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f ASPO

3 838 143 Tarjottavaa osaketta
Merkintihinta 5,20 euroa Tarjottavalta osakkeelta

Tama esite liittyy osakkeenomistajien merkintietuoikeuteen perustuvaan osakeantiin (“Osakeanti”), jossa Aspo Oyj
("Yhti6” tai ”Aspo”) tarjoaa merkittidvéksi enintddn 3 838 143 uutta osaketta (“Tarjottavat osakkeet”) merkintéhintaan
5,20 euroa Tarjottavalta osakkeelta ("Merkintéhinta”). Tarjottavat osakkeet ovat vapaasti luovutettavissa, ja ne tuottavat
samat osakkeenomistajan oikeudet kuin olemassa olevat Aspon osakkeet ("Olemassa olevat osakkeet” ja yhdessd Tar-
jottavien osakkeiden kanssa ”Osakkeet”).

Merkintdédn oikeutettu osakkeenomistaja saa automaattisesti kutakin Osakeannin tdsmaytyspdivand 8.4.2011 ("Tasmay-
tyspdivd”) omistamaansa Olemassa olevaa osaketta kohden yhden (1) vapaasti luovutettavissa olevan ar-
vo-osuusmuotoisen, Tarjottavien osakkeiden merkintddn oikeuttavan merkintdoikeuden ("Merkintdoikeus”). Merkinté-
oikeuden haltija on oikeutettu merkitseméddn jokaisella seitsemélld (7) Merkintdoikeudella yhden (1) Tarjottavan osak-
keen. Tarjottavien osakkeiden murto-osia ei anneta. Mikali kaikkia Tarjottavia osakkeita ei merkitd Merkintdoikeuksien
perusteella, merkitseméttd jddneet Tarjottavat osakkeet ("Merkitsemaittd jadneet osakkeet”) voidaan suunnata Yhtion
hallituksen pdittdmien tahojen merkittaviksi viimeistddn 4.5.2011. Katso “Osakeannin ehdot”.

Merkintdoikeudet ovat vapaasti luovutettavissa, ja ne ovat julkisen kaupankdynnin kohteena NASDAQ OMX Helsinki
Oy:ssé (“Helsingin Porssi”) 13.4.2011 — 20.4.2011. Osakeannin merkintdaika alkaa 13.4.2011 klo 9.30 ja paittyy
29.4.2011 klo 16.30 ("Merkintdaika”). Ohjeita Merkintdoikeuksien kdyttdmisestd ja Tarjottavien osakkeiden merkitse-
misestd on kohdassa “Osakeannin ehdot”.

Kiyttiméittomit Merkintioikeudet raukeavat 29.4.2011 klo 16.30. Katso ” Térkeiti péivimddrii”.

Merkintdoikeuksia ja Tarjottavia osakkeita ei ole rekisterdity eiké niité tulla rekisterdimédén Yhdysvaltain arvopaperilain
mukaisesti tai minkdén Yhdysvaltain osavaltion arvopaperiviranomaisessa, eikd niitd tietyin poikkeuksin saa tarjota,
myydd, myyda edelleen, pantata, siirtdd tai muutoin luovuttaa, toimittaa suoraan tai vélillisesti Yhdysvaltoihin tai Yh-
dysvalloissa. Yhdysvaltojen lisdksi tiettyjen muiden maiden lainsdddantd saattaa rajoittaa timén esitteen jakelua. Tata
esitettd ei tule pitdd arvopaperien tarjoamisena sellaisessa maassa, johon Merkintdoikeuksien toimittaminen tai Tarjot-
tavien osakkeiden tarjoaminen olisi kiellettyd. Merkintdoikeuksia tai Tarjottavia osakkeita ei saa suoraan tai vélillisesti
tarjota, myydd, myyda edelleen, siirtdi tai toimittaa tdllaisiin maihin tai tdllaisissa maissa.

Merkintioikeuksien Kkiyttimistd ja Merkintioikeuksien tai Tarjottavien osakkeiden ostamista harkitsevia pyy-
detéiin tutustumaan erityisesti kohtaan ”Riskitekijirt”.

Olemassa olevat osakkeet ovat julkisen kaupankdynnin kohteena Helsingin Porssin porssilistalla. Aspo jattdd hakemuk-
sen Tarjottavien osakkeiden listaamiseksi Helsingin Porssiin. Kaupankdynnin Merkintdoikeuksien perusteella merkittyja
Tarjottavia osakkeita edustavilla véliaikaisilla osakkeilla (”Viliaikaiset osakkeet’”) Helsingin Pdrssin porssilistalla odo-
tetaan alkavan arviolta 2.5.2011. Tarjottavat osakkeet yhdistetdéin Olemassa oleviin osakkeisiin arviolta 6.5.2011, ja
kaupankéynti Tarjottavilla osakkeilla samana osakelajina Olemassa olevien osakkeiden kanssa alkaa arviolta 9.5.2011.

Pddjdrjestdji

Pohjola Corporate Finance



ESITTEESEEN LIITTYVIA TIETOJA

Tassa esitteessd "Yhtid” ja "Aspo” tarkoittavat asiayhteydesta riippuen joko Aspo Oyj:té yksin tai Aspo Oyj:té ja sen
tytaryhtidita yhdessa ja "Konserni” ja ”Aspo-konserni” tarkoittavat Aspo Oyj:té ja sen tytaryhtidita yhdessa. Aspo on
monialayhtid, jonka liiketoiminta jakautuu neljdan liiketoimintasegmenttiin, joita edustavat seuraavat tytaryhtiét: ESL
Shipping Oy, Leipurin Qy, Telko Oy ja Kaukomarkkinat Oy. Tassa esitteessa "ESL Shipping”, "Leipurin”, Telko” ja
”Kaukomarkkinat” tarkoittavat asiayhteydestd riippuen joko asianomaista tytaryhtiota tai segmenttia.

Tama esite on laadittu arvopaperimarkkinalain (495/1989 muutoksineen), Euroopan komission asetuksen (EY) N:o
809/2004, annettu 29. péivand huhtikuuta 2004 (liitteiden 1 ja Il1), Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin
2003/71/EY (“Esitedirektiivi”) tdytdntdonpanosta esitteiden sisdltdmien tietojen, esitteiden muodon, viittauksina esitet-
tavien tietojen, julkistamisen ja mainonnan osalta, arvopaperimarkkinalain 2 luvussa tarkoitetusta esitteestd annetun
valtiovarainministerion asetuksen (452/2005) seka Finanssivalvonnan méaardysten ja standardien mukaisesti. Finanssi-
valvonta on hyvéksynyt tdméan esitteen mutta ei vastaa sen oikeellisuudesta. Finanssivalvonnan tata esitettd koskevan
hyvaksymispaatoksen diaarinumero on 30/212/2011.

Ketddn ei ole valtuutettu antamaan Osakeannista mitddn muita kuin tahan esitteeseen sisaltyvia tietoja tai lausuntoja.
Mikali tallaisia tietoja tai lausuntoja annetaan, on otettava huomioon, ettd ne eivat ole Yhtion taikka Osakeannin jérjes-
t4jand toimivan Pohjola Corporate Finance Oy:n ("Padjarjestdja”) hyvéksymia. Padjarjestdja toimii tdssa Osakeannissa
ainoastaan Yhtion puolesta. P&ajarjestdja on sitoutunut ainoastaan Yhtiotd kohtaan, eikd Padjérjestdjd anna neuvoja
Osakeannista tai tastd esitteestd muille kuin Yhticlle. Sijoittajien tulee luottaa ainoastaan t&méan esitteen siséltdmaan
tietoon. T&mén esitteen julkistaminen tai Osakeanti ei misséan olosuhteissa merkitse, ettd Yhtion liiketoiminnassa ei voisi
tapahtua muutoksia tdman esitteen paivamaaran jalkeen tai ett esitteessd esitetyt tiedot pitéisivat paikkansa tulevaisuu-
dessa. Sijoittajien tulisi my6s tutustua Yhtion julkistamiin pérssitiedotteisiin.

Lukuun ottamatta niitd velvollisuuksia ja vastuita, joita Yhtiolle tai Paajarjestajalle voi aiheutua Suomen lain tai jonkun
muun sellaisen valtion pakottavan lainsaadannon perusteella, jossa vastuun poissulkeminen olisi laitonta, pateméatonta tai
taytantdonpanokelvotonta, Yhtid ja Paajarjestaja eivat vastaa tdman esitteen siséllostd tai mistaan vaitteesta tai oletuk-
sesta, joka on tehty tai jonka on oletettu tehdyn esitteen perusteella tai Yhtion ja Paajarjestajan puolesta liittyen Yhtioon,
Merkintdoikeuksiin, Tarjottaviin osakkeisiin tai Osakeantiin. Edelld mainittuja tilanteita lukuun ottamatta Yhtio ja P&a-
jarjestdja eivat ota vastuuta mistddn, mika niille muutoin saattaisi syntyd tdman esitteen siséllon tai edelld mainitun
vditteen tai oletuksen johdosta.

Kaikki tassd esitteessa esitetty Aspoa ja sen tytaryhtidita koskeva taloudellinen ja muu tieto perustuu yksinomaan Yhtion
julkistamiin vuosikertomuksiin niilt4 tilikausilta, joilta tdssa esitteessa on annettu tietoja, sekd muuhun Yhtion julkista-
maan tietoon.

Tiettyjen valtioiden lainsdddanndssa rajoitetaan tdman esitteen levittdmistd ja Tarjottavien osakkeiden tarjoamista tai
myymista. Tarjottavia osakkeita ei ole rekisterdity eika rekisterdidd Suomen ulkopuolella. Nain ollen Suomen ulkopuo-
lella asuvat henkil6t eivat valttdmatta saa ottaa vastaan tata esitettd tai merkité tai muuten hankkia Tarjottavia osakkeita.
Yhtio edellyttad, ettd tdmén esitteen haltuunsa saavat henkilét hankkivat asianmukaiset tiedot sanotuista rajoituksista ja
noudattavat niitd. Tata esitettd ei saa levittaa tai julkistaa osakemerkinnan yhteydessa sellaisissa valtioissa tai muutoin
sellaisissa olosuhteissa, joissa Tarjottavien osakkeiden tarjoaminen tai myyminen olisi lainvastaista tai edellyttaisi muun
kuin Suomen lain mukaisia toimia. T&ma esite ei muodosta tarjousta tai tarjouspyyntdd ostaa tai merkitd Tarjottavia
osakkeita sellaisessa valtiossa, jossa tarjous tai tarjouspyynto olisi lainvastainen. Yhtioll4 ei ole mink&énlaista oikeudel-
lista vastuuta tallaisista rikkomuksista riippumatta siit4, ovatko téllaiset rajoitukset Tarjottaviin osakkeisiin sijoittamista
harkitsevien tiedossa vai eivat.

Osakeannin mukaisen Merkintdoikeuksien kayton tai Tarjottavien osakkeiden merkitsemisen ehtona on, ettd jokaisen
merkitsijan tai osakkeenomistajan katsotaan tai joissakin tapauksissa vaaditaan antaneen tietyt vakuutukset, joihin Aspo,
Paajarjestdja ja muut tulevat luottamaan. Aspo pidattad itselladn oikeuden yksinomaisen harkintansa mukaan hylata
minka tahansa Tarjottavien osakkeiden merkinnan, jonka Aspo tai sen edustajat uskovat johtavan lain, s&adnnén tai
madrayksen rikkomiseen tai rikkomukseen.

Osakeantiin sovelletaan Suomen lakia ja kaikki Osakeantia koskevat riidat ratkaistaan toimivaltaisessa tuomioistuimessa
Suomessa.
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TIHVISTELMA

Seuraavaa tiivistelmad ei ole tarkoitettu kattavaksi esitykseksi, vaan se on johdanto tassé esitteessa esitettaviin yksi-
tyiskohtaisiin tietoihin, mukaan luettuna Yhtion tilinpaatdstiedot ja tahén esitteeseen sisaltyvat taloudelliset tiedot.
Merkintaoikeuksiin ja/tai Tarjottaviin osakkeisiin sijoittamista harkitsevien tulee tutustua erityisesti kohtiin ’Riskiteki-
jat” ja ’Liiketoiminnan tulos, taloudellinen asema ja tulevaisuudenndkymét™ seké Yhtion tilinpaatoksiin. Sijoittajien
tulee perustaa Merkintdoikeuksia tai Tarjottavia osakkeita koskeva sijoituspaatoksensd téssd esitteessa esitettyihin
tietoihin kokonaisuutena. Tietyt téssa tiivistelméssa kaytetyt termit on méaaritelty muualla téssa esitteessd. Esitteesta
vastaavat tahot vastaavat tassa tiivistelmassa mahdollisesti esiintyvista virheista tai puutteista vain siina tapauksessa,
etta tiivistelmé on harhaanjohtava, epéatarkka tai ristiriitainen tdman esitteen muihin osiin nahden. Mikéali Euroopan
talousalueella laitetaan vireille tAssa esitteessa esitettaviin tietoihin perustuva kanne, kantaja voidaan velvoittaa kor-
vaamaan esitteen kaanndskulut ennen oikeuskasittelyn aloittamista sen jasenvaltion lainsaddannén mukaisesti, jossa
kanne laitetaan vireille.

Yleista

Aspo on monialayhtid, joka omistaa ja kehittda alojensa vahvimpia yrityksid. Aspo on keskittynyt vahvaa erikoisosaa-
mista vaativille liiketoiminta-alueille. Yhtié omistaa ja kehittdd business-to-business -markkinoihin liittyvia yritysbran-
dejé. Kaikilla brandeillda on keskeinen asema asiakkaidensa muuttuvissa arvoketjuissa. Tytaryritykset ESL Shipping,
Leipurin, Telko ja Kaukomarkkinat toimivat omilla brandeillaan ja luovat arvoa asiakkailleen. Aspo vastaa puolestaan
konsernina siitd, ettd tytaryhtididen muodostama kokonaisuus on enemman kuin osiensa summa ja tuottaa arvoa Aspon
osakkeenomistajille. Aspo kehittéda liiketoimintojaan ja konsernirakennettaan pitkdjanteisesti. Tygssd hyédynnetéan
konsernin vahvaa taloudellista ja aineetonta pddomaa. Aspo toimii Pohjois-Euroopassa ja idan kasvumarkkinoilla.

Vuonna 2010 Aspon liikevaihto oli noin 395,9 miljoonaa euroa ja liikevoitto noin 17,9 miljoonaa euroa. Aspon taseen
loppusumma 31.12.2010 oli noin 213 miljoonaa euroa.

Koska Aspo on monialayhtid, sen kilpailijat jakautuvat liiketoiminnoille. Yhtion johdon kasityksen mukaan Aspolla ei
ole yleiskilpailijaa.

ESL Shipping huolehtii energia-alan ja teollisuuden raaka-aineiden merikuljetuksista ja niihin liittyvista palveluista. ESL
Shippingin osuus Aspon liikevaihdosta oli vuonna 2010 noin 20 prosenttia ja osuus Aspon liiketoimintojen liikevoitosta
noin 51 prosenttia.

Leipurin palvelee leipomo- ja muuta elintarviketeollisuutta toimittamalla raaka-aineita, tuotannossa tarvittavia koneita ja
valmistuslinjoja seké leivontaan liittyvaa tietotaitoa. Leipurin osuus Aspon liikevaihdosta vuonna 2010 oli noin 28
prosenttia ja osuus Aspon liiketoimintojen liikevoitosta noin 16 prosenttia.

Telko hankkii ja jakelee teollisuuden tarvitsemia muoviraaka-aineita ja kemikaaleja. Laaja asiakaspalvelu kattaa myds
teknisen tuen ja tuotantoprosessien kehittdmisen. Telkon osuus Aspon liikevaihdosta vuonna 2010 oli noin 44 prosenttia
ja osuus Aspon liiketoimintojen liikevoitosta noin 30 prosenttia.

Kaukomarkkinat on erikoistunut energiatehokkuustekniikkaan, prosessiteollisuuden tehokkuutta parantaviin sovelluksiin
seké turvallisuus- ja digitaalituotteisiin. Kaukomarkkinoiden osuus Aspon liikevaihdosta vuonna 2010 oli noin kahdeksan
prosenttia ja osuus Aspon liiketoimintojen liikevoitosta noin kolme prosenttia.

Aspon asiakkaita ovat erityisesti prosessiteollisuuden seké energia-alan yritykset. Asiakassuhteet ovat tyypillisesti pit-
kékestoisia, luottamukseen perustuvia kumppanuuksia. Aspon toiminta on keskittynyt Itdmeren, Venajan, Ukrainan ja
IVY:n alueelle seké Kiinaan ja Viethamiin.

Aspon juuret ulottuvat vuonna 1929 toimintansa aloittaneeseen Asunto-osakeyhtiditten Polttoaine Osuuskuntaan, jonka
toiminta laajeni taloyhtididen keskuslammityksessa tarvittavan koksin maahantuonnista véhitellen kuljetuksiin, laivan-
varustukseen ja kemikaalien jakeluun. Vuonna 1999 Yhti6 jakautui kahdeksi porssiyhtidksi, monialayhtioé Aspoksi seké
elektroniikkaan keskittyvéksi Aspocomp Oyj:ksi. Aspo hankki kevaélla 2008 Keskolta Kauko-Telko Oy:n kaupassa, joka
kasvatti Aspon kokoa merkittavasti.




Keskeiset vahvuudet
Aspo on monialayhtid, joka omistaa ja kehittad liiketoimintojaan ja rakennettaan pitkajénteisesti. Aspon johto uskoo, etté
Aspon asema perustuu seuraaviin keskeisiin vahvuuksiin:

e Monialaisuus vakauttaa toimintoja

o  Liiketoimintojen kasvu kehittyvilla markkinoilla

e  Tunnetut brandit

o Kokenut johto ja osaava henkilgsto

o Pitkdaikaiset asiakas- ja paamiessuhteet

Liiketoimintastrategia
Aspo on monialayhti®, joka omistaa ja kehittdd business-to-business -markkinoihin liittyvia yritysbrandeja. Aspo kehittéa
brandeja hyodyntamalla konsernin taloudellista ja aineetonta padomaa.

Kaikille Aspon yritysbrandeille ovat yhteisid seuraavat asiat:

e ne toimivat erikoisosaamista vaativilla liiketoiminta-alueilla
o niill& on keskeinen asema asiakkaidensa arvoketjuissa

e ne palvelevat vaativia business-to-business -asiakkaita

e ne ovat vahvasti lasné idén kasvumarkkinoilla

Kullakin segmentilla on lisaksi oma, liiketoiminta-alueen mukainen strategiansa.

Taloudelliset tavoitteet
Aspon visiona on kasvattaa yrityksen arvoa ja osaamista pitkdjanteisesti. Tavoitteena on rakentaa kestavid, vahvaan
kumppanuuteen ja kumuloituneeseen erikoisosaamiseen perustuvia asiakassuhteita.

Yhtion hallitus paattdd Aspon taloudelliset tavoitteet vuosittain. Aspon taloudelliset tavoitteet ovat olleet tilikausilla
2008-2010 ja ovat tilikaudella 2011 seuraavat:

e liikevoittoprosentti on keskimaéarin lahempana kymmenta kuin viitta
e sijoitetun ja oman paddoman tuotto on keskiméaarin yli 20 prosenttia

e osinkona jaetaan keskimaarin vahintaan puolet vuoden tuloksesta

Tulevaisuudennédkymat, tulosennuste ja tulosennusteen lahtékohtia

Aspo-konsernin nykyinen rakenne luo hyvan perustan liiketoimintojen kasvulle. Konserni tavoittelee orgaanista kasvua
erityisesti Vendjan ja muiden IVY-maiden sekd Ukrainan ja Kiinan alueella. Liiketoiminnat hakevat kasvua myos yri-
tysostoin. Aspolla on edellytyksia kasvattaa liikevaihtoa sekd parantaa osakekohtaista tulosta vuonna 2011.

Osakeannin taustaa ja hankittavien varojen kaytto

Osakeannista saadut varat on tarkoitus kayttdd Yhtion kasvustrategian tukemiseen orgaanisesti ja yritysostoin, taseen
vahvistamiseen ja liiketoiminnan kehittamiseen. Olettaen, ettd kaikki Tarjottavat osakkeet merkitdan Osakeannissa, Yhti6
saa Osakeannista bruttona noin 20 miljoonaa euroa. Yhtid odottaa maksavansa Osakeannin yhteydessa 0,5 miljoonaa
euroa kertaluonteisina palkkioina ja kuluina.

Hallitus, johto ja tilintarkastaja

Aspon hallitukseen kuuluvat Gustav Nyberg (puheenjohtaja), Matti Arteva (varapuheenjohtaja), Esa Karppinen, Roberto
Lencioni, Kristiina Pentti-von Walzel ja Risto Salo. Yhtion johtoryhméan kuuluvat toimitusjohtaja Aki Ojanen, talous-
johtaja Arto Meitsalo, kehitysjohtaja Pekka Piiroinen, konsernin lakimies Toni Santalahti ja rahoitusjohtaja Harri Sep-
pala.




Aspon tilintarkastajana toimii KHT-yhteisd PricewaterhouseCoopers Oy, padvastuullisena tilintarkastajanaan KHT Jan
Holmberg. Yhtion tilinpaatokset 31.12.2010, 31.12.2009 ja 31.12.2008 péaattyneilta tilikausilta on tilintarkastanut
PricewaterhouseCoopers Oy, padvastuullisena tilintarkastajanaan KHT Jan Holmberg.

Osakkeet, osakkeenomistajat ja lahipiiriliiketoimet

Yhtion osakepddoma on tdmén esitteen paivamadrana 17 691 729,57 euroa, ja se jakaantuu 27 121 233 Olemassa olevaan
osakkeeseen. Yhtion Olemassa olevat osakkeet ovat olleet Euroclear Finland Oy:n yllapitimassa ar-
vo-osuusjarjestelmassa vuodesta 1999, ja ne ovat julkisen kaupankdynnin kohteena Helsingin Porssin pdrssilistalla.
Yhtion osakkeiden vaihto Helsingin Pérssissa 1.1.—31.12.2010 oli 5,1 miljoonaa kappaletta. Vuonna 2010 Aspon osak-
keen keskikurssi oli 7,44 euroa, ylin noteeraus 8,31 euroa ja alin noteeraus 5,91 euroa. Yhtién markkina-arvo oli
31.12.2010 omat osakkeet vahennettyna 219,6 miljoonaa euroa. Taman esitteen paivamaarand Aspon hallussa on 254 233
omaa osaketta.

Yhtién suurimmat osakkeenomistajat olivat 31.3.2011 Henrik Nyberg (5,5 prosenttia), Aatos Vehmas (5,4 prosenttia),
Tapio Vehmas (4,5 prosenttia), Keskindinen El&kevakuutusyhtid Ilmarinen (4,2 prosenttia) sekd Liisa Vehmas (4,0
prosenttia). Euroclear Finland Oy:n yllapitdmén Yhtion osakasluettelon mukaan Yhti6lla oli 5 939 osakkeenomistajaa
31.3.2011. Olemassa olevista osakkeista 1,1 prosenttia oli hallintarekisterdityja.

Aspo Oyj:n lahipiirin muodostavat sen tytaryhtiot, hallituksen jasenet, toimitusjohtaja ja johtoryhma ja heidan perheen-
jasenensa. Lisdksi Aspo Oyj:n l&hipiiriin kuuluvat mahdolliset Aspossa méaaraysvaltaa tai huomattavaa vaikutusvaltaa
kayttavat omistajat ja yritykset, joissa ndilla on maaraysvalta taikka joissa Aspossa madrdysvaltaa kayttdva henkild
kéyttad huomattavaa vaikutusvaltaa tai kuuluu yrityksen tai sen emoyhtion johtoon. Lahipiiriliiketoimiin osakkuusyhti-
Oiden kautta kuuluvat palvelujen ostot, saamiset ja velat. Aspo on lisaksi antanut lainaa Yhtion lahipiiriin kuuluvalle Aspo
Management Oy:lle osana Konsernin sitouttamisjarjestelyja. Yhtion l&hipiiri on lisdksi merkinnyt Aspon vaihdettavaa
padomalainaa. Yhtion lahipiiriliiketoimet on esitetty tarkemmin kohdassa ”Lahipiiriliiketoimet”.

Osingot ja osinkopolitiikka

Yhtid harjoittaa aktiivista, kassavirtaan perustuvaa osinkopolitiikkaa. Yhtién tavoitteena on jakaa osakkeenomistajille
osinkoa keskiméaarin vahintaan puolet tilikauden tuloksesta. Mahdollisten tulevien osinkojen maara riippuu muun muassa
Aspon liiketoiminnan tuloksesta ja tulevaisuudenndkymistd, taloudellisesta asemasta ja padomatarpeesta, toiminnan
laajentamisen vaatimasta rahoituksesta, yleisistd liiketoimintaolosuhteista sekd muista tekijoistd, joita hallitus pitaa
merkittdvind. Aspon tdéhdn mennessa maksamat osingot eivét ole tae Yhtion osinkojen maksamisesta tulevaisuudessa.

Kolmelta viimeiselta tilikaudelta Aspon osakkeille on maksettu edelld mainitun tavoitteen mukaisesti osinkoa seuraa-
vasti:

Tilikausi paattynyt Osinko (e/osake) Osingot yhteensé (milj. )
31.12.2010* 0,42 10,8
31.12.2009 0,42 10,8
31.12.2008 0,42 10,8

*5.4.2011 pidetyn varsinaisen yhtiokokouksen paatos.

Yhteenveto riskitekijoista

Merkintdoikeuksiin ja Tarjottaviin osakkeisiin sijoittamiseen liittyy useita riskeja, joista monet kuuluvat Aspon liike-
toiminnan luonteeseen ja voivat olla merkittavid. Merkintéoikeuksiin ja/tai Tarjottaviin osakkeisiin sijoittamista harkit-
sevia kehotetaan tutustumaan huolellisesti tahan esitteeseen sisaltyviin tietoihin ja erityisesti niihin riskeihin, jotka on
kuvattu esitteen kohdassa "Riskitekijat”. Sijoituspaatokseen mahdollisesti vaikuttavia tekijoita kasitelladn myds muualla
tassa esitteessd. Mikali yksi tai useampi tassa kuvatuista riskeistd toteutuu, talla saattaa olla olennaisen epdedullinen
vaikutus Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja tulevaisuudennakymiin seka Mer-
kintéoikeuksien ja Osakkeiden arvoon. Tassa esitteessa oleva kuvaus riskeista perustuu tdméan esitteen laatimishetken
tietoihin ja arvioihin, eikd Yhtiodn kohdistuvien riskien kuvaus ole siten valttdmétta tyhjentava. Aspo altistuu lisaksi
kuhunkin toimialaan liittyville riskeille ja sellaisille riskeille, joita ei talla hetkella tunneta tai pidetd olennaisina, mutta
jotka voivat vaikuttaa epéedullisesti sen liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen, tulevaisuu-
dennékymiin sekd Merkintaoikeuksien ja Osakkeiden arvoon. Merkintdoikeuksien ja Osakkeiden markkinahinnat saat-
tavat laskea ndiden riskien toteutumisen vuoksi, ja sijoittajat voivat menettaa sijoitustensa arvon osittain tai kokonaan.
Riskien esitysjarjestys ei ilmennd niiden toteutumisen todenndkdisyytta tai tarkeysjarjestysta.




Yleiseen taloudelliseen tilanteeseen liittyvia riskeja ovat suhdanneriskit.

Aspon liiketoimintaan liittyvia riskejad ovat muun muassa avainasiakkaiden ja paamiesten menettamiseen seka avain-
asiakkaiden ostojen merkittdvaan vahenemiseen ja/tai avainasiakkaiden taloudellisiin ja/tai liiketoiminnallisiin ongelmiin
liittyvat riskit, kansainvalisiin markkinoihin ja kauppaan liittyvat riskit seka kehittyviin markkinoihin liittyvét poliittiset
ja taloudelliset riskit.

Rahoitukseen liittyvia riskeja ovat muun muassa korkoriskit, luottojen ja rahoituslimiittien erdantymiseen liittyvét riskit,
luottoriskit, maksuvalmiusriski, rahoituksen saatavuuteen liittyvat riskit, valuuttariskit ja vastapuoliriskit.

Osakkeisiin, Merkintdoikeuksiin, Osakeantiin ja osakkeenomistajiin liittyvié riskeja ovat muun muassa Merkintéoike-
uksien ja Yhtion osakkeiden markkinahinnan vaihteluun liittyvat riskit, osakkeenomistajien omistuksen laimenemiseen ja
Merkintdoikeuksien arvon menettdmiseen liittyvét riskit sekd riskit, jotka aiheutuvat siitd ettd Osakeantia ei mahdollisesti
merkit& kokonaisuudessaan.




Liikkeeseenlaskija

Osakeannin taustaa ja hankittavien
varojen kayttd

Osakeannissa Tarjottavat osakkeet

Merkintaoikeus

Merkitsematta jaaneiden Tarjotta-
vien osakkeiden merkinta ja jaka-

Merkintahinta

Osakeannin Tasmaytyspaiva

Merkintaaika

Y hteenveto osakeannista
Aspo Qyj

Osakeannista saadut varat on tarkoitus kéytta4 Yhtion kasvustrategian tukemi-
seen orgaanisesti ja yritysostoin, taseen vahvistamiseen ja liiketoiminnan kehit-
tamiseen.

Olettaen, ettd kaikki Tarjottavat osakkeet merkitddn Osakeannissa, Yhti0 saa
Osakeannista bruttona noin 20 miljoonaa euroa. Yhtid odottaa maksavansa
Osakeannin yhteydessa 0,5 miljoonaa euroa kertaluonteisina palkkioina ja ku-
luina.

Enintddn 3838 143 uutta Yhtion Tarjottavaa osaketta. Tarjottavat osakkeet
vastaavat 14,15 prosenttia Olemassa olevien osakkeiden lukuméaaréasta ennen
Osakeantia ja 12,40 prosenttia kaikkien Olemassa olevien osakkeiden lukumaa-
rastad Osakeannin jélkeen olettaen, ettd Osakeanti merkitdén kokonaisuudessaan.

Merkintdoikeus on osakkeenomistajalla, joka on osakeannin Tasmaytyspdivana
merkitty Euroclear Finland Oy:n yllapitdmaan Yhtién osakasluetteloon tai hallinta-
rekisterdityjen osakkeiden osalta osakkeenomistajalla, jonka lukuun osakkeet on
Tasmaytyspaivana kirjattu osakasluetteloon. Merkintaan oikeutettu osakkeenomistaja
saa automaattisesti kutakin Tasmaytyspdivana omistamaansa osaketta kohden yhden
vapaasti luovutettavissa olevan arvo-osuusmuotoisen uusien osakkeiden merkintaan
oikeuttavan Merkintdoikeuden. Merkintéoikeuden haltija on oikeutettu merkitseméaén
jokaisella seitsemdlla (7) osakkeiden merkintdan oikeuttavalla Merkintéoikeudella
yhden (1) uuden osakkeen (”Merkintdsuhde”). Tarjottavien osakkeiden murto-osia ei
anneta.

Mikéli kaikkia Tarjottavia osakkeita ei ole merkitty Merkintéoikeuksien perus-
teella, Yhtion hallitus pa4ttad ilman Merkintéoikeuksia merkittyjen Tarjottavien
osakkeiden allokaatiosta seuraavasti:

o ensiksi niille, jotka ovat merkinneet Tarjottavia osakkeita myds Mer-
kintdoikeuksien perusteella. Mikali kyseiset merkitsijat ylimerkitsevat
Osakeannin, allokaatio kyseisille merkitsijoille maaraytyy ndiden mer-
kitsijdiden Tarjottavien osakkeiden merkintddn kéayttdmien Merkinté-
oikeuksien lukumé&rdn mukaisessa suhteessa, ja mikéli tdméd ei ole
mahdollista, arpomalla;

o toiseksi niille, jotka ovat merkinneet Tarjottavia osakkeita ainoastaan
ilman Merkintdoikeuksia, ja jos kyseiset merkitsijat ylimerkitsevat
Osakeannin, allokaatio kyseisille merkitsijoille maaraytyy suhteessa
Tarjottavien osakkeiden maériin, jotka téllaiset merkitsijat ovat mer-
kinneet, ja mikéli tdimé ei ole mahdollista, arpomalla; ja

e kolmanneksi hallituksen maaraamille merkitsijéille. Téassa tapauksessa
Yhtion hallitus voi paattad jatkaa merkintdaikaa naiden merkitsijoiden
osalta paattymaén 4.5.2011.

5,20 euroa Tarjottavalta osakkeelta.
8.4.2011.

Merkintdaika alkaa 13.4.2011 klo 9.30 ja péattyy 29.4.2011 klo 16.30.




Kaupankaynti Merkintaoikeuksilla Merkintdoikeudet ovat julkisen kaupankéynnin kohteena Helsingin Porssin
porssilistalla 13.4.2011 alkaen 20.4.2011 asti. Osakkeiden Merkintéoikeuksien
kaupankayntitunnus on ASU1VUO0111 ja ISIN-tunnus on FI4000023510. Mer-
kintdoikeuksien haltijat voivat myyda Merkintaoikeutensa markkinoilla milloin
tahansa markkinatilanteesta riippuen, ennen kuin julkinen kaupankaynti Mer-
kintoikeuksilla paattyy.

Merkintaoikeuksien kayttaminen .. Osakkeenomistaja tai taho, jolle merkintdoikeudet ovat siirtyneet, voi osallistua
Osakeantiin merkitsemalld Tarjottavia osakkeita arvo-osuustililladn olevilla
Merkintdoikeuksilla ja maksamalla Merkintadhinnan. Osakeantiin osallistuakseen
osakkeenomistajan on annettava merkintatoimeksianto oman tilinhoitajayh-
teisdnsa antamien ohjeiden mukaisesti. Mikali osakkeenomistaja ei saa merkin-
taan liittyvid ohjeita tilinhoitajayhteisoltaén, tulee osakkeenomistajan ottaa yh-
teyttd Pohjola Corporate Finance Oy:66n.

Merkintapaikat ja tilinhoitajayhteistt saattavat edellyttdd merkintatoimeksiannon
antamista tiettynd péivana jo ennen kuin julkinen kaupankaynti Merkintdoike-
uksilla paattyy.

Merkintdoikeuksien perusteella tehdyt merkinndt ovat sitovia, eikd niitd voi
muuttaa tai peruuttaa muutoin kuin Osakeannin ehdoissa kuvatuissa tietyissa
olosuhteissa.

Lisatietoja Merkintaoikeuksien kayttamisesta on kohdassa *’Osakeannin ehdot™.

Kayttamattomat Merkintdoikeudet Merkintdoikeudet, joita ei ole kaytetty viimeistddn Merkintdajan paattyessé
29.4.2011 klo 16.30, raukeavat arvottomina.

Tiettyjen osakkeenomistajien osal- Suurimmista osakkeenomistajista Henrik Nyberg, Aatos Vehmas, Tapio Vehmas,
listuminen Osakeantiin...................... Keskindinen Eldkevakuutusyhtié llmarinen, Liisa Vehmas, Berling Capital Oy,
Henrik Estlander, Gustav Nyberg, Keskindinen Ty6elakevakuutusyhtié Varma,
Aspo Management Oy ja Hollming Oy sek& kaikki hallituksen jasenet ovat
antaneet peruuttamattoman sitoumuksen merkitd Osakeannissa Tarjottavia
osakkeita. Sitoumukset edustavat noin 36,8 prosenttia yhtion Tarjottavista

osakkeista.
Osakkeiden luovutusta koskeva Yhti6é on sitoutunut siihen asti, kunnes 180 péivaa jarjestdmissopimuksen péi-
rajoitus (Lock-up).....c.cccovvvvevvenienne vayksestd on kulunut, ilman Péaajarjestdjan antamaa kirjallista suostumusta ole-

maan myymattd, siirtdmatta tai muulla tavoin luovuttamatta tai laskematta liik-
keeseen uusia Yhtion osakkeita tai osakkeisiin oikeuttavia arvopapereita tai
niihin liittyvia oikeuksia lukuun ottamatta Osakeannissa liikkeeseen laskettavia
Tarjottavia osakkeita ja tiettyja muita poikkeuksia.

Julkinen kaupankaynti Olemassa  Yhtién Olemassa olevat osakkeet ovat julkisen kaupankdynnin kohteena Hel-
olevilla osakkeilla.........c..ccccoeevernennnns singin Porssin porssilistalla. Osakkeen kaupankdyntitunnus on ASU1V ja
ISIN-tunnus F10009008072.

Valiaikaisten osakkeiden kirjaami- Merkintdoikeuksien kéyttdmisen perusteella merkityt Tarjottavat osakkeet Kir-

nen arvo-osuustileille ja kaupan- jataan merkitsijan arvo-osuustilille merkinnan tekemisen jalkeen uutena ar-

KAYNTE oo vo-osuuslajina. Valiaikaisen osakkeen ISIN-tunnus on FI4000023502 ja kau-
pankdyntitunnus on ASU1VNO0111. Viliaikainen osake otetaan julkisen kau-
pankéynnin kohteeksi Helsingin Porssissa arviolta 2.5.2011 eli Merkintdajan
paattymisté seuraavana ensimmadisend kaupankayntipdivana.

Osakkeiden kirjaaminen ar- Valiaikaiset osakkeet yhdistetddn Olemassa oleviin osakkeisiin arviolta 6.5.2011,
vo-osuustileille ja kaupankaynti..... ja kaupankéynti Tarjottavilla osakkeilla alkaa Helsingin Pd&rssissd arviolta
9.5.2011.




OSINQGOL.....oiviiciiee e

Osakkeiden tuottama aanioikeus ...

Tarjottavat osakkeet tuottavat oikeuden Yhtién jakamaan osinkoon ja muuhun
varojenjakoon sekd muut osakkeenomistajan oikeudet Yhtidssa siita alkaen, kun
Tarjottavat osakkeet on rekisterdity kaupparekisteriin, arviolta 6.5.2011.

Tarjottavat osakkeet tuottavat rekisterdinnista lahtien samat osakkeenomistajan
oikeudet kuin Aspon muut osakkeet. Jokainen Tarjottava osake oikeuttaa yhteen
&aneen Yhtion yhtiokokouksessa.

Yhtiokokouksessa jokainen Osake oikeuttaa adnestdmaan yhdella (1) aanella
rekisterdimisesta lukien. Tarjottavat osakkeet tuottavat samat osakkeenomistajan
oikeudet kuin muutkin Osakkeet.




Yhteenveto konsernitilinpaatdstiedoista

Seuraavassa esitetdan erditd Aspon konsernitilinpaatostietoja ja muita tietoja 31.12.2010, 31.12.2009 ja 31.12.2008
paattyneilta tilikausilta. Alla esitettdvd yhteenveto konsernitilinpaatostiedoista on johdettu Aspon tilintarkastetuista
konsernitilinpaatoksistd 31.12.2010, 31.12.2009 ja 31.12.2008 paattyneiltd tilikausilta.

Tahén esitteeseen viittaamalla siséllytetyt Aspo Oyj:n konsernitilinp&atdkset on laadittu IFRS-standardien mukaisesti.
Aspo Oyj on 1.1.2009 alkaen esittdnyt IAS 1 — Tilinp&atoksen esittdminen -standardin mukaisesti laajan tuloslaskelman,
joka sisaltdd aiemmasta poiketen myds kaudella suoraan omaan padomaan Kirjatut tuotot ja kulut. Téssé esitteessa esi-
tettavat tiedot kausilta ennen 1.1.2009 on oikaistu vastaamaan esittdmistapaa. Laajaan tuloslaskelmaan sisaltyvié tietoja
ei ole tilintarkastettu 31.12.2008 paattyneelta tilikaudelta.

Alla olevia tietoja tarkasteltaessa on otettava huomioon, ettd Aspo Oyj on hankkinut 30.4.2008 Kauko-Telko -konsernin
sekd myynyt vuonna 2008 Oy Autotank Ab:n. Kauko-Telko -konserni on yhdistelty Aspo Oyj:n konsernitilinpaatokseen
hankintahetkesta lahtien ja Oy Autotank Ab on késitelty tilikauden 2008 konsernitilinpaatoksessa lopetettuna toimintona.
Tastd syysta tilikauden 2008 tiedot eivat ole suoraan vertailukelpoisia tilikausien 2010 ja 2009 kanssa. Aspon toimin-
tasegmentit ovat 1.1.2009 alkaen olleet ESL Shipping, Leipurin, Telko ja Kaukomarkkinat. Tilikauden 2008 tiedot on
oikaistu vastaamaan nykyisté segmenttiraportointia, ja titen tiedot eroavat tilikauden 2008 virallisesta tilinpaatoksesta ja
ovat tilintarkastamattomia.

Alla esitettyd yhteenvetoa on luettava yhdesséd muualla tassé esitteessa esitettavien "Liiketoiminnan tulos, taloudellinen
asema ja tulevaisuudennakymaét” -jakson seké tahan esitteeseen viittaamalla siséllytettyjen Yhtion tilinpaatosten kanssa.
Alla esitettdva yhteenveto ei sisalla kaikkia konsernitilinpaatéksen tietoja.

KONSERNIN LAAJA TULOSLASKELMA 1.1.-31.12.

2010 2009 2008
(1 000 euroa) (tilintarkastettu)  (tilintarkastettu) (tilintarkastamaton)®
Liikevaihto 395 932 329 405 358 233
Liiketoiminnan muut tuotot 1309 9934 1585
Valmiiden ja keskenerdisten tuotteiden varastojen muutos +/- 8990 -3 600 -1545
Osuus osakkuusyhtididen tuloksista 196 569 -14
Materiaalit ja palvelut -286 967 -222 502 -248 147
Tybsuhde-etuuksista aiheutuvat kulut -34 288 -36 415 -32 927
Poistot ja arvonalentumiset -8 113 -8 863 -10 822
Liiketoiminnan muut kulut -59 165 -53 276 -52 286
Liikevoitto 17 894 15 252 14 077
Rahoitustuotot 1501 1679 1016
Rahoituskulut -5 328 -5254 -5 556
Rahoitustuotot ja -kulut yhteensa -3827 -3575 -4 540
Voitto ennen veroja 14 067 11677 9537
Tuloverot -3 681 -3 062 -2 545
Tilikauden voitto jatkuvista toiminnoista 10 386 8615 6992
Tilikauden voitto lopetetuista toiminnoista - - 8 528
Tilikauden voitto yhteensa 10 386 8 615 15 520
Muut laajan tuloksen erat
Muuntoerot 1247 -150 -1 506
Suojauslaskenta -884 357 865
Suoraan omaan padomaan Kirjatut nettotulot - 203 -18
Muihin laajan tuloksen eriin liittyvét verot 230 -92 -226
Tilikauden muut laajan tuloksen erét verojen jalkeen 593 318 -885
Tilikauden laaja tulos yhteens& 10979 8933 14 635
Tilikauden tuloksen jakautuminen
Yhtion osakkeenomistajille kuuluva tulos 10 339 8553 15 507
Madrdysvallattomien omistajien osuus tilikauden tuloksesta 47 62 13
Tilikauden laajan tuloksen jakautuminen
Yhtion osakkeenomistajille kuuluva tulos 10932 8871 14 622
Madrdysvallattomien omistajien osuus tilikauden tuloksesta 47 62 13




KONSERNIN LAAJA TULOSLASKELMA

(1 000 euroa)

Yhtion osakkeenomistajille kuuluva osakekohtainen tulos, €

Jatkuvista toiminnoista
Lopetetuista toiminnoista

Laimennusvaikutuksella oikaistu osakekohtainen tulos, €

Jatkuvista toiminnoista
Lopetetuista toiminnoista

1.1.-31.12.

2010
(tilintarkastettu)

2009

(tilintarkastettu)

2008

(tilintarkastamaton)?

0,40

0,41

0,33

0,33

0,27
0,33

0,26
0,30

D Muut laajan tuloksen erat tilikaudelta 2008 ovat tilintarkastamattomia. Muilta osin tilikauden 2008 tiedot ovat tilintarkastettuja.

KONSERNITASE
(1 000 euroa)
Varat

Pitkaaikaiset varat

31.12.

2010
(tilintarkastettu)

2009
(tilintarkastettu)

2008
(tilintarkastettu)

Muut aineettomat hyddykkeet 15937 16 642 17014
Liikearvo 40 587 40 224 40 351
Kéyttomaisuushyddykkeet 54 420 50 111 69 108
Myytévissé olevat sijoitukset 204 206 193
Saamiset 603 211 258
Osuus osakkuusyrityksissa 1705 1556 925
Laskennallinen verosaaminen 689 412 896
Pitk&aikaiset varat yhteensa 114 145 109 362 128 745
Lyhytaikaiset varat

Vaihto-omaisuus 44 905 29 246 33418
Myynti- ja muut saamiset 44 757 43 307 42 286
Kauden verotettavaan tuloon perustuvat saamiset 1873 1423 979
Rahavarat 7148 11525 12 621
Myytévénd oleviksi luokitellut pitk&aikaiset omaisuuserat - - 679
Lyhytaikaiset varat yhteensa 98 683 85501 89 983
Varat yhteensa 212 828 194 863 218728
Oma padoma ja velat

Oma paaoma

Osakepadoma 17 692 17 692 17 692
Ylikurssirahasto 4351 4351 4351
Omat osakkeet -4 532 -3778 -3778
Muuntoerot 266 -383 -81
Ké&yvén arvon rahasto -654 - -265
Sijoitetun vapaan oman pddoman rahasto 2 859 274 248
Vaihtovelkakirjalainan oman paddoman osuus 2572 2572 220
Kertyneet voittovarat 35 826 37 554 32063
Tilikauden tulos 10 339 8 553 15 507
Osakkeenomistajille kuuluva oma padoma yhteensa 68 719 66 835 65 957
Madrdysvallattomien omistajien osuus omasta paddomasta 750 62 13
Oma padoma yhteensa 69 469 66 897 65970
Pitkaaikaiset velat

Laskennallinen verovelka 13 233 13538 13971
Lainat 64 619 43 407 36 302
Muut velat 703 183 -
Pitk&aikaiset velat yhteensa 78 555 57 128 50 273




KONSERNITASE
(1 000 euroa)

Lyhytaikaiset velat

31.12.

2010
(tilintarkastettu)

2009
(tilintarkastettu)

2008
(tilintarkastettu)

Varaukset 226 174 201
Lainat ja kéaytetyt shekkitililimiitit 13 074 26 925 58 729
Ostovelat ja muut velat 51 190 43399 41871
Kauden verotettavaan tuloon perustuvat verovelat 314 340 1186
Myytéavana oleviksi luokiteltuihin pitkdaikaisiin omai-

suuseriin liittyvat velat - - 498
Lyhytaikaiset velat yhteensé 64 804 70838 102 485
Velat yhteensé 143 359 127 966 152 758
Oma paédoma ja velat yhteensd 212 828 194 863 218 728

TIVISTELMA RAHAVIRTALASKELMASTA 1.1.-31.12.

2010 2009 2008
(1 000 euroa) (tilintarkastettu) (tilintarkastettu) (tilintarkastettu)
Liiketoiminnan rahavirta yhteensa 9571 12 958 30912
Investointien rahavirta yhteensé -11 439 20934 -70 693
Rahoituksen rahavirta yhteensa -2 509 -34 988 39 526
LIIKETOIMINTASEGMENTIT 1.1.-31.12.

2010 2009 2008
(1 000 euroa) (tilintarkastettu) (tilintarkastettu)  (tilintarkastamaton)”
Liikevaihto
ESL Shipping 79572 63 830 84 125
Leipurin 108 694 99 404 69 293
Telko 175 234 128 804 172 697
Kaukomarkkinat 32 546 36 386 30761
Segmenteille kohdistamattomat erat 12 1115 1370
Myynti toisille segmenteille -126 -134 -13
Konserni yhteensa 395 932 329 405 358 233
Liikevoitto
ESL Shipping 11 526 14 661 15575
Leipurin 3545 3213 3031
Telko 6 756 3104 1038
Kaukomarkkinat 640 530 2139
Segmenteille kohdistamattomat erdt -4 573 -6 256 -7 706
Konserni yhteensa 17 894 15 252 14 077

“Vuoden 2008 vertailutiedot on muutettu vastaamaan nykyistd segmenttiraportointia.
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RISKITEKIJAT

Merkintaoikeuksiin ja Tarjottaviin osakkeisiin sijoittamiseen liittyy useita riskej, joista monet kuuluvat Aspon liiketoi-
minnan luonteeseen ja voivat olla merkittavia. Merkintdoikeuksiin ja/tai Tarjottaviin osakkeisiin sijoittamista harkitsevia
kehotetaan tutustumaan huolellisesti tahan esitteeseen sisaltyviin tietoihin ja erityisesti niihin riskeihin, jotka on kuvattu
alla. Sijoituspaatokseen mahdollisesti vaikuttavia tekijoita kasitelladn myos muualla tassa esitteessa. Mikali yksi tai
useampi téssa kuvatuista riskeista toteutuu, silla saattaa olla olennaisen epédedullinen vaikutus Yhtion liiketoimintaan,
taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja tulevaisuudenndkymiin sekd Merkintéoikeuksien ja Osakkeiden
arvoon. Tassa esitteessa oleva kuvaus riskeista perustuu tdman esitteen laatimishetken tietoihin ja arvioihin, eika Yhtiodn
kohdistuvien riskien kuvaus ole siten valttdmatta tyhjentava. Aspo altistuu liséksi kuhunkin toimialaan liittyville riskeille
ja sellaisille riskeille, joita ei talla hetkell& tunneta tai pidet& olennaisina mutta jotka voivat vaikuttaa epaedullisesti sen
liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen, tulevaisuudennakymiin seké Merkintéoikeuksien ja
Osakkeiden arvoon. Merkintéoikeuksien ja Osakkeiden markkinahinta saattaa laskea néiden riskien toteutumisen vuoksi,
ja sijoittajat voivat menettéa sijoitustensa arvon osittain tai kokonaan. Riskien esitysjérjestys ei ilmenna niiden toteu-
tumisen todennakoisyytta tai tarkeysjarjestysta.

Yleiseen taloustilanteeseen liittyvia riskeja

Suhdanneriskit

Huolimatta viimeaikaisesta positiivisesta talouskasvusta, negatiivinen taloudellinen kehitys ja epéedulliset olosuhteet
Aspon toimintamaissa voivat vaikuttaa haitallisesti sen liiketoimintaan ja liiketoiminnan tulokseen. Epdedullisia olo-
suhteita ovat muun muassa yleinen taloudellisen tilan heikkeneminen seka kansainvalisten osakemarkkinoiden, korko-
markkinoiden, hyddykemarkkinoiden, valuuttamarkkinoiden ja kiinteistdmarkkinoiden suuri volatiliteetti ja epdvarmuus
erityisesti Euroopan unionissa ja Aspon liiketoiminnan kannalta térkeissd maissa. Aspon monialaisuus voi osaltaan
véahent&d ulkoisten olosuhteiden muutosten vaikutusta Yhtion taloudelliseen asemaan.

Vuonna 2008 kaynnistynyt kansainvélinen rahoitus- ja talouskriisi saattaa edelleen vaikuttaa taloudellisiin toimijoihin
merkittdvasti ja monin tavoin. Tallaisia vaikutuksia voivat vaihtelevassa laajuudessa olla muun muassa merkittavasti
alhaisemmat tuotot, kyvyttdmyys saada tarvittavaa luottoa, kyvyttdmyys tayttaa velka- ja muihin jarjestelyihin liittyvia
kovenantti- ja muita ehtoja ja kyvyttémyys tayttaa rahoitukseen liittyvia velvoitteita. Liséksi, vaikka rahoituksen saata-
vuus kyettaisiinkin varmistamaan, rahoitusta ei valttdmatta ole saatavilla kohtuullisella hinnalla ja kohtuullisilla ehdoilla.
Luoton saatavuuteen liittyvat rajoitukset, saatavilla olevan luoton mahdollinen kustannusten nousu ja joidenkin rahoi-
tuslaitosten vaikeudet seka muut taloudelliset ja geopoliittiset tapahtumat ovat lisanneet yritysten riskeja monissa tapa-
uksissa vaikeasti ennakoitavalla tavalla. Viime aikoina rahoitusmarkkinoiden toimivuus on monin tavoin parantunut,
mutta varmuutta rahoitusmarkkinoiden toimintakyvyn pysyvyydesté ei ole. Alkanut talouskasvu on tuonut mukanaan
myds inflaatioriskin, joka voi osaltaan vaikuttaa negatiivisesti Yhtion taloudelliseen asemaan Kkoroissa tapahtuvien
muutosten myota.

Miké tahansa edelld kuvatuista olosuhteista voi jatkuessaan tai heikentyesséan vaikuttaa olennaisen haitallisesti Yhtion
liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja tulevaisuudenndkymiin sekd Merkintdoikeuksien ja
Osakkeiden arvoon.

Aspon liiketoimintaan liittyvia riskeja

Avainasiakkaat ja padmiehet

Kymmenen suurimman asiakkaan osuus Aspon segmenttien liikevaihdosta oli 31.12.2010 paéattyneella tilikaudella ESL
Shippingin osalta 74,7 prosenttia, Leipurien osalta 18,5 prosenttia, Telkon osalta 11,6 prosenttia ja Kaukomarkkinoiden
osalta 35,1 prosenttia. Vaikka Aspon késityksen mukaan tiiviit asiakassuhteet ovat tahdn mennessa auttaneet arvioimaan
tulevia tilausmaéria melko tarkasti, yksi tai useampi asiakas voi tulevaisuudessa vahentaa, siirtad tai perua arvoltaan tai
lukumédraltddn merkittavid odotettuja tai jo vahvistettuja tilauksia. Tdmé& voi johtua esimerkiksi segmentin Kilpailuti-
lanteen Kiristymisestd, asiakkaan markkina-aseman heikkenemisest tai ndiden toimialojen rakenteellisista muutoksista.
Yhden tai useamman térkedn asiakkaan menettdminen, avainasiakkaiden ostojen merkittdvéd vaheneminen tai avainasi-
akkaiden taloudelliset tai liiketoiminnalliset ongelmat voivat vaikuttaa olennaisen haitallisesti Yhtion toimintaan.

Yhti6 toimii Leipurin-, Telko- ja Kaukomarkkinat -liiketoiminnoissaan pa4asiassa pdadmiestensa strategisena kumppanina

jakelussa. Paamiesten menettdminen on Aspon liiketoiminnalle merkittava riski, jonka toteutumisen voi aiheuttaa esi-
merkiksi padmiehen toimialalla tapahtuva konsolidaatio ja sen mahdollisena seurauksena yritysjarjestelyjen kautta joh-
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tuva jélleenmyyjékentan paéllekkaisyys. Sopimusten tayttdmisesté voi aiheutua erimielisyyksid, ja kolmannet tahot eivéat
valttdmétta kykene tayttdmaan sopimusvelvoitteitaan.

Kukin edelld mainittu riski voi toteutuessaan vaikuttaa olennaisen haitallisesti Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen
asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja tulevaisuudennakymiin seka Merkintéoikeuksien ja Osakkeiden arvoon.

Kansainvalisiin markkinoihin ja kauppaan liittyvat riskit

Aspo ostaa tuotteita sekd kotimaisilta ettd ulkomaisilta toimittajilta. Aspon menestys on sidoksissa luotettavien toimitta-
jien l6ytdmiseen ja viivytyksettomiin tuotetoimituksiin. Aspo on kuitenkin altis ulkomaisilta toimittajilta ostamiseen
liittyville riskeille, joihin kuuluvat muun muassa taloudellinen ja poliittinen epévakaus toimintamaissa, kansainvaliset
kriisitilanteet sekd Suomeen tai tuotteiden alkuperamaihin kohdistuvat sotatoimet tai terroristihyokkaykset, rahtikulujen
nousu, kuljetusten viivastyminen tai keskeytyminen, tyotaistelut ja lakot sekd valuuttakurssien epasuotuisa vaihtelu,
Suomen tuontikauppaan vaikuttava lainsdadantd, mahdollinen taloudellinen, poliittinen tai tydvoimapoliittinen epéva-
kaus toimintamaissa, pakkolunastukset ja valtiollistamiset, paikallisten hallintojen tai hallinnointikéytantéjen muuttu-
minen, kauppa- ja verolainsaadantd seka paikalliset liiketoimintatavat. Kukin edell& mainittu riski voi toteutuessaan
vaikuttaa olennaisen haitallisesti Yhtién liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja tulevai-
suudennadkymiin sekd Merkintéoikeuksien ja Osakkeiden arvoon.

Kehittyviin markkinoihin liittyvia poliittisia ja taloudellisia riskeja

Koska Aspo on kansainvélinen konserni, joka toimii eri markkina-alueilla, se altistuu jaljempana mainitun valuuttariskin
lisaksi esimerkiksi kansainvélisista poliittisista, taloudellisista, lainsdadannéllisista ja sosiaalisista muutoksista aiheutu-
ville riskeille, vaikka Aspon monialaisuus vahentaékin kokonaisriskia. Vuonna 2010 Konsernin liikevaihdosta noin 33
prosenttia tuli Baltiasta, Venajalta ja muista 1\VY-maista, mukaan lukien Ukraina.

Aspolla on toimintaa 14 maassa, ja niistd joissakin, kuten Valko-Venajéllg, poliittinen ja taloudellinen jarjestelméd sek&
oikeusjérjestelmd eivét ole yhtd ennustettavia tai kehittyneitd kuin maissa, joiden institutionaaliset rakenteet ovat va-
kiintuneet. Koska Aspon uuteen strategiaan kuuluu entistd voimakkaampi keskittyminen kehittyville markkinoille, Aspon
odotetaan altistuvan aiempaa enemmaén erityisesti riskeille, jotka liittyvat toimintaan yhteiskunnallisilta rakenteiltaan
kehittymattdmissé maissa.

Toimintaan joissakin kehittyvien markkinoiden maissa liittyy myos riski omaisuuden pakkolunastuksesta tai kansallis-
tamisesta. Lisaksi valuuttasdanndstelyn aloittaminen tai toimeenpano voisi kaytanndssa estad Aspoa kotiuttamasta voit-
tojaan tai myymasta investointejaan kyseisissa maissa.

Liiketoimintariskit ovat Venajalla suurempia kuin Pohjoismaissa ja Baltiassa. Toimintaymparistd on paikallisen liike-
toimintakulttuurin ja kehittymattoman infrastruktuurin kaltaisten tekijoiden vuoksi epdvakaampi kuin Pohjoismaissa.
Vendjan federaation lainsaédanto saattaa olla puutteellista tai ennalta arvaamatonta, tai sen voimaantulo voi viivéstya,
mik& voi aiheuttaa riskeja kasvuhankkeiden toteuttamiselle. Aspolla on yli 15 vuoden kokemus toimimisesta Venajén
jatkuvasti muuttuvassa toimintaymparistdssa, ja sen liiketoiminta perustuu joustavasti toimivaan logistiikkaan ja tehok-
kaisiin tuotevirtoihin. Viiveet ja hairitt tieto- ja tuotevirroissa voivat vaikuttaa haitallisesti Aspon liiketoimintaan, va-
rallisuuteen ja toiminnan tuloksellisuuteen.

Uudet kaupan rajoitukset tai ankarammat Euroopan unionin ulkopuolisten maiden tullivaatimukset voivat vaikuttaa
Aspon toiminnan tuloksellisuuteen ja sen liikevoittoon. Kaupan rajoitukset, kuten tullitariffit, tuonti- ja vientimaksut,
kauppasaarrot seka tuonti- ja vientikiintiot, voivat nostaa Aspon ostamien tuotteiden hintaa, rajoittaa niiden saatavuutta
tai vaikuttaa muutoin haitallisesti Aspon liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan ja toiminnan tuloksellisuuteen. Mah-
dollisten vaikutusten laajuutta ei voida ennakoida etukateen. Aspo ei pysty ennakoimaan, kohdistaako esimerkiksi Eu-
roopan unioni, Suomi tai jokin muu valtio uusia kaupan rajoituksia maihin, joissa Yhtiélla on liiketoimintaa. Samoin on
vaikea ennakoida mahdollisten rajoitusten todennakdisyyttd, muotoa tai vaikutusta. Tullilainsddddnnén mahdolliset
muutokset, mukaan lukien pakollisia tuotesertifikaatteja koskevien vaatimusten tiukentuminen tai tuontikiintiot, voivat
muiden tekijoiden ohella aiheuttaa viiveita vientiin.

Poliittinen tai taloudellinen epévakaus, muutokset lainsdddanndssa sek& muut tekijat voivat vaikuttaa olennaisen haital-

lisesti Aspon toimintaan kyseisissd maissa ja siten sen liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen
ja tulevaisuudennakymiin sek& Merkintdoikeuksien ja Osakkeiden arvoon.
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Alushankintojen toteutuminen suunnitellusti

ESL Shippingin tavanomaiseen liiketoimintaan kuuluu muun muassa alusten hankinta. Hankintoja koskevat sopimukset
tehdaén vakiintuneiden kansainvélisten mallien mukaisesti ja tarvittaessa tunnettuja ulkopuolisia oikeudellisia neuvon-
antajia kdyttaen. Vaikka sopimukset ovat patevia ja osapuolia sitovia, Yhtid ei voi taata, ettd muut sopimusosapuolet
noudattavat niille asetettuja velvoitteita. Esimerkiksi alusten toimitus saattaa viivastya sovitusta tai alus voi jaada ko-
konaan valmistumatta, taikka se ei vélttdmatta vastaa sovittua. Yhti6 ei vélttdmatta saa vahingonkorvausta sopimusrik-
komuksesta esimerkiksi telakan konkurssin tai velkasaneerauksen takia.

ESL Shipping rahoittaa alushankintansa usein ulkoisella rahoituksella. Rahoitusehdot voivat sisaltdd ehtoja, joiden
mukaan esimerkiksi ESL Shipping on velvollinen korvaamaan rahoittajalle telakan sopimusrikkomuksesta rahoittajalle
aiheutuneen vahingon, vaikkei vahinko suoranaisesti kohdistuisi ESL Shippingiin. Téllaisissakaan tapauksissa ESL
Shipping ei valttdmatta saa vahingonkorvausta telakalta esimerkiksi tdmén konkurssin tai velkasaneerauksen takia.

Vuonna 2006 ESL Shipping tilasi Eira-luokan aluksen intialaiselta ABG Shipyard Ltd -telakalta. Tilauksen arvo oli noin
25 miljoonaa euroa. ESL Shippingin suorittamien ennakkomaksujen vakuudeksi intialaiset pankit ICICI Bank Limited ja
Bank of Baroda ovat antaneet pankkitakauksia. Alus oli alun perin tarkoitus luovuttaa ESL Shippingille vuonna 2008,
mutta valmistusprojektin hitaan etenemisen vuoksi alus on edelleen luovuttamatta. Alus on laskettu vesille, ja se on
testiajossa ja viimeisteltdvana. Aluksen omistaa SEB Leasing Oy, ja ESL Shipping vuokraa aluksen kaytt6énsa ns.
bareboat-sopimuksella. Kayttdonoton viivastyessa ESL Shipping on velvollinen korvaamaan jélleenrahoituksen muut-
tumisesta aiheutuvat kustannukset SEB Leasingille ja vastaavasti ABG Shipyard on velvollinen korvaamaan ESL Ship-
pingille sopimuksen mukaisesti viivastymisesta aiheutuvat ansionmenetykset. Mahdollisilla korvauksilla ei toteutuessaan
ole Yhtién mukaan merkittavaa vaikutusta Aspo-konsernin tulokseen tai taloudelliseen asemaan.

ESL Shipping tilasi kaksi supramax-luokan alusta Eteld-Koreasta vuonna 2010 noin 60 miljoonan euron kokonaishintaan.
Alukset toimitetaan ESL Shippingille viimeistd&n vuonna 2012. Eteld-Korean porssissé listattu Hyundai Mipo Dockyard
co Ltd on yksi Eteld-Korean suurimpia laivanrakentajia. Hyundai Mipo Dockyardin suurin yksittdinen omistaja on
Hyundai Samho Heavy Industry co Ltd noin 46 prosentin omistusosuudella. Yhtion maksamilla ennakkomaksuilla on
The Export-Import Bank of Korea -pankin takaus. Aluksista oli 31.12.2010 mennessé maksettu yhteensd noin 10 mil-
joonaa euroa, ja sopimuksen mukainen loppukauppahinta suoritetaan alusten valmistumisen edetessa hankintasopimuk-
sen maksuerien mukaisesti. Vaikka Yhtio pitaa laivojen toimittajaa luotettavana kumppanina, on mahdollista, etta lai-
vojen toimitus epdonnistuu, tai ettd ne toimitetaan myohéassa tai virheellisind. On myds mahdollista, ettd ESL Shippingin
ja toimittajan vélille syntyy erimielisyyksia edelld mainituista riskeista tai vastuista tai ettd ndiden riskien toteutumisesta
johtuvia vahinkoja ei pystyta kokonaan tai edes osittain kattamaan vakuutuksin. Vaikka rahoitussitoumukset on hankittu
vakavaraiselta suomalaiselta pankilta, niin ei ole varmuutta siitd, etta kyseisten laivojen loppukauppahinnan maksamiseen
annetun rahoitussitoumuksen antanut pankki pystyy tayttdmaéan sitoumuksensa. Talldin ESL Shippingin tulee jérjestaa
loppukauppahinnan rahoitus muilla tavoin.

Minka tahansa edelld mainitun riskin toteutuminen voi vaikuttaa olennaisen haitallisesti ESL Shippingiin ja sitd kautta
Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja tulevaisuudennakymiin sekd Merkintéoi-
keuksien ja Osakkeiden arvoon.

Alus- ja meriturvallisuus

Varustamotoiminnassa merkittavin operatiivinen riski liittyy alus- ja meriturvallisuuteen. Merionnettomuuksilla voi olla
inhimillisi4, ympdriston pilaantumiseen vaikuttavia ja taloudellisia seurauksia. ESL Shippingin liikenteessa olevilla
laivoilla on turvallisuusjohtamisjarjestelmét, joiden toimivuutta seurataan ja kehitetd&n asianmukaisella koulutuksella ja
séannollisilla harjoituksilla. Lastinkasittelykaytanngilla on merkittdva rooli turvallisen meriliikenteen varmistamisessa.
Vaikka Yhtiolla on k&sityksenséd mukaan parhaan kansainvélisen kaytanndn mukaiset kattavat vakuutukset kilpailuky-
kyisin ehdoin ndiden riskien toteutumisen varalta, niin ei ole varmuutta siitd, ettd kaikki ymparistoon liittyvat riskit on
otettu huomioon. Ymparistoriskeilla ja etenkin mahdollisilla onnettomuuksilla saattaa olla merkittava haitallinen vaikutus
Aspon toimintaan. Ymparistdmadraysten tiukentuminen tai voimassa olevien méaaraysten tiukempi soveltaminen Yhtioén
toimintamaissa voi vaikuttaa haitallisesti sen toimintaan. Kukin edell& mainittu riski voi toteutuessaan vaikuttaa olen-
naisen haitallisesti Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja tulevaisuudennakymiin
sek& Merkintdoikeuksien ja Osakkeiden arvoon.

Laivaston kapasiteetti

ESL Shippingin kaluston kapasiteetin vaihtelut vaikuttavat liikevaihtoon ja liiketoiminnan tulokseen. Taloudelliset
suhdanteet vaikuttavat rahtien maaraan ja laskusuhdanteissa kaluston kapasiteetti voi olla vajaakéytdssa. Laivakaupat
ovat osa varustamotoimintaa ja uusien laivojen mahdollinen kayttéonoton viivastyminen voi vaikuttaa olennaisen hai-
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tallisesti Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja tulevaisuudenndkymiin sekd Mer-
kintioikeuksien ja Osakkeiden arvoon.

Laivaston tonnistovero

Vuoden 2010 alusta saakka Euroopan unionin komission hyvaksyttdvénd olleella tonnistoverolain muutoksella olisi
voimaan tullessaan merkittdva positiivinen vaikutus ESL Shippingin verojen jélkeiseen tulokseen seka investointien
toteutuessa omaan taseeseen merkittava positiivinen kertaluonteinen vaikutus tilikauden tulokseen. Lain voimaan tulon
ajankohta ei ole Yhtion tiedossa. Vaikka ESL Shipping on soveltaessaan elinkeinoverolakia ollut hyvin kannattava ja
olennaisesti Aspon tulokseen positiivisesti vaikuttava osa Konsernia, tonnistoveron toteutumatta jaddminen, toteutuminen
odotettua rajallisempana tai toteutumisen viivastyminen ei aikaansaa toivottuja veroetuja, mika voisi vaikuttaa haitalli-
sesti Aspon liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja tulevaisuudennakymiin sek& Merkinta-
oikeuksien ja Osakkeiden arvoon.

Varustamotoiminnan sopimusportfolio

ESL Shipping pyrkii optimoimaan laivakapasiteettiaan olemassa olevien kuljetussopimusten mukaan. Lisaksi ESL
Shipping arvioi hallinnoimansa sopimusportfolion ja laivakapasiteetin kannattavuutta péivé- ja alustasolla. On kuitenkin
mahdollista, ettd sopimusportfolion ja laivakapasiteetin optimoinnissa epaonnistutaan.

ESL Shipping pyrkii hinnoittelemaan tuotteensa ja palvelunsa kilpailukykyisesti kulloisenkin markkinatilanteen mu-
kaisesti. On kuitenkin mahdollista, ettd se epdonnistuu hinnoittelussaan tai etta sen kilpailijat hinnoittelevat tuotteensa ja
palvelunsa sita kilpailukykyisemmin.

Kukin edelld mainittu riski voi toteutuessaan vaikuttaa olennaisen haitallisesti Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen
asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja tulevaisuudennakymiin seka Merkintéoikeuksien ja Osakkeiden arvoon.

Avainhenkil6t ja tyontekijoiden rekrytointi

Kilpailu patevasta henkildstosta on ankaraa kaikilla markkinoilla, joilla Aspo toimii. Aspon menestys riippuu pitkalti
siitd, kuinka hyvin Aspo pystyy hankkimaan palvelukseensa, motivoimaan ja pitdméaan palveluksessaan korkeatasoista
henkildstdad organisaation joka tasolla. Aspo arvioi henkiléstdpolitiikkaansa saannéllisesti ja sijoittaa merkittavia voi-
mavaroja koulutukseen ja kehittdmiseen seké korkean potentiaalin omaavien henkildiden tunnistamiseen ja kannusta-
miseen. Aspon avainhenkildihin kuuluvat sen ylin johto sekd joukko muita keskeisissa asemissa olevia tyontekijoitd. Jos
Aspo epdonnistuu avainhenkildiden ja tydntekijoiden rekrytoinnissa ja pitdmisessd, se voi vaikuttaa olennaisen haitalli-
sesti Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja tulevaisuudenndkymiin sek& Merkin-
thoikeuksien ja Osakkeiden arvoon.

Kausivaihtelut

ESL Shipping-, Leipurin- ja Telko -segmenttien liiketoiminnan tulokset eivét historiallisesti ole olleet alttiina merkitta-
viélle kausivaihtelulle. Kaukomarkkinoiden liiketoiminta on kuitenkin viime vuosina ollut kausiluonteista siten, etta
liiketoiminnan tulos on syntynyt suurelta osin viimeisell& vuosineljdnneksella. Tdma kausivaihtelu on johtunut p&&asiassa
projektitoimitusten loppuun viennista. Liséksi ESL Shippingin lyhyen ajan kannattavuuteen voivat vaikuttaa negatiivi-
sesti talviolosuhteiden aiheuttamana kuljetettujen rahtimééarien vdheneminen ja lisdantynyt polttoaineen kulutus. Vaikka
kausiluonteisuus ei aiheuta erityisid paineita Aspon liiketoiminnalle, merkittdvé kausivaihtelu voi vaikuttaa olennaisen
haitallisesti sen liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja tulevaisuudenndkymiin sekd Mer-
kintaoikeuksien ja Osakkeiden arvoon.

Kuluttajien mieltymyksia ja ostopaatdskriteereita on vaikea ennakoida

Kuluttajien mieltymyksiin ja ostopaatoksiin vaikuttavat yhteiskunnalliset muutokset, kuten yleinen ostovoiman kasvu ja
ikarakenteen nousu. Yleisten trendien lisdksi haasteena on ymmaértad kuluttajien ostopaatoskriteerejd seké heidan haluaan
ja kykyddn omaksua uutta tietoa. Kuluttajien segmentoituminen entistd pienempiin erityisryhmiin jatkuu, ja kuluttaja-
kayttaytymista on entista vaikeampi ennakoida. Paivittaistavaroiden valintakriteerit ovat entistd monitahoisempia edel-
leen tarkeind pidettyjen hinnan ja kotimaisen alkuperan ohella. Vaikka Yhtié pyrkii madratietoisesti varmistamaan, etta
sen myymat tuotteet ja palvelut ovat laadultaan ensiluokkaisia ja tayttavat juridiset vaatimukset, Yhtién vaikutusmah-
dollisuuksiin kuulumattomat syyt, kuten tiettya tuoteryhméé koskeva yleinen epéedullinen julkisuus — olipa se totta tai ei,
voivat vaikuttaa haitallisesti kuluttajien ostokayttaytymiseen. Kuluttajien kayttaytymisen aktiivisesta seurannasta ja
laajasta tuotevalikoimasta huolimatta ei ole takeita siita, ettd Yhtio kykenisi ennakoimaan kulutusmieltymyksia tai rea-

14



goimaan niiden muutoksiin oikealla tavalla, mika voi vaikuttaa olennaisen haitallisesti Yhtion liiketoimintaan, taloudel-
liseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja tulevaisuudenndkymiin sekd Merkintéoikeuksien ja Osakkeiden arvoon.

Kilpailu

Aspolla ei ole sellaisia kilpailijoita, joilla olisi tdysin yhteneva tuote- tai palvelutarjonta, mutta sen sijaan silla on lukuisia
alueellisia, kansallisia ja kansainvalisia kilpailijoita sen eri tuoteryhmissa. Aspon merkittdvimpia Kilpailijoita eri seg-
menteissé on kaésitelty kohdassa ”Aspon liiketoiminta”. Kilpailu on tiukkaa, ja marginaalit ovat joillekin toimialoille
tyypillisesti kapeita. Ei myosk&éan voi olla varmuutta siitd, ettei nykyisille markkinoille tule uusia kilpailijoita tai ettd
Aspo kykenee kilpailemaan menestyksekkaésti nykyisten tai uusien kilpailijoidensa kanssa.

Aspolla on laaja joukko liiketoimintoja ja yksikkdjé, jotka kilpailevat useilla eri maantieteellisilla seka tuote- ja palve-
lumarkkinoilla, ja Aspo kilpailee useiden monikansallisten yhtididen kanssa, jotka ovat sitd suurempia ja jotka mahdol-
lisesti suurempien rahoitus-, henkildstd- ja teknisten tai muiden resurssiensa ansiosta voivat kyetda kohdistamaan suu-
remmat voimavarat tutkimus- ja kehitystoimintaan, tuotteidensa myyntiin ja markkinointiin seka laajentumiseen tule-
vaisuudessa. Liséksi padmiesten strategiset valinnat voivat vaikuttaa kilpailijakenttddn. Aspo ei valttamatta kykene
vastaamaan Kilpailuymparistossa tapahtuviin muutoksiin tehokkaasti, jos sen kilpailijat kdyttdisivat voimavarojaan
painopistealueidensa muuttamiseen, uusille markkinoille laajentumiseen, hintojen alentamiseen, markkinoin-
ti-investointiensa kasvattamiseen taikka uusien tuotteiden ja palvelujen kehittdmiseen ja lanseeraamiseen.

Mikali Aspo ei pysty kilpailemaan houkuttelevalla tuote- ja palvelutarjonnalla, se voi menettd4 markkinaosuuttaan tai
kérsia tappiota joillakin tai kaikilla toiminta-alueillaan. Jos kilpailijat pyrkivét kasvattamaan markkinaosuuksiaan, kil-
pailu voi lis4té painetta laskea Aspon tuotteiden ja palveluiden hintoja. Tdma voi vahingoittaa Aspon kykyé sdilyttaa tai
parantaa kannattavuuttaan. Kilpailuympdriston muuttuminen ja Aspon epdonnistuminen ndiden muutosten sopeuttami-
sessa ja hallinnassa sekda muut kilpailuun liittyvat riskit voivat toteutuessaan vaikuttaa olennaisen haitallisesti Yhtion
liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja tulevaisuudennakymiin sekd Merkintdoikeuksien ja
Osakkeiden arvoon.

Kustannustehokkuutta parantavat ohjelmat

Viime vuosina Aspo on toteuttanut ja toteuttaa vastaisuudessakin useita toimenpiteitd, joilla pyritd&n vahentdmaan kus-
tannuksia ja saavuttamaan operatiivisia tehokkuusparannuksia. Jo toteutettuihin toimenpiteisiin kuuluvat muun muassa
toimitilojen vahentdminen, tietojarjestelmien yhtenaistaminen, tietoliikennekulujen alentaminen ja organisaatiouudis-
tukset. Vaikka toimenpiteilld on jo onnistuttu saavuttamaan saastoja ja operatiivisia tehokkuusparannuksia, Aspo ei
valttamattd kykene saavuttamaan kyseisten toimenpiteiden tai tulevaisuudessa mahdollisesti aloitettavien hankkeiden
tavoitteita kokonaisuudessaan. Lisaksi aloitetut toimenpiteet perustuvat nykyisiin olosuhteisiin, eika niissa ole otettu
huomioon tekijoita, jotka voivat aiheutua toimialan tai Aspon toimintojen muutoksista. Jos Aspo epéonnistuu naiden tai
tulevien kustannussaastdjen, tehostamistoimien tai muiden toimenpiteiden toteutuksessa tai toimenpiteilla ei saavuteta
suunniteltuja saastoja, tdmé voi vaikuttaa olennaisen haitallisesti Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liike-
toiminnan tulokseen ja tulevaisuudennékymiin sekd Merkintdoikeuksien ja Osakkeiden arvoon.

Lainsaadanto ja viranomaismaaraykset seka niiden muutokset

Aspoon sovelletaan lukuisia ymparistolakeja ja -maérayksid Euroopan unionin jasenvaltioissa ja muissa sen toiminta-
maissa. Hallinto- ja sadntelyviranomaiset séatdvat Aspoon sovellettavia lakeja ja maarayksia, jotka liittyvat ymparis-
tonsuojeluun, kemikaalien materiaalien myyntiin ja vientiin seka erilaisiin terveys- ja turvallisuusasioihin, kuten hait-
ta-aineiden paastoihin ilmaan ja veteen, kiintedn ja haitallisen jatteen kasittelyyn, kayttdon, prosessointiin, varastointiin ja
puhdistamiseen sekd haitallisten aineiden pilaaman maaperan ja pohjaveden tutkimiseen ja puhdistamiseen. Naissa
ympéristolaeissa ja -maarayksissd asetetaan usein ankaria, taannehtivia ja seka yhteisia ettd erillisia vastuita kustannuk-
sista ja vahingoista. Leipurin-segmentin toimintaan Vendjalla liittyy jokaisen uuden tuotteen sertifiointimenettely.

Aspo pyrkii harjoittamaan liiketoimintaansa kaikkien ymparisto-, terveys- ja turvallisuuslakien ja maaraysten mukaisesti.
Ympéristdn pilaantumiseen liittyvia riskeja sisaltavat erityisesti ESL Shippingin laivaliikenne, Telkon Rauman termi-
naalitoiminnot seka esimerkiksi Telkon harjoittama kemikaalien kuljetus, varastointi ja sekoitus. Myds Konsernin to-
teuttamiin yrityskauppoihin liittyy tavanomaisia, ympariston mahdolliseen pilaantumiseen liittyvié vastuita. Ei kuiten-
kaan voi olla varmuutta, ettd sen toiminta olisi aina kokonaisuudessaan tallaisten lakien ja maardysten tai niitd koskevien
tulkintojen mukaista kaikissa maissa, joissa Aspo harjoittaa liiketoimintaansa. Jos Aspo rikkoo tai ei kykene noudatta-
maan ympdristdlakeja, paikalliset viranomaiset voivat langettaa sille sakkoja tai muita seuraamuksia. Aspo voi mygds
joutua korvausvastuuseen seurauksista, jotka aiheutuvat ihmisten altistumisesta Yhtion tuotteisiin tai toimintaan liittyville
haitallisille aineille. N&in ollen ei voi olla varmuutta siit, ettei Aspolle aiheutuisi yliméaréisia menoja Aspon toiminnan
ympéristolakien mukaisuuden sdilyttdmisesta tai saavuttamisesta tulevaisuudessa. Tallaiset yliméaréiset menot voivat
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vaikuttaa olennaisen haitallisesti Aspon liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja tulevai-
suudenndkymiin sek& Merkintdoikeuksien ja Osakkeiden arvoon.

Lakot ja muut tyttaistelutoimenpiteet

Aspoon voidaan kohdistaa tyotaistelutoimenpiteitd, jotka voivat johtaa liiketoiminnan keskeytymiseen ja siten vaikuttaa
olennaisen haitallisesti. Yhtion liiketoimintaan. Suurin osa Yhtién henkilostostd kuuluu ammattiliittoihin, joiden kanssa
on tehty useita tydehtosopimuksia. Kaikki ammattiliittoihin kuuluvat Yhtién tyontekijét eivét kuitenkaan kuulu voimassa
olevien tydehtosopimusten piiriin. Yhtiftd ja muita tyonantajia edustavat tyOnantajajarjestot eivat vélttamatta pysty
neuvottelemaan uusia tyydyttavié tyéehtosopimuksia, kun aikaisempien tydehtosopimusten voimassaolo paattyy. Yhtiota
koskevat nykyiset tydehtosopimukset eivat mydskadn valttdmatta estd lakkoja tai tydnseisauksia. Myos tyoselkkaukset
Aspon asiakkaiden toimialoilla tai muutoin Yhtion liiketoimintaan sidoksissa olevilla aloilla, kuten kuljetusalalla, voivat
vaikuttaa haitallisesti Yhtion toimintaan. Kukin edell& mainittu riski voi toteutuessaan vaikuttaa olennaisen haitallisesti
Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja tulevaisuudennakymiin sekd Merkintéoi-
keuksien ja Osakkeiden arvoon.

Liikearvon ja muun aineettoman omaisuuden alaskirjausriski

Liikearvon maara Aspo Oyj:n taseessa 31.12.2010 oli noin 40,6 miljoonaa euroa, joka muodostuu pééasiassa Kau-
ko-Telko Oy:n hankinnassa vuonna 2008 muodostuneesta liikearvosta. Liikearvon lisdksi hankinnasta kohdistettiin
Leipurin ja Telkon brandeille 5,3 miljoonaa euroa. Liikearvon ja brandien yhteismaara suhteessa koko omaan pdadomaan
oli 66 prosenttia ja suhteessa osakkeenomistajille kuuluvaan omaan padomaan 67 prosenttia 31.12.2010.

Liikearvolle tehdaén arvonalentumistestaus vahintaan vuosittain ja liséksi, mikéli havaitaan viitteita arvonalentumisesta.
Siiné tapauksessa, ettd omaisuuserasta kerrytettavissa olevan rahamaaran odotetaan olevan pienempi kuin omaisuuseran
kirjanpitoarvo, omaisuuseran Kirjanpitoarvoa on alennettava siten, ettd se vastaa kerrytettdvissa olevaa rahaméaéraa.
Olennainen negatiivinen muutos tulevissa kassavirroissa, korkotason olennainen nousu tai pddomien korkea sitoutuminen
saattavat aiheuttaa liikearvon arvonalentumiskirjauksen. Arvonalentumistappio on kirjattava valittdmasti tulosvaikut-
teisesti. Liikearvosta kirjattua arvonalentumistappiota ei peruta missaan tilanteessa.

Vaikka mahdollinen alaskirjaus ei vaikuttaisi Yhtion kassavirtaan, liikearvon merkittdva alaskirjaus voi vaikuttaa olen-
naisen haitallisesti sen liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja tulevaisuudennakymiin seka
Merkintaoikeuksien ja Osakkeiden arvoon.

Maineriski

Aspon menestys riippuu sen omistamien brandien arvostuksesta. Liiketoimintaa harjoittavien yhtididen nimelld on suuri
merkitys sekd Aspon liiketoiminnassa etta sen strategioiden toteuttamisessa. Yhteiskuntavastuu on osa Aspon normaalia
pitk&jénteistd toimintaa. Tavoitteiden toteutumatta jddminen, epédonnistuminen yhteiskuntavastuuseen liittyvien toimen-
piteiden ja politiikkojen toteuttamisessa taikka Aspon yrityskuvan tai maineen heikkeneminen negatiivisen julkisuuden
vuoksi vaikuttaisivat haitallisesti brandien kehitykseen. Epdonnistuminen laadukkaan palvelun tarjoamisessa asiakkaille
voi vaikuttaa olennaisen haitallisesti Yhtién liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja tule-
vaisuudennakymiin sekd Merkintéoikeuksien ja Osakkeiden arvoon.

Oikeudenkaynnit

Aspolla on laajaa kansainvélista toimintaa, ja konserniyhtiét voivat joutua osapuoleksi tai kohteeksi oikeudenk&ynneissa
ja viranomaismenettelyissa seka kanteissa, jotka liittyvat niiden toimintaan. Oikeudenkéyntien, viranomaismenettelyjen
ja muiden vastakkain asetteluun perustuvien kasittelyjen tai kanteiden luonteen johdosta niiden lopputulosta on vaikea
ennakoida, eika tallaisten vireilla olevien tai tulevien menettelyjen tai kanteiden lopputuloksesta voi olla varmuutta. Mika
tahansa Aspolle kielteinen paatds missa tahansa oikeudenkéynnissé tai viranomaismenettelyssa tai kanteessa voi vai-
kuttaa olennaisen haitallisesti sen liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja tulevaisuuden-
nakymiin sekd Merkintéoikeuksien ja Osakkeiden arvoon.

Viimeaikaiset henkilostévahennykset

Aspo on taloudellisista ja tuotannollisista syistd vahentanyt henkildstdaan viime vuosina, ja tilikauden 2010 lopulla
henkiloston maara oli 712. Vaikka Aspo pitdd lomautusten ja irtisanomisten perusteita pateving, se ei voi taata, ettei sita
vastaan pantaisi vireille kanteita lomautusten ja irtisanomisten johdosta. Mikéli téllaisia kanteita pannaan vireille ja Aspo
paattdd vapaaehtoisesti korvata tyontekijoille ndille aiheutuneita menetyksia tai esimerkiksi tuomioistuin velvoittaa
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Aspon tekem&én ndin, tdmd voi vaikuttaa olennaisen haitallisesti Aspon liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liike-
toiminnan tulokseen ja tulevaisuudenndkymiin sekd Merkintdoikeuksien ja Osakkeiden arvoon.

Raaka-aineet

Kéytettavien raaka-aineiden hinta maardytyy suurimmaksi osaksi kansainvalisilld markkinoilla. Hintojen vaihtelu on
merkittdvad ja ennustettavuus heikkoa. Toimialasta riippuen raaka-aineiden hintojen muutokset vaikuttavat Aspon lii-
ketoimintaan noin 0-6 kuukauden viiveelld. Merkittdvad nousu raaka-ainekustannuksissa ja Aspon kyvyttomyys siirtaa
raaka-ainekustannusten nousu asiakkailleen voivat vaikuttaa olennaisen epéedullisesti Aspoon. Aspo on tuotannossaan
riippuvainen tiettyjen avainraaka-aineiden saatavuudesta. Lisdksi Aspo on riippuvainen toimittajiensa kyvysta toimittaa
raaka-aineita, jotka tdyttdvat sen asettamat madrittelyt, laatuvaatimukset ja toimitusaikataulut sekd kaikki lainsaadan-
nolliset vaatimukset. Joissakin tapauksissa tiettyja raaka-aineita saattaa tarjota vain rajallinen méaaré sopivia toimittajia,
mika lisad Aspon riippuvuutta sellaisista osapuolista, jotka eivéat ole Yhtion hallinnassa.

Oljyn hinta on merkittdva kustannustekija Yhtion toimialoilla ja kuljetusalalla yleisesti. Yhtio pyrkii siirtaméan kohon-
neet kustannukset asiakashintoihin, mutta polttoaineen hintojen mahdollinen nousu tulevaisuudessa saattaa vaikuttaa
negatiivisesti Yhtién liiketoimintaan, liiketoiminnan tulokseen ja/tai taloudelliseen asemaan. ESL Shipping pyrkii va-
hentdmaan hyodykeriskidén asiakassopimuksiin sisaltyvilld polttoaineklausuuleilla. Yhtién johdon arvion mukaan
klausuuleiden antama suojausaste on pitkalla aikavalilla yli 50 prosenttia, mutta se vaihtelee lyhyelld aikavélilla voi-
makkaasti ja on riippuvainen myds laivojen tayttdasteesta. On myds mahdollista, ettd ESL Shipping epdonnistuu vé-
hentdmé&an hyddykeriskidan sopimuksin.

Epéonnistuminen varastotason hallinnassa voi vaikuttaa haitallisesti Aspon toiminnan tuloksellisuuteen. Toimiakseen
tehokkaasti Aspon on pystyttava yllapitdméén riittvid tuotevarastoja. Kausivaihtelut vaikuttavat tuotteiden varasto-
madriin. Vaikka Aspon on yllapidettava riittdvad varastotasoa, sen on myos varottava varastoylijadmien kertymista.
Mahdolliset tavaroiden toimituksissa esiintyvét hairiétilanteet ja/tai epdonnistumiset tuotteiden varastotason hallinnassa
voivat vaikuttaa olennaisen haitallisesti Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja
tulevaisuudennakymiin seka Merkintéoikeuksien ja Osakkeiden arvoon.

Strategian toteuttaminen

Aspon strategian paapainopisteend on pyrkid saavuttamaan asetetut taloudelliset tavoitteet parantamalla kustannuste-
hokkuutta sekd keskittdmalla ja kehittdmalla liiketoimintaa korkeamman kasvu- ja tuottopotentiaalin liiketoimin-
ta-alueille. Aspon tuleva kasvu ja kannattavuus riippuvat useista tekijoista, joista monet eivét ole sen hallittavissa. Mikali
Aspo ei onnistu toteuttamaan ja mukauttamaan strategiaansa menestyksekkaasti, silla voi olla olennaisen haitallinen
vaikutus Aspoon. Voi myds olla mahdollista, ettd Aspon strategia ei ole riittdvan Kilpailukykyinen tai ettd Yhtio ei pysty
tulevaisuudessa vastaamaan asiakkaiden vaatimuksiin erittdin kilpailluilla markkinoilla.

Aspon liiketoiminnan kehittdmiseen ja markkinaosuuden kasvattamiseen liittyvét olennaisena osana yritysjérjestelyt.
Tastd syystd yritysostojen, -myyntien tai -jarjestelyjen toteutus, ajoitus, hinnoittelu ja ostettujen yritysten integrointi
Konserniin vaikuttavat huomattavasti sekd lyhyen ettd pitk&n aikavalin tuloksiin. Integrointi ei valttdmatt toteudu me-
nestyksekké&asti tai siihen kuluu arvioitua enemman resursseja. Ellei Aspo pysty integroimaan hankkimiaan yrityksia
omaan liiketoimintaansa menestyksekkaésti, Yhtion kyky kasvattaa liiketoimintaansa ja toimia tehokkaasti saattaa hei-
kentya ja vaikuttaa haitallisesti Yhtion liiketoimintaan, varallisuuteen ja toiminnan tuloksellisuuteen. Varsinkin erilaisista
liiketoimintaymparistoista ja yrityskulttuureista perdisin olevan henkildston seké erilaisten myyntijarjestelmien ja muiden
teknologioiden integroimisen seka liikesuhteiden hallinnan voidaan odottaa aiheuttavan haasteita. Yritysostoihin liitty-
viin riskeihin kuuluvat my6s Aspon mahdollisesti hankkimien yritysten tuntemattomat vastuut seka odotettujen tuotan-
non etujen tai synergioiden toteutumatta jadminen. Myds Kilpailuviranomaisten yrityskauppasaantely voi rajoittaa Aspon
kykya tehda tulevaisuudessa yritysostoja. Ei voida taata, ettd Aspo pystyy integroimaan tulevaisuudessa tekemiensa
strategisten hankintojen toiminnot sujuvasti osaksi liiketoimintaansa. On myds mahdollista, ettd integroimisesta aiheu-
tuvat kulut ovat huomattavasti arvioitua suuremmat tai ettd integraatioprosessiin kuluu arvioitua enemman johdon voi-
mavaroja, miké saattaa haitata tilapéisesti muun liiketoiminnan kehittdmista. Lisaksi hankkeet eivat vélttdmétta toteudu
oletetulla tavalla.

Aspon liiketoimintastrategiaan kuuluu olennaisena osana myos yrityksista tai liiketoiminnoista luopuminen silloin, kun
se on taloudellisista tai strategisista syista perusteltua. Ei ole varmuutta siit4, ettd Aspo onnistuu irtautumaan konserni- tai
osakkuusyhtidista tai liiketoiminnoista taloudellisesti kannattavasti, tai ettd irtautuminen ylipddnsa on mahdollista hy-
vaksyttavin ehdoin tai suunnitellussa tai strategian mukaisessa aikataulussa. Irtautumiseen liittyy tyypillisesti myyjan
vastuita kaupan kohteesta, misté voi aiheutua vastuita Aspolle.
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Mik& tahansa edelld kuvattu riski voi toteutuessaan vaikuttaa olennaisen haitallisesti Yhtion liiketoimintaan, taloudelli-
seen asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja tulevaisuudennakymiin sek& Merkintdoikeuksien ja Osakkeiden arvoon.

Ennalta arvaamattomat seikat voivat vaikuttaa haitallisesti liiketoimintaan

Luonnonkatastrofit, tulipalot, bioterrorismi, pandemiat, poikkeukselliset lyhytaikaiset sd4olot tai pitkdaikainen ilmaston
muuttuminen taikka muut Yhtion vaikutusmahdollisuuksiin kuulumattomat tekijét voivat haitata sen toimintaa ja kasvua
taikka hairitd sen toimintoja sahkdkatkojen, tuotannolle ja kiinteistdille aiheutuneiden vahinkojen, jakeluketjujen héiri-
Oiden tai muiden syiden vuoksi. Esimerkiksi mahdollinen ilmaston l&mpeneminen voi vaikuttaa ESL Shippingin toi-
mintaan nykyiseen arktiseen ilmastoon rataldidyn laivaston kilpailuedun mahdollisen menettdmisen kautta, tai s&a-
oloista aiheutuva ruoka-ainepula voi vaikuttaa Leipurin -liiketoiminnan kykyyn toimittaa raaka-aineita. Tallaiset seikat
voivat toteutuessaan vaikuttaa olennaisen haitallisesti Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan
tulokseen ja tulevaisuudennakymiin sekd Merkintdoikeuksien ja Osakkeiden arvoon.

Teknologiariskit

Aspo kayttad liiketoiminnoissaan tiettyjé teknologioita, jotka Yhtion johdon ndkemyksen mukaan ovat kilpailukykyisia,
eikd Yhtiolla ole tarvetta tehdd merkittavid investointeja uusiin teknologioihin. Ei kuitenkaan ole poissuljettua, ettd
Yhtion tekemat valinnat kéaytettdvan teknologian suhteen voisivat osoittautua virheellisiksi ja tarvetta investoinneille
syntyisi esimerkiksi uusien tai korvaavien teknologioiden kehityksen myota.

Aspon asiakkaat kdyttavat sen tarjoamia raaka-aineita laajasti erilaisiin sovelluksiin. Muutokset Aspon asiakkaiden
omissa tuotteissa tai prosesseissa voivat tarjota asiakkaille mahdollisuuden vahentdd Aspon toimittamien tuotteiden
kulutusta tai palvelujen hankintaa taikka poistaa niiden tarpeen kokonaan. Asiakkaat voivat myds 10ytaa vaihtoehtoisia
materiaaleja tai prosesseja, joissa ei enda tarvita Aspon tuotteita tai palveluja. Nain ollen on tarkead, ettd Aspo kehittaa
uusia tuotteita ja palveluja, joilla korvataan ikdantyvien ja k&ytoltdén véhenevien tuotteiden myyntid sekd vanhentuneella
teknologialla tarjottavia palveluja. Jos Aspon tuotteet tai palvelut eivat toimi laatuvaatimusten mukaisesti tai jos niiden
kéyttdika osoittautuu taattua lyhyemmaéksi, asiakas voi lopettaa Aspon tuotteiden ja palvelujen kayton.

Kukin edelld mainittu riski voi toteutuessaan vaikuttaa olennaisen haitallisesti Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen
asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja tulevaisuudenndkymiin sekd Merkintéoikeuksien ja Osakkeiden arvoon.

Tietojarjestelmat ja immateriaalioikeudet

Tietojérjestelmien toimivuus ja tietoturva kaikissa tilanteissa ovat ensiarvoisen tarkeitd. Yhtion operatiiviset tietojérjes-
telmét ovat jatkuvan kehitystyon kohteena. Tietojérjestelmien teknisissd varmistusjarjestelmissa on hyddynnetty nyky-
teknologian suomia mahdollisuuksia. Teknisilla tietoturvaratkaisuilla estetddn kolmansien osapuolten paésy sekd Aspon
siséisiin ettd asiakkaiden tietoihin. ESL Shippingin operatiivisessa ahtaustoiminnassa on liséksi luotu toimintamalleja
totaalisten tietojérjestelmien héiridtilanteiden varalta. Tietojdrjestelmien toimimattomuus aiheuttaa toteutuessaan yli-
maaraista tyotd, palveluhairiditd, mahdollisia lastimenetyksid, tietoturvariskin seka asiakkaiden luottamuksen heikke-
nemistd, mik& voi vaikuttaa olennaisen haitallisesti Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tu-
lokseen ja tulevaisuudennakymiin sek&d Merkintdoikeuksien ja Osakkeiden arvoon.

Tuotekehitys

Vaikka Aspon toiminta ei yleisesti ottaen riipu merkittdvasti tuotekehityksestd, Leipurin-segmentin kannattavuus ja
kasvu riippuvat merkittdvissa maarin sen kyvysta tunnistaa jatkuvasti muuttuvia asiakastarpeita ja reagoida niihin seka
kehittad uusia ja houkuttelevia tuotteita. Tdman vuoksi Leipurin panostaa jatkuvasti tuotekehitykseen seka tuotantopro-
sessien ja -valmiuksien kehittdmiseen. Ei kuitenkaan ole varmuutta siitd, ettd Leipurin pystyy jatkuvasti vastaamaan
asiakkaiden tarpeisiin uusilla innovaatioilla ja tuotteilla tai ettd asiakkaat alkavat kdyttda uusia tuotteita. Talléin Leipurin
ei valttamatta saa hyddynnettya investointejaan, jotka se on tehnyt uusien tuotteiden tai prosessien kehittdmiseen, eivatka
sen voimavarat valttdmatta riitd kehityksessd mukana pysymiseen. Jos Leipurin-segmentin nykyiset tai tulevat kilpailijat
onnistuvat parantamaan kilpailevien tuotteidensa laatua tai toiminnallisia ominaisuuksia, alentamaan merkittavasti niiden
hintaa tai lisédmaan muulla tavalla merkittavasti niiden myyntid, tdmé voi johtaa Yhtion markkinaosuuden pienenemi-
seen, mika voi puolestaan vaikuttaa olennaisen haitallisesti myds Yhtion, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulok-
seen ja tulevaisuudenndkymiin sekd Merkintdoikeuksien ja Osakkeiden arvoon.
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Tuotevastuu

Aspo on pyrkinyt suojautumaan tuotevastuuriskeilta jarjestelmallisillé laadunvalvontaprosesseilla sekéd tuotevastuuva-
kuutuksin. Vaikka Yhtion johto pitdd merkittavia tuotevastuuseen perustuvia vaatimuksia epatodennakdising, eika johdon
tiedossa ole téllaisia vaatimuksia, ei ole poissuljettua, ettd epdonnistuminen sovellettavien laatuvaatimusten noudatta-
misessa ja tuotevastuu- ja takuuvaatimusten realisoituminen voivat vaikuttaa olennaisen haitallisesti Yhtién liiketoi-
mintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja tulevaisuudenndkymiin sekda Merkintdoikeuksien ja
Osakkeiden arvoon.

Vakuutusturva

Aspo on vakuuttanut liiketoimintansa tavanomaisilla omaisuus-, keskeytys- ja vastuuvakuutuksilla hyvamaineisilla
vakuutusyhti6illa. Yhtién johdon kasityksen mukaan vakuutussuoja on riittdva ja vastaa alan normaalia kaytantda. On
kuitenkin mahdollista, ettd ndméa vakuutukset eivat kata riittavasti kaikkia riskeja ja onnettomuuksia tai ole muutoin
riittdvan kattavia kaikissa tilanteissa. Vakuutusyhtiot voivat liséksi kokonaan tai osittain evatad Aspon korvausvaatimukset
tai on mahdollista, ettd ne eivét viime kadessa pysty tayttamaan velvoitteitaan vakuutussopimuksen edellyttamalla ta-
valla. Kukin edelld mainittu riski voi toteutuessaan vaikuttaa olennaisen haitallisesti Yhtion liiketoimintaan, taloudelli-
seen asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja tulevaisuudenndkymiin sek& Merkintéoikeuksien ja Osakkeiden arvoon.

Verot

Aspo on tuloverotuksen kohteena useassa eri maassa. Tuloverojen kokonaisméaaran arvioiminen koko Konsernin tasolla
edellyttad huolellista harkintaa, ja useiden liiketoimien ja laskelmien osalta lopullisen veron méaaréd on epavarma. Vero-
riskit liittyvat myds verokantojen tai verolainsaddannén muutoksiin tai virheellisiin tulkintoihin. Riskin toteutuminen
saattaisi johtaa maksunkorotuksiin tai veroviranomaisten maaraamiin sanktioihin, jotka puolestaan voivat johtaa talou-
dellisiin menetyksiin.

Veroriskit liittyvat muun muassa verokantojen tai verolainsaddannén muutoksiin, niiden virheellisiin tai veroviran-
omaisen kannasta poikkeaviin tulkintoihin taikka Konsernin siséisten liiketoimien hinnoittelun hyvaksyttavyyteen.
Konsernin sisdiset palvelut hinnoitellaan markkinaehtoisesti, ja Konsernilla on tat4 koskeva sisdinen ohjeistus. Riskin
toteutuminen voisi johtaa maksunkorotuksiin tai taloudellisiin menetyksiin.

Vaikka Yhtio kayttaa ulkopuolisia resursseja veroriskien hallintaan, ei kuitenkaan ole varmuutta siitd, ettd kaikki vero-
riskit ovat havaittavissa ja valtettavissa. Kukin edellda mainittu riski voi toteutuessaan vaikuttaa olennaisen haitallisesti
Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja tulevaisuudennakymiin sekd Merkintéoi-
keuksien ja Osakkeiden arvoon.

Rahoitukseen liittyvat riskit

Korkoriski

Korkotason nousulla voi olla olennainen, suora vaikutus saatavilla olevan rahoituksen kustannuksiin ja Aspon olemassa
oleviin rahoituskustannuksiin. Yhtié on pédasiallisesti altistunut korkoriskille korollisten velkojen kautta. Yhtion lai-
nasalkun korkoriski on hajautettu siten, ettd salkku koostuu sekd muuttuvista ettd kiinteista koroista eri korkojaksoille
hajautettuna. Varautumistoimista huolimatta korkotason nousu voi vaikuttaa olennaisen haitallisesti Yhtion liiketoimin-
taan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja tulevaisuudenndkymiin sekd Merkintdoikeuksien ja Osakkeiden
arvoon.

Luottojen ja rahoituslimiittien eradntyminen

Aspo-konsernin rahoitus ja rahoitusriskien hallinta hoidetaan keskitetysti emoyhtidssa hallituksen hyvéksymén rahoi-
tuspolitiikan mukaisesti. Aspon periaatteena on pitd4 kaytettavissaan riittdvié rahoituslimiitteji. Yhtid katsoo voivansa
jalleenrahoittaa limiittien alenevan maardn ennen erdpdivad, mutta varmuutta siitd ei voi olla. Jos tarvittavaa rahoitus-
jarjestelyd ei saataisi solmittua, se voi vaikuttaa olennaisen haitallisesti Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan,
liiketoiminnan tulokseen ja tulevaisuudennakymiin sekd Merkintdoikeuksien ja Osakkeiden arvoon. Katso "Liiketoi-
minnan tulos, taloudellinen asema ja tulevaisuuden ndkymat — Kayttépaaomaa koskeva lausunto”.

Aspon luottosopimuksissa on taloudellisia kovenantteja, jotka koskevat omavaraisuusastetta sekd nettovelan ja kaytto-

katteen suhdetta. Katso "Liiketoiminnan tulos, taloudellinen asema ja tulevaisuudennékymat — Maksuvalmius ja paa-
oman lahteet — Merkittavat lainasopimukset”.
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Luottoriski

Taloudellisesti epadvarmoina aikoina Aspon asiakkailla voi olla vaikeuksia saada luottoa ja muuta rahoitusta. Vaikka
Aspon tiedossa ei ole merkittavia asiakkaiden maksuvaikeuksia, se on alttiina riskille, ettd Aspon asiakkaat eivat kykenisi
suorittamaan maksuvelvoitteitaan, ja myyntisaamiset voisivat ndin viivastya tai jadda kokonaan saamatta. Aspon liike-
toimintayhti6t ovat hyvaksyneet luottoriskipolitiikan, joka méaarittelee asiakkaille tapahtuvan luotonannon periaatteet ja
organisaation vastuut. Yhden tai useamman asiakkaan maksuvaikeudet tai maksukayttaytymisen muutokset voivat vai-
kuttaa olennaisen haitallisesti Yhtién liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja tulevaisuu-
dennakymiin sekda Merkintéoikeuksien ja Osakkeiden arvoon.

Maksuvalmiusriski

Aspolla on toimintaa 14 maassa. Konsernirakenteeseen liittyen Yhtidlle voi muodostua rahoitusriskeja, mikéli likvidi-
teettid ei ole siirrettavissa joustavasti. Maksuvalmiuden puute voi toteutuessaan vaikuttaa olennaisen haitallisesti Yhtion
liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja tulevaisuudennakymiin seka Merkintdoikeuksien ja
Osakkeiden arvoon.

Rahoituksen saatavuus

Aspon liiketoiminnan laajentaminen seka velanmaksukyvyn yllapitdminen edellyttdvat vahvaa kassavirtaa. Aspo ei
valttdmatta kykene tuottamaan riittavia kassavirtoja, jotka tukevat néita toimintoja, taikka riittdvaa rahoitusta hyvaksyt-
tavilla sopimusehdoilla. Epdvarmuus rahoitusmarkkinoilla voi merkité sitd, ettd Aspon liiketoiminnan harjoittamiseen
tarvittavan rahoituksen hinta nousee ja saatavuus heikkenee. Jaljempéna kohdassa “Liiketoiminnan tulos, taloudellinen
asema ja tulevaisuudennakymat — Rahoitusriskien hallinta — Maksuvalmius- ja jalleenrahoitusriski” kuvataan, kuinka
Aspo pyrkii pienentdmaén rahoituksen saatavuuteen liittyvaa riskia.

Aspon taseeseen sisaltyy lainoja, joiden velkapadomien tai korkojen maksamisessa epdonnistuminen voi aiheuttaa epé-
suotuisia seurauksia ja kilpailuaseman heikentymisté verrattuna niihin kilpailijoihin, joilla velkaa on vdhemmaén. Lainat
altistavat Aspon myds korkomuutoksiin liittyville riskeille, silld osa lainoista on sidottu vaihtuviin korkoihin. Osaan
Aspon velkarahoituksesta liittyy tavanomaisia ehtoja, jotka koskevat muun muassa rahoittajien tasa-arvoista asemaa,
tiettyja taloudellisia tunnuslukuja ja Yhtion vakuuksien kayttod sen liiketoiminnan ulkopuolisiin kohteisiin.

Kukin edelld mainittu riski voi toteutuessaan vaikuttaa olennaisen haitallisesti Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen
asemaan, liiketoiminnan tulokseen ja tulevaisuudennakymiin seka Merkintéoikeuksien ja Osakkeiden arvoon.

Valuuttariski

Aspon konserniyhtitt harjoittavat ulkomaankauppaa, ja Yhtié on siten altistunut transaktioriskeille, jotka aiheutuvat
tuotteiden ja tavaroiden ostamisesta ja myynnistd muilla kuin Yhtion ja sen tytéryhtididen kotivaluutoilla seka ulko-
maanyksikdiden investointien riskeille ja translaatioriskeille, jotka syntyvat, kun eri valuutoissa olevat sijoitukset
muunnetaan emoyrityksen toimintavaluutaksi eli euroiksi. Merkittdvimmat valuuttariskit liittyvat Yhdysvaltain dollariin
ja Vendjan ruplaan. Leipurin- ja Telko-segmenttien liiketoiminnan volyymista yha merkittdvampi osa tulee Venajalta.
Tasta johtuen niiden suurimmat valuuttariskit koskevat Venajan ruplaa. Leipurin- ja Telko-segmenttien Venajalta tuleva
liikevaihto ja tulos pienenisivat Vendjan ruplan heikentyessa suhteessa euroon. ESL Shippingin valuuttariskit liittyvéat
paasaantoisesti dollarimaaraisiin investointeihin. Vuonna 2010 ESL Shipping teki historiansa suurimman alusinvestoin-
nin, jonka arvo on yhteensa noin 80 miljoonaa Yhdysvaltain dollaria. Investoinnin kassavirrat ajoittuvat vuosille
2010-2012. Yhtid on pa&osin suojannut investointiin liittyvét kassavirrat johdannaissopimuksilla. Kohdassa "Liiketoi-
minnan tulos, taloudellinen asema ja tulevaisuudennékymat — Rahoitusriskien hallinta — Markkinariskit — Valuuttariski”
on kuvattu menetelmid, joilla Yhtio pyrkii suojautumaan valuuttariskeiltd. Naistd ja muista menetelmistd huolimatta
valuuttariski voi toteutuessaan vaikuttaa olennaisen haitallisesti Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liike-
toiminnan tulokseen ja tulevaisuudenndkymiin sekd Merkintdoikeuksien ja Osakkeiden arvoon.

Vastapuoliriskit

Mahdolliset taloudelliset vaikeudet saattavat johtaa siihen, ettd Aspon vastapuoli ei kykene noudattamaan olemassa
olevia sopimuksia. Miké&li Aspo ei voisi kéyttad rahoituslaitoksissa olevia kéteistalletuksia tai ei saisi nykyisten luotto-
jarjestelyjensé mukaista rahoitusta kdyttoonsa, se ei valttdmatta kykenisi tadyttdmaan rahoitukseen liittyvia velvoitteitaan
niiden erdéntyessa taikka hankkimaan uutta rahoitusta liiketoimintaansa varten. Vastapuoliriskin realisoitumisen seura-
uksena Yhtiolle saattaa aiheutua kuluja luoton uudelleenjérjestelysta tai luottoehtojen muuttumisesta epdedullisemmiksi
esimerkiksi sen rahoituksen asteittaisen hinnannousun johdosta. Velvoitteensa Yhtiétd kohtaan laiminlydvien vasta-
puolten toimenpiteet saattavat vaikuttaa Yhtion kassavirtaan ja likviditeettiin. Liséksi kukin edellda mainittu riski voi
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toteutuessaan vaikuttaa olennaisen haitallisesti Yhtion liiketoimintaan, taloudelliseen asemaan, liiketoiminnan tulokseen
ja tulevaisuudennakymiin sek& Merkintdoikeuksien ja Osakkeiden arvoon.

Osakkeisiin, Merkintaoikeuksiin, Osakeantiin ja osakkeenomistajiin liittyvia riskeja

Merkint&oikeuksien ja Tarjottavien osakkeiden markkinahinta voi vaihdella merkittavésti, ja Tarjottavien osakkeiden
markkinahinta voi laskea alle Merkintdhinnan, eiké ole takeita siit4, ettd Merkintdoikeuksille ja Osakkeille kehittyy
aktiiviset jalkimarkkinat.

Merkintdoikeuksien ja Aspon osakkeiden markkinahinnan vaihtelu

Aspo jattad hakemuksen Tarjottavien osakkeiden listauksesta Helsingin Porssin porssilistalle. Merkintaoikeuksien,
Vdliaikaisten osakkeiden ja Tarjottavien osakkeiden markkinahinta voi vaihdella merkittavasti riippuen muutoksista
markkinoiden suhtautumisessa Merkintdoikeuksiin, Véliaikaisiin osakkeisiin, Tarjottaviin osakkeisiin tai niitd vastaaviin
muihin arvopapereihin sekd useista muista tekijoista ja tapahtumista, kuten Yhtion toimintaan vaikuttavan lainsaadannon
muutoksista tai Yhtion liiketoiminnan tuloksen, markkinatilanteen tai liiketoiminnan kehityksen muutoksista. Ei ole
my0dsk&an varmaa, kehittyykd Merkintdoikeuksille aktiivisia jalkimarkkinoita. Nama syyt voivat hankaloittaa Merkin-
téoikeuksien myyntia isoissa erissa. Tallaisten erien sekd mydhemmin suurempien Valiaikaisten osakkeiden tai Tarjot-
tavien osakkeiden erien myynnilla voi olla huomattava vaikutus niiden markkinahintaan. Merkintdoikeuksien, Valiai-
kaisten osakkeiden ja Tarjottavien osakkeiden hinnat ja vaihto osakemarkkinoilla saattavat vaihdella ajoittain merkitta-
vasti myds Yhtion liiketoiminnan kehityksesté tai tulevaisuudennakymista riippumatta. Lisdksi Yhtién liiketoiminnan
tulos ja tulevaisuudenndkymaét voivat joskus alittaa osakemarkkinoiden, osakeanalyytikkojen ja sijoittajien odotukset.
Miké tahansa néisté tekijoistd voi johtaa Tarjottavien osakkeiden markkinahinnan laskemiseen Merkint&dhinnan alapuo-
lelle. Mikéli ndin kdy peruuttamattoman Tarjottavien osakkeiden merkinnén jalkeen, merkitsij kéarsii valittdmén, mutta
realisoitumattoman tappion. Tarjottavat osakkeet eivét ole julkisen kaupankdynnin kohteena Merkintdaikana. N&in ollen
Tarjottavia osakkeita ei valttdmatta voi myydé ennen Merkint&ajan péattymista.

Omistuksen laimeneminen ja Merkintdoikeuksien arvon menettdminen

Jos osakkeenomistajat paattavat olla kayttamatta Merkintdoikeuksiaan tai myyvat Merkintdoikeutensa, tai jos osakkeen-
omistaja tai tdman kayttdma arvopaperivélittdja ei noudata kohdissa "Osakeannit ehdot” ja "Ohjeita merkitsijoille”
annettuja ohjeita, Merkintéoikeudet raukeavat arvottomina tai ilman korvausta. Talléin ndiden osakkeenomistajien
suhteellinen omistusosuus ja osuus Osakkeisiin liittyvasta adniméaarasta laimentuvat vastaavasti. Vaikka osakkeenomis-
taja paattaisi myyda kayttamattomat Merkintdoikeutensa tai Merkintdoikeudet myytéisiin h&nen puolestaan, Merkinta-
oikeuksista markkinoilla saatava korvaus ei vélttamatta vastaa Osakeannin toteuttamisesta johtuvaa valitonté laimentu-
mista.

Osakeantia ei valttamatta merkita kokonaisuudessaan

Osakeannille ei ole merkintatakausta. Ryhma Aspon suurimpia osakkeenomistajia on sitoutunut merkitsemaéan Tarjot-
tavia osakkeita. Merkintésitoumuksille ei ole annettu vakuuksia, eiké néin ollen ole varmuutta siitd, ettd kukin merkin-
tasitoumuksen antanut osakkeenomistaja tayttaa sitoumuksensa sovitun mukaisesti. Mikali edell4 mainittuja sitoumuksia
ei kaikilta osin taytettéisi, se voisi vaikuttaa epédedullisesti Aspon mahdollisuuksiin toteuttaa Osakeanti onnistuneesti ja
thten saamaan Osakeannin toteutuksesta odotetut tuotot kokonaisuudessaan. Lisdtietoja on tdmén esitteen jaksossa
”Osakeannin jarjestamiseen liittyvia sopimuksia, allokaatio ja kaupankaynnin kohteeksi ottamista koskevat jarjestelyt”.

Osakemerkintdja ei voi peruuttaa lukuun ottamatta tiettyja rajoitettuja tilanteita

Osakeannissa tehdyt merkinnat ovat sitovia, eik& niitd voi peruuttaa, mit4tdidé tai muuttaa paitsi jaksossa “Osakeannin
ehdot” mainituissa poikkeustapauksissa. Tarjottavat osakkeet maksetaan merkinnédn yhteydessa. Nain ollen sijoittajien on
teht&v4 sijoituspaitoksensé ennen kuin Osakeannin lopullinen tulos on tiedossa.

Tulevat osakeannit tai merkittéavien osakemaarien myynnit

Merkittdvien osakemédrien liikkeeseenlasku tai myynti, olivatpa ne Yhtion liikkeeseen laskemia tai sen osakkeenomis-
tajien myymig, taikka kasitys siitd, ettd téllaisia liikkeeseenlaskuja tai myynteja saattaa tapahtua tulevaisuudessa, voi
vaikuttaa olennaisen haitallisesti Tarjottavien osakkeiden markkina-arvoon ja Aspon kykyyn hankkia tulevaisuudessa
varoja padoman korotusten avulla.

Aspo on sopinut Padjérjestéjan kanssa, ettei se ilman P&ajarjestajan etukéteen antamaa lupaa myy, siirré tai muulla tavoin
luovuta tai laske liikkeeseen uusia Yhtion osakkeita tai osakkeisiin oikeuttavia arvopapereita tai niihin liittyvia oikeuksia
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180 péivén kuluessa Paajarjestdjan ja Yhtion valisen jarjestamissopimuksen péivayksestd, lukuun ottamatta Tarjottavia
osakkeita ja tiettyja muita poikkeuksia. Lisétietoja luovutusrajoituksista on esitetty tdimén esitteen kohdassa "Osakeannin
jarjestamiseen liittyvia sopimuksia, allokaatio ja kaupankaynnin kohteeksi ottamista koskevat jarjestelyt”.

Ulkomaisten osakkeenomistajien rajoitettu mahdollisuus kayttaa merkintaetuoikeuttaan

Tietyt osakkeenomistajat, jotka asuvat tai joiden rekisterdity osoite on tietyissd maissa Suomen ulkopuolella, mukaan
luettuina yhdysvaltalaiset osakkeenomistajat, eivat valttdméatta voi Osakeannissa ja mahdollisissa tulevissa osakeanneissa
kéyttdd osakkeiden omistukseen perustuvaa merkintéetuoikeuttaan, paitsi jos osakkeet on rekisteroity kyseisen maan
arvopaperilainsdddannén mukaisesti tai muutoin vastaavalla tavalla, taikka jos kaytettdvissa on poikkeus sovellettavassa
lainsdadanndssa asetetuista rekisterdinti- tai muista vastaavista vaatimuksista. Jos niiden osakkeenomistajien maaré, jotka
eivat voi kayttaad merkintéetuoikeuttaan, on suuri ja tallaisten osakkeenomistajien merkintaoikeuksia (Merkintéoikeudet
mukaan lukien) myydaan markkinoilla, talla voi olla epdedullinen vaikutus mainittujen oikeuksien hintaan. Katso kohta
”Osakkeet ja osakepadoma — Osakkeenomistajien oikeudet — Osakkeenomistajien merkintaetuoikeus”.
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TARKEITA PAIVAMAARIA

Merkintaoikeuksien irtoamispaiVa............ccoceevveieeieierenesennenn, 6.4.2011
Osakeannin TASMAYLYSPAIVA ........cceevierieiiiiie e 8.4.2011
Merkintdaika alkaa ..........ccooovoeiiiiiiiii 13.4.2011
Kaupankaynti Merkint&oikeuksilla Helsingin Porssissa alkaa ... 13.4.2011
Kaupankaynti Merkintéoikeuksilla Helsingin Porssissa paattyy 20.4.2011
Merkintdaika PAAILYY .....ccovevverrere e 29.4.2011

Tama on viimeinen mahdollinen pdiva, jolloin Tarjottavia
osakkeita voi merkitd Merkintaoikeuden perusteella. Mer-
kintépaikat ja tilinhoitajayhteisot saattavat edellyttdd mer-
kintdtoimeksiannon antamista tiettynd péaivana jo ennen
kuin julkinen kaupankéynti Merkintaoikeuksilla paattyy.

Kaupankéynti Valiaikaisilla osakkeilla alkaa Helsingin Porssisséa arviolta 2.5.2011
Uudet osakkeet merkitadn kaupparekisteriin ja Valiaikaiset

osakkeet yhdistetdén Olemassa oleviin osakkeisiin.................... arviolta 6.5.2011
Kaupankaynti Osakkeilla Helsingin Porssissé alkaa................... arviolta 9.5.2011

Osavuosikatsaus 31.3.2011 paattyneeltd kolmen kuukauden

jaksolta JUIKIStEtaaN ..........ccccvevieiierc i 11.5.2011

OSAKEANNIN TAUSTAA JA HANKITTAVIEN VAROJEN KAYTTO

Osakeannista saadut varat on tarkoitus kayttdd Yhtion kasvustrategian tukemiseen orgaanisesti ja yritysostoin, taseen
vahvistamiseen ja liiketoiminnan kehittdmiseen. Olettaen, ettd kaikki Tarjottavat osakkeet merkitaan, Yhtié saa Osake-
annista bruttona noin 20 miljoonaa euroa. Yhtié odottaa maksavansa Osakeannin yhteydessa 0,5 miljoonaa euroa ker-
taluonteisina palkkioina ja kuluina.

VAKUUTUS ESITTEESSA ANNETUISTA TIEDOISTA

Aspo vastaa tahan esitteeseen siséltyvista tiedoista ja vakuuttaa varmistaneensa riittdvan huolellisesti, ettd sen parhaan
ymmaérryksen mukaan tassd esitteessd esitetyt tiedot vastaavat tosiseikkoja, eiké tiedoista ole jéatetty pois mitéén asiaan
todennékdisesti vaikuttavaa.

Y11a mainitun liséksi Yhtid ei nimenomaisesti tai vélillisesti vakuuta tai takaa t&ssé esitteessa esitettyjen tietojen oikeel-
lisuutta tai taydellisyytta.

TULEVAISUUTTA KOSKEVAT LAUSUMAT

Erdat tassd esitteessa esitetyt lausumat, kuten kohdissa ’Tiivistelm&™, ’Riskitekijat”, ”’Osingot ja osinkopolitiikka™,
”Liiketoiminnan tulos, taloudellinen asema ja tulevaisuudennakymaét™, ja Aspon liiketoiminta™ esitetyt lausumat,
perustuvat Yhtién johdon ndkemyksiin ja kasityksiin seka talla hetkella Yhtion johdon tiedossa olevien seikkojen pe-
rusteella tekemiin oletuksiin, ja siten ne voivat olla tulevaisuutta koskevia lausumia. Téllaiset tulevaisuutta koskevat
lausumat sisaltavét tunnettuja ja tuntemattomia riskeja, epdvarmuustekijoitd sek& muita tarkeita tekijoitd, joiden johdosta
Yhtion todellinen tulos, toiminta, saavutukset ja toimialan tulos voivat poiketa olennaisesti téllaisissa tulevaisuutta
koskevissa lausumissa nimenomaisesti tai vélillisesti esitetyistd tuloksista, toiminnasta, saavutuksista ja toimialan tu-
loksista. Téllaisia riskeja, epdvarmuustekijoita ja muita tarkeita tekijoitd ovat muun muassa yleinen talous- ja markkina-
tilanne, Aspon Kilpailuympadristd, Yhtion kyky palkata péatevad henkilostod, Konsernin liiketoimialan markkinakehitys
sekd muut kohdassa ’Riskitekijat” kuvatut riskit. Tulevaisuutta koskevat lausumat eivat ole takuita Aspon tulevasta
toiminnallisesta tai taloudellisesta suorituskyvystd. Muualla tdssa esitteessa kuvattujen tekijoiden ohella kohdassa "’Ris-
kitekijat” kasitellyt tekijit saattavat johtaa siihen, ettd Aspon liiketoiminnan todellinen tulos tai taloudellinen asema
poikkeavat olennaisesti tulevaisuutta koskevissa lausumissa kuvatusta. Mikali yksi tai useampi kyseisista riskeista tai
epavarmuustekijoista toteutuu, tai jokin asetetuista olettamuksista osoittautuu virheelliseksi, Aspon liiketoiminnan to-
dellinen tulos tai taloudellinen asema saattavat poiketa olennaisesti tassa esitteessa ennakoidusta, uskotusta, arvioidusta
tai odotetusta. Yhtion tarkoituksena ei ole, eika silla ole velvollisuutta, padivittaa tdhén esitteeseen sisaltyvia tulevaisuutta
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koskevia lausumia, ellei soveltuva lainsaadanto sitd edellytd. Lisatietoja seikoista, jotka voivat vaikuttaa Aspon tulok-
seen, toimintaan tai tavoitteiden saavuttamiseen, on esitetty kohdassa ’Riskitekijat”.

TALOUDELLISTEN TIETOJEN ESITTAMINEN

Tassa esitteessa esitetyt taloudelliset ja muut tiedot on lahtokohtaisesti pyoristetty. Siten tietyissa tilanteissa esimerkiksi
taulukon sarakkeen tai rivin lukujen summa ei vélttdmatta aina vastaa tarkalleen sarakkeen tai rivin loppusummana
esitettyd lukua. Lisaksi tietyt esitteen taulukoissa esitetyt prosenttiluvut on laskettu tarkoilla luvuilla ennen pyoristysté,
eivatkd ne siten vélttamatta vastaa prosenttilukuja, joihin olisi paasty, mikali lukujen laskenta olisi perustunut pydris-
tettyihin lukuihin.

Tassé esitteessa “euro” tai "EUR” tarkoittavat Euroopan talous- ja rahaliittoon osallistuvien Euroopan unionin ("EU”)
jasenvaltioiden kayttdmaa rahayksikkodd. Vastaavasti "BYR”, "CNY”, "DKK”, "EEK”, "KZT”, "LTL”, "LVL”, "NOK”,
”PLN”, "RUB”, "SEK”, "UAH” ja "USD” tarkoittavat VValko-Vendjan, Kiinan, Tanskan, Viron, Kazakstanin, Liettuan,
Latvian, Norjan, Puolan, Vendjan, Ruotsin, Ukrainan ja Yhdysvaltojen virallisia valuuttoja.

ESITTEEN SAATAVUUS

Tama esite on saatavilla painettuna suomenkielisena arviolta 11.4.2011 alkaen merkintapaikoista, Aspon paakonttorista
osoitteessa Lintulahdenkuja 10, 00500 Helsinki ja Helsingin Pdrssin palvelupisteesta osoitteessa Fabianinkatu 14, 00100
Helsinki seka sdhkoisend Aspon verkkosivuilta osoitteessa www.aspo.fi ja Paajarjestajan verkkosivuilta osoitteessa
www.op.fi/merkinta. Aspon verkkosivustolla tai milla tahansa muulla verkkosivustolla esitetyt tiedot eivat kuitenkaan ole
osa taté esitettd (pois lukien tiedot, jotka on sisallytetty viittaamalla tahan esitteeseen, katso “Viittauksina esitetyt tiedot”),
eiké sijoituspaatdsta harkitsevien tule perustaa paatdstaan Merkintdoikeuksiin tai Tarjottaviin osakkeisiin sijoittamisesta
téllaisiin tietoihin.

SAATAVILLA OLEVIA TIETOJA

Yhti6 julkistaa vuosikertomuksensa, joka siséltdd konsernitilinpdatoksen, sekd osavuosikatsaukset ja muut tiedot Hel-
singin Porssin séantdjen maaradmalla tavalla. Kaikki vuosikertomukset, osavuosikatsaukset ja porssitiedotteet julkiste-
taan suomeksi ja englanniksi. Aspon painettu vuosikertomus julkaistaan suomeksi, ruotsiksi ja englanniksi. Naiden
asiakirjojen jaljennoksia voi pyytaa osoitteesta Aspo Oyj, Lintulahdenkuja 10, 00500 Helsinki, puhelimitse numerosta
(09) 521 4050, faksilla (09) 521 4999 tai sahkopostitse osoitteesta jamima.lofstrom@aspo.com.

MARKKINA- JA TOIMIALATIETOJA

Tahan esitteeseen sisaltyy markkinoihin, talouteen ja Yhtion toimialaan liittyvia tietoja, jotka ovat peréisin suoraan tai
valillisesti yhdesta tai useammasta nimetysté julkisesta lahteestd. Toimialan julkaisuissa yleensa todetaan, ettd niiden
sisdltdmat tiedot on saatu luotettavina pidetyista l&hteistd, mutta ndiden tietojen luotettavuutta ja kattavuutta ei voida
taata. Yhtid ei ole varmentanut tallaisia tietoja itsendisesti. Yhtid vahvistaa, ettd ndma tiedot on toistettu asianmukaisesti
téssé esitteessd. Sikali kun Yhtio tietdd ja on pystynyt kolmansien osapuolten julkistamien tietojen perusteella varmis-
tamaan, tiedoista ei ole jatetty pois seikkoja, jotka tekisivat toistetuista tiedoista harhaanjohtavia tai epatarkkoja.

Toisaalla tassd esitteessd olevat lausumat, jotka koskevat Aspon markkina-alueita, sen markkina-asemia kyseisilla
markkina-alueilla sekd muita markkinoilla toimivia yrityksid, perustuvat yksinomaan Aspon kokemuksiin, sisdisiin
tutkimuksiin ja arvioihin seka sen omiin markkinaoloja koskeviin selvityksiin, jotka sen kasityksen mukaan ovat luotet-
tavia. Aspo ei voi kuitenkaan taata sitd, ettd mikaan naista olettamuksista olisi tdsméllinen tai antaisi oikean kuvan Aspon
asemasta kyseisilla markkinoilla. Mitaan Aspon siséisia selvityksid tai tietoja ei ole varmennettu ulkopuolisten lahteiden
avulla. Aspo arvioi toiminta-alueensa markkinoiden kasvuvauhtia ja markkinaosuuksiensa kehitystd péaasiassa tuot-
teidensa ja palveluidensa nykyisen kysynnén, kilpailijoiden julkistamien tietojen, kaytettavissd olevien toimialajul-
kaisujen, raporttien ja muiden tilastojen perusteella. Ellei muuta ole mainittu, markkinoiden kasvuun ja markkinaosuuk-
siin liittyvat lausumat tarkoittavat myyntiarvoa, eivat myynnin volyymia.
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OSAKEANNIN EHDOT

Aspon varsinainen yhtiokokous valtuutti 5.4.2011 Yhtion hallituksen p&attdmaén enintddn 5 500 000 uuden osakkeen
antamisesta maksullisessa merkintdetuoikeusannissa. Yhtion hallitus valtuutettiin paattdmaan kaikista muista osakeannin
ehdoista.

Yhtion hallitus on yhtiokokouksen antaman valtuutuksen perusteella paattanyt 5.4.2011 antaa Osakeannissa enintaan
3 838 143 Tarjottavaa osaketta ndiden Osakeannin ehtojen mukaisesti.

Yhtion osakkeiden lukumé&ard voi Osakeannin seurauksena nousta 27 121 233 osakkeesta enintddn 30 959 376 osak-
keeseen. Edellyttéen ettd Osakeanti merkitadn tdysimaaraisesti, Tarjottavat osakkeet edustavat 14,15 prosenttia Olemassa
olevista osakkeista ja niiden tuottamasta &animéaaréstd ennen Osakeantia ja 12,40 prosenttia Osakkeista ja niiden tuot-
tamasta a4nimé&arasta Osakeannin jalkeen.

Merkintaoikeus

Tarjottavia osakkeita tarjotaan Yhtién nykyisille osakkeenomistajille heidédn osakeomistuksensa suhteessa. Ne Yhtion
osakkeenomistajat, jotka on Tasméaytyspaivana merkitty Euroclear Finland Oy:n yllapitiméén Yhtion osakasluetteloon,
tai hallintarekisterdityjen osakkeiden osalta osakkeenomistajat, joiden lukuun osakkeet on Tésméaytyspéivéné Kirjattu
osakasluetteloon, saavat automaattisesti kutakin Tasmaytyspdivand omistamaansa Olemassa olevaa osaketta kohden
yhden vapaasti luovutettavissa olevan arvo-osuusmuotoisen Merkintdoikeuden, joka oikeuttaa merkitseméan Tarjottavia
osakkeita. Yhtion hallussa olevat Olemassa olevat osakkeet eivat tuota oikeutta Merkintdoikeuksiin. Jokainen seitsemén
(7) Merkintdoikeutta oikeuttaa merkitsem&an yhden (1) Tarjottavan osakkeen. Merkintdoikeudet ovat julkisen kaupan-
kéynnin kohteena Helsingin Poérssin  pérssilistalla  13.4.2011-20.4.2011 (kaupank&yntitunnus ASU1VUO0111,
ISIN-tunnus FI14000023510).

Oikeus merkita Merkitsematta jaaneita osakkeita ilman Merkintdoikeuksia

Yhtion hallitus paattdd mahdollisten Merkitseméattd ja&neiden osakkeiden tarjoamisesta toissijaisessa merkinndssa
osakkeenomistajille ja/tai muille sijoittajille, jotka ovat Merkintiaikana antaneet merkintatoimeksiannon merkitd Tar-
jottavia osakkeita ilman Merkintdoikeuksia, tai mikali néitd ei ole, muille hallituksen p&éattamille sijoittajille. Katso
jaljempana kohta ” — Tarjottavien osakkeiden merkinté ja allokaatio ilman Merkintéoikeuksia”.

Merkintasitoumukset

Suurimmista osakkeenomistajista Henrik Nyberg, Aatos Vehmas, Tapio Vehmas, Keskindinen Eldkevakuutusyhtid
llmarinen, Liisa Vehmas, Berling Capital Oy, Henrik Estlander, Gustav Nyberg, Keskindinen Tydelédkevakuutusyhtit
Varma, Aspo Management Oy ja Hollming Oy sek& kaikki hallituksen jésenet ovat antaneet peruuttamattoman si-
toumuksen merkita Tarjottavia osakkeita. Sitoumukset edustavat noin 36,8 prosenttia Tarjottavista osakkeista.

Merkintahinta

Tarjottavien osakkeiden Merkintahinta on 5,20 euroa Tarjottavalta osakkeelta.

Merkintahinta merkitddn kokonaisuudessaan Yhtion sijoitetun vapaan oman padoman rahastoon. Merkintdhinta on
maédritelty siten, ettd se sisaltdd merkintéetuoikeusanneille tavanomaisen alennuksen, jonka suuruus Osakeannissa on noin
41,0 prosenttia verrattuna osakkeiden paatoskurssiin, 8,82 euroa, Helsingin Pdrssissd Yhtion hallituksen tekemé&a osa-
keantipaatosta edeltavana kaupankayntipaivana 4.4.2011.

Merkintéaika
Merkintdaika alkaa 13.4.2011 klo 9.30 ja pééattyy 29.4.2011 klo 16.30.

Tilinhoitaja- ja séilytysyhteisot voivat asettaa merkinnan tekemiselle méérdajan, joka pééattyy ennen Merkintéajan paat-
tymista.

Merkintasuhde

Merkintdoikeuksien haltija on oikeutettu merkitsemaén jokaisella seitsemallé (7) Merkint&oikeudella yhden (1) Tarjot-
tavan osakkeen. Tarjottavien osakkeiden murto-osia ei voi merkité.
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Merkintapaikat

Merkintatoimeksiantoja voi antaa seuraavilla tavoilla:

e  OP-Pohjola-ryhmaén kuuluvien osuuspankkien ja Helsingin OP Pankki Oyj:n konttoreissa niiden aukioloai-
koina;

e OP 0100 0500 Puhelinpalvelun kautta. Puhelinpalvelun kautta merkintatoimeksiannon antavilla asiakkailla on
oltava henkilékohtainen OP-Pohjola -ryhman verkkopalvelusopimus. Puhelinpalvelun kautta merkintdja tehta-
essa on tunnistauduttava verkkopalvelutunnuksilla; ja

e tilinhoitajayhteisoille, jotka ovat tehneet sopimuksen Pohjola Corporate Finance Oy:n kanssa merkintdjen vas-
taanottamisesta.

Tehty merkinté on sitova, eika sit4 voi muuttaa tai peruuttaa muutoin kuin ndiden ehtojen kohdan - Arvopaperimark-
kinalain mukainen peruutusoikeus” mukaisesti.

Merkintdjen tekeminen ja maksaminen Merkintdoikeuksien perusteella

Tarjottavien osakkeiden merkintd Merkintdoikeuksien perusteella tapahtuu antamalla merkintatoimeksianto ja maksa-
malla Merkintahinta k&teismaksuna. Tarjottavien osakkeiden merkitsemiseksi Merkint&oikeuksien haltijan on toimittava
oman tilinhoitajayhteisonsd ohjeiden mukaisesti. Mikéli Merkint&oikeuksien haltija ei saa merkint&an liittyvia ohjeita
tilinhoitajayhteisoltaan, hénen tulee merkinndn tekemiseksi antaa merkintatoimeksiantonsa jollain edelld kohdassa
”—Merkintépaikat” kuvatuista tavoista. Merkintdhinta on maksettava kokonaisuudessaan merkinnén tekemisen yhtey-
dessd merkintépaikan tai tilinhoitajayhteison antamien ohjeiden mukaisesti tilinhoitajayhteison maaradméssé maksu-
ajassa.

Niiden Yhtion osakkeenomistajien tai muiden Osakeantiin osallistuvien sijoittajien, joiden Olemassa olevat osakkeet tai
Merkintaoikeudet on rekisterdity hallintarekisterinnin hoitajan tai muun sailytysyhteisén nimiin, on annettava merkin-
tatoimeksianto oman hallintarekisterdinnin hoitajansa antamien ohjeiden mukaisesti.

Merkintdoikeudet, joita ei ole kéaytetty merkintddn viimeistddn Merkintéajan paattyessa 29.4.2011, raukeavat arvotto-
mina.

Tarjottavien osakkeiden merkinta ja allokaatio ilman Merkintéoikeuksia

Tarjottavien osakkeiden merkintd ilman Merkintdoikeuksia tapahtuu antamalla merkintatoimeksianto ja maksamalla
Merkintahinta kateismaksuna. Tarjottavien osakkeiden merkitsemiseksi mahdollisen merkitsijan on toimittava oman
tilinhoitajayhteisdnsa ohjeiden mukaisesti. Mikali mahdollinen merkitsija ei saa merkintaan liittyvia ohjeita tilinhoita-
jayhteisoltddn, hanen tulee merkinnan tekemiseksi antaa merkintatoimeksiantonsa jollain edelld kohdassa
”—Merkintépaikat” kuvatuista tavoista.

Mikéli mahdollinen merkitsija merkitsee Tarjottavia osakkeita myds Merkintdoikeuksien perusteella, Tarjottavien
osakkeiden merkintd ilman Merkintéoikeuksia tulee tehdd samalla, kun merkitdan Tarjottavia osakkeita Merkintéoike-
uksien perusteella.

Mikéli merkitsija antaa useita merkintdtoimeksiantoja ilman Merkintdoikeuksia, merkintatoimeksiannot yhdistetdén
yhdeksi merkinndksi merkitsijad kohti. Merkintdpaikan tai tilinhoitajayhteison tulee saada merkinttoimeksianto ja
maksu viimeistdan 29.4.2011 tai sita aikaisempana ajankohtana tilinhoitajayhteisén antamien ohjeiden mukaisesti.

Mikéli kaikkia Tarjottavia osakkeita ei ole merkitty Merkintdoikeuksien perusteella, Yhtion hallitus paattaa ilman Mer-
kintaoikeuksia merkittyjen Tarjottavien osakkeiden allokaatiosta seuraavasti:

e ensiksi niille, jotka ovat merkinneet Tarjottavia osakkeita myds Merkintaoikeuksien perusteella. Mikali kyseiset
merkitsijat ylimerkitsevat Osakeannin, allokaatio kyseisille merkitsijoille maaraytyy nédiden merkitsijoiden
Tarjottavien osakkeiden merkintadn kayttamien Merkintdoikeuksien lukumaéran mukaisessa suhteessa, ja mi-
kéli tdmé ei ole mahdollista, arpomalla;
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e toiseksi niille, jotka ovat merkinneet Tarjottavia osakkeita ainoastaan ilman Merkint4oikeuksia, ja jos kyseiset
merkitsijat ylimerkitsevat Osakeannin, allokaatio kyseisille merkitsijoille méaréytyy suhteessa Tarjottavien
osakkeiden madriin, jotka tallaiset merkitsijat ovat merkinneet, ja mikali tdma ei ole mahdollista, arpomalla; ja

e kolmanneksi hallituksen maaraamille merkitsijoille. Tassa tapauksessa Yhtion hallitus voi paattaa jatkaa mer-
kintaaikaa naiden merkitsijoiden osalta paattyméaan 4.5.2011.

Yhtio lahettda Tarjottavia osakkeita ilman Merkintdoikeuksia merkinneille sijoittajille Kirjeet, joissa vahvistetaan sijoit-
tajille jaettavien ilman Merkintdoikeuksia merkittyjen Tarjottavien osakkeiden lukumaara.

Arvopaperimarkkinalain mukainen peruutusoikeus

Mikéli esitettd tdydennetéan virheen tai puutteen johdosta arvopaperimarkkinalain mukaisesti, on sijoittajilla, jotka ovat
tehneet merkintansa ennen esitteen tdydennyksen julkistamista, oikeus arvopaperimarkkinalain mukaisesti peruuttaa
merkintansé kahden (2) pankkipéivén tai Finanssivalvonnan erityisestd syysta paattdman pidemman ajan, kuitenkin
enintédan neljan (4) pankkipaivan, kuluessa siitd, kun tdydennys on julkistettu. Peruutusoikeutta voi kéyttaa vain, mikali
sijoittaja on merkinnyt Tarjottavia osakkeita ennen esitteen tdydennyksen julkistamista ja tdydennys on julkistettu Mer-
kintaajan alkamisen ja Véliaikaisten osakkeiden Helsingin Porssissé tapahtuvan kaupankdynnin alkamisen vélilla. Mer-
kinnan peruutus koskee kaikkia peruutettavalla merkinnalld tehtyja merkint6jd. Peruuttamisoikeudesta ilmoitetaan si-
joittajille esitteen tdydennyksen julkistamisen yhteydessa Yhtion porssitiedotteella, jossa annetaan myos menettelyohjeet
peruuttamisoikeuden kayttdmisestd. Mikali merkinta peruutetaan, merkinttoimeksiannon vastaanottanut taho palauttaa
Merkintahinnan sijoittajan merkinnan yhteydessé ilmoittamalle pankkitilille ilman korkoa. Jos merkinta on tehty Mer-
kintaoikeuksia kayttden, Merkintdoikeudet kirjataan taméan jalkeen uudelleen osakkeenomistajan arvo-osuustilille arvi-
olta kolmen pankkipaivan kuluttua peruuttamisilmoituksen vastaanottamisesta. Jos Yhtion osakkeenomistaja on myynyt
tai muuten siirtanyt Merkintaoikeutensa, myyntid tai siirtoa ei voi peruuttaa.

Osakkeiden kirjaaminen arvo-osuustileille ja kaupankaynti

Merkinndn tekemisen jalkeen Véliaikaiset osakkeet kirjataan merkitsijan arvo-osuustilille. Véliaikaisten osakkeiden
kaupankayntitunnus on ASU1VNO0111 ja ISIN-tunnus on FI4000023502.

Kaupankaynti Véliaikaisilla osakkeilla alkaa Helsingin Porssissda omana lajinaan 2.5.2011, ensimmaisena kaupankayn-
tipdivana Merkintaajan paattymisen jalkeen. Véliaikaiset osakkeet ovat vapaasti luovutettavissa.

Valiaikaiset osakkeet yhdistetddn Yhtion nykyiseen osakelajiin (kaupankéyntitunnus ASU1V, ISIN-tunnus
F10009008072) sen jalkeen, kun Tarjottavat osakkeet on rekisterdity kaupparekisteriin. Yhdistdminen tapahtuu arviolta
6.5.2011, ja Tarjottavat osakkeet ovat kaupankdynnin kohteena yhdessd Yhtion olemassa olevien osakkeiden kanssa
arviolta 9.5.2011. Tarjottavat osakkeet ovat vapaasti luovutettavissa.

Merkint6jen hyvaksyminen ja tulosten julkistaminen

Yhtion hallitus hyvéksyy kaikki Merkintaoikeuksien perusteella ja ndiden Osakeannin ehtojen seka soveltuvien lakien ja
maaraysten mukaisesti tehdyt merkinnat. Ilman Merkintdoikeuksia tehdyt merkinnat hyvaksytdan edelld kohdassa
”— Tarjottavien osakkeiden merkinta ja allokaatio ilman Merkint&oikeuksia” esitettyjen periaatteiden mukaisesti. Mikali
Yhtio ei allokoi kaikkia sijoittajan merkintatoimeksiannossa mainittuja ilman Merkintéoikeuksia merkittyja Tarjottavia
osakkeita, Yhtio palauttaa saamatta jaéneiden Tarjottavien osakkeiden Merkint&hinnan sijoittajalle arviolta 6.5.2011.

Palautettaville varoille ei makseta korkoa.

Yhti6 julkistaa Osakeannin lopullisen tuloksen pérssitiedotteella arviolta 5.5.2011.

Vaihdettavan padomalainan haltijat

Yhtié on laskenut liikkeeseen vaihdettavan padomalainan vuonna 2009. Lainan ehtojen mukaan, jos Yhtié ennen vaih-
toajan paattymista paattdd osakeannista, on lainaosuuden haltijalla sama tai yhdenmukainen oikeus osakkeenomistajien
kanssa. Yhdenvertaisuus toteutetaan hallituksen paattamalla tavalla siten, ettd a) vaihdossa saatavien osakkeiden maéria
muutetaan tai b) lainaosuuden haltijoille tarjotaan vastaava merkintdoikeus kuin osakkeenomistajille tai c) kaytetéén
edelld kohdissa a) ja b) mainittujen tapojen yhdistelm&a. Yhtion osakkeenomistajien ja vaihdettavan pdiomalainan
haltijoiden yhdenmukaisen kohtelun varmistamiseksi ja vaihdettavan pddomalainan ehtojen mukaisesti Yhtion hallitus on
5.4.2011 paattdnyt muuttaa vaihdettavan pddomalainan ehtoja vaihdossa saatavien osakkeiden maaran osalta siten, etta
kukin 50 000 euron lainaosuus oikeuttaa haltijansa vaihtamaan lainaosuuden 8 074 Yhtion uuteen osakkeeseen. Vaih-
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tokurssi muuttuu siten 6,19 euroon. Osakeannin seurauksena Yhtion uusien osakkeiden enimmadismaard, johon koko
paddomalaina voidaan vaihtaa, kasvaa 79 488 osakkeella aiemmin ilmoitetusta. Muutokset vaihdettavan pddomalainan
ehtoihin tulevat voimaan arviolta 6.5.2011 edellyttéen, ettd Osakeanti toteutuu ja siind annettavat Tarjottavat osakkeet on
merkitty kaupparekisteriin.

Osakasoikeudet

Tarjottavat osakkeet tuottavat oikeuden Yhtion jakamaan osinkoon ja muuhun varojenjakoon sekd muut osakkeenomis-
tajan oikeudet Yhtidssa siitd alkaen, kun Tarjottavat osakkeet on rekisterdity kaupparekisteriin, arviolta 6.5.2011. Tar-
jottavat osakkeet tuottavat samat oikeudet kuin Aspo Oyj:n muut osakkeet. Jokainen Tarjottava osake oikeuttaa yhteen
aaneen Yhtion yhtiokokouksessa.

Varainsiirtovero ja toimenpidemaksut

Tarjottavien osakkeiden merkinnéstd ei peritd varainsiirtoveroa. Tilinhoitajayhteisot ja arvopaperivélittdjat, jotka to-
teuttavat Merkintéoikeuksia koskevia toimeksiantoja, saattavat perid ndistd toimenpiteista valityspalkkion omien hin-
nastojensa mukaisesti. Tilinhoitajayhteisot perivat myds hinnastonsa mukaisen maksun arvo-osuustilin yllapitdmisesta ja
Osakkeiden sekéd Merkintdoikeuksien sailyttdmisesta.

Ulkomaalaiset osakkeenomistajat

Yhti6 ei ole ryhtynyt mihink&&n toimenpiteisiin liittyen Tarjottavien osakkeiden tarjoamiseen muualla kuin Suomessa,
eikd Tarjottavia osakkeita tarjota henkildille, joiden osallistuminen Osakeantiin edellyttéisi erillist esitettd tai muita kuin
Suomen lain edellyttdmid toimenpiteitd. Erdiden maiden sdinnokset saattavat asettaa rajoituksia Osakeantiin osallistu-
miselle.

Saatavilla olevat asiakirjat

Osakeyhtidlain 5 luvun 21 §:ssé tarkoitetut asiakirjat ovat nahtavilla Merkintéaikana Yhtion p&akonttorissa osoitteessa
Lintulahdenkuja 10, 00500 Helsinki ja Yhtion verkkosivustolla osoitteessa www.aspo.fi.

Sovellettava laki ja erimielisyyksien ratkaisu

Osakeantiin sovelletaan Suomen lakia. Osakeannista mahdollisesti aiheutuvat erimielisyydet ratkaistaan toimivaltaisessa
tuomioistuimessa Suomessa.

Muut asiat

Yhtion hallitus paattaa tarvittaessa Osakeantiin liittyvista muista seikoista ja kaytanndn toimenpiteistd, kuten merkinta-
ajan pidentamisesta.
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OHJEITA MERKITSIJOILLE

Oikeus merkita Tarjottavia osakkeita

Osakeannin Tasmaytyspaiva on 8.4.2011. Yhtid antaa Merkintéoikeuksia kaikille osakkeenomistajilleen, joiden osakkeet
on hankittu viimeistéan 5.4.2011.

Merkintdoikeuksien luovutettavuus ja tasoituserédkauppa

Merkintdoikeudet annetaan arvo-osuusmuotoisina, ja ne ovat vapaasti luovutettavissa, ja niilla voidaan kayda kauppaa
Helsingin Porssissa 13.4.2011-20.4.2011. Merkintéoikeuksien hinta maaraytyy vallitsevan markkinatilanteen mukaan.
Merkint&oikeuksien haltija voi myydad Merkintéoikeutensa antamalla myyntitoimeksiannon omalle tilinhoitajayhteisol-
leen tai mille tahansa arvopaperivélittajalle. Merkintéoikeuksien kaupankayntitunnus on ASU1VUO0111.

Osakkeenomistajalla on lisdksi merkintdtoimeksiannon yhteydessd mahdollisuus ostaa tai myyda Merkintéoikeuksia
Helsingin Pdrssin ulkopuolisessa niin sanotussa merkintdoikeuksien tasoituserakaupassa silta osin, kuin osakkeenomis-
tajan Merkint&oikeudet ylittavat tai alittavat merkintdsuhteeseen perustuvan vaadittujen Merkintéoikeuksien maaran (eli
enintdén kuusi (6) Merkintdoikeutta). Tasoituserdkaupassa Merkint4oikeuksien osto- tai myyntikurssit voivat vaihdella
paivittain. Merkintaoikeuksien tasoituserdkauppa jatkuu enintddn Merkintdajan paattymiseen saakka, mutta se voidaan
keskeyttdd ennen Merkintdajan paattymistd. Merkintdoikeuksien tasoituserdkaupasta ei veloiteta erillisia kuluja tai
palkkioita.

Sijoittajille asetetut aikarajat

Merkintdoikeuksien haltijan tulee kiinnitta4 erityistd huomiota aikarajoihin, jotka séilytys- tai tilinhoitajayhteisot antavat
Osakeantiin liittyen.

Jotkin tilinhoitajayhteisdt pyrkivat omaisuudenhoitosopimustensa perusteella myymaan kayttamatta jaaneet Merkinta-
oikeudet asiakkaittensa lukuun Helsingin Porssissa. Néin ollen ne saattavat ohjeistaa asiakkaitaan antamaan merkinta-
toimeksiantonsa ennen Merkintdoikeuksilla tapahtuvan kaupankaynnin paattymista. Erityisesti ostettaessa Merkintéoi-
keuksia jalkimarkkinoilla lahellda Merkintdajan paattymistd Merkintéoikeuksien haltijoiden tulee huomioida aikarajat.
Helsingin Pdrssin ja Euroclear Finland Oy:n normaalien selvityssaantdjen mukaisesti Merkintdoikeudet kirjautuvat
haltijan arvo-osuustilille vasta kolmantena pankkipdivana ostopdivén jalkeen. Haltija voi kayttdd Merkintdoikeuksia
Tarjottavien osakkeiden merkint&én sen jalkeen, kun Merkintéoikeudet on kirjattu haltijan arvo-osuustilille. Merkint&ajan
paatyttyd kaikki kayttdmatta jadneet Merkintdoikeudet raukeavat arvottomina.

Osakeannin tuloksen julkistaminen ja merkintdjen vahvistaminen

Yhtid julkistaa Osakeannin lopullisen tuloksen pdérssitiedotteella arviolta 5.5.2011. Yhtid ei l&hetd vahvistuskirjeita
Merkint&oikeuksien perusteella tehtyjen merkintdjen hyvaksymisesta.

Yhtid kuitenkin lahettdd arviolta 9.5.2011 vahvistuskirjeet sijoittajille, jotka ovat merkinneet Tarjottavia osakkeita ilman
Merkintdoikeuksia. Kirjeissa vahvistetaan sijoittajille mahdollisesti jaettavien Tarjottavien osakkeiden lukumaara.

Kaupankaynti Tarjottavilla osakkeilla

Ennen Tarjottavien osakkeiden liikkeeseenlaskua Yhti6 antaa kullekin sijoittajalle Valiaikaisia osakkeita, jotka kirjataan
merkitsijan arvo-osuustilille ja jotka vastaavat kyseisen sijoittajan Merkint&oikeuksien perusteella merkitsemia Tarjot-
tavia osakkeita. Véliaikaiset osakkeet ovat kaupank&ynnin kohteena Helsingin Porssissd kaupankéyntitunnuksella
ASU1VNO0111 alkaen 2.5.2011, eli ensimmaéisesta porssipaivasta Merkintdajan paattymisen jalkeen.

Véliaikaiset osakkeet yhdistetddn arvo-osuusjarjestelmésséd Olemassa oleviin osakkeisiin (ISIN-tunnus FI0009008072,
kaupankayntitunnus ASU1V) heti sen jalkeen, kun Tarjottavat osakkeet on merkitty kaupparekisteriin, arviolta 6.5.2011.
Julkinen kaupankaynti Tarjottavilla osakkeilla alkaa yhdessa Olemassa olevien osakkeiden kanssa arviolta 9.5.2011.
Tarjottavat osakkeet ovat vapaasti luovutettavissa.

Kulut ja palkkiot

Sijoittajan ei tarvitse maksaa Tarjottavien osakkeiden merkinnastd Yhtidlle erillisia kuluja tai palkkioita. Tilinhoita-
jayhteis6t ja valittajat voivat veloittaa maksuja Merkintdoikeuksilla tapahtuvasta kaupankaynnistd tai palkkioita ar-
vo-osuustilin ylldpidosta ja sille tulevista tapahtumista hinnastojensa mukaisesti.
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Lisatietoja
Lisatietoja Yhtion osakkeisiin liittyvista oikeuksista on esitetty kohdassa ”’Osakkeet ja osakepddoma — Osakkeenomis-
tajan oikeudet ™ ja verotuksesta kohdassa ’Verotus”.
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VALUUTTAKURSSIT

Seuraavissa taulukoissa esitetddn Euroopan keskuspankin julkaisema euron keskimadréinen, ylin, alin ja jakson lopun
noteeraus Yhdysvaltojen dollariin ja Venajan ruplaan nahden jaljempana mainittuina ajanjaksoina tai paivina.

Viitteelliset valuuttakurssit, EUR/USD

Keskikurssi Ylin Alin pPaatoskurssi
1,326 1,456 1,194 1,336
1,395 1,512 1,256 1,441
1,470 1,599 1,246 1,392

Viitteelliset valuuttakurssit, EUR/RUB

Keskikurssi Ylin Alin pPaatoskurssi
2000, it 40,263 43,430 37,603 40,820
22001 T 44,138 46,714 38,886 43,154
2008......ceieieieteteet ettt ettt r s 36,421 41,693 34,099 41,283

Edelld esitetyt valuuttakurssit esitetddn ainoastaan havainnollistamiseksi, eivéatkd ne valttdmattd vastaa Yhtion tilinpéa-
tosten tai taloudellisen informaation laatimisessa kaytettyja valuuttakursseja. Ei mydskaén ole takeita siitd, ettd euroja
olisi voitu vaihtaa dollareiksi tai rupliksi edell4 esitetyilld valuuttakursseilla tai muilla kursseilla kyseisind ajanjaksoina
tai paivina.
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OSAKEMARKKINATIETOJA
Aspon osakkeet ovat olleet julkisen kupankdynnin kohteena Helsingin Porssissa vuodesta 1999. Yhtion osakkeen kau-
pankadyntitunnus on ASU1V ja ISIN-tunnus FI000900802. Seuraavassa taulukossa esitetddn Yhtion osakkeiden ylin ja
alin kaupankayntikurssi esitetyilta ajanjaksoilta Helsingin Porssissa.

Osakkeen hinta, euroa

Ylin Alin
2011
EnSimmAinen VUOSINEIJANNES ......ccooviiiurieiiriieice et 9,39 8,16
2010
ENSimmAinen VUOSINEIJANNES ......ccvvvveveeeiirieieeee st 8,00 5,91
Toinen vuosineljannes .......... 8,15 6,00
Kolmas vuosineljannes.. 8,09 6,71
NEIJAS VUOSINEIJANNES ...ttt enens 8,31 7,88
2009
ENSimmainen VUOSINEIJANNES ......c.vovvieueieiirieiseee et 5,35 3,94
TOINEN VUOSINELJANNES ......cvvviiiieieieiiisis ettt 6,04 4,49
KOIMas VUOSINEIJANNES ........c.oiriiiiieieiriisee e 6,20 5,24
NEIJAS VUOSINEIJANNES ... 6,13 5,65
2008
ENSimmAinen VUOSINEIJANNES ..ot 6,85 6,10
Toinen vuosineljannes .......... 6,90 5,36
Kolmas vuosineljannes.. 6,00 5,05
NEIJAS VUOSINEIFANNES ...t s 5,28 3,57

Seuraavassa kuviossa esitetddn Aspon osakkeen kurssikehitys vuoden 2008 alusta l&htien. Osakekurssin historiallinen
kehitys ei kuitenkaan ole tae tulevasta.
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Lahde: Factset.
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OSINGOT JA OSINKOPOLITIKKA

Osakeyhtidlain mukaisesti Aspon yhtidkokous paéttdd osinkojen jakamisesta Yhtion hallituksen esityksen perusteella.
Osinkoa jaetaan yleensé kerran vuodessa, ja osinko voidaan maksaa vasta sen jalkeen, kun yhtidkokous on hyvaksynyt
Yhtion tilinpaatdksen.

Yhtio harjoittaa aktiivista, kassavirtaan perustuvaa osinkopolitiikkaa. Yhtién tavoitteena on jakaa osakkeenomistajille
osinkoa keskiméarin vahintaan puolet tilikauden tuloksesta. Mahdollisten tulevien osinkojen maara riippuu muun muassa
Aspon liiketoiminnan tuloksesta ja tulevaisuudenndkymistd, taloudellisesta asemasta ja padomatarpeesta, toiminnan
laajentamisen vaatimasta rahoituksesta, yleisistd liiketoimintaolosuhteista sekd muista tekijoistd, joita hallitus pitad
merkittdvind. Aspon tdhdn mennessd maksamat osingot eivéat ole tae Yhtion osinkojen maksamisesta tulevaisuudessa.
Osakeyhtidlain osingonjakosaédnnoksid on kuvattu osiossa "’Osakkeet ja osakepéddoma — Osakkeenomistajien oikeudet —
Osingot ja muu vapaan oman padoman jakaminen”.

Kolmelta viimeiseltd tilikaudelta Aspon osakkeille on maksettu edell4 mainitun osingonjakotavoitteen mukaisesti osin-
koa seuraavasti:

Tilikausi paattynyt Osinko (e/osake) Osingot yhteensd (milj. )
31.12.2010* 0,42 10,8
31.12.2009 0,42 10,8
31.12.2008 0,42 10,8

*5.4.2011 pidetyn varsinaisen yhtiokokouksen paatos
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PAAOMARAKENNE JA VELKAANTUNEISUUS

Seuraavassa taulukossa esitetddn Yhtion (i) toteutunut pddomarakenne ja velkaantuneisuus 31.12.2010 seké (ii) Yhtion
johdon arvion mukaan Osakeannin vaikutus pddomarakenteeseen ja velkaantuneisuuteen 31.12.2010 olettaen, etta kaikki
Tarjottavat 3 838 143 osaketta merkitdan. Osakeannista saatavien varojen arvioitu nettomaara on 19,5 miljoonaa euroa.
Seuraava taulukko tulee lukea yhdessa kohtien Eraita taloudellisia konsernitilinpaatostietoja™ ja ’Liiketoiminnan tulos,
taloudellinen asema ja tulevaisuudennékymat™ seka tahan esitteeseen viittaamalla sisallytettyjen Yhtion konsernitilin-

paatdsten kanssa.

Osakeannista mahdollisesti saatavat nettovarat kirjataan Yhtion vapaaseen pdédomaan ja lahtokohtaisesti Yhtion raha-
varoihin. Kirjaus vaikuttaa siten osakkeenomistajille kuuluvaan omaan pdédomaan ja taseen loppusummaan sekd Yhtion

likviditeettiin parantavasti ja nettovelkaantuneisuutta pienentévésti.

31.12.2010

Osakeannin vaikutus

Toteutunut huomioiden
(miljoonaa euroa) (tilintarkastettu) (tilintarkastamaton)®
Padomarakenne
Korollinen lyhytaikainen vieras paééoma
Vakuudeton 12,2 12,2
Vakuudellinen? 0,9 0,9
Yhteensa 13,1 13,1
Korollinen pitk&aikainen vieras padoma
Vakuudeton 53,4 53,4
Vakuudellinen? 11,2 11,2
Yhteensa 64,6 64,6
Korollinen vieras padoma yhteensa 77,7 77,7
Osakkeenomistajille kuuluva oma pddoma
Osakepddoma 17,7 17,7
Ylikurssirahasto 4.4 4.4
Omat osakkeet -4,5 -4,5
Muuntoerot 0,3 0,3
Ké&yvén arvon rahasto -0,7 -0,7
Sijoitetun vapaan padoman rahasto 2,9 22,4
Vaihtovelkakirjan oman pddoman osuus 2,6 2,6
Kertyneet voittovarat 46,2 46,2
Yhteensa 68,7 88,2
Osakkeenomistajille kuuluva oma pddoma ja korollinen vieras
padoma yhteensé 146,4 166,0
Nettovelkaantuneisuus
Rahavarat 7,1 26,6
Likviditeetti 7,1 26,6
Pankkilainat 9,9 9,9
Kaytetyt shekkilimiitit 1,8 1,8
Elakelainat 1,4 14
Lyhytaikainen korollinen vieras padoma yhteensé 13,1 13,1
Lyhytaikainen nettovelkaantuneisuus 6,0 -13,5
Pankkilainat 45,6 45,6
Elakelainat 9,0 9,0
Vaihtovelkakirjalaina 10,0 10,0
Pitkaaikainen korollinen vieras padéoma 64,6 64,6
Nettovelkaantuneisuus 70,5 51,0

T Olettaen, etta kaikki Tarjottavat osakkeet merkitéén Osakeannissa ja ettd Osakeannista saatavien varojen arvioitu nettomaara on 19,5 miljoonaa euroa.

Yhtio on saanut merkintasitoumuksia 1 414 230 osakkeesta, yhteensa 7,35 miljoonaa euroa.

2 Yhti6 on antanut lainojensa vakuudeksi aluskiinnityksen.
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Yhtion korolliset velat ovat kasvaneet 31.12.2010 jalkeen. Korollisten velkojen maardn kasvun taustalla ovat muun
muassa Yhtion toteuttamat investoinnit laivakalustoon seké kayttdpadoman kasvu. Alkuvuodesta 2011 rahoituslimiitteja
kéytettiin kymmenen miljoonaa euroa kdynnissa olevien laivainvestointien hankintasopimuksen mukaisten maksuerien
maksamiseen. Kyseiset maksuerat tullaan my6hemmin siirtdmaan osaksi pitkaaikaisia alusrahoitussopimuksia.

Yhtion 5.4.2011 pidetty yhtidkokous péatti muun muassa jakaa osinkoa 0,42 euroa osakkeelta eli yhteensa noin 10,8
miljoonan euron arvosta.

”Liiketoiminnan tulos, taloudellinen asema ja tulevaisuudennakymét” -osiossa on kuvattu Yhtion maksuvalmiutta ja
padoman lahteitd seka esitetty sopimusvastuut ja vastuusitoumukset.
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ERAITA TALOUDELLISIA KONSERNITILINPAATOSTIETOJA

Seuraavassa esitetddn erditd Aspon konsernitilinpdétostietoja ja muita tietoja 31.12.2010, 31.12.2009 ja 31.12.2008
paattyneilta tilikausilta. Tiedot on johdettu Aspon tilintarkastetuista konsernitilinpaattksista kyseisilta tilikausilta.

Tahan esitteeseen viittaamalla sisallytetyt Aspon konsernitilinpaatdkset on laadittu Euroopan unionin kdyttéénottamien
kansainvalisten tilinpaatdsstandardien (International Financial Reporting Standards, ”IFRS”) mukaisesti. Aspo Oyj on
1.1.2009 alkaen esittanyt 1AS 1 — Tilinpaatoksen esittdminen -standardin mukaisesti laajan tuloslaskelman, joka siséltaa
aiemmasta poiketen myds kaudella suoraan omaan pdadomaan Kirjatut tuotot ja kulut. Téssa esitteessa esitettavét tiedot
kausilta ennen 1.1.2009 on oikaistu vastaamaan esittdmistapaa. Laajaan tuloslaskelmaan siséltyvié tietoja ei ole tilin-
tarkastettu 31.12.2008 péattyneelta tilikaudelta.

Alla olevia tietoja tarkasteltaessa on otettava huomioon, ettd Aspo Oyj on hankkinut 30.4.2008 Kauko-Telko -konsernin
sekd myynyt vuonna 2008 Oy Autotank Ab:n. Kauko-Telko -konserni on yhdistelty Aspo Oyj:n konsernitilinpaatokseen
hankintahetkestd lahtien ja Oy Autotank Ab on késitelty tilikauden 2008 konsernitilinpaattksessa lopetettuna toimintona.
Tasta syysta tilikauden 2008 tiedot eivét ole suoraan vertailukelpoisia tilikausien 2010 ja 2009 kanssa. Aspon toimin-
tasegmentit ovat 1.1.2009 alkaen olleet ESL Shipping, Leipurin, Telko ja Kaukomarkkinat. Tilikauden 2008 tiedot on
oikaistu vastaamaan nykyista segmenttiraportointia, ja siten tiedot eroavat tilikauden 2008 virallisesta tilinpaatoksesta ja
ovat tilintarkastamattomia.

Alla esitettyd yhteenvetoa on luettava yhdesséd muualla tassé esitteessa esitettavien "Liiketoiminnan tulos, taloudellinen
asema ja tulevaisuudennakymaét” -jakson seké tahan esitteeseen viittaamalla siséllytettyjen Yhtion tilinpaatosten kanssa.
Alla esitettdva yhteenveto ei sisalla kaikkia konsernitilinpaattksen tietoja.

KONSERNIN LAAJA TULOSLASKELMA 1.1-31.12.

2010 2009 2008
(1 000 euroa) (tilintarkastettu)  (tilintarkastettu) (tilintarkastamaton)?
Liikevaihto 395932 329 405 358 233
Liiketoiminnan muut tuotot 1309 9934 1585
Valmiiden ja keskenerdisten tuotteiden varastojen muutos +/- 8990 -3 600 -1545
Osuus osakkuusyhtididen tuloksista 196 569 -14
Materiaalit ja palvelut -286 967 -222 502 -248 147
Tydsuhde-etuuksista aiheutuvat kulut -34 288 -36 415 -32 927
Poistot ja arvonalentumiset -8113 -8 863 -10 822
Liiketoiminnan muut kulut -59 165 -53 276 -52 286
Liikevoitto 17 894 15 252 14 077
Rahoitustuotot 1501 1679 1016
Rahoituskulut -5 328 -5 254 -5 556
Rahoitustuotot ja -kulut yhteensa -3827 -3575 -4 540
Voitto ennen veroja 14 067 11677 9537
Tuloverot -3 681 -3 062 -2 545
Tilikauden voitto jatkuvista toiminnoista 10 386 8 615 6 992
Tilikauden voitto lopetetuista toiminnoista - - 8 528
Tilikauden voitto yhteensa 10 386 8615 15520
Muut laajan tuloksen erat
Muuntoerot 1247 -150 -1 506
Suojauslaskenta -884 357 865
Suoraan omaan padomaan Kirjatut nettotulot - 203 -18
Muihin laajan tuloksen eriin liittyvét verot 230 -92 -226
Tilikauden muut laajan tuloksen erét verojen jalkeen 593 318 -885
Tilikauden laaja tulos yhteensa 10979 8933 14 635
Tilikauden tuloksen jakautuminen
Yhtién osakkeenomistajille kuuluva tulos 10 339 8553 15 507
Madrdysvallattomien omistajien osuus tilikauden tuloksesta 47 62 13
Tilikauden laajan tuloksen jakautuminen
Yhtion osakkeenomistajille kuuluva tulos 10932 8871 14 622
Madrdysvallattomien omistajien osuus tilikauden tuloksesta 47 62 13
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KONSERNIN LAAJA TULOSLASKELMA 1.1-31.12.
2010 2009 2008
(1 000 euroa) (tilintarkastettu)  (tilintarkastettu) (tilintarkastamaton)®

Yhtidn osakkeenomistajille kuuluva osakekohtainen tulos, €
Jatkuvista toiminnoista 0,40
Lopetetuista toiminnoista -

Laimennusvaikutuksella oikaistu osakekohtainen tulos, €
Jatkuvista toiminnoista 0,41
Lopetetuista toiminnoista -

0,33

0,33

0,27
0,33

0,26
0,30

Y Muut laajan tuloksen erét tilikaudelta 2008 ovat tilintarkastamattomia. Muilta osin tilikauden 2008 tiedot ovat tilintarkastettuja.

KONSERNITASE 31.12.

2010 2009 2008
(1 000 euroa) (tilintarkastettu) (tilintarkastettu) (tilintarkastettu)
Varat
Pitk&aikaiset varat
Muut aineettomat hyddykkeet 15937 16 642 17014
Liikearvo 40 587 40224 40 351
Kéyttomaisuushyddykkeet 54 420 50 111 69 108
Myytévissé olevat sijoitukset 204 206 193
Saamiset 603 211 258
Osuus osakkuusyrityksissa 1705 1556 925
Laskennallinen verosaaminen 689 412 896
Pitk&aikaiset varat yhteensa 114 145 109 362 128 745
Lyhytaikaiset varat
Vaihto-omaisuus 44905 29 246 33418
Myynti- ja muut saamiset 44 757 43 307 42 286
Kauden verotettavaan tuloon perustuvat saamiset 1873 1423 979
Rahavarat 7148 11525 12 621
Myytévéna oleviksi luokitellut pitk&aikaiset omaisuuserat - - 679
Lyhytaikaiset varat yhteensa 98 683 85501 89 983
Varat yhteensa 212 828 194 863 218 728
Oma padoma ja velat
Oma paaoma
Osakepadoma 17 692 17 692 17 692
Ylikurssirahasto 4351 4351 4351
Omat osakkeet -4 532 -3778 -3778
Muuntoerot 266 -383 -81
Kayvén arvon rahasto -654 - -265
Sijoitetun vapaan oman pddoman rahasto 2 859 274 248
Vaihtovelkakirjalainan oman pddoman osuus 2572 2572 220
Kertyneet voittovarat 35 826 37 554 32 063
Tilikauden tulos 10 339 8 553 15 507
Osakkeenomistajille kuuluva oma padoma yhteensa 68 719 66 835 65 957
Madrdysvallattomien omistajien osuus omasta pddomasta 750 62 13
Oma paédoma yhteensa 69 469 66 897 65970
Pitkaaikaiset velat
Laskennallinen verovelka 13 233 13538 13971
Lainat 64 619 43 407 36 302
Muut velat 703 183 -
Pitk&aikaiset velat yhteensa 78 555 57128 50 273
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KONSERNITASE
(1 000 euroa)

Lyhytaikaiset velat

31.12.

2010
(tilintarkastettu)

2009
(tilintarkastettu)

2008
(tilintarkastettu)

Varaukset 226 174 201
Lainat ja kdytetyt shekkitililimiitit 13074 26 925 58 729
Ostovelat ja muut velat 51190 43399 41871
Kauden verotettavaan tuloon perustuvat verovelat 314 340 1186
Myytévéné oleviksi luokiteltuihin pitkdaikaisiin omai-
suuseriin liittyvat velat - - 498
Lyhytaikaiset velat yhteensé 64 804 70838 102 485
Velat yhteensa 143 359 127 966 152 758
Oma padoma ja velat yhteensa 212 828 194 863 218 728
RAHAVIRTALASKELMA 1.1.-31.12.
2010 2009 2008

(1 000 euroa) (tilintarkastettu)  (tilintarkastettu) (tilintarkastettu)
Liiketoiminnan rahavirta
Liikevoitto 17 894 15 252 23717
Oikaisut liikevoittoon

Poistot ja arvonalentumiset 8113 8 863 11199

Kéyttdomaisuushyddykkeiden ja sijoitusten myyntivoitot ja

-tappiot -20 -5 780 -9 480

Jaksotetut henkilstokulut 709 -852 -474

Osuus osakkuusyhtion tuloksesta -455 -569 14
Kayttopdaoman muutos

Vaihto-omaisuus -15509 4 696 7298

Lyhytaikaiset saamiset -778 1054 17 586

Lyhytaikaiset korottomat velat 7746 1045 -10 468

Muu muutos - - 507
Maksetut korot -4779 -5 509 -6 047
Saadut korot 1158 235 1025
Saadut osingot 1 2 7
Maksetut verot -4 509 -5 479 -3972
Liiketoiminnan rahavirta 9571 12 958 30912
Investointien rahavirta
Investoinnit aineellisiin ja aineettomiin hyddykkeisiin -2 047 -1 349 -19 765
Ennakkomaksut aluksista -9894 -2 337 -2 285
Aineellisten ja aineettomien hyddykkeiden luovutustulot 591 13774 757
Luovutustulot muista sijoituksista - - -34
Luovutustulot liiketoimintojen myynnisté - 11 050 -
Hankitut tytaryhtiot vahennettyné hankintahetken rahavaroilla - -1204 -78 202
Hankitut liiketoiminnat -349 - -
Myydyt tytaryhtiot - 1000 28 836
Sijoitukset osakkuusyhtidihin 260 - -
Investointien rahavirta -11 439 20934 -70 693
Rahoituksen rahavirta
Omien osakkeiden hankinta -938 - -804
Omien osakkeiden myynti - - 62
Lyhytaikaisten lainojen takaisinmaksut -15 969 -36 663 -34 480
Lyhytaikaisten lainojen nostot 1116 3950 51434
Pitk&aikaisten lainojen nostot 25965 28 555 34 000
Pitk&aikaisten lainojen takaisinmaksut -1835 -20 000 -
Voitonjako méaaraysvallattomille osakkeenomistajille - - -118
Maksetut osingot -10 848 -10 830 -10 838
Rahoituksen rahavirta -2 509 -34 988 39 256
Rahavarojen muutos -4 377 -1 096 -525
Rahavarat 1.1. 11525 12 621 13 146
Rahavarat kauden lopussa 7148 11525 12 621
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TALOUDELLISTA KEHITYSTA KUVAAVIA

TUNNUSLUKUJA 1.1-31.12.
2010 2009 2008
(tilintarkastettu) (tilintarkastettu) (tilintarkastettu)

Liikevaihto, M€ 395,9 329,4 358,2*
Liikevoitto, M€ 17,9 15,3 14,1*
% liikevaihdosta 45 4,6 3,9
Voitto ennen veroja, M€ 14,1 11,7 9,5*
% liikevaihdosta 3,6 3,6 2,7
Koko konserni

Sijoitetun pd&doman tuotto, % (ROI) 12,7 11,1 18,5
Oman paddoman tuotto, % (ROE) 15,2 13,0 24,1
Omavaraisuusaste, % 33,2 34,6 30,6
Omavaraisuusaste ilman verovelkaa, % 39,6 41,6 37,1
Nettovelkaantumisaste, % 101,5 87,9 124,9
Bruttoinvestoinnit kdyttdomaisuuteen, M€ 13,2 74 21,1
% liikevaihdosta 3,3 2,2 5,8
Henkilostomaara 31.12. 712 717 827
Henkildsto keskimaarin 736 723 882

*Jatkuvat toiminnot.
Osakekohtaiset tunnusluvut 1.1.-31.12.
2010 2009 2008
(tilintarkastettu) (tilintarkastettu) (tilintarkastettu)

Tulos / osake €, Jatkuvat toiminnot 0,40 0,33 0,27
Tulos / osake €, Lopetetut toiminnot - - 0,33
Tulos / osake €, Koko konserni 0,40 0,33 0,60
Laimennettu tulos / osake €, Jatkuvat toiminnot 0,41 0,33 0,26
Laimennettu tulos / osake €, Lopetetut toiminnot - - 0,30
Laimennettu tulos / osake €, Koko konserni 0,41 0,33 0,56
Koko konserni

Oma p&doma / osake, € 2,63 2,59 2,56
Nimellisosinko / osake, € 0,42 0,42 0,42
Osakeantioikaistu osinko / osake, € 0,42 0,42 0,42
Osinko / tulos, % 106,2 126,6 70,1
Efektiivinen osinkotuotto, % 51 7.1 10,4
Hinta / voitto -suhde (P/E) 20,7 17,8 6,7
Laimennettu hinta / voitto -suhde (P/E) 20,3 18,1 7,2

TUNNUSLUKUJEN LASKENTAPERUSTEET

Sijoitetun pd&oman tuotto, % (ROI)

Oman p&doman tuotto, % (ROE)

Omavaraisuusaste, %

Nettovelkaantumisaste, %

Henkildston keskimaara

Tulos / osake, €

Vvoitto ennen veroja + korko- ja muut rahoituskulut x 100

taseen loppusumma — korottomat velat (keskiarvo)

Voitto ennen veroja — verot x 100

oma padoma + méaéardysvallattomien omistajien osuus (keskiarvo)

oma padoma + maérédysvallattomien omistajien osuus x 100

taseen loppusumma — saadut ennakot

korolliset velat — likvidit varat

oma padoma + maaraysvallattomien omistajien osuus

keskiarvo kuukauden lopussa lasketuista henkildstomaarista

tulos ennen veroja — tuloverot

varsinaisesta toiminnasta — maérdysvallattomien omistajien osuus tuloksesta

tilikauden keskimaarainen osakeantioikaistu osakkeiden lukumaara

39



Oma p&doma / osake, €

Osakeantioikaistu osinko / osake, €

Osinko / tulos, %

Efektiivinen osinkotuotto, %

Hinta / voitto -suhde (P/E)

oma pagoma

osakkeiden osakeantioikaistu lukumaéara tilinpaatospaivand

tilikaudella jaettu osakekohtainen osinko

Osakeantikerroin

osakeantioikaistu osakekohtainen osinko x 100

osakekohtainen tulos

osakeantioikaistu osinko / osake x 100

tilikauden viimeisen kauppapaivan kaupankéayntimaarilla painotettu keskikurssi

osakeantioikaistu tilikauden viimeisen kauppapéivan keskikurssi

tulos / osake

Omien osakkeiden vaikutus on eliminoitu tunnuslukuja laskettaessa.

LIIKETOIMINTASEGMENTIT 1.1.-31.12.
2010 2009 2008

(1 000 euroa) (tilintarkastettu) (tilintarkastettu)  (tilintarkastamaton)”
Liikevaihto

ESL Shipping 79572 63 830 84 125
Leipurin 108 694 99 404 69 293
Telko 175 234 128 804 172 697
Kaukomarkkinat 32 546 36 386 30761
Segmenteille kohdistamattomat erat 12 1115 1370
Myynti toisille segmenteille -126 -134 -13
Konserni yhteensa 395932 329 405 358 233
Liikevoitto

ESL Shipping 11 526 14 661 15575
Leipurin 3545 3213 3031
Telko 6 756 3104 1038
Kaukomarkkinat 640 530 2139
Segmenteille kohdistamattomat eréat -4 573 -6 256 -7 706
Konserni yhteensa 17 894 15 252 14 077

" Vuoden 2008 vertailutiedot on muutettu vastaamaan nykyistd segmenttiraportointia.
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LIIKETOIMINNAN TULOS, TALOUDELLINEN ASEMA JA TULEVAISUUDENNAKYMAT

Yleista

Seuraava katsaus tulee lukea yhdessa tdman esitteen kohdan Taloudellisten tietojen esittdminen™ ja kohdan Erdita
taloudellisia konsernitilinpaatostietoja’™ seka tahan esitteeseen viittaamalla sisallytettyjen Aspo Oyj:n tilintarkastettujen
konsernitilinp&atosten kanssa.

Tassd katsauksessa esitetyt taloudelliset tiedot perustuvat Aspo Oyj:n tilintarkastettuihin konsernitilinpatoksiin
31.12.2010, 31.12.2009 ja 31.12.2008 péaattyneilta tilikausilta. Tdhan esitteeseen viittaamalla siséllytetyt Aspo Oyj:n
konsernitilinpaatokset on laadittu Euroopan unionin kayttéonottaminen IFRS-standardien mukaisesti. Aspo Oyj on
1.1.2009 alkaen esittanyt 1AS 1 — Tilinpaatoksen esittdminen -standardin mukaisesti laajan tuloslaskelman, joka siséltaa
aiemmasta poiketen myds kaudella suoraan omaan padomaan Kirjatut tuotot ja kulut. Tassa esitteessa esitettavat tiedot
kausilta ennen 1.1.2009 on oikaistu vastaamaan esittdmistapaa. Laajaan tuloslaskelmaan siséltyvié tietoja ei ole tilin-
tarkastettu 31.12.2008 paattyneelta tilikaudelta.

Tama katsaus sisaltaa tulevaisuutta koskevia lausumia, joihin liittyy riskeja ja epadvarmuustekijoita. Sijoitusta harkitse-
vien tulee perehtyd myos kohtaan ’Riskitekijat” sekd ’Tulevaisuutta koskevat lausumat™, joissa kuvattujen tekijoiden
seurauksena Yhtion todellinen liiketoiminnan tulos voi poiketa olennaisesti tdssé kuvatusta tai tulevaisuutta koskevissa
lausumissa esitetysta tai niihin perustuvasta liiketoiminnan tuloksesta. Ellei asiayhteydestd muuta ilmene, tdssd katsa-
uksessa on kéytetty Aspo-konserniin kuuluvista yhtioistd ja liiketoimintayksikdista niitd nimid, jotka niilld on ollut
kyseisend tarkasteluvuonna ja joita on kaytetty kyseisessa tilinpaatoksessa.

Yleiskuvaus konsernirakenteen kehityksestd vuosina 2008-2011

Konserni hankki 30.4.2008 Kauko-Telko Oy:n koko osakekannan. Kauppahinta oli 96 miljoonaa euroa ja kauppa ra-
hoitettiin p&dasiassa pankkirahoituksella. Hankitut nettovarat olivat yhteensa 58,8 miljoonaa, euroa ja hankinnasta syntyi
37,4 miljoonan euron liikearvo, joka perustuu Kauko-Telkon hankinnasta odotettavissa oleviin synergiahy6tyihin. Joh-
don arvion mukaan liikearvo liittyy henkildstoon ja yhteisen myynti- ja markkinointiverkoston hyddyntdmiseen. Kau-
ko-Telko -konserni yhdistettiin Aspo-konserniin seuraavasti: Kauko-Telkon Teollisuuden raaka-aineet -liiketoiminta
yhdistettiin Aspokemiin, jolloin syntyi Telko-segmentti. Kauko-Telkon Elintarviketeollisuuden liiketoiminnasta muo-
dostettiin Leipurin-segmentti. Kauko-Telkon Teollisuuden koneet ja Elektroniikka -liiketoiminnat jatettiin yhtioon, jonka
nimeksi muutettiin Kaukomarkkinat. Vuonna 2008 Kaukomarkkinat ja vastaavaa liiketoimintaa harjoittavat ulkomaiset
yhtiot siséllytettiin Aspon Muu liiketoiminta -segmenttiin, mutta vuonna 2009 siitd muodostettiin itsendinen Kauko-
markkinat-segmentti. Aspon ESL Shipping -segmenttiin ei tehty muutoksia. Kauko-Telko -konsernin kahdeksan kuu-
kauden liikevaihto, 154,5 miljoonaa euroa, seka tulos, 3,2 miljoonaa euroa, siséltyvat Aspo-konsernin tilikauden 2008
tuloslaskelmaan.

Tilikaudella 2008 Aspo ja Gilbarco Veeder-Root allekirjoittivat sopimuksen, jolla Aspo myi tdysin omistamansa Oy
Autotank Ab:n osakekannan Gilbarco Veeder-Rootille. Autotank-konsernia seurattiin Aspo-konsernissa Aspo Systems
-segmenttind. Autotank tarjoaa huoltamoketjuille huoltamoiden maksuautomatiikkaan liittyvia jarjestelmid ja laitteita
sek& niiden kunnossapitopalveluita. Yhtiolla oli myyntihetkelld palveluksessaan noin 350 henkil§a.

Lisaksi tilikaudella 2008 myytiin muuhun toimintaan kuuluneet Kauko-Telkon hankintapalvelut-yksikkd Nikolai Sour-
cing Oy:lle ja Kauko-Telkon pakkausliiketoiminnot Suomessa Telpak Oy:lle ja Ruotsissa Conti Investments B.V:lle.
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Tytaryhtiot ja osakkuusyhtiot

Seuraavassa taulukossa esitetddn Aspo Oyj:n tytaryhtiot ja osakkuusyhtitt tdman esitteen paivamaarana:

Aspo Oyj:n tytar- ja osakkuusyhtiot

Yritys Kotimaa Omistusosuus, %
Aspo Management Oy* Suomi 0,00
Aspokem AB Ruotsi 100,00
Telko Estonia OU Viro 100,00
Aspokem International B.V. Alankomaat 100,00
Aspotel Oy Suomi 100,00
Oy Bomanship Ab Suomi 100,00
ESL Shipping Oy Suomi 100,00
Hamina Terminal Services Oy Suomi 100,00
ZAO Kauko Vendja 100,00
Kaukomarkkinat Oy Suomi 100,00
Kaukomarkkinat Shanghai Ltd. Kiina 100,00
000 Kauko Rus Venéja 100,00
Kauko Time AB Ruotsi 100,00
Laivanisannistdyhtié Proomu 342 Suomi 90,00
Laivanisénnistoyhtié Proomu 343 Suomi 90,00
OOO Leipurien Tukku Venéja 100,00
Leipurien Tukku Oy Suomi 100,00
Leipurin Oy Suomi 100,00
LLC Leipurin Ukraina 100,00
SIA Leipurin Latvia 100,00
TOO Leipurin Kazakstan 100,00
UAB Leipurin Liettua 100,00
Leipurin Estonia AS Viro 100,00
Leitok Oy Suomi 100,00
Molub-Alloy AB Ruotsi 100,00
Opas Baltic AS Viro 100,00
Rauma Terminal Services Oy Suomi 100,00
Suhi-Suomalainen Hiili Oy Suomi 100,00
Telko Oy Suomi 100,00
FLLC Telko Valko-Vendja 100,00
LLC Telko Ukraina 100,00
000 Telko Vendja 100,00
Telko UAB Liettua 100,00
Telko Denmark A/S Tanska 100,00
Telko Latvia SIA Latvia 100,00
Telko Norway AS Norja 100,00
Telko Plast & Gummi AB Ruotsi 100,00
Telko-Poland Sp. z 0.0. Puola 100,00
Telko Shanghai Ltd. Kiina 100,00
Oy Troili Ab Suomi 100,00
Wilfert Chemical Denmark A/S Tanska 100,00
Wilfert Chemical Nordic A/S Tanska 100,00
Wilfert Chemical Norway AS Norja 100,00
Wilfert Chemical Sweden AB Ruotsi 100,00
Credo AB Ruotsi 35,00**
Roll Systems Oy Suomi 33,33**

* Yhti6 on perustettu yksinomaan hallinnoimaan Aspo Oyj:n osakepalkitsemisjérjestelyd. Aspo Oyj:ll& on sopimuksiin

perustuva oikeus k&yttdd médrdysvaltaa yhtitssa ja sen paatdksenteossa.

** Yhdistellddn Konserniin osakkuusyhtidind pddomaosuusmenetelmad kdyttéen.



Toimintaymparisto

Maailmantalous kasvoi vuonna 2010 kokonaisuutena vahvasti. Talous piristyi vuoden lopulla ja ennakoivat indikaattorit
puoltavat sitd, ettd kasvu jatkuu hyvénd ainakin tdmén vuoden alkupuoliskolla. Maailmantalouden BKT kasvoi 4,8
prosenttia. T&n& vuonna maailmantalouden ennakoidaan kasvavan 4,4 prosenttia. Talouskasvu on nostanut raa-
ka-aineiden hintoja. Raaka-aineiden hintojen nousu on kiihdyttanyt inflaatiota erityisesti kehittyvissa talouksissa, joista
osa on jo alkanut kiristdd rahapolitiikkaansa. Vendjan talous kasvoi 4,0 prosenttia vuonna 2010 ja kasvun odotetaan
kiihtyvan 5,0 prosenttiin tdnd vuonna. Kiinan talouskasvu oli viime vuonna 10,3 prosenttia ja sen odotetaan olevan 9,5
prosenttia tdnd vuonna. Lahde: OP-Pohjola Suhdanne-ennuste, helmikuu 2011. Kansainvélisen valuuttarahaston ("IMF™)
ennusteen mukaan 1VY-maiden talouskasvu oli viime vuonna 4,2 prosenttia ja sen odotetaan olevan 4,7 prosenttia tana
vuonna. Lahde: IMF World Economic Outlook January 2011.

ESL Shipping

Suomen ulkomaankauppa kééntyi nousuun vuoden 2010 aikana. Tullihallituksen mukaan Suomen viennin arvo kohosi
vuonna 2010 yli 52,3 miljardiin euroon eli 16 prosenttia suuremmaksi kuin vuonna 2009. Tuonti kasvoi 18 prosenttia ja
nousi miltei 51,5 miljardiin euroon. Kasvusta huolimatta sekd vienti ettd tuonti jaivat yha selvasti pienemmiksi kuin
taantumaa edeltdneend vuonna 2008. Kemian teollisuuden ja metallien perusteollisuuden vienti toipuivat jo vuoden
alussa ja metsateollisuus kevadseen mennessd. Tuontia kasvattivat erityisesti raakadljy, 6ljytuotteet ja malmirikasteet.
Ruotsi nousi selvasti suurimmaksi vientimaaksi ennen Saksaa ja Vendjaa. Tuonnissa Venajan merkitys on energiatuonnin
ansiosta noussut samalle tasolle, joka Neuvostoliitolla oli 1980-luvun puolivélissd. Saksa on jaanyt selvasti Venajaa
pienemmaksi tuontimaaksi.

Leipurin

Viljan hinta jatkoi vuoden 2010 aikana nousujohteista kehitysta. Kansainvalinen viljaneuvosto IGC nosti helmikuun 2011
raportissaan ennustettaan maailman viljataseesta 0,1 prosenttia 1 728 miljoonaan tonniin. Ennustetta viljan kulutuksesta
nostettiin 0,2 prosenttia 1 790 miljoonaan tonniin. Kulutuksen kasvu johtuu l&hinna siitd, ettd viimeisimpien ennusteiden
mukaan maissia kéytetddn USA:ssa ennakoitua enemmén etanolin raaka-aineena sekd vehnén kéytto eldinten rehuissa
kasvaa. Levottomuudet ja poliittisesti epévakaa tilanne Pohjois-Afrikassa ja L&hi-iddssa on heijastunut myds hyodyke-
markkinoihin.

Hintavaihtelu maataloustuotteissa ja sitd kautta jalostetuissa maataloustuotteissa on ollut 2009-2010 tavanomaista voi-
makkaampaa. Globaalit tekijat, kuten Kiinan ja Intian kulutuksen kasvu ja maailman kauppa- ja satotilanteet, ovat vai-
kuttaneet myds maataloustuotteiden hinnoitteluun aikaisempaa voimakkaammin. Energian ja kuljetusten hinnan nousut,
erilaisten sijoittajien mukaantulo maataloustuotteiden maailmankauppaan, erilaiset varmuusvarastointien saantelyjen
purkamiset tai vahentamiset (esimerkiksi Euroopan unionin interventiovarastot) ja toisaalta maatalousraaka-aineiden
varastojen pienentyminen ovat vaikuttaneet hintaheilahteluihin markkinoilla Yhtién koko toiminta-alueella. Vuonna
2008 koettiin ennatyskorkeita maataloustuotteiden hintatasoja, mutta vuoden 2010 alussa markkinahinnat laskivat vil-
jatuotteissa Euroopassa ja globaalisti nousten taas vuoden loppupuoliskolla kesén enndtyskuivuuden pienennettya sato-
volyymeja useissa viljantuottajamaissa. Vuoden 2011 ndkymaennuste odottaa viela tulevan uuden satokauden alkamista,
mutta varovainen ennuste on, ettd nouseva hintakehitys voisi muuttua ainakin lievaan yleisen hintatason laskuun maa-
talouden perustuotteissa, kuten vilja, kasvibljyt, liha ja sokeri. Ruuan hinnan uskotaan pitkélla aikavalilld nousevan
maailman vdeston kasvaessa voimakkaasti ja viljelypinta-alan kasvaessa suhteessa merkittavasti véhemman.

Telko

Maailmantalouden positiivinen kehitys on nostanut 6ljyn ja muovituotteiden hintoja. Raaka-aineiden hintojen nousu ja
kysynnan elpyminen tukivat toimialan kehitystd vuonna 2010. Suomessa kaikkien Teknisen Kaupan ja Palveluiden
yhdistyksen jasenyritysten yhteenlaskettu arvonlisdaveroton myynti lisdéntyi 16 prosenttia 7,7 miljardiin euroon. No-
peimmin kasvoi raaka-ainekauppa, joka kasvoi 36 prosenttia. Teollisuustuotannon piristyminen on kiihdyttanyt erityisesti
huollon ja tarvikkeiden kysynt&é. Lahde: Teknisen Kaupan ja Palveluiden yhdistys. Vendjan ja IVY-maiden positiivinen
kehitys tukee kasvundkymia.

Kaukomarkkinat

Globaalisti ilmaston lampeneminen ja kansainvélisen yhteison patokset ja suositukset ilmaston muutoksen torjumiseksi
sekd muut ponnistelut ilmastonmuutoksen hillitsemiseksi eivat ole edenneet aiemmin ennustetulla nopeudella. Ener-
giamarkkinoita on leimannut epdvarmuus, joka on johtunut kasvavien kansantalouksien - erityisesti Kiinan - entistd
suuremmasta energian kulutuksesta, maailman rajallisista hyddynnettavissé olevista fossiilisista energiavarastoista ja
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tuotannosta. Energian ennustetun niukkuuden arvioidaan nostavan entisestdan 6ljypohjaisten polttoaineiden hintaa, mika
on yleensé nostanut myds muiden energiamarkkinoiden hinnoittelua. Ydinenergian vastustus on lisdéntynyt globaalisti
alkuvuonna 2011 tapahtuneen Japanin ydinvoimalaonnettomuuden jalkeen. Teollisuus joutunee tehostamaan omia pro-
sessejaan ja energiakulutuksen tehokkuutta eraana kilpailukeinona.

Liiketoiminnan tulos

Seuraavissa kohdissa Yhtio kuvaa, miten tietyt taloudelliset tiedot ovat muuttuneet perattéisten tilikausien 20082010
valilla seka selvittdd ndiden muutosten syitd. Jotkin tiedoista on esitetty liiketoimintasegmenteittdin. Koko Konsernia
palvelevat toiminnot eivat sisally liiketoimintasegmentteihin. Tarkastellulla ajanjaksolla liiketoimintasegmenteissa on
tapahtunut muutoksia. Tiedot muutoksista Aspon segmenteissa vuosina 20082011 on esitetty edelld kohdassa”- Yleis-
kuvaus konsernirakenteen kehityksesta vuosina 2008-2011".

Tilikausi 2010 verrattuna tilikauteen 2009
Liikevaihto

Konserni

Aspo-konsernin liikevaihto tilikaudella 2010 oli 395,9 miljoonaa euroa verrattuna 329,4 miljoonaan euroon tilikaudella
2009. Nain ollen Aspo-konsernin tilikauden 2010 liikevaihto kasvoi 66,5 miljoonaa euroa eli 20,2 prosenttia verrattuna
tilikauteen 2009. Liikevaihto kasvoi voimakkaasti Venajalla, Ukrainassa ja IVY-maissa. Segmenteistd eniten kasvoi
Telko, jonka liikevaihto kasvoi tilikauden 2009 128,8 miljoonasta eurosta 175,2 miljoonaan euroon tilikaudella 2010.
Keskeisimmat syyt liikevaihdon kasvuun olivat myytévien raaka-aineiden hintojen nousu ja kysynnan elpyminen.

ESL Shipping

Varustamon toimintaympérist6 oli haastava alkuvuoden 2010 aikana vaikean j&atilanteen takia. ESL Shippingin liike-
vaihto tilikaudella 2010 oli 79,5 miljoonaa euroa verrattuna 63,8 miljoonaan euroon tilikaudella 2009. Kasvua kertyi 15,7
miljoonaa euroa eli 25 prosenttia. Kasvun taustalla olivat merkittavasti kasvaneet kuljetetut lastimadrat, jotka olivat 13,1
miljoonaa tonnia verrattuna edellisvuoden 10,7 miljoonaan tonniin. Terasteollisuuden osuus maarista oli 9,1 miljoonaa
tonnia verrattuna 5,7 miljoonaan tonniin tilikaudella 2009. Energiateollisuuden kuljetuksissa jaatiin edellisvuoden ja
ennakkoon arvioiduista maarista. Energiateollisuuden osuus oli 3,3 miljoonaa tonnia verrattuna 4,5 miljoonaan tonniin
tilikaudella 2009. Kansainvalinen taantuma alensi laivarahtien hintoja, mika lisasi poikkeuksellisesti kivihiilen kauko-
tuontia ja vaikutti ESL Shippingin hiilenkuljetusvolyymeihin tilikaudella 2010.

Varustamolla oli kdytdssaén aikarahdattu alus m/s Princenborg kesédkuuhun 2010 sekd m/s Nassauborg ja m/s Beatrix
koko tilikauden 2010 ajan. Jalkimmaisten alusten aikarahtaus jatkuu kesddn 2011. Intiasta tilattu 18 800 dwt:n alus
kastettiin m/s Alppilaksi ja valmistuu kevaélla 2011. Etelékorealaisen Hyundai Mipo -yhtién vietnamilaiselta Vinashin
telakalta on tilattu kaksi 56 150 dwt:n jadvahvistettua supramax-alusta, joista ensimmadisen arvioidaan mahdollisesti
valmistuvan vuoden 2011 aikana ja toisen kevaalla 2012. Uudisrakennusten valmistuttua varustamon kapasiteetti kasvaa
50 prosenttia.

Leipurin

Leipurin liikevaihto tilikaudella 2010 oli 108,7 miljoonaa euroa verrattuna 99,3 miljoonaan euroon tilikaudella 2009.
Kasvua kertyi 9,4 miljoonaa euroa eli yhdeksén prosenttia. Liikevaihdon kasvu johtui erityisesti uusien Venajan toimi-
pisteiden leipomoraaka-ainemyynnin kasvusta. Elintarvikkeiden raaka-aineiden hinnat laskivat alkuvuonna ja lahtivat
nousuun syksylla 2010, miké johtui maataloustuotteiden kysynndn kasvusta maailmanmarkkinoilla. Leipurin saavutti
ennatysliikevaihdon tilikaudella 2010.

Leipurin on Yhtion johdon kasityksen mukaan markkinajohtaja Suomessa ja kaikissa Baltian maissa. Venajan, Ukrainan
ja IVY-markkinan osuus oli tilikaudella 2010 noin 22 prosenttia Leipurin-konsernin kokonaisliikevaihdosta. Leipomo-
raaka-ainemyynnin liiketoiminta ja kannattavuus kehittyivat hyvin. Loppuvuonna 2010 kéynnistettiin liiketoiminta
Kazakstanissa ja Valko-Vendjalla. Kesalla 2010 sovituista leipomokonelinjastojen projektitoimituksista osa toimitettiin
neljannelld vuosineljdnnekselld ja loput toimitetaan tilikaudella 2011. Muu elintarvikeliiketoiminta kasvoi maltillisesti.

Telko

Telkon liikevaihto tilikaudella 2010 oli 175,2 miljoonaa euroa verrattuna 128,8 miljoonaan euroon tilikaudella 2009.
Kasvua kertyi 46,4 miljoonaa euroa eli 36 prosenttia. Liikevaihtoa kasvattivat myytavien raaka-aineiden hintojen nousu
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sekd kysynnéan elpyminen tilikaudesta 2009. Telkon liiketoimintaympéristd parani merkittavasti tilikaudella 2010 edel-
liseen tilikauteen verrattuna. Telko saavutti ennétysliikevaihdon tilikaudella 2010.

Panostukset uusien paamiesten tuotteisiin ja avainasiakkaiden palvelun parantamiseen nakyivét erityisesti muoviliike-
toiminnan merkittavana kasvuna. Kasvumarkkinoille panostettiin tilikaudella 2010 perustamalla liiketoiminta Kazaks-
taniin ja Valko-Venajalle, etabloitumalla VVenajalla Jaroslavin, Samaran ja Nizni Novgorodin miljoonakaupunkeihin seka
aloittamalla liiketoiminta Kiinassa. Vendjan, Ukrainan ja IVY-maiden osuus tilikauden 2010 liikevaihdosta oli 63,5
miljoonaa euroa verrattuna 36,8 miljoonaan euroon tilikaudella 2009. Telko otti Suomessa ja Skandinaviassa kéayttoon
uuden toiminnanohjausjérjestelmén vuonna 2010.

Kaukomarkkinat

Tilikaudella 2010 Kaukomarkkinoiden liikevaihto laski. Vuoden lopulla teollisuuden projektitoimitukset -liiketoiminnan
tilauskanta parani, mutta liikevaihto laski tilikauden 2009 tasosta.

Kaukomarkkinoiden liikevaihto tilikaudella 2010 oli 32,5 miljoonaa euroa verrattuna 36,4 miljoonaan euroon tilikaudella
2009. Liikevaihto supistui 3,9 miljoonaa euroa eli 11 prosenttia. Liikevaihtoa alensi energiatehokkuustuotteiden heikko
myynti kovan talven ja laskeneen kysynnan vuoksi.

Kaukomarkkinoiden edustamien Panasonic-ilmalampdpumppujen testimenestys [&mmittdmisesséd ja energiatehokkuu-
dessa, tuotelaajennus KSM-L&mpdotekniikan liiketoiminnan oston kautta muun muassa pellettivoimaloihin ja aurin-
koenergiaan syksylla lisasivat tilikauden 2010 toisen vuosipuoliskon myyntid. Kaukomarkkinat otti Suomessa kayttoon
uuden toiminnanohjausjérjestelmén tilikauden 2011 alusta.

Liiketoiminnan muut tuotot

Aspo-konsernin liiketoiminnan muut tuotot olivat 1,3 miljoona euroa tilikaudella 2010 verrattuna 9,9 miljoonaan euroon
tilikaudella 2009.

Kéyttdomaisuuden myyntivoitot pienenivét tilikaudella 2010 tilikauteen 2009 verrattuna noin 3,1 miljoonaa euroa.
Tilikaudella 2009 suurin yksittdinen myyntivoitto 2,9 miljoonaa euroa syntyi m/s Kontulan myynnistd. Hamina Terminal
Services Oy:n liiketoiminnan myynnisté kirjattiin myyntivoittoa 3,2 miljoonaa euroa tilikaudella 2009. Tilikaudella 2010
ei myyntivoittoja ollut.

Tilikaudella 2009 saatiin lisdksi Intiassa valmisteilla olevan aluksen m/s Alppilan myohastymisen vuoksi korvauksia
ansionmenetyksista noin 2,1 miljoonaa euroa, jota vastaavia tuottoja ei tilikaudella 2010 ollut. Toisaalta tilikauden 2009
tulokseen kirjattiin toisen Intiasta tilatun aluksen peruuttamisesta aiheutuneita valuuttakurssitappioita lahes saman verran,
joten yhteisvaikutus ei ollut Aspon tulokseen merkittava.

Kulut

Materiaalit ja palvelut seka varaston muutos

Materiaalien, palvelujen ja varaston muutoksen maérd oli 278,0 miljoonaa euroa tilikaudella 2010 verrattuna 226,1
miljoonaan euroon tilikaudella 2009. Tilikaudella 2010 laman hellittdessa ja myynnin alkaessa kasvaa ostojen maéra
kasvoi huomattavasti verrattuna tilikauteen 2009. Tilikaudella 2010 varastojen maéra kasvoi 9,0 miljoonaa euroa tili-
kauteen 2009 verrattuna. Suhteellinen myyntikate pieneni tilikaudesta 2009 tilikauteen 2010 hieman.

Ty6suhde-etuuksista aiheutuvat kulut

Aspo-konsernin tydsuhde-etuuksista aiheutuvat kulut olivat 34,3 miljoonaa euroa tilikaudella 2010 verrattuna 36,4
miljoonaan euroon tilikaudella 2009. Lasku johtui Aspon ja Kauko-Telkon yhdistdmisen yhteydessé tehdyistd sanee-
raustoimenpiteistd, Aspon paallekkaisten hallintotoimintojen yhdistdmisestd ja Telko Oy:n organisaatiomuutoksesta.
Henkiloston maéra ei ole muuttunut merkittavasti, mutta Vendjalla ja muissa 1VY-maissa (sisaltden Ukrainan) maara on
kasvanut ja Suomessa ja muissa pohjoismaissa vahentynyt.

Poistot ja arvonalentumiset

Aspo-konsernin poistot ja arvonalentumiset tilikaudella 2010 olivat yhteensé 8,1 miljoonaa euroa verrattuna 8,9 mil-
joonaan euroon tilikaudella 2009. Nain ollen tilikauden 2010 poistojen ja arvonalentumisten maéré laski 0,8 miljoonaa
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euroa eli kahdeksan prosenttia tilikauteen 2009 verrattuna. Lasku johtui p&dosin Hamina Terminal Services
-liiketoiminnan myynnista. Tilikausina 2010 ja 2009 ei kirjattu arvonalentumisia.

Liiketoiminnan muut kulut

Aspo-konsernin liiketoiminnan muut kulut tilikaudella 2010 olivat 59,2 miljoonaa euroa verrattuna 53,3 miljoonaan
euroon tilikaudella 2009. Siitd huolimatta, ettd Suomessa péaakonttoritoiminnot yhdistettiin samaan rakennukseen ja
Kauko-Telkon entiseen toimistorakennukseen Suomessa jdi vain yhden segmentin toiminnot, vuokrien maard nousi
tilikaudesta 2009 tilikauteen 2010, mihin vaikutti alusten aikarahtaukset ESL Shippingissd. Myds muut varustamon
varustuskulut nousivat kasvattaen liiketoiminnan kulujen méaréa. Tilikaudella 2009 kirjattiin myds noin 0,5 miljoonan
euron myyntitappio Metex Deutschlandin myynnista.

Liikevoitto

Konserni

Aspo-konsernin tilikauden 2010 liikevoitto oli 17,9 miljoonaa euroa verrattuna 15,3 miljoonaan euron tilikaudella 2009.
Liikevoittoon ei siséltynyt kertaluonteisia kuluja tai tuottoja. Tilikauden 2009 liikevoitto siséltdd myyntivoittoja 6,1
miljoonaa euroa, myyntitappioita -0,5 miljoonaa euroa ja Telko-liiketoiminnan uudelleenorganisoinnista ja varastotap-
pioista aiheutuneita kertaluonteisia kuluja 2,3 miljoonaa euroa.

Muu toiminta sisaltdd Aspon konsernihallinnon ja vahdisid muihin liiketoimintoihin kuulumattomia erid. Muun toimin-
nan liikevoitto tilikaudella 2010 oli -4,6 miljoonaa euroa tappiollinen verrattuna -6,2 miljoonaan euroon tilikaudella 2009.
Hallintokulut ovat laskeneet merkittavasti vuoden 2009 neljdnnesté vuosineljanneksesta alkaen.

Aspo-konsernin yhtend taloudellisena tavoitteena on véhintd&n viiden prosentin liikevoittotaso. Aspo ei saavuttanut
tavoitetasoa tilikausilla 2010 ja 2009. Tilikauden 2010 liikevoittoprosentti oli 4,5 prosenttia ja vuoden 2009 liikevoitto-
prosentti 4,6 prosenttia.

ESL Shipping

ESL Shippingin liikevoitto tilikaudella 2010 oli 11,5 miljoonaa euroa verrattuna 14,7 miljoonaan euroon tilikaudella
2009. Liikevoittoa tilikaudella 2009 kasvatti m/s Kontulan myynnistd saatu 2,9 miljoonan euron kertaluonteinen myyn-
tivoitto. Ndin ollen ESL Shippingin liikevoitto tilikaudella 2010 laski 0,3 miljoonaa euroa, kun kertaluonteinen myyn-
tivoitto on vahennetty tilikauden 2009 liikevoitosta. Vaikea jaatilanne lisasi kuluja, mika heikensi liikevoittoa tilikauden
2010 ensimmaisella neljanneksella.

Leipurin

Leipurin-konsernin liikevoitto tilikaudella 2010 oli 3,6 miljoonaa euroa verrattuna 3,2 miljoonaan euroon tilikaudella
2009. Nain ollen liikevoitto kasvoi 0,4 miljoonaa euroa verrattuna tilikauden 2009 liikevoittoon. Liikevoiton kasvu johtui
erityisesti uusien Vengjan toimipisteiden leipomoraaka-ainemyynnin kasvusta. Alkuvuoden alhaisesta tilauskannasta
johtuen koneosaston tilikauden 2010 liikevoitto jéi selvasti alle edellisen tilikauden tuloksen.

Telko

Telkon liikevoitto tilikaudella 2010 oli 6,8 miljoonaa euroa verrattuna 3,1 miljoonaan euroon tilikaudella 2009. Tili-
kauden 2009 liikevoitto sisélsi 2,3 miljoonan euron kertaluonteisen kulun uudelleen organisoinnista ja varastotappioista
sekd 3,2 miljoonan euron kertaluonteiset tulot Hamina Terminal Services -liiketoiminnan myynnista. N&in ollen Telkon
tilikauden 2010 liikevoitto kasvoi 4,6 miljoonaa euroa, kun kertaluonteiset erdt on véhennetty tilikauden 2009 liikevoi-
tosta. Tulokseen vaikuttivat seké raaka-aineiden hintojen nousu ettd kysynnan elpyminen tilikaudesta 2009. Tilikaudella
2009 tehtya organisaation tehostamista jatkettiin tilikauden 2010 aikana siirtymalla toiminnalliseen organisaatioon, jonka
avulla toimintaa voidaan jatkossa kasvattaa kustannustehokkaasti. Tilikauden 2010 merkittava liikevoiton kasvu on
0s0itus onnistuneista muutoksista seka nykyisesta kulutehokkuudesta.

Kaukomarkkinat

Kaukomarkkinoiden liikevoitto tilikaudella 2010 oli 0,6 miljoonaa euroa verrattuna 0,5 miljoonaan euroon tilikaudella
2009. Tilikauden 2009 liikevoitto sisalsi 0,5 miljoonan euron kertaluonteisen kulun Metex Deutschlandin myynnista.
Néin ollen Kaukomarkkinoiden tilikauden 2010 liikevoitto laski 0,4 miljoonaa euroa, kun kertaluonteiset erdt on va-
hennetty tilikauden 2009 liikevoitosta. Liikevoittoa rasitti tilikaudella 2010 energiatehokkuustuotteiden ja teollisuuden
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projektitoimitusten heikko kehitys alkuvuonna. Teollisuuden projektitoimitukset -liiketoiminnan liikevoitto heikkeni
tilikauden 2009 tasosta.

Rahoitustuotot ja -kulut

Aspo-konsernin nettorahoituskulut tilikaudella 2010 olivat 3,8 miljoonaa euroa verrattuna 3,6 miljoonaan euroon tili-
kaudella 2009. Nain ollen tilikauden 2010 nettorahoituskulut kasvoivat 0,3 miljoonaa euroa eli seitseman prosenttia
tilikauteen 2009 verrattuna. Merkittavin syy nettorahoituskulujen kasvuun oli korkotuottojen pienentyminen.

Verot

Aspo-konsernin verot tilikaudella 2010 olivat 3,7 miljoonaa euroa verrattuna 3,1 miljoonaan euroon tilikaudella 2009.
Néin ollen tilikauden 2010 verot kasvoivat 0,6 miljoonaa euroa eli 20 prosenttia tilikauteen 2009 verrattuna. Yhtion
efektiivinen verokanta oli 26 prosenttia tilikausina 2010 ja 2009.

Tilikauden voitto

Aspo-konsernin voitto tilikaudella 2010 oli 10,4 miljoonaa euroa verrattuna 8,6 miljoonaan euroon tilikaudella 2009.
Néin ollen tilikauden 2010 voitto kasvoi 1,8 miljoonaa euroa eli 21 prosenttia tilikauteen 2009 verrattuna.

Muut laajan tuloksen erét

Aspo-konsernin muut laajan tuloksen erét tilikaudella 2010 olivat yhteensa 0,6 miljoonaa euroa verrattuna 0,3 miljoonaan
euroon tilikaudella 2009. Aspo-konsernin tilikauden 2010 laaja tulos yhteensa oli 11,0 miljoonaa euroa, mika oli 2,0
miljoonaa euroa enemman kuin tilikauden laaja tulos tilikaudella 2009.

Tilikausi 2009 verrattuna tilikauteen 2008
Liikevaihto

Konserni

Aspo-konsernin liikevaihto tilikaudella 2009 oli 329,4 miljoonaa euroa verrattuna 358,2 miljoonaan euroon tilikaudella
2008. Nain ollen Aspo-konsernin tilikauden 2009 liikevaihto supistui 28,8 miljoonaa euroa eli kahdeksan prosenttia
verrattuna tilikauteen 2008. Liikevaihdon kehittymisté rasitti tilikaudella 2009 heikko talousymparistd, mika nékyi
kysynnan vahenemisena seka hintojen laskuna.

ESL Shipping

ESL Shippingin liikevaihto tilikaudella 2009 oli 63,8 miljoonaa euroa verrattuna 84,1 miljoonaan euroon tilikaudella
2008. Laskua kertyi 20,3 miljoonaa euroa eli 24 prosenttia. Liikevaihtoa pienensi terdsteollisuuden sopimusasiakkaiden
kuljetusmadarien merkittava supistuminen seké vapaiden lastien vaheneminen.

Hiilikuljetukset korvasivat osittain vahentyneita terasteollisuuden kuljetuksia tilikaudella 2009. Elokuussa 2009 aika-
rahdattiin m/s Nassauborg varmistamaan sopimusasiakkaiden talvikuljetuksia. Tilikauden 2009 viimeisella neljannek-
selld terasteollisuuden lastimaarat kasvoivat, minké ansiosta tilikaudella 2009 terésteollisuuden osuus kuljetusmaarista oli
5,7 miljoonaa tonnia verrattuna 8,7 miljoonaan tonniin tilikaudella 2008. Energiateollisuuden kuljetusmaara kasvoi 3,8
miljoonasta tonnista 4,6 miljoonaan tonniin. Tilikaudella 2009 kokonaiskuljetusmé&aré oli 10,7 miljoonaa tonnia verrat-
tuna 13,7 miljoonaan tonniin tilikaudella 2008. ESL Shipping arvioi tilikaudella 2009, ettd markkinatilanne telakkateol-
lisuudessa oli muuttunut varustamolle myonteiseen suuntaan. Yhtid lisdd strategiansa mukaisesti kapasiteettiaan ja
uudistaa aluskantaansa. Rakentamisaikataulun myéhdstymisen vuoksi varustamo purki tilikaudella 2009 toisen Intiasta
tilatun aluksen tilaussopimuksen. Toinen edelleen rakenteilla oleva laiva on my6hdssé, ja sen arvioidaan valmistuvan
kesédksi 2011.

Leipurin

Leipurin liikevaihto tilikaudella 2009 oli 99,3 miljoonaa euroa verrattuna 69,3 miljoonaan euroon tilikaudella 2008.
Kasvua kertyi 30,0 miljoonaa euroa eli 43 prosenttia. Liikevaihto kasvoi lahinnd pidemmaén vertailujakson ansiosta.
Tilikaudella 2008 Leipurin oli mukana vain toukokuun alusta alkaen.

Leipurin-liiketoiminta kehittyi leipomoraaka-aineiden osalta suunnitellusti. Siperiaan ja Tatarstaniin perustettiin tili-
kaudella 2009 toimipisteet. Uudet toimipisteet kdynnistyivat hyvin, ja toiminta oli jo aloitusvuonna kannattavaa. Lisaksi
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tilikaudella 2009 perustettiin tytaryhtié Ukrainaan sekd koeleipomot Siperiaan ja Puolaan. Tilikauden 2009 lopussa
ostettiin latvialaisen leipomoelintarvikkeiden myyntiyhtién Raugs un citas preces SIA:n osakekanta. Leipurin on nyt
Yhtion johdon ndkemyksen mukaan markkinajohtaja Suomessa seka kaikissa Baltian maissa. Venadjan osuus myynnista
oli noin 20 prosenttia kokonaisliikevaihdosta tilikausilla 2009 ja 2008. Leipomokonemyynti kasvoi tilikaudella 2009, ja
linjastotoimitukset toimitettiin viimeiselld vuosineljannekselld suunnitelmien mukaisesti. Muu elintarvikesektori kasvoi
maltillisesti.

Telko

Telkon liikevaihto tilikaudella 2009 oli 128,8 miljoonaa euroa verrattuna 172,7 miljoonaan euroon tilikaudella 2008.
Laskua kertyi 43,9 miljoonaa euroa eli 25 prosenttia. Liikevaihtoa heikensivat myytavien raaka-aineiden hintojen lasku ja
kysynnan voimakas heikentyminen.

Telkon liiketoimintaymparisto oli tilikaudella 2009 historiallisen heikko. Liiketoimintaan vaikuttivat sekd myytavien
raaka-aineiden hintojen lasku tilikauden 2009 alussa ettd kysynnan voimakas heikkeneminen tilikaudesta 2008. Uusi
toimitusjohtaja DI, MBA Kalle Kettunen aloitti 1.8.2009. Syksylla 2009 organisaatiota muutettiin matalammaksi ja
organisaation painopistetta suunnattiin enemman itdmarkkinoille, mika loi lisakasvun edellytyksia. Vendjan ja muiden
IVY-maiden liiketoiminta kehittyi hyvin koko tilikauden 2009, ja niiden osuus liikevaihdosta oli 30 prosenttia. Tili-
kaudella 2008 vastaava osuus oli 25 prosenttia.

Kaukomarkkinat

Kaukomarkkinoiden liikevaihto tilikaudella 2009 oli 36,4 miljoonaa euroa verrattuna 30,8 miljoonaan euroon tilikaudella
2008. Liikevaihto kasvoi 5,6 miljoonaa euroa eli 18 prosenttia. Liikevaihto kasvoi lahinna pidemmén vertailujakson
ansiosta. Tilikaudella 2008 Kaukomarkkinat oli mukana vain toukokuun alusta alkaen.

Energiatehokkuustuotteissa ilmalampépumppujen myynti oli tilikaudella 2009 Suomessa edellistd vuotta heikompaa
yleisen taloustilanteen vuoksi. Kampanjoinnin tuloksena myynti elpyi neljannelld vuosineljanneksella. Tilikauden 2009
lopulla Kaukomarkkinat solmi sopimuksen energiansaastdlamppujen tuomisesta Suomen markkinoille. Prosessiteolli-
suuden tehokkuuteen téhtddvien projektien myynnissé oli lievad elpymistd kesdn 2009 jélkeen erityisesti Puolassa.
Merkittava Kiinan projekti tuloutui tilikauden 2009 neljannen vuosineljanneksen aikana. Tilikaudella 2009 turvallisuus-
ja digitaalituotteissa erityisesti kestdvien metsastyspuhelimien ja kannettavien tietokoneiden myynti kehittyi suotuisasti.

Liiketoiminnan muut tuotot

Aspo-konsernin liiketoiminnan muut tuotot tilikaudella 2009 olivat 9,9 miljoonaa euroa verrattuna 1,6 miljoonaan euroon
tilikaudella 2008.

Kéyttdomaisuuden myyntivoitot kasvoivat tilikaudesta 2008 tilikauteen 2009 noin 3,1 miljoonaa euroa. Tilikaudella 2009
suurin yksittdinen myyntivoitto 2,9 miljoonaa euroa syntyi m/s Kontulan myynnistd. Hamina Terminal Services Oy:n
liiketoimintojen myynneisté kirjattiin myyntivoittoa 3,2 miljoonaa euroa tilikaudella 2009. Tilikaudella 2008 ei vastaavia
myyntivoittoja ollut. Tilikaudella 2009 saatiin my6s Intiassa valmisteilla olevan m/s Alppila -aluksen my6hastymisen
vuoksi korvauksia ansionmenetyksistd noin 2,1 miljoonaa euroa, mitéd vastaavia tuottoja ei tilikaudella 2008 ollut. Toi-
saalta tilikauden 2009 tulokseen Kirjattiin toisen Intiasta tilatun aluksen peruuttamisesta aiheutuneita valuuttakurssitap-
pioita lahes saman verran, joten yhteisvaikutus ei ollut Aspon tulokseen merkittava. Tilikaudella 2008 Aspo sai kes-
keytyskorvauksina 0,7 miljoonaa euroa.

Kulut

Materiaalit ja palvelut sek& varaston muutos

Materiaalien ja palvelujen ja varaston muutoksen maard oli 226,1 miljoonaa euroa tilikaudella 2009 verrattuna 249,7
miljoonaan euroon tilikaudella 2008. VVuonna 2009 ostojen maara laski huomattavasti verrattuna vuoteen 2008 kysynnén
laskiessa. Tilikaudella 2008 varastojen madra pieneni 1,5 miljoonaa euroa ja tilikaudella 2009 vastaavasti 3,6 miljoonaa
euroa. Suhteellinen myyntikate kasvoi tilikaudesta 2008 tilikauteen 2009 hieman.

Tyodsuhde-etuuksista aiheutuvat kulut

Aspo-konsernin tydsuhde-etuuksista aiheutuvat kulut olivat 36,4 miljoonaa euroa tilikaudella 2009 verrattuna 32,9
miljoonaan euroon tilikaudella 2008. Nousu johtui p&d&osin Kauko-Telko Oy:n hankinnasta tilikaudella 2008. Vastaavasti
Oy Autotank Ab:n myynti kesken tilikauden 2008 alensi henkildstékuluja.
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Poistot ja arvonalentumiset

Aspo-konsernin poistot ja arvonalentumiset tilikaudella 2009 olivat yhteensé 8,9 miljoonaa euroa verrattuna 10,8 mil-
joonaan euroon tilikaudella 2008. Nain ollen tilikauden 2009 poistojen ja arvonalentumisten maara vaheni 2,0 miljoonaa
euroa eli 18 prosenttia tilikauteen 2008 verrattuna. Tilikausina 2009 ja 2008 ei ole kirjattu arvonalentumisia.

Liiketoiminnan muut kulut

Aspo-konsernin liiketoiminnan muut kulut tilikaudella 2009 olivat 53,3 miljoonaa euroa verrattuna 52,3 miljoonaan
euroon tilikaudella 2009. Vuokrien maara nousi tilikaudesta 2008 tilikauteen 2009 padosin siitd syysta, ettd Konsernilla
oli toimitiloja Suomessa useammassa paikassa. Paékonttoritiloista maksettiin vuokria sek& Aspon paékonttorin osalta etta
Kauko-Telkon toimitilojen osalta hankintasopimuksen mukaisesti vield sopimuskauden loppuun saakka. Lisaksi vuok-
rakuluja nosti ajallisesti paallekkainen vuokranmaksu kahdesta paakonttorista kahden kuukauden ajalta. Konsernihal-
linnon péallekkaisia toimintoja purettiin yrityskaupan jalkeen niin, ettd kulutaso normalisoitui vasta tilikauden 2009
viimeisen neljanneksen aikana.

Liikevoitto

Konserni

Aspo-konsernin jatkuvien toimintojen tilikauden 2009 liikevoitto oli 15,3 miljoonaa euroa verrattuna tilikauden 2008
14,1 miljoonaan euroon. Tilikauden 2009 liikevoitto sisaltdd myyntivoittoja 6,1 miljoonaa euroa verrattuna 0,1 miljoo-
naan euroon tilikaudella 2008, myyntitappioita 0,5 miljoonaa euroa ja Telko-liiketoiminnan kertaluonteisia kuluja 2,3
miljoonaa euroa. Tilikauden 2008 liikevoitto siséltdd 1,1 miljoonaa euroa kertaluonteisia kuluja.

Muun toiminnan liikevoitto tilikaudella 2009 oli -6,2 miljoonaa euroa tappiollinen verrattuna -7,7 miljoonaan euroon
tilikaudella 2008. Hallintokulut ovat laskeneet merkittavasti vuoden 2009 neljannestd vuosineljanneksesté alkaen.

Aspo-konsernin yhtena taloudellisena tavoitteena on véhintdan viiden prosentin liikevoittotaso. Aspo ei saavuttanut
tavoitetasoa tilikausilla 2009 ja 2008. Tilikauden 2009 liikevoittoprosentti oli 4,6 prosenttia ja tilikauden 2008 liike-
voittoprosentti 3,9 prosenttia.

ESL Shipping

ESL Shippingin liikevoitto tilikaudella 2009 oli 14,7 miljoonaa euroa verrattuna 15,6 miljoonaan euroon tilikaudella
2008. Tilikauden 2009 liikevoitto sisaltdd m/s Kontulan 2,9 miljoonan euron myyntivoiton. Nain ollen ESL Shippingin
liikevoitto laski 3,8 miljoonaa euroa, kun kertaluonteiset erat on vahennetty tilikauden 2009 liikevoitosta. ESL Shippingin
toimintaymparistd oli haastava koko tilikauden 2009. Liikevoittoa pienensivat terasteollisuuden sopimusasiakkaiden
kuljetusmadrien merkittava supistuminen seka vapaiden lastien vdheneminen. ESL Shipping sai tilikaudella 2009 kor-
vausta rakenteilla olevan laivan my6hastymiseen liittyvistd menetyksista. Toisaalta tilikaudella 2009 kirjattiin valuut-
takurssitappioita taseeseen Kirjattujen kayttdomaisuuserien ja tulevien suunniteltujen maksuerien valuuttasuojausten
purkamisesta. Ansionmenetyskorvausten ja valuuttakurssitappioiden yhteinen vaikutus ei ole varustamon tulokselle
merkittava.

Leipurin

Leipurin-konsernin liikevoitto tilikaudella 2009 oli 3,2 miljoonaa euroa verrattuna 3,1 miljoonaan euroon tilikaudella
2008. Nain ollen liikevoitto kasvoi 0,1 miljoonaa euroa. Liikevoittoa kasvattivat uusien toimipisteiden perustaminen seka
leipomokonemyynnin kasvu.

Telko

Telkon liikevoitto tilikaudella 2009 oli 3,1 miljoonaa euroa verrattuna 1,0 miljoonaan euroon tilikaudella 2008. Tili-
kauden 2009 liikevoitto sisalsi 2,3 miljoonan euron kertaluonteiset kulut uudelleen organisoinnista ja varastotappioista
seké 3,2 miljoonan euron kertaluonteiset tulot Hamina Terminal Services -liiketoiminnan myynnista. Néin ollen Telkon
liikevoitto kasvoi 1,2 miljoonaa euroa, kun kertaluonteiset erdt on vahennetty tilikauden 2009 liikevoitosta. Tulokseen
vaikuttivat raaka-aineiden hintojen lasku seka toteutetut tehostamistoimenpiteet.

Kaukomarkkinat

Kaukomarkkinoiden liikevoitto tilikaudella 2009 oli 0,5 miljoonaa euroa verrattuna 2,1 miljoonaan euroon tilikaudella
2008. Tilikauden 2009 liikevoitto sisalsi 0,5 miljoonan euron kertaluonteiset kulut Metex Deutschlandin myynnista. Nain
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ollen Kaukomarkkinoiden liikevoitto laski 1,1 miljoonaa euroa, kun kertaluonteiset erdt on véhennetty tilikauden 2009
liikevoitosta. Tulosta rasitti ilmalampdépumppujen edellisvuotta alhaisempi myynti.

Rahoitustuotot ja -kulut

Aspo-konsernin nettorahoituskulut tilikaudella 2009 olivat 3,6 miljoonaa euroa verrattuna 4,5 miljoonaan euroon tili-
kaudella 2008. Nain ollen tilikauden 2009 nettorahoituskulut laskivat 1,0 miljoonaa euroa eli 21 prosenttia tilikauteen
2009 verrattuna. Merkittdvimmat syyt laskuun olivat rahoitustuottojen kasvu ja valuuttakurssitappioiden pienentyminen.

Verot

Aspo-konsernin verot tilikaudella 2009 olivat 3,1 miljoonaa euroa verrattuna 2,5 miljoonaan euroon tilikaudella 2008.
Néin ollen tilikauden 2009 verot kasvoivat 0,5 miljoonaa euroa eli 20 prosenttia tilikauteen 2008 verrattuna. Yhtion
efektiivinen verokanta tilikaudella 2009 oli 26 prosenttia ja 27 prosenttia tilikaudella 2008.

Tilikauden voitto

Aspo-konsernin voitto tilikaudella 2009 oli 8,6 miljoonaa euroa verrattuna 15,5 miljoonaan euroon tilikaudella 2008.
Tilikauden 2008 koko Konsernin voitto koostui jatkuvien toimintojen 7,0 miljoonan euron voitosta ja lopetettujen toi-
mintojen 8,5 miljoonan euron voitosta. Nain ollen tilikauden 2009 koko Konsernin voitto pieneni 6,9 miljoonaa euroa eli
44 prosenttia tilikauteen 2008 verrattuna. Tilikaudella 2009 Konsernilla ei ollut lopetettuja toimintoja.

Muut laajan tuloksen erat

Aspo-konsernin muut laajan tuloksen erat yhteensa tilikaudella 2009 olivat 0,3 miljoonaa euroa verrattuna -0,9 miljoo-
naan euroon tilikaudella 2008. Aspo-konsernin tilikauden 2009 laaja tulos yhteensa oli 8,9 miljoonaa euroa, mika oli 5,7
miljoonaa véhemman kuin tilikauden laaja tulos yhteensa vuonna 2008.

Yhtion liiketoiminnan tulokseen vaikuttavia tekijoita

Vuoden 2010 aikana talouden taantuma kaantyi hitaaksi nousuksi, mika alensi riskitasoja kaikilla toimialoilla. Taantuman
aiheuttamia riskeja seurattiin Aspossa tiiviisti koko vuoden ajan ja merkittdvimpien riskien realisoitumista ehkaistiin
erilaisin toimin. Konsernitasolla strategisia riskeja vahentavat liiketoiminnan jakautuminen neljalle toimialalle ja liike-
toiminnan harjoittaminen laajalla maantieteellisella alueella. Operatiiviset riskit ovat pienentyneet ja toteutumisen to-
dennakoisyydet vahentyneet, mutta taantuman jéalkiseurauksena syntyvid muutoksia markkinoilla seurataan jatkuvasti.
Myds nopeat positiiviset muutokset talouden rakenteissa voivat aiheuttaa riskejd asiakas- tai padmiesrakenteen tai tek-
nologian muuttuessa sekd nopeita reaktioita edellyttdvien mahdollisuuksien jaddessa hyddyntamattd. Strategisten ja
operatiivisten riskien tunnistamista ja kéasittelyd on Aspossa tiivistetty huhtikuussa 2010 perustetun tarkastusvaliokunnan
myota.

Aspo kasvaa kehittyvien markkinoiden alueilla, joilla kasvun riskeihin vaikuttavat muun muassa teollisuuden ja kaupan
investoinnit, korkotaso, valuuttakurssit ja asiakkaiden maksuvalmius sekd lainsdddanndn ja maahantuontiasetusten
muutokset. Myds kuluttajakdyttdytyminen heijastuu business-to-business -asiakkaiden kautta syntyviin riskeihin ja
niiden tasoihin. Lantisten maiden teollisuuden kysyntd on parantunut talouden kohentumisen myoté ja riskitasot ovat
yleisesti alentuneet. Kehittyvien markkinoiden kysynnédn muutokset ovat samansuuntaiset, mutta niiden muutoksia on
vaikeampi arvioida.

Viimeaikaiset tapahtumat

ESL Shipping tiedotti 11.2.2011 monivuotisesta sopimuksesta Rautaruukki Oyj:n kanssa raaka-aineiden merikuljetuk-
sista Itamerella. Sopimuksen tarkoituksena on pitkdaikaisen kumppanuuden ja sitoutumisen avulla mahdollistaa mo-
lemmille oman toiminnan kehittdminen ja ESL Shippingille laivaston tehostaminen ja uudistaminen.

ESL Shipping Oy allekirjoitti 4.3.2011 laivarahoitussopimuksen Pohjola Pankki Oyj:n kanssa. Luottosopimuksen méaara
on 25 miljoonaa euroa ja laina-aika 10 vuotta. Allekirjoitettu sopimus on osa ESL Shippingin toisen etelédkorealaisen
Hyundai Mipo -yhtion vietnamilaiselta Vinashin telakalta tilaaman 56 150 dwt:n supramax-aluksen noin 30 miljoonan
euron kokonaisrahoitusta. Etel&-Koreasta on tilattu kaksi supramax-alusta, jotka aloittavat liikennginnin vuoden 2012
alkupuoliskolla. Ensimméisen Eteld-Koreasta tilatun aluksen rahoitussopimus allekirjoitettiin 12.8.2010.
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Yhtio tiedotti 4.4.2011, ettd Kaukomarkkinoiden uudeksi toimitusjohtajaksi on 8.8.2011 alkaen nimitetty diplo-
mi-insindori Jukka Nieminen. Han seuraa tehtdvassé Jari-Pekka Lehmuskoskea, joka jatkaa Kaukomarkkinoiden toimi-
tusjohtajana toistaiseksi ja siirtyy 8.8.2011 elektroniikka-toimialan toimialajohtajaksi.

Yhtion 5.4.2011 pidetty yhtidkokous paatti muun muassa jakaa osinkoa 0,42 euroa osakkeelta ja valtuutti Yhtién halli-
tuksen paattdmaan osakeannista. Yhtion hallitus paatti 5.4.2011 Osakeannin toteuttamisesta sekd sen ehdoista. Lisaksi
hallitus paatti valita uudelleen tarkastusvaliokunnan puheenjohtajaksi Roberto Lencionin seka jaseniksi Kristina Pent-
ti-von Walzelin ja Risto Salon.

Edella mainittua lukuun ottamatta Konsernin taloudellisessa tai liiketoiminnallisessa asemassa ei ole tapahtunut tilikautta
2010 koskevan tilinpaatoksen julkistamisen jalkeen merkittévid muutoksia.

Tulevaisuudenndkymat, tulosennuste ja tulosennusteen lahtokohtia

Aspo-konsernin nykyinen rakenne luo hyvan perustan liiketoimintojen kasvulle. Konserni tavoittelee orgaanista kasvua
erityisesti Vendjan ja muiden IVY-maiden sekd Ukrainan ja Kiinan alueella. Liiketoiminnat hakevat kasvua myos yri-
tysostoin. Aspolla on edellytyksia kasvattaa liikevaihtoa sekd parantaa osakekohtaista tulosta vuonna 2011.

Yhtion tilintarkastajan lausunto, jonka mukaan seuraavissa kohdissa mainitut tulosennusteet on laadittu esitettyjen tie-
tojen perusteella ja tulosennusteiden laadinnassa on noudatettu Yhtion tilinpaatoksen laadintaperiaatteita, esitetaan
liitteessd A.

ESL Shipping

Varustamon aluskapasiteetti kasvaa kevaalla 2011 Intiassa valmistuvan m/s Alppilan sekd mahdollisesti ennen vuoden
2011 loppua valmistuvan supramax-aluksen ansiosta. Vuonna 2011 telakoidaan useita aluksia. Talviliikenteen ja tela-
kointien turvaamiseksi m/s Beatrixin ja m/s Nassauborgin aikarahtaukset jatkuvat toistaiseksi kes&ddn 2011 saakka.
Merkittdva osa vuoden 2011 kuljetuskapasiteetista on katettu pitkdaikaisin sopimuksin. Vuonna 2011 terasteollisuuden
kuljetusvolyymin arvioidaan yltdvan vuoden 2010 tasolle ja energiasektorin kuljetusméérén kasvavan edellisen vuoden
kuljetusmdaarastd. Vuoden 2010 alusta saakka Euroopan unionin komission hyvéksyttavana olleella tonnistoverolain
muutoksella olisi voimaan tullessaan merkittava vaikutus ESL Shippingin verojenjéalkeiseen tulokseen seké investointien
toteutuessa omaan taseeseen merkittava kertaluonteinen vaikutus tilikauden tulokseen.

ESL Shippingin tulosennusteen perustana olevista oletuksista yhtién johto voi osaltaan vaikuttaa kuljetussopimusten
kestoon ja kuljetusvolyymiin. Muihin tulosennusteen perustana oleviin oletuksiin ESL Shippingin johto ei voi vaikuttaa.

Leipurin

Orgaanisen kasvun odotetaan jatkuvan. Vuonna 2011 Leipurin jatkaa etabloitumista kasvumarkkinoilla seké kehitt&da
edelleen perustettuja yksikoitd Kazakstanissa, Valko-Vendjalla ja Ukrainassa vuoden 2011 aikana. Uudet toimipisteet
luovat hyvén pohjan monivuotiselle leipomoraaka-aineiden myynnin kasvulle. Vuonna 2011 leipomokonemyynnin
ennustetaan ylittdvan edellisvuoden tason. Vuonna 2010 Suomen ulkopuolella kaynnistetyn muun elintarviketeollisuuden
raaka-aineiden myynnin (liha-, meijeri- ja virvoitusjuomateollisuus) arvioidaan vaikuttavan positiivisesti liikevaihtoon ja
kannattavuuteen vuonna 2011.

Leipurin tulosennusteen perustana olevista oletuksista yhtién johto voi osaltaan vaikuttaa kasvumarkkinoille etabloitu-
misen jatkamiseen ja uusien toimipisteiden avaamiseen. Muihin tulosennusteen perustana oleviin oletuksiin Leipurin
johto ei voi vaikuttaa.

Telko

Telkon nykyinen kulutehokkuus seka laajentuminen uusiin padmiehiin ja uusille markkina-alueille luovat hyvan pohjan
kannattavan kasvun jatkumiselle 2011. Telko jatkaa strategiansa mukaista panostusta seké laajentumista Venajalla,
Ukrainassa ja IVY-markkinoilla. Venéjalla avataan lisad uusia toimipisteitd suurimmissa miljoonakaupungeissa. Vuoden
2010 aikana perustetut yksikot Kiinassa, Kazakstanissa ja Valko-Vendjélla laajentavat toimintaansa.

Telkon tulosennusteen perustana olevista oletuksista yhtion johto voi osaltaan vaikuttaa uusiin paémiehiin ja uusille

markkina-alueille laajentumiseen sekd uusien toimipisteiden avaamiseen. Muihin tulosennusteen perustana oleviin
oletuksiin Telkon johto ei voi vaikuttaa.
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Kaukomarkkinat

Kaukomarkkinat laajentaa vuoden 2011 aikana toimintaansa lahienergiaratkaisuissa, joissa korostuvat ehtymattémén
energian aurinkoenergialaitteet, uusiutuvan energian ratkaisuina muun muassa pellettikattila- ja pellettivoimalaitokset
seké energian kaytdn tehostamisessa ilma-, vesi- ja maalampdpumput. Suomen elektroniikkaliiketoiminnoissa kehitetdan
data-, AV- ja turvallisuustuotteiden tuotetarjoomaa ja palveluja. Kaukoidan projektimyynnin tilauskanta oli vuoden 2010
lopussa edellisvuotta suurempi.

Kaukomarkkinoiden tulosennusteen perustana olevista oletuksista yhtién johto voi osaltaan vaikuttaa toiminnan laajen-
tamiseen lahienergiaratkaisuissa ja Kaukoidan projektimyynnin tilauskannan suurentamiseen. Muihin tulosennusteen
perustana oleviin oletuksiin Kaukomarkkinoiden johto ei voi vaikuttaa.

Liiketoimintariskit

Yleinen taloudellinen tilanne vaikuttaa Pohjois-Euroopan ja kasvumarkkinoiden teollisuuden kysyntaan. Aspon mark-
kina-alueen kysynnan kasvun jatkumista tai mahdollisia muita dkillisia muutoksia liiketoiminnan edellytyksissa on
vaikea arvioida. Finanssimarkkinoiden ja valuuttojen arvojen muutokset voivat vaikuttaa konsernin tulevaan tuloskehi-
tykseen.

Maksuvalmius ja pdédoman lahteet

Yleiskuvaus

Aspon tavoitteena on riittdvd maksuvalmius kaikissa tilanteissa ja markkinaolosuhteissa. Liiketoiminnan rahavirta sekd
oman ja vieraan padoman ehtoiset rahoitusjarjestelyt kattavat investointeihin, kdyttopddomaan ja lainojen hoitoon liit-
tyvat rahoitustarpeet.

Aspon likviditeettiasema, joka sisaltaa likvidit varat ja kayttaméattdmat sitovat rahoituslimiitit vahennettyna lyhytaikai-
silla korollisilla veloilla, oli 44,1 miljoonaa euroa 31.12.2010, 64,6 miljoonaa euroa 31.12.2009 ja 35,4 miljoonaa euroa
31.12.2008.

Aspon likvidit kassavarat olivat 7,1 miljoonaa euroa 31.12.2010, 11,5 miljoonaa euroa 31.12.2009 ja 12,6 miljoonaa
euroa 31.12.2008. Aspo Oyj:n rahoituslimiittien maara 31.12.2010 oli 50 miljoonaa euroa ja se oli kokonaisuudessaan
kayttamattd. Tammikuussa 2011 erdéntyi 10 miljoonan euron rahoituslimiitti, ja rahoituslimiittien maara aleni 40 mil-
joonaan euroon. Kéyttdméattomien rahoituslimiittien maara 31.3.2011 oli 30 miljoonaa euroa. Alkuvuodesta 2011 ra-
hoitusliimiittej& kéytettiin kymmenen miljoonaa euroa k&ynnissé olevien laivainvestointien hankintasopimuksen mu-
kaisten maksuerien maksamiseen. Kyseiset maksuerat tullaan myéhemmin siirtdméan osaksi pitkéaikaisia alusrahoitus-
sopimuksia. Aspon 50 miljoonan euron yritystodistusohjelmasta oli 31.3.2011 kayttamatt4 45 miljoonaa euroa.

P&aaoman hallinta

Konsernin tavoitteena on optimaalinen pddomarakenne, jonka avulla Konserni varmistaa liiketoiminnan lyhyen ja pitkan
aikavélin toimintaedellytykset. Merkittavimmét pd&domarakenteeseen vaikuttavat tekijat ovat mahdolliset rakennejarjes-
telyt, Aspon osinkopolitiikka, ESL Shippingin alusinvestoinnit seka tytaryhtididen liiketoiminnan kannattavuus.

Konsernin paddomarakenteen kehitystd seurataan paasaéntdisesti omavaraisuusasteen ja nettovelkaantumisasteen kautta.

Rahavirrat

Aspon liiketoiminnan rahavirta tilikaudella 2010 oli 9,6 miljoonaa euroa verrattuna 13,0 miljoonaan euroon tilikaudella
2009. Muutos johtui padasiassa siitd, ettd nettokdyttépddomaa sitoutui liiketoiminnan kasvuun tilikaudella 2010. Tili-
kaudella 2008 liiketoiminnan rahavirta oli 30,9 miljoonaa euroa. Tilikauteen 2009 verrattuna tilikauden 2008 liiketoi-
minnan rahavirtaan vaikutti liiketoiminnan volyymin laskusta johtunut nettokayttdpadoman vapautuminen.

Aspon investointien rahavirta tilikaudella 2010 oli -11,4 miljoonaa euroa verrattuna 20,9 miljoonaan euroon tilikaudella
2009. Aspon investointien rahavirran jalkeinen vapaa rahavirta tilikaudella 2010 oli -1,9 miljoonaa euroa. Tilikaudella
2009 vapaa rahavirta oli 33,9 miljoonaa euroa. Liiketoimintojen ja aineellisten hyddykkeiden myynnit ja luovutustulot
kasvattivat tilikauden 2009 vapaata rahavirtaa tilikauteen 2010 verrattuna. Tilikaudella 2008 investointien rahavirta oli
-70,7 miljoonaa euroa ja vapaa rahavirta oli -39,8 miljoonaa euroa johtuen padosin investoinnista Kauko-Telko QOy:n
osakkeisiin.
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Aspon rahoituksen rahavirta tilikaudella 2010 oli -2,5 miljoonaa euroa, -35,0 miljoonaa euroa tilikaudella 2009 ja 39,3
miljoonaa euroa tilikaudella 2008. Muutos tilikaudella 2010 verrattuna tilikauteen 2009 johtui pa&asiassa siité, ettd
toteutetut liiketoimintojen ja aluksen myynnit mahdollistivat korollisten velkojen merkittadvan alentamisen tilikaudella
2009. Tilikaudella 2008 korolliset velat kasvoivat johtuen toteutetun Kauko-Telko Oy:n yrityskaupan rahoittamisesta.
Maksettujen osinkojen méaara oli 10,8 miljoonaa euroa tilikausilla 2010, 2009 ja 2008.

Velkaantuneisuus

Aspon korollisten velkojen mé&aré oli 77,7 miljoonaa euroa 31.12.2010, 70,3 miljoonaa euroa 31.12.2009 ja 95,0 mil-
joonaa euroa 31.12.2008. Aspon korollisten nettovelkojen mééaré oli 31.12.2010 vaihdettava pddomalaina mukaan lukien
70,5 miljoonaa euroa verrattuna 58,8 miljoonaan euroon 31.12.2009. Nettovelkojen maaran kasvu johtui lahinnd 2010
paatetyistd ja kdynnistetyista alusinvestoinneista. Nettovelkojen maara 31.12.2008 oli 82,4 miljoonaa euroa. Tilikauteen
2009 verrattuna maara oli korkeampi johtuen 2008 toteutetun Kauko-Telko Qy:n yrityskaupan rahoittamisesta.

Tilikauden 2010 lopussa Aspon omavaraisuusaste oli 33,2 prosenttia ja nettovelkaantumisaste 101,5 prosenttia. Tili-
kauden 2009 lopussa omavaraisuusaste oli 34,6 prosenttia ja nettovelkaantumisaste oli 87,9 prosenttia. Tilikauden 2008
lopussa omavaraisuusaste oli 30,6 prosenttia ja nettovelkaantumisaste 124,9 prosenttia.

Seuraavassa taulukossa on esitetty Aspon korollisten velkojen erdéntymisajankohdat 31.12.2010.

Konsernin korollisten velkojen maturiteettianalyysi
Tasearvo Rahavirta

milj. euroa 31.12.2010 2011 2012 2013 2014 2015
Lainat -50,1 -9,8 -26,7 -1,6 -1,6 -13,8
Vaihtovelkakirjalaina -10,0 -0,9 -0,9 -0,9 -13,1

Elakelainat -10,4 -1,7 -2,3 -2,2 -2,2 -3,1
Shekkilimiitit 2,7 -1,8 -1,0

Rahoitusleasingvelat -4.4 -1,3 -2,0 -11 -0,6 -0,0
Yhteensa 77,7 -15,4 -32,8 -5,8 -17,4 -16,9

Tilinpaatdshetkellda 31.12.2010 korollisten velkojen keskikorko oli 2,9 prosenttia, keskimaturiteetti 4,1 vuotta ja Kiin-
tedkorkoisen velan osuus 36 prosenttia.

Merkittavat lainasopimukset

Aspon maksuvalmiuden perustana on paayhteistydpankkien kanssa solmitut sitovat rahoituslimiitit, joiden yhteismaara
tilikauden 2010 lopussa oli 50 miljoonaa euroa. Kokonaisméaarasta kymmenen miljoonaa euroa erdantyi tammikuussa
2011, 20 miljoonaa euroa erdéntyy vuonna 2012 ja 20 miljoonaa euroa vuonna 2013. Maksuvalmiuden varmistamiseksi
konsernilla on liséksi 50 miljoonan euron yritystodistusohjelma, josta 31.12.2010 oli kéyt6ssa viisi miljoonaa euroa.

Aspolla on 20 miljoonan euron kahdenkeskinen velkakirjalaina, joka erééntyy kerralla vuonna 2012.

Liséksi Yhtiolla on vaihdettava pddomalaina, jonka lainapddoma tilikauden 2010 lopussa oli 12,2 miljoonaa euroa ja joka
eraéntyy kokonaisuudessaan maksettavaksi vuonna 2014. Katso myds kohta ’Osakkeet ja osakepéaédoma — Vaihdettava
padomalaina ja optio-oikeudet”.

Konsernilla on alusrahoitukseen nostettu lyhennysohjelmainen, pitk&aikainen velkakirjalaina 12,1 miljoonaa euroa.
Aspo-konsernilla oli tilikauden 2010 lopussa pitkaaikaista TyEL-lainaa yhteensd 10,4 miljoonaa euroa.

Tilikaudella 2010 paatetyt ja kdynnistetyt alusinvestoinnit, yhteensd noin 60 miljoonaa euroa, on rahoitettu sitovilla
pitkaaikaisilla alusrahoitussopimuksilla, joiden yhteismadra on 50 miljoonaa euroa ja laina-ajat vahintddn 10 vuotta.
Rahoitussopimukset tulevat kokonaisuudessaan otetuksi kayttdon viimeistaan alusten valmistumisen myoéta. Katso myods
kohta ’Liiketoiminnan tulos, taloudellinen asema ja tulevaisuudenndkymat — Investoinnit — Vireilla olevat ja tulevat
investoinnit™.

Kaikkiin merkittaviin rahoitussopimuksiin liittyy rahoituskovenantti, joka perustuu omavaraisuusasteeseen. Joihinkin

merkittaviin rahoitussopimuksiin liittyy liséksi rahoituskovenantti, joka perustuu kayttokatteen ja nettovelkojen suhtee-
seen. Rahoituskovenanttien raja-arvot eivét ole ylittyneet tilikauden 2010 aikana.
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Kayttopadomaa koskeva lausunto

Aspon johdon kasityksen mukaan Yhtion k&yttdpadoman méaara riittdd kattamaan Yhtion nykyiset tarpeet seuraavien 12
kuukauden ajan tdman esitteen paivamaarasta lukien.

Tasetietoja

Varat

Aspon pitkdaikaiset varat muodostuvat pédasiassa liikearvosta ja aineellisista kayttéomaisuushyddykkeistd. Liikearvo
koostuu péaasiassa Kauko-Telkon hankinnasta vuonna 2008, ja aineelliset kayttdomaisuushyodykkeet koostuvat padosin
aluksista ja niiden ennakkomaksuista.

Aspon pitk&aikaiset varat 31.12.2010 olivat 114,1 miljoonaa euroa, ja ne kasvoivat 4,8 miljoonaa euroa verrattuna 109,4
miljoonaan euroon 31.12.2009. Tilikaudella 2010 kasvu johtui p&dasiassa alusten ennakkomaksuista. Pitk&aikaiset varat
31.12.2009 olivat 109,4 miljoonaa euroa, ja ne laskivat 19,4 miljoonaa euroa verrattuna 128,7 miljoonaan euroon
31.12.2008. Tilikaudella 2009 lasku johtui pa4asiassa Hamina Terminal Servicen liiketoiminnan myynnista ja Intiasta
tilatun aluksen peruuttamisesta johtuvasta ennakkomaksujen palautuksesta.

Aspon lyhytaikaiset varat muodostuvat padasiassa vaihto-omaisuudesta sekd myynti- ja muista saamisista. Lyhytaikaiset
varat 31.12.2010 olivat 98,7 miljoonaa euroa, ja ne kasvoivat 13,2 miljoonaa euroa verrattuna 85,5 miljoonaan euroon
31.12.2009. Kasvu johtui padosin vaihto-omaisuuden noususta. Lyhytaikaiset varat 31.12.2009 olivat 85,5 miljoonaa
euroa, ja ne laskivat 4,5 miljoonaa euroa verrattuna 90,0 miljoonaan euroon 31.12.2008. Muutos johtui p&aosin vaih-
to-omaisuuden laskusta.

Velat

Aspon pitkaaikaiset velat ovat padasiassa rahalaitos- ja elédkelainoja seka vaihdettava pddomalaina.

Aspon pitkaaikaiset velat 31.12.2010 olivat 78,6 miljoonaa euroa, ja ne nousivat 21,4 miljoonaa euroa verrattuna 57,1
miljoonaan euroon 31.12.2009. Vuonna 2010 nousu johtui padosin lainojen uudelleenjérjestelyistd lyhytaikaisista lai-
noista pitkaaikaisiin lainoihin. Pitkaaikaiset velat 31.12.2009 olivat 57,1 miljoonaa euroa, ja ne nousivat 6,9 miljoonaa
euroa verrattuna 50,3 miljoonaan euroon 31.12.2008. Vuonna 2009 Aspo laski liikkeeseen uuden 15 miljoonan euron
vaihdettavan padomalainan.

Aspon lyhytaikaiset velat ovat padasiassa rahalaitoslainoja, kéytettyja shekkitililimiitteja sek& osto- ja muita velkoja.

Lyhytaikaiset velat 31.12.2010 olivat 64,8 miljoonaa euroa, ja ne laskivat 6,0 miljoonaa euroa verrattuna 70,8 miljoonaan
euroon 31.12.2009. Muutos johtui rahalaitoslainojen pienenemisestd ja ostovelkojen kasvusta. Lyhytaikaiset velat
31.12.2009 olivat 70,8 miljoonaa euroa, ja ne laskivat 31,6 miljoonaa euroa verrattuna 102,5 miljoonaan euroon
31.12.2008. VVuonna 2009 maksettiin pois vuoden 2004 vaihdettava pddomalaina 14,2 miljoonaa euroa ja rahalaitoslainat
pienenivét.

Investoinnit

Vireilla olevat ja tulevat investoinnit

ESL Shipping tilasi vuonna 2010 kaksi jadvahvistettua supramax-alusta etelékorealaiselta Hyundai Mipo Dockyardsilta
noin 60 miljoonan euron kokonaishintaan. Alukset aloittavat lilkenndinnin vuoden 2012 alkupuoliskolla. Vuonna 2010
paatetyt ja kdynnistetyt alusinvestoinnit on rahoitettu sitovilla pitkdaikaisilla alusrahoitussopimuksilla. Aluksista on
31.12.2010 mennessd maksettu kymmenen miljoonaa euroa ja sopimuksen mukainen loppukauppahinta suoritetaan
alusten valmistumisen edetessd hankintasopimuksen maksuerien mukaisesti. Katso myds tdmén esitteen kohdat "Riski-
tekijat — Aspon liiketoimintaan liittyvié riskejé — Alushankintojen toteutuminen suunnitellusti” ja ’Liiketoiminnan tulos,
taloudellinen asema ja tulevaisuudennakymét — Maksuvalmius ja pAdoman lahteet — Merkittavat lainasopimukset™.

Rautaruukin kanssa alkuvuonna 2011 tehty pitkdaikainen kuljetussopimus mahdollistaa ESL Shippingin puskuproomu-
kaluston telakoimisen ja modernisoimisen kesédlla 2011. Kalustoa kéytetddn erityisesti terdsteollisuuden raa-
ka-ainekuljetuksiin. Puskuproomukaluston yllapitoinvestoinnit rahoitetaan yhteistypankkien kanssa allekirjoitetuilla
sitovilla rahoituslimiiteilla.
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Investoinnit tilikaudella 2010

Tilikaudella 2010 Aspon bruttoinvestoinnit olivat 13,2 miljoonaa euroa. Tilikauden uusinvestoinnit liittyivat pa4osin
rakenteilla olevista aluksista maksettuihin 9,9 miljoonan euron ennakkomaksuihin ja Konsernin toiminnanohjausjarjes-
telmén hankintaan. Yllapitoinvestoinneista merkittdvimmat olivat alusten telakoinnit.

Investoinnit tilikaudella 2009

Aspon bruttoinvestoinnit tilikaudella 2009 olivat 7,4 miljoonaa euroa. Tilikauden uusinvestoinnit liittyvat pa&osin
Konsernin toiminnanohjausjérjestelmén hankintaan ja yllapitoinvestoinnit liittyivat p&d&osin alusten telakointeihin.

Leipurin-segmentti hankki 30.12.2009 latvialaisen Raugs un citas preces SIA:n (RCP) koko osakekannan. Kauppahinta
oli 1,4 miljoonaa euroa eika se vaikuttanut olennaisesti Konsernin rahoitusasemaan. Hankintamenoon siséllytettiin lisaksi
oikeudellisten ja muiden asiantuntijoiden palkkiot 0,1 miljoonaa euroa. Hankinnasta syntyi 0,5 miljoonan euron liikearvo,
joka perustuu RCP:n hankinnasta odotettavissa oleviin synergiahyétyihin. Johdon arvion mukaan liikearvo liittyy yh-
teisen myynti- ja markkinointiverkoston hyddyntdmiseen Baltian alueella.

Investoinnit tilikaudella 2008

Aspon jatkuvien toimintojen bruttoinvestoinnit tilikaudella 2008 olivat 20,5 miljoonaa euroa. P&dosan investoinneista
muodostivat Eira-aluksen lunastus SEB Leasing Oy:lta, telakoinnit ja alushankintojen ennakkomaksut, jotka olivat
yhteensa 18,7 miljoonaa euroa.

Konserni hankki 30.4.2008 Kauko-Telko Oy:n koko osakekannan. Kauppahinta oli 96 miljoonaa euroa, ja kauppa ra-
hoitettiin padasiassa pankkirahoituksella. Hankintamenoon sisallytettiin lisaksi oikeudellisten ja muiden asiantuntijoiden
palkkiot 1,7 miljoonaa euroa. Hankitut nettovarat olivat 58,8 miljoonaa euroa, ja hankinnasta syntyi 37,4 miljoonan euron
liikearvo, joka perustuu Kauko-Telkon hankinnasta odotettavissa oleviin synergiahy6tyihin. Johdon arvion mukaan
liikearvo liittyy henkildstoon ja yhteisen myynti- ja markkinointiverkoston hyddyntdmiseen.

Sopimusvastuut

Aspolla ei ole merkittavia kiinteistdomistuksia vaan Yhtio toimii padasiassa vuokrakiinteistdissa. Kiinteistdjen vuokra-
sopimusten lisaksi Yhti6lla on laivanvuokraussopimuksia. Aspo ja erdat sen tytaryhtio tekevét tavanomaiseen liiketoi-
mintaansa liittyen erilaisia sopimuksia, joiden perusteella ndiden tytaryhtididen puolesta tarjotaan rahoitus- tai suoritus-
takeita kolmansille osapuolille. N&itd sopimuksia tehd&én ensisijaisesti konserniyhtididen luottokelpoisuuden tukemi-
seksi tai parantamiseksi, mill& helpotetaan riittdvan rahoituksen saatavuutta.

Seuraavassa taulukossa esitetddn Konsernin antamat vakuudet tilikausilta 2010 ja 2009.

Omien velkojen vakuudeksi

milj. euroa 2010 2009
Annetut kiinnitykset 275 375
Takaukset 41,1 33,6
Muut vastuusitoumukset 0,0 14
Muut vuokravastuut

Yhden vuoden kuluessa 8,8 3,1

Yli vuosi ja enintdan viisi vuotta 21,5 8,1

My6hemmin erdéntyvét 155 5,6
Yhteensa 1145 89,3

Osakkuusyhtididen puolesta annetut vakuudet
milj. euroa 2010 2009
Takaukset 0,1 0,1

Muiden puolesta annetut vakuudet
milj. euroa 2010 2009
Takaukset 0,0 0,2

Muihin vuokravastuisiin sisaltyi 31.12.2010 laivanvuokraussopimuksia 25,8 miljoonaa euroa.
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Rahoitusriskien hallinta

Tassa kohdassa esitettyjé tietoja on tarkasteltava yhdessé esitteeseen viittaamalla siséllytetyn Yhtion vuoden 2010 kon-
sernitilinpaatdksen rahoitusriskeja ja rahoitusriskien hallintaa koskevan liitetiedon kanssa.

Rahoituksen riskienhallinnan periaatteet ja organisaatio

Aspon rahoituksen riskienhallinnan tehtdvéané on liiketoiminnan katteen ja kassavirtojen suojaaminen sek& varainhan-
kinnan ja likviditeetin tehokas hallinta. Aspon pyrkimyksené on kehittaa tuloksen ja tulevien kassavirtojen seké péa-
omarakenteen ennakoitavuutta ja sopeuttaa liiketoimintoja jatkuvasti toimintaymparistossa tapahtuviin muutoksiin.

Rahoituksen riskienhallinta pohjautuu hallituksen hyvéksymaan rahoituspolitiikkaan, joka maarittelee Aspon péaéperi-
aatteet rahoitusriskien hallinnalle. Rahoituspolitiikassa méaaritellaan riskienhallinnan yleiset tavoitteet, Aspo Oyj:n ja
liiketoimintayksikodiden valiset suhteet, vastuun jakautuminen seké riskienhallintaan liittyvat raportointivaatimukset.
Rahoituspolitiikassa maéritelladn liséksi valuuttariskin, korkoriskin sekd maksuvalmius- ja jalleenrahoitusriskin hallin-
taan liittyvét operatiiviset toimintaperiaatteet.

Konsernin toimitusjohtaja vastaa yhdessa Konsernin rahoitusjohtajan kanssa rahoituksen riskienhallinnan toimeenpa-
nosta hallituksen hyvéksymén rahoituspolitiikan mukaisesti. Liiketoimintayksikdiden vastuulla on tunnistaa omat ra-
hoitusriskinsa ja hallita niitd yhdessa emoyhtion kanssa Konsernin rahoituspolitiikan ja emoyhtion tarkempien ohjeiden
mukaisesti.

Markkinariskit

Valuuttariski

Aspolla on tytaryhtiditd muun muassa Pohjoismaissa, Baltiassa ja Vendjalla sekd muissa IVY-maissa (siséltaen Ukrai-
nan). Konsernin jokaisessa 14 toimintamaassa oli vuonna 2010 k&yt6ssd oma valuutta. Konsernin valuuttariski muo-
dostuu valuuttamé&aréisistd saamisista, veloista, ennustetuista valuuttavirroista, johdannaissopimuksista seké tuloksen ja
padomien translaatioriskistd. Konsernin tavoitteena on véahentdd epdvarmuutta tuloksen, kassavirtojen ja tase-erien
vaihtelussa.

Aspon strategian mukaisesti Telko- ja Leipurin -segmenttien liiketoiminnan volyymista yhd merkittdvdmpi osa tulee
Vendjalta. Tast4 johtuen niiden suurimmat valuuttariskit koskevat VVendjan ruplaa. Leipurin- ja Telko-segmenttien Ve-
najalta tuleva liikevaihto ja tulos pienenisivat Vendjan ruplan heikentyessa suhteessa euroon. ESL Shippingin valuutta-
riskit liittyvat paasaantoisesti dollarimaaraisiin investointeihin. Vuonna 2010 ESL Shipping teki historiansa suurimman
alusinvestoinnin, jonka arvo on yhteensa noin 80 miljoonaa Yhdysvaltain dollaria. Investoinnin kassavirrat ajoittuvat
vuosille 2010-2012. Yhtié on padosin suojannut investointiin liittyvat kassavirrat johdannaissopimuksilla. Tilinpaa-
toshetkelld 31.12.2010 Aspo-konsernin valuutta-asema koostui padosin sisdisista ja ulkoisista korottomista ja korollisista
valuuttamaaraisista saamisista ja veloista sekd valuuttajohdannaisista.

Aspo on tehnyt sijoituksia ulkomaisiin tytéryrityksiin. Konsernin oman padoman sijoitukset ulkomaisiin tytaryrityksiin
tilinpaatoshetkelld 31.12.2010 olivat 28,0 miljoonaa euroa. Nama4 sijoitukset eivat vaikuta merkittavasti koko Konsernin
omaan padédomaan eikd Konserni ole katsonut aiheelliseksi suojata sijoituksiin liittyvaa translaatiopositiota.

Seuraavissa taulukoissa esitetddn Konsernin myyntisaamiset valuutoittain sekd Konsernin osuus tytaryhtididen omasta
padomasta valuutoittain.

Myyntisaamiset valuutoittain

milj. euroa 2010 2009
usD 1,2 1,8
EUR 19,5 14,8
SEK 0,9 04
DKK 1,0 0,8
EEK 2,5 1,5
RUB 5,9 7,6
UAH 1,7 1,0
Muut 6,6 55
Yhteensa 39,2 33,4
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Sijoitukset ulkomaisiin tytaryrityksiin

milj. euroa Oma paddoma Oma padoma
2010 2009
SEK 2,4 2,0
DKK 6,6 6,0
EEK 4,2 3,0
RUB 11,0 7,5
NOK 0,1 0,1
LVL 1,0 1,8
LTL 0,9 0,7
UAH 0,4 -0,4
PLN 1,4 2,0
BYR 0,0
CNY 0,5 0,2
KZT 0,0
EUR -0,5 -0,5
Yhteensa 28,0 22,5
Korkoriski

Korkotason muutosten vaikutukset Aspon kassavirtaan ja tulokseen aiheuttavat korkoriskin. Konsernin korollinen velka
31.12.2010 oli 77,7 miljoonaa euroa ja kassavarat 7,1 miljoonaa euroa. Aspon luottosalkkua tarkastellaan keskikoron,
keskimaturiteetin sekéd Kiinte&korkoisen ja vaihtuvakorkoisen velan suhteen. Tilinpaatoshetkelld korollisten velkojen
keskikorko oli 2,9 prosenttia, keskimaturiteetti 4,1 vuotta ja kiintedkorkoisen velan osuus 36 prosenttia.

Herkkyys markkinariskeille

Aspo altistuu korko- ja valuuttariskeille taseeseen tilinpaatoshetkelld siséltyvien rahoitusinstrumenttien eli rahoitusva-
rojen ja -velkojen seka johdannaissopimusten kautta. Valuuttapositio vaihtelee tilikauden aikana, joten tilinpaatoshetkella
taseeseen sisdltyva positio ei valttdmétta kerro tilikauden tilannetta. Lisdksi markkinariskit vaikuttavat Aspoon myds
muiden erien kuin rahoitusinstrumenttien kautta. Oljyn hintariski vaikuttaa kuljetuskustannusten kautta Konsernin tu-
lokseen. Téltda Konserni on suojautunut sopimusehtojen avulla. Myds kemikaalien ja elintarvikkeiden raaka-aineiden
hintojen vaihtelut vaikuttavat Konsernin tulokseen.

Maksuvalmius- ja jalleenrahoitusriski

Aspon tavoitteena on varmistaa toiminnan riittdva rahoitus kaikissa tilanteissa ja markkinaolosuhteissa. Rahoituspoli-
tilkan mukaisesti rahoituslahteet hajautetaan riittdvan monen vastapuolen kesken ja useisiin eri lainainstrumentteihin.
Sitovien rahoitussopimusten riittdva maara ja riittdvan pitkat maturiteetit varmistavat Aspon nykyiset ja lahitulevaisuuden
rahoitustarpeet. Tilikauden 2010 aikana rahoituksen p&apaino oli maturiteettijakauman pidentdmisessa.

Aspo-konsernin merkittdvimmat rahoitustarpeet liittyvat emoyhtié Aspo Oyj:n yritysjarjestelyihin sekd ESL Shippingin
alusinvestointeihin. Leipurin-, Telko- ja Kaukomarkkinat -segmenttien p&dasiallinen rahoituslahde on niiden liiketoi-
minnan kassavirta. Maksuvalmius varmistetaan kassavaroilla, yritystodistusten liikkeeseenlaskulla seké sitovilla tilili-
miiteilld ja valittujen yhteistydpankkien myontamill& valmiusluottolimiiteilla.

Kaikkiin merkittaviin rahoitussopimuksiin liittyy rahoituskovenantti, joka perustuu omavaraisuusasteeseen. Joihinkin
merkittaviin rahoitussopimuksiin liittyy liséksi rahoituskovenantti, joka perustuu kayttokatteen ja nettovelkojen suhtee-
seen. Rahoituskovenanttien raja-arvot eivat ylittyneet tilikauden 2010 aikana.

Luotto- ja vastapuoliriski

Konsernilla on myyntisaamisista syntynytté luottoriskid. Leipurin- ja Telko -segmenteilld on kansainvélinen ja erittéin
hajautunut asiakaskunta, eikd merkittévia asiakasriskikeskittymié ole. ESL Shippingin myyntisaamiset liittyvéat pitkaai-
kaisiin asiakassuhteisiin luottokelpoisten yritysten kanssa. Sen myyntisaamisten kiertonopeus on korkea. Kaikki seg-
mentit suojautuvat luottoriskeiltd kayttdmalla tarvittaessa maksuehtoja, jotka perustuvat ennakkomaksuihin ja pankki-
takauksiin.

Aspon tavoitteena on pitaa likvidit kassavarat pienind. Vastapuoliriskia hallitaan valitsemalla vastapuoliksi tunnettuja ja
vakavaraisia koti- ja ulkomaisia pankkeja. Ylijadméakassavaroja on mahdollista sijoittaa pankkitalletuksiin tai lyhytai-
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kaisiin rahamarkkinainstrumentteihin. ESL Shippingin alusinvestointeihin liittyy yleisesti telakalle maksettuja ennak-
komaksuja. Ennakkomaksujen takaisinmaksun vakuudeksi saatujen pankkitakausten antajiksi hyvéksytdan vain tunnet-
tuja ja vakavaraisia pankkeja. Johdannaissopimuksiin perustuvaa vastapuoliriskid hallitaan valitsemalla vastapuoleksi
tunnettuja ja vakavaraisia kotimaisia pankkeja.

Padoman hallinta

Konsernin tavoitteena on optimaalinen pddomarakenne, jonka avulla Konserni varmistaa liiketoiminnan lyhyen ja pitkén
aikavélin toimintaedellytykset. Merkittdvimmét pd&domarakenteeseen vaikuttavat tekijat ovat mahdolliset rakennejéarjes-
telyt, Aspo Oyj:n osinkopolitiikka, ESL Shippingin alusinvestoinnit seka tytaryhtididen liiketoiminnan kannattavuus.
Aspo-konsernin padomarakenteen kehitystd seurataan padsaantdisesti omavaraisuusasteen ja nettovelkaantumisasteen
kautta. Omavaraisuusaste 31.12.2010 oli 33,2 prosenttia ja nettovelkaantumisaste 101,5 prosenttia.

Keskeiset tilinpaatdksen laadintaperiaatteet

Aspon noudattamat tilinpdatdsperiaatteet on kuvattu yksityiskohtaisesti tdhan esitteeseen viittaamalla sisallytetyissé
Aspon konsernitilinpadtoksissé. Katso t&lta osin kohta "Viittauksina esitetyt tiedot”. Téassd jaksossa on kuvattu johdon
harkintaa edellyttavat laatimisperiaatteet ja arvioihin liittyvat keskeiset epavarmuustekijét.

Keskeiset tilinpaatdksen laatimisessa kaytetyt arviot

Kansainvalisen tilipaatoskaytannén mukaista tilinpaatosta laadittaessa Konsernin johto joutuu tekemé&an arvioita ja
oletuksia, jotka vaikuttavat taseen laadintahetken varojen ja velkojen maariin, ehdollisten varojen ja velkojen raportoin-
tiin sekd tuottojen ja kulujen maariin raportointikaudella. Laskenta-arvioita on kéytetty maaritettdessa tilinpadtoksessa
raportoitujen erien suuruutta, muun muassa maéritettéessa liikearvoa ja sen tuotto-odotuksia seka aineellisen ja aineet-
toman kayttdomaisuuden taloudellisia pitoaikoja, vaihto-omaisuuden seka varojen ja velkojen kuranttiutta. Arviot pe-
rustuvat kokemukseen ja muihin perusteltavissa oleviin oletuksiin, jotka muodostavat johdon tdméanhetkisen parhaan
nakemyksen. Markkinoiden ja arvioiden perustana olevien tekijoiden muuttumisen my&ta on mahdollista, ettd toteumat
poikkeavat merkittavastikin tilinpaatdksessa kaytetyista arvioista.

Johdon harkintaa edellyttavat laadintaperiaatteet ja arvioihin liittyvat keskeiset epavarmuustekijat

Tilinp4atoksen laadinnan yhteydessa tehdyt arviot pohjautuvat johdon parhaaseen ndkemykseen tilinpdatoshetkella.
Arvioiden taustalla ovat aiemmat kokemukset ja tulevaisuutta koskevat oletukset Konsernin taloudellisen toimintaym-
pariston kehityksestd ja sen vaikutuksesta Konsernin liikevaihtoon ja kustannustasoon. Konsernijohdon nakemyksen
mukaan eniten merkittavia arvioita ja oletuksia sisaltyy liikearvon arvonalentumistestaukseen.

Liikearvo

Liikearvo kohdistetaan Konsernin rahavirtaa tuottaville yksikdille liiketoiminnoittain sen mukaan, milld tasolla liikearvoa
siséisessd raportoinnissa seurataan. Jokainen yksikko vastaa Aspon kutakin toimintasegmenttid. Liikearvo jakaantui
31.12.2010 segmenteille seuraavasti: ESL Shipping 0,8 miljoonaa euroa, Leipurin 22,9 miljoonaa euroa, Telko 5,1
miljoonaa euroa ja Kaukomarkkinat 11,8 miljoonaa euroa. Vuonna 2009 liikearvo pienentyi Hamina Terminal Services
Oy:n liiketoiminnan myynnin seurauksena noin 0,6 miljoonalla eurolla.

Leipurin- ja Telko -segmentteihin kuuluvien brandien taloudelliset vaikutusajat on arvioitu rajoittamattomiksi. Naiden
vahva tunnettuus ja historia tukevat johdon kasitysta siitd, ettd brandit vaikuttavat rahavirtojen kerryttdmiseen madritte-
leméattdman ajan. Bréndit jakaantuvat 31.12.2010 segmenteille seuraavasti: Leipurin 3,1 miljoonaa euroa ja Telko 2,2
miljoonaa euroa. Bréndit on testattu arvonalentumisen varalta, eik testien perusteella ole odotettavissa arvonalentumisia.

Liikearvon arvonalentumistesti

Konserni testaa liikearvon tasearvon vuosittain tai useammin, jos viitteitd mahdollisesta arvonalentumisesta on olemassa.
Liikearvosta kirjattua arvonalentumistappiota ei peruta missaan tilanteessa. Liikearvo kohdistetaan Konsernin rahavirtaa
tuottaville yksikoille, jotka on identifioitu sen mukaan, missa liiketoimintayksikodssa liikearvoa seurataan sisdisessa
johdon raportoinnissa. Yksikon kerrytettdvissa oleva rahaméaaré lasketaan kayttdarvolaskelmien avulla. Kassavirtape-
rusteinen kdyttdarvo méaaritelladn laskemalla ennustettujen kassavirtojen diskontattu nykyarvo. Laskelmien diskontto-
korko on médritetty keskimadrdisen painotetun padomakustannuksen (WACC) avulla, joka kuvaa oman ja vieraan
paddoman kokonaiskustannusta ottaen huomioon omaisuuseriin ja liiketoimintojen sijaintiin liittyvat erityiset riskit.
Padoman keskiméaardinen painotettu kustannus heijastaa Konsernin keskiméaéraistd, pitkéaikaista rahoitusrakennetta.
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Arvonalentumistappio kirjataan vélittdmasti tuloslaskelmaan, kun omaisuuseran kirjanpitoarvo on suurempi kuin siita
kerrytettavissé oleva rahamaara.
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ASPON LIIKETOIMINTA

Yleista

Aspo on monialayhtid, joka omistaa ja kehittdd alojensa vahvimpia yrityksid. Aspo on keskittynyt vahvaa erikoisosaa-
mista vaativille liiketoiminta-alueille. Yhtio omistaa ja kehittdd business-to-business -markkinoihin liittyvia yritysbréan-
dejé. Kaikilla bréndeilld on keskeinen asema asiakkaidensa muuttuvissa arvoketjuissa. Tytaryritykset ESL Shipping,
Leipurin, Telko ja Kaukomarkkinat toimivat omilla brandeilldén ja luovat arvoa asiakkailleen. Aspo vastaa puolestaan
konsernina siité, ettd tytaryhtididen muodostama kokonaisuus on enemman kuin osiensa summa ja tuottaa arvoa Aspon
osakkeenomistajille. Aspo kehittdd liiketoimintojaan ja konsernirakennettaan pitk&janteisesti. Tydssa hyddynnetdan
Konsernin vahvaa taloudellista ja aineetonta pddomaa. Aspo toimii Pohjois-Euroopassa ja idan kasvumarkkinoilla.

Koska Aspo on monialayhtid, sen kilpailijat jakautuvat liiketoiminnoille. Yhtién johdon késityksen mukaan Aspolla ei
ole yleiskilpailijaa.

ESL Shipping huolehtii energia-alan ja teollisuuden raaka-aineiden merikuljetuksista ja niihin liittyvista palveluista.

Leipurin palvelee leipomo- ja muuta elintarviketeollisuutta toimittamalla raaka-aineita, tuotannossa tarvittavia koneita ja
valmistuslinjoja sek& leivontaan liittyvéé tietotaitoa.

Telko hankkii ja jakelee teollisuuden tarvitsemia muoviraaka-aineita ja kemikaaleja. Laaja asiakaspalvelu kattaa myds
teknisen tuen ja tuotantoprosessien kehittamisen.

Kaukomarkkinat on erikoistunut energiatehokkuustekniikkaan, prosessiteollisuuden tehokkuutta parantaviin sovelluksiin
seké turvallisuus- ja digitaalituotteisiin.

Aspon asiakkaita ovat erityisesti prosessiteollisuuden sekd energia-alan yritykset. Asiakassuhteet ovat tyypillisesti pit-
kékestoisia, luottamukseen perustuvia kumppanuuksia. Aspon toiminta on keskittynyt Itdmeren, Venajan, Ukrainan ja
IVY:n alueelle seké Kiinaan ja Vietnamiin.

Tietoja liikevaihdon jakaumasta

Seuraavassa taulukossa on esitetty Aspon liikevaihdon ja liikevoiton jakauma liiketoimintasegmenteittdin esitetyiltd
ajanjaksoilta:

Liiketoimintasegmentit 1.1.-31.12.
2010 2009 2008

(tilintarkastettu) (tilintarkastettu)  (tilintarkastamaton)”
milj. euroa
Liikevaihto
ESL Shipping 79,5 63,8 84,1
Leipurin 108,7 99,3 69,3
Telko 175,2 128,8 172,7
Kaukomarkkinat 32,5 36,4 30,8
Segmenteille kohdistamattomat erat 0,0 1,1 1,4
Myynti toisille segmenteille -0,1 -0,1 -0,0
Konserni yhteensa 395,9 329,4 358,2
Liikevoitto
ESL Shipping 11,5 14,7 15,6
Leipurin 3,6 3,2 31
Telko 6,8 31 1,0
Kaukomarkkinat 0,6 0,5 2,1
Segmenteille kohdistamattomat erat -4,6 -6,2 -1,7
Konserni yhteensa 17.9 15,3 14,1

*Vuoden 2008 vertailutiedot on muutettu vastaamaan nyKkyista segmenttiraportointia
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Seuraavassa taulukossa on esitetty Aspon liikevaihdon maantieteellinen jakauma esitetyilta ajanjaksoilta:

Maantieteellisid alueita koskevat tiedot 1.1.-31.12.
2010 2009 2008

milj. euroa (tilintarkastettu) (tilintarkastettu)  (tilintarkastamaton)”
Liikevaihto

Suomi 167,1 151,8 166,0
Pohjoismaat 51,9 30,0 47,5
Baltia 43,8 37,0 32,8
Vendja + muut IVY-maat 88,5 56,1 61,1
Muut maat 44,6 54,4 50,8
Yhteensa 395,9 3294 358,2

“Vuoden 2008 vertailutiedot on muutettu vastaamaan vuonna 2009 kayttdon otettua uutta ryhmittelya.

Segmentit
ESL Shipping

Yleista

ESL Shipping on Itdmeren alueella toimiva, kuivia irtolasteja kuljettava varustamo, joka huolehtii erityisesti teollisuuden
raaka-aineiden saannista. Tarkeiden raaka-ainekuljetusten myo6ta ESL Shipping on olennainen osa asiakkaidensa arvo-
ketjuja. Tyypilliset asiakassuhteet ovat pitkid ja perustuvat luottamukseen. Varustamotoiminta alkoi vuonna 1949.

ESL Shippingin laivasto koostui vuoden 2010 lopussa 15 yksikdstd, joista varustamo itse omisti 12 yksikkdd. ESL
Shipping tarjoaa myds merenkulkuun liittyvié palveluita, kuten lastinké&sittelyd sek& merella ettd satamissa. ESL Shipping
on kokonaisvaltainen varustamo, joka omistaa, huoltaa ja yll&pitad aluksensa sek& myy lastikapasiteettinsa omalla hen-
kil6kunnalla.

Strategia

ESL Shippingin strategiana on huolehtia energia-alan ja teollisuuden raaka-aineiden saannista ympari vuoden vaikeis-
sakin olosuhteissa. ESL Shippingin kuljetuksille on tunnusomaista toimitusvarmuus, tdsméllisyys ja tiivis kumppanuus.
Asiakkaiden joustava ja luotettava palvelu edellyttéd riittdvan suurta ja keskendédn vaihtokelpoista laivastoa. Itsepurkavat
alukset on suunniteltu erityisesti Itdmeren vaativiin olosuhteisiin. Laivaston vahvuuksia ovat jddvahvisteiset ja suhteel-
lisen pienisyvayksiset alukset, jotka péasevat tdydessa lastissa turvallisesti myds matalakulkuisiin satamiin. Ohjauspot-
kurit ja omat nosturit vahentavat riippuvuutta satamien lastaus- ja purkulaitteista sekd hinaajapalveluista. Vaihtokelpoi-
suus auttaa myo6s operoimaan laivastoa tehokkaammin, mika parantaa varustamon kannattavuutta.

Itdmeren alueella raaka-aineiden tarve vaihtelee hallitusti ja asiakassuhteet ovat pitkdjanteisia. Valtamerirahtien muu-
tokset heijastuvat alueelle viiveelld ja pienempiné. Laivojen polttoaineen hinnan vaikutukset otetaan huomioon pitkaai-
kaisten sopimusten ehdoissa. Muissa sopimuksissa hintariskiltd suojaudutaan tarvittaessa futuurimarkkinoilla. Suojauk-
sista johtuen polttoaineiden hinnan ja valuuttakurssien muutoksilla ei ole merkittdvaad vaikutusta yrityksen tulokseen.
Logistiikka ja vaihto-omaisuuden suunnittelu, johtaminen ja hallinta tapahtuvat liiketoiminnoissa alueellisesti konsernin
taloudellisten tavoitteiden ohjaamina. Toimitusketjun hallinta ja tehokas logistiikka ovat yksi ESL Shippingin keskeisia
osaamisalueita.

Asiakkaat ja lisdarvo

Varustamon pééasiakkaita ovat terds- ja energiateollisuus. Terésteollisuudelle toimitetaan erityisesti rautamalmia ja
-pellettejd, koksaantuvaa Kivihiilta sekéa kalkkikived. Energiantuottajille toimitetaan energiahiiltd. Kemianteollisuudelle
toimitetaan ilmeniittia ja kalkkikivea.

ESL Shippingin kuljettamista tuotteista vaihtelee yleensa eniten energiahiilen maéra. Sen kysyntadn vaikuttavat esimer-
kiksi energiaintensiivisen teollisuuden aktiivisuus ja talven lampdtila.

Aspon johdon kasityksen mukaan ESL Shippingin Kilpailuetuna on joustava ja tehokas toiminta, jonka mahdollistavat
osaava henkildsto, pitkdaikaiset asiakassuhteet, hyvd maine sekd riittdvan suuri ja eri aluskokoja ké&sittdvd moderni
laivasto. Aikarahdattuja laivoja lukuun ottamatta alukset purjehtivat Suomen lipun alla ja niissé on suomalainen miehisto.
Varustamon osuus Suomen lipun alla purjehtivan kauppalaivaston kantavuudesta on 16 prosenttia. Valtaosa varustamon
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kapasiteetista on katettu pitkdaikaisin sopimuksin. Hintataso on pitkékestoinen, ja polttoaineen hinnat on suojattu asia-
kassopimuksien bunkkerilausekkein.

ESL Shipping solmi Rautaruukin kanssa Itdmeren raaka-ainekuljetuksista uuden monivuotisen sopimuksen helmikuussa
2011.

Seuraavassa taulukossa esitetddn ESL Shippingin alukset.

Alukset
Vetoisuus
Kuollut tonneissa
Rekiste- Raken- paino (brut-
Alus Tyyppi Omistus rintimaa __ nusvuosi (tonneissa)  to/netto)
M.S. Credo alus Credo AB (ESL  Ruotsi 2006 21 353 1 6690/6 548
Shippingilla 35
%:n omistus)

M.S. Eira alus ESL Shipping Oy  Suomi 2001 19 625 14 665/5 900
M.S. Nassauborg alus Vuokralla Hollanti 2006 20530 16 037/6 827
M.S. Hesperia alus ESL Shipping Oy  Suomi 1991 13511 10 374/4 439
M.S. Pasila alus ESL Shipping Oy  Suomi 1995 13 367 10 098/4 597
M.S. Tali alus ESL Shipping Oy  Suomi 1998 13 340 10 098/4 597
M.S. Beatrix alus Vuokralla Hollanti 2009 14 603 8911/4 419
Pusher Rautaruukki puskija ESL Shipping Oy  Suomi 1986 445 1551/469
Pusher Steel puskija ESL Shipping Oy  Suomi 1986 431 1562/469
Barge Botnia proomu ESL Shipping Oy  Suomi 1986/1987 14 000 9066/2 720
Barge Board proomu ESL Shipping Oy  Suomi 1986/1987 14 000 9066/ 2 720
Barge Kalla proomu ESL Shipping Oy  Suomi 1986/1987 14 000 9066/ 2 720
Barge Tasku proomu ESL Shipping Oy  Suomi 1986/1987 14 000 9066/ 2 720
Barge Espa proomu ESL Shipping Oy  Suomi 1987 9038 4700/1 410
Para-Duo puskija/proomu ESL Shipping Oy  Suomi 1992 6 200 3125/939

Viimeaikainen kehitys

Vuoden 2010 neljannelld vuosineljanneksella ESL Shippingin liiketoimintaan vaikuttivat negatiivisesti aikainen poh-
joisen pallonpuoliskon talvi ja jadolosuhteet. Pitkakestoiset kuljetussopimukset ja kalusto olivat kuitenkin kokonaisuu-
dessaan kéytdssa. Terasteollisuuden kuljetusvolyymit olivat vuonna 2010 normaalit ja merkittavasti edellisvuotta kor-
keammat. Hiilenkuljetus oli vahdista saatavuusongelmien vuoksi, ja koko vuoden 2010 kuljetusvolyymit laskivat Ita-
meren ulkopuolisen kaukotuonnin vuoksi. Joulukuussa 2010 poikkeuksellisen aikainen jaatalvi vaikutti terdsraa-
ka-aineiden kuljetuksiin.

Toimialan tulevaisuudenndkymat

Varustamon aluskapasiteetin odotetaan kasvavan arviolta kevaalla 2011 Intiassa valmistuvan m/s Alppilan sek& mah-
dollisesti ennen vuoden 2011 loppua ja vuonna 2012 valmistuvien supramax-alusten ansiosta. Vuonna 2011 telakoidaan
useita aluksia. Talviliikenteen ja telakointien turvaamiseksi m/s Beatrixin ja m/s Nassauborgin aikarahtaukset jatkuvat
toistaiseksi kesddn 2011 saakka. Merkittdvé osa vuoden 2011 kuljetuskapasiteetista on katettu pitk&aikaisin sopimuksin.
Terésteollisuuden kuljetusvolyymin arvioidaan yltdvan vuoden 2010 tasolle ja energiasektorin kuljetusmaéran kasvavan
edellisen vuoden kuljetusmééréstd. Vuoden 2010 alusta saakka Euroopan unionin komission hyvéksyttavana olleella
tonnistoverolain muutoksella olisi voimaan tullessaan merkittava vaikutus ESL Shippingin verojenjélkeiseen tulokseen
sekd investointien toteutuessa omaan taseeseen merkittava kertaluonteinen vaikutus tilikauden tulokseen.

Leipurin
Yleista

Leipurin toimittaa leipomo- ja muun elintarviketeollisuuden raaka-aineita ja koneita. Se palvelee asiakkaitaan tuotanto-
prosessin kaikissa vaiheissa, tuotekehityksestd tuotannon ja muun toiminnan tehostamiseen. Leipurin-konsernilla on
toimintaa Suomessa, Vendjalla, Valko-Vendjalla, Kazakstanissa, Puolassa, Ukrainassa, Virossa, Latviassa ja Liettuassa.
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Vengjall4 toimipisteet ja varastot ovat Pietarissa, Moskovassa, Tseljabinskissd, Jekaterinburgissa, Kazanissa ja No-
vosibirskissa.

Strategia

Leipurin tavoitteena on kasvaa erityisesti Vendjén ja Ukrainan sekd muiden IVY-maiden alueella. Leipurin-konsernin
keskeinen kilpailutekija on kokonaispalvelu: konserni on maailmanlaajuisesti yksi harvoista sekd raaka-aineita etté
koneita toimittavista yrityksistd. Leipurin pystyy parantamaan asiakkaittensa kilpailukykyé ja ratkomaan heidan erilaisia
haasteitaan.

Leipurin voi esimerkiksi parantaa asiakkaidensa kustannustehokkuutta ja auttaa kaupan valikoimiin p&asya. Maailman-
laajuiset ostot ja tehokas logistiikka auttavat pitdmaén asiakkaiden raaka-ainekustannukset kilpailukykyisella tasolla.
Asiantuntemuksellaan Leipurin voi auttaa asiakkaitaan laajentamaan tuoteportfoliotaan. Leipurin haluaa olla asiakkail-
leen johtava paikallinen tavarantoimittaja ja asiantuntija. Pa4admiehille Leipurin haluaa olla halutuin yhteistyékumppani.

Logistiikka ja vaihto-omaisuuden suunnittelu, johtaminen ja hallinta tapahtuvat liiketoiminnoissa alueellisesti konsernin
taloudellisten tavoitteiden ohjaamina. Toimitusketjun hallinta ja tehokas logistiikka ovat Leipurin keskeisia osaamisalu-
eita.

Asiakkaat ja lisdarvo

Leipurin-konsernin asiakkaita ovat leipomoteollisuuden sekd meijeri-, liha- ja valmisruokateollisuuden yritykset. Asi-
akkaille toimitetaan raaka-aineita, koneita ja laitteita sekd valmistukseen ja tuotekehitykseen liittyvad osaamista. Kon-
sernin liikevaihdosta noin 74 prosenttia on leipomoteollisuuden raaka-aineita, 16 prosenttia muun elintarviketeollisuuden
raaka-aineita ja kymmenen prosenttia koneita.

Aspon johdon kasityksen mukaan raaka-aineissa kilpailuetuna on asiakaspalvelu: asiakkaille tarjotaan laadukkaat, tur-
valliset ja kilpailukykyiset tuotteet, kattava tuotevalikoima, alan johtavat pd&miehet, luotettava ja kustannustehokas
logistiikka sek& uusien reseptien kehittdminen. Aspon johdon kasityksen mukaan toimintamaassa oleellinen kilpailuetu
on oma koeleipomotoiminta, missa sek& koulutetaan, kehitetd&n asiakkaille uusia tuotteita ettd esitell4an leipomokoneita
ja teknologiaa. Leipomoteollisuudelle toimitetaan kaikkia leipureiden tarvitsemia raaka-aineita, valmisteita, pakasteita ja
tarvikkeita. Muulle elintarviketeollisuudelle toimitetaan raaka-aineiden lisdksi maku- ja rakenneaineita. Leipurin toi-
mittaa sekd Leipurin-tuotemerkin ettd tunnettujen padmiesten raaka-aineita. Leipurin-tuotteet perustuvat yrityksen omaan
tuotekehitykseen ja resepteihin. Leipurin padmiehet edustavat alansa johtavia kansainvalisia valmistajia.

Leipurin toimittaa koneita ja laitteita leipomoteollisuuden tuotantoprosessin kaikkiin vaiheisiin aina taikinanteosta tuot-
teiden pakkaamiseen. Leipurin toimittaa myds kokonaisia valmistuslinjoja ja paistopisteitd sek& muussa elintarviketeol-
lisuudessa tarvittavia koneita ja laitteita. Kokoonpano- ja asennustehdas sijaitsee Hausjarvella. Padmiehet ovat alan
tunnetuimpia laitevalmistajia. Lisaksi Leipurin suunnittelee ja valmistaa erikoiskoneita, kuten ruistaikinoiden yléslyon-
tikoneita. Omien koneiden tuotekehitys tapahtuu usein tiiviissa yhteistydssé asiakkaiden kanssa. Olennainen osa Leipu-
rin-konsernin palvelua ovat myds asiantunteva neuvonta, tuotekehitys ja asiakaskoulutus. Asiakkaiden kilpailukykya
parannetaan seké uusilla resepteilld, raaka-aineilla ja koneilla ett4 laajemmin tuotantoon ja logistiikkaan liittyvilla in-
novaatioilla.

Viimeaikainen kehitys

Vuoden 2010 neljannelld vuosineljanneksella elintarvikkeiden perusraaka-aineiden hinnat nousivat ja myytavien raa-
ka-aineiden hinnat olivat maltillisessa nousussa. Leipomoraaka-aineiden liikevaihto ja kannattavuus olivat vuonna 2010
merkittavasti yli edellisen vuoden vastaavan jakson. Osa kesalla sovituista leipomokoneiden toimituksista toteutettiin
neljannen vuosineljdnneksen aikana, loput toimitetaan ensimmaisen neljanneksen 2011 aikana. Alkuvuoden heikon
tilauskannan vuoksi leipomokoneiden vuoden 2010 tulos oli merkittavasti heikompi kuin vuonna 2009. Leipomokonei-
den tilauskanta oli vuoden 2010 lopussa vuoden 2009 vastaavaa ajankohtaa parempi. Muun elintarviketeollisuuden
raaka-aineiden myynti oli lievassa kasvussa Suomessa. Uudet toimipisteet on kdynnistetty Baltiassa, Kazakstanissa ja
Valko-Venajalla.

Toimialan tulevaisuudennékymat

Orgaanisen kasvun odotetaan jatkuvan vuonna 2011. Vuoden 2011 aikana Leipurin jatkaa etabloitumista kasvumarkki-
noilla sek& kehittdd edelleen perustettuja yksikoitd Kazakstanissa, Valko-Vengjalla ja Ukrainassa. Uudet toimipisteet
luovat hyvén pohjan monivuotiselle leipomoraaka-aineiden myynnin kasvulle. Leipomokonemyynnin ennustetaan ylit-
tavan vuonna 2011 edellisvuoden tason. Vuonna 2010 Suomen ulkopuolella kdynnistetyn muun elintarviketeollisuuden
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raaka-aineiden myynnin (liha-, meijeri-, virvoitusjuomateollisuus) arvioidaan vaikuttavan positiivisesti liikevaihtoon ja
kannattavuuteen vuonna 2011.

Telko

Yleista

Telko toimii asiantuntevana linkkind muoviraaka-aineita ja teollisuuskemikaaleja valmistavien ja niitd kdyttavien yri-
tysten valilla. Telkolla on toimintaa Suomessa, Ruotsissa, Tanskassa, Norjassa, Virossa, Latviassa, Liettuassa, Venajalla,
Valko-Venajélla, Kazakstanissa, Ukrainassa, Puolassa ja Kiinassa. Tehokkaan logistiikan varmistamiseksi Telkolla on
séilidterminaali Raumalla seka lukuisia paikallisvarastoja eri toimintamaissa.

Yrityksen keskeiset padmiehet ovat tunnettuja muoviraaka-aineiden ja kemikaalien valmistajia kuten ExxonMobil
Chemical, BASF, LyondellBasell, Castrol, EMS, Samsung, LG, Total Petrochemical, AkzoNobel ja Lubrizol. Hankin-
tatoimi on kansainvalista: Telkon valikoimissa on eurooppalaisten valmistajien lisaksi paljon esimerkiksi venalaisten,
kiinalaisten, etelékorealaisten ja intialaisten valmistajien raaka-aineita. Telko etsii jatkuvasti myos uusia laadukkaita ja
kilpailukykyisia raaka-aineita valmistavia padmiehié.

Pitkien asiakas- ja pd&dmiessuhteiden my6ta Telkolla on erikoisosaamista asiakkaiden tuotantoprosesseissa vaadittavista
raaka-aineista. Laajan tuotevalikoiman ja monipuolisen asiakaskunnan ansiosta Telkolla on kattava kuva markkinoista ja
niiden toimintaan vaikuttavista tekijoista. Nain Telko pystyy auttamaan asiakkaitaan heidéan liiketoimintansa haasteissa ja
luomaan lisdarvoa. Telkon laaja asiakaspalvelu kattaa esimerkiksi teknisen tuen ja tuotantoprosessien kehittamisen.

Strategia

Telkon strategiana on laajentua erityisesti Vengjalla ja muilla iddn kasvumarkkinoilla. N&illd markkinoilla kansanta-
louden kasvu ja vahittdismyynnin kasvu nékyvat suoraan raaka-aineiden ja kemikaalien kysynndssa. Kasvustrategiaa
toteutetaan laajentamalla toimintaa sekd maantieteellisesti ettd uusille asiakassegmenteille. Venajalla on myyntikonttori
jo viidessa miljoonakaupungissa. Vuoden 2010 aikana Telko aloitti toimintansa Kiinassa ja Kazakstanissa. Kiinassa
strategiana on alkuvaiheessa palvella l&hinna yrityksid, jotka valmistavat muoviosia eurooppalaisille asiakkaille.

Muoveissa Telkon toimintamallilla palvellaan tehokkaasti seké suurasiakkaita ettd pk-yrityksid. Muoviosia tekevét pienet
ja keskisuuret yritykset joutuvat reagoimaan omien asiakkaidensa toiveisiin nopealla aikataululla, joten Telkon kaltainen
joustava ja paikallinen jakelija on niille oleellinen. Kemikaaleissa Telko toimii linkkind raaka-ainevalmistajien ja ke-
mikaalien loppukayttdjien valilla. Vahvan logistisen osaamisen ansiosta Telkolla on merkittévé rooli alan arvoketjuissa.
Logistiikka ja vaihto-omaisuuden suunnittelu, johtaminen ja hallinta tapahtuvat liiketoiminnoissa alueellisesti konsernin
taloudellisten tavoitteiden ohjaamina. Toimitusketjun hallinta ja tehokas logistiikka on yksi Telkon keskeisista osaa-
misalueista.

Asiakkaat ja lisdarvo

Muoveista Telko toimittaa seké teknisid muoveja ettd valtamuoveja. Asiakkaita ovat muun muassa pakkaus-, rakennus-
sekd séhko- ja elektroniikkateollisuuden yritykset ja kuluttajatuotteita valmistavat muoviteollisuuden yritykset. Kemi-
kaaleista Telko toimittaa teollisuuskemikaaleja, erikoiskemikaaleja, autokemikaaleja ja voiteluaineita. Asiakkaita ovat
muun muassa maali-, painovari-, pakkaus-, pesuaine-, kosmetiikka-, rakennus- ja kemianteollisuuden yritykset. Telkon
toiminta suuntautuu entistd enemman suurta osaamista vaativien erikoiskemikaalien suuntaan. Myos ympéristétuotteet
ovat kasvava liiketoiminta.

Telkon asiakkaat saavat lisdarvoa yhtion tuotevalikoimasta, osaamisesta ja logistiikasta. Telkon toiminta-alue kasvavilla
itdmarkkinoilla sekd vahva tekninen asiantuntemus eri raaka-aineista ja niiden soveltuvuudesta erilaisiin tuotantopro-
sesseihin tukevat Telkon kilpailukykya. Tehokas logistiikka koostuu seké globaaleista raaka-ainehankinnoista, paikalli-
sista nopeat, joustavat ja raataloidyt toimitukset mahdollistavista varastoista etta toimitusketjun hallinnasta. Telko toi-
mittaa paadmiestensa tuotteita. Omaa valmistusta ovat autokemikaalit sekd paédmiehen sopimuksella valmistettavat len-
tokoneiden jaanpoistoaineet. Tuotteita jalostetaan muuttamalla pakkauskokoja kuten tynnyréimélla ja tankittamalla sek&
tekemalla valmiita kemiallisia sekoitteita teollisuuden kayttoon.

Viimeaikainen kehitys

Vuoden 2010 viimeiselld vuosineljannekselld myytavien raaka-aineiden hinnat jatkoivat maltillista nousua. Osassa
muoviraaka-aineita oli kansainvélisesti toimitusvaikeuksia Kiinan voimakkaan kulutuksen vuoksi. Kaikki markki-
na-alueet paransivat tulostaan edellisvuoteen verrattuna. Muovien osuus Telkon kokonaismyynnistd on kasvanut, ja
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kasvu on ollut voimakkainta idan kasvumarkkinoilla. Toteutetut tehostamistoimet ovat laskeneet kiinteitd kuluja vuosi-
tasolla noin kaksi miljoonaa euroa. Uudet toimipisteet Kiinassa, Kazakstanissa, Valko-Vengjalla ja Vendjdn miljoona-
kaupungeissa on kaynnistetty. Valuuttakurssien muutokset alensivat liikevoittoa vuoden 2010 viimeisella vuosineljan-
neksella.

Toimialan tulevaisuudennékymat

Telkon nykyinen kulutehokkuus sekd laajentuminen uusiin paddmiehiin ja uusille markkina-alueille luovat hyvan pohjan
kannattavan kasvun jatkumiselle vuonna 2011. Yhti0 jatkaa strategiansa mukaista panostusta ja laajentumista Vengjallg,
Ukrainassa ja IVY-markkinoilla. Vengjall4 avataan lisdé uusia toimipisteitd suurimmissa miljoonakaupungeissa. Vuoden
2010 aikana perustetut yksikot Kiinassa, Kazakstanissa ja Valko-Vendjélla laajentavat toimintaansa vuonna 2011.

Kaukomarkkinat

Yleista

Kaukomarkkinat on erikoistunut energiatehokkuutta parantaviin tuotteisiin ja palveluihin. Se tarjoaa myds prosessiteol-
lisuuden tehokkuutta parantavia sovelluksia seké turvallisuus- ja digitaalituotteita. Toiminta perustuu alan parhaiden
yhtididen tuotteisiin ja omien asiantuntijoiden kykyyn ja haluun parantaa asiakkaiden toimintaa ja tehokkuutta. Kauko-
markkinat on perustettu vuonna 1947. Kaukomarkkinoilla on vahva asema Aasiassa. Ensimmaisend suomalaisyrityksena
se on avannut toimiston Kiinaan ja aloittanut japanilaisten tuotteiden maahantuonnin. Yrityksell& on toimintaa Suomessa,
Puolassa, Vendjalla, Kiinassa ja Vietnamissa.

Strategia

Kaukomarkkinoiden strategiana on kasvaa erityisesti lahienergiatuotteissa ja palveluissa seké toimittaa tuotteita ja pal-
veluita, jotka auttavat tehostamaan ja kehittdméan asiakkaan toimintaa. Asiakkaille tdma tarkoittaa erityisesti energia-
tehokkuutta, kustannussééstdjd, nopeampia ja tehokkaampia tuotantoprosesseja sekd Kilpailuetua tuovia ratkaisuja.
Strategian olennainen osa ovat vahvat ja pitkakestoiset padmiessuhteet. Kaukomarkkinoiden paémiehet ovat alan tun-
netuimpia valmistajia. Logistiikka sek& vaihto-omaisuuden suunnittelu, johtaminen ja hallinta tapahtuvat liiketoimin-
noissa alueellisesti konsernin taloudellisten tavoitteiden ohjaamina. Toimitusketjun hallinta ja tehokas logistiikka on yksi
Kaukomarkkinoiden keskeisistd osaamisalueista.

Asiakkaat ja lisdarvo

Kaukomarkkinoiden energiatehokkuutta parantavia tuotteita ovat esimerkiksi teollisuuskokoluokan I[&mpépumput, koti-
talouksiin soveltuvat ilma- ja ilmavesilampdpumput, energiansaédstovalaistus seké taajuusmuuntajat. Kaukomarkkinoiden
uusiutuvaa energiaa hyoddyntavia tuotteita ovat esimerkiksi biolampdkattilat ja pellettivoimalaitokset ja ehtymétonta
energiaa hyddyntévié tuotteita ovat esimerkiksi aurinkokerdimet ja varautuneen aurinkoenergian kaytto6n tarkoitetut
ratkaisut. Aspon johdon kasityksen mukaan energiatuotteissa Kaukomarkkinoiden kilpailuetuja ovat alansa johtavat
paamiehet ja heidan merkkituotteensa, laaja tuotevalikoima seka tuotteisiin liittyva asiantunteva palvelu. Asiakkaita ovat
muun muassa energialaitokset, prosessiteollisuuden yritykset, rakennusyhtiot, asunto-osakeyhtitt, pk-yritykset seka
jalleenmyyjat.

Prosessiteollisuudelle toimitetaan tunnettujen valmistajien koneita ja laitteita. Aspon johdon kéasityksen mukaan Kau-
komarkkinoiden Kilpailuetuina ovat luotettavat tuotteet, vahva asiantuntemus ja pitkda kokemus asiakas- ja padmiessuh-
teista. My0s tekninen tuki seka varaosa- ja huoltopalvelut ovat tirked osa toimintaa. Turvallisuus- ja digitaalituotteita ovat
esimerkiksi tuotantovideo- ja valvontatekniikan tuotteet, langattomat ja kiintedt viestintaratkaisut, vaativaan ammatti-
kayttoon tarkoitetut tietokoneet sekd kuvanauhattomat 1T-ammattivideokamerat. Asiakkaita ovat muun muassa julkiset
laitokset, palveluyritykset, operaattorit seka jalleenmyyjét.

Viimeaikainen kehitys

Vuoden 2010 neljés vuosineljannes oli liikevoitoltaan vuoden paras. Syksyn liiketoimintakaupan laajentama tuotemal-
listo seké kesasta kasvanut tilauskanta paransivat liikevaihtoa seka liikevoittoa lahienergiaratkaisuissa. Suomen data- ja
AV-osastot onnistuivat parantamaan tulostaan vuonna 2010. Kaukoid&n projektimyynnissa tuloutui merkittavé projekti,
ja projektien tilauskanta oli vuoden 2010 lopussa vuoden 2009 vastaavaa ajankohtaa parempi. Kaukomarkkinat otti
kéyttdon uuden toiminnanohjausjérjestelmén 1.1.2011.
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Toimialan tulevaisuudenndkymat

Kaukomarkkinat laajentaa vuoden 2011 aikana toimintaansa lahienergiaratkaisuissa, joissa korostuvat ehtymattémén
energian aurinkoenergialaitteet, uusiutuvan energian ratkaisuina muun muassa pellettikattila- ja pellettivoimalaitokset
seké energian kaytdn tehostamisessa ilma-, vesi- ja maalampdpumput. Suomen elektroniikkaliiketoiminnoissa kehitetdan
data-, AV- ja turvallisuustuotteiden tuotetarjoomaa ja palveluja. Kaukoidan projektimyynnin tilauskanta oli vuoden 2010
lopussa vuoden 2009 vastaavaa ajankohtaa suurempi.

Historia

Aspon juuret ulottuvat vuoteen 1929, jolloin Asunto-osakeyhtiditten Polttoaine Osuuskunta aloitti toimintansa. Toimin-
tansa alussa Polttoaine Osuuskunta toi maahan taloyhtididen keskuslammityksessé tarvittavaa koksia. Toiminta laajeni
vahitellen kuljetuksiin, laivanvarustukseen ja kemikaalien jakeluun. Ensimmadisen aluksen yritys hankki vuonna 1949, ja
ensimmainen laajempi kemikaalivarasto perustettiin Raumalle 1977. Aspon toiminta laajeni 1970-luvulla myds tieto-
tekniikkaan.

Historiallisesti Aspon toimintaan on kuulunut muuttaa muotoaan monialayhtiéna perustamalla liiketoimintaa ja luopu-
malla siité, jos se luo omistajille omistaja-arvoa. Aspo on luopunut muun muassa uuden teréksen palvelukeskuksesta ja
myyntiorganisaatio Asva Oy:std, jonka omistaa nykyisin Rautaruukki Oyj, huoltamoiden maksupéate- ja polttoaineja-
kelujérjestelmien valmistus- ja huoltotoiminnan skandinaavisesta markkinajohtaja Autotank-konsernista myymalla
liiketoiminta Gilbarco Veeder-Rootille sek& merenkulun navigaatiojarjestelmid kehittdneestd Navintra Oy:std myymalla
liiketoiminta Furuno Electric Companylle. Oljytuotteiden maahantuonnista ja myynnista luovuttiin myymalla liiketoi-
minta Neste Oyj:lle.

Vuoden 1999 lokakuussa yhtio jakautui kahdeksi itsenaiseksi porssiyhtidksi, monialayhtié Aspoksi seké elektroniikkaan
keskittyvaksi Aspocomp Oyj:ksi. Yhtio listattiin Helsingin Poérssiin 1.10.1999. Jakautumisen jalkeen Aspo vahvisti
madratietoisesti kaikkia liiketoiminta-alueitaan. Aspon koko kasvoi kevaalla 2008, kun se osti Keskolta Kauko-Telko
Oy:n. Nykyisella Aspolla on nelj& vahvaa yritysbrandia: ESL Shipping, Leipurin, Telko ja Kaukomarkkinat.

Lisatietoja Yhtion historiasta esitetddn kohdassa "Liiketoiminnan tulos, taloudellinen asema ja tulevaisuudennakymat
—Yleiskuvaus konsernirakenteen kehityksesta vuosina 2008-2011".

Keskeiset vahvuudet

Aspo on monialayhtio, joka omistaa ja kehittaa liiketoimintojaan ja rakennettaan pitkajanteisesti. Aspon brandeja ovat
ESL Shipping, Leipurin, Telko ja Kaukomarkkinat. Yhtid toimii Itdmeren alueella ja kasvavilla IVY:n markkinoilla.
Aspon johto uskoo, ettd Aspon asema perustuu seuraaviin keskeisiin vahvuuksiin.

Monialaisuus vakauttaa toimintoja

Aspo on monialayhti6, jonka liiketoiminnot palvelevat vaativia business-to-business -asiakkaita. Aspon liiketoiminnoilla
on hyvin keskeinen asema asiakkaidensa arvoketjuissa. Monialaisuus tasoittaa suhdannevaihteluita ja mahdollistaa
uusien liikeideoiden kehittdmisen joko nykyisia segmentteja kehittden tai uusiin toimialoihin keskittyen. Konserni voi
siten hyddyntéa yhdella toimialalla hankittuja kokemuksia ja toimintamalleja myds muilla toimialoilla ja markkinoilla.
Monialaisuus on aito erottavuustekija muista listatuista yhtidista.

Liiketoimintojen kasvu kehittyvilla markkinoilla

Aspon liiketoiminnot ovat etabloituneet hyvin kasvaville markkinoille muun muassa Venajalla ja muissa IVY-maissa.
Aspo on toiminut Venajalla ja muissa 1VY-maissa vuodesta 1995 lahtien. Pitkdaikainen kokemus luo hyvan pohjan
liiketoiminnalle ja vahentda omalta osaltaan kehittyviin maihin liittyvaa riskia. Laaja-alainen toiminta nailla markkinoilla
tukee konsernin nopeaa kasvua. Liséksi liiketoiminnot pystyvat hyddyntamaan keskindisia suhteitaan laajentumisessa ja
toimintojen kasvattamisessa. Noin 30 prosenttia Aspon liikevaihdosta tulee kasvumarkkinoilta. Tavoitteena on kasvaa
markkinoita nopeammin ja laajentua IVY:n alueella.

Tunnetut brandit

Aspon liiketoiminnot toimivat omilla brandeilladn ja ovat alueillaan hyvin tunnettuja seka arvostettuja. Aspon johdon
késityksen mukaan brandien hallinta on yksi Aspon keskeisista kilpailueduista. Kullakin bréandilla on vahva asema ja
Aspo pystyy kehittdmaén toimintojaan eri brandien vahvuudet huomioiden. Eri brandit hyotyvéat Aspon vahvasta ase-
masta, silla taloudellisesti vakaa ja pitkdjanteinen omistaja vahvistaa osaltaan yritysten asiakas- ja paadmiessuhteita.
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Monialaisuudesta johtuen Aspolla on useampia bréndejé ja niit4 pyritaddn kehittdmaén sekd itsendisesti ettd osana Aspon
kokonaisuutta.

Kokenut johto ja osaava henkil6std

Aspon laajennetulla johtoryhmélld ja liiketoimintojen hallitusten jasenilla on pitkdaikainen kokemus kyseisten liiketoi-
mintojen johtamisesta ja niissa vaadittavien osaamisten kehittdmisestd. Liséksi osaava ja motivoitunut henkildstd on
trked Aspon menestyksen kannalta. Henkilékunnan osaaminen vahvistaa Aspon kilpailuasemaa ja mahdollistaa lisa-
hyotyjen saavuttamisen monialarakenteesta.

Pitk&aikaiset asiakas- ja pdamiessuhteet

Aspolla on useita pitk&aikaisia asiakassuhteita oman alansa johtavien toimijoiden kanssa. Aspon asiakkaat asettavat
toimittajilleen laatuvaatimuksia, jotka koskevat niin tuotteita kuin tuotanto- ja toimitusprosessejakin. Aspo on vastannut
asiakkaidensa tarpeisiin kehittdméalla toimintaansa jatkuvasti. Aspo katsoo, etté se on asiakassuhteidensa avulla pystynyt
luomaan joustavia ja tehokkaita toimintamalleja, jotka auttavat Aspoa yllapitdmaén olemassa olevia asiakassuhteita ja
hankkimaan uusia asiakkaita Aspon liiketoiminta-alueilla.

Myds Aspon paddmiessuhteet ovat olleet pitkdaikaisia. Pisimmat suhteet ovat olleet noin 30 vuotta. Pitkat pd&dmiessuhteet
takaavat arvoketjussa sekd Aspolle, asiakkaille etta padmiehille hyotyja pitkaaikaisen suhteen tuoman lisdarvon kautta.

Liiketoimintastrategia

Aspo on monialayhti®, joka omistaa ja kehittdd business-to-business -markkinoihin liittyvia yritysbrandeja. Aspo kehitt&a
bréndeja hyddyntamalla Konsernin taloudellista ja aineetonta pddomaa. Aspon tuoma lisdarvo konkretisoituu muun
muassa pitkdjanteisind investointeina, silla Aspo kehittda liiketoimintojaan pitkalla aikavalilld ja on valmis kasvattamaan
niistd toimialan selkeitd markkinajohtajia. Lisaksi rakenne vahvistaa strategista nakemysta, silla monialayhtiéna Aspolla
on nakemys paitsi liiketoimintaympariston kehittymisesta myos erilaisista arvoketjuista ja niiden muutoksista. Kaikilla
liiketoiminnoilla on keskeinen asema asiakkaidensa arvoketjuissa. Aspo on toiminut pitkdan Venajalla ja muilla itaisilla
kasvumarkkinoilla, minka johdosta silla on vahva itdmarkkinoiden osaaminen. Yhdell& liiketoiminta-alueella hankittuja
kokemuksia ja hyvéksi havaittuja toimintamalleja voidaan hyddyntéa tehokkaasti myds muilla toimialoilla ja uusilla
markkinoilla.

Kaikille Aspon omistamille yritysbrandeille ovat yhteisia seuraavat asiat:

e ne toimivat erikoisosaamista vaativilla liiketoiminta-alueilla
o niill& on keskeinen asema asiakkaidensa arvoketjuissa

e ne palvelevat vaativia business-to-business -asiakkaita

e neovat vahvasti lasnd idan kasvumarkkinoilla

Kullakin segmentilla on lisaksi oma, liiketoiminta-alueen mukainen strategiansa.

Taloudelliset tavoitteet ja niiden toteutuminen
Aspon visiona on kasvattaa yrityksen arvoa ja osaamista pitk&janteisesti. Tavoitteena on rakentaa kestévid, vahvaan
kumppanuuteen ja kumuloituneeseen erikoisosaamiseen perustuvia asiakassuhteita.

Yhtion hallitus paattdd Aspon taloudelliset tavoitteet vuosittain. Aspon taloudelliset tavoitteet ovat olleet tilikausilla
2008-2010 ja ovat tilikaudella 2011 seuraavat:

o liikevoittoprosentti on keskimaéarin lahempana kymmenta kuin viitta

e sijoitetun ja oman paddoman tuotto on keskiméaarin yli 20 prosenttia

e osinkona jaetaan keskimaéarin vahintaan puolet vuoden tuloksesta

Liikevoittoprosentin osalta Aspo ei saavuttanut edell& mainittua tavoitetasoa vuosina 2008-2010. Tilikauden 2008 lii-
kevoittoprosentti oli 3,9, tilikauden 2009 liikevoittoprosentti oli 4,6 ja tilikauden 2010 liikevoittoprosentti oli 4,5.

Aspo ei saavuttanut sijoitetun pddoman ja oman paédoman tuottoprosenteille asetettuja tavoitteita tilikausina 2008-2010.
Tilikauden 2008 sijoitetun pddoman tuotto oli 18,5 prosenttia, tilikauden 2009 osalta 11,1 prosenttia ja tilikauden 2010
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osalta 12,7 prosenttia. Tilikauden 2008 oman paddoman tuotto oli 24,1 prosenttia, tilikauden 2009 osalta 13,0 prosenttia ja
tilikauden 2010 osalta 15,2 prosenttia.

Kolmelta viimeiselta tilikaudelta Aspon osakkeille on maksettu edelld mainitun osingonjakotavoitteen mukaisesti osin-
koa. Kultakin tilikaudelta osinkoa on maksettu 0,42 euroa/osake.

Konsernirakenne

Aspo omistaa neljd oman toimialansa johtavaa yritystd: ESL Shippingin, joka huolehtii teollisuuden ja energia-alan
raaka-aineiden merikuljetuksista ja niihin liittyvista palveluista; Leipurin-konsernin, joka palvelee leipomo- ja muuta
elintarviketeollisuutta toimittamalla raaka-aineita, tuotannossa tarvittavia koneita ja valmistuslinjoja seka leivontaan
liittyvaa tietotaitoa; Telkon, joka markkinoi teollisuuden tarvitsemia muoveja ja kemikaaleja sekéd auttaa kehittdmaan
asiakkaittensa tuotteita ja tuotantoprosesseja; Kaukomarkkinat, joka keskittyy energiatehokkuutta parantaviin tuotteisiin
ja palveluihin.

Aspo Oyj:n tehtdvané on omistaa ja hallita omaisuutta, valvoa tytaryhtididensd ja muiden toimintayksikkojensa toimin-
taa, huolehtia keskitetysti konserniyhtididen hallinnoimiseen, rahoitukseen ja strategiseen suunnitteluun liittyvista asi-
oista seké suunnitella ja toteuttaa taloudellisesti tarkoituksenmukaisia investointeja.

Ylin vastuu Konsernin hallinnosta on Aspo Oyj:n toimielimillg, joita ovat yhtiokokous, hallitus ja toimitusjohtaja seka
liiketoimintojen hallitukset. Ylinta paatdsvaltaa kayttavat osakkeenomistajat yhtiokokouksessa.

Liiketoimintayksikot

Aspon toimintasegmentit ovat ESL Shipping, Leipurin, Telko ja Kaukomarkkinat. Muu toiminta siséltdd Aspon konser-
nihallinnon ja muut toimialoille kuulumattomat toiminnat.

Konserni seuraa liikevaihtoa seuraavan maantieteellisen jaon mukaan: Suomi, Pohjoismaat, Baltia, Vendja ja muut
IVY-maat (sisaltden Ukrainan) sekd muut maat.

Ymparisto- ja yhteiskuntavastuu

Konsernin normaali toiminta ei aiheuta merkittavid haittoja ympéristolle. Konserniyhtitt noudattavat ympéristdasioiden
hoidossa Aspon ymparistopolitiikkaa, jonka keskeisend periaatteena on toimintojen jatkuva parantaminen. Aspo tukee
kaikessa toiminnassaan kestévan kehityksen periaatteita. Aspo huolehtii ymparistosta toimimalla aloitteellisesti ja seu-
raamalla jatkuvasti liiketoimintaansa liittyvia lakeja ja suosituksia ja niihin tehtavid muutoksia. Aspo haluaa olla edel-
lakavija kaikessa toiminnassaan ja pyrkii ennakoimaan ymparistomaaraysten tulevaa kehitysta.

Liiketoiminnat noudattavat Aspon yhteisid liiketoiminnan ja eettisen toiminnan ohjeita.

ESL Shipping

ESL Shippingin toiminta ja kaikki alukset on sertifioitu kansainvélisen merenkulkujérjestén IMO:n turvallisuusjohta-
miskoodin ISM:n vaatimusten mukaisesti. ISM-koodi on sdinndstd laivojen turvallisesta toiminnasta ja ympariston
pilaantumisen ehkaisemisestad. Sertifikaattiin kuuluvat vuotuiset arvioinnit. Liséksi ESL Shippingillda on 1SO 14001
-ympadristdsertifikaatti. Kaikki alukset kayttavat vaharikkista polttoainetta.

Turvallisuutta lisdd myos laivojen hyva varustelutaso. Kaikki alukset ovat jaadvahvisteisia. Lisaksi pitkdaikainen henki-
16std tuntee hyvin Itdmeren satamat, vaylat ja olosuhteet. Kaikki omat alukset ovat rekisterdity Suomessa, ja niiden
miehistd on suomalaista. VVarustamon m/s Pasila on ensimmainen suomalainen rahtialus, johon on asennettu painolasti-
veden puhdistusjérjestelma.

Leipurin

Leipurin-konsernissa kiinnitetdan erityista huomiota elintarvikeraaka-aineiden laatuun ja turvallisuuteen seka toiminnan
ympéristovaikutuksiin. Raaka-aineissa toimintamallille on myénnetty 1SO 9001:2000 -sertifikaatti. Ymparistovaiku-
tukset huomioidaan sekd omassa toiminnassa ettd raaka-ainetoimittajien valinnassa.

Telko

Telko noudattaa kaikessa toiminnassaan alan lainsdadantoa ja suosituksia niin ympariston, tuotteiden kuin henkildsténkin
suhteen. Liséksi Telko on sitoutunut noudattamaan Responsible Care — Vastuu huomisesta -ohjelman kemikaalikauppaan
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painottunutta versiota. Ohjelmassa sitoudutaan ympaéristo-, terveys- ja turvallisuusasioiden jatkuvaan omaehtoiseen
parantamiseen. Sitoutuminen on todennettu ulkopuolisella ESAD Il -arvioinnilla. Telkolla on myds 1SO 9001 -standardin
mukainen laatusertifikaatti. Telko on myds Vendjan ensimmainen turvallisuus- ja laatuarvioitu kemianteollisuuden

yritys.

Kaukomarkkinat

Kaukomarkkinat toimittaa energiatehokkuutta parantavia laitteita ja palveluita. Ympdristoasiat ovat sen paamiehille
erittéin tarkedssa roolissa: sitoutuminen kestavaén kehitykseen nékyy kaikessa toiminnassa tuotteiden suunnittelusta ja
valmistuksesta niiden kierratykseen. Sen tuotteiden avulla voidaan lisdksi hyddyntd4 uusiutuvaa energiaa kuten bio-
polttoaineita seka ehtymatdnté energiaa kuten aurinkoenergiaa.

Aspo-brandi ja muu aineeton omaisuus

Aspon liiketoiminnat edustavat kauppaa ja logistiikkaa. Ne edellyttavat l&heista asiakastyota ja asiakkaan liiketoiminnan
ymmaértdmistd. Merkittdvd osa Aspon arvosta on henkildstén osaamisessa sekd asiakas- ja padmiessuhteissa. Tdman
aineettoman p&ddoman vaaliminen, kehittdminen ja kasvattaminen on Aspon henkiléstéjohtamisen keskeisié periaatteita.
Arvoa muodostavat rakennepadoma, inhimillinen padoma seka suhdepadoma.

Rakennepddoma pitda sisallaan ne rakenteet, jarjestelmat ja prosessit, joilla varmistetaan, etté tarked osaaminen ei ole
lilan henkilésidonnaista vaan laajemmin koko organisaation kaytossa. Esimerkiksi erilaiset asiakashallinnan
CRM-jérjestelmét auttavat parantamaan asiakaspalvelua. Rakennepddomaan kuuluu myds asioiden mittaaminen: esi-
merkiksi eri toimialojen asiakastyytyvaisyytta mitataan saannéllisesti. Inhimillinen pd&doma sisaltaa henkiléstoon liittyvat
asiat, esimerkiksi henkildston osaamisen ja kehittdmisen, tyotyytyvaisyyden, virkistystoiminnan ja palkitsemisen. Aspo
pyrkii kaikin tavoin edistdméan tyontekijoidensd ammatillista kehittymistd sekd luomaan kannustavaa tydilmapiirié.
Koulutukseen ja ammattitaidon kehittdmiseen investoidaan kaikilla organisaatiotasoilla. Aspon tydntekijoilla on mah-
dollisuus edetd urallaan myds koko Konsernin tasolla.

Myds hyva ympdéristomaine on osa aineetonta pddomaa ja yha tarkedmpi kilpailutekija. Aspon ympéristopolitiikan kes-
keisend periaatteena on toimintojen jatkuva parantaminen. Kriittiset ympadristdasiat halutaan hoitaa yli lain ja méaréaysten
edellyttdmien minimirajojen. Ymparistolle haitallisia vaikutuksia pyritddn ennakoimaan ja valttdmaan hankkeiden ym-
paristdvaikutusten arvioinnin, tuotteiden elinkaarianalyysien seka riskien arvioinnin avulla.

Henkildsto

Alla olevassa taulukossa esitetddn Konsernin henkildstd segmenteittdin ja maantieteellisesti 31.12.2010, 31.12.2009 ja
31.12.2008 paattyneiden tilikausien lopussa.

Henkildstd segmenteittdin kauden lopussa

2010 2009 2008*
ESL Shipping 183 194 240
Leipurin 226 218 168
Telko 199 193 230
Kaukomarkkinat 91 90 100
Muu toiminta 13 22 83
Yhteensa 712 717 821

Henkildstd maantieteellisesti kauden lopussa

2010 2009 2008*
Suomi 387 423 526
Pohjoismaat 26 29 33
Baltia 69 72 49
Vengja + IVY-maat 159 129 115
Muut maat 71 64 98
Yhteensa 712 717 821

* jatkuvat toiminnot
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Aspo pyrkii edistamaén tydntekijoidensd ammatillista kehittymistd sekd luomaan kannustavaa ty6ilmapiirid. Johtaminen
perustuu avoimeen viestintddn, joka tukee sitoutumista ja tavoitteiden siséistdmista sekd kannustaa hyviin suorituksiin.

Saannolliset kehityskeskustelut ovat henkildstdjohtamisen keskeinen véline. Koulutukseen ja ammattitaidon kehittami-
seen investoidaan kaikilla organisaatiotasoilla. Koulutusohjelmat raataldidaan eri liiketoimintaryhmien tarpeiden mu-
kaisesti.

Tyo6hyvinvoinnista huolehditaan jarjestaimélla mahdollisimman hyvét fyysiset ja henkiset tydolosuhteet. Henkildston
palkitsemiseksi on kaytdssa erilaisia kannustinmalleja. Palkitsemisjarjestelmat on sidottu kunkin liiketoimintayksikén
taloudellisen tuloksen saavuttamiseen.

Aspo-konsernin eldkekulut vuonna 2010 olivat 2,9 miljoonaa euroa.

Merkittavat ydinliiketoimintaan kuulumattomat sopimukset

Aspo ilmoitti 30.10.2008 tehneensd Nordea Pankki Suomi Oyj:n kanssa Liquidity Providing -toiminnan edellytykset
tayttavan Aspon osakkeen markkinatakaussopimuksen. Sopimuksen mukaan Nordea Pankki Suomi Oyj antaa Aspon
osakkeelle osto- ja myyntitarjouksen siten, ettd suurin sallittu osto- ja myyntitarjouksen valinen erotus on kolme pro-
senttia laskettuna ostotarjouksesta. Tarjoukset sisaltdvat vahintddn 1 000 osaketta, kuitenkin véhintd&n osakemaaran,
jonka arvo vastaa 4 000 euroa.

Oikeudenkaynnit ja valimiesmenettelyt

ESL Shipping jatti 29.12.2010 Helsingin kérdjéoikeudelle haastehakemuksen, jossa vastaajana on Suomen val-
tio/Tullihallitus. Haastehakemuksen mukaan Suomen valtio on Euroopan unioniin liittymisesta alkaen aina 31.12.2005
asti yllapitanyt Euroopan unionin oikeuden vastaista vayldmaksulainsaadantdd, jonka perusteella on peritty syrjivaa
vayldmaksua muulta kuin Suomen siséiseltd meriliikenteeltd. ESL Shippingin mukaan vastaaja on siten rikkonut Eu-
roopan unionin oikeuden mukaista velvoitettaan palauttaa vuotta 2006 edeltavéltd ajalta vaarin perustein maaratyt ja
perityt vaylamaksut. ESL Shippingin vaatimus koskee vuosina 2001-2004 perittyja vaylamaksuja, joiden arvo on yh-
teensd noin 3,2 miljoonaa euroa, sek& néihin liittyvid lainmukaisia korkoja ja oikeudenkdyntikuluja.

Edelld mainitun liséksi Konsernilla ei ole vireill4 eikd sill& viimeisen 12 kuukauden aikana ole ollut vireilld mitdén
sellaisia oikeudenkaynteja, valimiesmenettelyja tai hallinnollisia menettelyja, joilla voi olla tai joilla olisi ollut merkittava
vaikutus Yhtion tai sen tytaryhtididen taloudelliseen asemaan tai kannattavuuteen, eikd Yhtio ole tietoinen téllaisista
uhkaavista menettelyista.

Vakuutukset

Riittdva vakuutusturva on oleellinen osa Aspon riskienhallintaa. Toimiva johto arvioi sdinnéllisesti vakuutusturvan
riittdvyytta ja kattavuutta Konsernin toiminnan laajuus ja luonne huomioon ottaen. Aspo on vakuuttanut liiketoimintansa
tavanomaisilla omaisuus-, keskeytys- ja vastuuvakuutuksilla hyvamaineisissa vakuutusyhtidissd. Yhtién johdon kasi-
tyksen mukaan vakuutussuoja on riittava ja vastaa alan normaalia kaytantoa.

Tonnistoverolain muutos

Vuoden 2010 alusta saakka Euroopan unionin komission hyvaksyttdvénd olleella tonnistoverolain muutoksella olisi
voimaan tullessaan merkittdvé positiivinen vaikutus ESL Shippingin verojen jalkeiseen tulokseen sekd investointien
toteutuessa omaan taseeseen merkittava positiivinen kertaluonteinen vaikutus tilikauden tulokseen. Lain voimaan tulon
ajankohta ei ole Yhtitn tiedossa. ESL Shipping on kuitenkin myds soveltaessaan elinkeinoverolakia ollut hyvin kannat-
tava ja olennaisesti Aspon tulokseen positiivisesti vaikuttava osa Konsernia.
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HALLITUS, JOHTO JA TILINTARKASTAJAT

Yleista

Osakeyhtidlain ja Yhtion yhtidjarjestyksen mukaisesti vastuu Yhtion valvonnasta ja hallinnosta on jaettu yhtiokokouk-
sen, hallituksen ja toimitusjohtajan kesken. Seuraavassa esitetdén tarkemmin edell& mainittujen toimielinten vastuunjako
ja tehtévét Konsernissa.

Y htiokokous

Yhtion ylin paattava toimielin on yhtiékokous. Osakkeenomistajat osallistuvat Yhtion valvontaan ja hallintoon yhti6-
kokouksissa tehtyjen péatosten kautta. Yleensd hallitus kutsuu yhtiokokouksen koolle. Tdmén liséksi yhtiokokous on
pidettavd, mikali Yhtion tilintarkastaja tai osakkeenomistajat, jotka edustavat véhintddn kymmenesosaa kaikista Yhtion
liikkeeseen lasketuista osakkeista, kirjallisesti vaativat yhtiokokouksen koollekutsumista. Varsinainen yhtiékokous
pidet&dén vuosittain Yhtion hallituksen ma&radménd ajankohtana ja siind kasitelldan yhtidjérjestyksen mukaan varsinai-
selle yhtiokokoukselle kuuluvat asiat sekd hallituksen ehdotukset ja mahdolliset muut ehdotukset yhtiokokoukselle.
Varsinainen yhtidkokous muun muassa hyvéksyy vuosittain Yhtion tilinpaatoksen seké paattaé osingoista ja hallituksen
jasenten valitsemisesta.

Hallitus ja johtoryhma

Hallituksella on yleinen vastuu Yhtion ja sen tytaryhtididen hallinnosta sekd Yhtién toiminnan asianmukaisesta jérjes-
tdmisestd. Hallitus on vahvistanut itselleen kirjallisen tyojarjestyksen, jossa méaaritelldan hallituksen kasiteltavéksi kuu-
luvat asiat. Hallitus vahvistaa Yhtion strategiaa, organisaatiota, kirjanpitoa ja varainhoidon valvontaa koskevat periaatteet
sekd nimittdd Yhtion toimitusjohtajan. Toimitusjohtaja vastaa Yhtion strategian toteuttamisesta ja Yhtidn juoksevien
asioiden hoitamisesta hallituksen antamien ohjeiden ja maaraysten mukaisesti. Laissa ja yhtidjarjestyksessa erikseen
madriteltyjen tehtavien lisaksi hallitus muun muassa vahvistaa Yhtion pitkan aikavélin strategiset ja taloudelliset tavoit-
teet, hyvaksyy budjetin sekd paattdd merkittavista yksittéisista investoinneista, yrityskaupoista ja muista strategisesti
merkittavista hankkeista. Hallitus hyvéksyy myds Yhtion riskienhallinnan periaatteet.

Yhtion hallitukseen kuuluu vahintéan viisi ja enintddn kahdeksan jasentd. Hallitus valitsee keskuudestaan puheenjohtajan
ja varapuheenjohtajan vuodeksi kerrallaan. Hallituksessa on télla hetkelld kuusi jasentd. Yhtion toimivasta johdosta
hallituksen kokouksiin osallistuu s&anndllisesti toimitusjohtaja, joka ei ole hallituksen jasen. Konsernin lakimies toimii
hallituksen sihteerind.

Lukuun ottamatta hallituksen puheenjohtaja Gustav Nybergid Yhtion hallituksen jésenet ovat riippumattomia Yhtiosta
sekd Yhtion merkittavistd osakkeenomistajista. Gustav Nyberg on Yhtidsté riippuvainen 31.12.2008 péattyneesté toi-
mitusjohtajasopimuksesta sekda nykyisesta johtajasopimuksesta johtuen. Hallitus arvioi jasentensa riippumattomuutta
saannollisesti. Hallitus kokoontui vuoden 2010 aikana kymmenen kertaa. Keskimaardinen osallistumisprosentti oli 99
prosenttia. Hallitukseen kuuluvat timén esitteen pdivamaarana seuraavat henkilot:

Nimi Syntymavuosi Asema Vuosi, jolloin valittu hallitukseen
Gustav Nyberg 1956 Puheenjohtaja, jasen 2008
Matti Arteva 1945 Varapuheenjohtaja, jasen 1999
Esa Karppinen 1952 Jasen 2005
Roberto Lencioni 1961 Jasen 1999
Kristina Pentti-von Walzel 1978 Jésen 2009
Risto Salo 1951 Jasen 2008

Gustav Nyberg on ollut Aspon hallituksen paatoiminen puheenjohtaja vuodesta 2009 ja hallituksen jasen vuodesta 2008.
Nyberg oli Aspo Oyj:n toimitusjohtaja vuosina 1999-2008. Héan on ollut johtotehtdvissd Elfa International Ab:ssa
1985-1995 ja Finnboardissa 1979-1984. Nyberg on ollut hallituksen jasen Liikesivistysrahastossa vuodesta 2004.

Aspo Oyj on solminut Gustav Nybergin kanssa johtajasopimuksen, joka maérittelee hdnen tehtédvikseen muun muassa
strategiaprosessin etenemisestd vastaamisen ja sijoittajasuhdetoimintaan osallistumisen. Hallituksen puheenjohtajuuden
ja johtajasopimuksen perusteella Gustav Nybergin asemaa Yhtidssa kutsutaan paatoimiseksi puheenjohtajuudeksi.

Gustav Nyberg toimi Aspo Oyj:n toimitusjohtajana 31.12.2008 asti. Toimitusjohtajasopimuksen mukaisesti hénelle

maksettiin toimitusjohtajakautta vastaavaa palkkaa 31.12.2010 asti. Nybergin palkka tilikaudella 2010 oli yhteensa 241
582 euroa, ja se maksettiin rahapalkkana.
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Martti Arteva on ollut Aspon hallituksen varapuheenjohtaja vuodesta 2000 ja hallituksen jasen vuodesta 1999. Arteva oli
Rautaruukki Oyj:n vanhempi neuvonantaja 2005, Rautaruukki Oyj:n metallituotteet -divisioonan johtaja 2003-2004 ja
Asva Oy:n toimitusjohtaja 1993-2003. Lisdksi han on ollut markkinointi- ja johtotehtdvissa Aspo Oy:ssd 1975-1993 ja
osastopaallikkéna Oy Telko Ab:ssa 1970-1975. Arteva on ollut hallituksen puheenjohtaja Europress Group Oy:ssa
vuodesta 2007 ja hallituksen jasen Komas Oy:ssa vuodesta 2006.

Artevan palkkio Aspo Oyj:n hallitustydskentelysta tilikaudella 2010 oli yhteensé 36 000 euroa, ja se maksettiin raha-
palkkiona.

Esa Karppinen on ollut Aspon hallituksen jasen vuodesta 2005. Karppinen on ollut Berling Capital Oy:n konserninjoh-
taja vuodesta 1986 ja Oy Expaco Ab:n varatoimitusjohtaja ja CFO vuosina 1983-1986. Han on ollut hallituksen pu-
heenjohtaja Oy Air Finland Ltd:ssd vuodesta 2006. Lisaksi Karppinen on ollut hallituksen jadsen Amanda Capital Oyj:ssa
vuodesta 2009 ja Taaleritehtaan Omistusyhteisé Oy:ssa vuodesta 2008.

Karppisen palkkio Aspo Oyj:n hallitustydskentelyst tilikaudella 2010 oli yhteensé 24 000 euroa, ja se maksettiin raha-
palkkiona.

Roberto Lencioni on ollut Aspo Oyj:n hallituksen jésen vuodesta 1999. Lencioni on ollut Oy Gard (Baltic) Ab:n
toimitusjohtaja vuodesta 2003. Lencioni oli johtotehtdvissa Oy Baltic Protection Alandia Ab:ssé vuosina 1990-2002,
toimitusjohtajana Oy Baltic Insurance Brokers Ab:ssd 1994-2001, myyntipaallikkond Aspocomp Oy:ssd 1988-1990 ja
konsernin lakimiehena Aspoyhtymassa 1986-1987.

Lencionin palkkio Aspo Oyj:n hallitustydskentelysta tilikaudella 2010 oli yhteensa 24 000 euroa, ja se maksettiin raha-
palkkiona.

Kristina Pentti-von Walzel on ollut Aspon hallituksen jasen vuodesta 2009. Pentti-von Walzel on ollut Hanken Svenska
Handelshogskolanin varainhankinnan johtaja vuodesta 2008. Lisaksi Pentti-von Walzel on ollut harjoittelujaksoissa
ulkoasiainministeriossa ja erilaisissa henkildsto- ja rahoitusalan tehtdvissa, muun muassa Mandatum Pankkiiriliikkeessa
ja Fortum Qyj:ssd 1999-2006. Han on ollut hallituksen jasen Lemminkdinen Oyj:ss& vuodesta 2007, Perheyritysten
liitossa vuodesta 2010, ja CMI Crisis Management Initiativessa vuodesta 2010 ja Liikesivistysrahastossa vuodesta 2009.
Lis&ksi Pentti-von Walzel on ollut valtuuston jésen Stiftelsen Svenska handelshdgskolanissa vuodesta 2009.

Pentti-von Walzelin palkkio Aspo Oyj:n hallitustyoskentelysté tilikaudella 2010 oli yhteensd 24 000 euroa, ja se
maksettiin rahapalkkiona.

Risto Salo on ollut Aspon hallituksen jasen vuodesta 2008. Salo on ollut Holming Oy:n hallituksen puheenjohtaja
vuodesta 2005. Salo oli Hollming Oy:n toimitusjohtaja 1992-2005, johtotehtavissé Finnyards Oy:ssé 1992 seka Hollming
Oy:ssd 1977-1991. Han on ollut hallituksen jasen Teknologiateollisuus ry:ssa vuodesta 2003 seké neuvottelukunnan jasen
Keskindinen tydelakeyhtid Varmassa vuodesta 2003.

Salon palkkio Aspo Oyj:n hallitustydskentelysta tilikaudella 2010 oli yhteensd 24 000 euroa, ja se maksettiin
rahapalkkiona.

Johtoryhmé

Konsernin johtoryhmén muodostavat toimitusjohtaja, talousjohtaja, rahoitusjohtaja, kehitysjohtaja ja Konsernin lakimies.
Johtoryhma vastaa toimitusjohtajan johdolla Konsernin strategisen rakenteen kehittdmisesta ja Yhtion tuloksesta seka
valmistelee politiikat ja yhteiset kaytannot.

Konsernin laajennettuun johtoryhmaan kuuluvat Konsernin johtoryhmaén jasenten liséksi liiketoimintojen toimitusjoh-
tajat sek& Konsernin tietohallinnosta ja viestinnésta vastaavat henkil6t. Laajennetun johtoryhmén tehtévénd on liiketoi-
mintojen valisen yhteistoiminnan varmistaminen ja synergian hyddyntdminen seka yhteisten kehityshankkeiden ja poli-
tilkkojen valmisteleminen.
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Konsernin johtoryhméén kuuluvat tdmén esitteen paivdmaaréna seuraavat henkilot:

Nimi Syntymavuosi Asema

Aki Ojanen 1961 Toimitusjohtaja

Arto Meitsalo 1963 Talousjohtaja

Pekka Piiroinen 1969 Kehitysjohtaja

Toni Santalahti 1971 Konsernin lakimies ja hallituksen sihteeri
Harri Seppéla 1964 Rahoitusjohtaja

Aki Ojanen on ollut Aspon toimitusjohtaja vuodesta 2009. Tat4 ennen han on ollut Aspon varatoimitusjohtaja
2007-2008. Ennen siirtymistddn Aspon palvelukseen Ojanen on ollut Itella Logistics Oy:ssé toimitusjohtaja 2005-2007,
Kuusakoski Oy:n toimitusjohtaja 2003—2005, Kuusakoski Oy:ssa johtotehtévissd 1999-2003, Canon North-East Oy:ssé
johtaja 1996-1998 ja Canon Oy:ssé johtotehtavissa 1988-1996. Ojanen on ollut hallituksen puheenjohtaja ESL Shipping
Oy:ssé, Leipurin Qy:ssd, Telko Oy:sséd ja Kaukomarkkinat Oy:ssa vuodesta 2009 seka hallituksen jasen Telko Oy:ssa
vuodesta 2006. Lisdksi Ojanen on ollut hallituksen jasen 3 Step IT Group Oy:ssd vuodesta 2006, Teknisen Kaupan ja
Palvelujen yhdistyksessa vuodesta 2008, Suomalais-kiinalaisessa kauppayhdistyksessa vuodesta 2008 ja SGN Group
Oy:ssé vuodesta 2010. Ojanen on toiminut vuodesta 2011 Kaupan liiton kauppapoliittisen valiokunnan puheenjohtajana
sekd EK:n kauppapoliittisen valiokunnan jasenend. Ojanen on koulutukseltaan eMBA seka majuri.

Arto Meitsalo on ollut Aspon talousjohtaja vuodesta 2009. Tét4 ennen héan on ollut Kauko-Telko Oy:n vt. toimitusjohtaja
2008, Kauko Telko Oy:n talousjohtaja 2007, Kaukomarkkinat Oy:n johtaja 2005-2007, Kaukomarkkinat Oy:n Group
Controller 2002-2005, Suomen Pankin laskentaeckonomi 1993-2002 ja Kaukomarkkinat Oy:n laskentaekonomi
1989-1993. Meitsalo on ollut hallituksen jasen Kaukomarkkinat Oy:ss& vuodesta 2009 ja Teknisen Kaupan ja Palve-
luiden yhdistyksen talousvaliokunnan jésen vuodesta 2008. Koulutukseltaan Meitsalo on kauppatieteiden maisteri.

Pekka Piiroinen on ollut Aspon kehitysjohtaja vuodesta 2001. Tat4 ennen han on ollut KPMG Consulting Oy Ab:ssé
liikkeenjohdon konsultti ja manager 1995-2001 ja AT&T Microelectronicsissa strategic planning analyst 1991. Piiroinen
on ollut hallituksen jasen Kaukomarkkinat Oy:ssa vuodesta 2009. Piiroinen on koulutukseltaan ekonomi ja MBA.

Toni Santalahti on ollut Aspon konsernin lakimies ja hallituksen sihteeri vuodesta 2009. Tatd ennen hén on ollut Kauko
Telko Oy:ssa hallintopaallikké 2006—-2008 ja Kaukomarkkinat Oy:ssé luottopédéllikké 1999-2006. Santalahti on koulu-
tukseltaan oikeustieteen kandidaatti.

Harri Seppalé on ollut Aspon rahoitusjohtaja vuodesta 2008. Tata ennen han on ollut Sampo Pankki Oyj:n institutional
and corporate banking -yksikon johtaja 20062007 ja rahoitusjohtaja 1999-2006. Liséksi Seppéla on ollut Postipankissa
johtotehtdvissa 1989-1999. Seppéla on ollut hallituksen jasen Tehosédhko Oy:ssé vuosina 2008-2011. Koulutukseltaan
Seppéld on eMBA.

Tarkastusvaliokunta

Aspon hallitus paatti kokouksessaan 7.4.2010 perustaa tarkastusvaliokunnan. Yhtién tarkastusvaliokuntaan kuuluu kolme
hallituksen jasentd. Hallitus valitsi 5.4.2011 uudelleen tarkastusvaliokunnan puheenjohtajaksi Roberto Lencionin ja
jaseniksi Kristina Pentti-von Walzelin ja Risto Salon. Tarkastusvaliokunnan tehtavand on hallitusta avustavana toimie-
limend muun muassa valmistella Yhtion taloudellista raportointia koskevia asioita. Tarkastusvaliokunnan yhtend tehta-
vand on Yhtion sisdisen valvonnan, sisdisen tarkastuksen ja riskienhallintajérjestelmien tehokkuuden seuranta. Tarkas-
tusvaliokunta seuraa riskienhallintaprosessia ja tekee tarvittavia toimenpiteité erityisesti strategisten riskien ehkaisemi-
seksi. Tarkastusvaliokunnalla ei ole itsendistd paatdsvaltaa, vaan hallitus tekee paatokset asioista valiokunnan valmistelun
pohjalta. Valiokunta kokoontuu saannéllisesti vahintaan nelja kertaa vuodessa.

Hallitus ei ole perustanut muita valiokuntia.

Toimitusjohtaja

Hallitus nimittdd Yhtion toimitusjohtajan ja paattadd tdméan palvelussuhteen ehdoista. Toimitusjohtaja johtaa ja kehittdd
Konsernin liiketoimintaa ja vastaa operatiivisesta hallinnosta hallituksen antamien ohjeiden mukaisesti. Toimitusjohtaja
toimii liiketoimintojen hallitusten puheenjohtajana seka liiketoimintojen toimitusjohtajien esimiehend. Toimitusjohtajana
toimii 1.1.2009 alkaen Aki Ojanen.
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Konsernin toiminnallinen rakenne

Ylin vastuu Konsernin hallinnosta ja toiminnasta on Aspo Oyj:n toimielimill, joita ovat yhtiokokous, hallitus ja toimi-
tusjohtaja. Aspo Qyj:n tehtdvdnad on omistaa ja hallita omaisuutta, valvoa tytaryhtididen ja muiden toimintayksikkdjen
toimintaa, huolehtia keskitetysti konserniyhtididen hallinnoimiseen, rahoitukseen ja strategiseen suunnitteluun liittyvista
asioista, seka suunnitella ja toteuttaa taloudellisesti tarkoituksenmukaisia investointeja. Konsernin operatiivinen liike-
toiminta tapahtuu ESL Shippingissa, Leipurin-segmentissé, Telkossa ja Kaukomarkkinoissa seka naiden tytaryhtidissa
kotimaassa ja ulkomailla. Liiketoimintojen strategiaa ja toimintaa kehitetdén liiketoimintahallituksissa. ESL Shippin-
gissa, Telkossa ja Leipurin -konsernissa hallituksen jasenet ovat ulkopuolisia jasenia puheenjohtajaa lukuun ottamatta.
Konsernin ja tytaryritysten synergioita kehitetddn Aspon laajennetussa johtoryhméssé, johon kuuluvat Aspo Oyj:n joh-
toryhmén jasenet, kaikkien neljan liiketoiminnan toimitusjohtajat sekd Konsernin tietohallinnosta ja viestinndsti vas-
taavat henkilot.

Valvonta ja riskienhallinta

Aspo-konsernin siséinen valvonta kasittaa liiketoimintaprosesseihin sisdanrakennetun valvonnan, Konsernin johtamis-
jarjestelman ja koko Konsernin kattavan taloudellisen raportoinnin. Sisdinen valvonta on oleellinen osa Konsernin joh-
tamista, riskienhallintaa ja hallintoa. Vastuu valvonnan jérjestdmisestd sek& Konsernissa ettd liiketoiminnoissa kuuluu
hallitukselle ja toimitusjohtajalle.

Siséisen tarkastuksen toiminto tukee Konsernin johtoa sen valvontatehtévéssé sek& Konsernin arviointia ja varmistusta,
joilla todennetaan riskienhallinnan, valvonnan sekd johtamisen ja hallinnon tehokkuutta. Siséisesta tarkastuksesta vastaa
Konsernin talousjohtaja, joka raportoi havainnoista toimitusjohtajalle ja tarkastusvaliokunnalle. Hallitus vahvistaa si-
séisen tarkastuksen ja valvonnan toimintaperiaatteet.

Riskienhallinnan pddmaarana on varmistaa Konsernin strategian toteutumista, taloudellisen tuloksen kehittymistd, osa-
kasarvoa, osingonmaksukykya ja liiketoiminnan jatkuvuutta. Vastuu riskienhallinnasta on toimialojen liiketoimintajoh-
dolla. Johto vastaa riittdvien toimenpiteiden méaarittdmisestd, toteuttamisesta seké toimenpiteiden toteutumisen seuran-
nasta osana normaalia toiminnan ohjausta. Riskienhallintaa koordinoi Konsernin talousjohtaja, joka raportoi Konsernin
toimitusjohtajalle.

Sisapiiri

Aspo-konsernissa noudatetaan Helsingin Porssin sisdpiiriohjetta. Aspon hallitus on lisdksi vahvistanut Aspon sisapiiri-
séannot, jotka sisaltavat ohjeet pysyville ja hankekohtaisille sisapiirilaisille. Aspon julkiseen sisapiiriin kuuluvat halli-
tuksen jasenet, toimitusjohtaja, johtoryhmén jasenet ja tilintarkastaja. Naiden lisaksi Aspon pysyvaan sisapiiriin kuuluvat
tytaryhtididen toimitus- ja varatoimitusjohtajat, Konsernin taloudesta ja rahoituksesta vastaavat henkil6t sekd muut
henkildt, jotka saavat tehtdvassadn sédannollisesti sisépiirintietoa. Lisdksi Yhtio pitdd sisapiirinankkeiden valmisteluun
osallistuvista henkildistd hankekohtaista sisapiirirekisterid. Pysyvat sisapiirildiset eivat saa kdyda kauppaa Yhtion liik-
keeseen laskemilla arvopapereilla 21 vuorokauden aikana ennen osavuosikatsauksen tai tilinpdatoksen julkistamista
eivatka julkistamispéivana.

Corporate Governance

Aspon pééatdksenteossa ja hallinnossa houdatetaan osakeyhtitlakia, arvopaperimarkkinalainsaadantdd ja muita julkisesti
noteerattuja yhtiditd koskevia saannoksia, Aspo Oyj:n yhtidjarjestysta sekd Helsingin Pdrssin sdéntdja ja madrayksiéa.
Aspo noudattaa myds arvopaperimarkkinayhdistyksen antamaa Suomen listayhtididen hallinnointikoodia (corporate
governance).

Tietoja hallituksen ja johtoryhman jésenista

Ketéan esitteessa mainituista Aspon hallituksen tai johtoryhman jésenisté ei ole viimeisen viiden vuoden aikana tuomittu
petoksellisista rikoksista tai rikkomuksista eiké& kukaan heisté ole ollut osallisena konkursseissa, selvitystiloissa taikka
pesénhoidossa yhtididen hallintotehtévissd toimiessaan eikd kukaan heistd ole ollut oikeus- ja valvontaviranomaisten
esittdmien virallisten syytteiden ja/tai méarddmien seuraamusten kohteena. Liséksi kenestédk&an heisté ei tuomioistuin ole
todennut viimeisen viiden vuoden aikana, ettei kyseinen henkild saa toimia jonkun yhtién hallinto-, johto- tai valvonta-
elimen jdsenend tai hoitaa sen liiketoimintaa.

Hallituksen jasenten, toimitusjohtajan ja johtoryhman osoite on Lintulahdenkuja 10, 00500 Helsinki.
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Eturistiriidat

Suomalaisten yhtididen johtoa koskevista eturistiriidoista on s&édetty osakeyhtitlaissa. Osakeyhtitlain 6 luvun 4 8:n
mukaan hallituksen jésen ei saa osallistua hdnen ja yhtion vélista sopimusta koskevan asian kasittelyyn. Han ei mydskaan
saa ottaa osaa yhtion ja kolmannen henkilon valista sopimusta koskevan asian kasittelyyn, mikéli hanella on siitd odo-
tettavissa olennaista etua, joka saattaa olla ristiriidassa yhtién edun kanssa. Edelld mainittua sadnndstd on vastaavasti
sovellettava muuhun oikeustoimeen seka oikeudenkayntiin ja muuhun puhevallan kayttdmiseen. Toimitusjohtajaan
sovelletaan samoja saannoksia.

Yhtion hallituksen jasenilld, johtoryhmén jésenilla tai toimitusjohtajalla ei ole eturistiriitoja heidan Yhtioon liittyvien
tehtéviensd ja heidan yksityisten etujensa tai muiden tehtdviensd valilla. Yhtion hallituksen jésenten, johtoryhman ja-
senten ja toimitusjohtajan valill ei ole mydskaan perhesuhteita.

Hallituksen jasenten ja johtoryhman palkkiot

Hallituksen jasenten palkkioista ja kulujen korvausperiaatteista paattda varsinainen yhtiokokous. Aspon varsinainen
yhtiokokous paétti 5.4.2011, ettd seuraavaan varsinaiseen yhtiokokoukseen asti hallituksen puheenjohtajalle maksetaan
kuukausipalkkiona 15 500 euroa, varapuheenjohtajalle 3 600 euroa ja hallituksen muille jasenille 2 400 euroa kuukau-
dessa seka tarkastusvaliokunnan jésenille 700 euron kokouskohtainen palkkio valiokunnan kokouksista. Hallituksen
jasenelle ei makseta palkkiota, mikéli han on ty6- tai toimisuhteessa Konserniin kuuluvaan yhtiéén. Vuoden 2010 var-
sinainen yhtidkokous vahvisti hallituksen puheenjohtajan kuukausipalkkioksi 15 500 euroa. Yhtiokokous péatti lisaksi,
ettd siltd osin kun puheenjohtajalle maksetaan aikaisemman toimitusjohtajasopimuksen perusteella palkkaa tai palkkiota,
puheenjohtajan tehtavésta ei makseta korvausta. Varapuheenjohtajalle paatettiin maksaa 3 000 euroa ja muille hallituksen
jasenille kullekin 2 000 euroa kuukaudessa. Matkat korvataan Aspon yleisen matkustussdannén mukaisesti. Aspo Oyj:n
hallituksen jasenille maksettiin vuonna 2010 palkkioita yhteensé 0,4 miljoonaa euroa. Tarkastusvaliokunnan jasenille ei
maksettu erillistd palkkiota vuonna 2010.

Hallituksen ja johtoryhmaén palkat, palkkiot ja ty6suhde-etuudet

milj. euroa 2010 2009 2008
Johtoryhman palkat ja muut lyhytaikaiset tydsuhde-etuudet
Toimitusjohtaja 0,6 0,4 0,6*
Muut johtoryhman jasenet 0,5 0,4 0,4
Hallituksen jasenten palkat ja palkkiot 0,4 0,4 0,1
Yhteensa 1,5 1,2 12

*sisdltdd myods Yhtidssa vuonna 2008 toimineen varatoimitusjohtajan palkan ja muut lyhytaikaiset tydsuhde-etuudet.

Toimitusjohtajan palvelusuhteessa noudatettava irtisanomisaika on kuusi kuukautta. Yhtion irtisanoessa palvelusuhteen
irtisanomisajan palkan lisdksi maksettava erokorvaus vastaa 18 kuukauden palkkaa.

Neljalla Konsernin johtohenkil6lld on maksuperusteinen ryhméeléke-etu. Eldkeikd on 60 vuotta, jolloin vakuutusmak-
sujen maksaminen paattyy. Eldke méaraytyy eldkkeen alkamishetken vakuutussaastdjen perusteella.
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Hallituksen jasenten ja johdon omistus

Seuraavissa taulukoissa esitetadn hallituksen ja johtoryhmén jasenten omistukset Yhtidssa 31.3.2011 ennen Osakeantia:

Hallituksen jasenten omistus 31.3.2011

Omat omistukset, Lahipiirin omistukset, Vaihdettava pddoma-
Hallitus osakkeita osakkeita Yhteensa laina 2009
Gustav Nyberg 591 085 133 410 724 495 -
Matti Arteva 183 704 88 200 271904 -
Esa Karppinen - 794 850 794 850 -
Roberto Lencioni 9288 - 9288 2 merkintaa
Kristiina Pentti-von -
Walzel 7000 - 7000
Risto Salo 9910 529 848 539 758 Hollming Oy 20 mer-

kintdd/ Ratius Oy 2
merkintaa

Yhteensé 800 987 1546 308 2 347 295

Johtoryhman jasenten omistus 31.3.2011

Omistus Aspo Management

Omat omistukset, Lahipiirin omistukset, Oy:n omistamasta

Johtoryhméa osakkeita osakkeita 437 160 osakkeesta, %
Aki Ojanen - 500 28,6 %

Arto Meitsalo 4500 14,3 %

Pekka Piiroinen 15 000 14,3 %

Toni Santalahti 2000 -

Harri Seppala 17 690 14,3 %
Yhteensa 39190 500 71,5 %

Aspon pysyvan sisapiirin omistus oli 31.3.2011 yhteensé 2 657 570 osaketta. Julkisen sisépiirin omistukset on esitetty
edelld olevissa taulukoissa tilintarkastajaa lukuun ottamatta, jolla ei ole omistuksia Yhtifssa.

Kannustinjarjestelmat

Konsernissa on kaytdssa lyhyen ajan tavoitteiden saavuttamista tukeva tehtavan tulosvaikutuksen perusteella maaraytyva
johdon tulospalkkio seka pitkén aikavalin palkitsemiseen kuuluvat johdon eldke-edut ja osakepalkkiojarjestelma. Hallitus
paattaa toimitusjohtajan ja johtoryhman jasenten tulospalkkiojarjestelmien perusteet.

Toimitusjohtajan ja Yhtién muun johdon tulospalkkion enimmaismaarat voivat vaihdella tehtdvakohtaisen tulosvaiku-
tuksen perusteella henkilén 3-8 kuukauden palkkaa vastaavaan maaraan asti. Toimitusjohtajalla tulospalkkion enim-
maismaaré on kahdeksan kuukauden palkkaa vastaava mééra. Tulospalkkiojarjestelmassa kriteereind ovat konsernitason
tulosvaatimukset ja oman vastuualueen kehitysedellytykset. Tulospalkkiojérjestelméan kriteereiden tayttymista seurataan
vuosittain. Hallitus hyvaksyy tulospalkkiojérjestelmén perusteella maksettavat maksut. Vuosittain maaraytyvat tulos-
palkkiot maksetaan vuositilinpdatoksen valmistumisen jalkeen.

Tulospalkkiojérjestelmén liséksi hallitus on péattanyt osakepohjaisesta kannustinjérjestelmésta Aspo-konsernin avain-
henkil6ille, joihin kuuluvat muun muassa Y htién toimitusjohtaja ja johtoryhma. Ohjelman ansaintajakso alkoi 1.1.2009 ja
se paattyy 31.12.2011. Ohjelmaan osallistuminen ja palkkion saaminen edellyttad, ettd avainhenkild hankkii enintdan
hallituksen ennalta paattdiman maaran Aspon osakkeita. Ohjelman mahdollinen palkkio perustuu avainhenkilén tyd- tai
toimisuhteen jatkumiseen ja Aspo-konsernin kumulatiiviseen tulos/osake -tunnuslukuun (EPS) vuosina 2009-2011.
Mahdollinen ansaintajakson palkkio maksetaan tammi-maaliskuussa 2012 osittain osakkeina ja osittain rahana. Rahana
maksettava osuus kattaa palkkiosta aiheutuvat verot ja veronluonteiset maksut. Osakepalkkiojarjestelméan sitouttamis-
vaikutus paattyy maaliskuussa 2012. Ohjelman kohderyhméan kuuluu noin 30 henkil6d, ja sen perusteella maksettavat
palkkiot vastaavat 31.12.2010 tilanteen mukaisesti laskettuna yhteensé enintdén noin 855 900 Aspo Oyj:n osakkeen arvoa
sisaltden myds rahana maksettavan osuuden.
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Aspo Oyj:n hallitus péétti 26.10.2010 uudesta Konsernin johtoon kuuluvien henkildiden osakeomistusjarjestelmasté.
Jarjestelmén tarkoituksena on mahdollistaa osallistujien merkittdva pitkdaikainen omistus Aspossa. Osakeomistusta
varten osallistujat perustivat Aspo Management Oy -nimisen yhtion, jonka koko osakekannan he omistavat. Aspo Ma-
nagement Oy hankki 114 523 Aspon osaketta osallistujilta markkinahintaan, ja lisaksi Aspo luovutti yhtille suunnatussa
osakeannissa omia osakkeitaan yhteensa 322 637 kappaletta hintaan 7,93 euroa kappaleelta. Osana jarjestelmaa Yhtion
hallitus paatti myontad Aspo Management Oy:lle 2 800 000 euron suuruisen korollisen lainan osakkeiden hankinnan
rahoittamiseksi. Jarjestelma on voimassa kevéaseen 2014, jolloin se on tarkoitus purkaa myéhemmin paatettavalla ta-
valla. Jarjestelmaa jatketaan vuosi kerrallaan mikali Aspon osakkeen pdrssikurssi vuoden 2014, 2015 tai 2016 alussa on
alle sen keskihinnan, jolla Aspo Management Oy hankki omistamansa Aspon osakkeet. Osakkeiden luovuttamista on
rajoitettu jarjestelmén voimassaoloaikana. Osallistujien omistus Aspo Management Oy:ssd pysyy paaséantdisesti voi-
massa jarjestelmén purkamiseen saakka.

Maaliskuussa 2010 luovutettiin 43 130 Yhtion hallussa olevaa omaa osaketta aikaisempaan vuoden 2006 osakepalk-
kiojarjestelmé&an kuuluville henkildille.

Hallitus on vahvistanut neljad Konsernin johtohenkil6d koskevan vapaaehtoisen maksuperusteisen eldkevakuutuksen,
jossa elake maaraytyy elakkeen alkamishetken vakuutussaastojen perusteella. Vuoden 2010 elakevakuutuksen kustannus
vastasi vakuutetun ryhman osalta noin 18 prosenttia vakuutetun ryhman vuosiansioista. Ryhmaelakevakuutuksen ela-
keikd on 60 vuotta.

Aspolla ei ole erillistd optio-ohjelmaa.

Tilintarkastaja

Yhtidjarjestyksen mukaan Yhtiolla on yksi tilintarkastaja, jonka tulee olla KHT-tilitarkastusyhteisd. Yhtion tilintarkas-
tajiksi valittiin 5.4.2011 pidetyssa varsinaisessa yhtiokokouksessa KHT-yhteisd PricewaterhouseCoopers Oy, osoite
Itdmerentori 2, 00180 Helsinki, paavastuullisena tilintarkastajanaan KHT Jan Holmberg. Yhtidjarjestyksen mukaan
tilintarkastajan toimikausi péattyy valintaa seuraavan varsinaisen yhtiokokouksen péaattyessa. Yhtion tilinpaatokset
31.12.2010, 31.12.2009 ja 31.12.2008 paattyneilta tilikausilta on tilintarkastanut PricewaterhouseCoopers Oy, péavas-
tuullisena tilintarkastajanaan KHT Jan Holmberg.
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OMISTUSRAKENNE

Yhtion osakepdédoma on tdmén esitteen paivamaadrana 17 691 729,57 euroa, ja se jakaantuu 27 121 233 Olemassa olevaan
osakkeeseen.

Euroclear Finland Oy:n yll&pitdmén Yhtion osakasluettelon mukaan Yhtioll4 oli 5 939 osakkeenomistajaa 31.3.2011.
Olemassa olevista osakkeista 1,1 prosenttia oli hallintarekisterdityja. Tamén esitteen paivdmaarand Yhtion hallussa on
254 233 omaa osaketta.

Alla olevassa taulukossa esitetddn Yhtion osakasluettelon mukaisia tietoja Yhtion osakkeenomistajista 31.3.2011:

Osuus osakkeista

Osakkeenomistaja Osakkeiden lukumaara ja danista, %

1. Nyberg Henrik. .o..coooeveiineniieeseeeeeeee e 1 500 000 55
2. VENMAS AGLOS ....veeeeeeeee ettt e et e et e st e s e e reae e e reeeee e 1471680 54
3. Vehmas Tapio. ..ocevereieerieriesese e 1212598 4,5
4. llmarinen Keskindinen Eldkevakuutusyhtio..............cccceevinannas 1127526 4.2
5. VENMAS LiISA c.eveveriiniiieii e 1078 250 4,0
6. Berling Capital Oy ......cccccoveviiiieiieeeieeeee e 794 850 2,9
7. Estlander HENriK ..o 622 752 2,3
8. NYDErg GUSIAV ...c.eeuveicieicieeeee e 591 085 2,2
9. Oy Havsudden AD..........cccieiiiiiiniie e 544 345 2,0
10. Sijoitusrahasto Nordea Nordic Small Cap............cccoevveivinrnenn 512 965 19
YHEEENSA. ....cneeeeeeieieeeee e 9 456 051 35,0
IVIUUL ...ttt 17 595972 65,0
KaiKKi YNTEENSA........eeviieeeieeii e 27 052 023 100,0
HallintareKiSterdityja........ccoovvervvvieeiieeiseee e 295 443 1,1
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LAHIPIIRILIIKETOIMET

Aspo Oyj:n lahipiirin muodostavat sen tytaryhtiot, hallituksen jasenet, toimitusjohtaja ja johtoryhma ja heidan perheen-
jasenensd. Lisdksi Aspo Qyj:n l&hipiiriin kuuluvat mahdolliset Aspossa mééaraysvaltaa tai huomattavaa vaikutusvaltaa
kayttavat omistajat ja yritykset, joissa ndilla on maérdysvalta taikka joissa Aspossa madrdysvaltaa kayttava henkild
kéyttdd huomattavaa vaikutusvaltaa tai kuuluu yrityksen tai sen emoyhtion johtoon. Yhtion johto on esitelty tdmén
esitteen jaksossa “Hallitus, johto ja tilintarkastajat”. Aspo Oyj:n tytaryhti6t ja osakkuusyhtiét on esitetty tdman esitteen
kohdassa "Liiketoiminnan tulos, taloudellinen asema ja tulevaisuudenndkymaét — Tytaryhti6t ja osakkuusyhtiot”.

Seuraavassa taulukossa esitetddn Aspon lahipiiriliiketoimet Yhtion osakkuusyhtitiden kanssa:

Lahipiiriliiketoimet osakkuusyhtididen kanssa 2010 2009 2008
milj. euroa (tilintarkastettu)  (tilintarkastamaton) (tilintarkastamaton)
Palvelujen ostot 41 3,6 3,8
Saamiset 0,2 0,2 0,2
Velat 0,0 - -

Yhtion hallitus paatti 8.6.2009 tarjota vaihdettavaa padomalainaa rajatulle joukolle valikoituja sijoittajia. Vaihdettavalla
padomalainalla hankittavat varat kaytettiin Yhtion lyhytaikaisten lainojen konvertoimiseen. Lainan maara oli
15 miljoonaa euroa, emissiokurssi 100 prosenttia, ja lainan padomalle maksetaan 7,0 prosentin kiintedd vuotuista korkoa.
Laina-aika on viisi vuotta. Lainaosuuksien vaihtoaika alkoi 1.8.2009 ja pé&attyy 15.6.2014. Yhtion osakkeenomistajien ja
vaihdettavan p&domalainan haltijoiden yhdenmukaisen kohtelun varmistamiseksi Osakeannin yhteydessé hallitus on
5.4.2011 paattdnyt muuttaa vaihdettavan pddomalainan ehtoja vaihdossa saatavien osakkeiden madréan osalta siten, ettd
kukin 50 000 euron lainaosuus oikeuttaa lainaosuuden haltijan vaihtamaan lainaosuuden 8 074 Aspon osakkeeseen
aiemman 7 690 osakkeen sijasta. Osakkeen vaihtokurssiksi tulee siten 6,19 euroa aiemman 6,50 euron sijasta. Osakeannin
seurauksena Yhtion uusien osakkeiden enimmaismaard, johon koko laina voidaan vaihtaa, kasvaa 2 307 000 osakkeesta 2
386 488 osakkeeseen. Muutokset vaihdettavan padomalainan ehtoihin tulevat voimaan arviolta 6.5.2011 edellyttéen, etta
Osakeanti toteutuu ja siind annettavat Tarjottavat osakkeet on merkitty kaupparekisteriin.. Hyvaksytyista lainaosuuksista
noin 7,3 prosenttia oli 23.6.2009 Yhtidn hallituksen jasenilla ja avainhenkil6illa.

Yhtion hallitukselle ja johdolle maksetut palkat ja palkkiot, johdon eldkesitoumukset ja irtisanomiskorvaukset, halli-
tuksen ja johtoryhmén jasenten omistukset Yhtiossé sekd tietoa Yhtion kannustinjarjestelmistd on esitetty kohdassa
”Hallitus, johto ja tilintarkastajat”.

Aspo Oyj on lainannut Yhtion I&hipiiriin ja madrdysvaltaan kuuluvalle Aspo Management Oy:lle 2,8 miljoonaa euroa
osana Konsernin sitouttamisjarjestelyja. Lainasaamisen korko on kolme prosenttia. Lainasaaminen erééntyy maksetta-
vaksi 31.3.2014, ja sitd voidaan jatkaa enintddn 31.3.2016 asti. Laina on markkinaehtoinen, ja lainasaamisen vakuutena
ovat Aspo Oyj:n osakkeet. Yhtié on yhdistelty konsernitilinpaatokseen.

Aspo Oyj:n hallitus on péaattanyt kokouksessaan 14.3.2011 enint4én 0,4 miljoonan euron lisélainasta Aspo Management
Oy:lle edellyttéen, ettd yhtiokokous paattad hyvaksya Osakeannin toteuttamisen.

Suurimmista osakkeenomistajista Henrik Nyberg, Aatos Vehmas, Tapio Vehmas, Keskindinen Eldkevakuutusyhtio
limarinen, Liisa Vehmas, Berling Capital Oy, Henrik Estlander, Gustav Nyberg, Keskindinen Tydelakevakuutusyhtit
Varma, Aspo Management Oy ja Hollming Oy sek& kaikki hallituksen jasenet ovat antaneet peruuttamattoman si-
toumuksen merkita Osakeannissa Tarjottavia osakkeita. Sitoumukset edustavat noin 36,8 prosenttia yhtion Tarjottavista
osakkeista.

Edelld mainittua lukuun ottamatta lahipiirin kanssa tehdyissa liiketoimissa ei ole tapahtunut olennaisia muutoksia
31.12.2010 jalkeen.
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OSAKKEET JA OSAKEPAAOMA

Yleista Yhtiosta

Aspon juuret ulottuvat vuoteen 1929, jolloin Asunto-osakeyhtiditten Polttoaine Osuuskunta aloitti toimintansa. Vuoden
1999 lokakuussa yhti6 jakautui kahdeksi itsendiseksi porssiyhtioksi, teollisuuden logistiikkapalveluihin keskittyvéksi
Aspoksi seka elektroniikkaan keskittyvéksi Aspocomp Oyj:ksi.

Aspo Oyj on yhtidmuodoltaan julkinen osakeyhti6, ja Yhtiéon sovelletaan Suomen lakia. Yhtién rekisterdity toiminimi
on Aspo Oyj ja kotipaikka Helsinki. Yhtid on rekisterdity kaupparekisteriin Y-tunnuksella 1547798-7, ja sen rekisterdity
osoite on Lintulahdenkuja 10, 00500 Helsinki ja puhelinnumero 09 5211. Aspo Oyj on rekisterdity kaupparekisteriin
1.10.1999 alkaen.

Aspon yhtidjarjestyksen 2 §:n mukaan Yhtion toimialana on omistaa ja hallita osakkeita, osuuksia, arvopapereita ja muuta
omaisuutta, valvoa tytaryhtidittensd ja muiden toimintayksikkojensd toimintaa, huolehtia keskitetysti konserniyhtididen
hallinnoimiseen, rahoitukseen ja strategiseen suunnitteluun liittyvista asioista sek& suunnitella ja toteuttaa taloudellisesti
tarkoituksenmukaisia uusia investointeja. Yhtié voi hankkia ja k&ydd kauppaa kiinteistdill4 ja arvopapereilla sek&
harjoittaa erilaista liiketoimintaa.

Osakkeet ja osakepdaoma

Yhtion osakep&doma oli timén esitteen pdivamaédrand 17 691 729,57 euroa, ja silld oli 27 121 233 taysin maksettua
osaketta. Osakkeilla ei ole nimellisarvoa.

Yhtion Olemassa olevat osakkeet ovat olleet Euroclear Finland Oy:n yllapitdméssa arvo-osuusjdrjestelméassa vuodesta
1999, ja ne ovat julkisen kaupankdynnin kohteena Helsingin Pérssin porssilistalla. Osakkeen kaupank&yntitunnus on
ASU1LV. Osakkeen vaihto Helsingin Porssissa 1.1.-31.12.2010 vélisend aikana oli 5 144 587 kappaletta. Vuonna 2010
Aspon osakkeen keskikurssi oli 7,44 euroa, ylin noteeraus 8,31 euroa ja alin noteeraus 5,91 euroa. Yhtion markkina-arvo
oli 31.12.2010 omat osakkeet vahennettynd 219,6 miljoonaa euroa. Taméan esitteen paivamaarana Aspon hallussa on
254 233 omaa osaketta.

Osakepaaoman historiallinen kehitys

Seuraavassa taulukossa esitetddn yhteenveto Aspon osakepddoman ja osakkeiden lukumadran muutoksista 1.1.2008
alkaen tdman esitteen paivamaaraan asti.

Merkitty Merkinta- Osakepddoma

kauppa- hinta Uusia Uutta osakepaa- yhteensd, Osakemaara
Vuosi Muutoksen syy rekisteriin euroa osakkeita omaa, euroa euroa yhteensd
2008 Vaihdettava pddomalaina 7.5.2008 5,95 5880 3939,60 17690 603,97 26 404 383
2008 Vaihdettava pddomalaina  29.12.2008 5,95 1680 1125,60 17691 729,57 26 406 063
2010 Vaihdettava pddomalaina 12.5.2010 6,50 61520 - 17691 729,57 26 467 583
2010 Vaihdettava pddomalaina 3.9.2010 6,50 30 760 - 17691 729,57 26 498 343
2010 Vaihdettava pddomalaina 1.11.2010 6,50 207630 - 17691 729,57 26 705973
2010 Vaihdettava pddomalaina  22.12.2010 6,50 130730 - 17691 729,57 26 836 703
2011 Vaihdettava pddomalaina 21.2.2011 6,50 215320 - 17691 729,57 27 052 023
2011 Vaihdettava padomalaina 1.4.2011 6,50 69 210 - 17691 729,57 27 121 233

Vaihdettava padomalaina ja optio-oikeudet

Yhtio laski 9.6.2009 liikkeeseen 15 miljoonan euron vaihdettavan padomalainan, jonka kuponkikorko on 7,0 prosenttia.
Laina maksetaan takaisin yhtend eranéd 30.6.2014 edellyttéen, ettd osakeyhtidlain 12 luvun mukaiset ja lainaehdoissa
mainitut takaisinmaksuedellytykset tayttyvat. Lainaosuudet voidaan vaihtaa Aspon osakkeisiin. Vaihtoaika paattyy
15.6.2014. Vaihdettava pddomalaina on jaettu tilinpaatoksessa omaan ja vieraaseen pddomaan. Oman padoman kom-
ponentin osuus on 2,4 miljoonaa euroa.

Yhtion osakkeenomistajien ja vaihdettavan paddomalainan haltijoiden yhdenmukaisen kohtelun varmistamiseksi Osake-
annin yhteydessa hallitus on 5.4.2011 paattdnyt muuttaa vaihdettavan pd&domalainan ehtoja vaihdossa saatavien osak-
keiden maéran osalta siten, ettd kukin 50 000 euron lainaosuus oikeuttaa lainaosuuden haltijan vaihtamaan lainaosuuden 8
074 Aspon osakkeeseen aiemman 7 690 osakkeen sijasta. Osakkeen vaihtokurssiksi tulee siten 6,19 euroa aiemman 6,50
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euron sijasta. Osakeannin seurauksena Yhtidn uusien osakkeiden enimmaismaara, johon koko laina voidaan vaihtaa,
kasvaa 2 307 000 osakkeesta 2 386 488 osakkeeseen. Muutokset vaihdettavan padomalainan ehtoihin tulevat voimaan
arviolta 6.5.2011 edellyttéen, ettd Osakeanti toteutuu ja siind annettavat Tarjottavat osakkeet on merkitty kaupparekiste-
riin.

Vaihdettavaa paddomalainaa oli 31.12.2010 jéljellda 12,2 miljoonaa euroa ja konsernitaseessa oman pdédoman osuuden
huomioimisen jalkeen 10,0 miljoonaa euroa. Konsernin tulos/osake 31.12.2010 oli 0,40 euroa, ja kun vaihdettavan
padomalainan vaikutus otetaan huomioon, tulos/osake oli 0,41 euroa.

Yhtioll4 ei ole muita pddomalainoja eiké optio-ohjelmaa.

Osakeantia koskeva valtuutus

Aspon varsinainen yhtiokokous péatti 5.4.2011 valtuuttaa hallituksen paittdméaén yhdestd maksullisesta osakeannista,
jossa osakkeenomistajilla on oikeus merkitd uusia osakkeita samassa suhteessa kuin he omistavat Yhtion osakkeita.
Osakeannissa liikkeeseen laskettavien uusien osakkeiden yhteenlaskettu lukuméaéaré voi olla enintdén 5 500 000 osaketta.
Hallitus valtuutetettiin p&attdmaan osakeannin muista ehdoista. Valtuutus on voimassa vuoden 2012 varsinaiseen
yhtiokokoukseen saakka, kuitenkin enintddn 18 kuukautta yhtiokokouksen paatoksesta lukien. Valtuutus ei kumonnut
hallitukselle annettua valtuutusta paattda osakeannista, jossa luovutetaan yhtion hallussa olevia omia osakkeita.

Edelld mainitun valtuutuksen liséksi Yhtion yhtiokokous valtuutti 5.4.2011 Yhtidn hallituksen paattdmaan yhteensa
enintddn 754 233 Yhtién hallussa olevan oman osakkeen luovuttamisesta mahdollisten yrityskauppojen tai muiden
jarjestelyjen rahoittamiseen tai toteuttamiseen, Yhtion osakepohjaisen kannustinohjelman toteuttamisen tai muihin
hallituksen paattdmiin tarkoituksiin. Valtuutusta voidaan kayttad myds suunnattuun antiin. Valtuutus on voimassa vuoden
2012 varsinaiseen yhtiokokoukseen saakka.

Osakkeenomistajien oikeudet

Yhtiolla on vain yksi osakelaji ja kaikilla Olemassa olevilla osakkeilla on yhtéldiset oikeudet.

Osakkeenomistajien merkintéetuoikeus

Osakeyhtidlain mukaan osakkeenomistajilla on etuoikeus annettaviin uusiin osakkeisiin samassa suhteessa kuin heilla
ennestéan on yhtion osakkeita yhtion antaessa uusia osakkeita tai luovuttaessa hallussaan olevia omia osakkeitaan, ellei
antia koskevassa yhtiokokouksen péatoksessd toisin maératd. Osakeyhtiflain mukaan péatds, jolla poiketaan
osakkeenomistajan merkintaetuoikeudesta, on pateva vain, mikali osakkeenomistajat, joilla on véhintdadn kaksi
kolmasosaa yhtiokokouksessa annetuista adnista ja edustetuista osakkeista, ovat sitd kannattaneet. Osakeannissa voidaan
yhtiokokouksen paatdkselld poiketa merkintaetuoikeudesta, jos siihen on yhtion kannalta painava taloudellinen syy.

Yhtion Osakkeet kuuluvat arvo-osuusjérjestelmaan. Osakeyhtidlain mukaan oikeus saada osakkeita on sillg, jolle osake
kuuluu osakeantipaatoksessa madrattynd tdsmaytyspdivana. Osakkeen saajalla ei ole oikeutta kayttaa
osakkeenomistajalle yhtidssa kuuluvia oikeuksia ennen kuin hanet on merkitty arvo-osuusjarjestelmassa yllapidettavaan
osakasluetteloon. Hallintarekisterdityjen osakkeiden tuottamien oikeuksien kayttdmisestd séédetddn osakeyhti6lain
lisdksi arvo-osuusjarjestelméstéd annetussa laissa (826/1991 muutoksineen). Hallintarekisterdityjen osakkeiden nojalla ei
voida kéyttdd muita omistajalle kuuluvia oikeuksia kuin oikeutta nostaa varoja, muuntaa tai vaihtaa arvo-osuus ja
osallistua osake- tai muuhun arvo-osuusantiin. Hallintarekisterdidyilld osakkeilla voidaan lisdksi &&nest&a
yhtiokokouksissa.

Tietyt osakkeenomistajat, jotka asuvat tai joiden rekisterdity osoite on Suomen ulkopuolella, eivat valttdmatta voi kayttaa
osakeomistukseensa perustuvaa merkintaetuoikeuttaan, ellei osakkeita ole rekisterdity Kkyseisen valtion
arvopaperilainsaddannén mukaisesti tai ellei vapautusta rekisterdimisestd tai muista vastaavista vaatimuksista ole
asianomaisen valtion lainsaadénngssa.

Yhtiokokoukset

Osakeyhtidlain mukaan osakkeenomistajat kayttavat yhtiokokouksissa péatdsvaltaansa yhtion asioissa. Varsinainen
yhtidkokous on pidettdvd vuosittain ennen kesdkuun loppua. Varsinaisessa yhtiokokouksessa on esitettava
osakkeenomistajien vahvistettavaksi tilinpaatds ja toimintakertomus. Varsinaisessa yhtiokokouksessa osakkeenomistajat
paattdvat myds muiden asioiden lisdksi taseen mukaisen voiton tai tappion kayttdmisestd, hallituksen jasenista ja
hallituksen jasenten palkkioista. Yliméaarainen yhtiékokous on pidettéva tiettyjen asioiden késittelya varten silloin, kun
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yhtion hallitus pitaa sitd tarpeellisena tai kun yhtién tilintarkastaja tai osakkeenomistajat, jotka yhdessa edustavat
vahintaan yhtd kymmenesosaa kaikista yhtion liikkeeseen laskemista osakkeista, sita kirjallisesti vaativat.

Osakeyhtidlain ja Yhtion yhtiojarjestyksen mukaan kutsu yhtiokokoukseen on julkaistava aikaisintaan kaksi kuukautta ja
viimeistddn kolme viikkoa ennen yhtiokokousta porssitiedotteella sekd sanomalehti-ilmoituksella, joka julkaistaan
hallituksen maaradmésséd sanomalehdessd. Vaihtoehtoisesti kutsu voidaan toimittaa edelld mainittujen méaéaraaikojen
puitteissa tavallisena kirjeend yhtion osakasluetteloon merkityille osakkeenomistajille. Arvopaperimarkkinalain mukaan
kokouskutsu on julkistettava ja toimitettava Helsingin Porssille sekd keskeisille tiedotusvalineille.

Yhtiokokoukseen osallistuminen edellyttdd, ettd osakasluetteloon merkitty osakkeenomistaja on tehnyt yhtitlle
osallistumisilmoituksen viimeistddn yhtidkokouskutsussa mainittuna péivéné. Viimeinen ilmoittautumispéivé voi olla
aikaisintaan kymmenen pdivaa ennen kokousta.

Ollakseen oikeutettu osallistumaan yhtidkokoukseen ja kayttdmadn &anioikeuttaan osakkeenomistajan tulee
osakeyhtidlain mukaan olla rekisterditynd osakkeenomistajaksi vahintdan kahdeksan arkipéivaa ennen yhtiokokousta
Euroclear Finlandin pitdmaan omistajaluetteloon. Jos hallintarekisterdityjen osakkeiden omistaja haluaa osallistua
yhtibkokoukseen ja kéyttdd d&dnioikeuttaan, hénen osakkeensa on ilmoitettava tilapéisesti rekisterditavaksi
osakasluetteloon yhtiokokoukseen osallistumista varten, jos hanelld on osakkeiden perusteella oikeus olla merkittyna
osakasluetteloon yhtiokokouksen tasmaytyspdivand. Ilmoitus on tehtdvd kokouskutsussa ilmoitettavana ajankohtana
tdsmaytyspéivén jalkeen.

Yhtiékokouksen paatdsvaltaisuuden edellytykseksi ei osakeyhtitlaissa tai Yhtion yhtidjarjestyksessa ole asetettu tiettyd
osallistujamaéraa.

Osakkeiden tuottama &anioikeus

Osakkeenomistaja saa osallistua yhtiokokoukseen ja kayttdd sielld &anioikeuttaan joko henkil6kohtaisesti tai
valtuuttamansa asiamiehen vélitykselld. Kukin osake oikeuttaa yhteen (1) &&neen yhtiokokouksessa

Yhtiokokouksissa paatokset tehddan yleenséd enemmistdpadtoksind. Kuitenkin erdét paatokset, kuten yhtiojarjestyksen
muutokset, osakkeenomistajien merkintéetuoikeudesta poikkeaminen osakeannin yhteydessd ja erdissd tapauksissa
paatokset yhtion sulautumisesta tai purkamisesta, edellyttdvét véhintddn kahden kolmasosan enemmisttd annetuista
aanistd sekd kokouksessa edustetuista osakkeista. Lisdksi tietyt paatokset kuten yhtidjarjestyksen muutokset, jotka
muuttavat saman osakesarjan osakkeenomistajien oikeuksia tai kasvattavat yhtion tai osakkeenomistajien oikeutta
lunastukseen, edellyttavat kaikkien osakkeenomistajien suostumusta, tai jos muutos koskee vain tiettyja
osakkeenomistajia sovellettavan enemmistdvaatimuksen lisaksi niiden osakkeenomistajien suostumusta, joita paatds
koskee.

Osingot ja muu vapaan oman paaoman jakaminen

Suomessa vallitsevan kdytanndn mukaan suomalaisten yhtididen osakkeille on maksettu osinkoa padsééntdisesti vain
kerran vuodessa. Osinkoa voidaan maksaa yhtiokokouksen vahvistettua yhtion tilintarkastetun tilinpaatéksen ja paatettya
osingonjaosta yhtién hallituksen osingonjakoehdotuksen perusteella. Osakeyhtidlain mukaan osingonmaksu voi perustua
my06s muuhun kuin viimeksi paattyneelta tilikaudelta tilintarkastettuun tilinpaatokseen edellyttaen, ettd yhtiokokous on
vahvistanut tdman tilinpaatoksen. Osingonjako edellyttdd osakkeenomistajien enemmistdon péaatosta yhtion
yhtiokokouksessa. Osakeyhtidlain mukaan yhtiokokous voi my6s valtuuttaa hallituksen péaattdméaén osingonmaksusta.
Osingon maara ei saa ylittada yhtidkokouksen paattamaa maaraa.

Osakeyhtidlain mukaan osakeyhtién oma padoma jakautuu sidottuun ja vapaaseen omaan padomaan. Sidottu oma paddoma
koostuu osakepddomasta, kirjanpitolain mukaisesta arvonkorotusrahastosta, kayvan arvon rahastosta ja
uudelleenarvostusrahastosta sekd aikaisemman osakeyhtidlain (734/1978 muutoksineen) mukaan perustetusta
vararahastosta ja ylikurssirahastosta. Muut oman pd&oman rahastot kuuluvat vapaaseen omaan padomaan. Osinko voi olla
enintdén osingonjaon perusteena olevan tilinpaatoksen osoittamien jakokelpoisten varojen suuruinen ottaen huomioon
tilinpaatoksen laatimisen jélkeen yhtion taloudellisessa asemassa tapahtuneet epdedulliset muutokset. Varoja ei saa jakaa,
jos jaosta paatettdessa tiedetddn tai pitdisi tietdd yhtion olevan maksukyvyton tai jaon aiheuttavan maksukyvyttémyyden.
Jakokelpoiset varat siséltavat tilikauden voiton, edellisten tilikausien kertyneet voittovarat ja yhtion muun vapaan oman
padoman erét, joista on vahennetty taseen osoittama tappio sekad yhtidjarjestyksen mukaan jakamatta jatettavat varat.
Jakokelpoisia varoja on soveltuvin osin korjattava taseeseen aktivoitujen perustamis-, tutkimus- ja tiettyjen
kehityskulujen maaralla sen mukaisesti, mitd osakeyhtidlain voimaanpanosta annetussa laissa (625/2006) maarataan.
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Konsernin emoyhtid ei voi jakaa osinkona enempad kuin emoyhtién viimeisimman vahvistetun ja tilintarkastetun
tilinpaatoksen mukaisen jakokelpoisten varojen maaran.

Osingon maara ei saa ylittdd hallituksen osingonjakoehdotuksessa mainitsemaa maaraa, ellei niin ole vaadittu
yhtiokokouksessa osakkeenomistajien toimesta, jotka omistavat vahintddn kymmenen prosenttia osakkeista, jossa
tapauksessa osingon, jos niin on vaadittu, tulee olla maaraltdén alhaisempi seuraavista:

i) vahintdan puolet edeltadvén tilikauden voitosta, josta vahennetddn yhtidjarjestyksen mukaan jakamatta
jatettdvat maarat, tai

i) enintédén edelld maériteltyjen jakokelpoisten varojen maard. Talloin osingon maaré ei kuitenkaan saa
ylittd4 kahdeksaa prosenttia yhtion omasta padomasta ja jaettavasta maarasta vahennetéan tilikaudelta
ennen varsinaista yhtiokokousta mahdollisesti jaetut osingot.

Osingot ja muut jako-osuudet maksetaan osakkeenomistajille tai heidan hallintarekisterdityjen osakkeidensa hoitajaksi
osakasluetteloon asianomaisena tasmaytyspaivand merkitylle henkildlle. Osakasluetteloa yllapitad Euroclear Finland
osana  arvo-osuusjdrjestelmaa.  Suomalaisessa  arvo-osuusjarjestelmdssa  osingot  maksetaan tilisiirtoina
osakkeenomistajille arvo-osuusrekisteriin ilmoitetuille tileille. Kaikki Osakkeet tuottavat yhtaldiset oikeudet Yhtion
osinkoihin ja muihin jaettaviin varoihin (mukaan lukien Yhtion varojen jako purkautumistilanteessa).

Osakeyhtidlain mukaan osakkeeseen perustuva oikeus saada suoritus yhtifsta varoja jaettaessa on sillg, jolle osake kuuluu
varojenjakopaatoksessd madarattynd tasmaytyspdivand. Jos yhtié puretaan osakeyhtidlain mukaisen selvitysmenettelyn
kautta, mahdollinen ylijadma suoritetaan osakkeenomistajille tarpeellisen omaisuusmaéran rahaksimuuttamisen ja
velkojen maksamisen jalkeen.

Tarjottavat osakkeet oikeuttavat osinkoon siitd ldhtien, kun ne on rekisterdity kaupparekisteriin. Oikeus osinkoihin
vanhenee kolmessa vuodessa osingonmaksun erdpdivasta.

Lisatietoja osinkoon liittyvista seikoista on tdméan esitteen kohdassa "Osingot ja osinkopolitiikka™ Osinkojen verotukseen
liittyvista kysymyksista 16ytyy tietoja osiossa "Verotus”.

Omat osakkeet

Osakeyhtidlain mukaan yhti6 voi hankkia omia osakkeitaan. Omien osakkeiden hankkimisesta p&atta yhtiokokous, ellei
yhtidkokous ole valtuuttanut yhtion hallitusta paattdmé&an omien osakkeiden hankinnasta vapaata omaa p&aomaa
kéyttéen. Julkisessa osakeyhtigssa valtuutus voi olla voimassa enintddn 18 kuukautta. Julkinen osakeyhtio ei saa omistaa
omia osakkeitaan suoraan tai tytaryhtididensa kautta siten, ettd niiden maara ylittdd kymmenta prosenttia yhtion kaikista
osakkeista.

Aspo Oyj:n hallussa on tdman esitteen paivamaarana 254 233 omaa osaketta.

Osakkeenomistajien oikeuksia koskevan direktiivin voimaansaattaminen

Osakkeenomistajien oikeuksia koskevan Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2007/36/EY on saatettu voimaan
osakeyhtiolain, arvopaperimarkkinalain ja vakuutusyhtiélain muutoksin. Direktiiviin perustuvat uudistukset koskevat
padasiassa yhtiokokousmenettelya julkisen kaupankaynnin kohteena olevissa yhtioissa. Lisaksi direktiivin sadnnokset
siséltavat muutoksia muun muassa hallintarekisterissa olevien osakkeiden omistajien yhtiokokousosallistumiseen, tek-
nisen apuvélineen kayttdéon yhtitkokouksiin osallistuttaessa ja aanestyksiin liittyvien tietojen kirjaamiseen. Direktiivin
mukaiset lainmuutokset ovat tulleet voimaan 3.8.2009.

Osakkeiden luovutus

Myytdessd osakkeita arvo-osuusjarjestelmén kautta kyseiset osakkeet siirretadn tilisiirtona myyjan arvo-osuustililta
ostajan arvo-osuustilille. Myyntid varten merkitddn Euroclear Finland -selvitysjarjestelméaén jakotieto, ja tarvittaessa
arvo-osuustilille kirjataan arvo-osuuksia koskeva varaus siihen saakka kunnes se on selvitetty ja osakkeet maksettu.
Taman jalkeen ostaja merkitadn automaattisesti yhtion omistajaluetteloon. Mikali osakkeet ovat hallintarekisteroityja ja
myyjan ja ostajan osakkeet sdilytetddn samalla omaisuudenhoitotililld, osakkeiden myynti ei aiheuta merkintdja
arvo-osuusjarjestelmaéan, ellei  osakkeiden hallintarekisterdinnin  hoitaja vaihdu tai osakkeita siirretd
omaisuudenhoitotililtd myynnin seurauksena.
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Valuuttakontrolli

Ulkomaalaiset voivat hankkia suomalaisen osakeyhtion osakkeita ilman erityista valuuttakontrollilupaa. Ulkomaalaiset
voivat my0s vastaanottaa osinkoja ilman erityistd valuuttakontrollilupaa, mutta osinkoa jakava yhtio joutuu pidattdmaan
lahdeveron Suomesta siirrettavista varoista, ellei soveltuvasta verosopimuksesta muuta johdu. Ulkomaalaiset, jotka ovat
hankkineet suomalaisen osakeyhtion osakkeita, voivat saada osakkeita rahastoannin yhteydessd tai osallistua
uusmerkintddn ilman erityistd valuuttakontrollilupaa. Ulkomaalaiset voivat myydd suomalaisen yhtion osakkeita
Suomessa ja tallaisesta myynnista saadut varat voidaan siirtdd pois Suomesta missa tahansa vaihdettavassa valuutassa.
Suomessa ei ole voimassa valuuttakontrollisddnnoksid, jotka rajoittaisivat suomalaisen yhtion osakkeiden myymista
toiselle ulkomaalaiselle.
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SUOMEN ARVOPAPERIMARKKINAT

Kaupankaynti ja kauppojen selvitys Helsingin Porssissa

Kaupankéynti arvopapereilla Helsingin Porssissa ja kauppojen selvitys Euroclear Finlandissa tapahtuvat euroissa, ja
pienin mahdollinen hinnanmuutos (tikkivali, tick size) noteerauksissa on 0,0001 euroa. Hintatiedot tuotetaan ja julkais-
taan ainoastaan euroissa.

Kaupankaynti arvopapereilla Helsingin Porssissd tapahtuu automaattisessa tasmaytysjarjestelmassa. Helsingin Porssi
kéyttad osakekaupoissa INET-kaupankayntijarjestelmad. INET on toimeksiantopohjainen jérjestelméd, jossa toimek-
siannot tdsmaytetdan kaupoiksi, kun hinta- ja volyymitiedot sekd muut ehdot tdsmaévat. INET-jarjestelméssa kaupan-
kéyntipaiva koostuu kaupankayntié edeltavasta vaiheesta, jatkuvasta kaupankaynnistd, paatéshuutokaupasta ja kaupan-
kaynnin jalkeisesta vaiheesta. Kaupankéyntié edeltdvéssé vaiheessa kello 9.00 ja 9.45 valisend aikana tarjouksia voidaan
kirjata, muokata ja poistaa. Jatkuva kaupankaynti tapahtuu kello 10.00 ja 18.25 valisend aikana. Péivan avaus alkaa kello
9.45 ja paattyy kello 10.00. Paivén avaukseen siirretddn automaattisesti porssierélliset kaupankayntid edeltdvén vaiheen
aikana tallennetut tarjoukset seka jarjestelméssé jo olevat tarjoukset, joiden voimassaoloaika voi olla useita pdivia. Jat-
kuva kaupankaynti alkaa jaksoittain vélittomésti pdivan avauksen péatyttyd kello 10.00, jolloin ensimmadisen osakkeen
avauskurssi madratdan, minka jalkeen jatkuva kaupankéynti kyseiselld osakkeella alkaa. Noin kymmenen minuutin
kuluttua osakkeiden avauskurssit on maaratty, ja markkinoiden kysyntaan ja tarjontaan perustuva kaupankéynti jatkuu
noin kello 18.25 saakka, jolloin alkaa péivan paatoshuutokauppa. Paatdshuutokauppa alkaa kello 18.25 ja paattyy kello
18.30, jolloin paatdskurssit maaritetddn ja varsinainen kaupankaynti paattyy. Kaupankaynnin jalkeinen vaihe on kello
18.30 ja 19.00 valisena aikana. Kaupankéynnin jalkeisen vaiheen aikana osakkeiden sopimuskauppoja voidaan tallentaa
jalkipdrssikauppoina péivan padsaantoisesti kaupankayntiin perustuvien hintarajojen puitteissa.

Suurten ja keskikokoisten yritysten osakkeilla tehdyt kaupat selvitetdan ensisijaisesti nettouttamalla ne European Mul-
tilateral Clearing Facilityn selvitysjarjestelmassa. Kaupat selvitetddn Euroclear Finlandin automaattisessa selvitysjar-
jestelmassa kolmantena pankkipdivana kaupantekopdivésté (T+3) tai osapuolten sopimana muuna paivana.

Helsingin Porssi on osa NASDAQ OMX -konsernia. NASDAQ OMX Nordic omistaa ja yllapitdd myds Tukholman,
Kdopenhaminan, Riian, Reykjavikin, Tallinnan ja Vilnan porsseja. Jokaisessa maassa on oma porssilista ja maakohtaiset
listatutumisvaatimukset. NASDAQ OMX:n Pohjoismainen lista otettiin kdyttéon 2.10.2006. Pohjoismaisella listalla eri
porssien listoilla olevat yhtiot esitetddn yhtendisella esitystavalla. Pohjoismaisella listalla yhtiot esitelldadn seka markki-
na-arvon etta toimialan mukaan yhtién kotipaikasta riippumatta. Markkina-arvoryhmia on kolme: suuret yhtiét (Large
Cap), keskisuuret yhtiét (Mid Cap) ja pienet yhtiét (Small Cap). Yhtiét jaotellaan eri markkina-arvosegmenteissa
GICS-toimialaluokituksen mukaan. Samaan toimialaryhmaén kuuluvat yhtiét esitetddn aakkosjarjestyksessa.

Arvopaperimarkkinoiden sadantely

Yleista

Yksi keskeisimmistd arvopaperimarkkinoita koskevista laeista on arvopaperimarkkinalaki, joka siséltdd méaarayksia
muun muassa yhtididen ja osakkeenomistajien tiedonantovelvollisuudesta, porssilistalle ottamisesta, noteerattujen ar-
vopapereiden kaupasta, julkisista ostotarjouksista seka sisapiirikaupoista. Tarkempaa sééntelyd ovat antaneet Finanssi-
valvonta ja Helsingin Porssi arvopaperimarkkinalain nojalla. Finanssivalvonta valvoo Suomen arvopaperimarkkinoita.

Arvopaperimarkkinalaissa maéritetddn tiedonantovelvollisuuden vahimmaéisvaatimukset suomalaisille yhtidille, jotka
hakevat listautumista Helsingin Porssiin tai jotka tarjoavat arvopapereita yleisdlle Suomessa. Annettavien tietojen on
oltava riittavia perustellun arvion tekemiseksi arvopaperista, niiden liikkeeseenlaskijasta seka seikoista, jotka voivat
olennaisesti vaikuttaa arvopaperin arvoon. Suomalaisella pérssiyhtiélla on velvollisuus julkistaa saannéllisesti taloudel-
lista tietoa yhtidsta seka jatkuvasti kaikki sellaiset seikat, jotka voivat olennaisesti vaikuttaa sen arvopaperien arvoon.
Julkisen kaupankaynnin kohteena olevan liikkeeseenlaskijan sédannéllista tiedonantovelvollisuutta koskeva Euroopan
parlamentin ja neuvoston avoimuusdirektiivi 2004/109/EY saatettiin Suomessa voimaan 15.2.2007.

Osakkeenomistajan on ilman aiheetonta viivytysta annettava ilmoitus porssiyhtidlle ja Finanssivalvonnalle, kun hénen
omistusosuutensa saavuttaa, ylittda tai véhenee alle 5, 10, 15, 20, 25, 30, 50 tai 66 (2/3) prosentin kyseisen julkisen
kaupankdynnin kohteena olevan suomalaisen yhtioén danimaarasta tai osakkeiden kokonaismaarasta arvopaperimarkki-
nalain mukaisesti laskettuna tai milloin osakkeenomistaja on osapuolena sopimuksessa tai muussa jérjestelyssd, joka
toteutuessaan johtaa sanottujen &&niosuus- tai omistusrajojen saavuttamiseen, ylittymiseen tai osuuden véhenemiseen
niiden alle. Yhtion saatua tiedon siitd, ettd osakkeenomistajan aani- tai omistusosuus on saavuttanut, ylittanyt tai va-
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hentynyt alle yhden tai useamman edellda mainitun rajan, yhtion tulee ilman aiheetonta viivytysta julkistaa tata koskeva
tieto seké toimittaa se keskeisille tiedotusvélineille ja Helsingin Pérssille.

Osakkeenomistajan, jonka omistusoikeus nousee arvopaperimarkkinalain maarittamalla tavalla yli kolmen kymmenes-
osan tai yli puolen yhtién yhteenlasketusta, osakkeiden tuottamasta adnimaarasta sen jalkeen, kun yhtion osake on otettu
julkisen kaupankéynnin kohteeksi, on arvopaperimarkkinalain mukaan tehtdva kdypaan hintaan pakollinen ostotarjous
kaikista jéljella olevista yhtion liikkeeseen laskemista osakkeista ja sen osakkeisiin oikeuttavista arvopapereista. Jos
edelld tarkoitettujen rajojen ylitykseen johtaneet arvopaperit on hankittu vapaaehtoisella ostotarjouksella, joka on tehty
kaikista kohdeyhtion osakkeista ja osakkeisiin oikeuttavista arvopapereista, ei velvollisuutta tehdd ostotarjousta kuiten-
kaan synny. Jos kohdeyhtitssa on yksi osakkeenomistaja, jonka d&niosuus on korkeampi kuin edell& kuvattu &&niosuus, ei
toiselle osakkeenomistajalle synny edelld kuvattujen daniosuuksien ylittdmisen seurauksena pakollista tarjousvelvolli-
suutta ennen kuin hdnen aaniosuutensa ylittdd ensimmadisen osakkeenomistajan &aniosuuden. Jos osakkeenomistajan
edella kuvatun daniosuuden ylittyminen johtuu yksinomaan kohdeyhtion tai toisen osakkeenomistajan toimenpiteista, ei
osakkeenomistajalle synny tarjousvelvollisuutta ennen kuin osakkeenomistaja hankkii tai merkitsee lisda kohdeyhtion
osakkeita tai muutoin kasvattaa aaniosuuttaan kohdeyhtidssa. Osakeyhti6lain mukaan osakkeenomistaja, jonka omis-
tusosuus ylittdd 90 prosenttia yhtion osakkeista ja kaikkien osakkeiden tuottamasta adnimaarastd, on oikeutettu lunas-
tamaan yhtion loput osakkeet niiden kdypaan hintaan. Liséksi osakkeenomistaja, jonka osakkeet voidaan edelld maini-
tulla tavalla lunastaa osakeyhtidlain nojalla, on oikeutettu vaatimaan lunastamiseen oikeutetulta osakkeenomistajalta
osakkeidensa lunastamista. Edelld mainittujen osake- ja @dniméadrien laskemisesta on annettu yksityiskohtaisia s&édnnok-
sid.

Vuoden 1889 rikoslaki (39/1889) muutoksineen sisaltdd sdénnoksié tiedottamisvelvollisuuden rikkomisesta, sisapiirin-
tiedon véérinkaytosta ja kurssien vaaristdmisestd. Naiden sdénnosten rikkominen on kriminalisoitu. Arvopaperimarkki-
nalaissa ja laissa Finanssivalvonnasta (878/2008) on annettu Finanssivalvonnalle valtuudet maarata ehdotettujen saan-
nosten rikkomisesta aiheutuvia hallinnollisia sanktioita siltd osin kuin kyseesséd oleva teko ei kuulu rikoslain sovelta-
misalaan. Finanssivalvonta voi esimerkiksi antaa julkisen huomautuksen tai varoituksen taikka maarata taloudellisia
sanktioita muun muassa julkistamis- ja raportointivaatimuksia seka sisapiirintiedon vaarinkayttdd ja kurssin vaaristamista
koskevien saénndsten rikkomisesta.

Arvo-osuusjarjestelma

Yleista

Arvo-osuusjarjestelmalla tarkoitetaan jarjestelmaa, jossa fyysiset osakekirjat ja muut arvopaperit on vaihdettu sahkoisiksi
arvo-osuuksiksi, jotka on kirjattu arvo-osuustileille. Arvo-osuusjérjestelmé on keskitetty Euroclear Finlandiin, joka
tarjoaa arvopapereiden selvitys- ja rekisterdintipalveluja kansallisella tasolla. Euroclear Finland pitdd keskitettyd ar-
vo-osuusrekisterida sekd oman pddoman ettd vieraan padoman ehtoisista arvopapereista. Euroclear Finlandin osoite on
Urho Kekkosen katu 5C, 00100 Helsinki. Arvo-osuusjérjestelmaan liittyminen on pakollista niille yhtidille, joiden
osakkeet noteerataan Helsingin Porssissd. Euroclear Finland pitdd yhtidkohtaisia osakasluetteloita porssiyhtididen
osakkeenomistajista seka arvo-osuustileja osakkeenomistajille, jotka eivat halua kayttdd kaupallisten tilinhoitajayh-
teisdjen palveluita. Naiden arvo-osuustilien yllapitamisessa Euroclear Finlandille aiheutuvista kustannuksista vastaavat
arvo-osuusjarjestelmaén liittyneet liikkeeseenlaskijat. Tilinhoitajayhteisdind toimii muun muassa luottolaitoksia, sijoi-
tuspalveluyrityksia sek& muita yhteisoja, joille Euroclear Finland on antanut oikeuden toimia tilinhoitajayhteisona, ja
niill& on oikeus tehda kirjauksia arvo-osuusrekisteriin ja hallinnoida arvo-osuustileja.

Kirjaamismenettely

Arvo-osuusjarjestelmaan tehtavid merkintdja varten on jokaisen osakkeenomistajan avattava arvo-osuustili joko Euro-
clear Finlandissa tai jossakin tilihoitajayhteisdssd. Myos ulkomaalainen yksityishenkil®, yhteiso tai omaisuudenhoitaja
Voi omistaa arvo-osuuksia. Talldin kuitenkin arvo-osuudet kirjataan omaisuudenhoitotilille, jolloin arvo-osuudet hallin-
tarekisterdidaan hallintarekisteréinnin hoitajan nimiin yhtion osakasluetteloon. Omaisuudenhoitotilin tulee sisélta4 tiedot
omaisuudenhoitotilin tilinhaltijasta osakkeen oikean omistajan sijaan sekd maininta siité, etta tili on omaisuudenhoitotili.
Lisaksi ulkomaalaisen yksityishenkilon tai yhteison omistamat osakkeet voidaan merkit4 tdmén nimiin avatulle ar-
vo-osuustilille, mutta omistus voidaan hallintarekisterdidé yhtion osakasluettelossa.

Osakkeenomistajille, jotka eivit ole vaihtaneet osakkeitaan arvo-osuuksiksi, avataan Euroclear Finlandin ar-
vo-osuusrekisteriin yhteistili, jonka tilinhaltijaksi merkitaén liikkeeseenlaskija. Kaikki arvo-osuusjarjestelmaén rekiste-
rbityjen arvopapereiden siirrot toteutetaan tilisiirtoina tietojarjestelméssd siind maarin kuin ne toteutetaan ar-
vo-osuusjarjestelmassa ja Suomen lain mukaan. Tilinhoitajayhteisd toimittaa tilinhaltijalle tili-ilmoituksen ar-
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vo-osuustileille tehdyista kirjauksista. Arvo-osuustilin haltijat saavat myés vuosi-ilmoituksen omistuksistaan kalenteri-
vuoden paattyessa.

Jokaiselle arvo-osuustilille on merkittava tiettyja tietoja tilin omistajasta tai omaisuudenhoitajasta, joka hallinnoi omai-
suudenhoitotilin varoja, seké tilinhoitajayhteisdstd, jonka hoidossa arvo-osuustili on. Vaadittavat tiedot siséaltavat tilille
kirjattujen arvo-osuuksien lajin ja maaran seka tiliin ja sille Kirjattuihin arvo-osuuksiin kohdistuvat oikeudet ja rajoi-
tukset. Mahdollisesta hallintarekisterdinnistéd tehdaén kirjattaessa merkinta. Euroclear Finland ja tilinhoitajayhteisot ovat
velvollisia pitdimain saamansa tiedot luottamuksellisina. Euroclear Finlandin ja Yhtion on kuitenkin pidettava yleison
saatavilla erdat Euroclear Finlandin yll&pitdm&an omistajaluetteloon liittyvat tiedot (esimerkiksi kunkin osakkaan nimi ja
osoite seké osakkeiden lukumaérd) hallintarekisterdityja osakkeita lukuun ottamatta.

Kukin tilinhoitajayhteisd on ankarassa vastuussa virheellisyyksistd ja puutteellisuuksista kirjaustoiminnassa sek& mah-
dollisesta salassapitovelvollisuuden rikkomisesta. Mikali tilinomistajalle on aiheutunut vahinkoa vaarasta kirjauksesta tai
kirjattuihin arvopapereihin liittyvien oikeuksien muutoksesta tai niiden poistosta ja mikéli asianomainen tilinhoitajayh-
teisd ei pysty korvaamaan tallaista vahinkoa, tilinomistaja on oikeutettu saamaan korvauksen Euroclear Finlandin laki-
séateistd kirjausrahastosta. Kirjausrahaston padoman on oltava véahintdén 0,000048 prosenttia arvo-osuusjarjestelmassa
viiden viimeksi kuluneen kalenterivuoden vuoden aikana sailytettavina olleiden arvo-osuuksien yhteenlasketun kdyvan
arvon keskiarvosta mutta kuitenkin v&hintd&n 20 miljoonaa euroa. Samalle vahingonkaérsijélle maksetaan kirjausrahaston
varoista korvauksena vahingonkérsijan samalta tilinhoitajayhteisoltd olevan korvaussaatavan méard mutta kuitenkin
enintddn 25.000 euroa. Kirjausrahaston korvausvelvollisuus on rajoitettu samaan vahinkotapaukseen liittyvissa vahin-
goissa kymmeneen miljoonaan euroon.

Osakkeiden sdilyttdminen ja hallintarekisterdinti

Muu kuin suomalainen osakkeenomistaja voi valtuuttaa tilinhoitajayhteison (tai maaratyn muun Euroclear Finlandin
hyvaksyman suomalaisen tai ulkomaisen yhteison) toimimaan osakkeenomistajan puolesta. Hallintarekisterdinnin hoi-
tajalla on oikeus vastaanottaa osinko osakkeenomistajan puolesta. Hallintarekisteroityjen osakkeiden omistajan osakkeet
on yhtiokokoukseen osallistumista varten rekisterditdvd omistajaluetteloon tilapdisesti omistajan nimiin viimeistéan
yhtiokokouskutsussa ilmoitettavana ajankohtana yhtiokokouksen tdsmaytyspdivan jalkeen.

Hallintarekisteréinnin hoitaja on pyydettdessa velvollinen ilmoittamaan Finanssivalvonnalle sekd asianomaiselle yhtidlle
todellisen osakkeenomistajan henkildllisyyden, mikali se on tiedossa, sekd tdman omistamien osakkeiden maéran. Mikéli
todellisen osakkeenomistajan henkildllisyys ei ole tiedossa, hallintarekisterdinnin hoitajan on ilmoitettava vastaavat
tiedot todellisen osakkeenomistajan edustajana toimivasta tahosta ja toimitettava edustajan kirjallinen vakuutus siité, ettei
todellinen osakkeenomistaja ole suomalainen luonnollinen henkild tai oikeushenkil®.

Euroclear Finlandin valittajana toimivan Euroclear Bank, S.A./N.V.:n ja Clearstreamin lukuun toimivilla suomalaisilla
omaisuudenhoitajilla on séilytystili arvo-osuusjarjestelmassa, ja ulkomaalaiset osakkeenomistajat voivat siten séilyttaa
Helsingin Porssissa noteerattuja osakkeitaan Euroclear Bank, S.A./N.V.:ss4 tai Clearstreamissa olevilla tileilld. Osak-
keenomistajan, joka haluaa pitad osakkeitaan arvo-osuusjérjestelméssa omissa nimissaén mutta jolla ei ole arvo-osuustilia
Suomessa, tulee avata arvo-osuustili jonkin tilinhoitajayhteison kautta sek& euromaérdinen pankkitili pankissa.

Sijoittajien korvausrahasto

Sijoituspalveluyrityksistd annettuun lakiin ja arvopaperimarkkinalakiin vuonna 1998 tehdyilld muutoksilla perustettiin
Sijoittajien korvausrahasto ja sijoittajat jaettiin ammattimaisiin ja ei-ammattimaisiin sijoittajiin, sittemmin ammattimai-
siin ja ei-ammattimaisiin asiakkaisiin. Ammattimaisten asiakkaiden maéritelméén luetaan kuuluvaksi yritykset ja julkiset
yhteisot, joita voidaan pitdé arvopaperimarkkinat ja niiden riskit tuntevina tahoina. Myds yksityinen sijoittaja voi kirjal-
lisesti ilmoittautua arvopaperimarkkinoihin liittyvdn ammattitaitonsa ja kokemuksensa johdosta ammattimaisiksi asiak-
kaiksi. Yleensé luonnolliset henkil6t luokitellaan kuitenkin ei-ammattimaisiksi asiakkaiksi.

Sijoituspalveluyritysten ja sijoituspalvelua tarjoavien luottolaitosten tulee kuulua sijoittajien korvausrahastoon. Sijoitta-
jien korvausrahasto turvaa selvien ja riidattomien saatavien maksun tapauksessa, jossa sijoituspalveluyritys tai luotto-
laitos on muutoin kuin tilapéisesti kykenematén vastaamaan maksuvelvollisuudestaan madratyn ajanjakson aikana.
Sijoittajien korvausrahastosta maksetaan korvauksia vain ei-ammattimaisille asiakkaille. Sijoittajalle maksetun korva-
uksen maara on 90 prosenttia saatavan maarastd. Korvauksen enimmaismaara on kuitenkin 20.000 euroa. Sijoittajien
korvausrahastosta ei korvata osakkeen arvonalentumisesta johtuvia tappioita tai virheellisiksi osoittautuneista sijoitus-
paatoksistd syntyneitd tappioita. Siten sijoittajat ovat edelleen vastuussa omista sijoituspaatoksistaan. Mikéli talletus-
pankki tulee maksukyvyttdmaksi, sen asiakkaille korvataan talletustileilld ja maksujenvalityksessa olevat saatavat péa-
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saantoisesti talletussuojarahastosta 100.000 euroon asti. Nain ollen sijoittajien varat on turvattu joko talletussuojarahas-
tolla tai sijoittajien korvausrahastolla. Samat varat eivét siten ole korvattavissa kummastakin rahastosta yhta aikaa.
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VEROTUS

Yleista

Alla esitetty yhteenveto perustuu tdman esitteen paivamadranad Suomessa voimassa olevaan verolainsdéddantéon. Muu-
tokset verolainsdadanndssa saattavat vaikuttaa verotukseen myos takautuvasti. Yhteenveto on yleisluontoinen eika se ole
tyhjentava eika siind ole huomioitu eika selvitetty muiden maiden kuin Suomen verolainsdddant6a. Sijoittamista harkit-
sevien tulisi kaantya veroasiantuntijan puoleen saadakseen tietoja Osakeantia sekd Osakkeiden tai Merkintdoikeuksien
hankintaa, omistamista ja luovuttamista koskevista Suomen tai muiden maiden veroseuraamuksista.

Suomen verotus

Seuraavassa esitetddn kuvaus niistd olennaisista tulo- ja varainsiirtoveroseuraamuksista, joilla saattaa olla merkitysta
Osakeannin kannalta. Alla esitetty soveltuu Suomessa yleisesti ja rajoitetusti verovelvollisiin luonnollisiin henkildihin ja
osakeyhtioihin, ja siind kasitelladn osingonjakoon seka Merkintdoikeuksien ja Osakkeiden myynnistd saatavaan luovu-
tusvoittoon sovellettavaa Suomen verolainsaadantoa.

Seuraavassa ei kasitelld sellaisia Merkintdoikeuksien haltijoiden ja Tarjottavien osakkeiden omistajien tai haltijoiden
erityisia veroseuraamuksia, jotka liittyvat muun muassa erilaisiin yhtididen uudelleenjarjestelyihin, ulkomaisiin valiyh-
teisdihin, liiketoimintaa harjoittamattomiin yhteisdihin, tuloverovapaisiin yhteiséihin taikka avoimiin yhtiihin tai
kommandiittiyhtidihin. Seuraavassa ei mydské&an kasitelld Suomen perinto- tai lahjaveroseuraamuksia.

Kuvaus perustuu

o tuloverolakiin (1535/1992 muutoksineen),

o lakiin elinkeinotulon verottamisesta (360/1968 muutoksineen),

e lakiin rajoitetusti verovelvollisen tulon verottamisesta (627/1978 muutoksineen) ja
e varainsiirtoverolakiin (931/1996 muutoksineen).

Lis&ksi kuvauksessa on otettu huomioon oikeuskéytadntd sek& veroviranomaisten paatkset ja lausunnot, jotka ovat
voimassa ja saatavilla tdmaén esitteen paivdmaarana.

Verolainsaddannon, oikeuskaytdnnon ja veroviranomaisten kannanottojen muutokset voivat aiheuttaa muutoksia alla
kuvattuihin veroseuraamuksiin myos takautuvasti.

Yleista

Suomessa Yyleisesti verovelvollisia ja rajoitetusti verovelvollisia kohdellaan verotuksessa eri tavoin. Yleisesti verovel-
volliset ovat Suomessa verovelvollisia maailmanlaajuisista tuloistaan. Rajoitetusti verovelvollisia verotetaan vain Suo-
mesta saadusta tulosta. Lisaksi rajoitetusti verovelvollisen Suomessa sijaitsevasta kiintedstd toimipaikasta saamaa tuloa
verotetaan Suomessa. Suomea sitovat verosopimukset voivat rajoittaa Suomen sisdisen verolainsaadannon soveltamista
ja estad rajoitetusti verovelvollisen Suomesta saaman tulon verottamisen Suomessa.

Luonnollisen henkilon katsotaan yleensa olevan Suomessa yleisesti verovelvollinen silloin, kun héan jatkuvasti oleskelee
Suomessa yli kuuden kuukauden ajan tai hanellda on Suomessa varsinainen asunto ja koti. Ulkomaille muuttanutta Suo-
men kansalaista pidetdan kuitenkin Suomessa yleisesti verovelvollisena kunnes kolme vuotta on kulunut sen vuoden
paattymisestd, jonka aikana hén on lahtenyt maasta, jollei han néytd, etta hanella ei ole verovuonna ollut olennaisia siteité
Suomeen. Ansiotuloa, palkkatulo mukaan lukien, verotetaan progressiivisen veroasteikon mukaan ja padomatuloa suh-
teellisen verokannan mukaan, joka t&lla hetkell& on 28 prosenttia. Suomen lain mukaisesti perustetut yhtiét ovat Suo-
messa yleisesti verovelvollisia ja siten Suomessa verovelvollisia maailmanlaajuisista tuloistaan. Yhteiséverokanta on
talla hetkell& 26 prosenttia.

Seuraavassa on yhteenveto tietyistd Merkintdoikeuksien ja Tarjottavien osakkeiden hankintaan, omistamiseen ja luo-
vuttamiseen liittyvista veroseuraamuksista Suomessa yleisesti ja rajoitetusti verovelvollisille osakkeenomistajille.
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Osinkojen verotus

Yleisesti verovelvolliset luonnolliset henkil6t

Osakkeenomistajan elinkeinotoimintaan (elinkeinotuloldhteeseen) kuulumattomien osakkeiden osalta luonnollisen hen-
kilon tuloverolain 33a §:n 2 momentissa tarkoitetusta julkisesti noteeratusta yhtiostd ("Noteerattu yhti¢”) saamista
osingoista 70 prosenttia on veronalaista padomatuloa, jota verotetaan kiintedn 28 prosentin verokannan mukaan, ja loput
30 prosenttia on verovapaata tuloa. Osakkeenomistajan elinkeinotoimintaan kuuluvien osakkeiden osalta luonnollisen
henkilon Noteeratusta yhtiosta saamista osingoista 70 prosenttia on veronalaista elinkeinotuloa, joka jaetaan verotetta-
vaksi ansiotulona progressiivisen veroasteikon mukaan ja padomatulona kiintedn 28 prosentin verokannan mukaan.

Osinkoa jakavan Noteeratun yhtién on toimitettava ennakonpidatys yleisesti verovelvollisille luonnollisille henkildille
maksettavista osingoista. Talla hetkell& ennakonpidétyksen suuruus on 19 prosenttia maksettavasta osingosta. Osinkoa
jakavan yhtion toimittama ennakonpidétys hyvitetddn luonnollisen henkilén saaman osinkotulon lopullisessa verotuk-
sessa.

Suomalaiset osakeyhtiot

Noteeratun yhtion jakamien osinkojen verotus riippuu muun muassa siitd, onko suomalainen osinkoa saava yhtié No-
teerattu yhti6 vai muu yhtid.

Osingot, joita Noteerattu yhtié saa toiselta Noteeratulta yhtiolta ovat ldhtdkohtaisesti verovapaata tuloa. Jos osakkeet
kuitenkin kuuluvat osakkeenomistajan sijoitusomaisuuteen, niistd saatavista osingoista on verotettavaa tuloa 75 pro-
senttia loppuosan ollessa verovapaata tuloa. Téllaista sijoitusomaisuutta voi olla ainoastaan raha-, vakuutus- ja elake-
laitoksilla.

Osingot, joita suomalainen listaamaton yhti6 (yksityinen osakeyhtid) saa Noteeratulta yhtiolta ovat lahtokohtaisesti 75
prosenttisesti verotettavaa tuloa loppuosan ollessa verovapaata tuloa. Jos kuitenkin listaamaton yhti omistaa valittomasti
vahintddn kymmenen prosenttia osinkoa jakavan Noteeratun yhtién osakepadomasta, on tallaisille osakkeille saatava
osinko verovapaata edellyttaen, ettd osakkeet eivat kuulu osakkeenomistajan sijoitusomaisuuteen.

Rajoitetusti verovelvolliset

Lahtokohtaisesti suomalaisen yhtidn rajoitetusti verovelvolliselle osakkeenomistajalle maksamasta osingosta peritdén
lahdevero. Osinkoa jakava yhtio on velvollinen pidattdmaan lahdeveron lopullisena verona osingon maksamisen yhtey-
dessé. Lahdeveron méaré on talla hetkelld 28 prosenttia, ellei sovellettavassa verosopimuksessa toisin maarata.

Suomi on solminut useiden valtioiden kanssa verosopimuksia, joiden mukaan verosopimuksen soveltamisalaan kuulu-
ville tahoille maksetuista osingoista pidatettava lahdeveroprosentti on alennettu. Seuraavassa on esitetty esimerkkeja
lahdeveroprosenteista, joita Suomen ja kyseisen valtion valilla tehdyn verosopimuksen perusteella yleensé sovelletaan
portfolio-osakkeille maksettavaan osinkoon: Alankomaat 15 prosenttia, Belgia 15 prosenttia, Espanja 15 prosenttia,
Irlanti O prosenttia, Iso-Britannia 0 prosenttia, Italia 15 prosenttia, Itdvalta 10 prosenttia, Japani 15 prosenttia, Kanada 15
prosenttia, Norja 15 prosenttia, Ranska 0 prosenttia, Ruotsi 15 prosenttia, Saksa 15 prosenttia, Sveitsi 10 prosenttia,
Tanska 15 prosenttia ja Yhdysvallat 15 prosenttia (0 prosenttia erdiden eldkerahastojen osalta). Luettelo ei ole tyhjentava.
Verosopimusten mukainen lahdeveroprosentti on yleensa vield alhaisempi, jos osakkeenomistaja on yhti®, joka omistaa
tietyn osuuden osinkoa jakavasta yhtiosté (yleensd vahintd4n 10 tai 25 prosenttia osinkoa jakavan yhtitn osakepddomasta
tai &dnistd). Soveltuvan verosopimuksen mukaista alennettua lahdeveroprosenttia voidaan soveltaa, jos osingonsaaja on
toimittanut osinkoa maksavalle yhtiélle voimassaolevan I&hdeverokortin tai osingonsaajan kansallisuutta ja henkildlli-
syytta koskevat vaadittavat tiedot.

Kun hallintarekisterdity osakkeenomistaja on oikeutettu osinkoon, osinkoja maksava suomalainen yhtié maksaa osingon
omaisuudenhoitajalle, joka valittdd maksetut osingot osakkeenomistajille. Jos hallintarekisterdidyille osakkeille makse-
tun osingon saaja asuu verosopimusvaltiossa, osingosta peritddn verosopimuksen mukainen lahdevero, kuitenkin aina
vahintdan 15 prosenttia (jos verosopimuksen mukainen I&hdevero on alhaisempi kuin 15 prosenttia, liikaa peritty l&h-
devero voidaan hakea palautettavaksi samalla kun esitetadn tarpeelliset tiedot osingon saajan kansalaisuudesta ja henki-
I61lisyydestd). Tamé merkitsee sitéd, ettd hallintarekisterdidylle osakkeelle maksettavasta osingosta peritdén verosopi-
muksen mukainen tai aina vahintéan 15 prosentin lahdevero ilman perusteellista selvitysta lopullisesta osingonsaajasta.
Tallainen menettely edellyttdd kuitenkin, ettd ulkomainen omaisuudenhoitaja on merkitty verohallinnon pitdméaan re-
kisteriin ja ettd h&nen kotipaikkansa on valtiossa, jonka kanssa Suomella on kaksinkertaisen verotuksen valttdmista
koskeva verosopimus. Lisaksi edellytetddn, ettd ulkomaisella omaisuudenhoitajalla on suomalaisen tilinhoitajayhteisén
kanssa sopimus osakkeiden sailyttdmisestd. Téssé sopimuksessa on muun muassa sitouduttava ilmoittamaan osingon-
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saajan asuinvaltio tilinhoitajayhteisolle ja antamaan tarvittaessa lisatietoja verohallinnolle. Mikéli mainitut kriteerit eivat
tayty, hallintarekisterdidylle osakkeelle maksettavasta osingosta peritadan 28 prosentin lahdevero.

Euroopan unionin jasenvaltioissa asuvat ulkomaiset yhteisot

Suomen verolainsddnnon mukaan l&hdeveroa ei peritd osingoista, jotka maksetaan Euroopan unionin jasenvaltiossa
asuvalle ja kotivaltiossaan tuloveronalaiselle emo-tytaryhtiddirektiivin (90/435/ETY) 2 artiklan mukaiselle ulkomaiselle
yhtidlle, joka vélittdmasti omistaa vahintddn kymmenen prosenttia osinkoa jakavan suomalaisen yhtién pddomasta.

Euroopan talousalueella asuvat ulkomaiset yhteisot

Tietyille Euroopan talousalueella asuville ulkomaisille yhteisoille maksetut osingot ovat joko tdysin verovapaita tai niihin
sovelletaan alennettua lahdeveroprosenttia riippuen siitd, miten osinkoa verotettaisiin jos se maksettaisiin vastaavalle
suomalaiselle yhteisolle.

Lahdeveroa ei peritd Suomessa suomalaisen yhtién rajoitetusti verovelvolliselle yhteis6lle maksamista osingoista, jos (i)
osinkoa saavan yhteison kotipaikka on Euroopan talousalueella, (ii) jasenvaltioiden toimivaltaisten viranomaisten kes-
kindisestd avusta vélittdmien verojen ja vakuutusmaksuista perittdvien verojen alalla annettu neuvoston direktiivi
T7I799/ETY ftai jokin sopimus virka-avusta ja tietojenvaihdosta veroasioissa Euroopan talousalueella koskee osingon-
saajan kotivaltiota (tall4 hetkella Liechtenstein on ainoa ETA-valtio, joka ei tayta tata edellytystd), (iii) osinkoa saava
yhteisd vastaa tuloverolain 33 d §:n 4 momentissa tai elinkeinotulon verottamisesta annetun lain 6 a §:ssé tarkoitettua
suomalaista yhteisod, (iv) osinko olisi kokonaan verovapaa, jos se maksettaisiin vastaavalle suomalaiselle yhtidlle tai
yhteisdlle (katso edelld "—Suomalaiset osakeyhtiot”), ja (v) osinkoa saava yhtid antaa selvityksen (asuinvaltion verovi-
ranomaisten antaman todistuksen), ettd lahdeveroa ei tosiasiassa voida kokonaisuudessaan hyvittdd osingonsaajan
asuinvaltiossa soveltuvan kaksinkertaisen verotuksen poistamisesta tehdyn sopimuksen perusteella.

Jos osinkoa maksetaan ulkomaiselle yhteisélle, jonka kotipaikka on edelld kohdissa (i) ja (ii) esitetyt vaatimukset tayt-
tavassa valtiossa ja joka tayttdad edelld kohdassa (iii) esitetyt edellytykset, mutta maksettava osinko olisi ainoastaan
osittain verovapaata, jos se maksettaisiin vastaavalle suomalaiselle yhteisolle (katso edellda "—Suomalaiset osakeyhtiét™),
maksettavasta osingosta peritddn Suomessa lahdevero (katso edelld "—Rajoitetusti verovelvolliset”), mutta lahdevero-
prosentti on téllaisten osinkojen osalta alennettu 19,5 prosenttiin (28 prosentin sijaan). Siten lukuun ottamatta
emo-tytaryhtiddirektiivissa tarkoitettuja yhteisoja, jotka tayttavat verovapauden edellytykset omistamalla valittdmasti
vahintddn kymmenen prosenttia osinkoa jakavan suomalaisen yhtion padomasta (katso edelld "—Euroopan unionin
jasenvaltioissa asuvat ulkomaiset yhteisot”), 19,5 prosentin lahdeverokantaa sovelletaan ulkomaiselle yhteisélle (jonka
kotipaikka on edelld kohdissa (i) ja (ii) esitetyt vaatimukset tayttavéssa valtiossa ja joka tayttad edelld kohdassa (iii)
esitetyt edellytykset) maksettaviin osinkoihin, mikéli osinkoa jakavan suomalaisen yhtion osakkeet kuuluvat osinkoa
saavan yhtion sijoitusomaisuuteen tai mikali osinkoa saava yhti¢ ei ole Noteerattu yhtid. Sovellettavasta kaksinkertaisen
verotuksen poistamista koskevasta sopimuksesta riippuen sovellettava l&hdevero voi olla myds alempi kuin 19,5 pro-
senttia (katso edella "—Rajoitetusti verovelvolliset™).

Euroopan talousalueella asuvat ulkomaiset luonnolliset henkil6t

Ulkomailla asuville rajoitetusti verovelvollisille luonnollisille henkilille maksettavat osingot voidaan asianomaisen
henkilon vaatimuksesta edelld kuvatun lahdeverotuksen (katso edelld —Rajoitetusti verovelvolliset’) sijaan verottaa
verotusmenettelystd annetun lain (1558/1995, muutoksineen) mukaisessa jarjestyksessé eli vastaavasti kuin Suomessa
yleisesti verovelvollisia verotetaan (katso edelld >—Yleisesti verovelvolliset luonnolliset henkil6t™), edellyttden, ettd (i)
osinkoa saavan luonnollisen henkildn kotipaikka on Euroopan talousalueella, (ii) jasenvaltioiden toimivaltaisten vi-
ranomaisten keskindisesta avusta vélittdmien verojen ja vakuutusmaksuista perittavien verojen alalla annettu neuvoston
direktiivi 77/799/ETY tai jokin sopimus virka-avusta ja tietojenvaihdosta veroasioissa Euroopan talousalueella koskee
osingonsaajan kotivaltiota (talla hetkella Liechtenstein on ainoa ETA-valtio, joka ei tayta tata edellytystd) ja (iii) osingon
saaja antaa selvityksen (asuinvaltion veroviranomaisten antaman todistuksen), ettd l&hdeveroa ei tosiasiassa voida ko-
konaisuudessaan hyvittdd osingonsaajan asuinvaltiossa soveltuvan kaksinkertaisen verotuksen poistamisesta tehdyn
sopimuksen perusteella.

Luovutusvoitot

Yleisesti verovelvolliset luonnolliset henkilot

Merkintdoikeuksien tai Osakkeiden myynnistd muuten kuin elinkeinotoiminnan harjoittamisen yhteydessa syntynyt
luovutusvoitto verotetaan Suomessa yleisesti verovelvollisen luonnollisen henkilén pddomatulona tai vastaavasti syn-
tynyt luovutustappio vdhennetddn luovutusvoitosta. Luovutusvoittoja verotetaan 28 prosentin verokannan mukaan.
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Myyijan elinkeinotoimintaan (elinkeinotuloldhteeseen) kuuluvien osakkeiden myynnista saatu voitto katsotaan myyjan
elinkeinotuloksi, joka jaetaan tuloverolain mukaan verotettavaksi ansiotulona progressiivisen veroasteikon mukaan ja
padomatulona kiinte&n 28 prosentin verokannan mukaan.

Luonnollisten henkil6iden elinkeinotoimintaan kuulumattomien arvopapereiden myynnistd aiheutuvat, ennen vuotta
2010 syntyneet luovutustappiot voidaan véhent&4 luovutusvoitoista samana ja kolmena luovutusta seuraavana kalente-
rivuotena. Verovuonna 2010 ja sen jalkeen syntyneet luovutustappiot voidaan véhent&dd luovutusvoitosta samana ja
viitend luovutusta seuraavana kalenterivuotena. Koska luovutustappiot eivét ole vahennyskelpoisia muista pddomatu-
loista kuin luovutusvoitoista, niitd ei huomioida vahvistettaessa pddomatulolajin alijaédmaé verovuodelle. Téllaiset luo-
vutustappiot eivat myodskadn lisad alijg@mahyvitystd, joka voidaan vahentdd alijgdmahyvityksen piiriin kuuluvan veron
madréstd. Myyjén elinkeinotoimintaan kuuluvien osakkeiden osalta tappioiden vahentdminen tapahtuu kuten jaljempéana
kohdassa "—Suomalaiset osakeyhtiot™ esitetaan.

Edella esitetystd huolimatta yleisesti verovelvollisen luonnollisen henkilén saama elinkeinotoimintaan kuulumattoman
omaisuuden luovutusvoitto, kuten Osakkeista saatu luovutusvoitto, ei ole kuitenkaan verotettavaa tuloa, jos kalenteri-
vuonna luovutetun omaisuuden yhteenlasketut luovutushinnat ovat enintdan tuhat euroa (lukuun ottamatta omaisuutta,
jonka luovutus on Suomen verolainsdadannon nojalla verovapaata). Vastaavasti luovutustappio ei ole vahennyskelpoi-
nen, jos kalenterivuonna luovutetun omaisuuden (lukuun ottamatta omaisuutta, jonka luovutus on Suomen verolainséa-
danndn nojalla verovapaata) yhteenlasketut hankintamenot ovat enintddn tuhat euroa ja kalenterivuonna luovutetun
omaisuuden (lukuun ottamatta omaisuutta, jonka luovutus on Suomen verolainsaddannodn nojalla verovapaata) luovu-
tushinnat ovat samalla yhteensa enint&én tuhat euroa.

Luovutusvoitto ja -tappio lasketaan vahentdmalla myyntihinnasta alkuperdinen hankintameno ja myynnisté aiheutuneet
kulut. Vaihtoehtoisesti luonnolliset henkil6t voivat elinkeinotoimintaan kuulumattomien osakkeiden osalta todellisen
hankintamenon sijasta kdyttaa niin sanottua hankintameno-olettamaa, jonka suuruus on 20 prosenttia myyntihinnasta tai,
jos osakkeet on omistettu vahintddn kymmenen vuotta, 40 prosenttia myyntihinnasta. Mikali hankintameno-olettamaa
kaytetadn todellisen hankintamenon sijasta, voiton hankkimisesta aiheutuneiden kustannusten katsotaan siséltyvén han-
kintameno-olettamaan, eiké niitd voida enaé vahentaa erikseen myyntihinnasta.

Kun osakkeenomistaja myy Osakeannissa merkitseménsa Tarjottavat osakkeet, Tarjottavien osakkeiden hankin-
ta-ajankohdaksi katsotaan niiden osakkeiden hankinta-ajankohta, joiden perusteella Merkintdoikeudet saatiin. Aiemmin
omistettujen osakkeiden hankintameno ja Osakeannissa merkittyjen Osakkeiden hankintameno jaetaan aiemmin han-
kittujen osakkeiden ja merkittyjen Osakkeiden hankintamenoon.

Kun osakkeenomistaja myy Osakeannin yhteydesséd saadut Merkintioikeudet kayttdmatta niitd Tarjottavien Osakkeiden
merkitsemiseen Osakeannissa, Merkintioikeuden todellisen hankintahinnan katsotaan olevan nolla ja osakkeenomistajan
verotuksessa Merkintéoikeuksien hankinta-ajankohdaksi katsotaan niiden osakkeiden hankinta-ajankohta, joiden perus-
teella Merkintéoikeudet saatiin. Talldin kaytetaan 20 prosentin tai, jos ne Osakkeet, joiden perusteella Merkintdoikeudet
saadaan, on omistettu kymmenen vuotta tai kauemmin, 40 prosentin hankintameno-olettamaa laskettaessa Merkintéoi-
keuksista saadun luovutusvoiton maaraa. Jos Merkintaoikeudet on kuitenkin ostettu, niiden myyjéa voi valita, kaytetaanko
luovutusvoittoa laskettaessa hankintameno-olettamaa vai todellista hankintahintaa eli Merkint&oikeuksien hankintahintaa
(lisattyna myynnista aiheutuneilla kuluilla).

Jos ostettujen Merkintéoikeuksien perusteella merkitdan Tarjottavia osakkeita, katsotaan Tarjottavat osakkeet hankituiksi
Merkintdoikeuksien saannin hetkelld, jonka mukaan myds hankintameno-olettaman maéra ratkaistaan. Mikéli néin
hankittujen osakkeiden luovutusvoiton tai -tappion laskemisessa halutaan kayttéa todellista hankintamenoa, myyntihin-
nasta vahennetdan Merkintdoikeuksista maksettu maaré ja Tarjottavista osakkeista maksettu maara (lisattynd myynnista
aiheutuneilla kuluilla).

Suomalaiset osakeyhtiot

Seuraavassa esitetty koskee vain sellaisia suomalaisia osakeyhtioitd, joita verotetaan elinkeinotulon verottamisesta an-
netun lain nojalla. Osakkeista tai merkintéoikeuksista saatava luovutusvoitto on paésaantoisesti osakeyhtion verotettavaa
tuloa.

Osakkeet voivat olla osakeyhtion kayttd-, vaihto-, sijoitus- tai rahoitusomaisuutta. Osakkeiden luovutusten ja ar-
vonalentumisten verotuskohtelu vaihtelee osakkeiden omaisuuslajista riippuen. Osakkeet voivat olla myds osakeyhtion
muun toiminnan tuloldhteen omaisuutta. Tuloverolain sddnnoksid sovelletaan luovutusvoittoihin, jotka kertyvat muun
toiminnan tuloldhteeseen kuuluvan omaisuuden luovutuksesta.
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Osakkeiden ja merkintdoikeuksien myyntihinta lasketaan padsaantoisesti osaksi suomalaisen yhtion liiketoiminnan tuloa.
Vastaavasti osakkeiden tai merkintdoikeuksien hankintameno on vahennyskelpoinen meno kyseisen yhtién verotuksessa
osakkeiden tai merkintdoikeuksien luovutuksen yhteydessa. Tiettyjen tiukasti maariteltyjen edellytysten taytyttya suo-
malaisen osakeyhtion saamat osakkeiden luovutusvoitot ovat kuitenkin verovapaita.

Kéyttdomaisuusosakkeiden luovutusvoittojen verovapautta koskevan sdéntelyn mukaan muun kuin paddomasijoitustoi-
mintaa harjoittavan yhtién saama luovutusvoitto elinkeinotoiminnan kéyttdomaisuusosakkeista ei padsaantdisesti ole
verotettavaa tuloa eikd luovutuksessa syntynyt tappio ole vastaavissa oloissa véhennyskelpoinen, jos muun muassa (i)
verovelvollinen on omistanut yhtdjaksoisesti véhintddn vuoden ajan ajanjaksona, joka on paattynyt enintdén vuotta ennen
luovutusta, véhintd&n 10 prosentin osuuden luovutettavan yhtion osakepadomasta ja luovutettavat osakkeet kuuluvat néin
omistettuihin osakkeisiin, (ii) luovutuksen kohteena oleva yhtid ei ole kiinteistd- tai asunto-osakeyhtit taikka osakeyhtio,
jonka toiminta tosiasiallisesti kasittda padasiallisesti kiinteistdjen omistamista tai hallintaa, ja (iii) luovutuksen kohteena
oleva yhtio on yleisesti verovelvollinen Suomessa tai yhtio, jota tarkoitetaan emo-tytaryhtiddirektiivin (1990/435/ETY) 2
artiklassa, tai yhtio, jonka kotipaikka on sellaisessa valtiossa, jonka kanssa Suomi on tehnyt osinkoon soveltuvan kak-
sinkertaisen verotuksen vélttamista koskevan verosopimuksen.

Jos myyvén yhtion kayttdomaisuuteen kuuluvien muiden kuin luovutusvoittoverovapaussdannoksen piiriin kuuluvien
osakkeiden luovutuksesta syntyy verotuksessa véhennyskelpoinen luovutustappio, téllainen tappio voidaan vahent&a vain
kéyttdomaisuusosakkeiden luovutuksesta saaduista luovutusvoitoista verovuonna ja viitend sitd seuraavana vuotena.
Muiden kuin kéyttdomaisuusosakkeiden luovutuksesta syntynyt vahennyskelpoinen luovutustappio voidaan vahentdé
verotettavasta tulosta verovuonna sekd kymmenend sitd seuraavana vuonna yleisten tappiontasausta koskevien sdén-
ndsten mukaisesti.

Rajoitetusti verovelvolliset

Rajoitetusti verovelvolliset eivat padsaantoisesti ole Suomessa verovelvollisia suomalaisen yhtion osakkeiden tai mer-
kintdoikeuksien myynnistd saamastaan luovutusvoitosta, paitsi jos rajoitetusti verovelvollisella katsotaan olevan tulo-
verolaissa tarkoitettu kiinted toimipaikka Suomessa ja osakkeet katsotaan kyseisen kiintedn toimipaikan omaisuudeksi.

Varainsiirtovero

Helsingin Porssissa noteerattujen Merkintéoikeuksien ja Osakkeiden luovutuksesta ei peritd Suomessa varainsiirtoveroa,
jos luovutus tapahtuu Kiintedd rahavastiketta vastaan. Verovapauden edellytyksena on, ettd luovutuksessa on valittajana
tai osapuolena arvopaperimarkkinalaissa tarkoitettu arvopaperivalittdjéd tai ettd luovutuksensaaja on hyvaksytty kau-
pankadyntiosapuoleksi silla markkinalla, jolla luovutus tapahtuu. Liséksi jos vélittdja tai kaupan toinen osapuoli ei ole
suomalainen sijoituspalveluyritys tai luottolaitos taikka ulkomaisen sijoituspalveluyrityksen tai luottolaitoksen Suomessa
sijaitseva sivuliike tai -konttori, verovapauden edellytyksend on, ettd luovutuksensaaja antaa luovutuksesta ilmoituksen
Suomen veroviranomaisille kahden kuukauden kuluessa luovutuksesta tai ettd valittaja antaa luovutuksesta verohallin-
nolle verotusmenettelystd annetun lain mukaisen vuosi-ilmoituksen. Verovapauden piirissa eivét ole tietyt erikseen
madritellyt luovutukset, kuten padomasijoitukset ja varojen jako. Verovapaus ei mydskaan koske luovutusta, joka ta-
pahtuu osakeyhtidlaissa saddetyn vahemmistdosakkeenomistajien lunastusvelvollisuuden tayttamiseksi.

Mikéli Merkintdoikeuksien tai Osakkeiden luovutus ei tdyta edelld esitettyja verovapaudelle asetettuja vaatimuksia,
ostajan on maksettava varainsiirtoveroa 1,6 prosenttia luovutushinnasta. Jos ostaja ei ole Suomessa yleisesti verovelvol-
linen eik& ulkomaisen luottolaitoksen, sijoituspalveluyrityksen tai rahastoyhtion suomalainen sivuliike tai -konttori, on
myyjan perittdva vero ostajalta. Mikali kaupan osapuolena tai vélittdjana on suomalainen sijoituspalveluyritys tai luot-
tolaitos tai ulkomaisen sijoituspalveluyrityksen tai luottolaitoksen Suomessa oleva sivuliike tai -konttori, se on velvol-
linen perimdén varainsiirtoveron ostajalta ja tilittdmaan sen valtiolle. Mikali kumpikaan kaupan osapuolista ei ole Suo-
messa Yyleisesti verovelvollinen taikka ulkomaisen luottolaitoksen, sijoituspalveluyrityksen tai rahastoyhtién suomalainen
sivuliike tai -konttori, ei osakeluovutuksesta peritd varainsiirtoveroa. Varainsiirtoveroa ei ole suoritettava, jos veron
maaré on vdhemman kuin kymmenen euroa. Uusien osakkeiden liikkeeseen laskemisen ja merkinndn yhteydessa ei
makseta varainsiirtoveroa.
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OSAKEANNIN JARJESTAMISEEN LITTYVIA SOPIMUKSIA, ALLOKAATIO JA KAUPANKAYNNIN
KOHTEEKSI OTTAMISTA KOSKEVAT JARJESTELYT

Jarjestamissopimus

Yhtio ja Padjarjestaja ovat tehneet jarjestamissopimuksen koskien Paajarjestajan nimedmistd tehtdvaansa Osakeannin
yhteydessd. Yhti6 on jarjestamissopimuksessa muun muassa antanut tiettyja tavanomaisia vakuutuksia ja takuita Paa-
jarjestajalle ja sitoutunut Paajarjestajaan nahden vahingonkorvausvastuuseen erdista vastuista Osakeannin yhteydessa.

Padjarjestajan palkkio on osittain sidottu Osakeannissa hankittavien varojen maaraén. Paajarjestdja ja neuvonantajat
saavat palkkion myds Osakeannin yhteydessa tekemastadn tyodstd. Yhtié arvioi Osakeannin yhteydessa maksettavien
jarjestamiskulujen ja neuvonantajien palkkioiden olevan noin 0,5 miljoonaa euroa.

Yhti6 on sitoutunut siihen asti, kunnes 180 péivaa jarjestamissopimuksen padivayksestd on kulunut, ilman P&ajarjestajan
antamaa Kirjallista suostumusta olemaan myymatta, siirtdmatta tai muulla tavoin luovuttamatta tai laskematta liikkeeseen
uusia Yhtion osakkeita tai osakkeisiin oikeuttavia arvopapereita tai niihin liittyvia oikeuksia lukuun ottamatta Osakean-
nissa liikkeeseen laskettavia Tarjottavia osakkeita ja tiettyja muita poikkeuksia.

Paajarjestéja ja sen lahipiiriin kuuluvat tahot ovat tarjonneet ja voivat tulevaisuudessa tarjota Yhtiélle neuvonanto- tai
pankkipalveluja osana tavanomaista toimintaansa.

Merkintasitoumukset

Suurimmista osakkeenomistajista Henrik Nyberg, Aatos Vehmas, Tapio Vehmas, Keskindinen Eldkevakuutusyhtid
llmarinen, Liisa Vehmas, Berling Capital Oy, Henrik Estlander, Gustav Nyberg, Keskindinen Tydelédkevakuutusyhtit
Varma, Aspo Management Oy ja Hollming Oy sek& kaikki hallituksen jésenet ovat antaneet peruuttamattoman si-
toumuksen merkita Osakeannissa Tarjottavia osakkeita. Sitoumukset edustavat noin 36,8 prosenttia yhtion Tarjottavista
osakkeista.

Omistuksen laimentuminen

Tarjottavien osakkeiden enimmaismaara vastaa 14,15 prosenttia Olemassa olevista osakkeista.

Mikéli Yhtion nykyiset osakkeenomistajat eivit merkitse Tarjottavia osakkeita (lukuun ottamatta suurimpien osak-
keenomistajien osallistumista), nykyisten osakkeenomistajien omistus laimenee 5,2 prosenttia.

Osakkeiden ottaminen porssilistalle

Yhtio jattdd hakemuksen Tarjottavien osakkeiden ottamiseksi kaupank&ynnin kohteeksi Helsingin Porssissa. Véliaikaiset
osakkeet (ISIN-tunnus FI4000023502, kaupankdyntitunnus ASU1VNO0111) yhdistetddn Olemassa oleviin osakkeisiin,
kun Tarjottavat osakkeet on rekisterdity kaupparekisteriin. Yhdistdminen tapahtuu arviolta 6.5.2011. Arviolta 9.5.2011
Tarjottavilla osakkeilla on sama kaupankéyntitunnus kuin Olemassa olevilla osakkeilla (ISIN-tunnus FI0009008072,
kaupankayntitunnus ASU1V), eika arvo-osuustileilla tai kaupankaynnissa tehda eroa Tarjottavien osakkeiden ja Ole-
massa olevien osakkeiden valilla.

Markkinatakaus

Aspo ja Nordea Pankki Suomi Oyj ovat tehneet Helsingin Porssin Liquidity Providing (LP)-toiminnan edellytykset
tayttdvan markkinatakaussopimuksen. Sopimuksen mukaan Nordea Pankki Suomi Oyj antaa Aspo Oyj:n osakkeelle osto-
ja myyntitarjouksen siten, ettd suurin sallittu osto- ja myyntitarjouksen valinen erotus on kolme prosenttia laskettuna
ostotarjouksesta. Tarjoukset sisaltdvat vahintdan 1 000 osaketta, kuitenkin vahintddn osakemaaran, jonka arvo vastaa 4
000 euroa. Nordea Pankki Suomi Qyj sitoutuu antamaan Aspo Oyj:n osakkeelle osto- ja myyntitarjouksen Helsingin
Pérssin kaupankayntijarjestelmassa porssilistalla jokaisena pdrssipédivana vahintaan kahdeksankymmentéviisi (85) pro-
senttia jatkuvan kaupankaynnin ajasta sekd osakkeeseen kaupankéyntipdivan aikana sovellettavassa huutokauppame-
nettelyssa. Sopimuksen mukainen markkinatakaus alkoi 31.10.2008. Sopimus on toistaiseksi, ja sopimuksen irtisano-
misaika on yksi kuukausi.
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OIKEUDELLISET SEIKAT

Osakeannin tiettyihin oikeudellisiin seikkoihin liittyvastd neuvonannosta Yhti6lle vastaa Asianajotoimisto Castren &
Snellman Oy.

NAHTAVILLA OLEVAT ASIAKIRJAT

Seuraavien asiakirjojen jaljennokset ovat nahtavilla tdmén esitteen voimassaoloaikana arkisin normaalin ty6ajan puit-
teissa Aspon rekisterdidyssé toimipaikassa osoitteessa Lintulahdenkuja 10, 00500 Helsinki:

e yhtidjdrjestys, sellaisena kuin se on voimassa tdmén esitteen paivdmaarana

e Aspon tilintarkastetut tilinpaatokset 31.12.2010, 31.12.2009 ja 31.12.2008 paattyneilta tilikausilta
e tAm4 esite

e Finanssivalvonnan tété esitettd koskeva péaatos

e Yhtidn tilintarkastajan lausunto esitteeseen siséltyvésta tulosennusteesta

VIITTAUKSINA ESITETYT TIEDOT

Aspon tilinpaatokset 31.12.2010, 31.12.2009 ja 31.12.2008 paattyneilta tilikausilta, jotka siséltyvat vuosilta 2010, 2009 ja
2008 laadittuihin Yhtion vuosikertomuksiin, on sisallytetty tahan esitteeseen viittauksin. Muilta osin kuin viitattujen
tietojen osalta viitatuissa asiakirjoissa esitetyt tiedot eivat ole merkityksellisia sijoittajan kannalta tai 16ytyvat muualta
tasta esitteestd. Viittauksina esitetyt asiakirjat pidetddn saatavilla Yhtion paakonttorissa osoitteessa Lintulahdenkuja 10,
00500 Helsinki ja Aspon verkkosivuilla osoitteessa www.aspo.fi.

Viitatut tiedot Viitatut asiakirjat

Vuosikertomus 2010, sivut 42-95

- Hallituksen toimintakertomus, sivut 42-50

- Hallituksen esitys voitonjaosta, sivu 94

- Konsernin ja emoyhtidn tilinpaatos, sivut 50-92
- Tilintarkastuskertomus, sivu 95

Aspo Oyj:n hallituksen toimintakertomus, tilintar-
kastettu tilinp&atos ja tilintarkastuskertomus
31.12.2010 paéattyneeltd tilikaudelta

Vuosikertomus 2009, sivut 42-95

- Hallituksen toimintakertomus, sivut 42—-48

- Hallituksen esitys voitonjaosta, sivu 94

- Konsernin ja emoyhtion tilinpaatos, sivut 48-92
- Tilintarkastuskertomus, sivu 95

Aspo Oyj:n hallituksen toimintakertomus, tilintar-
kastettu tilinpaatds ja tilintarkastuskertomus
31.12.2009 paattyneelté tilikaudelta

Vuosikertomus 2008, sivut 45-95

- Hallituksen toimintakertomus, sivut 45-50

- Hallituksen esitys voitonjaosta, sivu 94

- Konsernin ja emoyhtion tilinpaatos, sivut 50-92
- Tilintarkastuskertomus, sivu 95

Aspo Oyj:n hallituksen toimintakertomus, tilintar-
kastettu tilinp&atos ja tilintarkastuskertomus
31.12.2008 paattyneelt tilikaudelta
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LITEA
YHTION TILINTARKASTAJAN LAUSUNTO ESITTEESEEN SISALTYVASTA TULOSENNUSTEESTA
Aspo Oyj:n hallitukselle

Annamme komission asetuksen (EY) N:o 809/2004 Liitteen | kohdassa 13.2 tarkoitetun lausunnon Aspo Oyj:n 8.4.2011
péivétyn esitteen sivuille 51-52 sisaltyvasta tulosennusteesta.

Yhtion johto vastaa tulosennusteiden laatimisesta sekd olettamuksista, joihin ennusteet perustuvat. Meidan tehté-
vandmme on antaa lausunto tulosennusteesta suorittamamme tydn perusteella.

Tydmme on suoritettu noudattaen soveltuvin osin KHT-yhdistyksen varmennustoimeksiantostandardia 3400 “Tulevai-
suutta koskevan taloudellisen informaation tarkastaminen”. Emme ole suorittaneet esitteeseen siséltyvén tulosennusteen
tai sen laatimisen yhteydessa kdytettyjen tietojen ja olettamusten tilintarkastusta emmeka anna tilintarkastuskertomusta.

Esitteeseen sisdltyy Aspo Oyj:n johdon laatima tulosennuste, jonka mukaan Aspolla on edellytyksid parantaa osake-
kohtaista tulosta.

Tulevaisuuden toteuma saattaa poiketa tulosennusteesta, koska kaikki tulevaisuutta koskevat olettamukset eivat usein-
kaan toteudu odotetulla tavalla, ja poikkeamat saattavat olla olennaisia.

Lausuntonamme esitdmme, ettd esitteeseen sisaltyvé tulosennuste on asianmukaisesti laadittu esitettyjen tietojen perus-
teella ja ettd sen laadinnassa on noudatettu liikkeeseenlaskijan kayttamia tilinpadtoksen laadintaperiaatteita.

Tama lausunto on annettu liitettavaksi ainoastaan komission asetuksen (EY) N:o 809/2004 mukaiseen esitteeseen.
Helsingissa 8. péivana huhtikuuta 2011
PricewaterhouseCoopers Oy

KHT-yhteis6

Jan Holmberg

KHT



LIITEB
ASPO OYJ:N YHTIOJARJESTYS
I Yhtion toiminimi, kotipaikka, toimiala ja osakkeet

18§
Yhtion toiminimi on Aspo Oyj, englanniksi Aspo Plc ja ruotsiksi Aspo Abp. Yhtion kotipaikka on Helsinki.

28

Yhtion toimialana on omistaa ja hallita osakkeita, osuuksia, arvopapereita ja muuta omaisuutta, valvoa tytaryhtidittensa ja
muiden toimintayksikkojensé toimintaa, huolehtia keskitetysti konserniyhtididen hallinnoimiseen, rahoitukseen ja stra-
tegiseen suunnitteluun liittyvista asioista seka suunnitella ja toteuttaa taloudellisesti tarkoituksenmukaisia uusia inves-
tointeja. Yhti6 voi hankkia ja kdyda kauppaa kiinteistdilla ja arvopapereilla seka harjoittaa erilaista liiketoimintaa.

38
Yhtion osakkeet kuuluvat arvo-osuusjarjestelmaan.

I1 Yhtioén hallinto

48
Hallitukseen kuuluu vahintaan viisi (5) ja enintaan kahdeksan (8) jasenté. Hallitus valitsee keskuudestaan puheenjohtajan
ja varapuheenjohtajan. Hallituksen jasenten toimikausi paattyy vaalia seuraavan varsinaisen yhtidkokouksen paattyessa.

58
Hallitus on paatdsvaltainen, kun saapuvilla on enemmén kuin puolet sen jasenista. Adnten mennessa tasan paatokseksi
tulee se mielipide, johon kokouksen puheenjohtaja yhtyy.

68
Yhtiotd edustavat hallituksen jasenet kaksi yhdessé tai hallituksen jésen yhdesséd muun hallituksen nimedmaén henkilon
kanssa tai toimitusjohtaja yhdessa hallituksen jasenen tai muun hallituksen nimedman henkilon kanssa.

Hallitus voi antaa oikeuden yhtion edustamiseen muille nimetyille henkil®ille siten, ettd he edustavat yhtiota kaksi yh-
dessa tai kukin erikseen yhdessa hallituksen jonkun jasenen tai toimitusjohtajan kanssa.

111 Tilinp&atos ja tilintarkastajat

78
Yhtion tilikausi on kalenterivuosi.

88

Yhtiokokous valitsee yhtion hallintoa ja tilej4 tarkastamaan yhden tilintarkastajan, jonka tulee olla Keskuskauppakamarin
hyvaksyma tilintarkastusyhteisd. Tilintarkastajan toimikausi paattyy vaalia seuraavan varsinaisen yhtiokokouksen paat-
tyessa.

1V Yhtiokokous

98

Osakkeenomistajan on voidakseen kayttaa puhe- ja &anestysvaltaansa yhtiokokouksessa ilmoittauduttava kokouskutsussa
ilmoitetulla tavalla ja viimeistadn kokouskutsussa mainittuna péivénd, joka voi olla aikaisintaan kymmenen (10) pdivaa
ennen kokousta.

108

Kutsu yhtiokokoukseen toimitetaan porssitiedotteella ja sanomalehti-ilmoituksella, joka julkaistaan hallituksen mé&a-
radmassa sanomalehdessa aikaisintaan kaksi kuukautta ja viimeistddn 21 péivaa ennen kokousta. Kutsu on kuitenkin
toimitettava vahintaan yhdeksén (9) pdivaa ennen osakeyhtitlain 4 luvun 2 §:n 2 momentissa tarkoitettua yhtiékokouksen
tdsmaytyspéaivaa.



118
Varsinaisessa yhtiokokouksessa on

esitettava:
1. tilinp&atos, ja
2. tilintarkastuskertomus,

paéatettava:

3. tilinp&atoksen vahvistamisesta, miké kasittdd myods konsernitilinpaatoksen vahvistamisen,
4. taseen osoittaman voiton kayttdmisesta,

5. vastuuvapaudesta hallituksen jasenille ja toimitusjohtajalle,

6. hallituksen jasenten ja tilintarkastajan palkkioista,

7. hallituksen jasenten lukumaarasta,

8. muista kokouskutsussa mainituista asioista,

valittava:
9. hallituksen jésenet,
10. tilintarkastaja.
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