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Investointikohteina

vksityiset hankkeet

Finnfund investoi ensisijaisesti suomalaisten yritysten tai
niiden yhteistydkumppaneiden kohteisiin. Rahoitamme
myos hankkeita, joissa kdytetdadn suomalaista teknologi-
aa tai osaamista, parannetaan merkittdvasti ympariston
tilaa tai tuetaan kohdemaan taloudellista ja sosiaalista
kehitysta.

Rahoituksemme ehdot ovat markkinaperusteiset ja
riippuvat hankkeiden kokonaisriskeista. Pitkaaikaisten
investointilainojen ohella teemme oman padoman ehtoi-
sia sijoituksia ja tarjoamme asiakkaillemme p&domalai-
naa tai muuta valirahoitusta. Rahoitusmuodosta riippu-
matta olemme mukana vahemmistdsijoittajana.

Finnfundin yhteydesséa toimii ulkoasiainministerion
rahoittama liikekumppanuusohjelma Finnpartnership.
Se tarjoaa neuvontaa ja liikkekumppanuustukea suoma-
laisyritysten hankkeisiin kehitysmaissa.

Asiantuntemusta ja kontakteja
Rahoituksen lisdksi asiakkaidemme kaytossa ovat Finn-
fundin kontaktit muihin rahoittajiin seka kokemuksemme
kehitysmaista. Valtion omistaman Finnfundin mukana-
olosta voi olla my®s hy6tya asioinnissa viranomaisten
kanssa.

Viime vuosina huomattava osa rahoituksesta on koh-
distunut Kiinaan, Vendjélle ja Intiaan. Useimmat inves-
tointimme ovat teollisia hankkeita, mutta rahoitamme
myds muita toimialoja kuten energiantuotantoa, metsa-
teollisuutta, tietoliikennetta ja terveydenhuoltoa.

Finnfund lyhyesti

Teollisen yhteistyon rahasto Oy
(Finnfund) on suomalainen
kehitysrahoitusyhtio, joka tarjoaa
pitkaaikaisia investointilainoja ja
riskipaaomaa yksityisten yritysten
hankkeisiin kehitysmaissa ja Venajalla.
Rahoitamme kannattavia hankkeita
haastavilla markkinoilla, joilla
kaupallista rahoitusta on vaikea saada.

Finnfundin verkostot
asiakasyritysten kaytossa
Suomalaisyritysten ja niiden kumppanien hankkeiden
lisdksi Finnfund osallistuu kehitysmaiden yksityisen
sektorin rahoittamiseen myds valillisesti pddomasijoitus-
rahastojen kautta. Yhteisty® kehitysmaissa toimivien ra-
hastojen ja kehitysrahoituslaitosten kanssa antaa meille
arvokkaita kontakteja ja tietoa paikallisista markkinoista.
Finnfund tekee tiivistd yhteisty6td muiden euroop-
palaisten kehitysrahoittajien kanssa. Finnfund on EDFIn
jasen (Association of European Development Finance
Institutions).

"Useimmat investointimme
ovat teollisia hankkeita,
mutta rahoitamme myos
muita toimialoja kuten
energiantuotantoa,
metsateollisuutta,

tietolitkennetta ja

terveydenhuoltoa. :
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Toimitusjohtajan katsaus

Matkapuhelinten tuoma mullistus viestintaan ja
elamisen edellytyksiin kehitysmaissa on huikea
menestystarina, jossa suomalainen elinkeinoeldma on
ollut keskeisessa roolissa. Toista yhta rajua mullistusta
ei ole nakdpiirissa, mutta jotain vastaavaa on kuitenkin
tapahtumassa monella eri alalla.

Matkapuhelinten nopea leviaminen on vaikuttanut ihmisten
eldmaan koyhissa maissa paljon enemman kuin meilla. Kehi-
tysmaissa matkapuhelin ei yleenséa vain korvannut vanhaa pu-
helinta paremmalla vaan toi puhelimen kayttoéon niille, joilla
sitd ei vield ollut. Satojen miljoonien ihmisten eldma helpottui,
miljoonien yritysten toiminta tehostui ja taloudellinen kehitys
vauhdittui. Monissa maissa "kénnykkdkumous" paransi viime
vuosikymmenelld eldmisen ehtoja enemman kuin mikaan muu.

Matkapuhelinten levidminen perustui tekniikan huimaan
harppaukseen, mutta ei vain siihen. Lisaksi tarvittiin iso muu-
tos kunkin maan talouselaméan pelisaantoihin. Telealaa hallin-
neet julkiset monopolit piti murtaa ja puhelinpalvelut piti avata
markkinakilpailulle ja ulkomaisille sijoituksille. Nain tehtiin nope-
asti melkein kaikissa maissa, koska uusi tekniikka oli ylivertaista
ja koska muiden maiden kokemukset osoittivat kiistatta, ettd se
saadaan paremmin kayttdon avaamalla ovet kilpailulle.

Teknisesta harppauksesta iso osa tehtiin suomalaisin voi-
min. Nokia ja joukko sen ymparilla toimivia yrityksia kohdisti
satoja miljoonia euroja ja kymmenia tuhansia tekijoita kehitys-
maita hyodyttdvan teknologian kehittamiseen ja valmistami-
seen. Osa panostuksesta tahtasi toki muillekin markkinoille,
mutta iso osa kohdistui ensisijaisesti “pyramidin pohjalle” eli
palveli nimenomaan kehitysmaiden koyhia kuluttajia. Vaikka kil-
pailu on kovaa ja ala on murroksessa, on selvaa, ettd suoma-
laisten yritysten mukanaolo kehitysmaiden "kannykkakumouk-
sessa” on hyddyttanyt ja hyodyttada edelleen seké kehitysmaita
ettd Suomea.

Samaan aikaan, kun Suomessa etsitdan "uutta Nokiaa’ kehi-
tysmaissa kysytaan, mille muille aloille voisi saada uutta eloa
avaamalla ne markkinakilpailulle ja ulkomaisille yrityksille. Yksi
toimiala, joka on yleensa ollut kehitysmaissa julkisten monopo-
lien hallussa, usein huonoin seurauksin, on sdhkon tuottaminen
ja jakelu. Talldkin alalla on tapahtunut nopeaa teknista kehitys-
ta, jonka avulla uudet toimijat voisivat kilpailukykyisesti palvel-
la asiakkaitaan ja haastaa valtiollisia monopoliyhtiditd. Usein
olisi kyse uusiutuvien energialahteiden kayttdmisesta tai muu-
ten aiempaa ymparistoystavallisemmista ratkaisuista. Useissa
kehitysmaissa ovia onkin jo avattu uusille toimijoille ja kymme-
nissd muissa maissa muutos on kaynnissa.

Vaikka yhdelldkdan suomalaisyrityksellé ei ole energiasekto-
rilla globaalisti sellaista asemaa kuin Nokialla matkapuhelimis-
sa, Suomessa on runsaasti kehitysmaiden kannalta relevanttia

4 FINNFUND ® VUOSIKERTOMUS 2010

energiateknologiaa ja kehitysmaiden markkinoille panostavia
yrityksid. Osalle niistd kehitysmaissa kaynnissa oleva markki-
noiden avaaminen luo merkittdvia mahdollisuuksia.

Myds eréilla muilla suomalaisia yrityksia kiinnostavilla aloil-
la metsanviljelystd satamatoimintaan useat kehitysmaat ovat
avaamassa ovia yritystoiminnalle ja ulkomaisille yrityksille.

Vuonna 2010 kehitysmaat palasivat nopeaan kasvuun, mut-
ta finanssikriisista toipuvien suomalaisyritysten kehitysmaihin
kohdistuvaa liiketoimintaa leimasi varovaisuus. Monenlaisia
hankkeita kylld valmisteltiin ja moni yritys panosti kehitysmai-
den markkinoille suunnattuun teknologiaan, mutta niin yritys-
ten omat kuin asiakkaidenkin isot investointipaatokset viipyivat.
Vuoden vaihduttua uutisia suurista ja pienista kehitysmaahank-
keista alkoi tulla runsaasti.

Finnfundille vuosi 2010 oli epatavallinen. Kun yhtidé parina
edellisend vuotena oli osaltaan lievittdnyt finanssikriisin vai-
kutuksia tekemalld rahoituspéaatoksia ennatysvauhtia, vuonna
2010 keskityttiin aiemmin tehtyjen paatdsten toimeenpanoon.
Uusia rahoituspaatoksia tehtiin 21, yhteisarvoltaan 87 miljoo-
naa euroa, joka on selvasti finanssikriisin aikaista huipputa-
soa vahemman. Maksatuksia oli silti edelleen paljon enemman
kuin palautuvaa rahoitusta. Vuoden lopussa sijoitusomaisuu-
den arvo nousi 241 miljoonaan euroon, jossa on kasvua edel-
lisestd vuodesta 28 prosenttia. Laaja salkku, jossa ovat muka-
na myds johtokunnan hyvaksymat mutta vield maksamattomat
sijoituspaatokset, nousi lahes 470 miljoonaan euroon. Kun
irtautumisia hankkeista ja myyntivoittoja oli niukasti, mutta
arvonalennuksia ongelmahankkeista epéatavallisen paljon, vuo-
den tulos jai tappiolliseksi. Vuoden 2011 nakymat ovat selvasti
edellistd vuotta paremmat.

Finnfund tavoittelee jatkossakin merkittavia kehitysvaiku-
tuksia ja tiivistyvaa yhteisty6ta suomalaisten yritysten kans-
sa. Tilanteessa, jossa suomalaisten yritysten ja kehitysmaiden
kosketuspinta kasvaa ja intressit kohtaavat aiempaa parem-
min, tarve suomalaiselle kehitysrahoitukselle kasvaa. Sidos-
ryhmien vahva tuki antaa hyvat evaat toiminnan kehittdmiseen.

Kiitdn lampimasti Finnfundin asiakkaita, henkildstda ja mui-
ta sidosryhmia hyvasta yhteistydta vuonna 2010.
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Jaakko Kangasniemi
toimitusjohtaja



Johtokunnan puheenjohtajan puhee

Kun kdyhyytta pyritdan poistamaan kestavalla
tavalla, avainasemassa ovat talouskasvu,
yksityisen sektorin kehitys ja tyopaikkojen
luominen. Tassa kehitysyhteistydlla voi olla
tarkea kehitysmaiden omia ponnisteluja tukeva
rooli. Finnfundin erityisena tehtavana on edistaa
hankkeita, joissa suomalaisen yrityskentan
osaaminen saadaan laajemmin kayttéon
kehitysmaissa.

Suomi on painottanut vahvasti talouskasvun ja yksityissek-
torin merkitysta kehityksen aikaansaamisessa ja kdyhyyden
vahentamisessa. Olemme korostaneet my0s sitd, etta kas-
vun tulee olla luonnontaloudellisesti ja yhteiskunnallisesti
kestavaa. llmasto-, ruoka- ja talouskriisien myotd nama na-
kdkohdat ovat saaneet entistd enemman painoarvoa kan-
sainvélisilla foorumeilla.

Iso osa siitd, mitd Suomi kehitysyhteisty0ssédan tekee,
parantaa eri tavoin yritystoiminnan yleisia edellytyksia. Rau-
han ja vakauden edistdminen, koulutukseen ja terveyden-
huoltoon panostaminen, julkisen sektorin toimintakyvyn
parantaminen, hyva hallinto ja oikeusvaltiokehitys ovat tarkei-
td yhteiskunnallisen kestavyyden pilareita ja luovat osaltaan
mahdollisuuksia yritysten investoinneille. Mahdollisuuksista
ei kuitenkaan ole hyotya, ellei niihin tartuta. Kehitysrahoit-
tajien tehtavana on tarjota rahoitusta ja riskinjakoa sellaisiin
kehitysmaissa toteutettaviin yksityisen sektorin hankkeisiin,
joissa uusia mahdollisuuksia hyédynnetadan. Viime vuosina
kehitysrahoituksen merkitys on kasvanut selvasti, kun kehi-
tysmaat ovat avanneet uusia tehtavia ja toimialoja yrityksille
ja kutsuneet mukaan myos ulkomaisia yrityksia kehitystaan
vauhdittamaan.

Suomen oman kehitysrahoittajan Finnfundin ydinalaa on
tehda kehitysmaihin kohdistuvaa yhteistydtd suomalaisten
yritysten kanssa ja ndin osaltaan edistdd suomalaisen osaa-
misen ja ymparistoystavallisen teknologian kayttéd kehi-
tysmaissa. Vuonna 2010 tata yhteisty6ta vahvistettiin edel-
leen. Finnfund rahoitti mm. kierratysmateriaalien jalostamista
uuteen kayttoon Intiassa, uusiutuvan energian hankkeita Kes-
ki-Amerikassa, Sri Lankassa ja Afrikassa, kestavaa metséatalo-
utta Aasiassa ja Afrikassa, matkapuhelimiin tukeutuvien mak-
suliikkennepalvelujen pystyttdmista Afrikassa seka teollisia
hankkeita Ukrainassa ja Venajalla. Useimmat hankkeet ovat
teknisilté ratkaisuiltaan tai toimintatavoiltaan edellakavijoita.
Mikali nama menestyvat ja saavat seuraajia, niilld voi olla omi-
en suorien tyollisyys-, vero- ym. vaikutustensa lisaksi myos
huomattavia epasuoria kehitysvaikutuksia.

Valtiontalouden tarkastusvirasto tutki Finnfundin toimin-
nan tuloksellisuutta ja antoi siita kesalla 2010 hyvin myon-

teisen arvion. Finnfundin toiminta on tuloksellista ja linjas-
sa Suomen kehityspolitiikan kanssa. Keskeisena tavoitteena
on, ettd Finnfund voisi tehda jatkossa entistd enemman suo-
malaisen yritysosaamisen hyodyntdmiseksi kehitysmaissa.

Finnfundin pddomaa on korotettu vuosina 2008-2010 vuo-
sittain 15 miljoonalla eurolla ja sama summa on varattu myods
kuluvan vuoden valtion talousarvioon. Paaomankorotuksen
turvin Finnfund saattoi lisétd voimakkaasti sijoituspaatostensa
maaraa finanssikriisin aikana vuosina 2008-2009, jolloin yri-
tysten oli vaikea saada rahoitusta kehitysmaahankkeisiinsa.
Vaikka uusia sijoituspaatoksia tehtiin vuonna 2010 vahemman
kuin kahtena edellisvuonna, maksatuksia oli runsaasti ja sijoi-
tusten maara kasvoi reippaasti. Yhtié on pannut sille uskotut
varat tdyskayttoon. Suomen viralliseksi kehitysavuksi (ODA)
luokiteltava osuus maksatuksista ja kuluista on ylittanyt sel-
vasti pddomakorotuksen. Viime vuonna ODA:ksi laskettiin 31,5
milj. euroa. Jatkossakin on tarkeda turvata Finnfundille riitta-
va rahoitus.

Syksylla 2011 siirryn uusiin tehtédviin Suomen suurlahetti-
l&&ksi Washingtoniin. Néin ollen tdméa on viimeinen puheen-
vuoroni johtokunnan puheenjohtajana Finnfundin vuosi-
kertomuksessa. Olen vilpittdmasti iloinen ja tyytyvdinen
siita, mitd olemme saaneet yhdessa aikaan ja toivon yhtidlle
parasta menestysta tuleville vuosille.

VM’P\ i ] —

Ritva Koukku-Ronde
johtokunnan puheenjohtaja
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Finnpartnership il

Finnfund hallinnoi kesakuussa 2006
kadynnistynytta ulkoasiainministerion
rahoittamaa Finnpartnership-
likekumppanuusohjelmaa.
Finnpartnership tarjoaa !
likekumppanuustukea ja neuvontaa

suomalaisyritysten ja muiden

suomalaisten toimijoiden kehitysmaihin
suuntautuviin, liiketaloudellisesti

kannattaviin hankkeisiin.

Finnpartnershipin palveluiden avulla pyritéan lisaa-
maan suomalaisten ja kehitysmaayritysten valistd kau-
pallista yhteistyota, edistdmaan tuontia kehitysmaista,
edistdmaan kehitysmaiden taloudellista kasvua, moni-
puolistamaan niiden tuotantoa ja viennin rakennetta seka
muuten palvelemaan kohdemaiden kehitysta.

Liikekumppanuustukea ja uusia d

vhteistyokumppaneita L

Lilkkekumppanuustukea voi saada mm. hankeval-

misteluun, yhteistydkumppanin etsintdan, kehitys-

maayrityksen henkilékunnan koulutukseen sekéa

asiantuntijapalveluihin liiketoimintamahdollisuuksien pa-

rantamiseksi. Liikekumppanuustukea myonnetdan myds Liikekumppanuustuen jakautuminen

lisdarvollisiin kehitysmaatuontihankkeisiin seka suomalai- euroissa vuonna 2010

sen ympéristdteknologian pilottihankkeisiin. (vuoden 2009 osuus suluissa)
Finnpartnershipin matchmaking-palvelun avulla kehitys-

maayritykset voivat etsid suomalaisia likekumppaneita.
Lisatietoja  liikekumppanuustuesta ja muista

palveluista [0ytyy Finnpartnershipin  kotisivuilta

www.finnpartnership.fi.

Konkreettisia tuloksia ensimmaisista
tuetuista hankkeista

Vuonna 2010 Finnpartnershipin palveluiden kysynta py-
syi edellisvuoden korkealla tasolla. Uusia liikekump- ®
panuustukihakemuksia vastaanotettiin 115 kappaletta.
Vuonna 2010 tehtiin ennatykselliset 110 myodnteista tu-
kipdatosta kokonaistuen ollessa 4,3 miljoonaa euroa.
Ennadtysmaaréd johtui osin hallintosyklin muutoksesta,

Vahiten kehittyneet maat

Muut matalan tulotason maat

Alemman keskitulotason maat

Ylemman keskitulotason maat
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!'i: :I "1 4 ::j J [!!' ge = I! “"" I."ll Reilun kaupan puuvillatuotteita, elektroniikka-
— i St . ja informaatioalan |CT-palveluja
e Chile

|ICT-alan tuontia, ymparistoteknologiaa

o Etela-Afrikka

turvallisuuspalveluja, opetusalan |CT-palveluja
o Filippiinit

rakennusalan ICT-palvelujen alihankintaa
e Intia

paperialan toimintaa, tekstiilivalmistusta

kierratysmateriaalista, elektroniikkateollisuuden
sopimusvalmistusta ja alumiinivalutuotantoa

l o Kenia
]

- I sisustustuotteiden tuontia, Reilun Kaupan
l | l I ! :

e Kroatia, Serbia, Bosnia-Hertsegovina
il
el

Kiina

radiotunnistustekniikkaa,
|CT-palveluja, konepaja-, kumi- ja
muoviteollisuutta , kuntoutusta

N
il Tl

kukkia ja teeta
- elintarvikkeita

o Malesia
laivanrakennusteollisuutta

e Namibia
turismia
o Pakistan
Hyvaksytyt liilkekumppanuustuki- elintarvike- ja tekstiilituontia
hakemukset vuonna 2010
e Peru

(vuoden 2009 osuus suluissa) alpakanvillan tuontia, Reilun kaupan kestovaippoja
e Tansania
metalliputkien alihankintaa

o Thaimaa
ICT-toimintaa, pakkausten valmistusta

e Ukraina
kemikaalialan toimintaa

e Uruguay
metsaalan korkeakoulukoulutusta

e Vietnam
Vihiten kehittyneet maat energia-alan metalliteollisuutta, kuntoutusta,
rakennusteollisuutta, huonekalujen alihankintaa,

Muut matalan tulotason maat :
vesihuoltoa

Alemman keskitulotason maat

Ylemman keskitulotason maat
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jonka takia kaikki vastaanotetut hakemukset oli kasi-
teltdva maaratyn ajan sisalla. Tarkempia tietoja toimin-
tavolyymistad 16ytyy johtokunnan toimintakertomuksen
sivulta 22.

Vuonna 2006 liikekumppanuustukea yhteensa 1 milj.
euroa kayttaneet 18 yritysta ovat jattdneet viimeiset seu-
rantaraporttinsa. Kolmen vuoden jalkeen 56 % yrityksis-
ta ilmoitti toimintansa sujuvan hyvin, vaikka maailman
taloudellinen tilanne on ollut hyvin haasteellinen. Yrityk-
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set ovat investoineet kohdemaihin 13,9 milj. euroa eli
melkein kolmetoista kertaa maksetun tuen maaran.

Vuonna 2007 tukea maksettiin 60 yritykselle yhteen-
sa 1,7 miljoonaa euroa. Yritysten viimeisten seurantara-
porttien mukaan 14 yritysta on investoinut kohdemaahan
yli 1,6 miljardia euroa, eli l1dhes tuhat kertaa makse-
tun tuen verran. Raporttien perusteella 42 % yrityksis-
téd on kolmen vuoden jalkeen vakiinnuttanut toimintansa.
Hieman yli 35 % arvioi jo tdssa vaiheessa toimintansa
tuottavaksi.

Yritykset ovat tyollistdneet suoraan tai epasuorasti
noin 3400 henkilda vuosina 2006—2007.

Matchmaking-palvelu yhdistaa
suomalaisia ja kehitysmaayrityksia
Matchmaking-palvelu vastaanotti 124 liiketoiminta-aloi-
tetta kehitysmaayrityksiltéa eli 1dhes saman verran kuin
edellisend vuonna.

Vuosina 2006-2010 matchmaking-palveluun on rekis-
terdity yhteensa 302 hakemusta ja hakemuksen jatta-
neista yrityksista noin 25 % on léytanyt suomalaisen
partnerin, kauppakumppanin tai muun yhteistyokump-
panin. Vahan yli 10 % on jo edennyt konkreettiseen
yhteistyéhon.



Finnfund lukuina

Viisivuotiskatsaus, milj. euroa

TULOSLASKELMA 2006 2007 2008 2009 2010
Rahoitustoiminnan tuotot 18,6 33,0 22,4 24,3 23,1
Rahoitustoiminnan kulut -9,7 -11,1 -13,6 -14,4 -18,6
Rahoitustoiminnan kate 8,9 21,9 8,8 9,9 4,5
Liiketoiminnan nettokulut -3,8 -4,5 -4,9 -5,2 -5,6
Satunnaiset tuotot (0X0) 3.8 0,0 0,0 0,0
Verot -0,1 -3,0 -0,6 -0,3 0,2
Tilikauden voitto/tappio 5,0 18,2 3.3 44 -1,3
TASE 2006 2007 2008 2009 2010
Vastaavaa
Aineelliset ja aineettomat hyoddykkeet 2,2 0,7 0,5 0,4 0,8
Sijoitukset 128,5 1178 135,1 1875 240,8
Vaihtuvat vastaavat 30,6 55,7 68,4 62,1 355

161,3 174,2 204,0 250,0 276,6
Vastattavaa
Oma paaoma 92,3 110,5 128,8 148,3 162,1
Vieras pdaoma 69,0 63,7 75,2 101,7 114,5

161,3 174,2 204,0 250,0 276,6
Tunnusluvut, 2006-2010

2006 2007 2008 2009 2010
Kohdemaat, kpl 21 20 21 24 29
Hankkeet, kpl 89 89 106 132 142
Uudet rahoituspaatokset, milj. euroa 92 61 116 152 87
Uudet rahoituspaatokset, kpl 20 15 28 87 21
Maksatukset, milj. euroa 44 25 42 70 69
Maksatukset, kpl 3 32 37 42 43
Salkku, milj. euroa 129 118 85 188 241
Maksamattomat paatokset ja sitoumukset, milj. euroa (VA 105 164 207 227
Rahoitustoiminnan tuotot, milj. euroa 19 88 22 24 23
Taseen loppusumma, milj. euroa 161 174 204 250 277
Oma paaoma, milj. euroa 92 110 129 148 162
Omavaraisuusaste, % 572 63,4 63,1 59,3 58,6
Oman padoman tuotto/v, % 5,6 18,4 2,8 3,1 -0,8
Henkiloston maara keskimaarin 31 7 41 43 46
Osakkeenomistajat ja osakepaaoma 31.12.2010
Osakepadaoma 98 912 800 euroa
Suomen valtio 89,0 %
Finnvera Qyj 10,9 %
Elinkeinoelaman keskusliitto ry 0,1 %

FINNFUND ® VUOSIKERTOMUS 2010




Romurauta muuttuu

FINNFUNDIN HANKKEITA

Nigeriassa laatuterakseksi

Finnfund rahoittaa Nigeriassa tehdashanketta, joka nostaa teraksentuotannon
laatua ja vahentéaa riippuvuutta tuontiteraksesta. Kyse on nigerialaisen African
Foundries Limited (AFL) -terasyhtion uudesta terastehtaasta lkorodussa lahella

maan kaupallista keskusta Lagosia.

Noin 120 miljoonan Yhdysvaltain dollarin investointi si-
saltdd romuraudan kasittelyyn tarkoitetun sulaton sekéa
karkaistujen terastankojen valmistukseen suunnitellun
valssaamon. Wartsila toimittaa tehtaaseen 40 MW:n
kaasuvoimalan, joka hyodyntaa dljyntuotannon sivutuot-
teena syntyvaa maakaasua. Kaasun hyotykaytté vahen-
t4a ymparistohaittoja aiheuttavaa soihduttamista.

Uuden tehtaan tuotantokapasiteetti on 225 000 ton-
nia vuodessa. Karkaistuja ja laadultaan lujempia terés-
tankoja ei talla hetkelld juurikaan valmisteta Nigeriassa.
Investoinnilla on taman vuoksi merkittavia kansantalou-
dellisia vaikutuksia, kun valuutalla ostettavien tuotteiden
tuontitarve vahenee.

"Uuden tehtaan

tuotantokapasiteetti on
225 000 tonnia vuodessa."
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Valmistuttuaan tuotantolaitos tarjoaa t6itéd noin 500 ihmi-
selle. Lisdksi tehdas tuo lisatuloja noin 1000 perheelle
tehtaan tarvitsemissa palveluissa ja muun muassa me-
talliromun kerdamisessa.

AFL on osa nigerialaista monialakonserni Parcoa, jon-
ka omistaa maassa pitkdan toiminut Guptan perhe.

Finnfund rahoittaa hanketta lainalla. Muihin rahoitta-
jiin kuuluvat Emerging Africa Infrastructure Fund, Hol-
lannin kehitysrahoitusyhti® FMO ja Citigroup. Rahoittajat
ovat teettédneet rippumattoman selvityksen uuden teh-
taan ymparistd- ja sosiaalisista vaikutuksista, ja selvityk-
sessa tulleet suositukset otetaan hankkeen toteutukses-
sa ja tehtaan toiminnassa huomioon. M




"Oilon on myynyt
Kiinaan teollisuus-

ja prosessipolttimia
1990-luvun alkupuolelta
lahtien. Suomalaisyhtion
kivihiilta korvaavaa
polttotekniikkaa on
maassa kaytossa yhteensa

noin 25 000 MW edesta."

Finnfund irtaantui suunnitellusti

poltintehtaasta Kiinassa

Finnfund myi vuonna 2010 Oilon Burners Wuxi Ltd:n osakkeensa
Oilon International Oy:lle. Oilon valmistaa Kiinassa ymparistoystavallisia
maakaasupolttimia lammon, hoyryn ja sahkon tuotantoon.

Oilon omistaa kaupan jalkeen kiinalaisesta yhtiostd 90
prosenttia, kun se ennen kauppaa oli 55 prosenttia. Toi-
seksi omistajaksi ja@ suomalaisyhtion pitkaaikainen
hongkongilainen yhteistydkumppani kymmenen prosen-
tin osuudella.

Oilon aloitti polttimien valmistuksen Kiinassa vuon-
na 2002. Finnfund tuli omistajaksi perustamishetkel-
la ja oli yhtidssa osakkaana kaupantekohetkeen asti.
Molemmat osapuolet olivat tyytyvaisia omistusjarjes-
telyyn, ja Finnfundin tavoitteet investoinnissa tayttyivat
suunnitellusti.

Finnfundin sijoituksen ansiosta Oilon International Oy
pystyi jakamaan Kiinan-sijoituksensa riskia, koska inves-
tointi oli huomattava Oilonin sen aikaiseen liikevaihtoon

nahden. Lisaksi suomalaisyhtié aloitti samana vuonna
muitakin uusia liiketoimintoja muun muassa maaldm-
pdpumppu-liiketoiminnan. Finnfundin kokemus Kiinan
markkinoista oli Qilonille hy&dyllinen liséd yhtion omien
kokemusten lisaksi.

Poltintehtaan tuotanto Wuxissa on kehittynyt suotui-
sasti. Oilon Burners Wuxi Ltd:n palveluksessa on nykyi-
sin ldhes 50 tyontekijaa. Liikevaihto on kasvanut noin
seitseman miljoonan euron tasolle ja sen odotetaan jat-
kavan kasvuaan edelleen.

Oilon on myynyt Kiinaan teollisuus- ja prosessipolt-
timia 1990-luvun alkupuolelta ldhtien. Suomalaisyhtion
kivihiilta korvaavaa polttotekniikkaa on maassa kaytosséa
yhteensa noin 25 000 MW edesta. B
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Metsarahasto

ottaa hyodyn irti suomalaisesta osaamisesta

?Metsaomistusten kehittamisessa
}'mpéiristé’)asioihin ja sosiaaliseen
vastuullisuuteen kiinnitetaan

erityista huomiota.”

Suomalainen Dasos Capital Oy on ensimmainen metsiin erikoistuneen rahaston
neuvontayhtié Euroopassa. Institutionaalisille sijoittajille suunnatussa palvelussa
hyodynnetaan kestavan metsatalouden vahvaa osaamista Suomessa.

Dasos Capitalin hallinnoima Dasos Timberland Fund |
-rahasto oli vuoden 2011 alkupuolella kerdnnyt varoja run-
saat sata miljoonaa euroa. Rahasto on tehnyt sijoituksia
viiteen metsékohteeseen Malesiassa, Latviassa, Roma-
niassa, Virossa ja Suomessa. Sijoitusten yhteispinta-ala
on lahes 37 000 hehtaaria. Uusia sijoituskohteita hae-
taan muun muassa Indonesiasta, Uruguaysta, Virosta,
Tansaniasta ja Ecuadorista.

Dasoksen tavoitteena on, ettd puolet sijoituskohteis-
ta sijaitsee Euroopassa ja puolet kehittyvillda markkinoilla.
Kohteiksi valitaan metsaalueita, jotka voidaan sertifioida
kestavan metsatalouden piiriin. Metsaomistusten hallin-
noinnissa ja kehittémisessa ympaéristdasioihin ja sosiaa-
liseen vastuullisuuteen liittyviin kysymyksiin kiinnitetaan
erityistd huomiota.
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Dasoksen kuusihenkiselld tiimilla on pitkd kokemus
pohjoisista ja trooppisista metsistd. Vankan asiantun-
temuksen liséksi kansainvaliset verkostot auttavat
sopivien sijoituskohteiden l6ytamisessa. Myds kehit-
tyvien markkinoiden sijoituskohteissa puun kayttaja
on usein Pohjoismaista tai muualta Euroopasta tule-
va yritys.

Finnfundilla on vahva kokemus vastuullisesta sijoit-
tamisesta rahaston keskeiselld toiminta-alueella kehi-
tysmaissa ja kehittyvilld markkinoilla. Finnfundin
mukanaolo yhdessa Euroopan Investointipankin kans-
sa voi vahentaa rahaston sosiaalisia ja ymparistdllisia
sijoitusriskeja muiden sijoittajien silmissa ja vahvistaa
rahaston toimintaa nimenomaan kehitysmaissa. M




FINNFUNDIN HANKKEITA

Tuulivoima
korvaa dieselin

Kap Verdella

Finnfund on osakkaana
projektiyhtiossa, joka rakentaa
tuulivoimaa Kap Verden
saarivaltioon Afrikan lansirannikolla.

Cabeodlica S.A. -yhtidon osakkaisiin kuuluvat Finnfundin
ohella nigerialainen kehitysrahoitusyhtié Africa Finance
Corporation ja brittildinen Infraco, joka on muutaman eu-
rooppalaisen valtion epasuorasti omistama ja infrastruk-
tuuriprojekteja Afrikassa kehittéava yhtid. Omistajia ovat
myos Kap Verden séhko- ja vesiyhtid Electra ja Kap Ver
den valtio. Hanketta lainoittavat Euroopan Investointi-
pankki ja Afrikan kehityspankki AfDB.

Projektia on suunniteltu jo runsaat kymmenen
vuotta, mutta aiempien yritysten rahoitus on vuosien
varrella kaatunut eri syista.

Hanke sisaltaa yhteensa 30 tuulivoimalaa, joiden
yhteisteho on 25,5 MW. Tuulivoimalat rakennetaan
Santiagon, Sao Vicenten, Salin ja Boa Vistan saarille.
Tuulivoimaloiden perustusten valaminen alkoi maa-
liskuussa 2011, ja ensimmaisten tornien ja turbiinien
asennuksen on maara alkaa kesalla.

Valmistuessaan vuoden 2011 lopulla Cabedlica tuot-
taa noin neljanneksen Kap Verden sahkon tarpeesta.

Yhtié myy tuottamansa sahkodn valtakunnalliseen
verkkoon. Kansallinen sdhkoyhtié Electra pystyy osta-
maan sahkodn edullisemmin Cabedlicalta kuin dieselil-
l& sahkoa tuottavilta laitoksilta.

Projektilla on erittdin suuri merkitys pienelle ja koy-
hélle saarivaltiolle, joka joutuu tuomaan ulkomailta
kallista fossiilista polttoainetta. Kap Verden tuuliolo- y
suhteet ovat maailmanlaajuisestikin poikkeuksellisen ”Valmistuessaan vuoden 2011 lopulla
hyvat tuulivoiman kehittdmiselle. |

Cabedli¢a tuottaa noin neljanncksen

Kap Verden sahkon tarpeesta .
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”DBC SA:n tavoitteena on tulevina
vuosina avata seitseman uutta DBC-
keskusta ja lisata nykyisten klinikoiden

kapasitccttia Etela-Afrikassa.”
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FINNFUNDIN HANKKEITA

Suomalainen
hoitomenetelma leviaa

Etela-Afrikassa

Suomalaisen DBC Internationalin
kehittama menetelma selka- ja
niskaongelmien hoidossa leviaa
Etela-Afrikassa. Menetelman kayton
yksinoikeus on maassa DBC South
Africa (DBC SA) -yhtiolla, jonka omistajia
ovat paikallinen toimiva johto ja
klinikoilla tyoskentelevat laakarit. DBC
SA:lla on kahdeksan klinikkaa ja noin
60 terveydenhoidosta ja hallinnosta
vastaavaa tyontekijaa.

Uuden hoitomenetelman tuominen osaksi Etela-Afri-
kan terveydenhoito- ja korvausjarjestelmia kesti usei-
ta vuosia. Kuntouttamiseen perustuva hoitokulttuuri
on vasta tekemaéssa tuloaan. Laakarikunnan ohella on
tarkeda saada myds tydnantajat ja vakuutusyhtiot va-
kuuttumaan, ettd hyvalla ei-kirurgisella hoidolla voi-
daan vahentaa leikkausten tarvetta ja saadstda siten
kustannuksia.

Eteld-Afrikassa tehddan asukaslukuun suhteutettuna
paljon selkéleikkauksia. DBC:n hoitomenetelma soveltuu
hyvin myos leikkauksen jalkeiseen kuntoutukseen.

Finnfund on rahoittanut DBC SA:n uusien klinikoiden
perustamista investointilainalla, mikd antoi mahdolli-
suuden laajentaa toiminta valtakunnalliseksi. Finnfund
lahti rahoittajaksi, koska DBC:n hoitomenetelmalla on
merkittavid etuja Eteld-Afrikassa. Leikkausten sijaan
tehtdva kuntoutus on potilaalle kivuttomampi vaihtoeh-
to. Myds tydnantajat ja koko yhteiskunta hyotyvat, kun
kustannukset ja sairauspoissaolot vahenevat.

DBC SA:n tavoitteena on tulevina vuosina avata seit-
seman uutta DBC-keskusta ja lisdta nykyisten klinikoiden
kapasiteettia Eteld-Afrikassa. Pitkan aikavalin tavoitteena
on ulottaa toimintaa myds muualle Afrikkaan. M



Yhteisrahoitusta erityisesti koyhemmissa kehitysmaissa

Finnfund tekee tiivista yhteistydta muiden eurooppalaisten

kehitysrahoittajien kanssa. Varsinkin suurissa ja haastavissa
hankkeissa riskeja, hankevalmistelua ja seurantaa pyritaan

EDFI

jakamaan. Luonnollisia yhteistyokumppaneita tahan ovat muut
kehitysrahoittajat, joiden tavoitteet ja toimintaperiaatteet ovat

samantapaisia kuin Finnfundin.

Finnfund kuuluu kuudentoista eurooppalaisen kehitysra-
hoittajan ryhmaan, joka tunnetaan nimelld EDFI (Asso-
ciation of European Development Finance Institutions).
Ryhmén puitteissa vaihdamme tietoa muun muassa yh-
teisrahoitusmahdollisuuksista, kohdemaista ja ty6skente-
lytapojen kehittamisesta.

Suuri osa Finnfundin sijoituksista matalatuloisiin kehi-
tysmaihin on tehty yhteisrahoituksena muiden kehitysra-
hoittajien kanssa. Tarkeimpiad yhteistydkumppaneita ovat
olleet pohjoismaiset sisarorganisaatiot Swedfund, Nor

fund ja tanskalainen IFU. Monissa hankkeissa kumppa-
neina ovat myés mm. FMO (Hollanti), CDC (Englanti),
DEG (Saksa), BIO (Belgia), Sifem (Sveitsi) ja Proparco
(Ranska).

Finnfund on mukana my®s mittavassa European Finan-
cing Partners -yhteisrahoitusjarjestelyssa, jonka kautta
Euroopan Investointipankki ja toiset EDFl-yhtiot rahoittavat
yksittdisen EDFl-yhtion valmistelemia hankkeita.

Lisatietoja Finnfundin (www.finnfund.fi) ja EDFIn netti-
sivuilta (www.edfi.eu). B
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Yleista

Finnfundin hallinto perustuu Teollisen yhteistyon rahas-
to Oy —nimisestd osakeyhtitstd annettuun lakiin (291/79
muut., ns. Finnfund-laki), Suomen osakeyhtitlakiin ja
yhtién yhtidjarjestykseen. Liséksi noudatetaan valtio-
omistajan antamia hallinnointiohjeita noteeraamattomia
valtioenemmistdisia yhtidita koskeviin osin.

Toimielimet

Finnfundin johtamisesta ja toiminnasta vastaavat yhtio-
kokous, hallintoneuvosto, hallituksena toimiva johtokunta
ja toimitusjohtaja, joiden tehtavat maaraytyvat Suomen
osakeyhtidlain ja Finnfundin yhti¢jarjestyksen mukaan.

Yhtiokokous

Finnfundin korkein paattdva elin on yhtidkokous ja
se kokoontuu vahintdan kerran vuodessa. Varsinai-
nen yhtiokokous on pidettava vuosittain viimeistaan
toukokuussa.

Yhtidkokous paattaa sille osakeyhtidlain ja yhtidjarjes-
tyksen mukaan kuuluvista asioista, kuten tilinpaatoksen
vahvistamisesta; voiton kayttdmisestd yhtidjarjestyk-
sessd maaratylla tavalla; vastuuvapauden myontami-
sestd johtokunnan jasenille, hallintoneuvoston jasenil-
le ja toimitusjohtajalle; hallintoneuvoston jasenten ja
tilintarkastajan valitsemisesta seké heille maksettavien
palkkioiden maaraamisesta.

Varsinainen yhtidkokous pidettiin 27.4.2010 Helsingis-
sd. Kokouksessa késiteltiin yhtidjarjestyksen 17 8:ssé
mainitut asiat ja osakepaaoman korotus.

Yhtion koko osakekanta oli yhtibkokouksessa edus-
tettuna.

Hallintoneuvosto
Kokoonpano ja toimikausi
Yhtidlld on hallintoneuvosto, johon kuuluu 12 jasentéa. Yh-
tiokokous valitsee hallintoneuvoston jasenet kolmeksi
vuodeksi kerrallaan. Hallintoneuvoston jdsenen toimikau-
si paattyy vaalia seuraavan kolmannen varsinaisen yhtio-
kokouksen paattyessa. Jasenistad eroaa vuosittain nelja
jasenta.
Hallintoneuvosto valitsee keskuudestaan puheenjoh-
tajan ja varapuheenjohtajan vuodeksi kerrallaan.
Hallintoneuvoston kokoonpano on esitelty sivul-
la 18. Hallintoneuvoston kaikki jdsenet ovat yhtidsta
riippumattomia.
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Hallinnointiperiaatteet

Hallintoneuvoston tehtavat
Yhtiojarjestyksen mukaan hallintoneuvoston tehtavana on
valvoa johtokunnan ja toimitusjohtajan hoitamaa yhtion
hallintoa ja antaa varsinaiselle yhtickokoukselle lausunton-
sa tilinpaatdksen ja tilintarkastuskertomuksen johdosta.
Hallintoneuvosto valitsee johtokunnan jasenet ja vara-
jasenet kahdeksi vuodeksi kerrallaan, méaraa johtokun-
nan jasenistd johtokunnan puheenjohtajan ja varapu-
heenjohtajan sekd maaraa heidéan palkkionsa.
Lisaksi hallintoneuvosto voi antaa johtokunnalle ohjei-
ta asioista, jotka ovat laajakantoisia tai periaatteellises-
ti tarkeita.

Hallintoneuvoston palkitseminen
Hallintoneuvoston jasenille maksetaan yhtiokokouksen paa-
toksen mukaisesti kuukausipalkkiota ja kokouspalkkiota.
Hallintoneuvoston puheenjohtajalle maksetaan kuu-
kausipalkkiota 1 000 euroa kuukaudessa, varapuheen-
johtajalle 600 euroa kuukaudessa ja muille jasenille 500
euroa kuukaudessa. Lisdksi maksetaan kokouspalkkiota
200 euroa kokoukselta.

Hallintoneuvoston palkkiot 2010 (euroa)

Pertti Salolainen, puheenjohtaja 13 000
Seppo Kallio, varapuheenjohtaja 7 600
Tarja Kantola 6 800
Simo Karetie 7 000
Inkeri Kerola (27.4.2010 alkaen) 4300
Risto Kuisma 7 000
Kalle Laaksonen (26.4.2010 asti) 2 300
Kirsi Ojansuu 6 800
Aila Paloniemi 6 600
Arto Satonen 6 600
Katja Syvarinen 7 000
Marjaana Valkonen 6 800
Markus Osterlund 7 000

Vuonna 2010 hallintoneuvosto kokoontui 5 kertaa.

Johtokunta

Kokoonpano ja toimikausi

Yhtiolla on johtokunta, johon kuuluu kuusi jasenta, jois-

ta kullakin on henkilékohtainen varajasen.
Johtokunnan jasenistd kahden ja heidan varaja-

senensa tulee olla kehitysyhteistydn ja yhden ja hdnen



varajadsenensa kehitysmaakaupan asiantuntija, jotka
valitaan ulkoasiainministerion nimeamista ehdokkais-
ta. Yhden johtokunnan jdsenen ja hdnen varajasenen-
sa tulee olla valtiontalouden hoitoon perehtynyt asian-
tuntija, jotka valitaan valtiovarainministerién nimeamista
ehdokkaista. Yhden johtokunnan jasenen ja hédnen vara-
jasenensa tulee olla valtion erityisrahoituksen asian-
tuntijoita, jotka nimetdan Finnvera Oyj:n nimedmista
ehdokkaista. Lisdksi yhden jasenista tulee omata seka
Suomen ettd kehitysmaiden yritys- ja elinkeinoeldaman
erityisasiantuntemusta.

Johtokunnan kokoonpano on esitelty sivulla 18.

Johtokunnan kaikki jasenet ja heidén varajasenensa
ovat yhtiéstéa riippumattomia.

Johtokunnan tehtavat

Yhtiojarjestyksen mukaan johtokunnan tehtavdna on
mm. tehdé rahoitus- ja investointipaatdkset sekad vah-
vistaa yhtion kdytanndn toimintalinjat;, paattéd yhtion
toiminimen kirjoittamisoikeudesta prokuravaltuutuksen
nojalla; hoitaa ne tehtdvat, joita ei ole yhtidjarjestyksel-
l& nimenomaan maaréatty hallintoneuvostolle; nimeta toi-
mitusjohtaja ja paattda hanen palkkaetunsa ja paattaa
yhtidkokouksen koollekutsumisesta ja valmistella siella
kasiteltavat asiat.

Johtokunnan palkitseminen

Johtokunnan jasenille maksetaan hallintoneuvoston paa-
t6ksen mukaisesti kuukausipalkkiota ja kokouspalkkiota.
Matkakustannukset korvataan yhtion matkustussaannon
mukaan.

Johtokunnan puheenjohtajalle maksetaan kuukausi-
palkkiota 1 000 euroa kuukaudessa, varapuheenjohtajalle
600 euroa kuukaudessa ja muille jasenille 500 euroa kuu-
kaudessa. Lisdksi maksetaan kokouspalkkiota 200 euroa
kokoukselta.

Johtokunnan palkkiot 2010 (euroa)

Ritva Koukku-Ronde, puheenjohtaja 13 800
Jorma Julin, varapuheenjohtaja 8800
Jorma Korhonen 7 800
Elina Selinheimo 8000
Topi Vesteri 6 600
Paivi Leiwo-Svensk 7 800

Vuonna 2010 johtokunta kokoontui 10 kertaa.

Toimitusjohtaja

Yhtidjarjestyksen mukaan toimitusjohtajan tehtédvana on
hoitaa yhtion juoksevaa hallintoa johtokunnan antamien
ohjeiden ja méaaraysten mukaisesti.

Johtokunta paattda toimitusjohtajan, toimitusjohtajan
sijaisen ja muiden johtoryhman jasenten palkoista.

Toimitusjohtaja Jaakko Kangasniemelld on oikeus siir
tya eldkkeelle 60 vuotta taytettyaan. Elékkeen suuruus on
60 % elakepalkasta. Elaketurva on jarjestetty osin liséela-
kevakuutuksella ja osin toimitusjohtajalle vuosittain mak-
settavalla verotettavalla erilliskorvauksella, jonka suuruus
vuonna 2010 oli 12 716 euroa.

Toimitusjohtajan irtisanomisaika on kuusi (6) kuukaut-
ta yrityksen irtisanoessa sopimuksen. Toimitusjohtajalle
maksetaan irtisanomisajan palkan lisédksi kuuden (6) kuu-
kauden palkkaa vastaava rahasumma, mikali yritys irtisa-
noo hénet.

Toimitusjohtajalle tilikaudella 2010 maksettu verotetta-
va tulo oli 168 928 euroa. Toimitusjohtajan palkkio muo-
dostuu kokonaan kiintedsta kuukausipalkasta ja edella
kuvatusta liséelakejarjestelyyn liittyvasta erilliskorvaukses-
ta. Toimitusjohtajalle ei ole maksettu tulospalkkiota tilikau-
della 2010.

Johtoryhma

Finnfundin toimiva johto muodostaa johtoryhman, joka on
luonteeltaan toimitusjohtajaa avustava ja neuvoa-antava
elin. Johtoryhmaan ovat kuuluneet vuonna 2010 toimitus-
johtaja Jaakko Kangasniemen lisaksi lakiasiainjohtaja, toi-
mitusjohtajan varamies Jukka Ahmala, investointijohtaja
Helena Arlander, rahoitusjohtaja Jyrki Halttunen ja hallinto-
johtaja Minnamari Marttila.

Johtoryhmalle, toimitusjohtaja ja toimitusjohtajan vara-
mies mukaan lukien, tilikaudella 2010 maksettu verotetta-
va tulo oli yhteensa 597 059 euroa.

Johtoryhmén jasenet toimitusjohtajaa lukuun ottamat-
ta ovat mukana koko henkiléstoa koskevassa kannustin-
palkkiojarjestelmassé, jonka mukaan asetettujen tavoittei-
den saavuttamisesta voi ansaita enintdan kolmen viikon
palkkaa vastaavan kannustinpalkkion. Palkkiojarjestel-
maé perustuu osin yhtidtasoisten tavoitteiden ja osin toi-
mintokohtaisten tavoitteiden saavuttamiseen. Johtokunta
paattdad kannustinpalkkiojarjestelmésta ja sen keskeisista
ehdoista vuosittain.
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Hallintoneuvosto

Pertti Salolainen
puheenjohtaja, kansanedustaja

Seppo Kallio
varapuheenjohtaja, johtaja

Tarja Kantola
kirjanpitaja, kansainvélisten
asioiden asiantuntija

Simo Karetie
johtava asiantuntija

Risto Kuisma
kansanedustaja

Kalle Laaksonen
ekonomisti
26.4.2010 asti

Inkeri Kerola
kansanedustaja

274.2010 léhtien

Aila Paloniemi
kansanedustaja

Arto Satonen
kansanedustaja

Kirsi Ojansuu
kansanedustaja

Katja Syvarinen
tyollisyyspalveluiden johtaja

Marjaana Valkonen
kansainvélisten asioiden johtaja

Markus Osterlund
ohjelmapaallikko
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Johtokunta

Varsinainen jasen

Varajasen

Ritva Koukku-Ronde
puheenjohtaja
alivaltiosihteeri
ulkoasiainministerio

Pekka Puustinen
apulaisosastopaallikk®
ulkoasiainministerio

Jorma Julin
varapuheenjohtaja
osastopaallikkd
ulkoasiainministerid

Kirsti Kauppi
osastopaallikkd
ulkoasiainministerio

Jorma Korhonen
osastopaallikkd
ulkoasiainministerio

Nina Vaskunlahti
osastopaallikkd
ulkoasiainministerio

Elina Selinheimo
budjettineuvos
valtiovarainministerio

likka Kajaste
apulaisosastopaallikk®
valtiovarainministerio

Topi Vesteri
varatoimitusjohtaja
Finnvera Oyj

Raija Rissanen
tutkimusjohtaja
Finnvera Qyj

Paivi Leiwo-Svensk
oikeustieteen kandidaatti
Oilon International Oy

Christian Andersson
oikeustieteen kandidaatti
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Johtokunnan toimintakertomus vuodelta 2010

Tehtidva ja strategia

Finnfund, viralliselta nimeltdan Teollisen
yhteistyon rahasto Oy, on valtioenemmis-
tdinen erityisrahoitusyhtio, joka kuuluu
ulkoasiainministerion hallinnonalaan ja to-
teuttaa kehityspoliittista erityistehtavaa.
Yhtion tarkoituksena on edistéa kohdemai-
densa taloudellista ja sosiaalista kehitysta
rahoittamalla yksityisen sektorin hankkei-
ta, joihin liittyy suomalainen intressi. Finn-
fund on kaupallista rahoitusta tdydentava
riskirahoittaja, joka toimii itsekannattavas-
ti. Vuonna 2008 hyvaksytyn strategiansa
mukaisesti Finnfund kohdistaa pdaosan
rahoituksestaan matalatuloisiin ja alem-
man keskitulotason kehitysmaihin, ra-
kentaa siltoja suomalaisen osaamisen ja
kehitysmaiden tarpeiden valille ja panostaa
katalysoimiensa kehitysvaikutusten kasvat-
tamiseen. Kuluvana vuonna johtokunta on
korostanut erityisesti yhteistyon vahvista-
mista suomalaisten yritysten kanssa.

Rahoitustoiminta

Vuosi 2010 oli rahoitustoiminnan osal-
ta kaksijakoinen. Kevattalvella investoin-
titoimintoa tyollistivat vield suuressa

Salkku 2006-2010

maarin edellisen ennatysvuoden hankkei-
siin liittyvat sopimusneuvottelut ja doku-
mentaation valmistelu. Tastéd huolimatta
hankkeita tuotiin kevaan ja alkukeséan aika-
na johtokunnan paatettavaksi suunnitellun
mukainen maara. Syksylla alkoi hankkei-
den etenemisvauhdissa nakya etenkin
suomalaisten yritysten haluttomuus teh-
da lopullisia investointipaatoksia tai vieda
hankkeitaan eteenpéin. Koko vuoden osal-
ta jaatiinkin selvasti edellisen vuoden lu-
kemista ja rahoituspaatoksia tehtiin koko
vuoden aikana yhteensé 21 kpl, kun edelli-
sen vuoden paatdsten maaré oli perati 32
kpl ja vuoden 2010 budjetti 26 kpl. Paatos-
ten yhteenlaskettu arvo oli noin 87 milj.
euroa.

Runsas kolme neljannesta paatoksista,
yhteensa 45,5 milj. euroa, kohdistui ma-
talan ja alemman keskitulotason kehitys-
maihin, kun mukaan otetaan paaasiassa
naihin maihin sijoittavat rahastot. Paatok-
sid osakepadaomasijoituksista tehtiin 7 kpl
yhteensa 30 milj. eurolla. Investointilaina-
paatoksia tehtiin 10 kpl yhteensa 32 mil].
eurolla ja rahastosijoituspaatoksia 4 kpl
yhteensa 26 milj. eurolla.

Vuosittaiset sijoituspaatokset
instrumenteittain 2006-2010
(alkuperaisin arvoin)
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. Rahastosijoitus

Euromaaraisesti laskettuna paatoksista
38 % kohdistui Afrikkaan, 17 % Latinalai-
seen Amerikkaan ja 14 % Venajille. Sijoi-
tukset Aasiaan vahenivat selvasti ja jaivat
15 %:iin. Loput sijoitukset (17 %) kohdistui-
vat rahastoihin, jotka sijoittavat useammal-
le maantieteelliselle alueelle. Yksittaisista
maista eniten hankkeita tehtiin Venajalle,
joskin puolet naista oli muutos- tai lisdra-
hoituspaatoksia jo aiemmin tehtyihin ra-
hoituspaatoksiin. Parin edeltdvan vuoden
suosikkimaahan Intiaan kohdistui vain kak-
si paatosta, ja loput paatokset hajautuivat
poikkeuksellisesti kaikki eri maihin.

Kahden edellisen vuoden suuren paa-
tdsmaaran ansiosta maksatukset sailyivat
lahelld edellisen vuoden ennatystasoa 69
milj. eurossa, josta osakepaaomasijoitus-
ten osuus oli 13,7 milj. euroa, lainojen
osuus 32,3 milj. euroa, valirahoitusinstru-
menttien 5 milj. euroa ja rahastosijoitus-
ten 18 milj. euroa. Maksatuksista 45,3
milj. euroa kohdistui matalan ja alem-
man keskitulotason maihin, 15,6 milj. eu-
roa ylemman keskitulotason maihin ja 8,1
milj. euroa muihin maihin, lahinnd Vena-
jalle. Suomen viralliseksi kehitysavuk-

Vuosittaiset sijoituspaatokset
DAC-ryhmittain mukaan lukien Venaja
2006-2010 (alkuperaisin arvoin)
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si (ODA) luokiteltava osuus Finnfundin
maksatuksista ja kuluista oli vuonna 2010
31,5 milj. euroa, kun edellisen vuoden
vastaava luku oli 21 milj. euroa.
Vuoden 2010 aikana tehtiin myos lisara-
hoituspaatés vuonna 2004 perustettuun
eurooppalaisten kehitysrahoittajien ja Eu-
roopan investointipankin yhteisrahoitusyh-
ti0 European Financing Partnersiin (EFP),
jossa Finnfund on ollut mukana alusta lah-
tien. EFP teki vuoden 2010 aikana 5 po-
sitiivista periaatepaatosta eri hankkeista.
Naisté kahdesta tehtiin myos lopullinen in-
vestointipaatds. Finnfundin maksatukset
EFP:n hankkeisiin olivat vuoden 2010 aika-
na noin 1,75 milj. euroa.
Maksamattomien investointisitoumus-
ten maara vuoden 2010 lopussa oli 128,6
milj. euroa.

Kehittaminen ja painopisteet
Merkittavimpéana kehittdmiskohteena
vuonna 2010 oli kehitysvaikutusten arvi-
ointi. Kevattalvella kdynnistettiin projekti,
jonka tavoitteena oli ensin tutustua mui-
den kehitysrahoittajien kayttamiin kehitys-
vaikutusten arviointimenetelmiin ja ndiden

Salkku ja maksamattomat
sijoituspaatokset sektoreittain
31.12.2010 (yht. 470 milj. euroa)
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perusteella kehittaa Finnfundille oma me-
netelma, joka tunnistaisi ja mittaisi hank-
keiden tarkeimmat kehitysvaikutukset
ymmarrettavasti. Kehitystyossa paastiin
vuoden loppuun mennessé pitkélle ja me-
netelman koekayttd valituissa hankkeissa
voidaan aloittaa kevaalla 2011.

Kehitysvaikutustietojen keraamista
hankeyhtidista tehostettiin siten, etta tyo-
paikkojen maara, hankeyhtididen maksa-
mat verot ja veroluonteiset maksut seka
hankkeiden aikaansaamat vaihtotasevaiku-
tukset kerattiin mahdollisuuksien mukaan
ja esitettiin vuosittaisessa hankeseuran-
taraportissa. Rahastohankkeiden osalta
kehitettiin kehitysvaikutustietojen koonti-
lomake, jonka avulla tiedot pyydettiin ra-
hastojen hallinnointiyhticiltd. Hankkeiden
ennakoitujen kehitysvaikutusten esittami-
seen sijoitusmuistioissa paatdksenteon
pohjaksi kiinnitettiin aikaisempaa enem-
man huomiota ja tasta saatiinkin johtokun-
nalta myonteistéd palautetta.

Syksylla aloitettiin edelleen jatkuva pro-
jekti ymparisto- ja yhteiskuntavaikutusten
arvioinnin ja raportoinnin tekemiseksi asi-
akkaan kannalta mahdollisimman yksin-

Salkku ja maksamattomat
sijoituspaatokset maanosittain
31.12.2010 (yht. 470 milj. euroa)
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Kansainvaliset

kertaiseksi ja ymmarrettavaksi ilman, etta
laadusta tingitaan.

Investointitoiminta uudelleenorganisoi-
tiin vuoden alkupuolella siten, ettd metsa-,
ymparistd- ja uusiutuva energia -hank-
keiden valmisteluun perustettiin metsa-,
ymparisté- ja energia -tiimi. Taman tiimin
tehtdvana on myds jatkuva yhteydenpito
alan yrityksiin sen varmistamiseksi, etta
kehitysmaiden kannalta hyddyllista toimin-
taa harjoittavat yritykset olisivat tietoisia
kehitysmaiden markkinoiden tarjoamis-
ta mahdollisuuksista ja Finnfundin toimin-
nasta kehitysmaahankkeiden rahoittajana.
Loppusyksylld kaynnistettiin markkinointi-
kampanja suomalaisille yrityksille samoin
tavoittein.

Yhteisty6td muiden eurooppalais-
ten kehitysrahoittajien kanssa tehtiin
edelleen aktiivisesti sekéd konkreettisten
hankkeiden etta yhtendisten toiminta-
menetelmien kautta. Konkreettisia esi-
merkkeja tallaisesta yhteistyOsta ovat
yhteisrahoitusyhtio EFP jonka puheen-
johtajuus siirtyi vuoden lopulla Finnfundil-
le, seka Afrikan hotellihankkeita rahoittava
pohjoismaisten kehitysrahoittajien pddosin

Suomalaiset asiakasyritykset
liikevaihdon mukaan
31.12.2010
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omistama yhteisyritys Afrinord. Yhteistyo-
ta tehtiin merkittavasti myos useissa yksit-
taisissa hankkeissa.

Finnpartnership-
lilkekumppanuusohjelma
Finnfund hallinnoi kesékuussa 2006 kayn-
nistettya ulkoasiainministerion rahoittamaa
Finnpartnership-liikekumppanuusohjel-
maa. Kilpailutuksen tuloksena Finnfund
jatkaa hallinnointia ainakin vuoteen 2012
saakka, option myo6tda mahdollisesti kol-
me vuotta kauemmin. Finnpartnershi-
pin palveluiden avulla pyritaan lisédmaan
suomalaisten ja kehitysmaayritysten va-
listd kaupallista yhteisty6ta, edistamaan
kehitysmaiden taloudellista kasvua, mo-
nipuolistamaan niiden tuotantoa ja viennin
rakennetta sekd muutenkin palvelemaan
kohdemaiden kehitysta.

Finnpartnership tarjoaa neuvonta-
palveluja ja liikekumppanuustukea suo-
malaisyritysten ja muiden suomalaisten
toimijoiden kehitysmaihin suuntautu-
vien, liiketaloudellisesti kannattavien
hankkeiden suunnittelu-, kehitys- ja to-
teutusvaiheisiin, sekd suomalaisen ym-
paristoteknologian pilottihankkeisiin ja
lisdarvolliseen kehitysmaatuontiin. Vuo-
desta 2010 lahtien liikekumppanuus-
tuki on ollut de minimis -asetuksen
piirissa.
kuuluu myos kehitysmaayrityksille suun-

Finnpartnershipin palveluihin

nattu matchmaking-palvelu suomalaisten
liikekumppanien |6ytamiseksi. Match-
making-palvelua ovat kayttaneet myos
suomalaiset yritykset, jotka etsivat liike-
kumppaneita kehitysmaista.

Ohjelman palveluiden kysynta aset-
tui vuonna 2010 edellisen vuoden tasolle.
Uusia liikekumppanuustukihakemuksia
vastaanotettiin 115 kpl. Uuden sopimuk-
sen mukanaan tuoma hallintosyklin muu-
tos johti siihen, ettd vuoden 2010 aikana
kasiteltiin ennatyksellisesti 137 hakemus-
ta. Tama on noin 40 % enemman kuin
edellisind vuosina. Tuloksena oli myontei-
nen tukipaatos 110 hakemukselle. Myon-
netty kokonaistuki oli 4,3 milj. euroa.
Vuonna 2009 vastaavat maarat olivat 77
paatosta ja 4,2 milj. euroa. Hylattyja ha-
kemuksia oli 27 kpl, mikd on noin 50 %
enemman kuin edellisené vuotena.
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Vuonna 2010 tehtiin maksatuksia vuosi-
na 2008, 2009 ja 2010 mydnnetyista tuis-
ta. Liikekumppanuustukea maksettiin 44
hankkeeseen yhteensd 1,2 milj. euroa.
Vuonna 2010 loppuraporttinsa jattéaneista
vuonna 2009 tukea saaneista hankkeis-
ta noin 30 % on johtanut pitkaaikaisen lii-
ketoiminnan aloittamiseen tai paatokseen
aloittamisesta, hieman yli 50 % on kes-
keneraisia ja loput vajaa 20 % ei toteudu.

Vuosien 2006 ja 2007 liikekumppanuus-
tuen saajat jattivat vuoden 2010 aikana
viimeiset seurantaraporttinsa. Raportin jat-
taneille 78 yritykselle maksettiin likekump-
panuustukea yhteensa 2,7 milj. euroa.
Seurantaraportoinnin perusteella 45 % yri-
tyksista on kolmen vuoden jalkeen hyvissa
voimissa. Néma yritykset ovat investoineet
kehitysmaihin yhteensa 1,65 miljardia eu-
roa, eli lahes 600-kertaisesti maksetun lii-
kekumppanuustuen verran. Yhteenlaskettu
suora ja epasuora tyollistamisvaikutus on
ollut noin 3 400 henkiloa.

Matchmaking-palvelu vastaanotti
vuonna 2010 yhteensa 124 liiketoiminta-
aloitetta kehitysmaayrityksilta. Palveluun
on yhteensa vuosina 2006-2010 rekis-
teroity 302 hakemusta ja palvelun avulla
noin 25 % naisté on tavoittanut suoma-
laisen potentiaalisen partnerin, kauppa-
kumppanin tai vastaavan. Naistd vahan
yli 10 % on jo edennyt konkreettiseen
yhteistyéhon.

Riskienhallinta

Finnfundin johtokunta on vahvistanut yh-
tion riskienhallinnan periaatteet ja siinad
kaytettavat valineet. Yhtion toimiva joh-
to vastaa riskienhallinnan toteuttamisesta
johtokunnan vahvistaman ohjeen pohjal-
ta. Yhtion toiminta on l&htdkohtaisesti ta-
vanomaista riskialttimpaa. Riskienhallinta
muodostuu riskien tunnistamisesta, ris-
kien kattamisesta ja raportoinnista yhtion
hallintoelimille.

Finnfundin toiminta-ajatukseen kuu-
luu hankeriskien ottaminen, mikéa otetaan
huomioon rahoitusehdoissa ja jota aktii-
visesti seurataan ja pyritdan hallitsemaan
sijoitusaikana. Riskinotto saattaa johtaa
myds sijoitustappioihin, mutta sijoitukset
pyritdédn hinnoittelemaan ja hajauttamaan
siten, etteivat yhtion toimintaedellytykset

eika pitkan aikavalin kannattavuus vaaran-
nu. Keskeinen hankeriskien arvioinnin ja
seurannan valine on Finnfundin itse kehit-
taméa hankkeiden riskiluokitusjarjestelma,
joka on ollut kaytéssa vuodesta 2005.

Korko- ja valuuttariskien osalta periaate
on, ettd ne tunnistetaan ja niilta suojaudu-
taan. Koska yhtion sijoitukset suuntautuvat
kehittyviin maihin ja ovat usein paikalli-
sessa valuutassa, on valuuttakurssiriskin
hallinta poikkeuksellisen haastavaa ja toi-
saalta tarkeaa. Luotonantoon liittyvat kor-
ko- ja valuuttariskit pyritadn kattamaan
kokonaan ja koko sijoitusajan. Osakepaa-
oma- ja rahastosijoituksiin liittyvien valuut-
tariskien hallitseminen on vaikeampaa.
Yleisperiaatteena on, ettd tapauskohtai-
sesti katetaan sellaiset valuuttapositiot,
jotka ovat varmoja tai vahintdaan toden-
nakdisia ja joiden suojaaminen on mah-
dollista saavutettavaan hyotyyn néhden
kohtuullisin kustannuksin. Lisaksi naihin
sijoituksiin liittyvat kassavirrat suojataan
em. periaatteiden mukaisesti.

Likviditeettiriskin hallitsemiseksi Finn-
fund yllapitad ennustettuun maksatusvo-
lyymiin nahden riittavaa likviditeettia, joka
on sijoitettu jalkimarkkinakelpoisiin instru-
mentteihin. Likviditeetin lisaksi Finnfundilla
on kaytossaan luottolimiitteja kotimaisissa
pankeissa. Lisaksi vuoden 2010 alussa pe-
rustettu 100 milj. euron yritystodistusohjel-
ma osaltaan turvaa yhtiéon maksuvalmiutta.

Luotonottoon liittyvaa jalleenrahoitus-
riskia hallitaan yllapitamalla riittdvan laa-
jaa rahoittajaryhmaa seka monipuolista
instrumenttivalikoimaa. Lisaksi pyritaan sii-
hen, ettéd luotonotosta vahintdan puolet on
pitkaaikaista.

Tulos ja tase

Tulos vuodelta 2010 oli noin 1,3 milj. euroa
tappiollinen. Tarkeimmat syyt tappiolliseen
tulokseen olivat tavallista suuremmat ar
vonalentumistappiokirjaukset seka se,
ettd kertomusvuodelle ei ajoittunut mer
kittavia sijoitusten myyntivoittoja. Tulosta
heikensi myos euron poikkeuksellisen al-
hainen korkotaso.

Tuotot
Sijoituslainojen korkotuotot olivat 6,6 milj.
euroa (vastaten noin 28 %:n kasvua edel-



lisesta vuodesta) ja osinkotuotot 3,4 milj.
euroa. Sijoitusten myyntivoittoja saatiin
0,6 milj. euroa ja rahastosijoituksista kir-
jattiin tuottoja 0,3 milj. euroa. Muut rahoi-
tustuotot (1,0 milj. euroa) muodostuivat
paaasiassa jarjestelypalkkioista, sitou-
musmaksuista ja muista rahoituspalkki-
oista. Lisaksi rahoitustuottoihin sisaltyy
aiempina vuosina tehtyjen yksilollisten
arvonalentumistappiokirjausten palautu-
misia 0,4 milj. euroa. Nama palautumiset
kohdistuvat hankkeisiin, jotka ovat pois-
tuneet Finnfundin taseesta. Sijoitustoi-
minnan tuotot olivat yhteensa 12,3 mil].
euroa, joka on 13 % vahemman kuin edel-
lisena vuonna.

Likvidivarojen korkotuotoksi muodos-
tui 0,4 milj. euroa eli ne supistuivat noin
80 % edellisestd vuodesta. Tuottojen su-
pistuminen johtuu pédasiassa siitd, etta
lyhyet eurokorot olivat kertomusvuonna
erittdin alhaisella tasolla, minka lisak-
si keskimaarainen likviditeetti oli selvasti
edellisvuotta pienempi.

Rahoitustuottojen yhteismaara oli noin
12,7 milj. euroa eli ne supistuivat 21 %
edellisesta vuodesta.

Muut tuotot (1,2 milj. euroa) muodos-
tuvat paadasiassa Finnpartnership-ohjel-
man hallinnoinnista saaduista palkkioista.

Arvonalentumistappiokirjaukset
Uusia yksildllisia arvonalentumistappiokirja-
uksia tehtiin 12,0 milj. euroa, joka on noin
5,6 % sijoitusomaisuuden tasearvosta ker
tomusvuoden lopussa. Maara on edellis-
vuotta suurempi (3,3 % vuonna 2009).

Yksilollisten arvonalennusten yh-
teismaara kasvoi 6,5 milj. euroa, koska
aikaisemmissa tilinpaatoksissa tehtyja ar
vonalennuksia purkautui 5,5 milj. euroa.

Ennen vuotta 2005 tehtyihin maksa-
tuksiin kohdistuvia ns. ryhméakohtaisia ar
vonalentumistappiokirjauksia purkautui
vuonna 2010 noin 0,1 milj. euroa. Naiden
arvonalennusten maara oli kertomusvuo-
den lopussa 1,7 milj. euroa, joka vastaa
16 % niiden sijoitusten tasearvosta, joihin
ryhmakohtaiset arvonalentumistappiokir
jaukset kohdistuvat.

Arvonalennusten nettomaéardinen
tulosvaikutus oli noin 6,4 milj. euroa
negatiivinen.

Kulut

Korkokulut olivat 1,0 milj. euroa eli nii-
den maaréa laski runsaat 40 % edellisesta
vuodesta. Korkokulut kohdistuivat paa-
asiassa dollarimaardiseen luotonottoon,
jolla jalleenrahoitetaan Finnfundin dolla-
riméaaraisia sijoituslainoja. Korkokulujen
aleneminen johtui péadasiassa lyhyiden
dollarikorkojen laskusta.

Rahastosijoituksiin liittyvia hallinnointi-
palkkioita kirjattiin kuluksi 0,3 milj.euroa.
Néma hallinnointipalkkiot kohdistuivat ra-
hastoihin, joiden investointiperiodi on
paattynyt.

Valuuttakurssivoitot olivat 10,5 ja -tap-
piot 10,9 milj. euroa.

Toimintakulut olivat yhteenséa 6,8 mil].
euroa eli 11 % enemman kuin vuonna
2009. Kasvu johtuu paaasiassa henkilosto-
kulujen kasvusta.

Tuloslaskelmaan merkityt verot (yh-
teensd 0,2 milj. euroa) ovat padasiassa
osingoista sijoitusten kohdemaihin mak-
settuja veroja.

Tase

Taseen loppusumma oli kertomusvuo-
den lopussa 276,6 milj. euroa, mika vas-
taa noin 11 %:n kasvua edellisen vuoden
lopusta.

Sijoitusomaisuuden tasearvo oli ker
tomusvuoden lopussa 240,8 milj. euroa.
Lainojen (ml. padomalainat ja muut vali-
muotoinstrumentit) osuus oli 159,0 mil].
euroa (66,1 %), osakepaaomasijoitusten
38,1 milj. euroa (15,8 %) ja rahastosijoi-
tusten 43,7 milj. euroa (18,1 %). Sijoi-
tusten tasearvo kasvoi edellisen vuoden
lopusta 28 %. Sijoitusomaisuuden ja-
kauma instrumenteittain muuttui hieman
kertomusvuonna siten, ettd osakepéaa-
omasijoitusten osuus kasvoi ja lainojen
seka rahastosijoitusten osuus supistui.

Likviditeetin maara oli kertomusvuo-
den lopussa noin 30,5 milj. euroa, mi-
kd merkitsee noin 47 %:n supistumista
edellisen vuoden lopusta. Likviditeet-
ti on sijoitettu paaasiassa kotimaisiin
rahamarkkinainstrumentteihin.

Tilikauden paattyessa yhtion omat varat
(osakepddaoma ja vapaa oma paaoma) oli-
vat yhteensa 162,1 milj. euroa eli 59 %
taseen loppusummasta. Omavaraisuus-

aste pysyi suurin piirtein edellisen vuo-
den tasolla.

Vuonna 2010 yhti0 toteutti osakeannin,
jossa vanhoille osakkaille tarjottiin merkitta-
vaksi niiden omistusosuuksien suhteessa
uusia osakkeita enintaan 101 381 kappa-
letta, merkintéhinnaltaan 170 euroa/osake.
Osakeannin seurauksena osakepadomaa
korotettiin 15 022 220 eurolla, josta Suo-
men valtion osuus oli 14 999 950 euroa ja
Elinkeinoelaman keskusliiton 22 270 euroa.
Finnvera Oyj ei merkinnyt sille tarjottuja uu-
sia osakkeita.

Yhtion osakepdaoma on 98 912 800
840 osakkee-
seen, kukin nimellisarvoltaan 170 euroa.

euroa jakaantuen 581

Yhtion osakekannasta Suomen val-
tio omistaa 517 722 osaketta (89,0 %),
Finnvera Oyj 63 349 osaketta (10,9 %) ja
Elinkeinoelaméan keskusliitto r.y. (EK) 769
osaketta (0,1 %).

Kertomusvuoden lopussa yhtion pit-
kaaikaiset korolliset velat olivat 34,8 milj.
euroa ja lyhytaikaiset 78,3 milj. euroa, yh-
teensd 113,1 milj. euroa. Korolliset velat
ovat péaaasiassa USD-maaraisia. Kerto-
musvuonna Finnfund allekirjoitti Pohjois-
maiden Investointipankin kanssa USD
40 miljoonan lainasopimuksen. Lainal-
la tullaan jalleenrahoittamaan Finnfundin
luotonantoa ymparistohankkeisiin. Lisak-
si vuonna 2010 perustettiin 100 milj. eu-
ron yritystodistusohjelma. Vuoden 2010
lopussa ulkona olevien yritystodistusten
maara oli 5 milj. euroa.

Velkojen méaara kasvoi noin 13 % edel-
lisesté vuodesta. Pitkdaikaisen luotonoton
osuus oli 31 % korollisten velkojen yhteis-
maarasta kertomusvuoden lopussa.

Takausvastuiden maara oli vuoden lo-
pussa 1,4 milj. euroa.

Tunnusluvut

2008 2009 2010
Rahoitustuotot,
milj. euroa 14,2 16,1 12,3
Tulos, milj. euroa 8,3 44 -1,3
Oman paagoman
tuotto, % 2,7 32 -08
Omavaraisuus-
aste, % 63,1 593 58,6
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Laskentakaavat:
Oman padoman tuotto =

Tulos ennen satunnaisia erid-verat x 100 %
Oma padoma-vahemmistéosuus
Omavaraisuusaste =

Oma padoma x 100 %

Taseen loppusumma-saadut ennakot

Hallinto ja henkilosto
Vuonna 2010 hallintoneuvosto kokoontui 5
kertaa ja johtokunta 10 kertaa.

Varsinaisessa  yhtiokokouksessa
274.2010 kasiteltiin yhtidjarjestyksen 17
§:ssd mainitut asiat. Yhtiokokous valit-
si hallintoneuvoston jaseniksi kansan-
edustaja Inkeri Kerolan, kansanedustaja
Kirsi Ojansuun, kansanedustaja Pertti Sa-
lolaisen ja kansainvalisten asioiden johtaja
Marjaana Valkosen seuraavaksi kolmivuo-
tiskaudeksi, joka paattyy vuoden 2013 var
sinaisen yhtiokokouksen paattyessa.

Yhtion tilintarkastajana toimi Price-
waterhouseCoopers 0Oy, KHTyhteiso,
vastuunalaisena tilintarkastajana Juha
Wahlroos, KHT.

Yhtion palveluksessa oli kertomus-
vuonna keskimaarin 46 henkiloa (edellise-
na vuonna 43 henkil6a). Vuoden lopussa
tydsopimussuhteessa olevan henkildston
maara oli 49, joista 44 oli kokopaivatoi-
misia. Henkiloéstosta oli naisia 29 ja mie-
hia 15.

Helmikuussa tehtavassaan aloitti pel-
kastaan hallinnollisiin asioihin keskittyva
hallintojohtaja, joka on johtoryhman jasen.

Henkilokunnalle maksettujen palkkojen
ja palkkioiden yhteismaara vuosina 2008—
2010 ilmenee seuraavasta taulukosta.

2008 2009 2010
Henkilokun-
nan lukumaara
keskimaarin 41 43 46
Tilikauden palkat
ja palkkiot,
1000 euroa 2957 2957 3150

Kiinteiden kuukausipalkkojen liséksi hen-
kilostolle maksetaan kannustinpalkkioi-
ta, jotka riippuvat osittain yhtidtasoisten
ja toimintokohtaisten tavoitteiden saavut-
tamisesta ja osittain henkilokohtaisesta
suorituksesta. Kertomusvuonna kannustin-
palkkioiden osuus palkkakustannuksista oli
4,3 %.

Nakymat vuodelle 2011

Uusien rahoituspaatosten maaran (se-
ké kappale- etta euromaaran) arvioidaan
nousevan vuodesta 2010. Keskeisena ta-
voitteena on tehda entistd enemman yh-
teistydta suomalaisten yritysten kanssa.

Maksatusten arvioidaan kasvavan
jonkin verran vield vuodesta 2010. Sijoi-
tusomaisuuden arvioidaan jatkavan kas-
vuaan, kuitenkin vuoteen 2010 verrattuna
hidastuen.

Maksuvalmiuden ennustetaan sai-
lyvan hyvéna, vaikka likviditeetin maa-
ra supistuu jonkin verran vuoden aikana.
Sijoitusomaisuuden ja taseen loppusum-
man kasvun vuoksi omavaraisuusaste
laskee jonkin verran, mutta pysyy kuiten-
kin hyvana.

Valtion talousarvioon vuodelle 2011 si-
saltyy 15 milj. euron maararaha Finnfun-
din osakepadoman korottamiseen. Sen

Johtokunnan jéseniné ja varajasenina jatkoivat hallintoneuvoston kokouksessa 8.12.2009
kaksivuotiskaudelle 2010-2011 valitut seuraavat henkilot:

Varsinainen jasen

Henkilokohtainen varajasen

Ritva Koukku-Ronde, pj.

Pekka Puustinen

Jorma Julin, varapj. Kirsti Kauppi
Jorma Korhonen Nina Vaskunlahti
Elina Selinheimo llkka Kajaste

Topi Vesteri

Raija Rissanen

Paivi Leiwo-Svensk

Christian Andersson
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myo6té Finnfundin osakepadoma nous-
see vuoden aikana noin 114 milj. euroon
ja yhtion omat varat yli 175 milj. euroon.

Tulosnakymat vuodelle 2011 ovat edel-
listd vuotta paremmat. Rahoitustuottojen
arvioidaan kasvavan vuodesta 2010 ja vuo-
den 2011 tuloksen arvioidaan muodostuvan
positiiviseksi. Tulos riippuu kuitenkin ratkai-
sevasti hankkeiden kaypien arvojen muu-
toksista, joita on vaikea ennustaa.

Finnfundin mahdollisuuksia rahoittaa
hankkeita, joiden kaupalliset riskit ovat
suuria mutta joiden onnistumisen kehi-
tysvaikutukset olisivat myds mittavia, on
tarkoitus parantaa vuonna 2011 ulkoasiain-
ministerion tuella. Tamén erityisriskirahoi-
tuksen avulla pyritddn edistamaan muun
muassa uuden ymparistéteknologian so-
veltamista ja hankkeita korkean poliittisen
riskin maissa.

Finnpartnershipin toiminta alkaa ol-
la vakiintunutta ja ensimmaiset raportit
myoénnetyilla liikkekumppanuustuilla ra-
hoitettujen selvitysten tuloksista ja jat-
kohankkeista on jo saatu. Lahivuosina
pystytdankin muodostamaan kasitys tallai-
sen tuen vaikutuksesta kehitysmaahank-
keiden syntymiseen ja onnistumiseen.

Johtokunnan esitys
jakokelpoisten varojen

kasittelysta
Yhtion  tulos vuodelta 2010 on

1 258 034,42 euroa tappiollinen. Johto-
kunta ehdottaa, ettd tappio kirjataan yhti-
On vapaan oman paaoman vahennykseksi.

Helsingissé, 1. huhtikuuta 2011

Ritva Koukku-Ronde

Jorma Julin

Jorma Korhonen

Elina Selinheimo

Topi Vesteri

Péivi Leiwo-Svensk

Jaakko Kangasniemi, toimitusjohtaja



Tuloslaskelma (1 000 EUR)

Liiketoiminnan muut tuotot 1 1120 954
Henkilostokulut 2
Palkat ja palkkiot 3 -3290 -3 112

Henkilosivukulut

Elakekulut -546 -499
Muut henkilésivukulut -163 -142
Henkildsivukulut -709 —641
Henkilostokulut yhteensa -3 999 -3 753
Suunnitelman mukaiset poistot 4 -221 -224
Liiketoiminnan muut kulut 56 -2 538 -2 171
LIKETAPPIO -5 638 -5 194
Rahoitustuotot
Tuotot osuuksista omistusyhteysyrityksissa 3627 4130
Tuotot muista pysyvien vastaavien sijoituksista 1064 3822
Muut korko- ja rahoitustuotot 18 461 16 347
Rahoitustuotot yhteensa 23 152 24 299
Arvonalentumiset pysyvien vastaavien sijoituksista -6 357 -4 661

Rahoituskulut

Korkokulut ja muut rahoituskulut -12 215 9715
Rahoitustuotot ja kulut 7 4579 9923
VOITTO/TAPPIO ENNEN VEROJA -1 059 4729

Tuloverot 8 -199 -289
TILIKAUDEN VOITTO/TAPPIO -1 258 4440
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PYSYVAT VASTAAVAT

Aineettomat ja aineelliset hyodykkeet 9)
Muut pitkavaikutteiset menot 139 231
Koneet ja kalusto 166 178
Aineettomat ja aineelliset hyodykkeet yhteensa 305 409
Sijoitukset 10
Osuudet omistusyhteysyrityksisséa 30 397 24 336
Saamiset omistusyhteysyrityksilta 11 12 266 13 386
Muut osakkeet ja osuudet 52 252 38 191
Muut saamiset 1 147 636 113 474
Arvonalentumistappiot -1716 -1 848
Sijoitukset yhteensa 240 835 187 539
PYSYVAT VASTAAVAT 241 140 187 948
VAIHTUVAT VASTAAVAT
Saamiset
Pitkaaikaiset
Lainasaamiset 2 355 2 425
Lyhytaikaiset
Saamiset omistusyhteysyrityksilta 12 200 176
Siirtosaamiset 13 2372 1834
Lyhytaikaiset yhteensa 2572 2 010
Saamiset yhteensa 4927 4 435
Rahoitusarvopaperit 14
Muut arvopaperit 30 106 56 860
Rahat ja pankkisaamiset 434 745
VAIHTUVAT VASTAAVAT 35 467 62 040
VASTAAVAA 276 607 249 988
OMA PAAOMA 15
Osakepaaoma 16 98 913 83 891
Edellisten tilikausien voitto 64 416 59 976
Tilikauden voitto/tappio -1 258 4 440
OMA PAAOMA 162 071 148 307
VIERAS PAAOMA
Pitkaaikainen 17
Joukkovelkakirjalainat 18 0 14 577
Lainat rahoituslaitoksilta 34 825 44 457
Pitkdaikainen yhteensa 34 825 59 034
Lyhytaikainen
Lainat rahoituslaitoksilta 18 78 301 41183
Saadut ennakot 51 42
Ostovelat 150 219
Muut velat 160 211
Siirtovelat 19 1049 992
Lyhytaikainen yhteensa 79711 42 647
VIERAS PAAOMA 114 536 101 681
VASTATTAVAA 276 607 249 988
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LIIKETOIMINNAN RAHAVIRTA

Saadut maksut liiketoiminnasta 18 861 16 135
Tehdyt sijoitukset liiketoimintaan —69 174 —71 079
Saadut osingot liiketoiminnasta 2970 3 859
Saadut korot liiketoiminnasta 5736 7 811
Maksetut korot liiketoiminnasta -1032 -2 065
Saadut maksut liiketoiminnan muista tuotoista 2177 1975
Maksut liiketoiminnan kuluista -6 930 -5 882
LIKETOIMINNAN RAHAVIRTA (A) -47 392 -49 247
INVESTOINTIEN RAHAVIRTA
Investoinnit aineettomiin ja aineellisiin hyddykkeisiin =117 -105
Saadut maksut myydyista hyodykkeista 0 0
INVESTOINTIEN RAHAVIRTA (B) -17 -105
RAHOITUKSEN RAHAVIRTA
Maksullinen osakeanti 15022 15 022
Lyhytaikaisten lainojen nostot 49 501 33429
Lyhytaikaisten lainojen takaisinmaksut -33823 —28 871
Pitkaaikaisten lainojen nostot 0 30072
Pitkaaikaisten lainojen takaisinmaksut -7 360 —6 294
RAHOITUKSEN RAHAVIRTA (C) 23 340 43 359
VALUUTTAKURSSIMUUTOKSET (D) -2 896 2322
RAHAVAROJEN MUUTOS (A+B+C+D) lisays (+) vahennys (-) -27 065 -3671
RAHAVARAT TILIKAUDEN ALUSSA (1.1.) 57 605 61 276
RAHAVARAT TILIKAUDEN LOPUSSA (31.12.) 30540 57 605
-27 065 -3 671
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Tilinpaatoksen liitetiedot

Tilinpaitoksen laatimisperiaatteet

Sijoitukset

Osakkeet ja rahastosijoitukset seka lainasaamiset on tilinpaatoksessa arvostettu alkuperdiseen hankintamenoon tai sita
alempaan todennakoiseen arvoon. Arvostusperusteina kaytetaan riskiluokitusta sekd muita arvoon vaikuttavia tekijoita.
Sijoitusten arvoa seurataan jatkuvasti.

Arvonalentumiset ja niiden peruutukset esitetdan tuloslaskelmassa kohdassa Arvonalentumiset pysyvien vastaavien
sijoituksista.

Rahoitusarvopaperit
Rahoitusarvopaperit on arvostettu hankintamenoon tai sitéa alempaan todennakodiseen luovutushintaan.

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

Aineettomat ja aineelliset hyodykkeet
Aineettomat ja aineelliset hyodykkeet on merkitty taseeseen hankintamenoon vahennettyna suunnitelman mukaisilla

poistoilla.

Poistosuunnitelma:

Muut pitkavaikutteiset menot 4-5 vuotta
Koneet ja kalusto 3-5 vuotta
Elakkeet

Yhtion henkilékunnan elaketurva on hoidettu ulkopuolisessa elakevakuutusyhtiossa.
Eldkemenot kirjataan kuluksi kertymisvuonna.
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Liiketoiminnan muut tuotot

Tuotot omistusyhteysyrityksilta 59 112
Palkkiot 624 667
Muut tuotot 437 175
1120 954
Henkiloston keskimaarainen lukumaara
Toimihenkil6ita 46 43
Palkat ja palkkiot
Toimitusjohtaja ja hanen sijaisensa 287 276
Johtokunta ja hallintoneuvosto 144 143
Puheenjohtajien kuukausipalkkiot 1000 EUR
Varapuheenjohtajien kuukausipalkkiot 600 EUR
Jasenten kuukausipalkkiot 500 EUR
Kokouspalkkiot 200 EUR
Toimitusjohtajalla on oikeus siirtya elakkeelle 60 vuotta taytettyaan.
Poistot
Muut pitkavaikutteiset menot 116 M
Koneet ja kalusto 105 113
221 224
Liiketoiminnan muut kulut
Vapaaehtoiset henkildstokulut 323 309
Vuokrat ja vastikkeet, kaytto ja yllapito 331 303
Kalusto- ja laitehankinnat 275 205
Matka-, majoitus- ja neuvottelukulut 729 538
Edustus, PR ja tiedotus 192 106
Ulkopuoliset palvelut 512 487
Muut kulut 176 223
2538 2171
Tilintarkastajan palkkiot
Tilintarkastuspalkkiot 21 23
Veroneuvonta 1
Muut palvelut 12
34 34
Rahoitustuotot ja -kulut
Rahoitustuotot
Osinkotuotot
Omistusyhteysyrityksilta 2 955 3832
Muilta 424 314
Osinkotuotot yhteensa 3379 4146
Myyntivoitot pitkaaikaisista sijoituksista
Omistusyhteysyrityksista 631 0
Muilta 640 3508
Myyntivoitot pitkaaikaisista sijoituksista yhteensa 1271 3 508
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Korkotuotot pitkaaikaisista sijoituksista

Omistusyhteysyrityksilta 935 844
Muilta 6 017 4279
Korkotuotot pitkaaikaisista sijoituksista yhteensa 6 952 5123
Muut korko- ja rahoitustuotot
Omistusyhteysyrityksilta 53 330
Muilta 1038 3032
Kurssivoitot 10 459 8 160
Muut korko- ja rahoitustuotot yhteensa 11 550 11 522
Rahoitustuotot yhteensa 23 152 24 299
Pitkaaikaisten sijoitusten arvonalentumistappiot ja
arvonalentumistappioiden palautukset
Osakkeet ja rahastosijoitukset -2 068 -3615
Lainasaamiset -9 909 -2 510
Arvonalentumistappioiden palautukset osakkeet 2 645 654
ja rahastosijoitukset
Arvonalen_tumistappioiden palautukset 2842 417
lainasaamiset
Pitkaaikaisten sijoitusten arvonalentumistappiot ja -6 490 _5 054
arvonalentumistappioiden palautukset
Pitkaaikaisten sijoitusten ryhmakohtaiset arvonalentumistappiot ja 132 393
arvonalentumistappioiden palautukset (ennen v. 2005 tehdyt sijoitukset)
Arvonalentumistappiot yhteensa -6 358 -4 661
Korkokulut ja muut rahoituskulut
Korkokulut muille -1 018 -1717
Muut rahoituskulut -308 -205
Kurssitappiot -10 889 -7 793
Korkokulut ja muut rahoituskulut yhteensa -12 215 -9715
Rahoitustuotot ja -kulut yhteensa 4579 9 923
7 Sijoitustoiminnan rahoitustuotot tulotasoluokituksen mukaan
Matalan ja alemman keskitulotason maat 16 125 13 422
Ylemman keskitulotason maat 4 051 3 653
Muut maat 1772 3 2k
21948 20 330
8 Tuloverot
Lahdeverot osingot 196 287
Lahdeverot tyokorvauksista 3 2
199 289
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9 Aineettomat ja aineelliset hyodykkeet Muut pitkdav. menot Koneet ja Yhteensa
kalusto
Hankintameno 1.1.2010 988 1420 2 359
Lisaykset 24 93 17
Vahennykset 0 0 0
Hankintameno 31.12.2010 963 1513 2 476
Kertyneet poistot 1.1.2010 -708 -1 242 -1 950
Tilikauden poisto -116 -105 -221
Kertyneet poistot 31.12.2010 -824 -1 347 -2 171
Kirjanpitoarvo 31.12.2010 139 166 305
Kirjanpitoarvo 31.12.2009 231 178 409
10 Sijoitukset / Osakkeet Omistusyhteysyritykset Muut Yhteensa
ja rahastot
Hankintameno 1.1.2010 29 843 44 131 73 974
Lisdykset 7719 20 787 28 506
Siirrot erien valilla 0 0 0
Vahennykset -2 007 -6 954 -8 961
Hankintameno 31.12.2010 o BBl 57 964 93 519
Kertyneet yksilolliset arvonalentumistappiot 1.1.2010 -5 508 -5 955 =11 463
Palautuneet arvonalentumistappiot 1138 1507 2 645
Tilikauden arvonalentumistappiot —789 -1 280 -2 069
Kertyneet yksilolliset arvonalentumistappiot 31.12.2010 -5 159 -5728 —-10 887
Kirjanpitoarvo 31.12.2010 30 396 52 236 82 632
10 Sijoitukset / Saamiset Omistusyhteysyritykset Muut Yhteensa
Hankintameno 1.1.2010 16 673 120 817 137 490
Lisdykset 1825 46 499 48 324
Siirrot erien valilla 0 0 0
Véhennykset -538 -8 420 -8 958
Hankintameno 31.12.2010 17 960 158 896 176 856
Kertyneet yksildlliset arvonalentumistappiot 1.1.2010 -3 287 -7 343 -10 630
Palautuneet arvonalentumistappiot 1471 1733 3204
Tilikauden arvonalentumistappiot -3 878 -5 650 -9 528
Kertyneet yksildlliset arvonalentumistappiot -5 694 -11 260 -16 954
31.12.2010
Kirjanpitoarvo 31.12.2010 12 266 147 636 159 902
FINNFUND ¢ VUOSIKERTOMUS 31



Taseen liitetiedot (1 000 EUR)

1 Alisteiset lainat 2010 2009
Padomalainat omistusyhteysyrityksille 5016 5 339
Paaomalainat muille 21880 16 970

26 896 22 309

12 Saamiset omistusyhteysyrityksilta
Korot 144 140
Muut 56 36

200 176

13 Siirtosaamiset
Korot 1377 897
Muut 995 937

2 372 1834

14 Rahoitusarvopaperit
Jalleenhankintahinta 30328 57 244
Kirjanpitoarvo 30 106 56 860
Erotus 222 384

15 Oma paaoma
Osakepaaoma 1.1. 83 891 68 868
Osakepadoman korotus 15 022 15 022
Osakepaaoma 31.12. 98 913 83 890
Voitto edellisilta tilikausilta 31.12. 64 416 59 976
Tilikauden voitto / tappio -1 258 4 440

162 071 148 306

16 Osakepaaoma
Osakkeet kpl 581 840 493 474
Nimellisarvo, EUR 170 170

17 Vieras paaoma
Velat, jotka eraantyvat myohemmin kuin 5 vuoden kuluttua
Lainat rahoituslaitoksilta 0 3182

18 Joukkovelkakirjalainat
Jvk-laina 2006/2010 0 5 000
Jvk-laina 2009/2011 11 258 10 412
Jvk-laina 2009/2011 4 490 4 165

15 748 19 577

19 Siirtovelat
Palkat 837 788
Korkovelat 212 201
Muut 0 4

1049 993

Muut liitetiedot (1 000 EUR)

Muut vastuusitoumukset 2010 2009
Takaukset muiden puolesta 1388 1718
Johdannaissopimukset

Valuuttatermiinit (kohde-etuuden arvo) 3026 0

Maksamattomat investointisitoumukset
Sopimuksiin perustuvat sitoumukset 123770 111 950

Muut Yhtio toimii luotonantajana yhteensa USD 93 miljoonan rahoitusjarjestelyissé,
joihin liittyvat riskit ovat USD 87 miljoonan osalta sopimuksilla siirretty muille rahoituslaitoksille.

Kéaytetyt valuuttakurssit USD/EUR 1,3362

RUB/EUR 40,8200
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Hallintoneuvoston lausunto

Teollisen yhteistydn rahasto Oy:n hallintoneuvosto on tanaan pitdamassaan kokouksessa tutustunut johtokunnan ja toimitusjohtajan laati-
miin toimintakertomukseen ja tilinpaatokseen seka tilintarkastuskertomukseen vuodelta 2010. Hallintoneuvosto ilmoittaa lausunnossaan
varsinaiselle yhtiokokoukselle, ettei silld ole huomauttamista toimintakertomuksen ja tilinpaatoksen johdosta eika johtokunnan jakokel-

poisten varojen kasittelya koskevaan esitykseen.

Hallintoneuvostossa ovat erovuorossa Tarja Kantola, Seppo Kallio, Arto Satonen ja Katja Syvéarinen

Helsingissa, 6. huhtikuuta 2011

Simo Karetie
Inkeri Kerola
Risto Kuisma

Pertti Salolainen
Seppo Kallio
Tarja Kantola

Teollisen yhteistyon rahasto Oy:n
yhtiokokoukselle

Olemme tilintarkastaneet Teollisen yhteistyon rahasto Oy:n kir-
janpidon, tilinpaatoksen, toimintakertomuksen ja hallinnon tilikau-
delta 1.1.-31.12.2010. Tilinpaatos sisaltaa taseen, tuloslaskelman,
rahoituslaskelman ja liitetiedot.

Johtokunnan ja toimitusjohtajan vastuu

Johtokunta ja toimitusjohtaja vastaavat tilinpaatoksen ja toiminta-
kertomuksen laatimisesta ja siitd, ettéd ne antavat oikeat ja riittavat
tiedot Suomessa voimassa olevien tilinpaatoksen ja toimintakerto-
muksen laatimista koskevien saannésten mukaisesti. Johtokunta
vastaa kirjanpidon ja varainhoidon valvonnan asianmukaisesta jar
jestamisesta ja toimitusjohtaja siitd, ettd kirjanpito on lainmukai-
nen ja varainhoito luotettavalla tavalla jarjestetty.

Tilintarkastajan velvollisuudet

Velvollisuutenamme on antaa suorittamamme tilintarkastuksen
perusteella lausunto tilinpdatoksesta ja toimintakertomukses-
ta. Tilintarkastuslaki edellyttaa, ettd noudatamme ammattieetti-
sid periaatteita. Olemme suorittaneet tilintarkastuksen Suomessa
noudatettavan hyvan tilintarkastustavan mukaisesti. Hyva tilintar-
kastustapa edellyttda, etta suunnittelemme ja suoritamme tilin-
tarkastuksen hankkiaksemme kohtuullisen varmuuden siitd, onko
tilinpdatoksessa tai toimintakertomuksessa olennaista virheelli-
syytta, ja siita, ovatko hallintoneuvoston tai johtokunnan jasenet tai
toimitusjohtaja syyllistyneet tekoon tai laiminlyontiin, josta saattaa
seurata vahingonkorvausvelvollisuus yhtiéta kohtaan, taikka rikko-
neet osakeyhtiolakia tai yhtijarjestysta.

Tilintarkastukseen kuuluu toimenpiteita tilintarkastusevidenssin
hankkimiseksi tilinpaatokseen ja toimintakertomukseen siséltyvis-
ta luvuista ja niissa esitettavistd muista tiedoista. Toimenpiteiden
valinta perustuu tilintarkastajan harkintaan, johon kuuluu vaarin-
kaytoksesta tai virheesta johtuvan olennaisen virheellisyyden ris-
kien arvioiminen. Naité riskeja arvioidessaan tilintarkastaja ottaa

Kirsi Ojansuu
Aila Paloniemi
Arto Satonen

Katja Syvérinen
Marjaana Valkonen
Markus Osterlund

Tilintarkastuskertomus

huomioon sisaisen valvonnan, joka on yhtiossa merkityksellista oi-
keat ja riittdvat tiedot antavan tilinpaatdksen ja toimintakertomuk-
sen laatimisen kannalta. Tilintarkastaja arvioi sisaistd valvontaa
pystydkseen suunnittelemaan olosuhteisiin nahden asianmukai-
set tilintarkastustoimenpiteet mutta ei siind tarkoituksessa, etta
han antaisi lausunnon yhtion sisaisen valvonnan tehokkuudesta.
Tilintarkastukseen kuuluu myds sovellettujen tilinpaatoksen laati-
misperiaatteiden asianmukaisuuden, toimivan johdon tekemien
kirjanpidollisten arvioiden kohtuullisuuden seka tilinpaatoksen ja
toimintakertomuksen yleisen esittémistavan arvioiminen.

Késityksemme mukaan olemme hankkineet lausuntom-
me perustaksi tarpeellisen maéaaran tarkoitukseen soveltuvaa
tilintarkastusevidenssia.

Lausunto tilinpaatoksesta ja toimintakertomuksesta
Lausuntonamme esitamme, etta tilinpaatds ja toimintakertomus
antavat Suomessa voimassa olevien tilinpaatoksen ja toimintaker
tomuksen laatimista koskevien sddnndsten mukaisesti oikeat ja riit-
tavat tiedot yhtidon toiminnan tuloksesta ja taloudellisesta asemasta.
Toimintakertomuksen ja tilinpaatoksen tiedot ovat ristiriidattomia.

Muut lausunnot

Puollamme tilinpaatdksen vahvistamista. Johtokunnan esitys tili-
kauden tappion kasittelysta on osakeyhtidlain ja yhtiojarjestyksen
mukainen. Puollamme vastuuvapauden myontamista hallintoneu-
voston ja johtokunnan jasenille seka toimitusjohtajalle tarkastamal-
tamme tilikaudelta.

Helsingissa, 4. paivdnd huhtikuuta 2011

PricewaterhouseCoopers Oy
KHT-yhteiso

Juha Wahlroos
KHT
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Investointikohde

Toiminta

Investoinnit 31.12.2010

Suomalainen yritys*)

AASIA
AASIA

Cambodia-Laos Development Fund

Paaomasijoitusrahasto

Mekong Brahmaputra Clean Development Fund L.P

Paaomasijoitusrahasto

INTIA

Andhra Pradesh Paper Mills

Paperitehdas

Andritz Oy

Ashley Alteams India Pvt. Ltd.

Alumiinikomponentit

Alteams Group

Bharti Airtel Limited

Telekommunikaatio

Nokia Siemens Networks Oy

Bhushan Steel Ltd.

Terasteollisuus

Konecranes Oyj

Incap Contract Manufacturing Services Pvt. Ltd.

Elektromekaanisten tuotteiden
sopimusvalmistus

Incap Oyj

Ojala (India) Engineering Pvt. Ltd.

Metallituotteet ja kokoonpano

Ojala-Yhtyma Oy

Polygenta Technologies Ltd.

Polyesterin valmistus

SREI Infrastructure Finance Limited

Leasing

VME Precast Pvt. Ltd.

Betonielementit

Valkeakosken Betoni Oy

West Coast Paper Mills Limited Paperitehdas Metso Paper Oy
KIINA
Ceiko China Ltd Terdsrakenteet Konepaja Ceiko Oy

Detection Technology (Beijing) Ltd.

Séateilymittausanturit

Detection Technology Oy

Elecster (Tianjin) Aseptic Packaging Co. Ltd.

Pakkausmateriaalit

Elecster Oyj

Neorem Magnets Ningbo Co, Ltd.

Kestomagneetit

Neorem Magnets Oy

Outokumpu Stainless Steel

Terdstuotteet

Outokumpu Oyj

Shanghai Fimet Medical Instrument Co.

Hammaslaéakarin potilastuolit

Fimet Oy

Teknikum Suzhou Technology Co. Ltd.

Kumi- ja muovituotteet

Teknikum-yhtiét Oy

Xian Xifen Manufacturing Company Ltd., Xian Xifen
Software Technology Company Ltd.

Elektroniset laitteet

Green Group yritysryhma

MALESIA

Polar Twin Advance (M) Sdn. Bhd.

Elektroniikka

Polar Electro Oy

Scan-Rent Sdn. Bhd.

Rakennuskoneiden vuokraus

Oy Scaninter Nokia Ltd

SRI LANKA

Lanka Orix Leasing Company Ltd.

Leasing

South Asia Energy Management Systems (SAEMS)

Pienvesivoima

THAIMAA

A.T. Biopower Co, Ltd.

Biovoimala

Poyry Oyj

Siam Investment Fund Il L.P.

Péédomasijoitusrahasto

Thai Biogas Energy Company

Biokaasu

VIETNAM

Mekong Enterprise Fund, Ltd.

Paadomasijoitusrahasto

SEAF Blue Waters Growth Fund Limited

Padomasijoitusrahasto

AfriCap Microfinance Investment Ltd.

Pienrahoitus

Africlnvest Fund Ltd. Il

Padomasijoitusrahasto

Afrinord Hotel Investments A/S

Hotellit

Alios Finance SA

Leasing

Atlantic Coast Regional Fund

Padomasijoitusrahasto

*) Osakas tai merkittdva teknologiatoimittaja

34  FINNFUND ° VUOSIKERTOMUS 2010




Investointikohde
Aureos Africa Fund LLC

Toiminta
Padomasijoitusrahasto

Suomalainen yritys*)

B.O.A. Group S.A.

Pankki

Fanisi Venture Capital Fund

P&domasijoitusrahasto

Fidelity Equity Fund Il Limited

Pédomasijoitusrahasto

European Financing Partners

Kehitysrahoitus

GroFin East Africa Fund LLC

Paaomasijoitusrahasto

The AIG African Infrastructure Fund LLC

Paaomasijoitusrahasto

ETELA-AFRIKKA

DBC South Africa Ltd.

Fysioterapia- ja kuntoutuspalvelut

DBC International Oy

Evolution One LP

P&domasijoitusrahasto

Horizon Fund Il Trust

Paaomasijoitusrahasto

KAP VERDE

Cabedlica S.A. Tuulivoima
KENIA

Elgon Road Developments Limited Hotelli
Universal Corporation Ltd. Ladkkeet
MOSAMBIK

Maputo Port Satama
NIGERIA

Access Bank Plc Pankki

African Foundries Limited

Terasteollisuus

Wartsila Oyj Abp

TANSANIA
Kilombero Valley Teak Company Ltd. Tiikkiviljelma
Precision Air Services Ltd. Lentoyhtio
Tanira Ltd. Késipumput Lojer Oy
CvAumeRenAwE
TURKKI
AlG Blue Voyage Fund P&domasijoitusrahasto
Noksel A.S. Terasputket Nokia Qyj
LATINALAINEN AMERIKKAJA KARIBIA ]
HONDURAS

Consorcio de Inversiones S.A. de C.V.

Pienvesivoima

Mezapa Hydroelectric Project

Pienvesivoima

KESKI-AMERIKKA

Central American Mezzanine Infra Fund (CAMIF)

Paaomasijoitusrahasto

Central American Renewable Energy and Cleaner
Production Facility (CAREC)

Paaomasijoitusrahasto

CASEIF Il Corporation Ltd.

Padomasijoitusrahasto

LATINALAINEN AMERIKKA

CEA Latin America Communication Partners

Padomasijoitusrahasto

Corporacién Interamericana para el Financiamiento de
Infraestructura S.A. Il

Infrastruktuurihankkeiden rahoitus

*) Osakas tai merkittava teknologiatoimittaja
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Investoinnit 31.12.2010

Investointikohde Suomalainen yritys¥*)

Latin American Agribusiness Development Corporation
(LAAD)

Maataloussektorin rahoitus

SEAF Latam Growth Fund

Paaomasijoitusrahasto

Solidus Investment Fund S.A.

Pienrahoitus

The Forest Company Ltd.

Metséatalous

NICARAGUA

Banco Lafise

Pankki

URUGUAY

Forestal Oriental S.A.

Eukalyptusviljelméa

Oy Metsa-Botnia Ab,
UPM-Kymmene Oyj

Ontur International S.A.

Satama

Oy Metséa-Botnia Ab

SEAF Central and East European Growth Fund LLC

KESKI- JA ITA-EUROOPPA

Paaomasijoitusrahasto

SEAF South Balkan Fund B.V.

Paaomasijoitusrahasto

SEAF Trans-Balkan Fund LLC

Kehitysrahoitus

BOSNIA JA HERTSEGOVINA

LOK Micro-Mikrokreditna Organizacija Sarajevo

Pienrahoitus

UKRAINA
Aqueduct Ltd. Metallituotteiden valmistus Macring Oy
Slavutskiy Kombinat Budfarfor CJSC Keramiikkateollisuus Sanitec Oyj

ZAO Zaporozhkij Zavod Tjazhelogo Krasnostroenia Nosturit Konecranes Oyj
VENAJA
Clinic Scandinavia Sairaala Scanfert Oy

Mantsinen Machine Rental Oy

Logistiikka ja materiaalin kasittely

Mantsinen Group Ltd. Oy

000 AVA-Peter

Sairaala

Scanfert Oy

000 Dan-Invest Maatalous Atria Oyj

000 Rosavtokontrol Autokatsastus A-Katsastus Oy
000 Volgastrap Terdsvanteet Specta Group AG
Oy Nordic Russian Management Co - NORUM Kehitysrahoitus

UniCredit Bank Pankki

ZAO Izhma Reindeer Meat

Lihanjalostus

Kometos Oy

KANSAINVALINEN

ACCION Investments in Microfinance

Pienrahoitus

Clean Globe International Oy

Oljyntorjunta- ja
jatehuoltopalvelut

Lamor Corporation

Dasos Timberland Fund |

Metséarahasto

Dasos Capital Oy

Global Environment Emerging Markets Fund Ill, L.P

Paaomasijoitusrahasto

Interact Climate Change Fund S.A.

Kehitysrahoitus

Private Energy Market Fund Ky

Energiarahasto

Electrowatt-Ekono

ShoreCap International Ltd.

Pienrahoitus

ShoreCap International Ltd. Il

Pienrahoitus

WD Power Investment Ky

Energiarahasto

Wartsild Oyj Abp

¥) Osakas tai merkittava teknologiatoimittaja
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Projects with links to Finland

Finnfund invests mainly with Finnish companies but we
also finance their partners such as long-term customers,
suppliers, subcontractors and companies that license tech-
nology. We can also provide financing for other projects that
use Finnish technology or know-how, or generate significant

environmental or social benefits.

Our financing is on market terms and depends on the risk
profile of the project. In addition to long-term investment
loans, we can also invest in equity and offer subordinated
loans or other mezzanine financing. Regardless of the form
of finance, we always participate as a financial investor with
a minority stake.

Finnfund also manages a business partnership pro-
gramme Finnpartnership on behalf of the Ministry for
Foreign Affairs of Finland. Finnpartnership provides advisory
services and financial support for Finnish companies’ pro-
jects in developing countries.

Solid experience of developing
markets
Finnfund's customers have access to our contacts with
other financial institutions and our long experience in de-
veloping countries. Because Finnfund is state-owned, our
participation may benefit dealings with local authorities.

In recent years, a large proportion of our finance has
been for projects in China, Russia and India. Most of our in-
vestments are in manufacturing but we also invest in other

Finnfund in brief

Finnish Fund for Industrial
Cooperation Ltd. (Finnfund) is

a Finnish development finance
company that provides long-term
investment loans and risk capital
for private projects in developing
countries and Russia. We support
profitable projects in challenging
markets where commercial
financing is hard to obtain.

sectors such as telecommunications, forest industry, re-
newable energy and health services.

Our network at your disposal
Apart from the projects of Finnish companies and their part-
ners, Finnfund selectively finances the private sector in
developing countries via venture capital funds. Cooperation
with funds and development finance institutions provides
us with valuable contacts and information about local mar-
kets in developing countries.

Finnfund collaborates closely with other European de-
velopment financiers. Finnfund is a member of EDFI, the
Association of European Development Finance Institutions.

"Most of our investments
are in manufacturing but we
also invest in other sectors
such as telecommunications,

forest industry, renewable

energy and health services."
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Managing Director’s report

Mobile telephony’s transformation of communi-
cations and living conditions in the developing
countries is a breathtaking success story in which
Finnish enterprise has played a key role. While

no other revolution of equal force is in sight,
something similar is happening in many fields.

The rapid spread of mobile telephones was founded on a
technological breakthrough but not on technology alone.
Each country also needed to rewrite the rules that governed
telecommunications. The public monopolies controlling the
telecommunications sector had to be broken up and tele-
phony had to be opened to market competition and foreign
investment. Almost all countries did this quickly, because
the new technology was superior and because foreign ex
periences left no doubt that market competition was the
best way to implement it.

Finns were responsible for much of the technical break-
through. Nokia and its cluster of enterprises devoted
hundreds of millions of euros and tens of thousands of
workers to developing and manufacturing technology that
benefitted the developing countries. Admittedly some of
the investment was aimed at other markets but a large part
was used to serve the “base of the pyramid’ poor consum-
ers in developing countries. Although competition is tough
and conditions turbulent, it is clear that the participation of
Finnish companies in the “mobile revolution” of developing
countries has benefited the developing countries and Fin-
land, and continues to do so.

At a time when Finland is seeking its “next Nokia’ the
developing countries are wondering which other operations
could be revitalised by opening them to market competi-
tion and foreign enterprises. One sector that has generally
been controlled by public monopolies in developing coun-
tries, usually with unfortunate consequences, is electricity
generation and distribution. This is also a sector where rapid
technical development is empowering new players to chal-
lenge state monopolies. Often the newcomers exploit
renewable energy sources or other superior, environment-
friendly solutions. Several developing countries have already
opened their doors to competition in energy, and dozens of
others are now doing so.

Although no single Finnish company has a global posi-
tion in the energy sector equal to Nokia's in mobile phones,
Finland has many companies targeting developing markets
and investing in power technology relevant to them. For
some of these, the deregulation of developing markets will
create significant opportunities.
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This is not the only area of interest to Finnish companies.
Several developing countries are giving private enterprise

and foreign companies better access to a range of business
sectors, from forest plantation to port operations.

In 2010 the developing world returned to a path of rapid
growth, but the Finnish companies oriented towards devel-
oping countries were recovering from the financial crisis
and showed caution. Many projects were planned and
many companies were developing technology targeted at
developing markets, but large investments, by the com-
panies themselves and their customers, were postponed.
Since the New Year, there has been more news of large and
small projects in developing countries.

For Finnfund 2010 was an unusual year. Compared with
the two preceding years, when we sought to alleviate the
financial crisis by making investment decisions at a record
pace, our efforts in 2010 were concentrated on implement-
ing decisions made earlier. New investment decisions,
numbering 21 and worth 87 million euros, were well below
the peak reached during the financial crisis. Disbursements,
nevertheless, far exceeded repayments, and by the end of
the year, the value of our investments had reached 241 mil-
lion euros, 28 percent more than a year earlier. The broad
portfolio, including investment decisions approved by the
board but not yet disbursed, was almost 470 million euros.
At a time when there were few profitable exits but unusu-
ally many write-downs on problem projects, the result for
the year was negative. The prospects for 2011 are signifi-
cantly better.

Finnfund will continue to aim at having a significant im-
pact on development and closer co-operation with Finnish
companies. As the spheres of Finnish companies and devel-
oping countries overlap and their interests are increasingly
interlocked, the need for Finnish development finance is
growing. The strong support of stakeholders reinforces the
outlook for development of our operations.

My warmest thanks go to Finnfund’'s customers, staff
and the other stakeholders that we have enjoyed working
with in 2010.

“Jaakko Kangasniemi

Managing Director, CEO



Chairman of the board’s message

In the struggle to eradicate poverty sustainably,
the keys are economic growth, private sector
development and job creation. Development
cooperation can play an important role by
supporting the developing countries’ own
efforts. Finnfund'’s special mission is to facilitate
projects in developing countries that leverage
the capabilities of Finnish businesses.

Finland is a strong believer in economic growth and the pri-
vate sector for creating development and reducing poverty.
We have also stressed that growth should be sustainable
within the natural economy and society. Climate change,
food shortages and economic crises have given these con-
siderations more weight in international forums.

Much of Finland’s development cooperation seeks to
improve the business climate in a variety of ways. Promot-
ing peace and stability, fostering education and healthcare,
improving the effectiveness of the public sector, good gov-
ernance and the rule of law — all these build the pillars of
social sustainability and foundations for private invest-
ments. However, opportunities are worthless unless they
are seized. The job of a development finance institution is to
offer finance for, and share the risks of, private sector pro-
jects exploiting new opportunities in developing countries.
In the past few years, development finance has become
distinctly more important as new tasks and sectors have
been opened to enterprise in the developing countries, and
foreign companies have been invited to participate in stimu-
lating development.

The core competence of Finland’'s own development fin-
ance institution, Finnfund, is work in developing countries
in partnership with Finnish companies, in projects that use
Finnish know-how and environment-friendly technology. In
2010 this cooperation was reinforced. Among the projects
financed by Finnfund were production from recycled mater
ials in India; renewable energy generation in Central America,
Sri Lanka and Africa; sustainable forestry in Asia and Africa;
mobile payment systems in Africa; and manufacturing opera-
tions in Ukraine and Russia. Most of the projects have applied
new technologies or pioneered new ways of doing business.
If they succeed and are emulated, they could have significant
indirect development impact, in addition to their direct effects
on employment, tax revenue, and so on.

After studying Finnfund’'s performance, the National
Audit Office of Finland issued a very favourable assessment
in summer 2010. Finnfund’s operation are effective and in
accordance with national development policies. It is cru-

L

cially important that Finnfund be able to apply even more
Finnish business skills in the developing countries in future.

Finnfund’s capital was raised by 15 million euros annually
in 2008-2010 and the same sum has been allocated in the
government'’s budget for the current year. Capital injections
allowed Finnfund to boost the number of investment de-
cisions made during the financial crisis in 2008-2009, when
it was hard for companies to obtain financing for projects in
developing countries. Although fewer new investment de-
cisions were made in 2010 than in the two previous years,
there have been substantial disbursements and the number
of investments rose strongly. Finnfund has made full use of
the funds entrusted to it. Finnfund's share (disbursements
and administrative costs qualifying as ODA) of Finland’s offi-
cial development aid (ODA) has clearly exceeded the amount
of the capital increase. Last year Finnfund's share was 31.5
million euros. Sufficient funding needs to be secured in the
future, too.

In autumn 2011, | will take up a new position as Finland’s
ambassador to Washington so this is my last address in Finn-
fund’s annual report as chairman of the board. | am sincerely
pleased and satisfied with what we have achieved together
and wish the company great success in the years ahead.

VL%F\ ,//’M/L’l (g —

FINNFUND  ANNUAL REPORT 2010 39



Finnpartnership

Finnfund is responsible for managing
and implementing Finnpartnership,

a business partnership programme
financed by the Ministry for Foreign
Affairs of Finland. Finnpartnership
offers financial support and advisory
services for Finnish companies that
are planning to set up or to expand
commercially viable projects In
developing countries

Finnpartnership’s services aim to increase commercial
co-operation between companies in Finland and those in
developing countries, promote exporting to Finland and
economic growth in developing countries, diversify their
production and export structure or otherwise foster the de-
velopment of target countries.

Business Partnership

Support Facility and new partners
Business Partnership Support covers part of the expenses
incurred in conducting feasibility studies, identifying busi-
ness partners, employee training and expert services for
capacity building. The support also covers value-added im-
porting from a developing country as well as the cost of
planning, training and technical assistance of Finnish envir Business Partnership Support

onmental technology pilot projects. granted in 2010 (EUR)
(2009 figure in brackets)

Finnpartnership’s Matchmaking service helps develop-
ing country companies in their search for Finnish business
partners.

Further information about Business Partnership Support
and its terms and conditions are available on the pro-
gramme’s website at www.finnpartnership.fi.

Concrete results from first projects

In 2010 there was continuing strong demand for Finnpart-
nership’s services. Finnpartnership received 115 new
applications. In 2010 support was granted for 110 projects, )
to the total sum of EUR 4.3 million, which is an exception-
ally large amount. The high numbers are partly due to the
new administrative cycle, which meant that all registered
applications had to be processed within a certain time

Least developed countries

Other low-income-countries

Lowermiddle-income countries

Upper-middle-income countries
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Amount of approved business
partnership projects in 2010
(2009 figure in brackets)

%

ey

@ Least developed countries

Other low-income-countries

Lowermiddle-income countries

. Upper-middle-income countries
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period. More information on volumes can be found in the
annual report on page 56.

18 of the companies that were reimbursed a total of
EUR 1 million Business Partnership Support in 2006 have
submitted their last follow-up report. After three years,
56 % of the projects are still viable despite the challeng-
ing economic situation. The companies have invested
EUR 13.9 million to the target countries, which is almost 13
times the amount of support granted.

"In 2010 support was
granted for 110 projects,
to the total sum of

EUR 4.3 million, which

is an exceptionally

largc amount."
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In 2007, a total of EUR 1.7 million of support was reim-
bursed to 60 companies. According to their final follow-up
report, 14 of these companies have invested EUR 1.65 bil-

lion in the target countries, which is about a thousand times
the amount of support granted. According to the follow-up
reports, 42% of the projects are well established after three
years. Just over 35% of the companies estimate that their
operations are already profitable.

The companies employed directly or indirectly about
3 400 people in 2006-2007.

Matchmaking service brings Finnish
and developing country companies
together

In 2010 the Matchmaking service received 124 match-
making requests from companies operating in developing
countries, which was about the same number of applica-
tions as the previous year.

A total of 302 matchmaking profiles have been regis-
tered in the database since 2006 and about 25% of these
companies have found a Finnish partner. A little more than
10 % have led to concrete co-operation.



Finnfund in numbers

Five years in review, EUR million

PROFIT AND LOSS ACCOUNT 2006 2007 2008 2009 2010
Income from financing activities 18.6 33.0 22.4 24.3 23.1
Costs from financing activities -9.7 =111 -13.6 -14.4 -18.6
Net income from financing activities 8.9 21.9 8.8 9.9 4.5
Net operating costs -3.8 -4.5 -4.9 -5.2 -5.6
Extraordinary income 0.0 3.8 0.0 0.0 0.0
Taxes -0.1 -3.0 -0.6 -0.3 -0.2
Profit/loss for the financial year 5.0 18.2 33 4.4 -1.3
BALANCE SHEET 2006 2007 i [1}] 2009 2010
Assets
Tangible and intangible assets 2.2 0.7 0.5 0.4 0.3
Portfolio 128.5 117.8 135.1 1875 240.8
Current assets 30.6 55.7 68.4 62.1 oo

161.3 174.2 204.0 250.0 276.6
Liabilities
Capital 92.3 110.5 128.8 148.3 162.1
Creditors 69.0 63.7 75.2 101.7 114.5

161.3 174.2 204.0 250.0 276.6
Figures at a glance in 2006-2010

2006 2007 2008 2009 2010
Number of project countries 21 20 21 24 29
Number of investments 89 89 106 132 142
New financing commitments, EUR million 92 61 116 152 87
Number of new financing commitments 20 15 28 87 21
Disbursements, EUR million 44 25 42 70 69
Number of disbursements 3 32 37 42 43
Portfolio, EUR million 129 118 135 188 241
Undisbursed investment decisions and commitments, EUR million 121 105 164 207 227
Income from financing operations, EUR million 19 33 22 24 23
Total assets/liabilities, EUR million 161 174 204 250 277
Shareholders' capital, EUR million 92 110 129 148 162
Solidity ratio, % 572 63.4 63.1 0.3 58.6
Return on equity p.a., % 5.6 18.4 2.8 3.1 -0.8
Number of personnel on average 3 37 41 43 46
Shareholders and share capital, 31 December 2010
Share capital EUR 98 912 800
State of Finland 89.0%
Finnvera Plc 10.9%
The Confederation of Finnish Industries 0.1%
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HIGHLIGHTS OF FINNFUND'S INVESTMENTS

Turning Nigerian scrap

into quality steel

Finnfund is financing a mill project that will raise the quality of Nigeria’s steel production
and reduce its dependence on steel imports. African Foundries Ltd (AFL) of Nigeria is
building the new mill at lkorodu, near the country’s commercial centre, Lagos.

The investment project, worth about 120 million US dollars,
includes a scrap iron smelter and a rolling mill to be used for
producing hardened steel reinforcement bars. Wartsila is sup-
plying the 40 MW power plant that will use gas produced as
a by-product of oil production. Using gas for power instead of
flaring it will reduce environmental damage.

The new mill's output capacity will be 225 thousand
tonnes per year. Nigeria currently has hardly any production
of quality hardened reinforcement bars. The investment will
have substantial effects on the national economy as the need
for currency for imports declines.

When it is complete, the plant will provide work for about
500 people. About 1000 more families will receive extra in-
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come from providing the mill with ancillary services, including
scrap metal collection.

AFL is part of Parco, a Nigerian conglomerate. Parco’s
owners, the Gupta family, have long operated in Nigeria.

Finnfund is financing the project with a loan. The
other backers include the Emerging African Infrastructure
Fund, the Dutch development finance company FMO and
Citibank.

The financiers have jointly ordered an independent
study on the new plant’s environmental and social effects.
Project implementation and plant operations will observe
the study’s recommendations.

"The new mill’s

output capacity will
be 225 thousand

tonnes per year. "



Successful exit from

Chinese burner plant

"Oilon has sold
industrial and process
burners to China since
the early 1990s. The
)

company’s technolog\'

J J
rcplaccs coal. Its burners
in China curren‘dy

generate total power of
(&

about 25 000 MW."

Finnfund sold its shares in Oilon Burners Wuxi Ltd to Oilon International Oy in
2010. Oilon produces environmentally friendly natural gas burners in China for heat,

steam and electricity generation.

The sale increases Qilon's ownership share in the Chinese
company from 55 percent to 90 percent. The other share-
holder, with the remaining ten percent, is Qilon's long-term
partner in Hongkong.

Oilon began producing burners in China in 2002. Finn-
fund made an equity investment when the subsidiary was
set up and remained a shareholder until last year. Both par-
ties have found the ownership arrangements satisfactory,
and Finnfund exited as agreed at the time of the investment.

The investment by Finnfund allowed Oilon International
to spread the risk of its investment in China, which was
then sizeable in proportion to its turnover. Furthermore the

Finnish company began also other new business operations
in the same vyear, including production of ground-source
heat pumps. Finnfund’s expertise in the Chinese market
was a benefit that complemented Oilon’s own experience.

The production of the burner factory in Wuxi has de-
veloped favourably. Oilon Burners Wuxi Ltd currently
employs nearly 50 people. Turnover has reached about
7 million euros and is expected to continue growing.

Oilon has sold industrial and process burners to China
since the early 1990s. The company's technology replaces
coal. Its burners in China currently generate total power of
about 25 000 MW.
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Timberland fund

exploits Finnish forest expertise

’In development of the forest
holdings, the environment
and social responsibﬂity are

. . »
1mportant 1ssues.

Dasos Capital is the first investment advisor in Europe for investments in timberland.
The Finnish company’s services to institutional investors are founded on Finland’s strong

competence in sustainable forestry.

Dasos Timberland Fund |, managed by Dasos Capital, raised
over 100 million euros by the start of 2011. The fund has in-
vested at five locations in Malaysia, Latvia, Romania, Estonia
and Finland. Their combined forest area is nearly 37 000 hec-
tares. Further sites have been studied in Indonesia, Uruguay,
Estonia, Tanzania and Ecuador.

Dasos aims to make half of its investments in Europe and
half in developing markets. The forest areas chosen must be
certifiable for sustainable forestry. In management and devel-
opment of the forest holdings, the environment and social
responsibility are important issues.

46  FINNFUND ® ANNUAL REPORT 2010

The sixmember senior team at Dasos has long experience
of sustainable forestry in northern and tropical areas. It sup-
plements this with international networks that help it assess
investment targets. Even in developing markets, timberland
often supplies wood to Nordic or other European companies.
Finnfund has solid experience of responsible investment in
the developing countries and markets that are the main operat-
ing areas of Dasos Timberland Fund I. Finnfund's participation,
alongside the European Investment Bank, can reduce the so-
cial and environmental risks perceived by other investors, and
reinforce the Fund's operations in developing countries.




HIGHLIGHTS OF FINNFUND'S INVESTMENTS

Replacing diesel —— TR

with wind power in

Cape Verde

Finnfund is a shareholder in
Cabeolica S.A., a project to build
a wind farm in the island republic
of Cape Verde, off the west coast , / |
of Africa. ' ' ]

Shares are also held by the Nigerian-based Africa
Finance Corporation and British-based Infraco, two insti-
tutions for African infrastructure development. Infraco is
indirectly owned by several European governments.

Other shareholders are Cape Verde's power and
water company Electra and its government. The Euro-
pean Investment Bank and the African Development
Bank are providing loans for the project.

The Cabedlica Wind Farm Project has been under
planning for more than ten years but, for a variety of rea-
sons, financial arrangements of these earlier attempts
have not been concluded.

The project is for the construction of 30 wind tur-
bines with a combined capacity of 25.5 MW. They will
be built on the islands of Santiago, Séao Vicente, Sal
and Boa Vista. Laying the foundations for the wind
turbines began in March 2011. The first masts and tur-
bines are due to be installed in summer.

» . o
When the project is complete at the end of 2011, ! When the PrO]eCt 15
Cabedlica will produce about a quarter of the electric- complete at the end
ity that Cape Verde consumes. The company will sell
its output to the national grid. It will cost the national of 2011 5 Cabeolica

power company Electra less than electricity produced
at diesel-powered plants.

The project has great significance for this small, a quarter Of the
poor republic, which has had to import expensive s

will produce about

electricity that Cape

fossil fuels from abroad. Wind conditions on the is- -
lands are exceptionally favourable for generating wind Verde consumes.”
power. !
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Finnish physiotherapy
makes inroads in

South Africa

A treatment for back and neck pain,
developed by DBC International of
Finland, is spreading through South
Africa. The system'’s sole licence holder
there, DBC South Africa, is owned by local
management and the doctors in its clinics.
DBC SA has eight clinics and about

80 health care and office employees.

It has taken several years to introduce the new treatment
method to South Africa’s health care and compensation
system, which is only now discovering the value of rehabil-
itation. Not just physicians but also employers and insurers
needed to be convinced than invasive treatment can reduce
the need for surgery and thereby save costs.

In proportion to the population, South African hospitals
carry out a lot of spinal surgery. DBC's treatment programme
is also suited for post-operative rehabilitation.

Finnfund has provided an investment loan for establish-
ing new DBC SA clinics, allowing the company to expand
throughout the country. The DBC treatment system is seen
as having important advantages for South Africa. Rehabilita-
tion is less painful than surgery for the patient, and costs less
for employers and society. It also reduces working time lost.

In the next few years DBC SA intends to open seven
new treatment centres in South Africa and expand the ca-
pacity of existing clinics. The long-term aim is to extend
operations to other parts of Africa.

’In the next few years DBC SA
intends to open seven new treatment
centres in South Africa and expan(l the

capacity of existing clinics.”



Cofinancing especially in low-income countries

”Along with fifteen other
development financiers,
Finnfund is a member of
EDFI, the Association of
“| European Development

Finance Institutions.”

Finnfund is collaborating closely with other European

development financiers. Especially in projects characterized by
large scale and/or significant risks, it may be advisable to share
risks and the burden of project preparation and monitoring.

- EDFI

Natural partners for this are other public development financiers
that also share similar objectives and business principles.

Along with fifteen other development financiers, Finnfund
is a member of EDFI, the Association of European Devel-
opment Finance Institutions. Within the group we share
information on cofinancing opportunities, target markets
and best practices are shared.

Most of Finnfund’s investments in low-income countries
involve cofinancing with other development financiers. We
have collaborated extensively with the other Nordic devel-
opment financiers (Swedfund, Norfund, and Danish IFU) as

well as with our Dutch, British, German, Belgian, Swiss and
French counterparts (FMO, CDC, DEG, BIO, Sifem and Pro-
parco respectively).

In addition, Finnfund participates in European Financ-
ing Partners (EFP), which is a sizable cofinancing scheme
between European Investment Bank and EDFI.

More information on European development fin-
ancing is available through the websites of Finnfund
(www.finnfund.fi) and EDFI (www.edfi.eu)
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General information

Finnfund is governed in accordance with the Act on a Lim-
ited Liability Company named Teollisen yhteistydn rahasto Oy
(291/79 amended, ‘the Finnfund Act’), the Finnish Limited Li-
ability Companies Act, and the Articles of Association of the
company. In addition, the corporate governance guidelines
issued by the owner, the Finnish state, for state-majority-
owned unlisted companies are followed.

Governing bodies
Finnfund is governed by the General Meeting of Sharehold-
ers, the Supervisory Board, the Board of Directors, and
the Managing Director. Their tasks are determined by the
Finnish Limited Liability Companies Act and the Articles of
Association of the company.

General meeting

The highest decision-making body in Finnfund is the Gen-
eral Meeting of Shareholders, which convenes at least once a
year. The Annual General Meeting shall be held each year, in
May at the latest.

The Annual General Meeting handles the matters des-
ignated for it in the Companies Act and the Articles of
Association i.e. the adoption of the financial statements; any
measures to be taken in relation to the profit as prescribed in
the Articles of Association; and granting of release from liabil-
ity to the members of the Board of Directors, the members
of the Supervisory Board, and the Managing Director. It also
elects the members of the Supervisory Board and the auditor
and determines their remuneration.

In 2010, the Annual General Meeting was held on 27 April
in Helsinki. The meeting reviewed the matters specified in Ar
ticle 17 of the Articles of Association and the increase in share
capital.

All of the company'’s shares were represented in the Gen-
eral Meeting.

Supervisory Board
Composition and term of office
The Supervisory Board is composed of 12 members. The
Annual General Meeting elects the members to serve for
three years at a time. The term of office of a member of the
Supervisory Board ends at the close of the third Annual Gen-
eral Meeting following election. Four members leave office
annually.
The Supervisory Board elects a chairman and vice chairman
from among its members, who serve for one year at a time.
The composition of the Supervisory Board is presented
on page 52. All members of the Supervisory Board are inde-
pendent from the company.
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Corporate governance

Responsibilities of the Supervisory Board
According to the Articles of Association, the task of the Su-
pervisory Board is to supervise the administration of the
company as attended to by the Board of Directors and the
Managing Director and to give its statement to the Annual
General Meeting regarding the financial statements and the
audit.

The Supervisory Board elects the members and deputy
members of the Board of Directors for two years at a time,
appoints a chairman and vice chairman from among the
members of the Board of Directors, and determines their
remuneration.

In addition, the Supervisory Board can give the Board of
Directors instructions on matters that are of broad import or
significant in principle.

Remuneration of the Supervisory Board

The members of the Supervisory Board are paid monthly
fees and meeting fees in accordance with the decision of
the Annual General Meeting.

The chairman of the Supervisory Board receives a
monthly fee of EUR 1 000, the vice chairman a monthly fee
of EUR 600, and the other members a monthly fee of EUR
500. In addition, all members receive a fee of EUR 200 per
meeting attended.

Remuneration of the Supervisory Board in 2010 (in euros)

Pertti Salolainen, Chairman 13 000
Seppo Kallio, Vice Chairman 7 600
Tarja Kantola 6 800
Simo Karetie 7 000
Inkeri Kerola (from 27 April 2010) 4 300
Risto Kuisma 7 000
Kalle Laaksonen (until 26 April 2010) 2 300
Kirsi Ojansuu 6 800
Aila Paloniemi 6 600
Arto Satonen 6 600
Katja Syvarinen 7 000
Marjaana Valkonen 6 800
Markus Osterlund 7000

In 2010, the Supervisory Board met five times.

Board of Directors

Composition and term of office

The company has a Board of Directors, comprising six

members, each of whom has a personal deputy member.
Of the members, two and their deputies shall be ex

perts in development co-operation and one member and



his or her deputy shall be experts in trade with developing
countries. They shall be elected from among the candidates
named by the Ministry of Foreign Affairs. Another member
and his or her deputy shall be experts acquainted with the
management of state finances, and they shall be elected
from among the candidates named by the Ministry of
Finance. One member and his or her deputy shall be
experts in state special financing and be appointed from
among the candidates named by Finnvera plc. In addition,
one member shall have special expertise in corporate and
industrial affairs in Finland and developing countries.

The composition of the Board of Directors is presented
on page 52.

All members of the Board of Directors and their deputy
members are independent from the company.

Tasks of the Board of Directors

According to the Articles of Association, the tasks of the
Board of Directors are, among other things, to make de-
cisions regarding financing and investments and to con-
firm the company'’s practical operational policy, to decide on
authorisation to sign for the company by right of procura-
tion, to see to those matters that are not specifically set
out as the province of the Supervisory Board in the Articles
of Association, to appoint the Managing Director and de-
termine his or her salary and other compensation, and to
decide on the calling of Meetings of Shareholders and pre-
pare material on the matters to be dealt with at them.

Remuneration of the Board of Directors

The members of the Board of Directors are paid monthly
fees and meeting fees in accordance with the decision of
the Supervisory Board.

The chairman of the Board of Directors receives a
monthly fee of EUR 1 000, the vice chairman a monthly fee
of EUR 600, and the other members a monthly fee of EUR
500. In addition, all members receive a fee of EUR 200 per
meeting attended.

Remuneration of the Board of Directors in 2010 (in euros)

Ritva Koukku-Ronde, Chairman 13 800
Jorma Julin, Vice Chairman 8800
Jorma Korhonen 7 800
Elina Selinheimo 8 000
Topi Vesteri 6 600
Paivi Leiwo-Svensk 7 800

In 2010, the Board of Directors met 10 times.

Managing Director

According to the Articles of Association, the task of the
Managing Director is to attend to the company’s day-to-day
administration in accordance with the instructions and regu-
lations issued by the Board of Directors.

The Board of Directors determines the salaries of the
Managing Director, the alternate to the Managing Director,
and the members of the Management Team.

Managing Director Jaakko Kangasniemi has the right to
retire at the age of 60 years. The amount of his pension is
60% of the pensionable salary. The pension insurance cover
has been arranged partly by means of supplementary pen-
sion insurance and partly through annual taxable special
compensation paid to the Managing Director, the amount of
which was EUR 12 716 in 2010.

The service contract of the Managing Director may be
terminated by the company with six months’ notice. Upon
termination by the company, in addition to the salary for
the term of notice, the Managing Director is entitled to an
amount equal to six months’ salary.

In the 2010 financial year, the amount of taxable income re-
ceived by the Managing Director from the company was EUR
168 928. The remuneration of the Managing Director consists
of a fully fixed monthly salary and the special compensation
related to the supplementary pension arrangement described
above. The Managing Director was paid no bonus for the 2010
financial year.

Management team

Finnfund’s management constitute the Management Team,
an advisory body assisting the Managing Director. In 2010,
the members of the Management Team were Jaakko Kan-
gasniemi, Managing Director, CEO; Jukka Ahmala, Director,
Legal Affairs and Alternate to the Managing Director; Helena
Arlander, Investment Director; Jyrki Halttunen, Treasurer;
and Minnamari Marttila, Director, Administration.

In the 2010 financial year, taxable income received from
the company by the Management Team, including the Man-
aging Director and his alternate, totalled EUR 597 059.

The members of the Management Team, with the excep-
tion of the Managing Director, are included in the incentive
system covering all of the company’s personnel, according
to which employees can receive an incentive corresponding
to, at most, three weeks’ salary if the targets set are met.
The incentive system is based in part on the company’s per
formance and partly on the department'’s performance. The
Board of Directors decides on the incentive system and its
key criteria on an annual basis.
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Supervisory Board

Pertti Salolainen
Chairman,
Member of Parliament

Seppo Kallio
Vice Chairman, Director

Tarja Kantola
Accountant,
Expert for International Affairs

Simo Karetie
Chief Policy Adviser

Risto Kuisma
Member of Parliament

Kalle Laaksonen
Senior Economist
until 26 April 2010

Inkeri Kerola
Member of Parliament
as of 27 April 2010

Aila Paloniemi
Member of Parliament

Arto Satonen
Member of Parliament

Kirsi Ojansuu
Member of Parliament

Katja Syvarinen
Director for Employment
Services

Marjaana Valkonen
Director for International
Affairs

Markus Osterlund
Program Director
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Board of Directors

Member

Alternate member

Ritva Koukku-Ronde
Chairman

Under-Secretary of State
Ministry for Foreign Affairs

Pekka Puustinen
Deputy Director General
Ministry for Foreign Affairs

Jorma Julin

Vice Chairman

Director General

Ministry for Foreign Affairs

Kirsti Kauppi
Director General
Ministry for Foreign Affairs

Jorma Korhonen
Director General
Ministry for Foreign Affairs

Nina Vaskunlahti
Director General
Ministry for Foreign Affairs

Elina Selinheimo
Budget Counsellor
Ministry of Finance

likka Kajaste
Deputy Director General
Ministry of Finance

Topi Vesteri
Executive Vice President
Finnvera Plc

Raija Rissanen
Vice President, Research
Finnvera Plc

Paivi Leiwo-Svensk
Master of Laws
Oilon International Oy

Christian Andersson
Master of Laws
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Management  Jaakko Kangasniemi, Managing Director, CEQ
Jukka Ahmala, Director, Legal Affairs,
Alternate to the Managing Director
Helena Arlander, Investment Director
Jyrki Halttunen, Treasurer
Minnamari Marttila, Director, Administration

Contact information and responsibilities of the staff members can be found
! at Finnfund's website www.finnfund.fi (Finnfund in brief — organization)
Jussi Tourunen Juha-Pekka Tuomipuu Tapio Wallenius Anne Vuorela tel. +358 9 348 434 / firstname.lastname@finnfund.fi
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Report of the Board of Directors for 2010

Mission and strategy

Finnfund, officially Finnish Fund for Indus-
trial Cooperation Ltd., is a state-owned
finance company which belongs to the ad-
ministrative domain of the Ministry for
Foreign Affairs and carries out a special
development policy task. Finnfund pro-
motes economic and social development
in developing countries by financing pri-
vate projects, that involve a Finnish interest.
Finnfund is a risk-financier which adds to
the commercial financing and it operates
on a self-supporting basis. According to
its strategy which was approved in 2008,
Finnfund builds bridges between Finnish
know-how and the needs of developing
countries and devotes further efforts in in-
creasing the development impacts that it
catalyses. This year the Board of Directors
has especially emphasized the cooperation
with the Finnish companies.

Investment operations

In terms of financing operations, the 2010
financial year was a year of two halves.
From late winter to early spring, invest-
ment operations were still to a large extent

Investment portfolio

involved in the contract negotiations and
preparation of documents for the projects of
the record-breaking previous year. Neverthe-
less, the number of new projects presented
to the Board of Directors for decision dur
ing spring and early summer corresponded
to the plans. In the autumn, project progress
began to display signs of reluctance on the
part of companies, particularly Finnish ones,
to make final decisions on investments or
move forward with projects. This led to the
total number of new investment commit-
ments remaining below the levels of the
previous year, with 21 decisions as com-
pared to the impressive 32 decisions of
2009, and the 26 budgeted for 2010. The ag-
gregate value of the new commitments was
approximately EUR 87 million.

More than 75% of the decisions, in total
45,5 million euros, were allocated to low- and
lowermiddle-income developing countries.
Seven decisions, for, in total, EUR 30 million,
were made on equity investment. Ten new
investment loan commitments, totalling EUR
32 million, and four fund investment commit-
ments, with an aggregate value of EUR 26
million, were also made.

Annual investment decisions
in 2006-2010

in 2006-2010 (at original value)
EUR million EUR million
250 160
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150 =
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100 —— T
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Loans Guarantee
® Fund
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Calculated by value in euros, 38% of all
commitments targeted Africa, 17% Latin
America, and 14% Russia, whereas com-
mitments allocated to Asia decreased
clearly to 15%. The remaining investments
(17%) were made in funds that invest in
more than one geographical area. Of indi-
vidual countries, Russia led in the number
of projects, although half of these involved
alteration or additional funding decisions
related to earlier financing commitments.
Only two commitments were allocated to
India, which had been the top country for
the previous two years, and the remaining
commitments were — somewhat exception-
ally — all allocated to different countries.
Because of the large number of com-
mitments over the previous two years,
disbursements remained close to 2009’s
record level — i.e., at EUR 69 million, with
equity investment accounting for EUR 13.7
million, loans for EUR 32.3 million, mez-
zanine instruments for EUR 5 million, and
fund investments for EUR 18 million. Of all
disbursements, EUR 45.3 million was al-
located to low- and lowermiddle-income
countries; EUR 15.6 million to upper-mid-

Annual investment decisions by
DAC-groups including Russia
in 2006-2010
(at original value)
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dle-income countries; and EUR 8.1 million
to other countries, primarily Russia. In 2010
Finnfund’'s share (disbursements and ad-
ministrative costs qualifying as ODA) of
Finland’'s official development aid (ODA)
was 31.5 million euros, 21 million euros cor
respondingly in the previous year.

In 2010, a decision was made to commit
additional funding to European Financing
Partners (EFP), a joint financing venture of
the European development finance institu-
tions and the European Investment Bank
(EIB) founded in 2004, in which Finnfund
has been involved since the foundation
date. In 2010, EFP made five positive de-
cisions-in-principle for various projects. For
two of these projects, a final investment de-
cision was also made. In 2010, Finnfund’s
disbursements to EFP projects amounted
to approximately EUR 1.75 million.

At the end of 2010, undisbursed com-
mitments totalled EUR 128.6 million.

Development and priorities

Assessing development impact was the
most important area of process development
in 2010. A project, set up in late winter / early

Portfolio and undisbursed
investment decisions by sector
on 31 December 2010
(total EUR 470 million)
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spring, focused first on reviewing the de-
velopment impact assessment procedures
of other development financing institutions,
on the basis of which a procedure will be
developed for Finnfund, enabling the key de-
velopment effects of projects to be identified
and measured in an understandable way. By
the end of the year, this development work
had progressed so that the procedure can be
piloted in selected projects during the spring
2011

The collection of development impact
data from the project companies was inten-
sified, allowing data on the number of jobs,
taxes, and taxlike payments made by the
project companies, as well as on projects’
impact on the current account balance, to be
collected in a number of projects, and pre-
sented in an annual project follow-up report.
A development impact summary form was
developed for fund projects for the purpose
of collecting information from fund manage-
ment companies. Greater emphasis was
also placed on supporting decision-making
by presenting the development impact that
has been forecast for a project in a more
concrete way in the investment memoran-

Portfolio and undisbursed investment
decisions on 31 December 2010,
geographical distribution
(total EUR 470 million)
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dum; this practice received positive feedback
from the Board of Directors.

In the autumn, a project, still in progress,
was initiated with the target of making the
evaluation and reporting of environmental
and societal effects as easy and unam-
biguous as possible for the customers
without compromising quality.

Early in the year under review, invest-
ment operations were reorganised such
that a forest, environment, and energy team
was set up to take care of preparatory tasks
for forest, environment, and renewable en-
ergy projects. The tasks of this team include
remaining continuously in touch with com-
panies in the relevant fields, to ensure that
companies whose operations could benefit
the developing countries are aware of the
opportunities provided by these markets,
and of the activities of Finnfund in financ-
ing projects in developing countries. In late
autumn, a marketing campaign targeting
Finnish companies was launched with the
same goal.

Finnfund continued to be actively en-
gaged in co-operation with other European
development finance institutions through

Number of Finnish
clients by client’s
turnover on
31 December 2010
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concrete financing projects and harmonised
practices. Examples of such co-operation in-
clude the joint financing venture EFP — of
which Finnfund took over as chair at the end
of the year — and Afrinord, a joint venture
for hotel projects in Africa, whose majority
owners are Nordic development finance in-
stitutions. Co-operation was also significant
in various individual projects.

The Finnpartnership
programme

Finnfund administers a business partner
ship programme called Finnpartnership.
Launched in June 2006, it is financed by
the Ministry for Foreign Affairs. After com-
petitive bidding, Finnfund continues as
the administrator at least until 2012, and
possibly for a further three years if the
agreement is later continued. The services
offered through Finnpartnership are de-
signed to increase commercial co-operation
between companies in Finland and those in
developing countries, to promote economic
growth in those countries, to diversify their
production and export structure, and to pro-
vide general support for development in the
target countries.

Finnpartnership provides advisory ser
vices and Business Partnership Support for
commercially viable projects carried out by
Finnish companies and other Finnish play-
ers targeting developing countries, for the
planning, development, and implementation
of such projects and also for Finnish envir
onmental technology pilot projects as well
as value added import. Since 2010, the Busi-
ness Partnership Support has been within
the scope of the de minimis rule. Finnpart-
nership also provides a matchmaking
service for companies in developing coun-
tries, helping them find Finnish business
partners. The Matchmaking service has also
been used by Finnish companies looking for
business partners in developing countries.

In 2010, demand for the programme’s
services matched the levels of the previ-
ous year. There were 115 new Business
Partnership Support applications received.
The new administrative cycle introduced
resulted in record numbers of applications
(i.e. 137) being handled in 2010. This was
approximately 40% more than in the previ-
ous year. As a result, more than 110 support
applications were approved. Total support
amounted to EUR 4.3 million. In 2009, the
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corresponding numbers were 77 accepted
applications and EUR 4.2 million in support
granted. The number of applications rejected
was 27, or approximately 50% more than in
the previous year.

In 2010, reimbursements were made for
support granted in 2008, 2009, and 2010.
Business Partnership Support was paid
out to 44 projects, totalling EUR 1.2 mil-
lion. Of the projects that submitted their
final report in 2010 after receiving support
in 2009, approximately 30% resulted in the
establishment of long-term business oper
ations or in a decision to launch business
operations, a few more than 50% have not
reached that point yet, and the remaining
roughly 20% will not implement the part-
nerships as originally envisaged.

The 2006 and 2007 recipients of Busi-
ness Partnership Support submitted their
last follow-up reports in 2010. In total, EUR
2,7 million had been paid out in partnership
support to the 78 companies that submit-
ted a report. The follow-up reports indicate
that 45% of the companies are doing quite
well after the three-year period. These com-
panies have invested, in all, EUR 1,65 billion
in developing countries, which is about 600
times the amount of the total Business
Partnership Support paid out. The combined
direct and indirect impact on employment
equates to roughly 3,400 workers.

In 2010, the matchmaking service re-
ceived 124 business initiatives from
companies in developing countries. During
2006-2010, all in all 302 applications were
registered for the service. With its support,
contact with a potential Finnish partner
company, trading partner, or equivalent was
possible for approximately 25%. Of these,
slightly over 10% have already proceeded
to the concrete co-operation stage.

Risk management

The Finnfund Board of Directors has con-
firmed the company's risk management
principles and instruments. The company's
management are responsible for the prac-
tical implementation of risk management
on the basis of guidelines given by the
Board of Directors. Because of the nature
of its activities, the company is exposed
to greater than average risks. The risk
management includes risk identification,
hedging, and reporting to the company’s
administrative bodies.

Finnfund’s business concept involves active
risk-taking related to projects. This is taken
into account in the terms and conditions of
financing, and in the active monitoring and
control exercised during the investment pe-
riod. Risk-taking may result in investment
losses, but efforts are made to price and di-
versify investments to ensure that neither
the company’s viability nor its long-term
profitability is endangered. The risk classifica-
tion system developed by Finnfund and in
use since 2005 is a key instrument in the
assessment and monitoring of project risks.
The objective regarding interest and currency
risks is to identify and hedge against any
risks. Since the company's investments tar
get developing countries and are often made
in the local currency, managing exchange rate
risks is not only exceptionally challenging but
also crucial. The objective is to cover all the
interest and exchange risks associated with
lending, and over the entire investment pe-
riod. Managing risks related to equity and
fund investments is more complicated. The
general rule, applied on a case-by-case basis,
is to cover currency positions that are cer
tain or at least likely, and that can be hedged
at a reasonable cost in relation to the bene-
fits gained. Moreover, cash flows related to
these investments are hedged in accordance
with the above-mentioned principles.

In order to manage its liquidity risk,
Finnfund maintains liquidity that is in-
vested in negotiable instruments and that
is adequate in view of the anticipated vol-
ume of disbursements. In addition to
liquidity, Finnfund has access to lines of
credit with Finnish banks. Moreover, the
commercial paper programme totalling
EUR 100 million, which was established in
early 2010, adds to the company’s liquidity.

The refinancing risk associated with
borrowing is managed by maintaining a
sufficiently large group of lenders and a
wide range of instruments. An additional
aim is that at least half of the borrowing is
long-term.

Financial result and

balance sheet

In 2010, Finnfund made a loss of approxi-
mately EUR 1.3 million. Main reasons for
the negative result included the higherthan-
average impairment losses and the fact
that no significant capital gains were re-
ceived from the sale of investments during



the reporting period. The result was also
weakened by the exceptionally low euro
interest rates.

Income

Interest income from investment loans was
EUR 6.6 million (up by approximately 28%
from the previous year's level) and dividend
income EUR 3.4 million. Capital gains came
to EUR 0.6 million, and EUR 0.3 million was
recorded as income from fund investments.
Other financial income (EUR 1.0 million)
consisted primarily of arrangement and
commitment fees, and other financing com-
missions. In addition, an amount of EUR 0.4
million is included in the financial income for
reversals of individual impairments made in
previous years. These reversals are related
to projects that have been removed from
Finnfund’s balance sheet. Investment in-
come totalled EUR 12.3 million, down 13%
from the previous year.

Interest income from liquid assets
amounted to EUR 0.4 million, showing
a decrease of 80% from the level of the
previous year. The decrease in income is
mainly due to the extremely low short-term
euro interest rates during the reporting pe-
riod and, in comparison to the previous
year, clearly lower average liquidity.

Financial income totalled EUR 12.3 mil-
lion; a decrease of 21% from the previous
year's figure.

The ‘other income’ item (EUR 1.2 mil-
lion) mainly comprises fees received for
the administration of the Finnpartnership
programme.

Impairment losses

New recognised individual impairment
losses amounted to EUR 12.0 million, repre-
senting 5.6% of the balance-sheet value of
investment assets at year end. This is above
the numbers of the previous year (3.3% in
2009).

The aggregate amount of individual im-
pairments grew by EUR 6.5 million, because
EUR 5.5 million in impairment recorded in
previous financial statements was reversed.

Reversals of impairment losses recog-
nised for specific asset categories allocated
to investments with reimbursement be-
fore 2005 came to approximately EUR 0.1
million in 2010. At the end of the year, the
amount of these impairments stood at EUR
1.7 million, corresponding to 16% of the bal-

ance-sheet value of those investments to
which impairment losses recognised for spe-
cific asset categories were allocated.

The net effect of the impairment on the
result was approximately EUR 6.4 million to
the negative.

Expenses

Interest expenses came to EUR 1.0 million,
showing a decrease of 40% from the pre-
vious year's level. These interest expenses
were primarily incurred through borrowing
in US dollars, which is used to refinance
Finnfund's investment loans denominated
in US dollars. The decrease in interest ex-
penses was largely a result of the fall in
short-term US dollar interest rates.

Management fees of EUR 0.3 million
associated with fund investments were
recorded as expenses. These fees were in-
curred with funds whose investment period
has ended.

Foreign exchange gains amounted to
EUR 10.5 million, and losses to EUR 10.9
million.

Administrative expenses totalled EUR
6.8 million; up by 11% from the 2009 total,
primarily because of the increase in staff
expenses.

Taxes recorded in the profit and loss
account (totalling EUR 0.2 million) mainly
consist of those paid to the host country on
dividends received.

Balance sheet

The balance-sheet total stood at EUR 276.6
million at yearend 2010, an increase of 11%
from the previous yearend figure.

The balance-sheet value of investment
assets was EUR 240.8 million at year end.
Loans (incl. subordinated loans and other
mezzanine instruments) accounted for
EUR 159.0 million (66.1%), equity invest-
ments for EUR 38.1 million (15.8%), and
fund investments for EUR 43.7 million
(18.1%). The balance-sheet value of invest-
ments grew by 28% from the previous
year end. The breakdown of investment as-
sets by instrument changed slightly in the
course of the year, with the share of equity
investments growing while that of loans
and fund investments decreased.

Liquidity stood at about EUR 30.5 million
at year end, showing a decrease of some
47% from the previous yearend total. The
liquid assets are mainly invested in domes-

tic money-market instruments.

At year end, the company'’s capital (share
capital and retained earnings) totalled EUR
162.1 million, or 59% of the balance-sheet
total. The equity ratio remained roughly at
the value of the previous year.

In 2010, the company issued shares
such that no more than 101 381 shares, at
the issue price of EUR 170 per share, were
offered to existing shareholders, in propor
tion to their existing holdings. As a result
of the share issue, the share capital was
increased by EUR 15 022 220 with the Finn-
ish state accounting for EUR 14 999 950 of
this amount and the Confederation of Finn-
ish Industries EK for the remaining EUR
22 270. Finnvera Plc did not subscribe for
the new shares it was offered.

The company's share capital is EUR
98 912 800, divided into 581 840 shares,
each with a nominal value of EUR 170.
The Finnish state owns 517 722 shares
(89%), Finnvera Plc 63 349 shares (10.9%),
and the Confederation of Finnish Industries
EK 769 shares (0.1%).

At the end of the year, the company’s
long-term interest-bearing debts amounted
to EUR 34.8 million and short-term liabil-
ities to EUR 78.3 million, totalling EUR
113.1 million. The interest-bearing liabili-
ties are mainly denominated in US dollars.
The year saw Finnfund and the Nordic In-
vestment Bank sign a loan agreement with
the value of USD 40 million. This loan will
be used to refinance Finnfund's lending for
environmental projects. Moreover, a com-
mercial paper programme totalling EUR 100
million was set up in 2010. By the end of
the year, the amount of the commercial pa-
pers outstanding was EUR 5 million.

Liabilities grew by some 13% from the
previous year's level. Long-term borrowing
accounted for 31% of all interest-bearing li-
abilities at year end.

Guarantee commitments totalled EUR
1.4 million at the end of the year.

Key figures

2008 2009 2010

Financial income (in

millions of euros 142 16.1 12.3
Financial result (in

millions of euros 3.3 44  -13
Return on equity (%) 2.7 32 -08
Equity ratio (%) 63.1 59.3 58.6

FINNFUND * 57



Formulae:
Return on equity =

Result before extraordinary items —taxes ~ x 100 %
Equity — minority share

Equity ratio=

Equity x 100 %

Total assets — advances received

Administration and personnel
In 2010, the Supervisory Board met five
times and the Board of Directors 10 times.

The Annual General Meeting, held on
27 April 2010, reviewed the matters listed in
Article 17 of the Articles of Association. The
members elected to the Supervisory Board
at the Annual General Meeting were Inkeri
Kerola, Member of Parliament; Kirsi Ojansuu,
Member of Parliament; Pertti Salolainen,
Member of Parliament; and Marjaana
Valkonen, Director of International Affairs,
all for the next three-year term, which will
end at the close of the 2013 Annual General
Meeting.

PricewaterhouseCoopers Oy, Authorised
Public Accountants, was the company’s audi-
tor, with Juha Wahlroos, APA, acting as chief
auditor.

In the year under review, the company
employed, on average, 46 people (2009 com-
parative: 43 people). At year end, the staff in
a contractual employment relationship num-
bered 49, of whom 44 worked full-time. Of
the employees, 29 are female and 15 male.

In February, a director for administration
was appointed. This director, also a member
of the Management Team, focuses entirely
on administrative issues.

Total wages and salaries paid to person-
nel in 2008-2010 were as follows:

2008 2009 2010
Average number
of personnel 41 43 46
Total wages
and salaries (in
thousands of
euros) 2957 2957 3150

In addition to a fixed monthly salary, em-
ployees are paid an incentive that is partly
based on performance at company and
function level and partly based on the in-
dividual employee's performance. For the
year under review, incentives accounted for
4.3% of all wage costs.

Outlook for 2011

In comparison to 2010, the number of
new financing commitments (also in euro
terms) is expected to rise. A key target
is to intensify co-operation with Finnish
companies.

Disbursements are estimated still to
grow somewhat in comparison to the
levels of 2010. Investment assets are pre-
dicted to continue to grow, though at a
slower pace than in 2010.

The company'’s liquidity is expected to
remain at a healthy level, even though it
is projected to decline somewhat in the
course of the year. As investment assets
and total assets increase, the equity ratio
will fall slightly — but still remain good.

The government budget for 2011 in-
cludes a EUR 15 million appropriation for
an increase in Finnfund’s share capital.
With this increase, Finnfund’s share capital
will, in the course of the year, grow to EUR

The following members and deputy members of the Board of Directors elected by the Super
visory Board at its meeting held on 8 December 2009 continued their two-year term of office,

for 2010-2011:

Member

Personal deputy member

Ritva Koukku-Ronde, pj.

Pekka Puustinen

Jorma Julin, varapj.

Kirsti Kauppi

Jorma Korhonen

Nina Vaskunlahti

Elina Selinheimo

llkka Kajaste

Topi Vesteri

Raija Rissanen

Paivi Leiwo-Svensk

Christian Andersson
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114 million, and the company’s total equity
to over EUR 175 million.

The full-year outlook for results has im-
proved from that of the previous year.
Financial income is expected to grow from
2010's level, and the 2011 result is expected
to be positive. The result will, however, de-
pend fundamentally on changes in the
current values of projects, which are difficult
to forecast.

The purpose is in 2011 to strengthen
Finnfund's ability to finance projects with
major commercial risks but also, when suc-
cessful, great development impact, with the
support of the Ministry for Foreign Affairs.
With this special risk financing, the target
is to promote, for example, applications of
new environment-related technology and
projects in countries where the political risk
is high.

The operations of Finnpartnership are
now quite well established, and the first
reports on the results and continuation pro-
jects emerging from studies financed with
the partnership support granted have al-
ready been received. In the next few years,
we will be able to draw conclusions on the
impact of such support on the creation and
success of projects in developing countries.

Proposal of the Board of
Directors for the distribution
of profit

In 2010, Finnfund made a loss of EUR
1 258 034.42. The Board proposes that the
loss be booked as a reduction in the com-
pany's retained earnings.

Helsinki, 1 April 2011

Ritva Koukku-Ronde

Jorma Julin

Jorma Korhonen

Elina Selinheimo

Topi Vesteri

Péivi Leiwo-Svensk

Jaakko Kangasniemi, Managing Director,
CEO



Other operating income 1 1120 954
Staff expenses 2
Wages and salaries 3 -3290 -3 112
Social security expenses
Pension expenses -546 -499
Other social security expenses -163 =142
Social security expenses -709 —641
Staff expenses -3999 -3 753
Depreciation according to plan 4 -221 -224
Other operating charges 56 -2 538 -2 171
OPERATING LOSS -5 638 -5 194
Financial income
Income from participating interests 3627 4130
Income from other investments 1064 3822
Other interest and financial income 18 461 16 347
Financial income total 231562 24 299
Reduction in value of investments —6 357 -4 661
Financial expenses
Interest and other financial expenses -12 215 -9715
Financial income and expenses 7 4579 9923
PROFIT/LOSS BEFORE TAXES -1 059 4729
Income taxes 8 -199 —-289
PROFIT/LOSS FORTHE FINANCIALYEAR -1 258 4 440
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NON-CURRENT ASSETS

Intangible and tangible assets 9
Other capitalised long-term expenses 139 231
Machinery and equipment 166 178
Intangible and tangible assets 305 409
Investments 10
Participating interests 30 397 24 336
Loan receivables from participating interest 1 12 266 13 386
Other shares and similar rights of ownership 52 252 38 191
Other loan receivables 1 147 636 113 474
Reduction in value of investments -1716 -1 848
Investments total 240 835 187 539
NON-CURRENT ASSETS 241 140 187 948
CURRENT ASSETS
Receivables
Long-term
Other debtors 2 355 2 425
Short-term
Amounts owned by participating interest 12 200 176
Prepayments and accrued income 8 2372 1834
Short-term total 2572 2 010
Receivables total 4927 4 435
Marketable securities 14 30 106 56 860
Cash in hand and at banks 434 745
CURRENT ASSETS 35 467 62 040
ASSETS 276 607 249 988
EQUITY 15
Share capital 16 98 913 83 891
Retained earnings 64 416 59 976
Profit for the financial year -1 258 4 440
EQUITY 162 071 148 307
CREDITORS
Long-term 17
Private placement 18 0 14 577
Loans from credit institutions 34 825 44 457
Long-term total 34 825 59 034
Short-term total
Loans from credit institutions 18 78 301 41183
Advances received 51 42
Trade creditors 150 219
Other creditors 160 211
Accruals and prepaid income 1049 992
Short-term total 19 79711 42 647
CREDITORS 114 536 101 681
LIABILITIES 276 607 249 988
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CASH FLOW FROM OPERATIONS

Cash from operations 18 861 16 135
Disbursements to operations —69 174 -71 079
Dividends received 2970 3859
Interest received 5736 7 811
Interest paid -1 032 -2 065
Payments received on other operating income 2177 1975
Payment of operating expenses -6 930 -5 882
CASH FLOW FROM OPERATIONS (A) —-47 392 -49 247
CASH FLOW FROM INVESTMENTS
Investments in tangible and intangible assets =117 -105
Proceeds from assets sold 0 0
CASH FLOW FROM INVESTMENTS (B) -117 -105
CASH FLOW FROM FINANCING
New share issue 15022 15 022
Short-term loans drawn 49 501 33429
Short-term loans repaid -33 823 -28 871
Long-term loans drawn 0 30072
Long-term loans repaid -7 360 -6 294
CASH FLOW FROM FINANCING (C) 23 340 43 359
CHANGES IN EXCHANGE RATES (D) -2 896 2322
CHANGE IN LIQUID ASSETS (A+B+C+D) increase (+) decrease (-) -27 065 -3 671
LIQUID ASSETS AT THE START OF THE FINANCIAL YEAR (1 Jan.) 57 605 61276
LIQUID ASSETS AT THE END OF THE FINANCIAL YEAR (31 Dec.) 30540 57 605
-27 065 -3 671
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Notes to the accounts

Accounting policy

Portfolio

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 value of investment is based on risk classification and other factors affecting the value. The value of
the investments is monitored continuously.

In the profit and loss account write-offs and their cancellations have been included in the item of Reduction in value of
investments.

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.

Intangible and tangible assets
Intangible and tangible assets are entered in the balance sheet at their acquisition cost less depreciation according to plan.
Planned depreciations:

Other capitalised long-term expenses 4-5 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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Other operating income

Operating income from participating interests 59 112
Remunerations 624 667
Other operating income 437 175
1120 954
Average number of staff employed
Employees 46 43
Wages and salaries
Managing Director and his alternate 287 276
The Board of Directors and the Supervisory Board 144 143
Chairmen’s monthly emoluments EUR 1000
Vice chairmen’s monthly
emoluments EUR 600
Board members’ monthly emoluments EUR 500
Emolument per meeting EUR 200
Managing Director has the right to retire at the age of 60.
Depreciation
Other capitalised long-term expenses 116 111
Machinery and equipment 105 113
221 224
Other operating charges
Voluntary staff expenses 323 309
Rents and building management, operating and 331 303
maintenance, vehicles
Purchases of furnishings and equipment 275 205
Travel, accommodation and negotiation expenses 729 538
Entertainment and PR expenses 192 106
External services 512 487
Other expenses 176 223
2538 2171
Auditor’s remunerations
Audit fee 21 23
Tax advice 1
Other services 12 7
34 34
Financial income and expenses
Financial income
Dividends received
From participating interests 2 955 3832
From others 424 314
Dividends received total 3379 4 146
Sales profit from investments
From participating interests 631 0
From others 640 3 508
Sales profit from investments total 1271 3508
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Interest income from investments

From participating interests 935 844
From others 6 017 4279
Interest income from investments total 6 952 5123
Other interest income
From participating interests 53 330
From others 1038 3032
Exchange rate gain 10 459 8 160
Other interest and financing income total 11 550 11 5622
Financial income 23 152 24 299
Permanent write-offs of investments
Equity and funds -2 068 -3615
Loans -9909 -2 510
Cancellation of write-offs on shares and fund investments 2 645 654
Cancellation of write-offs on loans 2842 417
Write-offs of investments and their cancellations -6 490 -5 054
Provisional write-offs of investments and their cancellations 393
(investments made before 2005)
Write-offs, total -6 358 -4 661
Interest and other financial expenses
Interest expenses to others -1018 -1717
Other financial expenses -308 -205
Exchange rate loss -10 889 -7 793
Interest and other financial expenses total -12 215 -9715
Financial income and expenses 4579 9 923
7 Income from financing operations by income level
Low- and lowermiddle-income countries 16 125 13422
Uppe-middle-income countries 4 051 3653
Other countries 1772 3255
21948 20 330
8 Income taxes
Withholding taxes on dividends 196 287
Withholding taxes on emoluments 3 2
199 289
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9 Intangible and tangible assets Other long-term  Machinery and Total
expenses equipment
Acquisition cost 1 Jan. 2010 939 1420 2 359
Increases 24 93 17
Decreases 0 0 0
Acquisition cost 31 Dec. 2010 963 1513 2 476
Accumulated depreciations 1 Jan. 2010 -708 -1 242 -1 950
Depreciation of the accounting period -116 -105 -221
Accumulated depreciations 31 Dec. 2010 -824 -1 347 -2 171
Book value 31 Dec. 2010 139 166 305
Book value 31 Dec. 2009 231 178 409
10 Investments / Shares and Funds Participating interests Others Total
Acquisition cost 1 Jan. 2010 29 843 44131 73 974
Increases 7719 20787 28 506
Transfers between accounts 0 0 0
Decreases -2 007 -6 954 -8 961
Acquisition cost 31 Dec. 2010 35 555 57 964 93519
Individual write-offs accumulated as of 1 Jan. 2010 -5 508 —5955 -11 463
Reversal of write-offs 1138 1507 2 645
Write-offs during the financial year -789 -1280 -2 069
Individual write-offs accumulated as of 31 Dec. 2010 -5 159 -5 728 -10 887
Book value 31 Dec. 2010 30 396 52 236 82 632
10 Investments / Loans Participating interests Others Total
Acquisition cost 1 Jan. 2010 16 673 120 817 137 490
Increases 1825 46 499 48 324
Transfers between accounts 0 0 0
Decreases -538 -8420 -8 958
Acquisition cost 31 Dec. 2010 17 960 158 896 176 856
Individual write-offs accumulated as of 1 Jan. 2010 -3 287 -7 343 -10 630
Reversal of write-offs 1471 1733 3204
Write-offs during the financial year -3878 -5 650 -9 528
Individual write-offs accumulated as of 31 Dec. 2010 -5 694 =11 260 -16 954
Book value 31 Dec. 2010 12 266 147 636 159 902
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1 Subordinated receivables
Capital loans to participating interests 5016 5 339
Capital loans to others 21 880 16 970
26 896 22 309
12 Receivables from participating interests
Interests 144 140
Other 56 36
200 176
13 Prepayments and accrued income
Interests 1377 897
Other 995 937
2372 1834
14 Marketable securities
Repurchase price 30328 57 244
Book value 30 106 56 860
Difference 222 384
15 Shareholders’ equity
Share capital 1 Jan. 83 891 68 868
Increase of share capital 15 022 15 022
Share capital as of 31 Dec. 98 913 83 890
Retained earnings 31 Dec. 64 416 59 976
Profit/loss for the financial year -1 258 4 440
162 071 148 306
16 Share capital
Number of shares 581 840 493 474
Nominal value, EUR 170 170
17 Creditors
Loans with maturity more than 5 years
Loans from credit institutions 0 3182
18 Private placements
Private placement 2006/2010 0 5000
Private placement 2009/2011 11 258 10 412
Private placement 2009/2011 4 490 4 165
15 748 19 577
19 Accruals and prepaid income
Wages 837 788
Interest 212 201
Other 0 4
1049 993
Other contingent liabilities
Guarantees 1388 1718
Derivative contracts
Forward foreign exchange contracts 3026 0
Undisbursed commitments
Contractual commitments 123 770 111 950
Other The Company acts as a lender in financial arrangements amounting to USD 93 million.
For USD 87 million the risks have been contractually transferred to other financial institutions
Exchange rates USD/EUR 1,3362
RUB/EUR 40,8200
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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 2010. 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: Tarja Kantola, Seppo Kallio, Arto Satonen and Katja Syvarinen.

Helsinki, 6 April 2011 Pertti Salolainen
Seppo Kallio

Tarja Kantola

To the Annual General Meeting 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 year ended 31 December, 2010.
The financial statements comprise the balance sheet, the income state-
ment, the cash flow statement and notes to the financial statements.

Responsibility of the Board of Directors and the
Managing Director

The Board of Directors and the Managing Director are responsible
for the preparation of financial statements and report of the Board of
Directors that give a true and fair view in accordance with the laws and
regulations governing the preparation of the financial statements and
the report of the Board of Directors in Finland. The Board of Directors is
responsible for the appropriate arrangement of the control of the com-
pany's accounts and finances, and the Managing Director shall see to it
that the accounts of the company are in compliance with the law and
that its financial affairs have been arranged in a reliable manner.

Auditor’s responsibility

Our responsibility is to express an opinion on the financial state-
ments and on the report of the Board of Directors based on our audit.
The Auditing Act requires that we comply with the requirements
of professional ethics. We conducted our audit in accordance with
good auditing practice in Finland. Good auditing practice requires
that we plan and perform the audit to obtain reasonable assurance
about whether the financial statements and the report of the Board
of Directors are free from material misstatement, and whether the
members of the Supervisory Board and the Board of Directors or
the Managing Director are guilty of an act or negligence which may
result in liability in damages towards the company or whether they
have violated the Limited Liability Companies Act or the articles of
association of the company.

An audit involves performing procedures to obtain audit evidence
about the amounts and disclosures in the financial statements and the
report of the Board of Directors. The procedures selected depend on
the auditor’s judgment, including the assessment of the risks of material
misstatement, whether due to fraud or error. In making those risk as-

Simo Karetie
Inkeri Kerola
Risto Kuisma

Kirsi Ojansuu
Aila Paloniemi
Arto Satonen

Katja Syvérinen
Marjaana Valkonen
Markus Osterlund

sessments, the auditor considers internal control relevant to the entity’s
preparation of financial statements and report of the Board of Directors
that give a true and fair view in order to design audit procedures that are
appropriate in the circumstances, but not for the purpose of expressing
an opinion on the effectiveness of the company’s internal control. An
audit also includes evaluating the appropriateness of accounting policies
used and the reasonableness of accounting estimates made by man-
agement, as well as evaluating the overall presentation of the financial
statements and the report of the Board of Directors.

We believe that the audit evidence we have obtained is sufficient
and appropriate to provide a basis for our audit opinion.

Opinion on the Company’s financial statements
and the report of the Board of Directors

In our opinion, the financial statements and the report of the Board
of Directors give a true and fair view of the financial performance and
financial position of the company in accordance with the laws and
regulations governing the preparation of the financial statements and
the report of the Board of Directors in Finland. The information in the
report of the Board of Directors is consistent with the information in
the financial statements.

Other Opinions

We support that the financial statements should be adopted. The
proposal by the Board of Directors regarding the use of the loss for
the financial period is in compliance with the Limited Liability Compa-
nies Act and the articles of association of the company. We support
that the members of the Supervisory Board as well as the Members
of the Board of Directors and the Managing Director should be dis-
charged from liability for the financial period audited by us.

Helsinki, 4 April 2011

PricewaterhouseCoopers Oy
Authorised Public Accountants

Juha Wahlroos
Authorised Public Accountant
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Investments, 31 December 2010

Investment  [Operaton |Finnish company*]

ASIA

Cambodia-Laos Development Fund

Private equity fund

Mekong Brahmaputra Clean Development Fund L.P

Private equity fund

CHINA

Ceiko China Ltd

Steel structures

Konepaja Ceiko Oy

Detection Technology (Beijing) Ltd.

Radiation detectors

Detection Technology Oy

Elecster (Tianjin) Aseptic Packaging Co. Ltd.

Aseptic packaging materials

Elecster Qyj

Neorem Magnets Ningbo Co., Ltd.

Permanent magnets

Neorem Magnets Oy

Outokumpu Stainless Steel

Stainless steel products

Outokumpu Oyj

Shanghai Fimet Medical Instrument Co.

Dental chairs

Fimet Oy

Teknikum Suzhou Technology Co. Ltd.

Rubber and plastic products

Teknikum-yhtiét Oy

Xian Xifen Manufacturing Company Ltd., Xian Xifen
Software Technology Company Ltd.

Electrical equipment

Green Group companies

INDIA

Andhra Pradesh Paper Mills

Paper mill

Andritz Oy

Ashley Alteams India Pvt. Ltd.

Aluminium components

Alteams Group

Bharti Airtel Limited

Telecommunications

Nokia Siemens Networks Oy

Bhushan Steel Ltd.

Steel

Konecranes Oyj

Incap Contract Manufacturing Services Pvt. Ltd. Contract manufacturer of Incap Oyj
electromechanics
Ojala (India) Engineering Pvt. Ltd. Metal products Ojala Group

Polygenta Technologies Ltd.

Polyester manufacturing (ok?)

SREI Infrastructure Finance Limited

Leasing

VME Precast Pvt. Ltd.

Precast concrete elements

Valkeakosken Betoni Oy

West Coast Paper Mills Limited

Paper mill

Metso Paper Oy

MALAYSIA

Polar Twin Advance (M) Sdn. Bhd.

Electronics

Polar Electro Oy

Scan-Rent Sdn. Bhd.

Renting of construction
equipment

Oy Scaninter Nokia Ltd

SRI LANKA

Lanka Orix Leasing Company Ltd.

Leasing

South Asia Energy Management Systems (SAEMS)

Small hydropower

THAILAND

A.T. Biopower Co., Ltd.

Biopower plant

Poyry Qyj

Siam Investment Fund Il L.P.

Private equity fund

Thai Biogas Energy Company

Biogas

VIETNAM

Mekong Enterprise Fund, Ltd.

Private equity fund

SEAF Blue Waters Growth Fund Limited

Private equity fund

AfriCap Microfinance Investment Ltd.

Microfinance

Africlnvest Fund Ltd. Il

Private equity fund

Afrinord Hotel Investments A/S

Hotels

Alios Finance SA

Leasing

Atlantic Coast Regional Fund

Private equity fund

Aureos Africa Fund LLC

Private equity fund

¥) Shareholder or significant technology provider
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imvestment T Operaton _________ Finnish company")

B.O.A. Group S.A. Bank

European Financing Partners Development financing

Fanisi Venture Capital Fund Private equity fund

Fidelity Equity Fund Il Limited Private equity fund

GroFin East Africa Fund, LLC Private equity fund

The AIG African Infrastructure Fund LLC Private equity fund

CAPE VERDE

Cabedlica S.A. Wind power

KENYA

Elgon Road Developments Limited Hotelli

Universal Corporation Ltd. Medicines

MOZAMBIQUE

Maputo Port Port

NIGERIA

Access Bank Plc Bank

African Foundries Limited Steel Wiartsila Oyj Abp

SOUTH AFRICA

DBC South Africa Ltd. Physiotherapy and rehabilitation DBC International Oy

Evolution One LP Private equity fund

Horizon Fund Il Trust Private equity fund

TANZANIA

Kilombero Valley Teak Company Ltd. Teak plantation

Precision Air Services Ltd. Airline company

Tanira Ltd. Hand pumps Lojer Oy
| THEMEDITERRANEAN

TURKEY

AlIG Blue Voyage Fund Private equity fund

Noksel A.S. Steel pipes Nokia Oyj
| LATINAMERICAANDTHECARIBBEAN

CENTRAL AMERICA

CASEIF Il Corporation Ltd. Private equity fund

Central American Mezzanine Infra Fund (CAMIF) Private equity fund

Central Ameriga_n Renewable Energy and Cleaner Private equity fund

Production Facility (CAREC)

HONDURAS

Consorcio de Inversiones S.A. de C.V. Small hydropower

Mezapa Hydroelectric Project Small hydropower

LATIN AMERICA

CEA Latin America Communication Partners Private equity fund

Corporacién Interamericana para el Financiamiento de Financing of infrastructure

Infraestructura S.A. Il projects

Latin American Agribusiness Development Corporation Agribusiness financing

(LAAD)

*) Shareholder or significant technology provider
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SEAF Latam Growth Fund

Private equity fund
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imvestment T Operaton _______ Finnish company")

Solidus Investment Fund S.A.

Microfinance

The Forest Company Ltd. Forestry
NICARAGUA
Banco Lafise Bank

URUGUAY

Forestal Oriental S.A.

Eucalyptus plantation

Oy Metséa-Botnia Ab, UPM-
Kymmene Oyj

Ontur International S.A.

Port

Oy Metsé-Botnia Ab

CENTRAL AND EASTERN EUROPE
SEAF Central and East European Growth Fund LLC

Private equity fund

SEAF South Balkan Fund B.V.

Private equity fund

SEAF Trans-Balkan Fund LLC

Development financing

BOSNIA AND HERZEGOVINA

LOK Micro-Mikrokreditna Organizacija Sarajevo

Microfinance

UKRAINE
Aqueduct Ltd. Metal products Macring Oy
Slavutskiy Kombinat Budfarfor CJSC Ceramic industry Sanitec Oyj

ZAO Zaporozhkij Zavod Tjazhelogo Krasnostroenia Cranes Konecranes Oyj

RUSSIA

Clinic Scandinavia Clinic Scanfert Oy

Mantsinen Machine Rental Oy Logistics and material handling Mantsinen Group Ltd. Oy
000 AVA-Peter Hospital Scanfert Oy

000 Dan-Invest Agriculture Atria Oyj

000 Rosavtokontrol Vehicle inspection A-Katsastus Oy

000 Volgastrap Steel strips Specta Group AG

Oy Nordic Russian Management Co - NORUM Development financing

UniCredit Bank Bank

ZAO Izhma Reindeer Meat

Meat processing

Kometos Oy

INTERNATIONAL
ACCION Investments in Microfinance

Microfinance

Clean Globe International Oy

Oil spill recovery centers

Lamor Corporation

Dasos Timberland Fund |

Forestry Fund

Dasos Capital Oy

Global Environment Emerging Markets Fund IlI, L.P

Private equity fund

Interact Climate Change Fund S.A.

Development financing

Private Energy Market Fund Ky

Energy fund

Electrowatt-Ekono

ShoreCap International Ltd.

Microfinance

ShoreCap International Ltd. Il

Microfinance

WD Power Investment Ky

Energy fund

Wiartsila Oyj Abp

¥*) Shareholder or significant technology provider
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FINNFUND

Teollisen yhteistyon rahasto Oy (FINNFUND)
PL 391, 00121 Helsinki
(Uudenmaankatu 16 B)

Puh. (09) 348 434
Faksi (09) 3484 3346
etunimi.sukunimi@finnfund.fi
www.finnfund.fi

Finnish Fund for Industrial Cooperation Ltd. (FINNFUND)
P.O. Box 391, FI-00121 Helsinki, Finland
(Uudenmaankatu 16 B)

Tel. +358 9 348 434
Fax +358 9 3484 3346
firstname.lasthame @finnfund.fi
www.finnfund.fi
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