for langfristiga lan
Langfristiga skulder Ar
Obligationslan 2212 2459 2005 252
Lan hos kreditinstitut 355 557 2006 937
Ovriga l8ngfristiga skulder 5452 750 2007 211
Summa 8 020 3766 2008 542
varav réntebérande 7 953 3766 2009 -
Kortfristiga skulder 2010 och senare 6263
Obligationslan 250 . Summa 8205
Lan hos kreditinstitut 2 3 Skulder som forfaller efter fem ar
Leverant6rsskulder 7 7 eller senare
Skulder till koncernbolag Obligationslan 996
Leverantorsskulder 1 1 Lan hos kreditinstitut 97
Ovriga skulder 212 392 Ovriga l&ngfristiga skulder 5170
Upplupna kostnader och férutbetalda Summa 6 263
intakter 12 14
Summa 225 407 13. Ansvarsférbindelser
Skulder till intresseféretag Stallda sakerheter fér koncernbolag
Upplupna kostnader och férutbetalda Panter 455 365
intditer 8 8 Stallda sakerheter for intresseféretag
Summa S 4 Panter 08 128
Ovriga kortfristiga skulder ) 398 878 Bl sl 6 5
IUp.PIupna kostnader och forutbetalda Summa 103 130
intakter 97 200
Summa 981 1498 Stéllda sakerheter for andras del
varav rénteb&rande 860 1274 Panter = 12
Summa rantebarande och réantefria Summa ansvarsfoérbindelser 558 507
skulder
Rantebarande skulder 8813 5040
Rantefria skulder 188 224
Summa 9 001 5264
Kortfristiga upplupna kostnader
och férutbetalda intékter
Rantor 83 191
Skatter - 5
Ovriga poster 29 19
Summa 111 216
Derivatkontrakt
Rénte- och valutaderivat 2004 2003
Portfolj- Marknads- Icke Portfélj- Marknads- Icke
vardering véarde intékts- vardering varde intakts-
mn euro fort fort
Ranteswappar 957 39 37 1023 -4 -6
Valutaterminer 1,2 11 460 -26 - 11 482 87 -
Kopta valutaoptioner 877 10 = = = =
Utstallda valutaoptioner 877 -10 - - = =

1) Inkluderar @ven stangda terminskontrakt

2) Inkluderar @ven kontrakt som sakrar eget kapital i utiandska dotterbolag.
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Aktiekapital

Fortum har ett aktieslag. Vid utgdngen av 2004 fanns det
867 083 905 utestaende aktier. Aktiens nominella varde
ar 3,40 euro och varje aktie berattigar innehavaren till en
rost p& ordinarie bolagsstamma. Varje aktie ger ratt till lika
stor utdelning. Antalet aktier som anvants for berakning av
utdelningen for 2004 ar antalet tecknade aktier i slutet av
januari 2005.

Aktiekapital 1998-2004

Enligt gallande bolagsordning vid utgéngen av 2004
kan Fortum Abp:s (Fortum) aktiekapital variera mellan lagst
2 miljarder euro och hogst 8 miljarder euro. Inom dessa
grénser kan aktiekapitalet oka eller minska utan andring av
bolagsordningen. Fortums aktiekapital, till fullo betalt och i
handelsregistret infort, per 31 december 2004, uppgick till
2948 085 277 euro.

Fortums aktier ar registrerade i det system som uppratt-
halls av Finlands Vardepapperscentral Ab.

Antal aktier Aktiekapital, euro
Fortum bildas, 7 feb 1998 500 000 1681879
Nyemission 1998 782 282 635 2 631 409 886
Personalemission 1998 2 000 000 6727 517
Aktiekapital per 31 dec 1998 784 782 635 2 639 819 282

Aktiekapital per 31 dec 1999 784 782 635 2 639 819 282
Fondemission 2000 - 28 441 677
Nyemission 2000 60 825 940 206 808 196
Aktiekapital per 31 dec 2000 845 608 575 2 875 069 155
Aktiekapital per 31 dec 2001 845 608 575 2 875 069 155
Teckningar 2002

- enligt optionslan till personalen 1999 148 380 504 492
- enligt ledningens optionsprogram 1999 3000 10 200
Aktiekapital per 31 dec 2002 845 759 955 2 875 583 847
Teckningar 2003

- enligt optionslan till personalen 1999 159 520 542 368
- enligt ledningens optionsprogram 1999 2913 000 9904 200
Aktiekapital per 31 dec 2003 848 832 475 2 886 030 415
Teckningar 2004

- enligt optionslan till personalen 1999 4 560 730 15 506 482
- enligt ledningens optionsprogram 1999 7 154 000 24 323 600
- enligt optionsprogram fér nyckelmedarbetare 2002A 6 536 700 22 224 780
Aktiekapital per 31 dec 2004 867 083 905 2948 085 277

Notering och handel med aktier och optioner
Fortums aktier noteras pa Helsingforsborsen. Den forsta
handelsdagen var den 18 december 1998.

Vid utgéngen av 2004 var Fortums borspost 200
aktier. Den hogsta noteringen for Fortums aktier pa
Helsingforsbdrsen under 2004 var 13,99 euro, det lagsta
7,45 euro och genomsnittlig kurs 10,29 euro. Slutkurs pa
arets sista handelsdag var 13,62 euro.

Under 2004 omsattes sammanlagt 478,8 miljoner aktier
till ett varde om sammanlagt 4 927 miljoner euro. Fortums
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borsvéarde, beréknat utifran slutkursen pa arets sista han-
delsdag, var 11 810 miljoner euro.

Av det optionslan med optioner, som utfardades till per-
sonalen 1999, omsattes 2004 5,1 miljoner teckningsoptioner
till ett varde av 31,2 miljoner euro. Av det optionsprogram
som géller ledningen, som utfardades 1999, omsattes 6 767
teckningsoptioner 2004 till ett varde av 33,9 miljoner euro.
Av det optionsprogram som galler nyckelmedarbetare, som
utfardades 2002, omsattes 2004 8,6 miljoner teckningsop-
tioner till ett varde av 61,9 miljoner euro.



Nyckeltal 2000-2004

2000 2001 2002 2003 2004

Resultat per aktie euro 0,55 0,57 0,79 0,91 1,44
Resultat per aktie efter utspadning euro 0,55 0,57 0,78 0,90 1,42
Kassafléde per aktie euro 0,54 1,43 1,60 186 2,05
Eget kapital per aktie euro 6,32 6,49 6,97 7,55 8,50
Utdelning per aktie euro 0,23 0,26 0,31 0,42 0,587
Utdelningsandel % 41,9 45,6 39,3 46,2 40,37
Direktavkastning % 5,3 15 53 5,1 4,30
P/E-tal 7.9 8,3 75 9,0 9,5
Aktiekurser

Vid periodens slut euro 4,35 4,75 6,25 8,18 13,62

Genomsnittskurs euro 4,18 4,79 5,87 6,94 10,29

L&gsta kurs euro 3,50 4,05 4,75 5,66 7,45

Hogsta kurs euro 4,94 5,70 6,52 8,75 13,99
Borsvarde vid periodens slut mn euro 3 456 4017 5 286 6 943 11 810
Aktiens omsattning

Antal omsatta aktier 1000 93 900 134 499 251 216 270278 478 832

Omsattning i férhallande till vagt genomsnittligt

antal aktier % 1,9 16,8 29,7 31,9 56,2
Antal aktier 1000 845 609 845 609 845 776 849 813 867 084
Antal aktier exklusive egna innehav 1000 794 571 845 609 845 776 849 813 867 084
Justerat genomsnittligt antal aktier 1000 787 223 798 346 845 642 846 831 852 625
Justerat genomsnittligt antal aktier efter utspadning 1 000 787 223 798 308 851 482 858 732 861 772

1) Styrelsens forslag

Formlerna for berékning aterfinns pa sidan 86.

Statens dgande
Vid ing&ngen av 2004 &gde den finska staten 60,53 % av
foretagets aktier. Efter dkningen i aktiekapital, pa grund av
teckning av personalens 1999 optionslan, ledningens op-
tionsprogram 1999 och optionsprogrammet for nyckelmed-
arbetare 2002, &gde den finska staten vid arets utgang
59,26 % av foretagets aktier.

Finlands riksdag har gett regeringen mandat att minska
statens innehav i Fortum till 1agst 50,1 % av aktiekapital och
roster.

Ledningens innehav av aktier och optioner
Per 31 december 2004 &gde Fortums férvaltningsrad sam-
manlagt 4 031 aktier eller 0,00 % av aktierna och résterna.
Styrelseledamo&terna och verkstéllande direktoren dgde
sammanlagt 151 187 aktier, vilket motsvarar 0,02 % av fore-
tagets aktier och rster.

Mer information om ledningens aktieinnehav finns pa
sid 46.

Optioner och optionsratter
Féljande incitamentsprogram ar knutna till aktierna.

Ledningens optionsprogram (1999)

1999 fattades ett beslut om att utfarda sammanlagt 15 000
optioner till koncernledningen. Optionerna ger innehavarna
ratt att teckna sig for hdgst 15 000 000 aktier i Fortum.

| enlighet med villkoren fér detta optionsprogram har vissa
optioner aterldsts till folid av upphorda anstéliningar fore den
1 oktober 2002.

Férutsattningarna fér detta optionsprogram har upp-
fylits och sammanlagt var 11 768 optioner utestdende den
1 oktober 2002. Varje option ger innehavaren ratt att teckna
sig for 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 2004 hade sammanlagt
10 070 000 aktier tecknats och inforts i aktieboken. Options-
innehavarna kan teckna sig fér sammanlagt ytterligare
1 698 000 aktier, vilket innebar att aktiekapitalet skulle 6ka
med hdgst 5 773 200 euro, det vill séga motsvarande 0,2 %
av aktiekapitalet vid utgangen av 2004. Tecknade aktier
beréttigar innehavaren till utdelning fér den rakenskaps-
period under vilken de tecknats. Programmet omfattar cirka
120 personer.

Optionslan till personalen (1999)

1999 fattades ett beslut om att utfarda ett obligationslan
med tillhérande teckningsoptioner till ett sammanlagt belopp
om hogst 25 000 000 finska mark (cirka 4,2 miljoner euro)
till personalen. Obligationslanet innefattade sammanlagt

7 500 000 teckningsoptioner, som ger innehavaren ratt att
teckna sig for hogst 7 500 000 aktier. Lanets I6ptid var tre
ar och rantan var 4 % per ar. Lanet inklusive ranta betalades
tillbaka i sin helhet den 17 maj 2002. | enlighet med lanets
villkor &terléstes en del av optionerna till foljd av upphdrda
anstéllningar.

Sammanlagt var 6 159 300 teckningsoptioner utestdende
den 17 maj 2002. Varje teckningsoption ger innehavaren ratt
att teckna sig fér en aktie. Teckningsoptionerna kan utnyttjas
under perioden 17 maj 2002 till 17 maj 2005. Vid utgangen av
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2004 var sammanlagt 4 868 630 aktier tecknade och inférda
i aktieboken. Optionsinnehavarna kan teckna sig for ytterli-
gare sammanlagt 1 290 670 aktier, vilket innebar att aktieka-
pitalet skulle 6ka med hogst 4 388 278 euro, det vill séga
motsvarande 0,1 % av aktiekapitalet vid utgdngen av 2004.

Teckningskursen for aktier med teckningsoptioner var
4,36 euro nar den bodrjade noteras. Teckningskursen mins-
kas med den utdelning som Fortum betalar ut varje ar.
Teckningskursen kan dock lagst uppga till Fortumaktiens
nominella varde om 3,40 euro. Vid utgdngen av 2004 var
teckningskursen 3,63 euro. Tecknade aktier beréattigar inne-
havaren till utdelning for den rakenskapsperiod under vilken
de tecknats. Programmet omfattar cirka 1 850 personer.

Optionsprogram fér nyckelmedarbetare (2001)

2001 fattades ett beslut om att utfarda hogst 24 000 000
optioner till nyckelmedarbetare i Fortumkoncernen och ett
av Fortum hel&gt dotterbolag. Av det sammanlagda antalet
optioner var 8 000 000 betecknade med bokstaven A (A-op-
tioner) och kan utnyttjas under perioden 15 oktober 2005 till
1 maj 2007, 8 000 000 betecknade med bokstaven B (B-op-
tioner) och kan utnyttjas under perioden 15 januari 20086 till

1 maj 2007. Dock paborjas inte ldsenperiod for nagra optio-
ner savida inte aktiens kursutveckling pa Helsingforsborsen
som |&gst motsvarar utvecklingen fér Dow Jones STOXX
600 Utilities Index, och savida inte resultatet per aktie i
genomsnitt for de fyra pa varandra féljande aren med borjan
den 1 januari 2001 ar minst 105 % av resultatet per aktie i
genomsnitt for rakenskapséaren 1998 till 2000, justerat for
extraordindra poster.

I mars 2002 annullerades sammanlagt 2 525 000 ej
Overlatbara A-optioner, sammanlagt 212 500 ej Gverlatbara
B-optioner och samtliga de 8 000 000 ej 6verlatbara C-op-
tionerna. Vid utgdngen av 2004 hade sammanlagt 4 950 000
A-optioner och sammanlagt 6 800 000 B-optioner tilldelats
till nyckelmedarbetare. Aterstdende 525 000 A-optioner
och 987 500 B-optioner tilldelades till Fortum Assets Oy, ett
helagt dotterbolag till Fortum, for senare tilldelning till nyckel-
medarbetare i Fortumkoncernen.

Teckningskurs for A-optioner kommer att bli den volym-
viktade genomsnittskursen pa Helsingforsbérsen under perio-
den 1 april 2001 till 31 mars 2005 och fér B-optioner den
volymviktade genomsnittskursen under perioden 1 oktober
2001 till 30 september 2005. Dock kommer teckningskursen
for alla optioner att minskas med det dubbla procentbeloppet
med vilket kursutvecklingen pa Helsingforsborsen overstiger
utvecklingen fér Dow Jones STOXX 600 Utilities Index under
den period optionernas teckningskurs faststélls. Tecknings-
kursen kan emellertid som lagst bli 4,47 euro. Tecknings-
kursen minskas med eventuell utdelning som betalas ut av
Fortum efter att teckningskursen faststélls och fére teckning
av aktier. Innehavare av optionerna kan teckna sig for sam-
manlagt 13 262 500 aktier, vilket innebar att aktiekapitalet
skulle 6ka med hdgst 45 092 500 euro, det vill sdga motsva-
rande 1,5 % av aktiekapitalet vid utgdngen av 2004. Teck-
nade aktier enligt detta optionsprogram kommer att beréattiga
innehavaren till utdelning fér den rakenskapsperiod under
vilken de tecknades. Programmet omfattar cirka 350 personer.

www.fortum.se/investerare

Optionsprogram for nyckelmedarbetare (2002)

| mars 2002 fattades ett beslut om att utfarda hogst

25 000 000 optioner till nyckelmedarbetare i Fortum koncer-
nen och ett av Fortum hel&gt dotterbolag. Av det samman-
lagda antalet optioner var 12 500 000 betecknade med bok-
staven A och kan utnyttjas under perioden 1 oktober 2004 till
1 maj 2007, 12 500 000 betecknade med bokstaven B och
kan utnyttjas under perioden 1 oktober 2006 till 1 maj 2009.

Vid utgangen av 2004 hade sammanlagt 10 767 000
A-optioner och sammanlagt 10 129 000 B-optioner tillde-
lats nyckelmedarbetare i Fortumkoncernen. Aterstéende
1 733 000 A-optioner annullerades i september 2004. Ater-
stdende 2 371 000 B-optioner tilldelades Fortum Assets Oy,
ett helagt dotterbolag till Fortum, fér senare tilldelning till
nyckelmedarbetare i Fortumkoncernen.

Sammanlagt var 10 767 000 A-optioner utestédende den
1 oktober 2004. Varje teckningsoption ger innehavaren ratt
att teckna sig for en aktie. Teckningsoptionerna kan utnyttjas
under perioden 1 oktober 2004 till 1 maj 2007. Vid utgangen
av 2004 var sammanlagt 6 536 700 aktier tecknade och
inférda i aktieboken fér A-optioner. Innehavarna av A-optio-
ner frdn 2002 kan teckna sig for sammanlagt ytterligare
4 230 300 aktier, vilket innebér att aktiekapitalet skulle ka
med hdgst 14 383 020 euro, det vill séga motsvarande 0,5 %
av aktiekapitalet vid utgangen av 2004. Vid utgangen av 2004
var teckningskursen for A-optioner 4,74 euro.

Innehavarna av A- eller B-optioner kan teckna sig for
sammanlagt 16 730 300 aktier, vilket innebar att aktieka-
pitalet skulle 8ka med hogst 56 883 020 euro, det vill sdga
motsvarande 1,9 % av aktiekapitalet vid utgangen av 2004.

Teckningskursen for B-optioner kommer att bli 6,19 euro
(volymviktad genomsnittskurs for aktierna pa Helsingfors-
bdrsen under perioden 1 januari till 31 mars 2003). Tecknings-
kursen minskas med eventuell utdelning som betalas ut efter
ingéngen av den period nar teckningskursen faststalls men
fére teckning av aktier. Tecknade aktier enligt detta options-
program (A- eller B) kommer att berattiga innehavaren fill
utdelning efter aktieteckningen inforts i handelsregistret.

Vid utgangen av 2004 omfattade detta program (A- eller
B-optioner) cirka 350 personer.

Incentivprogram fér nyckelmedarbetare (2003)

2003 lanserade Fortum ett nytt resultatbaserat incentivpro-
gram for koncernens nyckelmedarbetare. Eventuell ersattning
kommer att grundas pé saval koncernens som affarsenhe-
ternas och de enskilda chefernas resultat som Fortumaktiens
kursutveckling. | det forsta skedet berdrs omkring 190 chefer
av det nya programmet.

Fortum uppskattar att 0,1-0,3 % av de utestaende
aktierna, det vill séga mellan 1 000 000 och 2 500 000 aktier,
kommer att tilldelas inom varje enskild plan. Aktierna teck-
nade med optionsratter ger ratt till utdelning fran bolaget och
ovriga rattigheter nar hdjningen av aktiekapitalet har regist-
rerats i handelsregistret. Detta program ar avsett att ersatta
eventuella andra langfristiga incitamentsprogram for de hégre
cheferna.



Ovriga konvertibla obligationer, obligationer
med teckningsoptioner och ej utnyttjade
mandat

Fortum har inte utfardat ndgra andra konvertibla obligatio-
ner eller obligationer med teckningsoptioner, som skulle ge

Aktiedgare per den 31 december 2004

innehavaren ratt att teckna sig for aktier i bolaget. Fortums
styrelse har i dagslaget inget ej utnyttjat mandat fran bolags-
stdmman att emittera konvertibla obligationer eller obliga-
tioner med teckningsoptioner, 6ka bolagets aktiekapital eller
aterkdpa bolagets egna aktier.

Aktieadgare Antal aktier Innehav %
Finska staten 513 832 988 59,26
Omsesidiga pensionsférsakringsbolaget llmarinen 11 654 424 1,34
Folkpensionsanstalten 10 593 696 1,22
Kurikka stad 6 203 500 0,72
Fortums pensionsstiftelse 5034 952 0,58
Statens pensionsfond 4 900 000 0,56
Placeringsfonden OP-Delta 3867 708 0,45
Omsesidiga pensionsforsakringsbolaget Fennia 2 047 567 0,24
Omsesidiga pensionsférsakringsbolaget Etera 1972 683 0,23
Omsesidiga pensionsférsakringsbolaget Varma 1780 000 0,20
Férvaltarregistrerade aktier 217 739 992 25,11
Ovriga aktieagare tillsammans 87 456 395 10,09
Totalt antal aktier 867 083 905 100,00
Férdelningen av aktieinnehaven per den 31 december 2004
Enligt antal aktier Kategori av aktieagare
Antal aktier Antal aktie- % av aktie- Antal aktier % av aktie- % av
agare agare kapital aktiekapitalet
1-100 3200 6,30 208 266 0,08 Finska aktiedgare
101-500 21 411 42,13 5657 758 0,65 Foretag 1,0
501-1 000 14 374 28,28 9 570 664 1,10 Finansinstitut och forsékringsbolag 21
1 001-10 000 11 198 22,03 28 065 135 3,24 Finska staten och offentliga samfund 65,1
10 001-100 000 540 1,06 13 907 426 1,60 Icke vinstdrivande organisationer 1,3
100 001-1 000 000 78 0,15 24 542 871 2,83 Hushall 5,3
1 000 001-10 000 000 14 0,03 34270975 3,95 Utlandska aktie&gare 25,2
6ver 10 000 000 6 0,01 750777 514 86,59 Summa 100,0
50 821 100,00 867 000 609 99,99
Innehav, oregistrerat eller ouppklarat,
per den 31 december 2004 83 296 0,01
Totalt antal aktier 867 083 905 100,00
Varav férvaltarregistrerade innehav 217 739 992 25,11
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Koncernens fria egna kapital per den 31 december 2004
uppgick till 4 371 miljoner euro. Moderbolagets disponibla
vinstmedel uppgick till 2 471 614 749,28 euro per den 31
december 2004.

Styrelsen foreslar att Fortum Abp till aktiedgarna delar
ut 0,58 euro per aktie, vilket totalt uppgar till 505,7 miljoner
euro. Aterstoden av de disponibla vinstmedlen balanseras i
ny rakning.

Esbo den 2 februari 2005

Peter Fagernés

Birgitta Johansson-Hedberg

Lasse Kurkilahti

Erkki Virtanen

Heikki Pentti

Birgitta Kantola

Antti Lagerroos

Mikael Lilius
Verkstéallande direktor

till Fortum Abp:s aktieagare

Vi har granskat Fortum Abp:s bokféring, bokslut och férvalt-
ning fér rakenskapsperioden 1.1-31.12.2004. Bokslutet, som
avgetts av styrelsen och verkstéllande direktéren omfattar
verksamhetsberattelsen, samt koncernens och moderbola-
gets resultatrakning, balansrékning och bilageuppgifter. Efter
utférd granskning avger vi vart utldtande om bokslutet och
férvaltningen.

Granskningen har utférts enligt god revisionssed.
Bokféringen, de tillampade redovisningsprinciperna och
innehallet i bokslutet &vensom bokslutspresentationen har
harvid granskats i tillrécklig omfattning for att fa bekraftat
att bokslutet inte innehaller vasentliga fel eller brister. Vid
granskningen av forvaltningen har vi utrett huruvida forvalt-
ningsradet, styrelsen och verkstallande direktéren handhaft

forvaltningen av bolagets angelagenheter i enlighet med
stadgandena i aktiebolagslagen.

Enligt var mening ar bokslutet uppgjort enligt bokfo-
ringslagen och évriga stadganden och bestammelser om
hur bokslut skall uppgoras. Bokslutet ger pa sétt som avses
i bokforingslagen riktiga och tillrackliga uppgifter om resul-
tatet av bolagets koncernens och moderbolagets verksam-
het och bolagets ekonomiska stéllning. Bokslutet inklusive
koncernbokslut kan faststallas och medlemmarna i moder-
bolagets forvaltningsrad och styrelse samt verkstallande
direkt6r kan beviljas ansvarsfrinet fér den av oss granskade
rakenskapsperioden. Styrelsens forslag till behandling av
utdelningsbara vinst medel beaktar stadgandena i aktiebo-
lagslagen.

Esbo den 2 februari 2005

PricewaterhouseCoopers Oy
CGR-samfund

Juha Tuomala

CGR
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Forvaltningsradet har granskat Fortum Abp:s resultatrak-
ning, balansrakning, noter till bokslutet, koncernbokslut samt
styrelsens verksamhetsberattelse och férslag till vinstdispo-
sition samt den revisionsberéattelse som avgivits av fore-
tagets revisorer. Forvaltningsradet har inga anmarkningar
gentemot dessa handlingar. Férvaltningsradet rekommen-

derar att resultatrékningen, balansrakningen och koncern-
bokslutet faststélls och att vinstmedlen disponeras i enlighet
med styrelsens forslag.

Forvaltningsradet noterar med tillfredsstéllelse att dess
beslut och anvisningar har beaktats och att radet fatt all
behovlig information av foretagets styrelse och ledning.

Esbo, den 3 februari 2005

Timo Kalli

Klaus Hellberg

Rakel Hiltunen

Kimmo Kalela

Juha Mikkila

Satu Hassi

Jorma Huuhtanen

Kimmo Kiljunen

Lasse Hautala

Mikko Immonen

Jari Koskinen

Ben Zyskowicz
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