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@ Finnfund lyhyesti

Finnfund on suomalainen kehitysrahoitus-
yhtid, joka tarjoaa pitkaaikaisia investointi-
lainoja ja riskipddomaa suomalaisyritysten
hankkeisiin kehitysmaissa ja siirtymatalous-
maissa EU:n ulkopuolella. Tuemme kannat-
tavia hankkeita haastavilla markkinoilla, joilla
kaupallista rahoitusta on vaikea saada.

Investointikohteina
suomalaisyritysten hankkeet

Finnfund investoi ensisijaisesti suomalais-
ten yritysten tai niiden yhteistydkumppanei-
den kohteisiin. Voimme rahoittaa myds muita
hankkeita, joissa kéytetdén suomalaista tek-
nologiaa tai osaamista, parannetaan merkit-
tavésti ympdriston tilaa tai tuetaan kohde-
maan taloudellista ja sosiaalista kehitysta.
Rahoituksemme ehdot ovat markkina-
perusteiset ja riippuvat hankkeiden riskeis-
td. Pitkdaikaisten investointilainojen ohella
voimme tehd4 oman pé&oman ehtoisia sijoi-

tuksia ja tarjota asiakkaillemme p&iomalainaa
tai muuta vélirahoitusta. Rahoitusmuodos-
ta riippumatta olemme aina mukana vahem-
mistosijoittajana.

Asiantuntemusta ja kontakteja

Rahoituksen liséksi asiakkaidemme kay-
tossd ovat Finnfundin vakiintuneet kontak-
tit muihin rahoittajiin sekd kokemuksemme
yhteisyritysten perustamisesta kehitysmais-
sa. Valtion omistaman Finnfundin mukanaolo
helpottaa usein myds viranomaissuhteiden
hoitamista ja vdhent&d poliittisia riskeja.

Kehitysmaiden liséksi Finnfund toimii
erdissd siirtymédtalousmaissa, muun muas-
sa Vendjalla. Viime vuosina huomattava osa
rahoituksesta on kohdistunut Kiinaan, Vené-
jalle ja Intiaan. Finnfundilla on neuvonanta-
ja Intiassa.

Useimmat investointimme ovat teolli-
sia hankkeita, mutta olemme kiinnostuneet

@ Finnfund in brief

Finnfund is a Finnish development finance
company that provides long-term investment
loans and risk capital for private projects in
developing countries and transition eco-
nomies outside the EU. We support profit-
able projects in challenging markets where
commercial financing is hard to obtain.

Projects with links to Finland

Finnfund invests mainly with Finnish compa-
nies or their partners. e can also provide
financing for other projects that use Finnish
technology or know-how, or generate signi-
ficant environmental or social benefits.

Our financing is on market terms and
depends on the project’s risk. In addition to
long-term investment loans, we can make
equity investments and provide customers
with subordinated loans or other mezzanine

financing. Regardless of the form of finance,
we always participate as a financial investor
with a minority stake.

Solid experience of developing
markets

Finnfund’s customers have access to our
contacts with other financial institutions and
our experience in setting up joint ventures
in developing countries. Because Finnfund
is state-owned, our participation frequently
facilitates interaction with local authorities
and reduces political risks.

\We operate in developing countries and
certain transition economies such as Rus-
sia. In recent years, a large proportion of
our finance has been for projects in China,
Russia and India. Finnfund has an adviser
in India.

myds muista toimialoista, erityisesti energi-
antuotannosta sekd tietoliikenne- ja palvelu-
aloista.

Finnfundin verkostot asiakasyritysten
kaytossa

Finnfund osallistuu valikoivasti kehitysmai-
den yksityisen sektorin rahoittamiseen myds
padomasijoitusrahastojen kautta. Yhteis-
tyd kehitysmaissa toimivien rahastojen ja
kehitysrahoituslaitosten kanssa antaa meil-
le arvokkaita kontakteja ja tietoa paikallisis-
ta markkinoista. Uusia investointeja valmis-
televille asiakkaillemme naistd verkostoista
on hyotyd esimerkiksi Vietnamin kaltaisissa
maissa, joissa suomalaisyritysten lasn&olo on
nyt vahdistd mutta kiinnostus investointeihin
on kasvussa.

While most of our investments are in manu-
facturing, we also invest in other sectors,
especially power generation, telecommuni-
cations and services.

Our network at your disposal

Apart from the projects of Finnish com-
panies and their partners, Finnfund selective-
ly finances the private sector in developing
countries, mainly via venture capital funds.
Cooperation with funds and development
finance institutions provides us with valuable
contacts and information about local markets
in developing countries. These networks are
useful for our customers when they are plan-
ning new investments, especially in places
like Vietnam, where few Finnish companies
yet have a presence but where interest in
investment is growing.



@& Toimitusjohtajan katsaus

Vuonna 2005 kehitysmaiden taloudet kas-
voivat ripeésti jo kolmatta vuotta. Kehityk-
sen vahvimmat veturit olivat edelleen Kiina
ja Intia, joiden kasvava kysynta nosti energi-
an ja raaka-aineiden hintoja ja hyddytti niita
vievid kehitysmaita. Liséksi talousuudistuk-
set paransivat yritystoiminnan edellytyksia
monissa maissa. Kehitysmaihin kohdistuvien
suorien ulkomaisten sijoitusten mééré kas-
voi uuteen ennatykseen. Vaikka Kiina saikin

suorista sijoituksista leijonanosan, niité virta-
si my6s Afrikkaan jo selvasti enemman kuin
kehitysapua.

Enemmistd kehitysmaiden ihmisisté sai
vuonna 2005 selvid parannuksia elinoloihin-
sa. Silti sadat miljoonat ihmiset eldvét vield
dérimmaisessd koyhyydessé. Eniten koyhid ja
aliravittuja on vieldkin Aasian runsasvékisis-
s& maissa, mutta suhteellisesti pahin tilanne
on Afrikassa. Aidsin, kuivuuden ja konflikti-
en lisaksi syynd on myds yritystoimintaa vai-
keuttava talouspolitiikka. Siin&, missd enem-
mistd Aasian ja Itd-Euroopan maista on viime
vuosina monin tavoin parantanut yritystoi-
minnan edellytyksid, monissa Afrikan mais-
sa investoimiselle ja tyopaikkojen luomisel-
le on edelleen monenlaisia esteitd. Toisaalta
Afrikassakin muutama maa on selvasti avan-
nut ovia yrityksille.

Suomalaisten yritysten inves-
toinnit kehitys- ja siirtymata-
lousmaihin kasvoivat enti-
sestdan vuonna 2005.

@» Managing Director's report

In 2005 the developing economies forged
ahead at a brisk pace for the third year in
succession. The most powerful engines pro-
pelling the trend were still China and India,
where growing demand raised prices for
energy and raw materials and passed on the
benefits to the exporting developing coun-
tries. Moreover, economic reforms invigor-
ated the business-enabling environment
in several countries. The amount of direct
foreign investments targeted at developing
countries rose to new record levels. Although
the lion’s share of direct investments went
to China, even in Africa direct investments
exceeded the level of development aid.

The majority of people in the developing
countries saw clear improvements to their
living conditions in 2005. Nevertheless,
hundreds of millions of people continue to
live in extreme poverty. The largest number
of poor and malnourished people still live
in the populous countries of Asia but pro-

portionally the situation is worst in Africa.
BesidesAids, drought and conflicts, the blame
also lies with economic policies that hinder
business. Where the majority of Asian and
east European countries have taken several
measures to improve the enabling environ-
ment for business in recent years, numerous
obstacles still stand in the way of investments
and creating jobs in most African countries.
However, a few countries in Africa have
clearly opened their doors to businesses.
Investments by Finnish companies in
developing and transitional economies in
2005 were up on their previous levels. The
major target countries were still China and
Russia but considerable investment commit-
ments were also made for countries such as
India and Uruguay. Ukraine, which had previ-
ously been overshadowed by Russia, received
considerable interest. Very few investments
are targeted at low-income countries but as
suppliers of technology, Finns are on board

Térkeimpi& kohdemaita olivat edelleen Kii-
na ja Vendja, mutta merkittdvid investointi-
paatoksid tehtiin myds muun muassa Intiaan ja
Uruguayhin. Aiemmin Venjan varjoon jéanyt
Ukraina nousi kiinnostuksen kohteeksi. Mata-
latuloisiin maihin kohdistuvia investointeja
on hyvin véhan, mutta teknologian toimitta-
jina suomalaiset ovat mukana investoinneissa
monissa kymmenissé eri kehitysmaissa, myds
monissa vahiten kehittyneissd maissa.

Yksi viime vuosien suurimpia edistysaske-
leita monissa kehitysmaissa on ollut televies-
tinnén huikea kehitys. Matkapuhelintekno-
logian avulla puhelinpalvelut on useimmissa
maissa avattu markkinakilpailulle ja ulkomai-
sille sijoituksille, kuluttajahinnat ovat romah-
taneet ja pitkist4 jonoista on péaésty eroon.
Muutamana viime vuonna puhelinpalvelut
on saatu satojen miljoonien sellaisten ihmis-

ten ja yritvsten saataville, joilla niitd ei
aiemmin Ollut. Tdm4 on paranta-
nut etenkin pienten ja keski-
suurten yritysten toiminta-

in investments in several dozen different
developing countries, including many least
developed countries.

One of the biggest strides forward in sev-
eral developing countries in recent years has
been the immense development in telecom-
munications. In several countries, mobile
phone technology has been used to open up
telecommunications to market competition
and foreign investments, consumer prices
have tumbled and long queues have been done
away with. In just a few short years, phone
services have become available to hundreds
of millions of people and companies that had
never had access to them before. This has
improved business conditions for SMEs in
particular and been pivotal for development
outside the largest cities. A sizeable part of
progress in the telecommunications sector is
based on technology developed in Finland.

Together with other development finance
institutions, Finnfund has for several years



edellytyksid ja tukenut kehitystd suurimpien
kaupunkien ulkopuolella. Merkittdvd osa
telealan edistyksesté on perustunut Suomes-
sa kehitettyyn teknologiaan.

Yhdessd muiden kehitysrahoittajien
kanssa Finnfund on useiden vuosien aika-
na sijoittanut televiestintdan maissa, jois-
sa teleoperaattoreiden on ollut vaikea saada
investoinneilleen riittavésti kaupallista rahoi-
tusta. Riskinotto palkittiin vuonna 2005, kun
alan kannattavuus ja rahoitusmahdollisuu-
det paranivat merkittévasti etenkin Afrikas-
sa, jossa Finnfund irtautui yhdesta hankkees-
ta menestyksellisesti.

Finnfundille vuosi 2005 oli ennatykselli-
nen niin sijoituspaatosten kuin maksatusten-
kin suhteen. Yhteensd hyvaksyttiin 21 rahoi-
tuspéétostd, yhteiseltd arvoltaan noin 87
miljoonaa euroa, mik4 ylittaa edellisen vuo-
den arvon lahes 40 prosentilla. Yhtd sijoitusta
lukuun ottamatta kaikki paatokset kohdistui-
vat matalatuloisiin ja alemman keskitulotason
kehitysmaihin.

Suurin osa rahoituksesta kohdistui hankkei-
siin, joissa on mukana suomalainen yritys
joko vetovastuussa tai merkittivéna teknolo-
gian toimittajana. Matalatuloisissa maissa toi-
mittiin enimmékseen yhdessd muiden kehi-
tysrahoittajien kanssa rahoitussektorilla ja
talouden perustaa rakentavissa hankkeissa.

Myds maksatusten kokonaismééra kasvoi
merkittévasti. Kun palautuvaa rahoitusta oli
edellistd vuotta véhemman, sijoitusomaisuu-
den mé&dré kasvoi 103 miljoonaan euroon.
Luku on ldhes 40 prosenttia edellisen vuo-
den vastaavaa lukua suurempi. Vuoden talou-
dellinen tulos, noin neljd miljoonaa euroa,
oli kohtuullinen.

Vuonna 2006 ennakoimme maksatusten ja
sijoitusomaisuuden méérén kasvavan edelleen
selvasti. Taseen kasvun my6td yhtion vakava-
raisuus heikkenee, mutta pysyy hyvané. Myds
tulosndkymat ovat kohtuulliset, joskin riskira-
hoituksen luonteen mukaisesti epdvarmat.

Suomessa on entistd enemmén yrityksid,
joiden osaamiselle olisi kysyntdd ja kannat-

invested in telecommunications in countries
where teleoperators had found it difficult to
obtain sufficient commercial financing for
their investments. The risk paid off in 2005,
when profitability and financing opportuni-
ties in the sector showed vast improvements,
particularly in Africa where Finnfund suc-
cessfully exited one project.

For Finnfund, the year 2005 was unpre-
cedented with respect to investment commit-
ments and disbursements alike. Altogether
21 financing commitments were approved,
amounting to an aggregate value of around
EUR 87 million, which surpassed the value
reached in the previous year by almost 40
per cent. With the exception of one invest-
ment, all the commitments were targeted at
low and lower middle-income countries.

The bulk of financing was directed to
projects in which a company in Finland was
involved, as either a sponsor or a major sup-
plier of technology. In low-income countries,

we invested mostly with other development
finance institutions in the financial sector and
in infrastructure projects.

Our disbursements also grew and our
investment portfolio rose to EUR 103 mil-
lion, which is almost 40 per cent more than
year earlier. The financial result for the year,
around EUR 4 million, was moderate.

In 2006 we anticipate continued growth
in both disbursements and the size of the
portfolio. Along with the increase in total
investments, the Company’s capital adequacy
will likely weaken but it will remain good.
The outlook for earnings is also moderate, if
somewhat uncertain in view of the nature of
risk financing.

An increasing number of Finnish com-
panies has expertise needed in developing
countries. For many, the demand can also be
a profitable opportunity, even in countries
that would not have been considered as
interesting only a few years ago. When com-

tavia mahdollisuuksia kehitysmaissa, my&s
monissa sellaisissa, joita vield muutama vuosi
sitten ei pidetty kiinnostavina. Kun yritykset
pyrkivét tarttumaan ndihin mahdollisuuksiin,
haluamme olla avuksi rahoittajana ja ris-
kinjakajana. Kehitysrahoittajien yhteistyos-
s4 korostamme hankkeita, joihin Finnfundin
mukanaolo voi tuoda lisdarvoa esimerkiksi
rakentamalla yhteyksié hankkeita hyodytta-
vaan suomalaiseen asiantuntemukseen.

Jatkossa suomalaisyritysten ja kehitys-
maayritysten yhteistyotd edistdd myds Finn-
partnership - ulkoasiainministerién kumppa-
nuusohjelma, jota Finnfund alkaa hallinnoida
kesékuussa 2006. Haasteena on saada tuen
avulla kéyntiin rahoituskelpoisia kaupallisia
hankkeita etenkin matalatuloisissa maissa.

Kiitdn 1&mpimasti Finnfundin asiakkai-
ta, henkilostod, ja muita sidosryhmid hyvas-
t4 yhteistyostd vuonna 2005.

Jaakko Kangasniemi
toimitusjohtaja

panies strive to grab these opportunities,
we can help as a provider of risk capital. In
our cooperation with development finance
institutions we emphasise projects to which
Finnfund’s participation can add value, for
instance by building contacts with Finnish
expertise that can be of benefit to projects.

In the near future cooperation between
companies in Finland and in developing coun-
tries will also be stimulated by Finnpartner-
ship — a partnership programme of the Min-
istry for Foreign Affairs over which Finnfund
will assume management in June 2006. The
challenge will be to use the programme to
get bankable projects off the ground, par-
ticularly in low-income countries.

My warm thanks go to Finnfund’s clients,
staff and other stakeholders for their good
cooperation in 2005.

Jaakko Kangasniemi
Managing Director, CEO



@ Finnpartnership - liikekumppanuusohjelma

Ulkoasiainministerid on kdynnistanyt uuden
liikekumppanuusohjelman nimeltddn Finn-
partnership, jolla pyritédén lisddméaén suo-
malaisten ja kehitysmaayritysten valista
kaupallista yhteisty6td. Finnfund on valit-
tu ohjelman hallinnoijaksi ja toteuttajaksi.
Ohjelma tukee sellaisia yritysten hankkeita,
jotka edistdvat kehitysmaiden taloudellista
kasvua, monipuolistavat tuotantoa ja viennin
rakennetta tai muuten palvelevat kohdemai-
den kehitysta.

Yritykset voivat kééntyd Finnpartnershipin
puoleen kehitysmaihin suuntautuvaan liiketoi-
mintaan liittyvissé kysymyksissd. Ohjelma tar-
joaa yrityksille laaja-alaisia neuvontapalveluita
ja liikekumppanuustukea kehitysmaahankkei-
den eri vaiheissa kesakuusta 2006 lahtien.
Finnpartnership voi toimia kaikissa kehitys-
maissa suomalaisten ja kehitysmaayritysten
kiinnostuksen mukaan.

Suomalaisyritykset voivat hakea kehitys-
maihin suuntautuviin hankkeisiin liilkekump-

panuustukea (entinen TTT-mééraraha). Tukea
voi saada liikekumppanin identifiointivai-
heessa, hankeselvityksiin, liiketoimintasuun-
nitelmien valmisteluun, kehitysmaayrityksen
henkil6kunnan koulutukseen ja asiantuntijoi-
den kayttoon liiketoimintamahdollisuuksien
parantamiseksi. Lisatietoja liilkekumppanuus-
tuesta ja sen ehdoista 16ytyy ohjelman koti-

sivuilta www.finnpartnership.fi toukokuusta
2006 lahtien.

Finnpartnership tarjoaa suomalaisyrityk-
sille apua uusien liiketoimintamahdollisuuk-
sien ja yhteistydkumppaneiden |6ytdmiseksi
kehitysmaissa. Yrityksilld on myds mahdol-
lisuus hakea Finnpartnershipin kautta tietoa
kehitysmaiden elinkeinoeldmén toimijoista.
Finnpartnership voi auttaa |6ytdméén poten-
tiaalisia rahoittajia toteutuville hankkeille tai
pétevid asiantuntijoita kehitysmaayrityksen
liiketoiminnan kehittdmiseen.

Lisatietoja:
www.finnpartnership.fi
Sari Nikka, Programme Director
Peter Platan, Programme Manager
etunimi.sukunimi@finnfund.fi
puh.(09) 3484 3314
fax: (09) 641 084

@ Finnpartnership - Finnish business partnership programme

The Ministry for Foreign Affairs of Finland
is initiating a new business partnership pro-
gramme called Finnpartnership. The mission
of Finnpartnership is to increase commercial
cooperation between companies and organi-
sations in Finland and developing countries.
Finnfund has been appointed to manage and
implement the programme. The programme
supports business projects that promote
development goals and economic growth
in developing countries by diversifying the
structure of production and exports.
Companies can approach Finnpartner-
ship in matters concerning business opera-
tions directed at developing countries. As
from June 2006, the programme will offer
companies a wide range of advisory services
and business partnership support through
the various phases of projects in developing

countries. Finnpartnership can operate in all
developing countries.

Finnish companies can apply for grants
through the Business Partnership Support
Facility to implement projects in developing
countries. The Support Facility will contrib-
ute towards covering part of the expenses
incurred when identifying business partners,
preparing feasibility studies, drawing up
business plans, training employees of the
company in the developing country and the
utilization of external experts in order to
enhance business prospects. Further infor-
mation about the Business Partnership Sup-
port Facility, its terms and conditions will
be available on the programme’s website at
www.finnpartnership.fi as from May 2006.

Finnpartnership will assist Finnish com-
panies in exploring new business opportu-

nities and business partners in developing
countries. Finnpartnership is also a channel
for companies to obtain information about
commercial sector actors in developing coun-
tries. In addition, Finnpartnership can assist
with finding potential financiers for planned
projects or qualified experts to develop the
business operations of a company in a devel-
oping country.

More information:
www.finnpartnership.fi

Sari Nikka, Programme Director
Peter Platan, Programme Manager
firstname.lastname @finnfund.fi
tel. +358 9 3484 3314

fax: +358 9 641 084



@am» Johtokunnan puheenjohtajan puheenvuoro

Vuonna 2005 kehitysmaiden velkoja annet-
tiin anteeksi ja niille annettavaa kehitysapua
koskevia sitoumuksia lisattiin enemman kuin
koskaan aiemmin. Useille kdyhille maille ja
niiden asukkaille ndma lupaukset ja teot oli-
vat arvokkaita. Valtaosalle kehitysmaissa asu-
vista ihmisista tarkedmpaa oli kuitenkin yri-
tystoiminnan eteneminen. Kiinasta Intiaan ja
Bangladeshista Ghanaan yritysten organisoi-
man tuotannon kasvu paransi toimeentulo-
mahdollisuuksia. Veropohjaa kasvattamalla se
my0s edisti padsyd koulutukseen, terveyden-
huoltoon ja muihin palveluihin.

Yksi kehityksen avainkysymyksistd onkin
se, miten yritysten toimintaedellytyksié voi-
daan parantaa. Paljolti on kyse kehitysmaiden
omasta politiikasta ja niiden p&asystd rikkai-
den maiden markkinoille. Toisaalta ratkaise-
vaa on my0s se, saadaanko liikkeelle sellaisia
investointeja, jotka avaavat uusia uria tai luovat
mahdollisuuksia muille investoinneille.
Finnfundin Kkaltaisten kehitysrahoittajien

tehtdvénd on edistdd rahoituksellaan ja ris-
kinjaollaan etenkin sellaisia hankkeita, joi-
den eteenpéinmenolla ja onnistumisella olisi
ympdristosséén laajoja myonteisia vaikutuk-
sia. Kehitysrahoituksen kentéssd Finnfundin
ominta sarkaa on yhteistyd suomalaisten yri-
tysten ja niiden paikallisten kumppaneiden
kanssa. Strategiansa mukaisesti yhtid pyrkii
lisédmaan rahoitustaan etenkin matalatuloi-
siin ja alemman keskitulon maihin. Osassa
néistd maista yritystoiminnan mahdollisuu-
det ovat merkittdvésti parantuneet viime
vuosina.

Vuonna 2005 Finnfund rahoitti muun
muassa uusiutuvaa energiaa Keski-Ameri-
kassa, l4ikkeiden valmistusta Keniassa, pape-
ritehtaan ympdristoinvestointeja Intiassa ja
tarkkuusmuoviosien valmistusta Kiinassa.
Sijoitusomaisuuden kokonaismééra kasvoi
nopeasti ja uusien sijoituspdatosten perus-
teella nopean kasvun ennakoidaan jatkuvan.
Léhitulevaisuudessa tuleekin ottaa kantaa

Chairman of the Board’s message

In 2005 the debts of some of the poorest coun-
tries were forgiven and more aid was pledged
to these countries than at any time before.
For several poor countries and their inhabit-
ants, these promises and actions were of vital
importance. However, the progress of business
carried even more weight for the majority of
people living in developing countries. From
China to India and from Bangladesh to Ghana,
growth in private production improved the
prospects for earning a livelihood. Expanding
tax bases also made for better access to educa-
tion, health care and other services.

One of the key questions in development
is how to improve the enabling environ-
ment for business. While the issue largely
rests on the internal policies of developing
countries and their access on to the markets
of the wealthy countries, what is also crucial
is whether we can catalyze investments that
will break new ground or set the stage for
further investments.

The task of development finance institutions
like Finnfund is to utilise their financing and
risk sharing to promote projects with large
external benefits. In the field of develop-
ment finance, Finnfund’s particular patch
is cooperation with Finnish companies and
their local partners in developing countries.
In line with its strategy, the Company seeks
to increase financing targeted at low and
lower middle-income countries. Business
opportunities in some of these countries
have undergone considerable improvement
in recent years.

Finnfund’s commitments in 2005 includ-
ed, renewable energy in Central America, the
manufacture of pharmaceuticals in Kenya,
environmental investments in a paper mill in
India and the production of precision plastic
parts in China, among others. The size of the
investment portfolio grew rapidly and based
on the number of new investment commit-
ments, this trend looks set to continue. In

yhtion osakepaa-
oman korottami-
seen.

Lopuksi halu-
an kiittad edelté-
jdani suurlahetti-
l&s Pertti Majasta
pitkéstd ja merkit-
tAvéstd panoksesta
yhtién kehittdmi-
seksi. Han uskoi,
ettd yrityshankkeiden rahoittamisessa kehi-
tystavoitteet voitaisiin yhdisté4 kannattavuu-
teen ja hénelld oli ratkaiseva rooli siind stra-
tegiassa, jonka mukaisesti yhtion resurssit on
nyt otettu téyskayttdon ja tarkedksi osaksi
Suomen kehityspolitiikkaa. Toivotan hanelle
kaikkea hyvaa uusissa haasteissa OECD-edus-
tuston johdossa.

Marjatta Rasi
johtokunnan puheenjohtaja

the foreseeable future, it will become ne-
cessary to consider increasing the company’s
share capital.

Finally, I would like to thank my pre-
decessor Ambassador Pertti Majanen for his
long and distinguished contribution towards
the development of the Company. He
believed that when financing private projects
development objectives could be compatible
with profitability. He also played a crucial
role in the strategy whereby the Company’s
resources have now been taken into full
use and have become an important part of
Finland’s development policy. | wish him all
the best as he takes on new challenges in his
capacity as Finland’s Permanent Represen-
tative to the OECD.

Marjatta Rasi
Chairman of the Board



& Viisivuotiskatsaus

milj. EUR

TULOSLASKELMA 2001 2002 2003 2004 2005
Rahoitustoiminnan tuotot 14,5 15,5 15,1 13,1 14,6
Rahoitustoiminnan kulut -74 -12,6 -12,2 -75 -6,8
Rahoitustoiminnan kate 71 29 29 5,6 78
Liiketoiminnan nettokulut -3,2 -3,1 -3.0 -3,6 -3,8
Méérérahat 0,7 0,1 0,0 0,0 0,0
Voitto / tappio ennen satunnaisia eria 4,6 -0,1 -0,1 2,0 4,0

Investoinnit / Investment portfolio

milj. euroa / EUR million
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@ Five years in review

EUR million

PROFIT AND LOSS ACCOUNT 2001 2002 2003 2004 2005
Income from financing activities 14,5 15,5 15,1 13,1 14,6
Costs from financing activities -7.4 -12,6 -12,2 -75 -6,8
Net income from financing activities 71 29 29 5,6 78
Net operating costs -3,2 -3,1 -3,0 -3,6 -3,8
Appropriations 0,7 0,1 0,0 0,0 0,0
Profit / loss before extraordinary items 4,6 -0,1 -0,1 2,0 4,0



milj. EUR

TASE

Vastaavaa
Kayttéomaisuus
Sijoitukset
Vaihtuvat vastaavat

Vastattavaa
Oma pdaoma
Vieras paaoma

EUR million

BALANCE SHEET
Assets

Fixed assets
Portfolio

Current assets

Liabilities
Capital
Creditors

2001

2,0
59,3
64,1

125,4

75,2
50,2
125,4

2001

2,0
59,8
64,1

125,4

75,2
50,2
125,4

2002

2,5
58,6
50,5

11,6

75,2
36,4
11,6

2002

2,5
58,6
50,5

11,6

75,2
36,4
11,6

2003

2,5
71,2
370
110,7

81,2
29,5
110,7

2003

2,5
71,2
370

110,7

81,2
28) /8
110,7

2004

2,4
74,0
33,9

110,3

83,2
271
110,3

2004

2,4
74,0
388

110,3

83,2
271
110,3

2005

2,2
103,1
26,1
1314

872
44,2
1314

2005

2,2
1031
26,1
1314

872
44,2
1314



am» Osakkeenomistajat ja osakepaaoma 31.12.2005

Suomen valtio 79,9 %
Finnvera Qyj 20 %
Elinkeinoelaman keskusliitto r.y 0,1 %

@ Tunnusluvut, 2004-2005

2004 2005
Kohdemaat, kpl 18 21
Hankkeet, kpl 71 84
Uudet rahoituspaatokset, milj. euroa 63 87
Uudet rahoituspaatokset, kpl 21 21
Maksatukset, milj. euroa 29 38
Maksatukset, kpl 27 36
Portfolio, milj. euroa 91 118
Laskennalliset arvonalennukset, milj. euroa -17 -15
Portfolio netto, milj. euroa 74 103
Maksamattomat paatdkset ja sitoumukset, milj. euroa 73 121
Rahoitustoiminnan tuotot, milj.euroa 13 15
Taseen loppusumma, milj.euroa 110 131
Omavaraisuusaste, % 75 66
Oman padoman tuotto/v, % 2 3
Henkiloston maara keskimaarin 29 27

@» Shareholders and share capital, 31 December 2005

Finnish State 79.9 %
Finnvera Plc 20 %
The Confederation of Finnish Industries 0.1 %

@ Figures at a glance in 2004-2005

2004 2005
Number of target countries 18 21
Number of investments 71 84
New financing commitments, EUR million 63 87
Number of new financing commitments 21 21
Disbursements, EUR million 29 38
Number of disbursements 27 36
Portfolio, EUR million 91 118
Provisional write-offs, EUR million -17 -15
Portfolio, net, EUR million 74 103
Undisbursed investment decisions and commitments, EUR million 73 121
Income from financing operations, EUR million 13 15
Total assets/liabilities, EUR million 110 131
Solidity ratio, % 75 66
Return on equity p.a., % 2 3
Number of personnel on average 29 27
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@ Johtokunnan toimintakertomus vuodelta 2005

Toimintaymparisto

Kehittyvien maiden taloudellinen kehitys
jatkui kertomusvuonna myoénteisend, joskin
maittain ja alueittain epéyhtendisend. Teol-
listuminen ja talouskasvu oli edelleen nope-
aa Kiinassa, Intiassa, jaVietnamissa. Energi-
an ja monien raaka-aineiden korkeat hinnat
vauhdittivat kehitystd muun muassa Venégjal-
14, Lahi-idéssé ja useissa Afrikan ja Latina-
laisen Amerikan maissa. Suorat ulkomaiset
sijoitukset kehitysmaihin nousivat uuteen
ennétykseen ja kohdistuivat myds moniin
matalatuloisiin maihin. Kansainvéliset paa-
tokset velkahelpotuksista hyodyttivat usei-
ta véhiten kehittyneitd maita.

Dollarin lyhyet korot kaantyivét vuon-
na 2005 selvdén nousuun. Yhdysvaltain kes-
kuspankki nosti ohjauskorkoja useita kertoja.
Euron korkotasossa ei tapahtunut yhté voi-
makasta nousua, mutta lyhyet korot olivat
kuitenkin noin puoli prosenttia korkeammat
vuoden lopussa kuin alussa. Vastoin odotuk-
sia dollari kd&ntyi nousuun suhteessa euroon,

ja oli vuoden lopussa noin 15 % korkeam-
malla kuin vuoden alussa.

Suomen taloudellinen kehitys oli ker-
tomusvuonna mydnteistd, joskin metséte-
ollisuuden tyokiista heikensi taloudellista
kasvua. Talouden rakenteet ovat kuitenkin
terveet, mitd osoittaa mm. ylija@dmadinen
vaihtotase, tasapainoinen julkinen talous,
alhainen inflaatio ja paraneva tyoéllisyys. Yri-
tystenkin taloudellinen kehitys oli paapiir-
teissdédn myonteistd. Yritysten kannattavuus,
vakavaraisuus ja maksuvalmius pysyivat hyvi-
n&, mikd vaikutti myos niiden ulkoisen rahoi-
tuksen tarpeeseen.

Suomalaisten yritysten suorat investoinnit
ulkomaille ovat edelleen jatkuneet vilkkaana.
Tuoreen selvityksen mukaan yritysten inves-
toinneista jo puolet tapahtuu ulkomailla.
Kehittyvat maat ovat myGs kasvavan kiinnos-
tuksen kohteena, joskin kiinnostus kohdistuu
vain 0saan niistd, ennen muuta Kiinaan, Vena-
jalle ja Intiaan. Vahiten kehittyneissd maissa
investointien esteind ovat edelleen mm. kan-

Report by the Board of Directors 2005

Operating environment

The economic trend in developing countries
continued positively during the report year,
although there were disparities between
countries and areas. Industrialisation and
economic growth continued to forge ahead
at a rapid pace in China, India and Vietnam.
High prices for energy and several raw
materials, accelerated development in such
areas as Russia, the Middle East and several
African and Latin American countries. Direct
foreign investments in developing countries
rose to new record levels and they were also
directed to numerous low-income countries.
Several least developed countries benefited
from the international decisions concerning
debt relief.

Short-term interest rates on the dollar
took a markedly upward turn in 2005. The
Federal Reserve raised interest rates several
times. Euro interest rate levels did not rise
as sharply; however, short-term interest rates
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were around half a per cent higher at year-end
than at the start of the year. Against expecta-
tions, the dollar strengthened in relation to
the euro, standing at around 15% higher at
year-end than at the beginning of the year.
The economic trend in Finland during
the report year was favourable, although the
labour dispute in the forest industry exerted
a drag on economic growth. However, the
macro economic structure is sound, which is
indicated by factors such as external surplus,
fiscal stability, low inflation and improving
employment. The economic trend of com-
panies was largely positive. The profitability,
capital adequacy and liquidity of companies
remained at good levels, which in turn
affected their need for external financing.
Direct investments abroad by Finnish
companies have continued at a brisk pace.
According to a recent study, half of com-
pany investments are now made overseas.
The developing countries are also attract-

kea byrokratia, korruptio, huonosti toimiva
oikeuslaitos, puutteellinen infrastruktuuri ja
poliittinen epévakaus.

Toiminnan painopisteet ja
kehittaminen

Kansainvélistyvat keskisuuret yritykset ovat
edelleen Finnfundin tarkein asiakasryhmad.
Ne hyotyvat yleensd sekéd Finnfundin rahoi-
tuksesta ettd asiantuntemuksesta ja koke-
muksesta. Myds hankekoko on yleenséd
Finnfundille sopiva. Finnfundin tunnettuut-
ta yrityskentéssd pyrittiin kertomusvuonna
lisé&madan esiintymalla yrittajille suunnatuissa
seminaareissa, yllapitdmalla kontakteja mui-
hin rahoittajiin ja ottamalla suoraan yhteyttd
potentiaalisiin asiakkaisiin. Finnfund rahoitti
monilla eri toimialoilla olevien suomalaisyri-
tysten hankkeita.

Toimiva infrastruktuuri on taloudelli-
sen ja sosiaalisen kehityksen perusedellytys.
Finnfund osallistuu aktiivisesti energia-, tele-

ing increasing interest even if this interest
is directed at only some of them, primarily
China, Russia and India. Pitfalls to investing
in the least developed countries are still top-
heavy bureaucracy, corruption, poorly run
judicial systems, a deficient infrastructure
and political instability.

Priorities and development of
operations

Medium-sized companies seeking an inter-
national presence continue to be Finnfund’s
major clientele group. They generally derive
benefit from financing by Finnfund as well as
its expertise and experience. The scale of a
project is also generally suitable for Finnfund.
Efforts were made during the report year to
boost Finnfund’s profile in the business arena
by appearing in seminars for entrepreneurs,
maintaining contacts with other financial
institutions and by getting in direct touch



viestinté- ja muiden infrastruktuurihankkei-
den rahoitukseen lahinnd matalatuloisissa
maissa. Néissé tapauksissa Finnfundin osallis-
tuminen perustuu hankkeiden merkittaviin
kehitysvaikutuksiin eikd kaikissa hankkeis-
sa ole mukana suomalaisia yrityksia. Monet
téllaiset hankkeet ovat my6s yhteisrahoitus-
ta muiden eurooppalaisten kehitysrahoittaji-
en kanssa.

Myos toimiva rahoitusjarjestelmé on talou-
dellisen kehityksen kannalta erittdin térke.
Téstd syystd Finnfund osallistui joidenkin koh-
demaissa sijaitsevien rahoitusyhtioiden pitké-
aikaiseen rahoitukseen. Téllaisia olivat mm.
koneiden, laitteiden ja kuljetusvlineiden lea-
singiin erikoistuneet rahoituslaitokset.

Finnfund pyrkii suuntaamaan toimintaan-
sa entistd enemmdn matalan ja alemman kes-
kitulotason kehitysmaihin. Tavoitteena on,
ettd ndiden maiden osuus rahoituksesta olisi
véhintéén 2/3. Usein ndmd hankkeet perus-
tuvat yhteistydhon muiden kehitysrahoittaji-
en kanssa. Joissain tapauksissa suomalaiset

yritykset eivét ole mukana teollisina spon-
soreina vaan esimerkiksi teknologiatoimit-
tajina. Finnfundin mukanaolo voi perustua
padasiassa tai kokonaan myos erityisen myon-
teisiin kehitys- ja ympdristévaikutuksiin.

Hankkeiden ympdristd- ja sosiaalisiin
vaikutuksiin kiinnitetddn entistd suurem-
paa huomiota. Kertomusvuonna vahvistet-
tiin hankkeiden ympéristarviointia koske-
va ohjeistus.

Vuonna 2004 tehtiin p&&tds Kuala Lum-
purissa sijaitsevan aluetoimiston lopettami-
sesta. Aluetoimisto lopetti toimintansa hel-
mikuussa 2005.

Rahoitustoiminta

Vuoden aikana tehtiin 21 uutta rahoituspaé-
tostd, joiden yhteinen arvo oli noin 87,3 milj.
euroa. Uusista sijoituspaatoksistd noin kolme
neljdnnestd suuntautui matalan ja alemman
keskitulotason kehitysmaihin. Osakepd&oma-
sijoitusten osuus oli 16,6 milj. euroa, laino-

with potential clients. Finnfund’s commit-
ments targeted the projects of Finnish com-
panies in several different sectors.

Well-functioning infrastructure is a
prime requisite for economic and social
development. Finnfund takes an active part
in financing energy, telecommunications and
other infrastructure projects, mainly in low-
income countries. In these cases, Finnfund’s
participation is based on the significant
impacts on development of projects and not
all the projects involve companies in Finland.
Many projects of this kind are also jointly
financed with other European development
finance institutions.

A solid financing system is also crucial
to economic development. For this reason,
Finnfund contributed towards long-term
financing of certain finance corporations
located in target countries. These included
finance institutions specialised in machinery,
equipment and transport vehicle leasing.

Finnfund seeks to focus its operations
increasingly on low and lower middle-
income countries. The aim is that a minimum
of two-thirds of financing would be allocated
to these countries. These projects are fre-
quently based on cooperation with other
development finance institutions. In some
cases, Finnish companies do not participate
as industrial sponsors but rather, they take
on such roles as suppliers of technology.
Finnfund’s involvement may also be founded
mainly or entirely on particularly favourable
impacts on development and the environ-
ment.

Greater attention is being focused on
the environmental and social impacts of
projects. The guidelines for compiling the
environmental assessments of projects were
tightened up during the report year.

The decision was made in 2004 to close
the regional office in Kuala Lumpur. It ceased
operations in February 2005.

Suorat sijoitukset Suomesta
kehitysmaihin ja Keski- ja
Ita-Eurooppaan, sijoituskanta
Finnish direct investment in developing
countries and in Central and Eastern
Europe, stock of assets

milj. euroa / EUR million
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Lahde: Suomen Pankki, Marraskuu 2005
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Vuosittaiset sijoituspaatokset
DAC-ryhmittain* 2001-2005
(alkuperaisin arvoin)
Annual investment decisions by
DAC-groups* in 2001-2005
(at original value)

milj. euroa / EUR million
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*DAC 1 Matalan ja alemman keskitulotason maat /
Low and lower middle-income countries
DAC 2  Ylemman keskitulotason maat /
Upper middle-income countries
DAC 3  Siirtyméavaiheen maat / Countries in transition

Financing operations

During the year, 21 new financing commit-
ments were made with an aggregate value of
approximately EUR 87.3 million. Around
three-quarters of the new investment com-
mitments were directed towards low and
lower middle-income countries. Equity
investments accounted for EUR 16.6 mil-
lion, loans for EUR 49.1 million and invest-
ments in funds came to EUR 21.6 million.
The value of new financing commitments
was up 38% on the previous year, standing at
an all time high. More investment commit-
ments than before were also made into low
and lower middle-income countries.
Investment commitments were distrib-
uted over several different sectors, from the
pharmaceuticals industry to port operations.
Several commitments were made for renew-
able energy projects, the electronics industry
and the forest and finance sectors.
Undisbursed investment commitments
amounted to EUR 121 million at the end
of 2005, representing an increase of about
64% since the end of the previous year.
The figure includes also two relatively large
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jen 49,1 milj. euroa ja rahastojen 21,6 mil].
euroa. Uusien rahoituspaatdsten arvo kas-
voi edellisestd vuodesta 38 % ja oli suurem-
pi kuin min&én aikaisempana vuotena. MyGs
matalan ja alemman keskitulotason kehitys-
maihin kohdistuvia sijoituspatoksid tehtiin
aiempaa enemman.

Sijoituspaétokset jakaantuivat monille eri
toimialoille la4keteollisuudesta satamatoi-
mintaan. Useita padtoksia tehtiin uusiutuvan
energian hankkeisiin, elektroniikkateollisuu-
teen seké metsé- ja rahoitussektoreille.

Maksamattomien sijoituspadtosten maa-
rd oli vuoden 2005 lopussa 121 milj. euroa,
mika vastaa noin 64 %:n kasvua edellisen
vuoden lopusta. Lukuun sisaltyvat myos
alkuvuonna 2006 peruuntuneet kaksi suu-
rehkoa sijoituspaatosta.

Maksatukset olivat yhteensd 37,6 milj.
euroa, josta osakepadomasijoitusten osuus oli
5,3 milj. euroa, lainojen 26,4 milj. euroa ja
sijoitusrahastojen 5,9 milj. euroa. Maksatusten
yhteisméddrd kasvoi edellisesti viia-
desta 28 %. Alueellisesti maksa-

investment decisions which
were cancelled in early 2006.

Disbursements totalled EUR
37.6 million, of which equity investments
accounted for EUR 5.2 million, loans for
EUR 26.4 million and investment funds
for EUR 5.9 million. The total amount of
disbursements was up by 28% on the previ-
ous Yyear. The disbursements were divided
regionally with the Asian share accounting
for EUR 23 million, Africa accounting for
EUR 6.9 million, Latin America accounting
for EUR 3.3 million and Central and East-
ern Europe for EUR 4.4 million. Russia’s
share of disbursements came to EUR 4.2
million.

China was still an important target area,
reflecting the interest shown by Finnish
companies, and five financing commitments
targeted at China were made in 2005. India
rose to become one of Finnfund’s major
target countries during the report year and
several projects targeted at India are cur-
rently in the pipeline. Comparatively few
direct investments are made from Finland
to Africa. Finnfund’s activities in Africa

tukset jakautuivat siten, ettd Aasian osuus oli
23 milj. euroa, Afrikan osuus 6,9 milj. euroa,
Latinalaisen Amerikan 3,3 milj. euroa ja Kes-
ki- ja Itd-Eurooppa 4,4 milj. euroa, josta Vena-
jén osuus oli 4,2 milj. euroa.

Suomalaisten yritysten kiinnostusta hei-
jastaen Kiina muodosti edelleen térkean koh-
dealueen ja vuonna 2005 tehtiin viisi Kiinaan
kohdistuvaa rahoituspaatosta. Intia nousi ker-
tomusvuonna Finnfundin keskeisten kohde-
maiden joukkoon ja téll& hetkella on valmis-
telussa useita Intiaan kohdistuvia hankkeita.
Afrikkaan suuntautuu edelleen varsin vahén
suoria investointeja Suomesta. Finnfundin
toiminta Afrikassa muodostuukin pé&asias-
sa epasuorista sijoituksista rahastojen kaut-
ta sekd infrastruktuurihankkeista. Kertomus-
vuonna tehtiin kuusi Afrikkaan kohdistuvaa
rahoituspaatosta.

Vuoden lopussa Finnfundilla oli yhteenséa
16 voimassaolevaa sijoituspdatostd rahastoi-
hin. Sijoituspaatosten arvo on yhteensd noin
50,2 #ilj. auroa, josta oli maksatet-
tu vuoden 2005 loppuun men-

primarily consist of indirect
investments via funds as well as

infrastructure projects. Six financing
commitments targeted at Africa were made
during the report year.

At the end of the year, Finnfund had a
total of 16 existing investment commitments
for funds. The total value of the investment
commitments came to about EUR 50.2
million, of which about EUR 34.3 million,
or 68%, was dishursed by the end of 2005.
Several funds are reaching the end of their
investment phases and consequently, the
direction of cash flow is expected to turn in
the near term along with the exits.

The areas where the funds operate include
Vietnam, Africa, Central America, Turkey
and Thailand and sectors include energy, tel-
ecommunications and other infrastructure as
well as microfinance for SMEs.

Risk management

Finnfund’s Board of Directors has adopted
the principles of risk management in guide-
lines that concern project, market and other
operational risks.



nessé noin 34,3 milj. euroa eli 68 %. Useat
rahastot ovat p&éseméssé investointijaksonsa
loppuun, ja siten kassavirran suunnan odo-
tetaan ké&antyvan ldhivuosina irtaantumisten
myotd.

Rahastojen toiminta-alueita ovat mm.
Vietnam, Afrikka, Keski-Amerikka, Turkki ja
Thaimaa ja toimialoja mm. energia, televies-
tintd ja muu infrastruktuuri sekd pienten ja
keskisuurten yritysten rahoitus.

Riskienhallinta

Finnfundin johtokunta on vahvistanut ris-
kienhallinnan periaatteet ohjeistuksissa, jot-
ka koskevat seké hanke-, markkina- etta mui-
ta toiminnallisia riskejé.

Finnfundin toiminnassa keskeisin ris-
ki on sijoitustoiminnan hankeriski. Toimin-
nan lahtokohtana on kyky arvioida riskin
suuruus, ottaa se huomioon rahoituksen
ehdoissa sekd aktiivisesti seurata ja hallita

ta-ajatukseen kuuluu aktiivinen ris- <

The overriding risk in Finnfund’s
operations is project risk. The starting
point for operations is the ability to assess
the magnitude of a risk, to take it into con-
sideration in the terms and conditions for
financing and to actively monitor and cont-
rol risks during the period of investment.
Finnfund’s business concept includes active
risk taking, which may also result in invest-
ment losses, but it is priced and dispersed
S0 as not to jeopardise a company’s viability
or its long-term profitability. Finnfund’s pro-
jects were classified for the first time in 2005
in accordance with the new risk classification
system adopted the year before.

In terms of market risks, the objective is to
identify them and to hedge them. An endeav-
our is made to completely cover interest and
currency risks with respect to loans. Currency
risks related to equity and fund investments
are covered on a case-by-case basis.

In order to manage liquidity risk, Finnfund
maintains a level of liquidity that is sufficient
in the light of the known volume of disburse-
ments. In addition to liquidity on the balance
sheet, Finnfund has unused credit lines.

kinotto, joka saattaa johtaa myos sijoitustap-
pioihin, mutta on hinnoiteltu ja hajautettu
siten, ettei yhtion elinkelpoisuus eikd sen
pitkdn aikavélin kannattavuus vaarannu.
Vuonna 2005 Finnfundin hankkeet luokitet-
tiin ensimmdisen kerran edellisend vuonna
kayttoon otetun uuden riskiluokitusjérjes-
telmén mukaisesti.

Markkinariskien osalta tavoitteena on,
ettd ne tunnistetaan ja niiltd suojaudutaan.
Korko- ja valuuttariskit pyritddn kattamaan
kokonaan lainojen osalta. Osakep&ioma- ja
rahastosijoituksiin liittyvid valuuttariskeja
katetaan tapauskohtaisesti.

Likviditeettiriskin hallitsemiseksi Finn-
fund yllapitaa likviditeettid, joka tiedossa ole-
vaan maksatusvolyymiin néhden on riittdva.
Taseessa olevan likviditeetin liséksi Finnfun-
dilla on kéyttdméattomid luottolimiitteja.

Finnfundin toiminnassa tietotekniikalla ja
siihen liittyvélla tietoturvalla on suuri mer-
kitys. Kertomusvuonna yhtiélle vahvistettiin

tistotiirvapolitiikka sekd kou-

Information technol-
ogy and its related data

security play a vital role in
Finnfund’s activities. A data security policy
was adopted for the Company in the report
year, staff received training and user guide-
lines were updated. Furthermore, a data
security policy strategy was approved for the
next few years.

Finances

Result

The result for 2005 was a profit of about
EUR 4 million. The scheduling of one sig-
nificant profitable investment exit for the
report year (through a fund) and a relatively
large dividend income were crucial from the
point of view of the result. In turn, the low
interest rates on the euro exerted a drag on
the result. The result corresponds to a return
on equity of close on five per cent. The result
was moderate and it exceeded the budgeted
level.

Portfolio ja maksamattomat paatokset
ja sitoumukset sektoreittain 31.12.2005
Portfolio and undisbursed investment
decisions and commitments by sector on
31 December 2005

milj. euroa / EUR million

Resource based
industries

Perusteollisuus

Valmistusteollisuus Manufacturing
Metsétalous I Forestry
Tietoliikenne M Telecommunications

Infrastruktuuri Infrastructure
Muu Other
Rahastosijoitukset Funds

Portfolio ja maksamattomat paatokset
ja sitoumukset maanosittain 31.12.2005
Portfolio and undisbursed investment
decisions and commitments on
31 December 2005
- geographical distribution

milj. euroa / EUR million

Aasia Asia
Afrikka Africa
Vélimeren alue The Mediterranean
Eteld-Amerikka mmmmm Latin America

|t4-Eurooppa ja WM Eastern Europe &
Keski-Aasia Central Asia

Kansainvéliset International
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lutettiin henkilokuntaa ja uudistettiin kayttaja-
ohjeistusta. Lisaksi vahvistettiin tietoturvastra-
tegia lahivuosille.

Talous

Tulos
Tulos vuodelta 2005 on noin 4 miljoonaa
euroa voitollinen. Tuloksen kannalta oleel-
lista oli yhden merkittdvéan (rahaston kautta
tapahtuneen) voitollisen irtautumisen ajoit-
tuminen kertomusvuodelle sekd verrattain
suuret osinkotuotot. Euron alhainen korko-
taso puolestaan vaikutti tulosta heikentévasti.
Tulos vastaa vajaan viiden prosentin tuottoa
koko omalle pddomalle. Tulos on budjetoitua
parempi ja tasoltaan kohtuullinen.
Sijoitusomaisuuden korkotuotot olivat 3,3
milj. euroa ja osinkotuotot 1,2 milj. euroa.
Sijoitusten myyntivoittoja saatiin kahdesta
irtautumisesta yhteensd 3,4 milj. euroa. Muut
sijoitustoiminnan tuotot (0,5 milj. euroa)
muodostuivat padasiassa jarjestelypalkkioista,
sitoumusmaksuista ja muista rahoituspalkki-

Interest income on invest-
ment assets amounted to EUR
3.3 million and dividend income
to EUR 1.2 million. A total of EUR 3.4
million in capital gains was obtained from
exiting two investments. Other investment
income (EUR 0.5 million) consisted mainly
of arrangement fees, commitment payments
and other financing commissions. Investment
income totalled EUR 8.4 million.

Interest income on liquid assets amounted
to EUR 1 million, or 17% less than a year
before. The reduction in income was due
primarily to a decrease in the amount of
liquidity.

The total amount of financial income was
EUR 9.4 million, representing a increase of
12% on the previous year. Other income
amounted to EUR 0.1 million.

Gains in foreign exchange amounted to
EUR 5.2 million and losses came to EUR 5.4
million. The difference arises from hedging
to cover foreign exchange risks in fund and
equity investments.
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oista. Sijoitustoiminnan tuotot olivat yhteen-
s4 8,4 milj. euroa.

Likvidivarojen korkotuotoksi muodostui 1
milj. euroa eli 17 % vahemman kuin edellise-
na vuonna. Tuottojen aleneminen johtuu péa-
asiassa likviditeetin maaran supistumisesta.

Rahoitustuottojen yhteismaara oli 9,4 mil].
euroa eli ne kasvoivat 12 % edellisestd vuodes-
ta. Muiden tuottojen méaérd oli 0,1 milj. euroa.

Valuuttakurssivoitot olivat 5,2 ja -tappiot
5,4 milj. euroa. Ero johtuu rahasto- ja osake-
padomasijoitusten valuuttakurssiriskien kat-
tamiseksi tehdyistd suojauksista.

Sijoitusomaisuuden pysyvid arvonalen-
nuksia tehtiin yhteensd 1,8 milj. euroa.
Té&mé on noin 1,7 % sijoitusomaisuu-
den mddrastd kertomusvuoden lopussa.
Arvonalennuksia tehtiin yhdestd rahasto-
sijoituksesta ja kahdesta oman p&&oman
ehtoisesta sijoituksesta.

Laskennallisia arvonalennuksia purkautui
vuonna 2005 noin 2,1 milj. euroa. Lasken-
nallisten arvonalennusten maarén supistumi-
nen johtuu péaéasiassa siité, ettd uusista (vuo-

Permanent write-offs on
investment assets amounted
to EUR 1.8 million. The total

amount of write-offs at the end of
the year was around 1.7% of the amount of
investment assets. Write-offs were recorded
for one fund investment and for two equity
investments.

Provisional write-offs in 2005 were
cancelled to the amount of around EUR
2.1 million. The reduction in the amount of
provisional write-offs is due primarily to the
fact that provisional write-offs are no longer
made automatically for new investments
(those made after the start of 2005), rather,
only in the event that the market value of an
investment is considered as having declined
after a disbursement.

Interest expenses came to EUR 1.4 mil-
lion, which represents an increase of 180% on
the year before. The rise in interest expenses
is due to both the rise in interest rates on the
dollar as well as the increase in the amount
of interest-bearing debts. Finnfund’s interest

den 2005 alun jélkeen) tehdyista sijoituksista
ei endi tehdd automaattisesti laskennallisia
arvonalennuksia, vaan ainoastaan silloin, kun
sijoituksen markkina-arvon katsotaan alentu-
neen maksatuksen jalkeen.

Korkokulut muodostuivat 1,4 milj. eurok-
si, mikd on 180 % enemmén kuin edellise-
né vuotena. Korkokulujen nousu johtuu seké
dollarin korkotason noususta ettd rahoitus-
velkojen méarén kasvusta. Finnfundin korko-
kulut kohdistuvat USD-médréiseen luotonot-
toon, jolla jélleenrahoitetaan Finnfundin
sijoituslainoja. Koska Finnfundilla ei ole dol-
larin osalta korkoriskig, ei dollarin korkota-
son muutoksella ole tulosvaikutusta.

Toimintakulut olivat yhteensd 3,8 milj.
euroa eli 6 % enemman kuin vuonna 2004.
Kulujen kasvu johtui toiminnan volyymin
kasvusta.

Tase

Taseen loppusumma oli kertomusvuoden
lopussa 131,4 milj. euroa, mikd vastaa 19 %:n
kasvua edellisen vuoden lopusta.

expenses are connected to borrowing in US
dollars, which is used to refinance Finnfund’s
investment loans. Because Finnfund has no
interest risk with respect to the dollar, fluc-
tuations in the interest rates on the dollar
have no impact on profit.

Operating expenses amounted to EUR
3.8 million, 6% more than in 2004. The
increase of the expenses was due to the
increased volume of activities.

Balance sheet
Total assets at the end of the report year stood
at EUR 131.4 million, representing an increase
of 19% since the end of the previous year.
The book value of investment assets at the
end of the report year was EUR 103.1 mil-
lion, of which loans accounted for EUR 60.7
million (59%), equity investments for EUR
20.5 million (20%) and investment in funds
for EUR 21.9 million (21%). The book value
of investments rose by as much as 40% since
the end of the previous year. The strengthen-
ing of the dollar by around 15% during the



Sijoitusomaisuuden tasearvo oli kertomus-
vuoden lopussa 103,1 milj. euroa. Tés-
t4 summasta lainojen osuus oli 60,7 milj.
euroa (59 %), osakepddomasijoitusten 20,5
milj. euroa (20 %) ja rahastosijoitusten 21,9
milj. euroa (21 %). Sijoitusten tasearvo kas-
voi edellisen vuoden lopusta peréti 40 %.
Sijoitusten tasearvoa kasvatti osaltaan myds
dollarin vahvistuminen kertomusvuonna
noin 15 %:lla.

Likviditeetin maaré oli kertomusvuoden
lopussa 24,6 milj. euroa, mikd merkitsee
noin 25 %:n supistumista edellisen vuoden
lopusta. Likviditeetti on sijoitettu p&éasiassa
kotimaisiin raha- ja pddomamarkkinainstru-
mentteihin. Valtaosa sijoituksista on pankki-
en liikkeelle laskemissa sijoitustodistuksis-
sa ja joukkovelkakirjalainoissa. Likviditeetin
maard oli supistumisesta huolimatta hyva.

Tilikauden paattyessa yhtion omat varat (osa-
kepéioma ja vapaa oma paédoma) olivat yhteen-
s4 87,2 milj. euroa eli 66 % taseen loppusum-
masta. Omavaraisuusaste laski edellisen vuoden
lopusta, mutta oli edelleen varsin korkea.

report year also contributed to the increase
in the balance sheet value of investments.

The amount of liquidity at the end of
the report year was EUR 24.6 million, rep-
resenting a reduction of around 25% since
the end of the previous year. Liquid assets
are invested mainly in domestic money and
capital market instruments. The bulk of the
investments is held in certificates of deposit
issued by banks as well as in bonds and notes.
Despite the reduction, the amount of liquid-
ity was good.

The Company’s own capital at the close
of the financial year (share capital and non-
restricted equity) totalled EUR 87.2 million,
or 66% of total liabilities. The solidity ratio
fell since the end of the previous year, but it
remained relatively high.

Kertomusvuoden lopussa yhtion pitkaaikai-
set korolliset velat olivat 13,4 milj. euroa
ja lyhytaikaiset 29,3 milj. euroa, yhteensd
42,7 milj. euroa. Velkojen méédré kasvoi 63
% edellisestd vuodesta. Samalla pitk&aikaisen
luotonoton osuus kasvoi noin 31 %:iin korol-
listen velkojen yhteismaarésta.

Hallinto

Vuonna 2005 hallintoneuvosto kokoontui 6
kertaa ja johtokunta 10 kertaa.

Varsinaisessa yhtiokokouksessa 13.4.2005
kasiteltiin yhtiojarjestyksen 17 §:ssd mainitut
asiat. Yhtiokokous valitsi hallintoneuvoston
jaseniksi johtaja Seppo Kallion, kansainvalis-
ten asiain sihteeri Tarja Kantolan, eduskun-
tasinteeri Heljd Misukan ja kansanedusta-
ja Suvi-Anne Siimeksen, kaikki seuraavaksi
kolmivuotiskaudeksi, joka péattyy vuoden
2008 varsinaisen yhtiokokouksen paattyes-
s4. Samoin valittiin johtava asiantuntija Pdivi
Luostarinen hallintoneuvoston jaseneksi hal-

Finnfundin asiakasrakenne
31.12.2005*
Finnfund’s clientele on
31 December 2005*

Yrityksia kpl / Number of clients

>10
10-20
20-50
50-200
200-500
>500

* Asiakasyritysten liikevaihdon mukaan, milj. euroa/
Client's turnover, EUR million

At the end of the report year, the Com-
pany’s long-term interest-bearing liabil-
ities amounted to EUR 13.4 million and
short-term liabilities to EUR 29.3 million,
totalling EUR 42.7 million. The amount of
liabilities rose by 63% on the previous year.
At the same time, the proportion of long-
term borrowing increased to around 31%
of the aggregate amount of interest-bearing
liabilities.

Administration

In 2005 the Supervisory Board met 6 times
and the Board of Directors 10 times.

The Annual General Meeting held on 13
April 2005 dealt with the matters mentioned
in Article 17 of the Articles of Association.
The members elected to seats on the Super-
visory Board at the Annual General Meeting
were Seppo Kallio, Director, Tarja Kantola,
Secretary for International Affairs, Heljd
Misukka, Secretary of Parliament, and Suvi-

Anne Siimes, Member of Parliament, all for
the next three-year term, which will end at
the close of the Annual General Meeting in
2008. Furthermore, Péivi Luostarinen, Chief
Policy Adviser, was also elected to a seat on the
Supervisory Board in place of Erik Forsman,
who resigned from the Supervisory Board,
for the remaining term of office, which will
end at the close of the Annual General Meet-
ing in 2006.

At its meeting held on 5 April 2005, the
Supervisory Board appointed Matti Pullinen,
Deputy Director General, as alternate mem-
ber of the Board of Directors in place of Péivi
Luostarinen who had asked to be relieved
of her duties as from 1 March 2005. At its
meeting held on 8 June 2005, the Super-
visory Board appointed Marjatta Rasi, Under-
Secretary of State, as member and Chairman
of the Board of Directors in place of Pertti
Majanen who had asked to be relieved of
his duties as from 1 September 2005. At its
meeting held on 16 November 2005, the
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lintoneuvoston jasenyydestd eronneen Erik
Forsmanin tilalle téman vuoden 2006 varsi-
naiseen yhtiokokoukseen asti kestavélle toi-
mikaudelle.

Johtokunnan varajdsen Pdivi Luostari-
sen pyydettyd eron tehtdvéstaan 1.3.2005
alkaen hallintoneuvosto nimitti 5.4.2005
kokouksessaan hdnen tilalleen varajasenek-
si apulaisosastopééllikkd Matti Pullisen. Joh-
tokunnan varsinaisen jasenen ja puheenjohta-
ja Pertti Majasen pyydettya eron tehtévastéén
1.9.2005 alkaen hallintoneuvosto nimitti
kokouksessaan 8.6.2005 hdnen tilalleen var-
sinaiseksi jéseneksi ja puheenjohtajaksi ali-
valtiosihteeri Marjatta Rasin. Johtokunnan
varajésenen Pekka Puustisen pyydettyd eron
tehtévastadn 7.9.2005 alkaen hallintoneuvos-
to nimitti kokouksessaan 16.11.2005 hénen
tilalleen yksikon pééllikkd Pekka Hukan.
Johtokunnan varsinaisen jasenen Antti Kuos-
masen pyydettyéd eron tehtivastain
1.11.2005 alkaen hallintoneu-
vosto nimitti kokouksessaan

Supervisory Board appointed Pekka Hukka,
Head of Unit, as alternate member of the
Board of Directors in place of Pekka Puusti-
nen who had asked to be relieved of his duties
as from 7 September 2005. At its meeting
held on 7 September 2005, the Supervisory
Board appointed Jorma Korhonen, Deputy
Director General, as member of the Board of
Directors in place of Antti Kuosmanen who
had asked to be relieved of his duties as from
1 November 2005. All the above members
were appointed for the remaining term of
office ending at the close of 2005.

At its meeting held on 21 December
2005, the Supervisory Board elected the
members and alternate members of the
Board of Directors for the two-year term of
office, 2006-2007, as follows:

Marjatta Rasi, Sirpa Méenpéa
Chairman
Sinikka Antila, Anne Lammila

Vice-Chairman
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7.9.2005 hénen tilalleen varsinaiseksi jése-
neksi apulaisosastopdallikkd Jorma Korho-
sen. Kaikki edelld mainitut valittiin jéaljella
olevaksi kaudeksi vuoden 2005 loppuun.

Hallintoneuvosto valitsi kokouksessaan
21.12.2005 johtokunnan jésenet ja varaja-
senet kaksivuotiskaudelle 2006 - 2007 seu-
raavasti:

Marjatta Rasi, pj. Sirpa Méenpéa

Sinikka Antila, varapj.  Anne Lammila
Jorma Korhonen Matti Pullinen
Elina Selinheimo lIkka Kajaste
Topi Vesteri Ritva Hara

Christian Andersson Mika Halttunen

Henkilosto

Yhtion palveluksessa oli kertomusvuonna
keskima&arin 27 henkilod (edellisend vuon-
Aa 29 henkil6d). Henkilokunnas-
ta oli vuoden lopussa naisia 16
ja miehid 11. Vuoden aikana

Jorma Korhonen Matti Pullinen
Elina Selinheimo llkka Kajaste
Topi Vesteri Ritva Hara

Christian Andersson  Mika Halttunen

Personnel

During the report year, the Company
employed an average of 27 people (29
employees in 2004). At year-end, 16 mem-
bers of staff were women and 11 were men.
One new person was recruited during the
year and one person left the company. Dur-
ing the year, a decision was made concerning
further recruitments that will be carried out
in 2006. The recruitment, and the ones in the
pipeline, focused mostly on project prepara-
tion. At the end of the year, all personnel had
permanent contracts of employment.
During the report year, the policy accord-
ing to which a part of compensation depends
on achieving the Company’s operational
and financial objectives was applied and

rekrytoitiin yksi henkild ja yksi irtisanou-
tui. Vuoden aikana péatettiin myos lisérek-
rytoinneista, jotka toteutuvat vuonna 2006.
Tehdyt ja péaétetyt rekrytoinnit kohdistui-
vat pédasiassa hankevalmisteluun. Vuoden
lopussa koko henkil6std oli pysyvéssé tyo-
suhteessa.

Kertomusvuonna sovellettiin ja kehitet-
tiin kdytantod, jonka mukaan osa koko hen-
kiloston palkkauksesta riippuu yhtion toi-
minnallisten ja taloudellisten tavoitteiden
saavuttamisesta. Kannustinpalkkioiden osuus
palkkakustannuksista oli 2,6 %.

Nakymat vuodelle 2006

Finnfund pyrkii edelleen aktiivisesti kasvat-
tamaan toimintavolyymiaan. Vaikka vuon-
na 2005 tehdyistd paatoksistd muutama on
peruuntunut, huomattava osa tulee maksa-
tukseen vuonna 2006 tai myéhemmin. Sijoi-
tusomaisuus kasvoi selvasti vuonna 2005 ja
kasvun odotetaan jatkuvan vuonna 2006.

further developed. It is applied to all staff.
These incentives amounted to 2.6% of salary
expenses.

Outlook for 2006

Finnfund will actively seek to increase its
volume of operations. Although a few of
the investment decisions made in 2005 are
cancelled an appreciable proportion of the
commitments will be disbursed in 2006 or
later. Investment assets increased markedly
in 2005 and growth is expected to continue
in 2006.

Finnfund will continue to endeavour to
direct a significant proportion of finance to
poor and lower middle-income countries,
with greater emphasis on projects that have
especially positive impacts on development.

As total assets and investment assets
increase, both capital adequacy and liquid-
ity will weaken to some extent in 2006.
However, they will remain at sufficiently



Rahoituksesta merkittdva osa pyritéén edel-
leen suuntaamaan koyhiin ja alemman keski-
tulotason kehitysmaihin painottaen hankkei-
ta, joiden kehitysvaikutukset ovat erityisen
myonteiset.

Taseen ja sijoitusomaisuuden kasvaessa
sekd vakavaraisuus ettd maksuvalmius tulevat
heikkenemdén jonkin verran vuonna 2006,
mutta pysymdén Kkuitenkin riittdvan hyvi-
né. Maksatuksista huomattava osa tullaan
kattamaan luotonotolla, minkd seurauksena
korolliset velat kasvavat edelleen suhteelli-
sen nopeasti.

Tuloksellisesti vuoden 2006 arvioidaan
muodostuvan tyydyttavéksi. Osinkotuotto-
jen maard jadnee pienemmaksi kuin vuonna
2005. Myyntivoittojen maard noussee vahin-
tddn vuoden 2005 tasolle. Erityisesti euron
korkotaso pysynee edelleen alhaisena, miké
vaikuttaa likviditeetin ja osittain myos sijoi-
tuslainojen tuottoon. Vaikeasti ennustettavat
arvonalennukset ovat tuloksen kannalta edel-
leen tirked osatekija.

good levels. A considerable proportion of
disbursements will be covered by borrow-
ing, as a result of which interest-bearing
liabilities will continue to increase relatively
quickly.

In terms of profit, 2006 looks set to be
a satisfactory year. The amount of dividend
income will likely remain less than in 2005.
The amount of capital gains looks set to rise
at least to the level of 2005. Interest rates
on the euro in particular are likely to remain

Vuonna 2006 Finnfund kaynnistéé ulkoasi-
ainministerion toimeksiannosta liikekump-
panuusohjelman (Finnpartnership), jonka
tavoitteena on tukea suomalaisten ja kehitys-
maayritysten yhteisty6td. Ohjelma tulee tyol-
listim&én 2-3 henkil6& vuonna 2006. Ohjel-
malla ei ole mainittavia valittomié tulos- eika
tasevaikutuksia Finnfundille.

Johtokunnan esitys jakokelpoisten
varojen kasittelysta

Yhtion voitto on 4 002 507,64 euroa. Johto-
kunta ehdottaa, ettd voitto siirretdan voitto-
varojen tilille ja varataan kdytettévaksi yhtio-
jarjestyksen 3 8:n edellyttamallé tavalla.

low, which will affect the return on liquid-
ity and partially the return on investment
loans. Write-offs that are difficult to predict
continue to be an important factor in terms
of result.

In 2006 Finnfund will launch, as com-
missioned by the Ministry for Foreign
Affairs, a business partnership programme
(Finnpartnership), the objective of which is
to support cooperation between companies
in Finland and the developing countries. The
programme will provide employment for
2-3 people in 2006. It will have no appreci-
able direct impacts on Finnfund’s result and
balance sheet.

Board of Directors’ proposal for the
disposal of profits

The net profit for the year is 4 002 507,64
euros. The Board of Directors proposes that
the profit be transferred to the retained
earnings account and disposed of according
to 83 of the Articles of Association.

Helsingissa 29. pdivand maaliskuuta 2006

Marjatta Rasi

Christian Andersson

Sinikka Antila

Jorma Korhonen

Elina Selinheimo

Topi Vesteri

Jaakko Kangasniemi, toimitusjohtaja

Tilinpatos ja toimintakertomus on laadittu
hyvén kirjanpitotavan mukaisesti.

Suoritetusta tilintarkastuksesta on tinaan
annettu kertomus.

Helsingissa 31. pdivand maaliskuuta 2006

PricewaterhouseCoopers Oy
KHT-yhteisd

Juha Tuomala
KHT

Helsinki, 29 March 2006

Marjatta Rasi

Christian Andersson

Sinikka Antila

Jorma Korhonen

Elina Selinheimo

Topi Vesteri

Jaakko Kangasniemi, Managing Director

The financial statements and the report of
the Board of Directors have been prepared in
accordance with Finnish standards on audit-
ing and a report of the audit is enclosed.
Helsinki, 31 March 2006

PricewaterhouseCoopers Oy
Authorized Public Accountants

Juha Tuomala
APA
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am» Tase 1 000 EUR

VASTAAVAA
PYSYVAT VASTAAVAT
Aineettomat hyodykkeet (1)
Aineettomat oikeudet
Muut pitkavaikutteiset menot
Aineettomat hyodykkeet yhteensa
Aineelliset hyodykkeet (2)
Maa-alueet
Rakennukset ja rakennelmat
Koneet ja kalusto
Muut aineelliset hyodykkeet
Aineelliset hyodykkeet yhteensa
Sijoitukset
Osuudet omistusyhteysyrityksissé (3)
Saamiset omistusyhteysyrityksilta (4,5)
Muut osakkeet ja osuudet (3)
Muut saamiset (4,5)
Sijoitukset yhteensa
PYSYVAT VASTAAVAT
VAIHTUVAT VASTAAVAT
Saamiset
Pitkaaikaiset
Lainasaamiset
Lyhytaikaiset
Saamiset omistusyhteysyrityksilta (6)
Muut saamiset
Siirtosaamiset (7)
Lyhytaikaiset yhteensa
Saamiset yhteensa
Rahoitusarvopaperit (8)
Muut arvopaperit
Rahat ja pankkisaamiset
VAIHTUVAT VASTAAVAT
VASTAAVAA

VASTATTAVAA
OMA PAAOMA (9)
Osakepaaoma
Edellisten tilikausien voitto
Tilikauden voitto
OMA PAAOMA
VIERAS PAAOMA
Pitkaaikainen
Lainat rahoituslaitoksilta
Lyhytaikainen
Lainat rahoituslaitoksilta
Saadut ennakot
Ostovelat
Muut velat
Siirtovelat (10)
Lyhytaikainen yhteensa
VIERAS PAAOMA
VASTATTAVAA
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31.12.2005

4
77
81

214
1838
44
43
2 139

19 806
2 564
22 594
58 126
103 090
105 310

BROVE)

20
24
1456
1500
5473

20475
191

26 139
131 449

53 846
29 389

4003
87 238

13 369

29 341
515

76

102

818

30 852
44211
131 449

31.12.2004

=
N A

=
o

214
1876
168
43

2 301

16 579

224
18 175
38 970
73 948
76 365

3942

23

6
1045
1074
5016

28 746

158

33 920
110 285

53 846
27 356

2 033
83 235

2393

23 841
147

92

3
462

24 657
27 050
110 285




Balance sheet EUR 1 000

ASSETS
NON-CURRENT ASSETS
Intangible assets (1)
Intangible rights
Other capitalised long-term expenses
Intangible assets
Tangible assets (2)
Land
Buildings
Machinery and equipment
Other tangible assets
Tangible assets
Investments
Participating interests (3)
Loan receivables from participating interest undertakings (4,5)
Other shares and similar rights of ownership (3)
Other loan receivables (4,5)
Investments
NON-CURRENT ASSETS
CURRENT ASSETS
Debtors
Long-term
Other debtors
Short-term
Amounts owned by participating interest undertakings (6)
Other debtors
Prepayments and accrued income (7)
Short-term
Debtors
Investments (8)
Other investments
Cash in hand and at banks
CURRENT ASSETS
ASSETS

LIABILITIES
CAPITAL (9)
Share capital
Retained earnings
Profit for the financial year
CAPITAL
CREDITORS
Long-term
Loans from credit institutions
Short-term
Loans from credit institutions
Advances received
Trade creditors
Other creditors
Accruals and prepaid income (10)
Short-term
CREDITORS
LIABILITIES

31 Dec. 2005

4
77
81

214
1838
44
43
2139

19 806
2 b64
22 594
58 126
103 090
105 310

SROVE

20
24
1456
1500
5473

20475
191

26 139
131 449

53 846
29 389

4003
87 238

13 3569

29 341
519

76

102

818

30 852
44211
131 449

31 Dec. 2004

N B~

116

214
1876
168
43

2 301

16 579

224
18 175
38 970
73 948
76 365

3942

23

6
1045
1074
5016

28 746

158

33 920
110 285

53 846
27 356

2 033
83 235

2393

23 841
147

92

{5
462

24 657
27 050
110 285
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@ Tuloslaskelma 1 000 EUR

Liiketoiminnan muut tuotot (11)
Henkilostokulut
Palkat ja palkkiot (12)
Henkilosivukulut
Elakekulut
Muut henkilosivukulut
Henkilosivukulut
Henkilostokulut yhteensa
Poistot (13)
Liiketoiminnan muut kulut (14)

LIIKETAPPIO

Rahoitustuotot
Tuotot osuuksista omistusyhteysyrityksissa
Tuotot muista pysyvien vastaavien sijoituksista
Muut korko- ja rahoitustuotot

Rahoitustuotot yhteensa

Rahoituskulut
Arvonalentumiset pysyvien vastaavien sijoituksista
Korkokulut ja muut rahoituskulut

Rahoituskulut yhteensa

Rahoitustuotot ja kulut (15)

TILIKAUDEN VOITTO

22

1.1.-31.12.2005

136

-1 839

-292
-110
-402
2241
-197
-1 503

-3 805

1134
3503
9 23
14 560

271
-7 023
-6 752
7 808

4003

1.1.-31.12.2004

123

-1798

-300
£
=322
-2 190
-170
=1 g1z

-3 549

1826
2 584
8 687
13 097

-2 305
-5 210
=7/ 1515
5582

2033




Profit and loss account EUR 1 000

1 Jan. - 31 Dec. 2005 1 Jan. - 31 Dec. 2004
Other operating income (11) 136 123
Staff expenses
Wages and salaries (12) -1 839 -1 798
Social security expenses
Pension expenses -292 -300
Other social security expenses -110 -92
Social security expenses -402 -392
Staff expenses -2 241 -2 190
Depreciation according to plan (13) -197 -170
Other operating charges (14) -1 503 -1 312
OPERATING LOSS -3 805 -3 549
Financial income
Income from participating interests 1134 1826
Income from other investments 3503 2 584
Other interest and financial income 9923 8 687
Financial income 14 560 13097
Financial expenses
Reduction in value of investments 271 -2 305
Interest and other financial expenses -7 023 -5 210
Financial expenses -6 752 -7 515
Financial income and expenses (15) 7 808 5582
PROFIT FORTHE FINANCIALYEAR 4003 2 033
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@ Rahoituslaskelma 1 000 EUR

LIKETOIMINNAN RAHAVIRTA

Saadut maksut liiketoiminnasta

Tehdyt sijoitukset liiketoimintaan

Saadut osingot liiketoiminnasta

Saadut korot liiketoiminnasta

Maksetut korot liiketoiminnasta

Saadut maksut liiketoiminnan muista tuotoista

Maksut liiketoiminnan kuluista
LIIKETOIMINNAN RAHAVIRTA (A)

INVESTOINTIEN RAHAVIRTA
Investoinnit aineettomiin ja aineellisiin hyodykkeisiin
INVESTOINTIEN RAHAVIRTA (B)

RAHOITUKSEN RAHAVIRTA
Lyhytaikaisten lainojen nostot
Lyhytaikaisten lainojen takaisinmaksut
Pitkaaikaisten lainojen nostot
Pitkaaikaisten lainojen takaisinmaksut

RAHOITUKSEN RAHAVIRTA (C)

RAHAVAROJEN MUUTOS (A+B+C) lisays(+) / vahennys(-)

RAHAVARAT TILIKAUDEN ALUSSA (1.1.)
RAHAVARAT TILIKAUDEN LOPUSSA (31.12.)

24

2005

17 189
-38 938
1230
5 305
-b1533
943

-3 858
-23 662

28 322
-23 841
10 958

15 439
-8 223
29 114

20 891
-8 223

2004

35 438
-29 889
1911

7 054
-3 435
774

-3 360
8 495

=155
-155

22 863
-26 786
2614

-1 309
7 031
22 083

29 114
7 031




Cash flow statement EUR 1 000

CASH FLOW FROM OPERATIONS
Decrease of operating receivables
Increase in operating receivables
Dividends received
Interest received
Interest payed
Payments received on other operating income
Payment of operating expenses
CASH FLOW FROM OPERATIONS (A)

CASH FLOW FROM INVESTMENTS
Investments in tangible and intangible assets
CASH FLOW FROM INVESTMENTS (B)

CASH FLOW FROM FINANCING
Short-term loans drawn
Short-term loans repaid
Long-term loans drawn
Long-term loans repaid

CASH FLOW FROM FINANCING (C)

CHANGE IN LIQUID ASSETS (A+B+C) INCREASE (+) / DECREASE (-)

LIQUID ASSETS AT THE START OF THE FINANCIAL YEAR (1 Jan.)
LIQUID ASSETS AT THE END OF THE FINANCIALYEAR (31 Dec.)

2005

17 189
-38 938
1230
5 305
-51533
943

-3 858
-23 662

28 322
-23 841
10 958

15 439
-8 223
29 114

20 891
-8 223

2004

35438
-29 889
1911

7 054
-3 435
774

-3 360
8 495

=158
-155

22 863
-26 786
2614

-1 309
7 031
22 083

29 114
7 031
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am» Tilinpaatoksen liitetiedot

TILINPAATOKSEN LAATIMISPERIAATTEET

Sijoitukset
Sijoitusten tasearvona on niiden alkuperdinen hankintameno vahennettyna pysyvilla ja laskennallisilla
arvonalennuksilla.

Osakkeet ja rahastosijoitukset seka lainasaamiset on tilinpdatoksessa arvostettu alkuperaiseen hankintamenoon
tai sitd alempaan todenndkoiseen arvoon. Sijoituksen todennakdisen arvon katsotaan olevan hankintamenoa
alempi silloin, kun hankkeessa on nakyvissa konkreettisia ongelmia, joiden arvioidaan johtavan luottotappioon
tai sijoituksen ainakin osittaiseen menettamiseen. Talldin tehdaan pysyva arvonalennus.

Vuoden 2004 loppuun asti sijoituksista tehtiin laskennallisia arvonalennuksia instrumenteittain (osakkeet,
rahastosijoitukset, lainasaamiset). Naiden laskennallisten arvonalennusten suhteellinen osuus vanhoista
sijoituksista on tassa tilinpaatoksessa sama kuin vuoden 2004 tilinpaatoksessa.

Vuodesta 2005 alkaen sijoituksille ei tehda laskennallisia arvonalennuskirjauksia, silla sijoitukset on
riskiluokitettu ja riski on huomioitu tuottovaatimuksessa ja rahoitusehdoissa.

Mikali sijoituksen riskiluokka laskee investointiperiodin aikana, tehdaan sijoitukselle kohdistettu
laskennallinen arvonalennuskirjaus.

Tuloslaskelmassa seka laskennalliset etta pysyvat arvonalennukset on kirjattu erééan sijoitusomaisuuden
arvonalennukset.

Rahoitusarvopaperit
Rahoitusarvopaperit on arvostettu hankintamenoon tai sita alempaan todennakodiseen luovutushintaan.

Valuuttamaaraiset erat
Ulkomaanrahamaaraiset saamiset, velat ja vastuut on muutettu euromaaraisiksi tilinpaatospaivan kurssiin.

Kéayttoomaisuus

Kayttbomaisuus on merkitty taseeseen hankintamenoon vahennettyna suunnitelman mukaisilla poistoilla.
Tilikauden alusta siirryttiin laskemaan suunnitelman mukaiset poistot tasapoistoina kohteen taloudellisen
vaikutusajan perusteella. Aikaisemmin kaytettiin menojaannospoistoja.

Poistosuunnitelma:

Muut pitkavaikutteiset menot 5 vuotta
Rakennukset ja rakennelmat 50 vuotta
Koneet ja kalusto 3-5 vuotta
Elakkeet

Yhtion henkilokunnan elaketurva on hoidettu ulkopuolisessa elakevakuutusyhtiossa.
Eldkemenot kirjataan kuluksi kertymisvuonna.
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Notes to the accounts

ACCOUNTING POLICY

Portfolio
The book value of investments is the original acquisition cost of the projects less permanent write-offs and
provisional write-offs.

Equities and fund investments as well as loan receivables are valued at the lower of the acquisition cost or fair
value in the financial statements. The fair value of an investment is considered to be lower than the acquisition
cost when the project faces concrete problems that are anticipated to lead to a credit loss or at least to a partial
loss on the investment. In such cases a permanent write-off is made.

Up to the end of 2004, provisional write-offs were made by instrument (equities, fund investments, loans).
The relative proportion of provisional write-offs in old investments is the same in these financial statements
as in the financial statements for 2004.

From 2005, provisional write-offs are not made on new investments, because the investments have been
risk-classified and the risk is taken into account in the financing terms.

If the risk class of an investment declines during the investment period, a provisional write-off is made on
the investment.

In the profit and loss account, both provisional and permanent write-offs are now enterd in the item reduction
in value of investment.

Other investments in current assets
Securities have been valued at the acquisition cost or the probable transfer price, whichever is lower.

Foreign currency items
Receivables, debts and liabilities denominated in foreign currency have been translated into euros at the
exchange rate on the balance sheet date.

Valuation of fixed assets

Fixed assets have been entered in the balance sheet at their acquisition cost less depreciation according
to plan. From the beginning of the financial year, Finnfund went over to calculating depreciation according
to plan on a straight-line basis over the useful life of the asset. Previously the remaining carrying amount
was depreciated.

Planned depreciations:

Other capitalised long-term expenses 5 years
Buildings 50 years
Machinery and equipment 3-5 years
Pensions

The pension plan for the company’s personnel is covered through an external pension insurance company.
Pension expenditure is entered as an expense in the year it is accrued.
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am» Tilinpaatoksen liitetiedot

TASEEN LIITETIEDOT 1000 EUR

1

2

2

3

28

Aineettomat hyodykkeet
Hankintameno 1.1.2005

Lisaykset

Vahennykset
Hankintameno 31.12.2005
Kertyneet poistot 1.1.2005

Tilikauden poisto
Kertyneet poistot 31.12.2005
Kirjanpitoarvo 31.12.2005
Kirjanpitoarvo 31.12.2004

Aineelliset hyodykkeet / Kiinteisto
Hankintameno 1.1.2005
Lisdykset
Hankintameno 31.12.2005
Kertyneet poistot 1.1.2005
Tilikauden poisto
Kertyneet poistot 31.12.2005
Kirjanpitoarvo 31.12.2005
Kirjanpitoarvo 31.12.2004

Aineelliset hyodykkeet / Muut

Hankintameno 1.1.2005
Lisdykset
Hankintameno 31.12.2005
Kertyneet poistot 1.1.2005
Tilikauden poisto
Kertyneet poistot 31.12.2005
Kirjanpitoarvo 31.12.2005
Kirjanpitoarvo 31.12.2004

Sijoitukset / Osakkeet ja rahastot

Hankintameno 1.1.2005
Lisdykset
Vahennykset
Hankintameno 31.12.2005
Kertyneet pysyvat arvonalennukset 1.1.2005
Tilikauden arvonalennukset
Kertyneet pysyvat arvonalennukset 31.12.2005
Kertyneet laskennalliset arvonalennukset 1.1.2005
Tilikauden arvonalennukset
Kertyneet laskennalliset arvonalennukset 31.12.2005
Kirjanpitoarvo 31.12.2005

Aineettomat
oikeudet

O O B

O O b

»~ Hh O

Maa-alueet
214

&

21

(@I

0
214
214

Koneet ja kalusto

914
0

914

-746
-124
-870
44
168

Omistusyhteysyritykset,
osakkeet ja rahastot
25278

4516

-707

29 087

-3 991

-871

-4 862

-4 708

289

-4.419

19 806

Muut pitkavaikut-
teiset menot

398
0

0
398
-286
=35
-321
77
112

Rakennukset
2471

0

2 471

-594

-38

-632

1839

1877

Muut aineelliset
hyoédykkeet

43

0

43

0

0

0

43

43

Muut osakkeet ja
rahastot
29 094

7 051

-2 673
33472
-5 407
-927

-6 334
-5 513
969

-4 544
22 594

Yhteensa

402
0

0
402
-286
535
-321
81
116

Yhteensa
2 685

0

2 685
-594

-38

-632

2 053

2 091

Yhteensa

9574
0
957
-746
-124
-870
87
21

Yhteensa

54 372
11 567
-3 380
62 559
457 38t
-1 798
-11 196
-10 221
1258
-8 963
42 400
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Sijoitukset / Saamiset

Hankintameno 1.1.2005
Lisaykset
Vahennykset
Hankintameno 31.12.2005
Kertyneet pysyvat arvonalennukset 1.1.2005
Tilikauden arvonalennukset
Kertyneet pysyvat arvonalennukset 31.12.2005
Kertyneet laskennalliset arvonalennukset 1.1.2005
Tilikauden arvonalennukset
Kertyneet laskennalliset arvonalennukset 31.12.2005
Kirjanpitoarvo 31.12.2005

Saamiset, joilla on huonompi etuoikeus kuin
velallisen muilla veloilla

Paaomalainat omistusyhteysyrityksille
Paaomalainat muille

Saamiset omistusyhteysyrityksilta
Muut siirtosaamiset

Siirtosaamiset
Korot
Muut

Rahoitusarvopaperit
Jélleenhankintahinta
Kirjanpitoarvo

Erotus

Oma paaoma

Osakepadoma 1.1.

Voitto edellisilta tilikausilta 31.12.
Tilikauden voitto / tappio

Osakepaaoma
Osakkeet kpl
Nimellisarvo, EUR

Siirtovelat

Palkat sosiaalikuluineen
Korkovelat

Muut

Omistusyhteysyritykset,
saamiset
4199

2 397

0

6 596
-3793
-28

-3 821
-182

-29

=211
2564

Muut saamiset

48 882
28 750
-10 450
67 182
-3 548

0

-3 548

-6 365

857

-5 508

58 126

2005
2774
(53959
18 733

20
20

1277
179
1456

20 950
20 475
475

53 846
29'389

4003
87 238

316 742
170

370
407

41
818

Yhteensa

53 081
31147
-10 450
73778
-7 341

-28

-7 369

-6 547

828

-5 719

60 690

2004
405
15212
15 617

23
23

885
160
1045

291381
28 745
586

53 846
27 356

2 036
83 238

316 742
170

345

117

463
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Notes to the accounts

NOTES TO THE BALANCE SHEET EUR 1 000

Intangible Other expenses Intangible
rights long-term assets
1 Intangible assets

Acquisition cost 1 Jan. 2005 4 398 402
Increases 0 0 0
Decreases 0 0 0
Acquisition cost 31 Dec. 2005 4 398 402
Accumulated depreciations 1 Jan. 2005 0 -286 -286
Depreciation of the accounting period 0 -35 -35
Accumulated depreciations 31 Dec. 2005 0 -321 -321
Book value 31 Dec. 2005 4 77 81
Book value 31 Dec. 2004 4 112 116
2 Tangible assets / Buildings Land Buildings Total
Acquisition cost 1 Jan. 2005 214 2 471 2 685
Increases 0 0 0
Acquisition cost 31 Dec. 2005 214 2 471 2 685
Accumulated depreciations 1 Jan. 2005 0 -594 -594
Depreciation of the accounting period 0 -38 -38
Accumulated depreciations 31 Dec. 2005 0 -632 -632
Book value 31 Dec. 2005 214 1839 2 053
Book value 31 Dec. 2004 214 1877 2 091
Machinery and Other tangible Total

2 Tangible assets / Other equipment assets
Acquisition cost 1 Jan. 2005 914 43 957
Increases 0 0 0
Acquisition cost 31 Dec. 2005 914 43 957
Accumulated depreciations 1 Jan. 2005 -746 0 -746
Depreciation of the financial year -124 0 -124
Accumulated depreciations 31 Dec. 2005 -870 0 -870
Book value 31 Dec. 2005 44 43 87
Book value 31 Dec. 2004 168 43 211
3 Investments / Shares and Funds Participating interests Others Total
Acquisition cost 1 Jan. 2005 25278 29 094 54 372
Increases 4516 7 051 11 567
Decreases -707 -2 673 -3 380
Acquisition cost 31 Dec. 2005 29 087 33472 62 559
Accumulated permanent write-offs 1 Jan. 2005 -3 991 -5 407 -9 398
Wirite-offs during the financial year -871 -927 -1 798
Accumulated permanent write-offs 31 Dec. 2005 -4 862 -6 334 -11 196
Accumulated provisional write-offs 1 Jan. 2005 -4 708 -5513 -10 221
Write-offs during the financial year 289 969 1258
Accumulated provisional write-offs 31 Dec. 2005 -4 419 -4 544 -8 963
Book value 31 Dec. 2005 19 806 22 594 42 400
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Investments / Loans
Acquisition cost 1 Jan. 2005
Increases
Decreases
Acquisition cost 31 Dec. 2005
Accumulated permanent write-offs 1 Jan. 2005
Write-offs during the financial year
Accumulated permanent write-offs 31 Dec. 2005
Accumulated provisional write-offs 1 Jan. 2005
Write-offs during the financial year
Accumulated provisional write-offs 31 Dec. 2005
Book value 31 Dec. 2005

Participating interests
4199
2 397

0

6 596
-3 793
-28

-3 821
-182
-29
-211
2564

Receivables constituting subordinated liabilities of the debtor

Capital loans to participating interests
Capital loans to others

Debts from participating interests
Other

Prepayments and accrued income
Interests
Other

Marketable securities
Repurchase price
Book value

Difference

Shareholders’ equity

Share capital 1 Jan.

Retained earnings 31 Dec.
Profit/loss for the financial year

Share capital
Number of shares
Nominal value, EUR

Accruals and prepaid income
Wages

Interest

Other

Others
48 882
28 750
-10 450
67 182
-3 548

0

-3 548

-6 365

857

-5 508

58 126

2005
2774
18,858
18 733

20
20

1277
179
1456

20 950
20475
475

53 846
29 389

4003
87 238

316 742
170

370
407

41
818

Total
53 081
31 147
-10 450
73778

-7 341

-28
-7 369
-6 547

828
-5 719
60 690

2004
405

15 212
15 617

23
23

88b
160
1045

28 &
28 745
586

53 846
27 356

2 036
83 238

316 742
170

345

17

463
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am» Tilinpaatoksen liitetiedot

TULOSLASKELMAN LITETIEDOT 1000 EUR

32

1

12

13

14

15

Liiketoiminnan muut tuotot
Tuotot omistusyhteysyrityksilta
Muut tuotot

Henkiloston keskimaarainen lukumaara
Toimihenkildita

Palkat ja palkkiot

Toimitusjohtaja ja hdnen sijaisensa

Johtokunta ja hallintoneuvosto
Puheenjohtajien kuukausipalkkiot
Varapuheenjohtajien kuukausipalkkiot
Jasenten kuukausipalkkiot
Kaikki kokouspalkkiot

Yhtion toimitusjohtajan elakeiaksi on sovittu 60 vuotta.

Poistot

Muut pitkavaikutteiset menot
Rakennukset

Koneet ja kalusto

Liiketoiminnan muut kulut

Vapaaehtoiset henkildstokulut

Vuokrat ja vastikkeet, kaytto- ja yllapito, ajoneuvot
Kalusto- ja laitehankinnat

Matka-, majoitus- ja neuvottelukulut

Edustus, PR ja tiedotus

Ulkopuoliset palvelut

Muut kulut

Rahoitustuotot ja -kulut
Rahoitustuotot
Osinkotuotot
Omistusyhteysyrityksilta
Muilta
Osinkotuotot yhteensa
Myyntivoitot pitkaaikaisista sijoituksista
Omistusyhteysyrityksista
Muilta
Myyntivoitot pitkaaikaisista sijoituksista yhteensa
Korkotuotot pitkaaikaisista sijoituksista
Omistusyhteysyrityksilta
Muilta
Korkotuotot pitkaaikaisista sijoituksista yhteensa
Muut korko- ja rahoitustuotot
Omistusyhteysyrityksilta
Muilta
Muut korko- ja rahoitustuotot yhteensa
Rahoitustuotot

1000 €
600 €
500 €
200 €

2005
69
67

136

27

220
145

35
38
124
197

166
321
123
436
88
219
150
1503

10561
179

1230

36

3324

3 360

3337

8 &/

187

6 446

6 633
14 560

2004
59
64

123

29

217
145

39
58
78
170

150
209
124
365
83
184
&7
1312

1770
141

1911

48

2 443

2491

24

2 501

2 825

6 162

6170
13 097



Pitkaaikaisten sijoitusten pysyvit arvonalennukset ja
arvonalennusten palautukset

Osakkeet ja rahastosijoitukset

Lainasaamiset

Arvonalennusten palautukset osakkeet
Pitkaaikaisten sijoitusten pysyvat arvonalennukset ja
arvonalennusten palautukset
Pitkaaikaisten sijoitusten laskennalliset arvonalennukset ja
arvonalennusten palautukset

Osakkeet ja rahastosijoitukset

Lainasaamiset
Pitkaaikaisten sijoitusten laskennalliset arvonalennukset
ja arvonalennusten palautukset
Korkokulut ja muut rahoituskulut

Korkokulut muille

Muut rahoituskulut
Korkokulut ja muut rahoituskulut
Rahoitustuotot ja -kulut
Kurssivoitot (sis. rahoitustuottoihin)
Kurssitappiot (sis. rahoituskuluihin)

Sijoitustoiminnan rahoitustuotot tulotasoluokituksen mukaan

Matalan ja alemman keskitulotason maat
Ylemman keskitulotason maat
Muut maat

MUUT LITETIEDOT

Muut vastuusitoumukset
Takaukset muiden puolesta

Maksamattomat investointisitoumukset
Sopimuksiin perustuvat sitoumukset

Muut
Yhtio toimii luotonantajana yhteensa USD 100 miljoonan
rahoitusjarjestelyissa, joihin liittyvat riskit ovat USD 95 miljoonan
osalta sopimuksilla siirretty muille rahoituslaitoksille.

Kaytetyt valuuttakurssit USD/EUR 1,1797
EEK/EUR 15,6566

MYR/EUR 0,2231

INR/EUR 53,1220

2005

-1798

12

-1814

I 257
828

2 085

-1 406
-5 618
-7 024
7 807
5 166
-5 503

8227
2 905
1475
12 607

2757

57 608

2004

-165
-1 254

-1419

=1 1687
671

-886

512
-4 698
-5210
5582
4 600
-4 639

1434
2132
3 265
6 831

2539

48 010
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Notes to the accounts

NOTES TO THE PROFIT AND LOSS ACCOUNT EUR 1 000

"

12

13

14

15

34

Other operating income
Operating income from participating interests
Other operating income

Average number of staff employed
Employees

Wages and salaries
Managing Director and his alternate
The Board of Directors and the Supervisory Board

Chairmen’s monthly emoluments 1000 €
Vice chairmen’s monthly emoluments 600 €
Board members’ monthly emoluments 500 €
All meeting fees 200 €

The retirement age of the Managing Director, CEO is set at 60 years.

Depreciation

Other capitalised long-term expenses
Buildings

Machinery and equipment

Other operating charges

Voluntary staff expenses

Rents and building management, operating and maintenance, vehicles
Purchases of furnishings and equipment

Travel, accommodation and negotiation expenses

Entertainment and PR expenses

External services

Other expenses

Financial income and expenses

Financial income

Dividends received
From participating interests
From other sources

Dividends received

Sales profit from investments
From participating interests
From other sources

Sales profit from investments

Interest income from investments
From participating interests
From other sources

Interest income from investments

Other interest income
From participating interests
From other sources

Other interest income

Financial income

2005
69
67

136

27

220
145

35
38
124
197

166
321
123
436
88
219
150
1503

1051
179

1230

36

3324

3 360

8 &7

3 37

187

6 446

6 633
14 560

2004
o)
64

123

2%)

217
145

39
58
73
170

150
209
124
365
83
184
197
1312

1770
141

1911

48

2 443

2491

24

2 501

2 525

6162

6170
13 097



Permanent write-offs of investments and their reversals
Equity and Funds
Loans
Revaluation cancelled
Write-offs of investments and their reversals
Provisional write-offs of investments and their reversals
Equity and Funds
Loans
Provisional write-offs of investments and their reversals
Interest and other financial expenses
Interest expenses to other sources
Other financial sources
Interest and other financial expenses
Financial income and expenses
Exchange rate gain (including financial income)
Exchange rate loss (including financial expenses)

Income from financing operations by income level classification

Low and lower middle-income countries
Upper middle-income countries
Other countries

OTHER SUPPLEMENTARY INFORMATION

Other contingent liabilities

Guarantees

Undisbursed commitments

Contractual commitments

Other
The Corporation acts as a creditor in financial arrangements amounting
to USD 100 million. For USD 95 million the risks have been transferred

to other financial institutions by way of agreements.

Exchange rates USD/EUR 1,1797
EEK/EUR 15,6566

MYR/EUR 0,2231

INR/EUR 53,1220

2005

-1 798

12
-1814

1257
828
2 085

-1 406
-5 618
-7 024
7 807
5 166
-5 503

8227
2 905

1475
12 607

2757

57 608

2004

-165
-1 254

-1419

=1 557
671
-886

5172
-4 698
-5 210
5 582
4 600
-4 639

1434
2132

3 265
6 831

24588

48 010

35



@& Hallintoneuvoston lausunto

Teollisen yhteistydn rahasto Oy:n hallintoneuvosto on tandan pitaméassaan kokouksessa tutustunut johtokunnan
ja toimitusjohtajan laatimiin toimintakertomukseen ja tilinpaatokseen seka tilintarkastuskertomukseen vuodelta
2005. Hallintoneuvosto ilmoittaa lausunnossaan varsinaiselle yhtiokokoukselle, ettei silla ole huomauttamista
toimintakertomuksen ja tilinpaatoksen johdosta eika johtokunnan jakokelpoisten varojen kasittelya koskevaan
esitykseen.

Hallintoneuvostossa ovat erovuorossa Paivi Luostarinen, Satu Méki, Risto Kuisma, Goran Ahman.

Helsingisséa 4. huhtikuuta 2006

Jari Vilén Kalle Laaksonen
Ulla Anttila Péivi Luostarinen
Turo Bergman Helja Misukka
Seppo Kallio Satu Maéki

Tarja Kantola Suvi-Anne Siimes
Risto Kuisma Géran Ahman

Statement of the Supervisory Board

At the meeting held today, the Supervisory Board of the Finnish Fund for Industrial Cooperation Ltd. examined the report

of the Board of Directors and the corporation’s financial statements prepared by the Board of Directors and the Managing
Director, and also the Auditors’ Report for 2005. The Supervisory Board reports to the Annual General Meeting of Shareholders
that the report of the Board of Directors and the accounts give no cause for comment neither does the proposal of the Board
of Directors on how to deal with the distributable funds for the year.

The terms of office of the following members of the Supervisory Board expire this year: Péivi Luostarinen,
Satu Maki, Risto Kuisma, Géran Ahman.

Helsinki, 4 April 2006

Jari Vilén Kalle Laaksonen
Ulla Anttila Péivi Luostarinen
Turo Bergman Helja Misukka
Seppo Kallio Satu Maki

Tarja Kantola Suvi-Anne Siimes
Risto Kuisma Géran Ahman

36



@ Tilintarkastuskertomus

Teollisen yhteistyon rahasto Oy:n osakkeenomistajille

Olemme tarkastaneet Teollisen yhteistyon rahasto Oy:n kirjanpidon, tilinpdatdksen, toimintakertomuksen ja hallinnon
tilikaudelta 1.1. — 31.12.2005. Johtokunta ja toimitusjohtaja ovat laatineet toimintakertomuksen ja tilinpaatoksen, joka sisaltaa
taseen, tuloslaskelman, rahoituslaskelman ja liitetiedot. Suoritamamme tarkastuksen perusteella annamme lausunnon
tilinpaatoksesta, toimintakertomuksesta ja yhtion hallinnosta.

Tilintarkastus on suoritettu hyvan tilintarkastustavan mukaisesti. Kirjanpitoa seka tilinpaatoksen ja toimintakertomuksen
laatimisperiaatteita, sisaltoa ja esittdmistapaa on tarkastettu riittavassa laajuudessa sen toteamiseksi, etteivat tilinpaatds
ja toimintakertomus sisalla olennaisia virheita tai puutteita. Hallinnon tarkastuksessa on selvitetty hallintoneuvoston ja
johtokunnan jasenten seka toimitusjohtajan toiminnan lainmukaisuutta osakeyhtidlain sdanndsten perusteella.

Lausuntonamme esitamme, etta tilinpaatos ja toimintakertomus on laadittu kirjanpitolain seka tilinpaatoksen ja
toimintakertomuksen laatimista koskevien muiden sdanndsten ja maaraysten mukaisesti. Tilinpaatds ja toimintakertomus
antavat kirjanpitolaissa tarkoitetulla tavalla oikeat ja riittavat tiedot yhtion toiminnan tuloksesta ja taloudellisesta asemasta.
Toimintakertomus on yhdenmukainen tilinpaatdksen kanssa. Tilinpaatos voidaan vahvistaa seka vastuuvapaus myontaa
hallintoneuvoston ja johtokunnan jasenille seka toimitusjohtajalle tarkastamaltamme tilikaudelta. Johtokunnan esitys
tuloksen kasittelysta on osakeyhtidlain ja yhtiojarjestyksen mukainen.

Helsingissé 31. paivand maaliskuuta 2006

PricewaterhouseCoopers Oy
KHT-yhteis6

Juha Tuomala

KHT

Report of the auditors

To the shareholders of Finnish Fund for Industrial Cooperation Ltd.

We have audited the accounting records, the financial statements, the report of the Board of Directors and the administration of Finnish
Fund for Industrial Cooperation Ltd for the period 1 January - 31 December 2005. The Board of Directors and the Managing Director have
prepared the report of the Board of Directors and the financial statements, which include the balance sheet, income statement, cash
flow statement and notes to the financial statements. Based on our audit we express an opinion on these financial statements, as well
as on the report of the Board of Directors and on administration.

\We have conducted the audit in accordance with Finnish Standards on Auditing. Those standards require that we perform the audit
to obtain reasonable assurance about whether the financial statements and the report of the Board of Directors are free of material
misstatement. An audit includes examining on a test basis evidence supporting the amounts and disclosures in the report of the
Board of Directors and in the financial statements, assessing the accounting principles used and significant estimates made by the
management as well as evaluating the overall financial statement presentation. The purpose of our audit of administration is to examine
whether the members of the Supervisory Board as well as Board of Directors and the Managing Director have complied with the rules of
the Companies' Act.

In our opinion the financial statements and the report of the Board of Directors have been prepared in accordance with the
Accounting Act and other rules and regulations governing the preparation of financial statements and the report of the Board of Directors
in Finland. The financial statements and the report of the Board of Directors give a true and fair view, as defined in the Accounting Act, of
the company’s result of operations as well as of the financial position. The report of the Board of Directors is consistent with the financial
statements. The financial statements can be adopted and the members of the Supervisory Board as well as the Board of Directors and
the Managing Director can be discharged from liability for the period audited by us. The proposal by the Board of Directors regarding the
disposal of result for the period is in compliance with the Companies’ Act and the Articles of Association.

Helsinki, 31 March 2006
PricewaterhouseCoopers Oy
Authorized Public Accountants

Juha Tuomala
APA
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@ Finnfundin rahoittamia hankkeita

Investointi Intian kasvavaan
metsateollisuuteen

Nopea talouskasvu vauhdittaa paperiteolli-
suuden tuotteiden kysynt&4 Intiassa. Finn-
fund on mukana toimialan kehittdmisessa
investoimalla maan suurimpiin metséteolli-
suusyhtidihin kuuluvan The Andhra Pradesh
Mills Ltd:n (APPM) modernisointi- ja laa-
jennushankkeeseen.

Porssilistattu APPM uudistaa Intian kaak-
koisosassa sijaitsevat kaksi tuotantolaitostaan
yhteistyossd paikallisten ja kansainvélisten
rahoittajien kanssa. Finnfundin osakepééoma-
sijoituksen lisdksi hanketta rahoittaa muun
muassa Maailmanpankkiryhmaan kuuluva
International Finance Corporation IFC.

APPM:n hankkeen kustannusarvio on
noin 139 miljoonaa dollaria. Investoinnit
nostavat kapasiteetin nykyisestd 153 000 ton-
nista noin 194 000 tonniin. Samalla tuotan-
non painopiste siirtyy pakkaus- ja sanoma-
lehtipaperista kannattavampiin ja paremmat

painatusominaisuudet omaaviin pigmentoi-
tuihin paino- ja kirjoituspapereihin.

Suuri osa APPM:n tilaamista uusista lait-
teista tulee paperikonevalmistaja Andritzil-
ta, joka valmistaa koneet Kotkan-tuotanto-
laitoksillaan.

Intian paperi- ja sellumarkkinat kasvavat
6-7 prosenttia vuodessa. APPM:n tuotanto-
laitosten uudistaminen on paitsi taloudel-
lisesti my6s ympéristdvaikutusten kannalta

@ Highlights of Finnfund’s investments

Investment in India’s growing
forest industry

Rapid economic growth is stepping up the
demand for paper productsin India. Finnfund
is playing its part in developing the sector by
investing in modernization and expansion
project of one of the country’s largest paper
companies, The Andhra Pradesh Paper Mills
Ltd. (APPM).

APPM, a listed company, is upgrad-
ing its two pulp & paper units in southeast
India in cooperation with local and interna-
tional financial institutions. In addition to
Finnfund’s equity investment, funding for
the project comes among others from Inter-
national Finance Corporation IFC, a member
of the World Bank Group.

The cost estimate for APPM’s project
is around USD 139 million. Investments
will boost capacity from its current level of
153,000 tonnes to around 194,000 tonnes.
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myo6nteinen hanke. Uusien laitteiden myoté
paastot vahenevat selvasti.

APPM:n hankkeesta hy6tyvét tuotantolai-
tosten l&hialueiden asukkaat. Yhti6 on ollut
luomassa jarjestelméd, jossa suurin osa raa-
ka-aineesta hankitaan perheviljelijoilta.

At the same time, the focus of production will
shift from packaging and newsprint paper to
higher value added printing & writing paper
with pigmentization and to improve printing
characteristics.

A substantial part of the new equipment
ordered by APPM will come from Andritz,
which manufactures machinery in its pro-
duction facilities in Kotka.

India’s pulp and paper market is growing
at a rate of 6-7 per cent per annum. Upgrad-
ing APPM’s manufacturing units will have
favourable environmental as well as eco-
nomic implications. The commissioning of
the new equipment will considerably reduce
emissions.

The benefits of APPM’s product will
be felt by the inhabitants living in the are-
as surrounding the mills. The company has
launched a farm-forestry scheme whereby a
substantial part of the raw material is procu-
red from the farmers.



Fibox lahti asiakkaiden
mukana Kiinaan

Tarkkuusmuoviosia valmistava Fibox-konserni
on perustanut tuotantolaitoksen Guangzhoun
ldhelle Eteld-Kiinaan. Tehdas keskittyy aina-
kin alkuvaiheessa sopimusvalmistukseen, jos-
sa palvelut raataloiddén kullekin asiakkaalle
erikseen.

Finnfund kuuluu uuden tuotantolaitoksen
rahoittajiin. Rahoituksen lisdksi Fibox voi
hyédynt&4 Finnfundin monivuotista koke-
musta Kiinan markkinoista.

Fiboxin suurimmat asiakkaat ovat Kiinassa
lansimaisia yhtiditd, joiden kanssa suomalais-
yritys on tehnyt pitk&én yhteisty6ta. Tuotan-
non kéynnistdminen Kiinassa auttaa Fiboxia
pitdméén tuotteidensa toimitusajat mahdolli-
simman lyhyina.

Yhti tavoittelee Kiinassa myds uusia asi-
akkaita ja tarjoaa palvelujaan muun muassa
sellaisille pk-yrityksille, joiden oman tuotan-

Fibox follows its customers
to China

The Fibox Group, which manufactures
precision plastic parts, has established a pro-
duction facility near Guangzhou in Southern
China. The factory will start out by concen-
trating on contract manufacturing, where
services are customised to meet the needs of
individual customers.

Finnfund is numbered among the finan-
ciers for the new production plant. Apart
from finance, Fibox is able to derive consid-
erable benefit from Finnfund’s experience
of the Chinese market spanning several
years.

Fibox’s major customers are western
companies in China with whom the Finnish
company has a long history of cooperation.
Launching production on the spot in China

non sijaan kannattaa ostaa muovipuristeiden
valmistukseen ja tuotesuunnitteluun liittyvia
palveluja.

Kaukoitd on Fiboxille ennestadan tuttu alue,
silld suomalaisyhti6lla on ollut tuotantoa Ete-
18-Koreassa vuodesta 1995 lahtien.

will enable Fibox to keep delivery times for
its products to a minimum.

The company is also seeking new cus-
tomers in China and it supplies its services
to small and medium-sized enterprises that
can benefit from outsourcing plastic injection
manufacturing and product design instead of
producing these themselves.

The Far East is already familiar territory
for Fibox as the Finnish company has had
production in South Korea since 1995.
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@ Finnfundin rahoittamia hankkeita

Afrikan pienille ja keskisuurille
yrityksille uusi rahoituskanava

Pienilld ja keskisuurilla yrityksilld on merkit-
tavé rooli tyopaikkojen luomisessa ja talou-
den kehittymisessd Afrikassa. Pienempiin
yrityksiin keskittyvat pddomasijoitusrahastot
parantavat yritysten rahoitusmahdollisuuk-
sia, mutta yksityisid sijoittajia on edelleen
vaikeaa saada kiinnostumaan niista.

Tamdan vuoksi kehitysrahoittajien roo-
li Afrikan yrityssektorin kehittdmisessd on
merkittédva. Hyva esimerkki téllaisesta rahoi-
tuskanavasta on Africlnvest-rahasto, johon
Finnfund on sijoittanut 4,6 miljoonaa euroa.

Africinvest etsii kannattavia investointikoh-
teita erityisesti nopeasti kasvavilta toimialoilta,
kuten rahoitussektorilta, elintarviketeollisuu-
desta, kuljetusalalta ja telekommunikaatiosta.
Rahoituskohteista valtaosa on pohjoisen ja lan-
tisen Afrikan maissa.

Investointip&atoksia rahastolla oli 14 vuo-
den 2005 lopussa. Niiden yhteisarvo on noin

20 miljoonaa euroa. Finnfundin liséksi Africln-
vestin rahoittajiin kuuluu eurooppalaisia kehi-
tysrahoituslaitoksia ja kaksi afrikkalaista pank-
kiryhmittyméa.

Investointi Africlnvestiin sopii hyvin Finn-
fundin painopistealueisiin, joihin kuuluvat
yritystoiminnan ja matalatuloisten kehitys-
maiden kehityksen tukeminen.

@ Highlights of Finnfund’s investments

New financing channel for
SMEs in Africa

Small and medium -sized enterprises play
a significant role in promoting economic
development and creating employment in
Africa. Private equity funds investing in
smaller companies improve the availability of
financing for these companies, but it is still
proving difficult to attract private investment
capital for funds concentrating on SMEs and
Africa.

Consequently, development financiers
play an important role in developing private
sector finance in Africa. A good example of
this type of funding is the Africlnvest Fund
in which Finnfund has invested EUR 4.6
million.

Africlnvest invests in enterprises with
promising potential, particularly in rapidly
growing sectors such as finance, foodstuffs,
transportation and telecommunications.

40

Yhteistyd rahaston kanssa avaa myds mah-
dollisuuksia valikoituihin suoriin investoin-
teihin. Finnfund on yhdessd Africlnvestin
kanssa sijoittanut kuudessa Keski- ja Lansi-
Afrikan maassa toimivaan leasingyhtio Hol-
defiin. Myds muita yhteisid hankkeita tutki-
taan.

The vast majority of Africlnvest financing is
provided for companies in North and West
African countries.

The fund had 14 investment decisions
by the end of 2005 with an aggregate
value of around EUR 20 million. Apart from
Finnfund, Africlnvest shareholders include
other European development finance institu-
tions and two African banking groups.

The investment in Africlnvest is very
consistent with Finnfund’s areas of focus,
which include supporting the development
of private enterprise and the development of
low-income countries.

Cooperation with the fund will also create
opportunities for Finnfund to make selected
direct co-investments. Finnfund and Afric-
Invest have invested jointly in the leasing
company Holdefi, which operates in six
Central and West African countries. Con-
sideration is also being given to other joint
projects.



Laaketehdas lisaa tuotantoa
Keniassa

Suomalais-kenialainen l&&ketehdas Univer-
sal Corporation laajentaa tuotantoaan Keni-
assa. Merkittavd askel yhtion kehittdmises-
s otettiin 2005 toukokuussa, kun Finnfund
péétti investoida Nairobin lahelld Kikuyus-
sa sijaitsevaan tuotantolaitokseen. Finnfund
tuli yhtion osakkaaksi kymmenen prosentin
osuudella.

Universal Corporation on insinGori Pent-
ti Keskitalon ja kenialaisten Dhananin yrit-
tdjaveljesten perustama yritys, joka valmis-
taa patenttivapaita rinnakkaisldékkeitd muun
muassa aidsiin, malariaan ja tuberkuloosiin.

Suun kautta annosteltavien liuosten,
tablettien ja kapseleiden liséksi lddketehtaa-
seen rakennetaan voiteiden ja suoneen pis-
tettdvien ladkkeiden tuotantolinja. Laajen-
nuksen my6td tuotantotilat kasvavat 10.000
neliémetriin. Tydntekijoiden maérd kas-

Pharmaceutical company
steps up production in Kenya

Universal Corporation, a Finnish-Kenyan
pharmaceutical company, is expanding its
production in Kenya. A significant step in
the company’s development took place in
May 2005 when Finnfund decided to invest
in the production plant in Kikuyu, near Nai-
robi, coming on board with a ten per cent
shareholding.

Established by engineer Pentti Keskitalo
and the entrepreneurial Dhanan brothers from
Kenya, Universal Corporation is a company
that manufactures off-patent generic drugs,
including those for treating AIDS, malaria and
tuberculosis.

Besides liquid infusions, tablets and cap-
sules, production lines for ointments and
injectables are currently under construction,
which will increase the production facilities

vaa nykyisestd 140:std lahelle 300:a vuon-
na 2006.

Pentti Keskitalolla on yli 30 vuoden koke-
mus ldéketehtaiden projektiviennistd eri puo-
lille maailmaa. Hanen mukaansa ldékemark-
kinoiden kasvunakymat Afrikassa ovat hyvét.

to 10,000 square metres. The number of
employees will rise from the current 140 to
almost 300 in 2006.

Pentti Keskitalo has more than 30 years
of experience around the world of project
exports of pharmaceutical plants. He is
confident in the good growth prospects of
African pharmaceutical markets.

“Universal Corporation intends to double
the number of drugs it produces during the
course of 2006 from the current 140. Drugs
are always needed, no matter the economic
conditions or the political climate,” he says.

"Universal Corporation aikoo kaksinkertais-
taa ladkevalmisteidensa mééran nykyisesta
140:std vuoden 2006 aikana. L&akkeitd tar-
vitaan aina, olivatpa taloudelliset suhdanteet
tai poliittiset olot mitké tahansa”, Keskitalo
$anoo.
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@ Finnfundin rahoittamia hankkeita

Pienvoimala Hondurasissa teki
historiaa

La Esperanzan pikkukaupunki Hondurasis-
sa Keski-Amerikassa péasi lokakuussa 2005
kansainvélisen ilmastopolitiikan histori-
aan. Paikkakunnalla sijaitseva vesivoimayhtiod
Consorcio de Inversiones S.A. (CISA) tuot-
ti ensimmaiset Kioton poytakirjan mukaiset
sertifioidut pééstovahennykset maailmassa.

Véhennykset syntyvét vesivoimasta, joka
korvaa fossiilisiin polttoaineisiin pohjautu-
vaa sahkontuotantoa Hondurasissa. Vesivoi-
mayhti6 voi puolestaan myyda naitd paasto-
véhennyksié teollisuusmaille, jotka haluavat
saavuttaa Kioton poytakirjassa méaaritellyn
velvoitteensa.

Finnfund on CISAn véhemmistdosakas.
Voimalahankkeen kehittdja ja pddomistaja on
kanadalainen Ronald Turner. La Esperanzas-
sa sijaitsevien voimaloiden yhteisteho on 13
megawattia ja niihin tehdyt investoinnit ovat
yhteensa noin 14 miljoonaa dollaria.

@ Highlights of Finnfund’s investments

Small power plant in
Honduras makes history

The small town of La Esperanza in Honduras,
Central America, made international climate
policy history in October 2005. Consorcio
de Inversiones S.A. (CISA), a locally based
hydropower company, was the first com-
pany in the world to be issued with certified
emission reduction credits under the Kyoto
Protocol.

The reductions are generated by hydro-
power, which is replacing electricity pro-
duction based on fossilised fuels in Honduras.
The hydropower company can in turn sell off
these emission credits to industrialised coun-
tries that want to achieve their obligations as
set out by the Kyoto Protocol.
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CISA myy séhkon Hondurasin séhkdverk-  vélle maaseudulle. Voimaloiden rakennus ja
koon. Uudet voimalaitokset takaavat sddn-  ylldpito tarjoavat myos kymmenid tyopaik-
nollisen sahkonsaannin 40 000 asukkaan koja kdyhan alueen asukkaille.

La Esperanzalle ja sitd ymparsi-

Finnfund has a minority stake in CISA.
Ronald Turner from Canada is the developer
and majority stakeholder of the hydropower
project. The power plants in La Esperanza
have a total output of 13 megawatts, and the
capital invested in the plants came to about
USD 14 million.

CISA sells electricity to the Honduras
power grid. The new power plants ensure
the steady availability of electricity for La
Esperanza, a town of 40,000 inhabitants, and
its surrounding rural area. The construction
and maintenance of the plants also provide
dozens of jobs for the inhabitants of this
deprived area.



A-Katsastus aloitti Pietarissa

Suomalainen A-Katsastus avasi ensimmédisen
katsastusasemansa Pietarissa maaliskuussa
2005 ja toisen syyskuussa 2005. A-Katsastuk-
sen tavoitteena on luoda kaupunkiin katsas-
tusasemien verkosto ja laajentaa toiminta
myds Moskovaan l&hivuosina.

Finnfund on mukana p&&omasijoittaja-
na A-Katsastuksen venaldisessd tytaryhtiossa
000 Rosavtokontrolissa.

Vendjélla autojen katsastusjdrjestelma on
nykymuodossaan varsin tuore. Alle 7-vuoti-
aat henkilGautot on katsastettava joka toinen
vuosi ja yli 7-vuotiaat vuosittain. Lisaksi kat-
sastus on tehtdva aina auton rekisterdinnin
yhteydessd esimerkiksi omistajan vaihtuessa.

Toimialan markkinandkymat ovat Vena-
jalla erinomaiset. Yksistéén Pietarissa on jo
noin 1,4 miljoonaa ajoneuvoa. Uusia rekiste-
réidan yli 10 000 joka kuukausi.

Autoilijoiden asenteiden muuttaminen
on térked osa katsastustoimintaa. Pieni mut-

A-Inspection started in
St Petersburg

The Finnish A-Inspection Ltd opened its first
vehicle inspection station in St Petersburg in
March 2005 and a second one in September
2005. The company aims to set up a net-
work of inspection stations in the city and
to extend its operations to Moscow in the
near future.

Finnfund is an equity investor in A-Inspec-
tion’s Russian subsidiary 000 Rosavtokontrol.

The current system of vehicle inspections
in Russia is relatively new. Passenger cars
less than 7 years old must be inspected every
other year and cars older than 7 years are
required to be inspected annually. In addi-
tion, an inspection must always be carried
out when a vehicle is registered, such as in
changes of ownership.

ta kasvava osa autoilijoista nékee luotet-
tavan katsastuksen omaakin turvallisuut-
taan parantavana palveluna, josta kannattaa
maksaa.

The market prospects for the secwor In
Russia are excellent. There are around 1.4
million vehicles in St Petersburg alone and
more than 10,000 new ones are registered
every month.

Changing the attitudes of motorists is
an important part of vehicle inspections. A
small but increasing number of motorists
view a reliable inspection as a service which
enhances their own safety and which is worth
paying for.

A-Inspection had planned to start opera-
tions in Russia since 2002. However, the
slowness of the permit system delayed the
opening of the first inspection station.

A-Katsastus on valmistellut toiminnan aloit-
tamista Vendjalld vuodesta 2002 l&htien.
Lupajérjestelman hitaus hidasti kuitenkin
ensimmadinen katsastusaseman avaamista.
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@& Hallinto / Administration aaa»

Hallintoneuvosto /
Supervisory Board

Johtokunta /
Board of Directors

Jari Vilén
puheenjohtaja / Chairman
Kansanedustaja, Member of Parliament

Seppo Kallio
varapuheenjohtaja / Vice Chairman
Johtaja / Director

Erik Forsman
Johtaja / Director
13.4.2005 asti / until 13 April 2005

Paivi Luostarinen
Johtava asiantuntija / Chief Policy Adviser
14.4.2005 l&htien / as of 14 April 2005

Turo Bergman
Valtiot.lis. / Lic. (Pol.Sc.)

Tarja Kantola
Kansainvalisten asiain sihteeri / Secretary
for International Affairs

Risto Kuisma
Kansanedustaja / Member of Parliament

Satu Maki

Ulkomaankauppaministerin erityisavustaja
/ Senior Advisor to the Minister for Trade
and Development

Kalle Laaksonen
Erikoistutkija / Senior Economist

Helja Misukka
Eduskuntasihteeri / Secretary of
Parliament

Outi Ojala
Kansanedustaja / Member of Parliament
13.4.2005 asti / until 13 April 2005

Suvi-Anne Siimes
Kansanedustaja / Member of Parliament
14.4.2005 l&htien / as of 14 April 2005

Ulla Anttila
Kansanedustaja / Member of Parliament

Goran Ahman
Dipl.ekon. / M.Sc. (Econ.)

Varsinainen jasen / Member

Pertti Majanen

puheenjohtaja / Chairman

Alivaltiosihteeri / Under-Secretary of State
Ulkoasiainministeri6 /

Ministry for Foreign Affairs

31.8.2005 asti / until 31 August 2005

Marjatta Rasi

puheenjohtaja / Chairman

Alivaltiosihteeri / Under-Secretary of State
Ulkoasiainministerio /

Ministry for Foreign Affairs

1.9.2005 lahtien / as of 1 September 2005

Sinikka Antila

varapuheenjohtaja / Vice Chairman
Yksikon paallikko / Director
Ulkoasiainministerio /

Ministry for Foreign Affairs

Antti Kuosmanen

Osastopaéllikko / Director General
Ulkoasiainministerio /

Ministry for Foreign Affairs

31.10.2005 asti / until 31 October 2005

Jorma Korhonen

Osastopaéllikko / Director General
Ulkoasiainministerio /

Ministry for Foreign Affairs

1.11.2005 lahtien / as of 1 November 2005

Anne Brunila

Ylijohtaja, osastopéallikko / Director General
Valtiovarainministerié / Ministry of Finance
31.12.2005 asti / until 31 December 2005

Elina Selinheimo

Budjettineuvos / Budget Counsel
Valtiovarainministerié / Ministry of Finance
1.1.2006 lahtien / as of 1 January 2006

Topi Vesteri

Varatoimitusjohtaja / Executive Vice
President

Finnvera Oyj / Finnvera Plc

Christian Andersson
OTK / Master of Laws

Varajasen / Alternate member

Sirpa Maenpaa

Yksikon paallikko / Director General
Ulkoasiainministerié / Ministry for Foreign
Affairs

Pekka Puustinen

Yksikon paallikko / Director
Ulkoasiainministerié / Ministry for Foreign
Affairs

6.9.2005 asti / until 6 September 2005

Anne Lammila

Yksikon paallikko / Director
Ulkoasiainministerio /

Ministry for Foreign Affairs

1.1.2006 léhtien / as of 1 January 2006

Paivi Luostarinen

Osastopaéallikkd / Director General
Ulkoasiainministerié / Ministry for Foreign
Affairs

5.4.2005 asti / until 5 April 2005

Matti Pullinen
Apulaisosastopaallikko /

Deputy Director General
Ulkoasiainministerio /

Ministry for Foreign Affairs
6.4.2005 lahtien / as of 6 April 2005

Raine Vairimaa

Hallitusneuvos / Counsellor
Valtiovarainministerié / Ministry of Finance
31.12.2005 asti / until 31 December 2005

likka Kajaste

Finanssineuvos, apulaisosastopaallikko /
Deputy Director General
Valtiovarainministerié / Ministry of Finance
1.1.2006 lahtien / as of 1 January 2006

Ritva Hara
Apulaisjohtaja / Assistant Director
Finnvera Oyj / Finnvera Plc

Mika Halttunen
Hallituksen puheenjohtaja /
Chairman of the Board
Halton Group

(yritysesittely — organisaatio — hallinto)

N

Lisatietoja Finnfundin hallinnosta ja sen rooleista 10ytyy Finnfundin kotisivuilta http://www.finnfund.fi

More Information about the corporate governance can be found at Finnfund's website http://www.finnfund.fi
(about Finnfund — organisation — corporate governance)
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@ Henkilokunta / Personnel

Johto / Management

Jaakko Kangasniemi, toimitusjohtaja /
Managing Director, CEO

Jukka Ahmala, lakiasiainjohtaja,
toimitusjohtajan varamies / Director,
Legal Affairs, Alternate to the Managing
Director

Helena Arlander, investointijohtaja /
Investment Director

Jyrki Halttunen, talousjohtaja / Finance
Director

Takarivi vasemmalta / back row from left:
Juha-Pekka Tuomipuu, Kari Laukkanen,
Matti Kerppola, Minna Taulos

Eturivi / front row:
Paula Ranta, Pirjo Pulakka,
Helena Korhonen

Takarivi vasemmalta / back row from left:
Helena Putkinen, Paula Kuustera

Toinen rivi / second row:
Jyrki Halttunen, Anita Huovio

Edessé / in front:
Sirkka-Liisa Syrjanen

Takarivi vasemmalta / back row from left:
Tero Latikka, Jaakko Kangasniemi

Toinen rivi / second row:
Jukka Ahmala, Elina Jussila

Eturivi / front row: Hannele Korhonen,
Anne Vuorela

Takarivi vasemmalta / back row from left:
Tarja Myllyméki, Paula Sundberg,
Helena Arlander, lImi Aho

Toinen rivi / second row:
Pekka Juusela, Sari Nikka

Eturivi / front row:

Vesa Oksanen (1.3.2006 asti), Peter Platan

Takarivi vasemmalta / back row from left:
Riikka Talvitie, Siv Ahlberg

Toinen rivi / second row:
Heikki Vesterinen

Eturivi / front row:
Petri Isotalus, Sylvie Fraboulet-Jussila

Henkilokunnan yhteystiedot ja vastuualueet
|0ytyvat Finnfundin kotisivuilta
http://www.finnfund.fi

(yritysesittely — organisaatio)

Contact information and responsibilities
of the staff members can be found at
Finnfund's website http://www.finnfund.fi
(About Finnfund — organisation)

Puh. (09) 348 434 / tel. +358 9 348 434 e etunimi.sukunimi@finnfund.fi / firstname.lastname@finnfund.fi
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@ Investoinnit 31.12.2005 / Investments, 31 December 2005 e

Investointikohde / Investment

AASIA / ASIA

KIINA / CHINA
Beijing Savcor Coatings Technologies Co. Ltd.

Fibox (Guangzhou) Engineering Plastics Co. Ltd.

Guangzhou Savcor Coatings Technologies Ltd.
Detection Technology (Beijing) Ltd

Elecster (Tianjin) Aseptic Packaging Co. Ltd.
Nantong Evox Rifa Electrolytics Co. Ltd.
Neorem Magnets Ningbo Co., Ltd.

Oilon Burners (Wuxi) Co. Ltd.

Polar (Guangzhou) Electronics Co. Ltd.
Shanghai Eltete Packaging Technology Co. Ltd.
Shanghai Fimet Medical Instrument Co. Ltd
Valmet-Xian Paper Machinery Co.

INTIA / INDIA

Andhra Pradesh Paper Mills (APPM)
Bharti Cellular Limited

Eltete India Packaging Co. Ltd.
SREI Infrastructure Finance Limited

INDONESIA
PT. Evox Rifa Indonesia

MALESIA / MALAYSIA
Halton Asia Holdings Ltd.
Polar Twin Advance (M) Sdn. Bhd.

THAIMAA /THAILAND
A.T. Biopower Co., Ltd.
Siam Investment Fund Il L.P

VIETNAM / VIET NAM
The Mekong Enterprise Fund, Ltd.
Vietnam Equity Fund

AFRIKKA / AFRICA

African Export-Import Bank
Africlnvest Fund Ltd.

AlG African Infrastructure Fund
European Financing Partners
Holdefi leasing

Afrinord Hotel Investments
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Tuotanto / Production

Pinnoitteet / Coatings

Muovikotelot / Plastic enclosures
Pinnoitteet / Coatings

Séateilymittausanturit / Radiation detectors
Pakkausmateriaalit / Aseptic packaging materials
Kondensaattorit / Capacitors
Kestomagneetit / Permanent magnets
Polttimet / Burners

Sykemittarit / Heart rate monitors
Kulmasuojat / Edgeboards

Hammaslaédkarin potilastuolit / Dental chairs
Paperikoneet / Paper machinery

Paperitehdas / Paper mill
Telekommunikaatio / Telecommunications
Kulmasuojat / Edgeboards

Leasing

Kondensaattorit / Capacitors

lImastointilaitteet / Air conditioning equipment
Elektroniikka / Electronics

Biovoimala / Biopower plant
Paaomasijoitusrahasto / Private equity fund

P&adomasijoitusrahasto / Private equity fund
Padomasijoitusrahasto / Private equity fund

Kehitysrahoitus / Development financing
Padomasijoitusrahasto / Private equity fund
Paaomasijoitusrahasto / Private equity fund
Kehitysrahoitus / Development financing
Leasing

Hotellit / Hotels

Suomalainen yritys /
Finnish partner

Savcor Group

Fibox Oy Ab

Savcor Group
Detection Technology Oy
Elecster Qyj

Evox Rifa Group Oyj
Neorem Magnets Oy
Oilon Oy

Polar Electro Oy
Eltete TPM Oy Ab
Fimet Oy

Metso Paper Oy

Eltete TPM Oy Ab

Evox Rifa Group Oyj

Halton-yhtiot
Polar Electro Oy



Investointikohde / Investment

KENIA / KENYA
Universal Corporation Ltd.

MOSAMBIK / MOZAMBIQUE
Maputo Port

NIGERIA
Obajana Cement Company Plc

TANSANIA / TANZANIA

Fedha Fund Ltd.

Kilombero Valley Teak Company Ltd.
Tanira Ltd.

Tuotanto / Production Suomalainen yritys /
Finnish partner

Laakkeet / Medicines

Satama / Port Skanska

Sementin tuotanto / Cement

Kehitysrahoitus / Development financing
Tiikkiviljelma / Teak plantation
Kasipumput / Hand pumps Vammalan Konepaja Oy

EUROOPPA, LAHI-ITA JA POHJOIS-AFRIKKA / EUROPE, MIDDLE EAST AND NORTH AFRICA

TURKKI / TURKEY
AlG Blue Voyage Fund
Noksel A.S.

Padomasijoitusrahasto / Private equity fund
Terasputket / Steel pipes Nokia-yhtyma

LATINALAINEN AMERIKKA JA KARIBIA / LATIN AMERICA AND THE CARIBBEAN

BRASILIA / BRAZIL
Eltete do Brasil Ltda.
Savcor Coatings de Amazonia Ltda.

HONDURAS
Consorcio de Inversiones S.A. (CISA)

LATINALAINEN AMERIKKA / LATIN AMERICA
CEA Latin America Communication Partners
Corporacién Interamericana para el
Financiamiento de Infraestructura S.A.

Latin America Challenge Investment

Fund (LA-CIF)

Solidus Investment Fund S.A.

NICARAGUA
Financiera Arrendadora Centroamericana
(Finarca)

URUGUAY
Forestal Oriental S.A.

Kulmasuojat / Edgeboards Eltete TPM Oy Ab
Pinnoitteet / Coatings Savcor Group

Pienvesivoima / Small hydropower

P&adomasijoitusrahasto / Private equity fund
Infrastruktuurihankkeiden rahoitus /
Financing of infrastructure projects

Pienrahoitus / Microfinance
Pienrahoitus / Microfinance

Leasing
Eukalyptusviljelma / Oy Metsa-Botnia Ab
Eucalyptus plantation UPM-Kymmene Oyj
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@ Investoinnit 31.12.2005 / Investments, 31 December 2005 e

Investointikohde / Investment

Tuotanto / Production

Suomalainen yritys /
Finnish partner

BALTIA, ITA-EUROOPPA JA KESKI-AASIA /THE BALTICS, EASTERN EUROPE AND CENTRAL ASIA

KESKI- JA ITA-EUROOPPA / CENTRAL AND EASTERN EUROPE

SEAF CEE Growth Fund
Trans-Balkan SME Equity Fund

VIRO / ESTONIA
RDS Hotelli AS

LATVIA
Stora Enso Packaging SIA

PUOLA / POLAND
Prospect Poland Fund

UKRAINA / UKRAINE
ZAO Zaporozhkij Zavod Tjazhelogo
Krasnostroenia

VENAJA / RUSSIA

Clinic Scandinavia

International Moscow Bank

Southwest Wastewater Treatment Plant

Mantsinen Machine Rental Oy

Nordrus Hotel Holdings A/S

00O Rosavtokontrol

Ansonbell Holding Ltd

Oy Nordic Russian Management Co - NORUM
ZAO Izhma Reindeer Meat

ZAO Metadynea

KANSAINVALINEN / INTERNATIONAL
ACCION Investments in Microfinance
Private Energy Market Fund Ky
ShoreCap International Ltd.

WD Power Investment Ky
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Paaomasijoitusrahasto / Private equity fund
Kehitysrahoitus / Development financing

Hotelli / Hotel

Aaltopahvipakkaukset / Corrugated packaging

Kehitysrahoitus / Development financing

Nosturit / Cranes

Sairaala / Clinic

Pankki / Bank

Jatevedenpuhdistamo /

Wastewater treatment plant

Logistiikka ja materiaalin kasittely /
Logistics and material handling

Hotellit / Hotels

Autokatsastus / Vehicle inspection
Teollinen jatkojalostus / Industrial processing
Kehitysrahoitus / Development financing
Lihanjalostus / Meat processing
Liimahartsit / Resins

Pienrahoitus / Microfinance
Energiarahasto / Energy fund
Pienrahoitus / Microfinance
Energiarahasto / Energy fund

SRV Development Oy

Stora Enso Packaging Oy

KCI Konecranes Plc

Scanfert Oy
Nordea Bank Finland Plc

Mantsinen yhtiot Oy

A-Katsastus Oy

Kometos Oy
Dynea Chemicals Oy

Electrowatt-Ekono Oy

Metra Oyj Abp



@& Eurooppalaiset kehitysrahoittajat

Finnfund vahvistaa yhteistyotddn muiden
eurooppalaisten kehitysrahoittajien kans-
sa. Varsinkin suurissa ja haastavissa hank-
keissa riskeja, hankevalmistelua ja seurantaa
pyritéén jakamaan. Luonnollisia yhteistyo-
kumppaneita tdhén ovat muut julkiset kehi-
tysrahoittajat, joiden tavoitteet ja toiminta-
periaatteet ovat samantapaisia.

Finnfund kuuluu viidentoista euroop-
palaisen kehitysrahoittajan ryhméén, joka
tunnetaan nimelld EDFI (Association of
European Development Finance Institu-
tions). Ryhmén puitteissa vaihdamme tie-
toa muun muassa yhteisrahoitusmahdol-
lisuuksista, kohdemaista ja menetelmien
kehittamisestd.

EDFI

Suuri osa Finnfundin sijoituksista matala-
tuloisiin kehitysmaihin muodostuu yhteis-
rahoituksesta. Eniten Finnfund on tehnyt

@ European Development Finance Institutions

Finnfund is strengthening its collaboration
with other European development finan-
ciers. Especially in projects characterized by
large scale and/or significant risks, it makes
sense to share risks and the burden of project
preparation and monitoring. Natural part-
ners for this are other public development
financiers that also share similar objectives
and business principles.

Along with fourteen other development
financiers, Finnfund is a member of EDFI,
the Association of European Development
Finance Institutions. Within the group we
share information on cofinancing opportuni-
ties, target markets and best practices.

Most of Finnfund’s investments in low-
income countries involve cofinancing with
other development financiers. \We have col-

yhteisty0t& pohjoismaalaisten kehitysrahoit-
tajien (Swedfund, Norfund ja tanskalainen
IFU) sekd hollantilaisen FMO:n, brittildisen
CDC:n ja saksalaisen DEG:n kanssa. Olem-
me mukana my6s vuonna 2004 kaynnisty-
neessd mittavassa European Financing Part-
ners -yhteisrahoitusjarjestelyssé, jonka kautta
Euroopan Investointipankki lisirahoittaa
EDFI-yhtididen valmistelemia hankkeita.

Eurooppalaisen yhteistyon avulla Finn-
fund voi auttaa asiakkaitaan hankkeissa, joi-
den rahoitustarpeet ylittdvat sen oman ris-
kinottokyvyn. Lisétietoja eurooppalaisesta
kehitysrahoituksesta voi hakea Finnfundin
(www.finnfund.fi) ja EDFl:n nettisivuilta
(www.edfi.be).

laborated extensively with the other Nordic
development financiers (Swedfund, Norfund,
and Danish IFU) as well as with our Dutch,
British and German counterparts (FMO,
CDC, and DEG, respectively). In addition,
we participate in European Financing Part-
ners (EFP), which is a sizable cofinancing
scheme between European Investment Bank
and EDFI.

Through its network of European devel-
opment financiers Finnfund can facilitate its
clients access to financing for projects that
need more financing than what Finnfund can
provide on its own. More information on
European development financing is available
through the websites of Finnfund (www.
finnfund.fi) and EDFI (www.edfi.be).
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@am®» Toiminta-alue / Operational area am»

@ Finnfundin toiminta-alue / Finnfund’s operational area

. Finnfund on rahoittanut hankkeita oranssilla merkityissa maissa. Liséksi Finnfundin rahoituskohteina on useita monissa
kehitysmaissa toimivia rahastoja ja yrityksia.

. Finnfund has financed projects in the countries marked in orange. In addition Finnfund has invested in a number of funds
and companies operating in several developing countries.
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