Fran Ostersjon till Sibirien.
Fran Spetsbergen till Svarta havet.
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Ledande varumarken och avancerat kunnande pa ett antal utvalda sektorer

I _ @ ESL Shipping

ha

Rederiet ESL Shipping transpor-
terar torrlaster med ett specifikt
ansvar for kundernas ravarufor-
sorjning aret runt dven under
svara forhallanden.

'“ LEIPURIN

Leipurin marknadsfor rdvaror
och teknik for livsmedelsindu-
strin och erbjuder sina kunder
ett dvergripande servicekoncept
som gar fran produktutveckling
till effektivering av processer.

c€®

® TteLkO

Telko dr en expertorganisation
som forsorjer sina kunder med
plastradvara och industrikemi-
kalier. Telko hjélper sina kunder
med inkop, distribution, tekniskt
stéd och processutveckling.

KAUKO

MARKKINAT

Kaukomarkkinat har inriktat sig
pa produkter och tjanster som
forbattrar energieffektiviteten
samt gatt in for att effektivera
processer och gallra kostnader.

Kunder

ESL Shippings frémsta avnamare
finns inom energisektorn och stal-
industrin. Med ansvar for viktiga
rdvarutransporter utgor rederiet
en central lank i kundernas logis-
tikkedja. Rederiet marknadsfor
ocksa andra marina tjdnster, som
exempelvis lasthantering till havs
och i hamnar.

Kunder

Leipurins kundkrets bestar av
foretag inom bageriindustrin,
mejeriindustrin samt kott- och
fardigmatsindustrin. Leipurin
marknadsfor ravaror under eget
varumadrke samt ravaror och tek-
nik under varumarken som repre-
senterar valkdnda internationella
huvudman.

Kunder

Affarsomradet Plaster tjanar bland
annat férpacknings-, byggnads-
samt el- och elektronikindustrin.
Aven tillverkare av konsumentpro-
dukter ingdr i kundkretsen. Affars-
omradet Kemikalier levererar till
fargindustrin, tryckfargsindustrin,
forpackningsindustrin och den
kemiska industrin. Telko levere-
rar primart kdnda internationella
huvudmans produkter.

Kunder

Produkter som forbattrar energi-
effektiviteten marknadsfor Kauko-
markkinat till energianldggningar,
processindustrifdretag, byggfore-
tag, bostadsbolag, smad och me-
delstora foretag samt aterforsal-
jare. Produkter for sakerhet och
digital kommunikation ar avsedda
for krdvande professionellt bruk.

Styrkefaktorer

De sjdlvlossande fartygen i
rederiets flotta ar uttryckligen
konstruerade for den kravande
miljon i Ostersjon. Flexibilitet och
effektivitet i kundbetjaning och
operationer forutsatter en tillrack-
ligt stor och kompatibel flotta.

Styrkefaktorer

Globalt &r vi en av fa leverantorer
av bade ravaror och teknik. Vart
heltdckande servicekoncept
omfattar ocksa stod till kundens
produktutveckling. Vart kunnande
kan anvandas bland annat till att
ta fram nya recept och nya egen-
skaper hos produkten.

Styrkefaktorer

Telkos styrka ligger i ett brett
sortiment samt i ett samlat spe-
cialkunnande om de ravaror som
kunderna anvander i sina produk-
tionsprocesser. Vi har utvecklat en
effektiv logistik som klarar av bade
globala ravaruinkép och snabba
skraddarsydda leveranser ur lokala
lager.

Styrkefaktorer
Kaukomarkkinat marknadsfor
branschledande leverantorers
produkter i kombination med sak-
kunniga medarbetares kompetens
och ambition att 6ka effektivite-
ten i kundernas affarsverksamhet.
Kaukomarkkinat har mangariga
och fortroliga relationer till sina
huvudman.




Den operativa verksamheten dr forlagd till de fyra dotterbolagen i koncernen, som alla spelar en betydande roll i vdra kravande

business-to-business-kunders vardekedja. Alla fyra bolagen har ambitionen att vara marknadsledare inom respektive bransch.
Det kraver satsningar pd stabila kundrelationer baserade pa ett starkt partnerskap och 6verldgset kunnande.

Nyckeltal Andel av Aspos omséttning Fraktvolym per land
2010 2009 @ Sverige 58 %
Omsdttning, mn€ 79,5 63,8 ® Ryssland 17 %
. . @ Lettland 10%
Rorelsevinst, mn€ 11,5 14,7 0
2 0 /0 O Finland 9 %
Personal 31.12 183 194 Estland 3%
® Ovriga lander 3 %
Nyckeltal Andel av Aspos omsattning Omséttningen geografiskt
2010 2009
Omsdttning, mn€ 108,7 99,3 @ Finland 48 %
. . @ Baltikum 22 %
Rorelsevinst, mn€ 3,6 32 0
28 /0 @ Ryssland 22 %
Personal 31.12 226 218 O Ovriga linder 8 %
Nyckeltal Andel av Aspos omséttning Omsattningen geografiskt
2010 2009 @® Finland 34 %
Omsattning, mn€ 175,2 128,8 ® Ryssland 24 %
. . @ Skandinavien 14 %
Rorelsevinst, mn€ 6,8 3,1 0,
44 /0 O Ukraina 12 %
Personal 31.12 199 193 Baltikum 10 %
® Ovriga lander 6 %
Nyckeltal Andel av Aspos omséttning Omsattningen geografiskt
2010 2009
Omsattning, mn€ 32,5 364 ® Finland 79 %
Rorelsevinst, mné 0,6 0,5 8 % ® Polen 11 .%
Personal 31.12 91 90 ® Sydostasien 10 %




Aspo dr ett konglomerat
som dger och utvecklar
ett antal bolag som

hor till de solidaste i
respektive bransch. Vi
opererar i Nordeuropa
och pa tillvaxtmarknaden
| Ost. Var radie gar fran
Ostersjon till Sibirien
och fran Spetsbergen till
Svarta havet.

Aspos arsredovisning 2010
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Aspo i korthet

Aspo ar ett konglomerat som dger och utvecklar ett antal bolag som hor till de solidaste i
respektive bransch. Dotterbolagen ESL Shipping, Leipurin, Telko och Kaukomarkkinat marknadsfor

sig under egna varumarken och skapar mervarde for sina kunder. Som koncern svarar Aspo for att
helheten ar mer an summan av delarna och skapar darigenom ett mervarde for aktiedagarna.

Aspo gar in for att strategiskt utveckla affarsrorelsen och koncernstrukturen utgaende fran sina starka ekonomiska

och intellektuella resurser. Aspo opererar i Nordeuropa och pa tillvaxtmarknaden i 6st.

Omséttning mne

Rorelsevinst mne

3955 179
3294 153
358,2% 14,1*
2089* 254%
2259 12,8
* |6pande funktioner * |6pande funktioner
Resultat/aktie ¢ Utdelning/aktie ¢

0,40 042 **
033 042
0,60 042
0,59 042
0,32 0,41

** styrelsens forslag

Nyckeltal 2010 2009
Omsattning, mn€ 395,9 3294
Rorelsevinst, mn€ 17,9 153
Rorelsemarginal, % 4,5 46
Resultat fore skatt, mn€ 14,1 11,7
i % av omsattningen 3,6 36
Resultat/aktie totalt, € 0,40 033
Utspatt resultat/aktie, € 0,41 0,33
Eget kapital/aktie, € 2,63 2,59
Avkastning pa placerat kapital, % (ROI) 12,7 1,1
Avkastning pa eget kapital, % (ROE) 15,2 13,0
Soliditet, % 33,2 34,6
Gearing, % 101,5 879

Antal anstallda 31.12

712 717

Andel av Aspos omséttning

@ ESL Shipping 20 %
® Leipurin 28 %

® Telko 44 %

O Kaukomarkkinat 8 %

Andel av rorelsegrenarnas rorelsevinst

@ ESL Shipping 51 %
® Leipurin 16 %

® Telko 30 %

O Kaukomarkkinat 3 %

Aspos ekonomiska mal

® Rorelsemarginalen ligger i snitt ndrmare
tio an fem procent.

® Avkastningen pa sysselsatt och eget
kapital ar i genomsnitt 6ver 20 %.

® Utdelningen motsvarar i
genomsnitt minst halva
arsresultatet.




Flera ben ger stabilitet och god ekonomi

For Aspo var 2010 ett
gott ar. Det vi ser nu dr
resultatet av den lyckade
integrationen efter fore-
tagsforvdrvet ar 2008.
Vi har uppnatt de mal

vi stdllde for forvarvet.
Aspo dr i dag en betydligt
mera balanserad helhet,
ett reellt konglomerat,
vars alla affarssegment
har exceptionellt goda
utsikter att stdrka sina
marknadspositioner.

Fjoldret utmarktes av dels en malmedveten
expansion pa tillvéxtmarknaden i 6st, dels av
fartygsbestallningar som placerar rederiet ESL
Shipping i en ny storleksklass. En expansion
Osterut kraver inga stora kapitalsatsningar
medan en fartygsinvestering pa 60 miljoner
euro ar ett uttryck for var ambition att befasta
positionerna.

I vara anstrangningar att positionera 0ss i
Ryssland och pa tillvéxtmarknaden i st har vi
fran borjan gatt in for att applicera ett lokalt
perspektiv. For vara vasterldandska huvudman
representerar vi en mycket intressant kombina-
tion av dels lokalkdnnedom, dels 6ppenhet och
insyn som utmarker ett finldndskt borsbolag. For
vara lokala kunder representerar vi uttryckligen
vastkunnande och -teknik. Konceptet har gjort
oss mycket framgangsrika.

Under &r 2010 har ESL Shipping tillfal-
ligt opererat med en mindre egen flotta och
tvingats befrakta fartygskapacitet, vilket okat
kostnaderna. Stalindustrins transporter har igen
kommit upp till samma volymer som fére den
ekonomiska krisen. Rederiet har ocksé ingatt
flerdriga avtal om framtida ravarutransporter.

De nya supramaxfartyg som rederiet bestallt i
Korea kommer tillsammans med det nya fartyget
i Eira-klass som fardigstalls i borjan av ar 2011 att
utoka rederiets transportkapacitet med halften.
Framtiden ar ljus eftersom omsattningen och
I6nsamheten i ESL Shipping i huvudsak gar hand
i hand med kapacitetsutvecklingen.

Leipurin har expanderat starkt pa tillvaxt-
marknaden. Provbagerierna och deras betydelse
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for kundernas produktutveckling star i fokus i
Leipurins strategi. De bidrar till férsaljningen
av bagerirdvaror, som har utvecklats starkt. Mot
slutet av dret starktes ocksé orderstocken inom
teknikforséljningen. Leipurin ar i dag mark-
nadsledare i fraga om bageriravaror i Finland,
Baltikum och vastra Ryssland.

De tidigare inledda satsningarna pa orga-
nisation, kunder och huvudman i Telko har nu
gett 6nskat resultat. Telko har ocksa expanderat
kraftig till miljonstaderna i Ryssland och utnyttjat
de erfarenheter som Leipurin tidigare samlat.
Halften av resultatforbattringen kan tillskrivas
hogre rdvarupriser, medan en ¢kad forsaljning
och en effektivare kostnadsstruktur star for den
andra hélften. Médngariga kundrelationer och
ett starkt engagemang i kundprojekt har varit
utmarkande for Telko. Det ar en fungerande
strategi ocksa med tanke pa framtiden.

Kaukomarkkinat har expanderat genom
foretagsforvarv inom sektorn férnybar energi,
vilket resulterat i att produkter och tjdnster inom
den sektorn kommit att fa en hogre prioritet.
Kaukomarkkinat rider pa en global megatrend
fokuserad pa energibesparingar.

Behandlingen av den nya lagen om ton-
nageskatt utgor ett kapitel for sig. Alla experter
pa omradet ansag det klart att lagen trader i
kraft i borjan av ar 2010. Flera andra lander i
Europa har haft en liknande lag i flera ar redan.
Nar detta skrivs i februari 2011, ar framtiden
fortfarande holjd i dunkel. Inte i ndgot skede
av resultatanvisningarna har Aspo réknat in
effekterna av lagen.



Vélspridda kassafloden och risker

Aspo &ger sina fyra dotterbolag i sin helhet. Det
innebér att vi kan leda och utveckla foretagen
systematiskt och langsiktigt. Vi har satsat stort
pa att kontinuerligt utveckla ledningskonceptet.

Eftersom vi opererar i olika branscher pa flera
olika marknader &r det viktigt att ha en klar
modell fér forvaltningen och en fungerande
rollférdelning.

| ledningskonceptet har dotterbolagens
styrelser en avgdrande roll. Ett konglomerat
samlar en mangd branschspecifikt specialkun-
nande och darfér har vi velat ha den basta
mojliga externa sakkunskapen i dotterbolags-
styrelserna.

Verkstéllande direktoren sitter som ordfo-
rande i dotterbolagens styrelser. Det ger mig en
klar bild av helheten och en utmérkt mojlighet
att utnyttja de synergier som finns mellan de
olika afférsrorelserna.

P& koncernniva diskuterar vi projekt som
samlar synergier i tva eller flera branscher.
For narvarande satsar vi starkt pa att utveckla
kundrelationerna. Vi har investerat i koncept
och kunnande for att ytterligare effektivera
bade kvaliteten och kostnadseffektiviteten i
vara tjanster.

Ett val profilerat ledningskoncept med ett
starkt [T-stod gor koncernférvaltningen mera
effektiv. Vi kan tillimpa samma ledningskoncept
i flera olika foretag for att forbattra effektiviteten,
det &r framst en organisatorisk frdga. I koncern-
ledningen diskuterar vi [pande mojligheterna
att oka Aspos varde for aktiedgarna. En del av

den diskussionen kretsar kring alternativen
att utveckla koncernstrukturen, som utgor en
vasentlig del av Aspos ursprungliga koncept.

Flera ben utjdmnar konjunktursvangning-
arna. Kassafloéden och risker i koncernen é&r val
spridda och darfor kan vi leva med en nagot
hogre skuldsattningsgrad. Skulden haller sig i
dag inom de granser vi stallt, men vi penetrerar
och beddmer kontinuerligt kapitalstrukturen.
Vi ser till att vi alltid har mojlighet att gora
strategiska investeringar och vid behov dven
foretagsforvarv.

Kundsatsningar i fokus

Det gédngna aret var gott, men Aspo har alla
forutsattningar att gora annu béttre ifran sig. Vi
ser att det finns en stor tillvéxtpotential inom alla
affarssegment. Forutom att véaxa organiskt kan
vi gora foretagsforvary, stora eller smd, taktiska
eller strategiska, allt beroende pa laget.

Vi gar ocksa in for att Oka roérelsemargina-
len och avkastningen pa kapitalet. Dar finns
en del dvrigt att 6nska. Vi kommer att allokera
kapital i allt hdgre grad dn tidigare till sektorer
som ger den bdsta avkastningen, erbjuder oss
affarsmajligheter pd 1dng sikt och synergier pa
koncernniva.

Vi fokuserar sarskilt pa kundperspektivet
som pa alla sektorer tar sig uttryck i vart satt
att hantera leveranskedjan. | de flesta fall &r
det frdga om att leverera kunnande snarare an
varor. Ju battre uppdaterade vi &r, desto battre
kan vi tillsammans med kunderna optimera
gemensamma funktioner som ar livsviktiga for

badda parter. Det ger oss mojlighet att intensifiera
partnerskapet.

Jag tackar mina medarbetare, vara kunder
och aktiedgare samt évriga intressenter for det
gangna aret. Vi influerar varandra och har i stort
sett likartade intressen.

Goda medarbetare &r A och O, de skapar ett
mervarde for kunderna somi sin tur utgér grun-
den for aktiedgarnas bedémningar. Engagerade
medarbetare, langsiktiga kundrelationer och en
kontinuerligt véxande skara aktiedgare tyder pa
att vi gor ratta saker och rér oss i rétt riktning.

Helsingfors, 21.2.2011

>0

Aki Ojanen
Verkstallande direktor



Alternativen dr manga
for ett konglomerat

Den utvidgade koncern-
ledningsgruppen
kartldgger synergierna
i koncernen och lar av
varandras erfarenheter.
Vi samlade verkstdllande
direktorerna for Aspo
och dess dotterbolag
for att diskutera styrke-
faktorerna i koncernen
och vilka mdjligheter
framtiden bjuder pa.

Vilka allmé@nna trender
kan sdagas paverka alla
dotterbolag?

Aki Ojanen: Finlands Néaringsliv EK pekade
nyligen pa ett antal gynnsamma trender fér de
finska foretagen. Listan toppades av Ryssland,
energieffektivitet och vdlmaga. Den listan &r
som gjord for oss, vi ar redan nu starka pa alla
dessa sektorer.

Matti Vaananen: Halsa och vdlmdga star i fokus
hos oss. Leipurin har gatt i spetsen nar det gallt
att ta fram och marknadsfoéra halsosamt brod i
Finland, Ryssland och pa andra tillvaxtmarkna-
der. Allt som har med hélsa, etik och ekologi att
gora gynnar oss. Det &r faktorer som kombineras
i ndrmaten och sarskilt i smabageriernas brod.

Jari-Pekka Lehmuskoski: Energieffektivitet &ar
ett viktigt kriterium i ndstan alla vara kunders
investeringar oavsett vi talar om industrimaski-
ner eller elektronik. Kaukomarkkinat fokuserar
i sin strategi pa energieffektivitet och genom
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att satsa pa fornybara energikallor kan vi imple-
mentera strategin. Energisnal och miljdanpassad
teknik representerar en stor tillvéxtpotential.

Markus Karjalainen: Miljdaspekterna avspeglas
i ELS Shippings konkurrensmiljé bade direkt och
indirekt. Vara fartyg ar tekniskt sett banbrytare.
Ett bra exempel pa det ar det reningsverk for
barlastvatten som installerats i m/s Pasila, det
forsta reningsverket som installerats i ett frakt-
fartyg i Finland. Miljobesluten har en avgérande
betydelse for vara energikunder och for vilka
ravaror vi fraktar at dem.

Ryssland ar en global
tillvaxtekonomi. Vad betyder
Ryssland for Aspo?

Ojanen: Leipurin och Telko har redan etablerat
sig i ett flertal miljonstader i Ryssland. Av ekono-
mierna i Ost ar Ryssland den viktigaste, men vi
expanderar till alla intressanta tillvdxtmarknader.
Under &r 2010 genererade tillvdxtmarknaden i
Ryssland och Ukraina omkring 30 procent av



den totala koncernomsattningen. | siffran ingar
ESL Shippings ravarutransporter.

Ojanen: Vi ser allt tydligare att framgangsrika
foretag inte langre ar beroende av enbart den
ekonomiska utvecklingen pd hemmamarkna-
den. Var verksamhet blir allt mera diversifierad.
Véra enheter i Ryssland kan exempelvis impor-
tera rdvaror direkt fran Kina och exportera dem
till Kazakstan. Vi &r de facto en internationell
koncern.

Kalle Kettunen: Telko &r ett bra exempel pa
detta. Av var omsattning genererade leveran-
serna till Finland under aret 34 procent, medan
Ryssland och 6vriga tillvaxtmarknader stod for
37 procent.

Kalle Kettunen: Kina och de &vriga asiatiska
landerna far en allt stérre tyngd inom Telko. Den
kemiska industrin investerar allt mera i Mellan-
ostern och Asien. Jag ar 6vertygad om att vi
inom nagra ar kommer att kbpa en betydande
maéangd ravaror i Mellandstern och Asien. Vi
opererar redan nu mycket globalt.

Hur ser arbetsfordelningen
ut mellan koncernen och
dotterbolagen?

Ojanen: Den operativa verksamheten ligger i
dotterbolagen som alla marknadsfor sig under

sina egna varumarken. Dotterbolagen skapar
ett varde for kunden, medan Aspo svarar for att
helheten blir stérre &n summan av delarna och

medfor ett vérde for aktiedgarna.

Hur kan helheten
vara storre an summan
av delarna?

Ojanen: Aspo &r i sin nuvarande form ett starkt
och balanserat féretag med en bra riskspridning.
Som konglomerat kan vi ocksa investera i ny
affarsverksamhet som initieras internt. En effektiv
koncernledning, gemensamma inkdp samt en
stark balans och finansiell stéllning som tilldter
investeringar innebdar ocksa ett mervarde.

Vaananen: Gemensamma processer innehaller
klara synergier. Ett exempel pd det &r det nya
systemet for affarsstyrning, som blev betydligt
billigare nar vi kunde kdépa och installera det
pa koncernniva. Implementeringen gick ocksa
snabbare, nar de olika foretagen kunde ta del
av varandras erfarenheter.

Karjalainen: ESL Shipping hade nog haft svart
att investera 60 miljoner euro i nya fartyg utan
en finansiellt stark koncern i ryggen.

Ojanen: Aspo ar ett borslistat storforetag med
en bra spridning pa kassafldédet och kan darfér
|attare uppta finansiering. Koncernen har ocksa

A | den utvidgade koncern-
ledningsgruppen sitter Jari-
Pekka Lehmuskoski, Markus
Karjalainen, Aki Ojanen, Kalle
Kettunen och Matti Vaandnen
och diskuterar synergier.



ett battre kreditbetyg dn de enskilda dotter-
bolagen.

Hur ar det att leda ett konglomerat,
hur avspeglas arbetsfordelningen
mellan koncernen och dotterbolagen
iledningssystemet?

Ojanen: Den utvidgade koncernledningsgrup-
pen omfattar koncernledningen och alla fyra
dotterbolagens verkstdllande direktorer. Vi
behandlar inte frdgor som géller de enskilda
rorelsegrenarna utan diskuterar nya utveck-
lingsprojekt som berér hela koncernen eller
synergierna mellan de olika rorelsegrenarna.

Ojanen: | ledningsfilosofin spelar dotter-
bolagens styrelser en viktig roll. De styr, stodjer
och 6vervakar omsattningen av strategin i
respektive foretag. Jag sitter som ordférande i
alla fyra dotterbolagsstyrelser och far pa sa satt
en bra bild av helheten. Synergierna mellan de
olika rorelsegrenarna kan vi ocksa utnyttja bast
pa detta satt.

Vilka tydliga synergier
ser ni i de olika
rorelsegrenarna?

Vaananen: Vi har samma affarskoncept som
Telko och gdr in pa samma tillvéxtmarknader.
Expansionen till Vitryssland och Kazakstan ar
ett bra exempel pa ett konkret samarbete. Vi har
bland annat tillsammans traffat ett antal viktiga
lokala intressenter.

Kettunen: Leipurin har framgangsrikt expande-
rat till ett antal miljonstader i Ryssland. Det blev

ett incitament for Telko att forverkliga motsva-
rande strategi. Vi har fatt vardefull hjélp av dem.
Pa samma satt har Kaukomarkkinats narvaro
och mangariga erfarenhet i Kina hjélpt oss att
starta upp vara egna kinesiska funktioner. Det
forkortade processen med minst ett halvar.

Lehmuskoski: Det ar betydligt enklare att
expandera till en ny marknad, om det finns en
etablerad koncernenhet i landet. Det besparar
oss flera onddiga felsteg.

Ojanen: Trots att vi arbetar langsiktigt och
dvervager varje ny etablering omsorgsfullt, &r
det anda viktigt att kunna fatta snabba beslut.
Kan vi etablera oss pa en tillvéxtmarknad i ar
och inte forst nésta ar, avspeglas det direkt i
tillvéxtkurvan.

Karjalainen: | den utvidgade koncernled-
ningsgruppen gar vi in for att frivilligt leta efter
synergier. Vi utbyter goda erfarenheter och lar
0ss av varandra. Rederiet har ett avvikande
afférskoncept, men dven vi kan dra nytta av den
diversifierade bild av marknadsutvecklingen
som ett konglomerat kan bjuda pa.

Vilka utvecklingsprojekt ar
pa gang pa koncernniva?

Ojanen: Vi har investerat stort i gemensamma
[T-system for koncernen. Det ska hjalpa dot-
terbolagen att utveckla sina kundrelationer
och effektivera sina interna processer. Det nya
systemet for affdrsstyrning kompletterat med ett
system for kundadministration ska hjélpa oss att
mera systematiskt utveckla system som é&r vik-
tiga for vara kunder. Vi far exaktare information
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om leveranskedjan och kan tillsammans med
kunden optimera gemensamma funktioner.

Kettunen: Vi utbildar dessutom vdra anstdllda
i kundledning. Idén kom fran Telko men vi sdg
ett klart behov av att ha en likadan utbildning
pa koncernniva. Det hjdlper oss ocksa att for-
enhetliga terminologin och effektivera kom-
munikationen mellan oss.

Karjalainen: Som koncern utarbetar vi ocksa
gemensamma etiska spelregler for olika etable-
ringslander och kulturer. Regelverket ar foremal
for diskussion i en internationell arbetsgrupp.

Kettunen: Telko och Leipurin har eni manga fall
likartad intjaningsfilosofi och utbyter informa-
tion och erfarenheter om flera olika fradgor.

Vaananen: Telko har till exempel lagt om sin
organisation pa ett lyckat satt och det var intres-
sant att hdra om bakgrunden och resultatet. Vi
studerar kontinuerligt hur bdsta praxis i de andra
koncernbolagen ska kunna omsattas hos oss. Vi
diskuterar dessa fragor i olika lander och pa alla
organisationsnivaer.

Ett foretag med flera ben kan
parera konjunktursvangningarna.
Hur tar det sig uttryck i praktiken?

Kettunen: Telkos kemikalier &r sannolikt de mest
cykliska produkterna i koncernen. Under den
forra recessionen minskade efterfragan forst
pd kemikalierna. Nar trenden vande, syntes det
forst i kemikalieefterfrdgan.



Karjalainen: Sedan drabbade recessionen indu-
strins ravarutransporter. Vi har anda langsiktiga
transportavtal och energitransporter som ger
en viss basstabilitet.

Vaananen: Brod och andra livsmedel konsu-
meras relativt stabilt i alla situationer men under
en lagkonjunktur gar konsumenterna over till
billigare produkter. Som helhet kan Leipurin
anda jamna ut konjunktursvdngningarna i
koncernen.

Lehmuskoski: Energieffektivitet star pa allas
dagordning i dag. Konjunkturerna avspeglas
framst i tidtabellen for investeringsbesluten.

Ojanen: P& koncernniva foljer vi upp ett antal
centrala indikatorer. Telkos kemikaliehandel &r
for oss en bra temperaturmatare. Har ser vii ett
tidigt skede, nar kunderna blir férsiktiga eller
optimistiska.

Ojanen: Ett konglomerat har en stor berdrings-
yta med verkligheten. Den konkretiseras pa den
utvidgade koncernledningsgruppens moten
men ocksa i dotterbolagens styrelser, som bland
sina medlemmar raknar in de mest sakkunniga
personerna inom respektive bransch. Nar vi
till detta ytterligare ldgger koncernstyrelsens
synpunkter, kan vi en gadng i manaden hora
flera vdlunderbyggda expertutldtanden om vart
varlden &r pa vag. Det faktum att vi star pa flera
ben ar en reell styrkefaktor for oss.

"Pa koncernniva utarbetar vi gemen-
samma etiska regler for vart engage-
mang i olika lander. Diskussionerna

fors i en internationell arbetsgrupp.”

Markus Karjalainen
ESL Shipping

"Gemensamma processer
innehaller tydliga synergier.
Ett exempel pa det dr vart nya
system for affdrsstyrning.”

Matti Vaananen
Leipurin

"Telko och Leipurin har en i manga
avseenden likartad intjaningslogik.
Vi utbyter information och
erfarenheter i flera olika fragor.”

Kalle Kettunen
Telko

"Det dr betydligt enklare att
expandera till nya marknads-
omraden, nar koncernen redan
har en enhet i landet.”

Jari-Pekka Lehmuskoski

Kaukomarkkinat



Omsattning mn€

10 I 79,5

09 63,8
08 84,1
07 85,1
06 82,7

Rorelsevinst mne

10 I 11,5
09 14,7
08 15,6
07 25,1
06 12,6

Fraktvolym per land

Transporter per produktgrupp

@ Sverige 58 %

® Ryssland 17 %

@ Lettland 10 %

O Finland 9 %
Estland 3 %

@ Ovriga lander 3 %

@ Jirnmalm, pellets 41 %
@ Stenkol 25 %
@ Koks 16 %
O Kalksten 13 %
Ovrigt 5 %

Andel av Aspokoncernens
omsittning

Andel av Aspokoncernens
personal

| ® 79,5 mne

h @ 183 personer

ESL Shipping atervdnder till virldshaven

ESL Shipping

ha

ESL Shippings flotta vaxer
avsevdrt de ndrmaste dren.
Ddrmed stdrker rederiet sin
roll pa Ostersjon och kan
expandera till nya marknads-
omraden.

Varen 2010 bestéllde ESL Shipping tva
supramax-fartyg pa drygt 56 000 dwt i Korea.
De é&r betydligt storre &n de aktuella fartygen i
flottan och kommer att utéka rederiets kapacitet
med drygt 50 procent. Fartygen satts i trafik i
bdrjan av ar 2012. Investeringen gar pa cirka
60 miljoner euro.

"De nya fartygen &r vérldens enda isforstarkta
torrlastfartyg i sin storleksklass. Det ar en klar
konkurrensfordel, som medfor att vi kan delta
i nya projekt som kraver transportsdkerhet dret
runt’, sdger ESL Shippings verkstallande direktor
Markus Karjalainen.

De nya fartygen ar sarskilt lampade for
oceantrafik, t.ex. for trafik pa Atlanten.

"Rederiet har under historiens gdng opererat
globalt, men efter forséljningen av m/s Arkadia
har vi inte haft oceangdende fartyg. Nu dndras
situationen och vi kan utvidga vart utbud och
Oka var operationsradie”

Tidigare har ESL Shipping kunnat lasta
stenkol pa Spetsbergen och liknande rutter ar
fortfarande mycket attraktiva. Aven i évrigt ar
Nordeuropa ett intressant omrade. Flera gruv-
projekt i Lappland behover effektiv logistik. ESL
Shipping foljer noga med potentialen inom
bland annat gruvindustrin.

Rederiet har den erfarenhet som behovs for
att operera stora fartyg och darfor innebér de
nya fartygen inga radikala omstaliningar. Tva
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fartyg i samma storleksklass kan opereras mera
effektivt och flexibelt dn bara ett fartyg. Sam-
tidigt forbattras transportsakerheten avsevart.

Tidsmassigt adekvata

kop och férsaljningar

Tidsmassigt adekvata fartygskop och -forsalj-
ningar spelar en viktig roll i rederirérelsen. ESL
Shipping salde sitt tidigare storfartyg, m/s
Arkadia, ar 2007 och bokférde en reavinst pa
drygt 10 miljoner euro.

Den globala finanskrisen sénkte priserna pa
nybyggda fartyg och vi sdg nu en méjlighet att
starka vara marknadspositioner med en ny stor
investering. Aspo har flera ben att sta pa och har
darfor ett storre ekonomiskt mandverutrymme
for investeringar av detta slag an ett renodlat
rederiféretag.

Ocksa det tidigare Indienbyggda nyforvérvet
pa 20 000 dwt som inleder trafiken i borjan av
ar 2011 ar ett tillskott i rederikapaciteten. De
senaste dren har ESL Shipping bestallt fartyg i
Japan, Kina, Indien och Korea, ett tecken pa att
vi tdnker och agerar globalt.

> mis Hesperia ar ett av
de 15 fartygen i flottan.



Rederiet svarar for beredskapen

ESL Shipping spelar en avgdérande roll for
Finlands forsorjningsberedskap i och med att
rederiet transporterar en stor del av det fasta
importbranslet.

Staten och naringslivet har ett gemensamt
ansvar for beredskapen och ska sakra ett antal

kritiska funktioner. Forsorjningsberedskapscen-
tralen samordnar samarbetet mellan staten och
naringslivet.

Energiforsorjningen ska bland annat tryg-
gas med beredskapslager av importbranslen
av typ stenkol. Beredskapscentralen anser att
det bor finnas tillrackligt manga importtermi-
naler och adekvat isforstarkt fartygskapacitet

for att trygga beredskapen. En sérskild pool for
sjotransporter har till uppgift att i alla lagen
sakerstalla avbrottsfria sjotransporter som ett
led i en logistisk helhet.

ESL Shipping anser det viktigt att som god
samhallsaktor bidra till att uppratthalla beredska-
pen. Ambitionen bidrar ocksa till att intensifiera
samarbetet mellan rederiet och kunderna inom
energisektorn.




A ESL Shippings fartyg ar
isforstarkta och kan operera
i krdvande Ostersjomiljo aret
runt.

"Vara kunder skéter
sina inkdp globalt,
darfér maste ocksa
vi vara vidsynta”

Markus Karjalainen
ESL Shipping

"Vara kunder skoter sina inkdp globalt,
darfér maste ocksa vi vara vidsynta’, sdger
Karjalainen.

Ostersjon en allt starkare
hemmamarknad

Ostersjon hér till varldens snabbast vaxande
transportmarknader. Enbart Ryssland expor-
terar stora ravaruvolymer och importerar bade
konsumentvaror och industrivaror. Behovet
av aretrunttrafik 6kar kontinuerligt och darfér
kommer ocksa de nya fartygen i huvudsak att
operera pd Ostersjon.

Nyforvarven ska primart betjana dagens kun-
der och deras véxande och divergerande behov.
De kan ocksd anvandas for att transportera nya
typer av last.

"Vi har ett realistiskt och langsiktigt per-
spektiv pé alla nya dppningar’, konstaterar
Karjalainen.

Stadlindustrin och energisektorn star ocksa i
fortsattningen i kundfokus. Ryssland exporterar
exempelvis tiotals miljoner ton stenkol arligen.
Med de nya fartygen kan ESL Shipping 6ka sin
marknadsandel av stenkolstransporterna. Alla
rederiets fartyg ar dessutom val l[dmpade att
transportera olika slag av biobranslen.

I ESL SHIPPING

Biobranslen har ett ldgre energiinnehall an
stenkol och darfér behdver kraftverken storre
volymer biobransle an stenkol. Om stenkolet
i transporterna ersatts med till exempel pel-
lets, kommer volymerna att 6ka avsevart. ESL
Shipping blir ddrmed en utmérkt partner for
energisektorn, oavsett bransle.

ESL Shipping fokuserar i sin verksamhet pa
miljéfragorna. Med en vaxande miljdmedveten-
het har sjofarten kontinuerligt stéarkt sina posi-
tioner. Stora volymer och krympande utsldpp
Okar sjofartens attraktivitet. Trenden géar mot
att sjofarten tar over allt mera av landsvégs-
transporterna.

Miljon har statt i fokus ocksa i utrustningen
av nyforvarven. De tva bestallda fartygen blir
isforstarkta iisklass 1A. De &r ocksa forsedda med
reningsverk for barlastvattnet, vilket ska bidra till
att skydda Ostersjons ekosystem.

"Vara kunder fragar allt oftare efter vara kon-
cept for miljdledning och sékerhet. De uppskat-
tar de konkreta atgérder vi vidtagit pa fartygen’,
sager Karjalainen.



Foregangare inom miljoteknik

ESL Shippings fartyg m/s Pasila dr det forsta finska fraktfartyg
som forsetts med ett reningsverk for barlastvatten. Systemet
ska forhindra att vaxter och organismer 6verfors fran ett havs-
omrade till ett annat. Det ar nddvandigt for att fartyget ska
kunna segla mellan Ostersjén och andra havsomréden. Rede-
riet har for avsikt att installera reningsverk for barlastvatten
dven i sina Ovriga fartyg.

Transporten av frammande vaxt- och djurarter fran ett
havsomrade till ett annat utgor ett allvarligt hot mot miljon.
Den amerikanska kammaneten har de senaste aren spritt sig
i Ostersjon och férstért det naturliga ekosystemet.

"Genom att rena barlastvattnet bidrar vi for var del till miljon
och skyddet av Ostersjon’, siger ESL Shippings VD Markus
Karjalainen.

Reningen baserar sig pa samtidig filtrering och UV-behand-
ling av barlastvattnet. UV-tekniken dr ofarlig och saker eftersom
den inte involverar ndgra skadliga kemikalier.

Den internationella sjofartsorganisationen IMO (Inter-
national Maritime Organization) har initierat ett regelverk
som forutsatter att reningsverk for barlastvatten installeras
i 30 000-40 000 fartyg under de ndrmaste tio aren. Ratifice-
ringen av regelverket pagar och de nya bestimmelserna ska
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Transporterar viktiga ravaror

Allmént

Rederiet ESL Shipping transporterar torrlaster pa
Ostersjon och bar ett specifikt ansvar for indu-
strins rdvaruforsérjning. Med ansvar for viktiga
ravarutransporter utgor rederiet en central lank
i kundernas logistikkedja.

Mangariga och fortroliga kundrelationer &r
ESL Shippings styrka. Rederiet inledde verksam-
heten dr 1949.

De sjalvlossande fartygen i rederiets flotta
ar uttryckligen konstruerade for den kravande
miljon i Ostersjon. De &r isforstarkta och rela-
tivt grundgdende och kan dérmed fullt lastade
tryggt gd in i grunda hamnar. Fartygen ar
dessutom férsedda med bogpropellrar och
egna dackskranar, som gér dem oberoende av
hamnarnas lastnings- och lossningsfaciliteter
eller bogsertjanster.

I slutet av ar 2010 omfattade ESL Shippings
flotta 15 fartyg narmare presenterade pa rede-
riets hemsida www.eslshipping.com. Rederiet
marknadsfor ocksd andra marina tjdnster, som
exempelvis lasthantering till havs och i ham-
nar.

tillampas stegvis fran ar 2013.

Strategi

ESL Shipping ska effektivt forsorja energisek-
torn och industrin med rdvaror aret runt och
i svara forhallanden. Leveranssakerhet, preci-
sion och starka partnerskap ar ESL Shippings
adelsmarke.

Flexibilitet och effektivitet i kundbetjéningen
forutsatter en tillrackligt stor och kompatibel
flotta. Fartygen kan bytas ut och opereras effek-
tivt, en forutsattning for [dnsamheten.

Ostersjon bildar ett relativt stabilt mark-
nadsomrade globalt sett. Ravaruefterfragan
varierar kontrollerat och kundkontrakten ar
langsiktiga. Fluktuationerna i oceanfrakterna
aterverkar ddmpat och med en viss forskjutning
pé Ostersjofrakterna. Prisfluktuationerna i far-
tygsbranslet har beaktats i villkoren for de Idnga
kontrakten. | dvriga fall sdkrar vi oss vid behov
mot prisrisker med futurer. Tack vare sdkringarna
far fluktuationerna i branslepris och valutakurser
inte ndgot stort utslag i resultatet.

Kunder och mervérde

ESL Shippings frdmsta avndmare finns inom
energisektorn samt stalindustrin. Till stalindustrin
fraktar vi primdrt jarnmalm och pellets, koks och
kalksten. Till energisektorn levererar vi stenkol.
Till den kemiska industrin levereras dessutom
ilmenit och kalksten.

Stenkolsfrakterna uppvisar i allmanhet de
storsta variationerna. Efterfrdgan pa stenkol
paverkas framst av aktiviteten i den energiin-
tensiva industrin samt av vintertemperaturen.

Flexibilitet och effektivitet ar rederiets styrka.
Kunniga medarbetare, éver aren fordjupade
kundrelationer, ett gott rykte samt en tillrackligt
stor, diversifierad och modern flotta bidrar till
framgdngen. Med undantag for de tidsbefrak-
tade fartygen seglar alla rederiets fartyg under
finsk flagg med finldndsk beséttning. Rederiet
star for 16 procent av den handelsflotta som
seglar under finsk flagg.



Omsattning mn€

10 I 108,/
09 993
5-12/08 69,3

Rorelsevinst mne

10 I 36
09 32
5-12/08 3,1

Omsiéttning per produktgrupp Andel av Aspokoncernens

omsittning
@ Bageriindustrin 74 % 28%
® Livsmedelsindustrin 16 % @ 108,7 mn€
@ Maskiner 10 %
Omsiéttningen geografiskt Andel av Aspokoncernens
personal

@ Finland 48 %

® Baltikum 22 %

@ Ryssland 22 %

O Ovriga lander 8 %

@ 226 personer

Hemmamarknaden backas upp av
internationaliseringen

"- LEIPURIN

Drygt halften av
Leipurins omsdttning
genereras i dag utom-
lands. Bland tillvaxtmark-
naderna star Ryssland
framst, och vara ryska
framgdngar stdrker vara
positioner pa hemma-
marknaden.

"Storlek och internationaliseringsgrad avgdr hur
stora rdvaruvolymer vi kan k&pa och hur vi kan
konkurrera om kunderna. Det ar en ekvation
som alla vinner pd’, sdger Matti Vaananen, VD
for Leipurin.

Pa den internationella marknaden kan vi
forutom inkopsvolymer inhdmta en hel mangd
kunnande, som i sin tur hjdlper oss att vidga
var kundkrets och hitta nya 6ppningar. Ju fler
infallsvinklar pa bageri- och livsmedelsindustrin,
desto storre mervarde for kunden som framst
konkretiseras i kreativa problemldsningar.

"Vi ska bli allt mera kreativa och proaktiva
i vart servicekoncept. Vi utvecklar kontinuer-
ligt var overgripande forstdelse for kundens
affdrsverksamhet for att kunna marknadsfora
|6sningar som bidrar till att forbattra helheten.
Vi talar d& om nya idéer och recept samt om
adekvata ravaror liksom ocksd om ny teknik.
Denna 6vergripande forstaelse ar en vasentlig
del av vart servicekoncept, som ar intressant for
alla livsmedelsféretag oavsett storlek!”

I princip tilldmpar Leipurin samma koncept
pa alla marknadsomraden. Hornstenarna utgors
av ett brett sortiment och en effektiv logistik.
Genom att erbjuda var sakkunskap i produkt-
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utvecklingen skapar vi mangariga och fortroliga
kundrelationer.

"De olika marknadsomradena uppvisar
skillnader i kultur, smak, utvecklingsgrad och
kopkraft. Vi maste ha en bra bild av dessa for
att vara en trovardig lokal leverantor”

Leipurin erbjuder sina kunder ett unikt full-
servicekoncept. Utdver ravaror kan vi leverera
maskiner och teknik samt produktionskunnande.
Endast ett fatal féretag har samma omfattning
pa utbudet. For att kunna hantera helheten blir
det allt viktigare att utveckla tekniken och skrad-
darsy leveranserna.

"Vi satsar pa var egen produktutveckling,
vart kunnande och vara patent. Det forutsat-
ter inte nddvandigtvis egen produktion. Inom
automationsteknologin ligger vi redan i topp. |
fortsattningen maste vi effektivare an tidigare

> Leipurin har samarbetat med
Karavaj sedan ar 1997. Tatjana
Nikulina besoker regelbundet
Karavajs bageri i S:t Petersburg
for att trdffa direktoren Nikolaj
Tutunikov



Vart mal - att na ut i hela Ryssland

Leipurin har haft eget dotterbolag i Ryssland
sedan &r 1997. Anda fran boérjan har dotter-
bolaget letts av Tatjana Nikulina.

Det finns 11 miljonstader i Ryssland och
Leipurin har etablerat sig i sex av dessa.

T - -, -

"Vart mal ar att tacka in hela den ryska
marknaden. Vi expanderar antingen genom att
etablera oss med ett eget kontor eller genom att
alliera med de lokala distributérerna.”

Enheten i Novosibirsk ar exempelvis centrum
for hela Sibirien med ett provbageri och ett stort

o

lager som levererar produkter till mellanlagren i
stdderna Omsk, Irkutsk och Krasnojarsk.

"Vi skraddarsyr verksamheten till de regionala
forhallandena. Det ar viktigt att vi identifierar
de regionala skillnaderna for att kunna leverera
kunnande, ravaror, maskiner och service som
motsvarar behoven hos respektive kund.”

%,
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A Karavaj bakar dagligen 360 ton
bageriprodukter. Det ljusa brodet
hor fortfarande till bassortimentet,
men hélsobrodet har raskt 6kat sin
andel av produktionen och utgor i
dag drygt tio procent.

"Kazakstan ar var
inkorsport till de s.k.
Stan-landerna. Vi har en
helt annan lokal ndrvaro
an vara konkurrenter.”

Matti Vaananen
Leipurin

14 Aspo Arsredovisning 2010 I LEIPURIN

gad in i ndtverk med tekniktillverkare i olika
prissegment for att kunna skraddarsy dénda-
malsenliga produktionslinjer for kunder i olika
utvecklingsfas”

I'vart fullservicekoncept har vi nytta av vart
ravarukunnande inom den 6vriga livsmedels-
industrin. | vart sortiment fokuserar vi framst pa
ravaror for mejeri-, kott- och fardigmatsindustrin,
barnmat samt mervardeslivsmedel. Under ar
2011 kommer vi att utstracka denna verksamhet
till Ryssland, Baltikum, Ukraina, Vitryssland och
Kazakstan.

"Fardigmatsindustrin expanderar kraftigt
pa olika marknadsomraden. | Finland har vi
ett stort historiskt betingat kunnande pa det
omradet. En stor del av fardigmaten innehaller
bageriprodukter som t.ex. pizza och piroger. Har
kan vi hitta klara synergier med bageriindustrins
servicekoncept!

Globala inkop

Leipurins konkurrensmiljo blir allt globalare.
Ravaruinkdpen har hittills framst skett i Vast-
europa till foljd av att smakvanorna varit sa
likartade. | dag sker allt fler inkop i exempelvis
Kina och USA.

"Ett globalt inkdpsnatverk ar ett krav i och
med att rdvarupriserna regleras pa den glo-
bala marknaden dar orsak och verkan har flera
dimensioner. En viktig del av vart kunnande
utgors av var formaga att skapa ett bra natverk
for inkopen!

Var ndrvaro i Polen dr en del av denna inkdps-
strategi. Polen dr vid sidan av Tyskland och Frank-
rike Europas storsta jordbruksland. | évrigt har
man i Polen starkt fokuserat pa halsosam mat
med ragbrodet i centrum.

| Baltikum har Leipurin fortsatt att starka
sin position som ledande marknadsaktor. En
strategiskt viktig marknadsinbrytning gjorde vi
i Kazakstan, dar vi inledde verksamheten under
ar2010.

"Kazakstan ar var inkorsport till de sk. Stan-
landerna (Uzbekistan, Turkmenistan, Tadzjikistan,
Azerbajdzjan). Vi introducerade genast hela
sortimentet bageriradvaror och fick stor hjélp
av provbageriet och lagret i ryska Novosibirsk.
Vi har en helt annan lokal nérvaro an t.ex. vara
tyska konkurrenter!”

Ryska bagerier gar i vasterlandska spar
"Sit Petersburg ar Rysslands brédhuvudstad
och brédkulturens vagga. Strdomningarna
fran vast gar typiskt via S:it Petersburg’, sdger
Tatjana Nikulina, ansvarig for Leipurins ryska
verksamhet.

"Ryssland foljer véstlanderna nar det galler
mattrender. Konsumenterna efterlyser nyheter
och konsumtionen blir allt mer halsoinriktad
i takt med att medelklassen véxer och far det
battre. Handelns strukturer dndras ocksa, utveck-
lingen gar mot storre enheter!

"Alla dessa omstallningar paverkar saval
bageri- som livsmedelsindustrin som helhet.



Produktsdkerheten en stark konkurrensfordel

Nar hélsa, kvalitet och sdkerhet sdtts hogst pa agendan, okar
efterfrdgan pa Leipurins livsmedelsexpertis. Myndighetsdi-
rektiv, EU-direktiv och nationell lagstiftning reglerar sam-
mansattningen och produktionen av livsmedlen. Det kravs
en stor insats fran bageriets sida att folja upp, satta sig in i och

Foretagen tvingas specialisera sig och fornya
sig i allt snabbare takt. Har blir efterfragan pa
var sakkunskap stor’, sdger Nikulina.

"For fem ar sedan hade vi flera smabutiker i
gatuplanet, nu har S:t Petersburg fatt flera stora
hypermarknadskedjor med stora bréddiskar
och in-store-bagerier som kontinuerligt maste
utvecklas for att profilera sig”

Halsoeffekterna blir en allt viktigare fraga for
medelklassens konsumenter och har har vi en
stark konkurrensfordel.

"I Ryssland kopplar man ihop halsa och finskt
bagerikunnande. Ragbrodet ar en spjutspets-
produkt, men dven havre- och kornbaserade
produkter borjar fa ett genomslag bland konsu-
menter och bagerier. Var mangsidiga brédkultur
och den produktutveckling och teknologi som
forknippas med den &r en stark konkurrens-
faktor”

Leipurin bereder kontinuerligt marknaden
for en mera halsosam brodkultur. Vi tar fram
material som stéd for bageriernas marknads-
foring och utbildar bageri- och handelsanstallda
i vara provbagerier i brodets halsoaspekter.
Provbagerierna har vi etablerat i anslutning till
universiteten, vilket ytterligare accentuerar var
expertprofil.

Smakvanor och bageriernas tekniska utrust-
ning varierar i de olika ekonomiska zonerna i
Ryssland. | takt med att handeln koncentreras
maste ocksa bagerierna tdnka om och kontinu-
erligt férnya sig.

tillampa alla regler och darfor blir en sakkunnig grossist som
Leipurin en ovarderlig partner.

Alla Leipurinprodukter ar sakra och av hog kvalitet. Lei-
purins ravarufunktioner har certifierats enligt standarden
ISO 90001:2000. | samband med certifieringen har Leipurin

forbundit sig att kontinuerligt hoja standarden.

Leipurin hjalper kunderna

att bliinnovativa

Det finns cirka 10 000 bagerier i Ryssland, av
vilka 1 500 storbagerier. En av de storsta ar Sit
Petersburgs naststorsta bageri Karavaj, som dag-
ligen producerar cirka 360 ton bageriprodukter.
Karavaj har en marknadsandel om knappt 30
procent i omrddet kring S:t Petersburg.

Efter att bageriet privatiserats i borjan av

1990-talet gick ledningen ut och studerade
utlandska foretags affarskoncept och sorti-
ment. Samarbetet med Leipurin inleddes ar
1997, nér Karavaj investerade stort i skar- och
forpackningsteknik. Samarbetet expanderade
sedan snabbt till att omfatta dven rdvaror och
nya recept.
"Leipurin var det forsta foretag som vi sam-
arbetade ndrmare med. Forst pa plan har alltid
fortur’, sager Karavajs koncernchef Nikolaj
Tutunikov.

Leipurin har bidragit till Karavajs framgangar
dels genom att ta fram och tillverka nya produk-
ter, dels genom attitydfostran.

"Tillsammans sprider vi budskapet om hur vi
med brédets hjalp kan blir friskare och forebygga
vissa sjukdomar. Halsobréd utgér redan drygt tio
procent av var produktion och konsumtionen
Okar arligen med cirka 15 procent”

Tutunikov papekar att ett brod som saljs med
halsoargument dven i Gvrigt maste halla hog
kvalitet och smaka gott. Leipurin har varit till

stor hjalp nar det géllt att arbeta fram kombi-
nationen.

"Varje vecka har vi ndgon av experterna fran
Leipurin hos oss for att planera och bearbeta
recept. Vi samarbetar intimt i alla faser av pro-
duktutvecklingen!

Starka kulturella band ar

en férdel i samarbetet.

"Ryssland och Finland har en mycket likartad
brodkultur. Nér konsumenterna fran S:t Peters-
burg reser i Finland, kommer de i kontakt med
nya brodsorter. Om de faller konsumenterna
i smaken, vill de gdrna sd snart som mgjligt
kunna képa motsvarande produkter hemma.
Identiska konsumtionsmaonster for oss annu
narmare varandra.’

Leipurin har hjalpt Karavaj att knyta kontakter
med finska bagerier for att parterna ska kunna
utbyta information och erfarenheter kring
produkter, marknadsféring och relationer till
olika handelskedjor. Det bidrar ocksa till att 6ka
Karavajs konkurrenskraft.



Lenta forlitar sig pa Leipurin

Lenta ar Rysslands fjarde storsta hypermarknadskedja med
en omsattning ar 2010 pa omkring 1,5 miljarder euro. Lenta
har cirka 40 butiker runt om i landet, av vilka 14 finns i S:t
Petersburg. En typisk Lentabutik betjanar varje vardag 12 000
kunder, av vilka cirka en tredjedel kdper produkter i brod-
disken eller i in-house-bageriet.

Leipurin har hjalpt Lenta att profilera sitt in-house-bageri
i riktning mot hogkvalitativa hantverksprodukter. | dag bakas
11 procent av produkterna av Leipurinravaror.

"Konsumenterna vill ha farskt, varmt och mjukt brod.
Doften av farskt brod och attraktiva férpackningar ar en del
av profilen och hér har Leipurin varit till stor hjalp”, sager

Majsbrodet gjort pa Leipurinravara ar ett exempel pa en
skraddarsydd produkt for Lenta.

"Bréd gjort pa havre och lin ar ocksa mycket populart.
Leipurin har hjalpt oss ta fram ocksa ett antal andra halso-
samma brodsorter. Halsosamt brod ger oss mojligheten att
profilera oss som en affarskedja som saljer allt fler produkter
av hog kvalitet.”

Som ett led i samarbetet har Leipurin utbildat dem som
ansvarar for broddisken i Lentaafférerna att informera om
brodets halsoeffekter. Samarbetet I6per bra och in-store-
bagerierna kan med ett par manaders mellanrum lansera
nya produkter.

Lentadirektéren Dmitrij Chtetsov.

Fullservice i produktion
och produktutveckling

Vi starker vara kunders
konkurrensférmdga
genom att bidra med nya
recept, ravaror, maskiner
och produktionstekniska
innovationer.

I LEIPURIN

Allmént

Leipurin marknadsfor ravaror och teknik for livs-
medelsindustrin. Leipurin erbjuder sina kunder
ett dvergripande servicekoncept och medverkar
i alla produktionsfaser fran produktutveckling till
effektivering av processer.

Leipurin har etablerat sig i Finland, Ryssland,
Vitryssland, Kazakstan, Polen, Ukraina, Estland,
Lettland och Litauen. | Ryssland har Leipurin
kontor och lager i S:it Petersburg, Moskva, Tjelja-
binsk, Jekaterinburg, Kazan och Novosibirsk.

Strategi

Ett heltdckande servicekoncept &r var framsta
konkurrensférdel. Globalt &r vi en av fa leve-
rantorer av bade ravaror och teknik. Med ett
kunnande som omfattar hela produktionskedjan
har Leipurin en unik och detaljerad helhetsbild
av utvecklingen inom livsmedelsindustrin och
ar darmed bést dgnad att hjdlpa kunderna att
starka sin konkurrensférmaga och méta sina
utmaningar.

Leipurin kan bidra till en storre kostnadsef-
fektivitet och 6ppna vagen till butikshyllorna.
Med globala inkdp och effektiv logistik kan vi
halla radvarukostnaderna konkurrenskraftiga.
Med var sakkunskap kan vi ocksa hjalpa vara
kunder att ta fram intressanta och inspirerande
konsumentvaror.

Leipurin har ambitionen att vara den frdmsta
lokala leverantdren och experten for sina kunder.
For sina huvudman vill Leipurin vara den mest
attraktiva samarbetspartnern.

Kundkrets och mervarde
Bageriindustrin, mejeriindustrin samt kott- och
fardigmatsindustrin utgér vara avnamare och till
dem saljer vi ravaror, teknik och utrustning samt
tillverknings- och produktvecklingskunnande.
Révaror till bageriindustrin star for cirka 74
procent av koncernomsattningen i Leipurin,
medan den 6vriga livsmedelsindustrins ravaror
star for 16 procent och maskiner och teknik for
10 procent.
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En forstklassig kundservice ar var framsta
konkurrensfordel i handeln med ravaror. Vi erbju-
der vara kunder sékra och konkurrenskraftiga
produkter av hdgsta kvalitet, ett stort sortiment,
tillgang till branschens ledande huvudman samt
en tillforlitlig och kostnadseffektiv logistik.

Till bageriindustrin levererar vi alla ravaror,
halvfabrikat, frysvaror och tillbeh&r som behévs
for tillverkningen. Till den &vriga livsmedels-
industrin levererar vi férutom ravaror dven
smakamnen och konsistensgivare.

Leipurin marknadsfor ravaror under eget
varumdrke och kdnda huvudmans varumarken.
Produkter som séljs under eget varumarke &r
framtagna i den interna produktutvecklingen
och baserade pa egna recept. Vara huvudman
representerar branschens ledande internatio-
nella producenter.

Leipurin levererar ocksd teknik och utrustning
for bageriindustrins hela produktionskedja fran
degberedning till forpackning. Vi séljer ocksa
kompletta produktionslinjer och in-house-

bagerier samt teknik och utrustning fér annan
livsmedelsindustri. Vdra huvudman hor till de
mest renommerade i branschen. Ytterligare
konstruerar och tillverkar vi specialmaskiner,
som uppslagningsmaskiner for ragbréd. Vara
egna maskiner utvecklar vi ofta i ndra samarbete
med kunden.

En vésentlig del av vart tjansteutbud bestar
av sakkunnig rddgivning, produktutveckling
och kundutbildning. Vi starker vara kunders
konkurrenskraft med nya recept, ravaror och
maskiner samt innovationer som i bred bemar-
kelse ansluter sig till produktion och logistik. |
bageribranschen konkretiseras detta kunnande
i vara provbagerier pa olika marknader, dér vi
bland annat provbakar nya produkter.

A |Lentas hypermarknader ar brod-
disken en viktig konkurrensfaktor. En
tredjedel av de 12 000 dagliga kun-
derna handlar pa brédavdelningen
och in-store-bageriet.



Omsattning mn€

10 I (/5,2

09 128,8
08 172,7
07 1238
06 89,1

Rorelsevinst mne

10 I 63

09 3,1
08 1,0
07 3,1
06 2,7

Omsittningen fordelad
pa plaster/kemikalier

Omsiéttningen geografiskt

@ Plaster 58 %
© Kemikalier 42 %

@ Finland 34 %

® Ryssland 24 %

@ Skandinavien 14 %

O Ukraina 12 %
Baltikum 10 %

@ Ovriga lander 6 %

Andel av Aspokoncernens
omsittning

Andel av Aspokoncernens
personal

44%
@ 1752 mné

28 %
@ 199 personer

Lonsam tillvaxt pa en global marknad

o®

® TELKO

Telkos funktioner i Ryssland
och Ukraina genererar redan
en stérre omsdttning dn de
finska funktionerna. Lonsam-
heten pa tillvaxtmarknaderna
dar ocksa utmarkt. Stora
forvantningar forknippas
med Kina, dit Telko sokt sig
tillsammans med sina kunder
i vast.

I TELKO

Telko etablerade sig i Kina i mitten av ar 2010.
I'slutet av dret var omsattningsokningen stabil
och Iénsamheten nastan i balans.

I Kina konkurrerar Telko framst med sitt tek-
niska kunnande. | bérjan har karnan i kundkret-
sen bestatt av stora europeiska foretag och deras
komponenttillverkande underleverantorer. En
del av foretagen tillverkar konsumentprodukter,
en del business-to-business-produkter. Dem har
vi ofta samarbetat med redan i Europa. Nar de
valde att koncentrera tillverkningen till Kina, var
det naturligt att Telko foljde med.

Vi forsorjer kunderna med framst tekniska
plaster tillverkade av kdnda vasterlandska
huvudman. Ett viktigt kundsegment vid sidan
av maskin- och tekniktillverkarna bildar tele-
kommunikationsforetagen.

"Potentialen i Kina &r enorm. Vi har etablerat
ett dotterbolag i Shanghai, som betjanar alla
stora plastindustriféretag i landet. Vi har planer
pa att expandera till sédra Kina, till industriomra-
dena i Shenzen och Guangzhoun’, beréttar Tel-
kos verkstdllande direktor Kalle Kettunen.

Kontoret i Kina ska ocksa bredda inkdpen i
landet. Den kemiska industrin i Kina vaxer med
fart. Telko har redan ett antal ar levererat kine-
siska kemikalier sarskilt till den ryska marknaden.

Nu har vi ambitionen att marknadsféra de kine-
siska ravarorna till en bredare kundkrets.

Partnerskap allt viktigare i
huvudmannens strategi

Forutom i Kina finns det nya intressanta mark-
nadsdppningar i exempelvis Osteuropa. Har
ligger en stor bilindustri, som anvander allt mera
plastdelar i sin produktion. Telko gar aktivt in for
att utreda utsikterna pa de strategiska tillvaxt-
marknaderna.

Omstallningar hos huvudmaéannen backar
upp Telkos expansion till nya marknadsomra-
den.

"Allt fler huvudman fokuserar pa sin karn-
verksamhet, vilket i flera fall har medfért att
huvudmannen koncentrerat sig pa enbart
industriproduktionen och gallrat i sin egen
forsaljningsorganisation.”

| Ryssland dr byggindustrin en
viktig kemikaliekund. Efterfragan
okar i takt med bruttonational-
produkten.



Pa bred fronti oster

Telko etablerade dotterbolag i Ryssland ar 2000  ravaror finner anvandning i de mest varierande Tryckeri- och fargindustrin hor till de storsta

och i Ukraina &r 2005. Under de senaste fyradren  produkter. Okningen i den regionala ekonomin  kemikalieavndmarna, men dven byggindustrin
har omsattningen i landerna trefaldigats. Telkos ~ och den kraftiga tillvaxten i detaljhandeln har  spelar en viktig roll for tillvéaxten. Forpack-
direkt gett utslag i omsattningen och I6nsam-  ningsindustrin och de komponenttillverkande

heten. underleverantdrerna dr betydande plastkunder.

Nyetableringarna i Kazakstan och Vitryssland

kommer att leva med en likartad kundstruktur.
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A Av ryska OO0 Telkos medarbetare
har 80 procent avlagt en hogskole-
examen och personalomséttningen
ar exceptionellt liten. Verkstdllande
direktor Sergey Kolotaev har arbetat i
bolaget sedan det bildades.

"Var ambition dr att vid
varje kundbesdk kunna ta
oss an ett antal betydelse-
fulla utmaningar.”

Kalle Kettunen
Telko

I TELKO

"De senaste dren har distributorernas roll
kontinuerligt accentuerats och trenden ser ut
att fortsatta’

Nar vi etablerade oss i Kazakstan, var vara vik-
tigaste huvudman mycket positivt installda. Alla
stora ravaruproducenter har &nnu inte etablerat
fungerande distributionsnat i Kazakstan.

I'sin nya strategi forhaller sig Telko till huvud-
mannen som till kunderna. Det &r viktigt att vi
haller kontinuerlig kontakt och informerar om
vart kunnande inklusive var FoU-beredskap for
att partnerskapet ska vila pa en stadig bas.

"Olika tillverkare har divergerande behov av
information, som vi maste forsta. Da har vi béttre
mojligheter att utveckla och 6ka handelsutbytet
med respektive huvudman’, sdger Kettunen.

Oppenhet ger konkurrensfoérdelar

i Ryssland

Huvudmannen har olika preferenser pa olika
marknadsomraden. P& den ryska marknaden
ar Telko en attraktiv partner eftersom var
verksamhet &r mycket transparent. De lokala
foretagen redovisar némligen sallan nyckeltal
eller dgarstruktur. OO0 Telko har en klar fordel
av att ingd i ett finlandskt borsbolag.

"Vi star for dppenhet och insyn och foljer
naturligtvis alla lagar och bestéammelser. For
de stora vésterlandska huvudmannen, inter-
nationella kunderna och statsbolagen ar det

av primért intresse. Oppenheten och insynen
gor oss till en palitlig partner’, sdger OO0 Telkos
verkstdllande direktor Sergey Kolotaev.

De lokala kunderna uppskattar det Telko star
for: vasterlandskt affarskoncept, kvalitetsravaror
och spjutspetskompetens. Huvudmannen ari sin
tur intresserade av var starka lokalkdnnedom.

"Den ryska marknaden préglas av en hel
del speciallagstiftning och flera sardrag, som
till exempel byrdkratin i anslutning till import,
fortulining och produktcertifiering. En lokal
partner ar praktiskt taget oumbarlig for en
huvudman”

Ett vasterlandskt affarskoncept i kombination
med en stark lokalkdnnedom har resulterat i
en fortsatt kraftig omsattningsokning fér OO0
Telko, som redovisat tillvaxtsiffror tva, tre ganger
storre an Okningen i den ryska bruttonational-
produkten. Under ar 2010 stod omséattningen i
Ryssland och de ¢vriga tillvaxtekonomierna i dst
for 37 procent av Telkos totala omsattning.

Sortimentet har vuxit fran att det forsta aret
ha omfattat fem produkter till att i dag omfatta
over tusen olika titlar. Vi har kontinuerligt drygt
200 produkter i lokala lager. Vi soker fortsatt
tillvéxt i nya produkt- och industrisegment.
Lovande produktsegment utgoér bland annat
kemikalier for vattenbehandling och jordbruk
samt kemikalier som anvands i oljeraffinade-
rier.



Telko ar Rysslands forsta kvalitetscertifierade distributor

Telko ar Rysslands forsta kemikaliedistributér som fatt en
sakerhets- och kvalitetscertifiering. Hosten 2010 slutférdes
SQAS ESAD-auditeringen av Telko.

Sakerhets- och kvalitetscertifieringen SQAS ar ett opartiskt
koncept for certifiering utvecklat av den europeiska kemiska
industrins paraplyorganisation CEFIC i samarbete med de
europeiska kemikaliedistributérernas organisation FECC.

Certifieringen galler aspekter pa hélsa, sakerhet, miljé och
kvalitet.

Auditeringen kan ocksa utnyttjas som ett Risk Management-
verktyg. Den reducerar féretagets behov av 6verlappande
bedémningar av potentiella partner. Bade huvudman och
kunder har stéllt sig positiva till SQAS ESAD-certifieringen,
eftersom den ses som ett bevis for att Telko forbundit sig att

Bilindustrin uppvisar ocksa en stor potential.
Koreanska Hyundai byggde nyligen en stor
bilfabrik i S:t Petersburg. Den kanadensiska
reservdelstillverkaren Magna har likasa etablerat
sig i omradet.

"Allt fler metall- och gummikomponenter i
bilar ersdtts med komponenter i plast tillverkade
av tekniskt mycket avancerade plaster”

Service och tata kundkontakter

Under hosten expanderade OO0 Telko till
bilstaden Samara och till staden Jaroslav, som
hyser en dryg fiardedel av den ryska fargpro-
duktionen.

"Vi har flyttat ndrmare vara industrikunder.
Nésta etapp blir omradet kring Nishi-Novgorod,
dar kemikalietillverkarna koncentrerat produk-
tionen. Var ambition dr att técka in hela den
industrialiserade delen av Ryssland”

Férutom att vi lanserar nya produkter
breddar vi kontinuerligt vart serviceutbud.
Priméart marknadsfor vi avancerat kunnande i
anslutning till produkterna och deras beteende
i produktionsprocessen. Lagring, blandning och
fattappning av flytande kemikalier &r en del av
var effektiva logistik.

De senaste aren har var kundfinansiering
utvecklats till en stark konkurrensfaktor. Nar
marknadsrantan i varsta fall 1dg pa 6ver 20
procent, kunde OOO Telko binda upp kunder

kontinuerligt effektivera verksamheten.

genom att erbjuda finansiering. Var goda lokal-
kdnnedom hjdlpte oss att beddéma kreditvar-
digheten hos kunderna.

Vara kunniga och engagerade medarbetare
spelar en avgorande roll i kundservicen. Av
medarbetarna har 80 procent avlagt hégskole-
examen och omsdttningen ar exceptionellt liten.
Kolotaev har sjélv arbetat i féretaget sedan det
bildades.

"Varje forséljare kan i praktiken greppa hela
produktsegmentet och diskutera stora helheter
med kunderna. Ndstan varje kundbesodk har
medfort ny affarspotential”

Ny organisation okar effektiviteten

Trots att en allt stérre del av omsattningen
genereras pa tillvaxtmarknaden i ost, ser Kalle
Kettunen lovande 6ppningar ocksa pa den
nordeuropeiska marknaden.

"| Skandinavien &r vi fortfarande for sma. Har
finns en stor potential att védxa i fraga om bade
plaster och kemikalier”

Den nya organisation som implementerats
i Finland, Sverige och Danmark ska ge utslag i
effektivitet och tillvaxt.

"Inképsorganisationen och kundservicen har
nu klart separata roller. Det gor oss effektivare
sd att vi kan oka antalet huvudman!

Sammanslagningen av inkdpsfunktionerna
medfor ocksa en storre kostnadseffektivitet. En

procents inbesparing i inkdpen vantas exempel-
vis férbattra resultatet med en miljon. Kundservi-
cen dvergdr till ett elektroniskt ordersystem, som
ger oss mojlighet att effektivt sdlja basprodukter
over internet. Satsningar pa logistiken har ocksa
medfort betydande inbesparingar.

Terminalen i Raumo bolagiserades i slutet av
aret. Det betyder att terminalen kan marknads-
fora sina tjdnster inom lagerhalining, férpackning
och logistik till kunder utom koncernen. Darmed
kan det kapital som bundits i terminalkapacitet
och byggnader utnyttjas betydligt effektivare.

| enlighet med sin strategi gar Telko in for
att tydligare an tidigare fokusera pa produkter
och tjanster som ger kunden ett specifikt storre
mervarde.

"| praktiken betyder det att vi har extremt
kompetenta medarbetare. Deras kompetens ska
vara sddan att kunderna &r beredda att betala
for den. Var ambition r att vid varje kundbesdk
kunna I6sa avgérande problem fér kunden’,
sager Kettunen.



Forpackningar for mat och byggnader

Foretaget PO Gubkina i ndrheten av S:t Petersburg tillverkar
plastfilm, bubbelfolie och andra férpackningsmaterial som
anvands for konsumentvaror och livsmedel samt for att skydda
exempelvis byggmaterial. Kundkretsen bestar av dels lokala
foretag, dels globala storforetag av typ Heineken.

Gubkina och Telko har samarbetat sedan ar 2002. Telko-
levererat ramaterial anvander Gubkina i bland annat plastfolie,
som ska uppfylla extremt hdga kvalitetskriterier i fraga om till

"Ravaror av hogsta kvalitet behdvs ocksa i specialprodukter,
som t.ex. skyddsplast for byggmaterial’, berattar Gubkinas
produktionsdirektor Olga Rozenzweig.

Telko hjdlper ocksa Gubkina att ta fram nya produkter.
Sarskilt livsmedelsférpackningar kraver ravaror som uppfyl-
ler stranga kvalitetskrav och som bygger pa ett avancerat
tekniskt kunnande. Gubkina har utnyttjat Telkos sakkunskap
bland annat i konstruktionen och tillverkningen av enkla

exempel hallfasthet och genomskinlighet.

rivférpackningar.

Industrins ravaruexpert

Telkos styrka ligger i lang-
siktiga relationer till bade
kunder och huvudmdn samt
i ett samlat specialkunnande
om kundernas ravaror.

I TELKO

Allmént

Telko &r i dag en expertorganisation som for-
sorjer sina kunder med plastravara och indu-
strikemikalier.

Telko har etablerat sig i Finland, Sverige, Dan-
mark, Norge, Estland, Lettland, Litauen, Ryssland,
Vitryssland, Kazakstan, Ukraina, Polen och Kina.
For att sakerstalla en effektiv logistik har Telko en
terminal i Raumo samt ett flertal lokala upplag i
anslutning till etableringar i andra lander.

De storsta huvudmannen ar kanda tillver-
kare av plastravara och kemikalier, bland annat
Exxon Mobil Chemical, BASF, LyondellBasell,
Castrol, EMS, Samsung, LG, Total Petrochemical,
AkzoNobel och Lubrizol. Inkdpen sker globalt.
Férutom europeiska tillverkare representerar
Telko ryska, kinesiska, koreanska och indiska
ravaruproducenter. Telko sonderar kontinuerligt
marknaden for att hitta nya huvudman med
hogkvalitativa och konkurrenskraftiga ravaror.

Telkos styrka ligger i langsiktiga relationer till
bdde kunder och huvudman samt i ett samlat
specialkunnande om de ravaror som kunderna
anvander i sina produktionsprocesser. Telko har
ett omfattande sortiment och en diversifierad

kundkrets och har ddrmed en séllsynt komplett
bild av marknaden och de faktorer som paver-
kar den. Telko kan alltsd erbjuda sina kunder
ett mervdrde genom att i partnerskap mota
utmaningarna i affarsverksamheten. Den omfat-
tande kundservicen inkluderar ocksa tekniskt
produktionsstdd och processutveckling.

Strategi
Strategiskt har Telko ambitionen att véxa sarskilt
i Ryssland och i tillvéxtekonomierna i ¢st dar
okningen i bruttonationalprodukt och detaljhan-
delsforsaljning direkt avspeglar sig i efterfragan
pa rdvaror och kemikalier. Tillvéxtstrategin tar
sig uttryck i en utvidgning av verksamheten till
bdde nya geografiska omraden och nya kund-
segment. | exempelvis Ryssland har Telko i dag
forséljningskontor i fem miljonstader. Under
ar 2010 etablerade sig Telko i Kina och Kazak-
stan. | Kina gar Telko framst in for att betjana
foretag som tillverkar plastdelar fér europeiska
avnamare.

Inom sektorn plastravara ar var strategi att
betjana saval stora som sma och medelstora
komponenttillverkare. Sma och medelstora




underleverantérer tvingas ofta pa mycket kort
varsel reagera pa sina kunders snabbt vaxlande
behov. De behdver alltsa en flexibel, lokal dist-
ributér av typ Telko.

Inom sektorn kemikalier har Telko ambitio-
nen att fungera som lank mellan rdvaruprodu-
center och slutanvandare. Tack vare sitt starka
logistikkunnande har Telko en betydande roll i
branschens vardekedja.

Kundkrets och mervérde
Affarsomradet Plaster levererar tekniska plaster
och volymplaster till bland annat forpacknings-,
byggnads- samt el- och elektronikindustrin.
Aven den del av plastindustrin som tillverkar
konsumentprodukter ingdr i var kundkrets.
Affarsomradet Kemikalier levererar industri-
kemikalier, specialkemikalier, bilkemikalier och
smorjmedel till bland annat fargindustrin,
tryckfargsindustrin, forpackningsindustrin,
tvattmedelsindustrin, kosmetikindustrin,
byggindustrin och den kemiska industrin. |
allt hogre grad fokuserar Telko pé avancerade
specialkemikalier. Miljoprodukter &r ocksa ett
segment i stark tillvéxt.

Vara kunder ser ett mervdrde i vart sortiment,
kunnande och logistikkoncept. Var intressanta
expansion pa den vaxande 6stmarknaden har
tillsammans med vart tekniska kunnande om
rdvaran och ravarubeteendet i olika produk-
tionsprocesser gjort oss till en attraktiv partner.
Vi har utvecklat en effektiv logistik som klarar av
bade globala rdvaruinkdp och lokala, snabba,
flexibla och skrédddarsydda leveranser, tack vare
en effektiv lagerhallining och en dvergripande
kontroll av leveranskedjan.

Telko levererar primart huvudménnens
produkter. Av egen tillverkning ar enbart bil-
kemikalierna medan kemikalier for avisning av
flygplan tillverkas pa licens.

A Transparensen i PO Gubkinas
forpackningsplaster forbattrades
med en ny ravarureceptur. Telkos
produktchef Svetlana Khvosti-
kova (till vinster) och Gubkinas
produktionschef Olga Rozenzweig
studerar egenskaperna hos den
nya produkten.



Omsattning mn€

09 364
5-12/08 308

Rorelsevinst mne

10 06
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Andel av Aspokoncernens
personal

Andel av Aspokoncernens
omsittning

8% ' @® 32,5mn€

p

13% @ 91 personer

Omséttningen geografiskt

@ Finland 79 %
® Polen 11 %
@ Sydostasien 10 %

Stor potential i narutvunnen energi

KAUKO

MARKKINAT

I'sin nya strategi fokuserar
Kaukomarkkinat i hdgre grad
an tidigare pa produkter och
tjdnster for bdttre energi-
effektivitet. Framtida sats-
ningar inriktas pa koncept i
anslutning till ndarutvunnen
energi.

Produkter och tjdnster for battre energieffektivi-
tet genererar i dag omkring 40 procent av Kau-
komarkkinats totalomsattning. Effektivering av
kundprocesser och kostnadsbesparingar ar den
gemensamma namnaren i all var verksamhet.

"Energieffektivering ar vart specialomrade.
Vara kunder har i stort sett likartade behov. De
vill effektivera verksamheten, gallra kostnader
och frigora kapital. Har kan vi hjélpa ocavsett vi
talar om applikationer for storre energieffekti-
vitet, produkter for sékerhet och digital kom-
munikation eller tjanster for processindustrin’,
konstaterar Kaukomarkkinats VD Jari-Pekka
Lehmuskoski.

Applikationer som forbattrar energieffek-
tiviteten ar pa vag att lankas samman med
produkter for sdkerhet och digital kommuni-
kation. Var mangariga huvudman Panasonic har
malmedvetet utvecklat exempelvis framtids-
koncept for bostader. Framtidens byggnader
sparar inte bara energi utan kan ocksa bade
omvandla och lagra energi. Panasonic kopte
nyligen féretaget Sanyo, som har en speciellt
stark position som leverantor av solpaneler,
laddningsbara batterier och 6vriga produkter
for battre energieffektivitet.

"Vi har i allmdnhet kopplat elektroniken
till energieffektiviteten, som t.ex. i frdaga om
luftvarmepumpar och solpaneler. Det kréaver
ett specialkunnande som &r svart att kopiera

I KAUKOMARKKINAT

och har kan vi erbjuda vara kunder ett klart
mervarde!

Energieffektivitet en global megatrend
Hosten 2010 kdpte Kaukomarkkinat rorelsen i
foretaget KSM-Lampotekniikka Oy, en stark aktor
inom solenergi och olika biobrénslebaserade
uppvarmningskoncept.

"Efterfragan pa teknik for energieffektivering
okar kraftigt som en foljd av nya normer for
energieffektivitet i nybyggda hus, energipoli-
tiska beslut och stigande energipriser i bade
Finland och EU. De har aterverkningar pa bade
ROT-sektorn och nybyggnationen’, bedomer
Lehmuskoski.

Foretagsforvarvet breddade dels sortimentet,
dels energikunnandet i Kaukomarkkinat.

Vi kan nu erbjuda vara kunder I6sningar pa
tre olika fronter i frdga om férnybar energi. Teknik
for battre energieffektivitet omfattar exempelvis
varmepumpar for bade bostads- och industri-
byggnader. Teknik som utnyttjar férnybar energi
representeras av bland annat biobransledrivna

P> Kaukomarkkinats huvudman MAN
Diesel & Turbo marknadsfor kompressorer
som anvands i exempelvis stalindustrins
masugnsfldktar. Nya applikationer inne-
bar betydligt storre kapacitet och béttre
energieffektivitet.



Koncernens Kinaexpert

Kaukomarkkinat etablerade som forsta finlandska
foretag ett kontor i Kina ar 1953. Kontoret betja-
nar inte bara Kaukomarkkinat utan bistar ocksa
allt oftare de 6vriga bolagen i Aspokoncernen i
deras operationer pa den kinesiska marknaden.
Kontoret utgor ett strategiskt brohuvud pa den
mest attraktiva tillvaxtmarknaden i varldseko-
nomin idag.

Med tillgang till goda insikter om kinesisk
affarstradition och praxis kunde Telko etablera
sig i landet och inleda verksamheten sommaren
2010.Tack vare Kaukomarkkinat skedde etable-
ringen mycket snabbit, vilket ar avgdrande pa en
tillvaxtmarknad.

Asienkompetensen i Kaukomarkkinat kom-
pletteras med etableringar i Vietnam och ett

over fyrtioarigt partnerskap med den japanska
elektroniktillverkaren Panasonic.

Kaukomarkkinat har ocksa etablerat sig pa
den vaxande marknaden i Ryssland respektive
Polen. Aven hir riktas intresset framst till produk-
ter och tjanster som okar energieffektiviteten.
| Polen skoter Kaukomarkkinat till exempel
importen och aterforséljningen av Vacons frek-
vensomriktare.
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A Den nya generationens solfangare
ar en tredjedel effektivare &dn de tidigare
generationernas solfangare. Solenergi ar
effektivt for att viarma upp till exempel
tappvatten.

"Energieffektiviteten har
utvecklats till en sa stor
megatrend att kompetenta
samarbetspartner har
blivit efterfragade pa
marknaden.”

Jari-Pekka Lehmuskoski
Kaukomarkkinat

varmepannor och pelletteldade kraftverk. Sol-
fdngare samt jord- och vattenvdrmeanldggning-
ar, som utnyttjar lagrad solenergi, representerar
teknik baserad pa obegrénsade energikéllor.

Energieffektivitet representerar en stor
potential for tillfallet eftersom branschbilden
ar mycket splittrad. Energipolitiska beslut och
forskjutningar i popularitet och pris mellan
olika biobranslen skapar flera utmaningar pa
marknaden. Efterfragan pa var expertis ar stor. Vi
har ambitionen att utdka var kompetens genom
dels foretagsforvarv, dels nyrekryteringar.

"Vi kommer sékert att fa uppleva ett antal
hybridkoncept, som kombinerar olika tillverkares
produkter till helheter som &r béast lampade for
respektive projekt. For att lyckas med det maste
man ha en bra 6vergripande bild av ldget”

En unik kombination av en 6vergripande
forstaelse for kundernas behov, mangariga
huvudmannarelationer baserade pa ett intensivt
informationsutbyte och en enastdende mark-
nadsinsikt ger Kaukomarkkinat den nédvéndiga
helhetsbilden.

"Tack vare vara goda huvudmannarelationer
vet vi exakt vilka applikationer som planeras och
vad som kommer att vara genomforbart i fram-
tiden. Ytterligare ar det vésentligt att vi forstar,
nar den nya teknologin &r mogen att kommer-
sialiseras pa var egen marknad. Var uppgift ar att
kunna identifiera trendbrott som motiverar en
dverganag till ny teknik i kundprocessen.”

I KAUKOMARKKINAT

Narutvunnen energi intresserar allt fler
Kaukomarkkinat har av tradition haft en
stark position i marknadsféringen av energi-
effektiverande I6sningar for dels privathushall,
dels industriella kunder sdsom kraftverk och
industrianldggningar. Stigande energipriser har
de senaste aren markant okat efterfragan pa
luftvdrmepumpar och luftvattenvarmepumpar
for bostader. Industrianldggningar har efterfragat
stora luftvarmepumpar for att utnyttja spillvarme
och reducera koldioxidutslapp.

Nu satsar vi kraftigt ocksa pa den attraktiva
marknaden mellan privata och industriella
avnamare. Bostadsbolag, industrihallar, stora
lantbruksenheter samt sma och medelstora
foretag representerar potentiella kunder.

"Olika kundgrupper har likartade behov. De
vill spara tid, besvar och pengar. Ytterligare dkar
internationella och nationella klimatmal och
energipolitiska beslut efterfragan pa varierande
koncept for att utnyttja potentialen i férnybara
energikéllor. Vi kommer att kunna utnyttja vart
marknadskunnande, nar vi expanderar till nya
segment.’

"Vart mangsidiga samarbete med bygg-
foretag innebar ny tillvaxtpotential. Energi-
effektiviteten har blivit en sa stor megatrend
att kompetenta samarbetspartner har blivit
efterfragade pa marknaden!



Solfangaren central

Hosten 2010 kopte Kaukomarkkinat foretaget KSM-Lampotek-
niikka, pionjar inom solenergi. Féretaget importerade som forsta
foretag i Finland avancerade solfangare med vakuumrér. Den nya
generationens solfangare &r omkring en tredjedel effektivare &n
sina féregangare.

Den éarliga solstralningen &r relativt stor i Finland, cirka 1 000
kilowattimmar per kvadratmeter. | Mellaneuropa kan solstral-
ningen stéllvis vara mindre an sa.

"Numera kan man varma tappvatten helt eller delvis med
solenergi fran mars till oktober, ” papekar Kaukomarkkinats verk-
stallande direktor Jari-Pekka Lehmuskoski.

Det ar I6nsamt att varma tappvattnet med solenergi, efter-
som vattenuppvarmningen star for 30-40 procent av hushallets
energiomvandling. Solenergi kan med fordel ocksa anvandas i
vattenburen golvvarme och som ett komplement till centralvarmen
i fastigheten.

Energieffektiviteten i fastigheter kan hojas avsevdrt med
solenergi, biobrénsleeldade pannor och andra férnybara energi-
kallor. Genom att kombinera en pelletpanna med solfangare och
energilagrande teknik kan ett husbolag till exempel stdnga sin
gamla oljepanna. Ocksa direkt elvarme kan kompletteras med
olika energikoncept baserade pa narutvunnen energi. Vi ser att
marknaden for liknande applikationer vaxer inom bade nybygg-

nationen och ROT-sektorn.

Produkter och tjanster
for storre energieffektivitet

Allmént

Kaukomarkkinat har inriktat sig pa produkter
och tjdnster som forbattrar energieffektiviteten,
applikationer som hojer Idnsamheten i process-
industrin samt produkter for sakerhet och digital
kommunikation. Vi marknadsfor branschledande
leverantorers produkter i kombination med
vara egna sakkunniga medarbetares kunskap
och ambition att 6ka effektiviteten i kundernas
affarsverksamhet.

Kaukomarkkinat bildades ar 1947 och har i
dag en stark position pa den asiatiska markna-
den. Kaukomarkkinat var det forsta finlandska
foretaget som dels etablerade ett eget kontor
i Kina, dels inledde importen av japanska pro-
dukter. Kaukomarkkinat ar etablerat i Finland,
Polen, Ryssland, Kina och Vietnam.

Strategi

Kaukomarkkinats strategi gar ut pa att mark-
nadsfora produkter och tjdnster som bidrar till
att effektivera och utveckla verksamheten. Det
betyder energieffektivitet, kostnadsbesparingar,
snabba och effektiva produktionsprocesser samt
konkurrensférdelar for kunden.

Strategin utgar primart fran starka och mang-
ariga relationer till huvudménnen. Kaukomark-
kinat samarbetar med de bast renommerade
tillverkarna i respektive bransch.

Kunder och mervérde

Produkter som forbattrar energieffektiviteten
ar till exempel luftvéarmepumpar for industriellt
bruk, luft- och luftvattenvarmepumpar for pri-
vathushall, energisparlampor samt frekvensom-
riktare. Produkter som utnyttjar fornybar energi
ar bland annat biobransledrivna varmepannor
och pelletteldade kraftverk. Produkter som
utnyttjar obegransade energikéllor &r exem-
pelvis solfdngare samt teknik som omvandlar
lagrad solenergi.

Marknadsledande huvudman, deras markes-
varor, ett brett sortiment samt sakkunnig service
ar vara framsta konkurrensfordelar nar det géller
energiprodukter. Kraftverk, processindustri-
foretag, byggforetag, bostadsbolag, sma- och
medelstora foretag samt aterforséljare utgor
vara fraimsta avndmare.

Till processindustrin levererar Kaukomark-
kinat branschledande tillverkares maskiner

och teknik. Hog kvalitet, stort kunnande och
decennieldng erfarenhet av kund- och huvud-
mannarelationer dr var frimsta konkurrensfordel.
En viktig del av verksamheten utgor det tekniska
stddet till kunderna tillsammans med reservdels-
forsorjningen och underhallet.

Produkter for sékerhet och digital kommu-
nikation inkluderar produktionsrelaterad video-
och ¢vervakningsteknik, teknik for tradlds och
fast kommunikation, datorer fér krdvande pro-
fessionellt bruk samt filmlosa IP-videokameror
for professionellt bruk. Myndigheter, tjanste-
foretag, operatorer och aterforsaljare bildar var
kundkrets.



Ansvarsfullt agerande okar
det intellektuella kapitalet

Aspos resurser dr i
huvudsak immateriella.
Personal- och miljopolitik
styr resursutvecklingen
utgdende frén ett dvergri-
pande ansvarstagande.

Aspos funktioner omfattar handel och logistik,
som bada forutsatter ett ndra samarbete med
kund och insikter i kundens affarsrorelse. Darfor
konkretiseras en mycket stor del av Aspos varde
i medarbetarnas kompetens och relationerna till
huvudmannen. Personalpolitiken gar primart
in for att sla vakt om, starka och utveckla detta
intellektuella kapital. Strukturen, medarbetarna
och relationerna bidrar till helhetens varde.

Det strukturella kapitalet bestar av de
strukturer, koncept och processer som sakerstél-
ler att en viktig kompetens inte begransas till en
enda individ utan star till hela organisationens
forfogande.

Vi har bland annat investerat stort i kon-
cerngemensam informations- och kommuni-
kationsteknik, som ska hjélpa dotterbolagen att
utveckla sina kundrelationer och effektivera sina
interna processer. Ett nytt system for affarsstyr-
ning kompletterat med ett modernt system for
kundadministration 6ppnar for storningsfri kom-
munikation och mera systematiska satsningar
pa funktioner som éar viktiga for kunden.

Métningar och bedémningar inkluderas i
det strukturella kapitalet. Vi mater exempelvis
kontinuerligt kundtillfredsstallelsen.

For ndrvarande utarbetar vi gemensamma
etiska regler, som definierar vart ansvarstagande
generellt. Det nya regelverket kommer att tillam-
pas i alla etableringslander och i alla kulturer.

Humankapitalet omfattar alla personalrela-
terade fragor som kompetens och kompetensut-
veckling, arbetshélsa, rekreation och bel®ning. Vi
uppmuntrar pa alla satt till kompetensutveck-
ling och bidrar till en sporrande arbetsmiljo.
Vi kartldgger regelbundet medarbetarnas
tillfredsstéllelse med arbetsuppgifterna, deras
syn pa kvaliteten i ledningen och pé Aspo som
arbetsgivare. Vid behov vidtas justeringar.

Satsningar pd utbildning och fortbildning
forekommer pa alla organisationsnivaer. Mgj-
ligheten till karridrutveckling pa koncernniva
finns dar for alla medarbetare. For nérvarande
pagar ett omfattande program for personalut-
bildning som ska ge medarbetarna majlighet
att avldgga en yrkesexamen inom respektive
sektor. Utbildningen ska bidra till att harmoni-
sera operationerna pa olika marknadsomraden.
Ett vidgat kundperspektiv gar som en rod trad
genom koncernbolagens utbildningsprogram
under den ndrmaste tiden.

| syfte att engagera medarbetarna bildades
ar 2005 en personalfond. En del av koncern-
resultatet kanaliseras arligen i form av vinstpre-
mier till personalfonden. Tanken é&r att fonden
i man av mojlighet ska investera merparten av
vinstpremierna i Aspoaktier for att medarbetarna
pa sikt ska bli en betydande aktiedgargruppering
i foretaget.

Relationskapitalet bestar av den kompetens
vi exponerar mot kunder, huvudman och évriga
intressenter. Merparten av vara kundrelationer
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har ¢ver dren utvecklats till starka partnerskap
som bygger pad ett dmsesidigt fértroende.
Samarbetet med flera av huvudmaéannen har
pagatt i decennier.

Miljorenommé - en allt viktigare
konkurrensfaktor

Ett gott miljorenommeé &r en del av det intellek-
tuella kapitalet och en allt viktigare konkurrens-
faktor. Var miljopolitik gar ut pa att kontinuerligt
effektivera funktionerna. Kritiska miljéaspekter
hanteras pa ett satt som gar ut dver minimikra-
ven i lagen och myndighetsforeskrifterna. Skad-
liga effekter pd miljon forsdker vi férutse och
forhindra genom att for varje projekt bedéma
miljokonsekvenserna och riskerna samt for varje
produkt utféra en livscykelanalys.

Miljdpolitiken pad koncernniva ar riktgivande
for de olika rorelsegrenarnas miljopolitik.
Ansvaret for att utveckla miljofragorna ligger
hos respektive koncernbolag och explicit hos
koncernbolagets VD.

Viforsoker utnyttja basta mojliga miljéteknik
och undvika skadliga effekter pa miljon i all var
verksamhet. Medarbetarna utbildas och upp-
muntras att ta ansvar for miljon i sitt arbete. Vi
uppmanar medarbetarna att anvanda kollektiva
transportmedel och vélja branslesnal bilférman.
Aspo &r ocksa part i diverse samhallsinriktade
projekt. Den gemensamma namnaren for
dessa projekt heter Ostersjon dar Aspo ar en
betydande aktor. Till exempel Hall Skdrgarden
Ren rf. och John Nurminen-stiftelsens projekt
kring ett rent Ostersjon har hort till samarbets-
projekten.



Vi har preventivt forberett oss for skdrpningar
i miljdbestdmmelserna och &r fortsatt obser-
vanta for att kunna ytterligare effektivera det
forebyggande miljdarbetet. Vi har noggranna
handlings- och kommunikationsplaner for
eventuella exceptionella situationer. Vi har
ocksd ambitionen att delta i bade nationella
och internationella miljoprojekt.

Ambitionerna konkretiseras
Aspo-koncernen dr inhyst i en kontorsbygg-
nad i Fagelviken i Helsingfors. Byggnaden har
platinacertifierats i en global miljoklassificering,
LEED (Leadership in Energy and Environmental
Design), som ser till byggnaders projektering,
tekniska utférande, anvandning och under-
hall.

Miljotillvénda byggnader forbrukar 30-50
procent mindre energi dn normala byggnader.
Dessutom blir koldioxidutslappen och avfalls-
volymerna mindre i en miljomassigt effektiv
byggnad. Driftskostnaderna paverkas natur-
ligtvis ocksa.

Tomten som huset star pa var tidigare
fororenad mark. Genom att sanera marken
och bebygga tomten kunde man komplet-
tera det existerande byggnadsbestandet. Med
goda kollektiva trafikférbindelser var tomten
som gjord for ett kontorshus. Hallplatserna for
metro, sparvagn och buss ligger val till.

Kontorslokalerna kyls ned med fjarrkyla
medan samtliga badrums- och koksarmaturer &r
vattensnala. Ljuset faller in i byggnaden genom
stora fonster och darfor behdver vi mindre arti-
ficiell belysning an i normala kontorslokaler och
sparar darmed belysningsenergi.

ESL Shipping har for fartygen och verksam-
heten fatt en certifiering enligt den internatio-
nella sj6fartsorganisationen IMO:s sakerhetskod,
ISM. Koden utgdr en samling regler om fartygs-
sakerhet och miljoskydd. Ytterligare har ESL
Shipping ett I1SO 14001-miljécertifikat. Fartygens
utrustningsniva &r ocksa en sakerhetsfaktor. Alla
fartyg ar isforstarkta och seglar med en erfaren
besattning som kanner hamnarna, farlederna
och férhdllandena i Ostersjon.

ESL Shippings fartyg m/s Pasila ar det forsta
finska fraktfartyg som forsetts med ett renings-
verk for barlastvatten. Systemet ska férhindra
att frammande vaxter och organismer dverfors
fran ett havsomrade till ett annat och dérmed
skydda Ostersjon. Reningsverk for barlastvatten
ska med tiden installeras i alla andra fartyg och
aven i de stora nybyggen som rederiet bestallde
ar 2010.

For transport av stora laster dr fartyg det mest
ekologiska alternativet. | relation till lastvolym
och transportstracka star ett stort lastfartyg for
30 procent mindre koldioxidutsldpp dn en tung
fordonskombination och mindre &n tre procent
av ett flygplans utslapp.

Leipurin-koncernen har fast sarskild upp-
marksamhet vid kvaliteten och tryggheten i
livsmedelsravaran samt vid miljdaspekterna i
verksamheten. Ravarukonceptet har certifierats
enligt ISO 9001: 2000-standarden. | och med
certifieringen har Leipurin forbundit sig till
kontinuerliga effektiveringar av verksamheten.
Miljdaspekterna beaktas ocksa vid val av ravaru-
leverantorer.

For Telko ar ett gott miljorenommé en viktig
framgangsfaktor. Telko har infort strénga kva-

litetskriterier for att skydda sitt renommé och
ddrmed dven huvudmannens och kundernas

varumarken.

Telko foljer géllande lagar och rekommen-
dationer for miljo, sortiment och personal. Telko
har en certifiering enligt ISO-9001-standarden
och har ytterligare férbundit sig att folja den
version av programmet Responsible Care —
Ansvar for morgondagen — som dr inriktat pa
handeln med kemikalier. Programmet forutsatter
|6pande frivilliga satsningar pa miljé-, halso- och
sakerhetsaspekter. Engagemanget har verifierats
genom en extern ESAD ll-auditering. Telko har
ocksa accepterat de etiska regler som utfardats
av den europeiska kemiindustrins aterforsaljar-
organisation, FECC.

Kaukomarkkinat marknadsfor teknik och
tjanster for en battre energieffektivitet. Kauko-
markkinat marknadsfor produkter som utnyttjar
dels férnybar energi, som exempelvis biobrénsle,
dels obegransad energi, som solenergi. For
huvudmannen ar miljofragorna ytterst viktiga.
Engagemanget for en barkraftig utveckling
genomsyrar hela verksamheten fran planering
till tillverkning och dtervinning av produkter.



Corporate Governance

Samtliga medlemmar av
Aspos styrelse och lednings-
grupp dr ocksa aktiedgare

i bolaget. De kontrollerade

i slutet av aret tillsammans
omkring tio procent av
aktierna i Aspo.

Beslutsfattningen och forvaltningen i Aspo Abp
foljer aktiebolagslagen, den lagstiftning som
reglerar vardepappersmarknaden, de féreskrif-
ter som galler for offentligt noterade féretag,
bolagsordningen for Aspo Abp samt regler och
foreskrifter for NASDAQ OMX Hesinki Ab. Fran
1.10.2010 foljer Aspo aven Vardepappersmark-
nadsforeningens kod foér bolagsstyrning av ar
2010 for borslistade foretag i Finland. Koden for
bolagsstyrning finns pa Vardepappersmarknads-
foreningens webbplats www.cgfinland fi.

En separat rapport om bolagsstyrningen
(Corporate Governace Statement) har publice-
rats pa Aspos webbplats www.aspo.com. Upp-
gifterna som rér bolagsstyrningen uppdateras
regelbundet pd hemsidan.

Koncernstruktur

Moderbolaget i Aspokoncernen, Aspo Abp, ar
ett finlandskt publikt aktiebolag med hemort
i Helsingfors. Det dvergripande ansvaret for
forvaltningen av Aspokoncernen och dess
verksamhet tillkommer de férvaltande organen
i Aspo Abp, ndmligen bolagsstamman, styrel-
sen och verkstdllande direktéren. Den hogsta
beslutanderétten tillkommer aktiedgarna pa
bolagsstdmman.

Aspo Abp har till uppgift att dga, leda och
utveckla dotterbolagens och de 6vriga enheter-
nas verksamhet, centrerat svara for fragor som
ansluter sig till koncernbolagens forvaltning,
finansiering och strategiska affarsutveckling
samt planera och forverkliga ekonomiskt moti-
verade investeringar.

Den operativa verksamheten &r forlagd till
koncernbolagen ESL Shipping Oy, Leipurin Oy,
Telko Oy respektive Kaukomarkkinat Oy och
deras dotterbolag i Finland och utomlands.

Bolagsstamma

Ordinarie bolagsstéamma sammankallas av sty-
relsen en gang om aret en bestdmd dag for att
behandla drenden som enligt bolagsordningen
tillkommer bolagsstdmman samt styrelsens
forslag och eventuella andra forslag till bolags-
stdmman. Ordinarie bolagsstdmman faststaller
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bland annat bokslutet, vdljer styrelsemedlemmar
och revisor, beslutar om aktieutdelningen samt
faststéller arvodena for styrelsemedlemmarna
och revisorn.

Aktiedgare har enlig aktiebolagslagen ratt
att fa ett drende upptaget till behandling pa
bolagsstamman, om han skriftligen yrkar pa
detta i sa god tid att drendet kan upptas i kal-
lelsen till stdmman.

Styrelsen sammankallar bolagsstdmman.
Kallelsen till bolagsstdmman gar ut som ett
boérsmeddelande och publiceras tidigast tva
manader och senast 21 dagar fére stdamman
i ett antal av styrelsen utvalda dagstidningar.
Ytterligare publiceras kallelsen till bolagsstam-
man inklusive féljande information pa bolagets
webbsidor senast 21 dagar fore stémman:

totalantalet aktier och roster per aktieslag
dagen for kallelsen

dokumentationen som féreldggs bolags-
stamman

styrelsens eller andra adekvata organs
forslag till beslut

drenden pa dagordningen som inte
forutsatter beslut

Bolagsstammans beslut offentliggors efter
avslutad stdmma i ett borsmeddelande. Pro-
tokollet frdn bolagsstamman inklusive omrost-
ningsresultat och beslut samt bilagor ldggs ut
pa bolagets webbplats inom tva veckor efter
bolagsstdmman.

Styrelse

Aspo Abp:s styrelse har enligt bolagsordningen
minst fem och hogst atta medlemmar. Bolags-
stdmman beslutar om antalet medlemmar
i styrelsen och utser styrelsens medlemmar.
Styrelsen utser inom sig ordférande och vice
ordférande. Bolagsstamman ar 2010 valde
sex medlemmar i styrelsen. Styrelsemedlems
mandatperiod upphor vid utgangen av den
ordinarie bolagsstéamma som halls efter den
bolagsstdmma pa vilket valet férrattades.



Styrelsen &r beslutfor, nar ordféranden eller
vice ordféranden och fler &n hélften av styrel-
semedlemmarna dr nérvarande.

Styrelsens mandat och ansvar definieras av
bolagsordningen, aktiebolagslagen och &vrig
tilldmplig lagstiftning. Styrelsen har antagit en
skriftlig arbetsordning, enligt vilken den har
bland annat féljande uppgifter:

utarbeta strategier fér koncernen som
helhet och de olika rérelsegrenarna

+ svara for koncernstrukturen

+  bereda drenden som tas upp pa bolags-
stamman

« uppgora deldrsrapporter och koncern-
bokslut
utarbeta riktlinjer for koncernverksamhe-
ten samt budget och investeringsplan

+ svara for utvidgning och inskrankning av
rérelsen, forvarv och avyttring av foretag
och rorelse

- utarbeta koncernregler for Risk Manage-
ment, férsakring och finansiering
svara for miljopolitiken i koncernen

+ utarbeta bel6nings- och incentiveprogram
for ledningen

+ utndmna verkstdllande direktoren

- folja upp ekonomin och finansieringen i
koncernen

Styrelsen utvarderar arligen sina beslut och sin
praxis.

Styrelsen sammantradde tio gdnger under
2010, varav tre ganger i telefonmaoten. Nar-
varon pa styrelsemotena var i genomsnitt 99
procent.

Styrelsens kommittéer

Styrelsen tillsatte under dret en revisionskom-
mitté, som bland annat har till uppgift att bereda
fragor som berdr den ekonomiska rapporte-
ringen och tillsynen i féretaget. Revisionskom-
mittén har inte egen beslutsratt. Styrelsen fattar
besluten pa basis av revisionskommitténs utred-
ningar. Revisionskommittén har en ordférande
och minst tvd medlemmar som styrelsen utser

inom sig for ett ar i sander. Styrelsen valde
Roberto Lencioni till ordférande och Kristina
Pentti-von Walzel och Risto Salo till medlemmar
i revisionskommittén.

Revisionskommittén ska

- Overvaka bokslutsrapporteringen

- Overvaka den ekonomiska rapporteringen
Overvaka effektiviteten i den interna
tillsynen, internrevisionen och Risk
Management-funktionen

- behandla planer och rapporter framlagda
av den interna revisionen

- svara for den generella beskrivningen av
uppldgget for den interna tillsynen och
Risk Management-funktionen inom ramen
for den ekonomiska rapporteringsproces-
sen redovisad i den separata rapporten om
dgarstyrning

- Overvaka den lagstadgade revisionen av
bokslutet och koncernbokslutet
bed®ma revisorssammanslutningens
oberoende status

- beddma de dvriga tjdnster som revisors-
sammanslutningen erbjuder

+ bereda valet av revisor

Revisionskommittén sammantrader regelbundet
minst tvd ganger om dret. Under ar 2010 sam-
mantradde revisionskommittén tre ganger.
Utover revisionskommittén har Aspo inga
andra kommittéer understallda styrelsen.

Styrelsemedlemmarnas arvoden
Ordinarie bolagsstdamman faststaller arligen
arvodena for styrelsemedlemmarna och prin-
ciperna for kostnadserséttning.

Ordinarie bolagsstdmman 2010 faststallde
styrelseordférandens arvode till 15 500 euro
per manad inklusive naturaférmaner. Till den
del ordféranden under pdgaende mandatperiod
erhaller 16n eller arvode pa basis av det tidigare
avtalet for verkstallande direktoren betalas inte
ersattning fér uppdraget som ordférande. Arvo-
det till viceordféranden faststalldes till 3 000

Styrelsen tillsatte under
2010 en revisionskommit-
té, som bland annat har till
uppgift att bereda fragor
som berdr den ekonomiska
rapporteringen och till-
synen i foretaget.



Starkt konkurrenskraft med
arbetande styrelseordférande
Gustav Nyberg fungerar som styrelsens

arbetande ordférande. Som verkstéllande
direktér under aren 1999-2008 har han
medverkat till den struktur och strategi
som Aspo har i dag.

Styrelsen har gatt in for en arbetande
ordférande eftersom dagens konkur-
rensmiljo kraver stor flexibilitet och snabb
beslutsfattning. Den operativa ledningen
kan tillsammans med styrelseordféranden
smidigt och effektivt bereda ett antal
fragor som sedan raskt kan omsattas i
handling.

Flexibilitet ar en fordel i ett féretag som
Aspo, som i egenskap av konglomerat
maste ta i ett flertal frdgor och hantera
en stor mangd information. Styrelsens
ordférande traffar aktivt saval dgare och
investerare som beslutsfattare hos kunder
och huvudman. Darigenom kan vi inom
Aspo fd en mangsidig uppfattning om
de viktigaste intressenternas framtids-
planer.

euro och arvodet till vriga styrelseledamoter
till 2 000 euro per manad. Styrelsemedlem som
ar anstalld pa heltid i nagot av koncernbolagen
lyfter inget arvode.

Resor ersétts enligt Aspos generella resereg-
lemente. Till medlemmarna i Aspo Abp:s styrelse
utbetalades sammanlagt 373 582 euro i arvoden
ar 2010. Medlemmarna i revisionskommittén
erholl inget extra arvode under ar 2010.

Merparten av medlemmarna i Aspos styrelse
ar oberoende gentemot bolaget och de storsta
aktiedgarna. Styrelsen utvarderar kontinuerligt
medlemmarnas beroendestallning.

Styrelsens ordforande

Diplomekonom, eMBA Gustav Nyberg (54)
fungerar som arbetande styrelseordférande i
Aspo Abp. Utéver ordférandeuppgifterna svarar
han fér bland annat den strategiska processen
och bidrar till att uppratthalla investerarrela-
tionerna.

Styrelsen valjer inom sig ordférande och
utnadmner arbetande ordférande samt avtalar
om villkoren for anstéliningen som definieras i
ett skriftligt direktorsavtal. Sa lange avtalet galler
lyfter den arbetande styrelseordféranden inte
styrelsearvode faststallt av bolagsstdmman. Den
i avtalet faststallda totalersattningen till den
arbetande styrelseordféranden overskrider inte
den ersattning som bolagsstamman faststallt for
styrelseordféranden.

Fram till 31.12.2008 fungerade Gustav Nyberg
som verkstallande direktor i bolaget och valdes
fran den 1.1.2009 till styrelseordférande for Aspo
Abp. Enligt VD-avtalet lyfte Gustav Nyberg
samma [6n till 31.12.2010 som han hade som
verkstallande direktor.

Verkstéllande direktor

Styrelsen utser verkstallande direktoren i Aspo
Abp. Fran den 1.1.2009 har eMBA Aki Ojanen
(50) verkat som verkstallande direktor for Aspo.
Verkstallande direktdren leder och utvecklar
rorelsen i koncernen och svarar for den operativa
forvaltningen i enlighet med styrelsens direktiv.
Han foredrar drenden for och rapporterar till
styrelsen. Verkstallande direktoren svarar for
bolagets I6pande forvaltning i enlighet med
styrelsens anvisningar. Han svarar ocksa for att
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bolagets bokféring skéts enligt lag och for att
tillgdngarna forvaltas pa ett betryggande satt.
Verkstallande direktoren sitter ytterligare som
ordférande i koncernbolagens styrelser samt
fungerar som operativ chef for verkstallande
direktorerna for underkoncernerna. Som chef
for ekonomidirektdren bar han det yttersta
ansvaret for den interna revisionen samt for Risk
Management i koncernen, som samordnas av
ekonomidirektéren.

Villkoren for verkstallande direktoren r fast-
stallda i det skriftliga anstéllningsavtalet. Verk-
stéllande direktdren har en uppsagningstid pa
sex manader. Sager foretaget upp verkstallande
direktoren, far han utéver I6nen for uppsag-
ningstiden ett avgangsvederlag som motsvarar
18 manaders l6n.

Verkstallande direktoren lyfte ar 2010 sam-
manlagt 455 893 euro i 16n, varav 88 440 euro
i arvoden och 19 680 euro i naturaférmaner.
Beldningsprogrammet av ar 2006 gav verkstal-
lande direktoren ytterligare 5 000 Aspoaktier.

Ledningsgrupp
Verkstallande direktdren bitrads av en lednings-
grupp och en utvidgad koncernledningsgrupp.

Ledningsgruppen ansvarar for den strategiska
affarsutvecklingen och resultatprognoserna
samt bereder koncernens generella policy och
praxis. | ledningsgruppen ingdr verkstallande
direktoren, ekonomidirektoren, finansdirekto-
ren, utvecklingsdirektoren och koncernjuristen.
Ledningsgruppens medlemmar (exklusive VD)
lyfte tillsammans under dret 610 573 euro i 6ner,
arvoden och naturaférmaner, varav 85 831 euro
i arvoden och 32 140 euro i naturaférmaner.
Dessutom erhdll ledningsgruppens medlemmar
6 250 Aspoaktier pd basis av beléningsprogram-
met av ar 2006.

Den utvidgade koncernledningsgruppen
har till uppgift att sékerstalla samarbetet och
synergierna mellan de olika funktionerna samt
att diskutera gemensamma utvecklingsprojekt
och politiska linjedragningar. Den utvidgade
koncernledningsgruppen omfattar forutom
medlemmarna i ledningsgruppen aven de
olika rorelsegrenarnas verkstallande direktorer
samt koncernens ICT-chef och kommunika-
tionschef.



Pensionsavtal

Styrelsens ordférande och verkstallande
direktoren i Aspo Abp har en avgiftsbestamd
pensionsgruppforsakring. Pensionsaldern har
faststallts till 60 ar, da premiebetalningen upp-
hor. Pensionen utbetalas tills vederbdrande har
fyllt 70 dr. Pensionen bestdms av det upplupna
sparbeloppet vid tidpunkten for pensioneringen.
Pensioneringstidpunkten kan uppskjutas tills
vederbdrande fyllt 70 ar, men inte ldngre. Da
bestdms pensionen av det upplupna spar-
beloppet justerat med kursutvecklingen for
placeringsobjekten.

Om anstallningsforhallandet upphér innan
personen uppnatt avtalad pensionsalder till foljd
av att han blir uppsagd av produktionsskal eller
ekonomiska orsaker, har han ratt till ett fribrev
som motsvarar det upplupna sparbeloppet i
forsakringen vid tidpunkten for uppsagningen.
Vederborande har alltid ratt till ett fribrev som
motsvarar hans personliga premiebetalningar.

Under aret var kostnaden for styrelseord-
forandens pensionsgruppférsakring 67 799 euro
eller 28 % av arsinkomsten och for verkstallande
direktérens pensionsgruppforsakring 55 951
euro eller 12 % av arsinkomsten, sammanlagt
123 750 euro.

Bel6ning

Ledningen i Aspo Abp lyfter fast manadslon.
Dessutom beldnas ledningen pa kort sikt
med en resultatlon kopplad till resultatet for
respektive ansvarsomrade samt pa 1ang sikt
med en pensionsforman samt en aktierelaterad
beldning.

Styrelsen i Aspo Abp beslutar om I6nen,
dvriga ekonomiska férmaner samt villkoren fér
resultationen for verkstallande direktéren och
medlemmarna i koncernens ledningsgrupp.

Maximibeloppet for den resultation som
utbetalas till verkstdllande direktéren och den
dvriga koncernledningen kan variera med resul-
tatutvecklingen och motsvara den individuella
|6nen for 3-8 manader. Verkstéllande direktérens
resultatlon kan uppga till hdgst ett belopp som
motsvarar 8 manaders 16n. Kriterierna for resul-
tatlénen ar kopplade till resultatkraven for dels
koncernen, dels respektive ansvarsomrade. En
arlig utvardering gors av utfallet for kriterierna.

Styrelsen godkdnner utbetalningarna pa basis av
beldningsprogrammet. Resultatlonen utbetalas
arligen efter att bokslutet fardigstallts.

Utdver resultatlon har styrelsen i Aspo Abp
beslutat om ett aktierelaterat beldningsprogram
for nyckelpersoner inom koncernledningen.
Intjdnandeperioden bérjade 1.1.2009 och utgar
31.12.2011. For att kunna delta i programmet
och fa ut sin kontantandel maste innehavaren
forbinda sig att teckna Aspoaktier till ett antal
som styrelsen pa forhand har faststallt. En even-
tuell beldning ar kopplad till att nyckelpersonen
fortfarande ar anstalld av Aspokoncernen och till
det kumulativa nyckeltalet for resultat/aktie (EPS)
under dren 2009-2011. En eventuell beléning
for intjanandeperioden utfaller i januari-mars
2012 dels i aktier, dels i pengar.

I'mars 2010 fick de personer som omfattades
av det tidigare beléningsprogrammet fran ar
2006 sammanlagt 43 130 stycken aktier som
varit i bolagets dgo. Aktierna var belagda med
ett dverlatelseforbud fram till 1.10.2010.

Styrelsen i Aspo Abp initierade i oktober ett
nytt aktiedgarkoncept fér koncernledningen
for att sakra berdrda personer ett langsiktigt
dgande i Aspo. Parterna bildade ett bolag, Aspo
Management Oy, som kdpte 114 523 Aspoaktier
av deldgarna till marknadskurs. Aspo bidrog
i en riktad emission med totalt 322 637 egna
aktier som infordes i balansen till marknads-
varde. Arrangemanget géller till vdren 2014, da
det uppldses pa ett satt som bestdms senare.
Arrangemanget forldngs med ett ar i sander,
om borskursen for Aspoaktien i borjan av ar
2014, 2015 eller 2016 ligger under den medel-
kurs som Aspo Management betalade for sina
aktier. Under den tid arrangemanget galler kan
deldgarna inte verlata aktierna.

Aspo har inget separat optionsprogram.

Nédrmare information om
beléningsprogram finns pa var webbsida
WWW.aspo.com.

[6ner och

Revision

Enligt bolagsordningen valjer ordinarie bolags-
stdmman i Aspo Abp en revisor som skall vara
en revisorssammanslutning godkand av Central-
handelskammaren. Till revisorns uppgifter hor till
valda delar dven att svara for den interna revisio-

nen. Revisors uppdrag upphor vid utgangen av
den ordinarie bolagsstdmma som halls efter den
bolagsstdmma pa vilket valet forrattades.

Den valda revisorn skall utarbeta foreskrifter
for och samordna revisionen i koncernen som
helhet. Revisor avger en lagstadgad revisions-
berattelse till aktiedgarna i bolaget i samband
med drsbokslutet. Ytterligare skall revisor forse
styrelsens medlemmar med uppféljnings-
rapporter under aret.

Ordinarie bolagsstdmman dr 2010 valde CGR-
sammanslutningen PricewaterhouseCoopers Oy
till ordinarie revisor i bolaget. CGR Jan Holmberg
har fungerat som ansvarig revisor. Till samfund
inom PricewaterhouseCoopers-kedjan i Finland
och utomlands betalade foretagen i Aspo-
koncernen ar 2010 sammanlagt 249 882 euro i
revisorsarvoden. Ovriga tjanster kdpte bolagen
for sammanlagt 168 312 euro.

Intern tillsyn
Den interna tillsynen i koncernen ar inbyggd
i alla affarsprocesser och omfattar tillsyn, styr-
system och &vergripande ekonomisk rappor-
tering. Den interna tillsynen &r en vasentlig del
av ledning, Risk Management och férvaltning
i koncernen.

Den interna tillsynen ska i tillracklig man
sakra att foljande koncernmal uppnas:

att verksamheten ar 16nsam och effektiv
och kapitalet sakrat

- att den ekonomiska och operativa infor-
mationen &r tillforlitlig och konsekvent

- att lagar, anvisningar, avtal och etiska
principer foljs och att koncernen lever upp
till sitt samhallsansvar
att tillgdngar och varumarken ar tryggade
och ansvarfullt administrerade

Styrelsen och verkstdllande direktdren béar
ansvar for att tillsynen dr adekvat inom respek-
tive rorelsegren och i koncernen som helhet.
Koncernstyrelsen ansvarar infor aktiedgarna och
verkstallande direktoren infor styrelsen. Ansvars-
kedjan gar obruten genom hela organisationen
sd att varje medarbetare infor sin chef svarar for
tillsynen inom sitt ansvarsomrdde. Controllern
i respektive koncernbolag ar ansvarig for att



Inom ramen for ett
koncernomfattande
operativt rapporterings-
system jamfors

utfallet manatligen

med uppstdllda mal.
Rapporterna visar utfall
och jamforelsesiffror
samt uppdaterade
prognoser.

lag och koncernféreskrifter foljs. Varje controller
rapporterar i matrisen till ekonomidirektéren,
som i sin tur rapporterar eventuella iakttagelser
till verkstéllande direktdren och styrelsen. Den
interna revisionen ska fungera som ett stod for
koncernledningen i den évergripande kontrollen
som ska dvertyga styrelsen om att den interna
tillsynen fungerar.

Ekonomisk rapportering
Tillsynen &ver den ekonomiska rapporteringen
utgdrisin tur frdn att tillsynen over affarsproces-
serna fungerar. Adekvat ekonomisk information
uppkommer i takt med att affdrsprocesserna
framskrider. Varje medarbetare som &r delaktig
i processen svarar for att informationen ar riktig.
Den ekonomiska rapporteringen ar decentralise-
rad och &vervakas av revisionskommittén.
Koncernbokslutet uppgdrs i enlighet med
internationell redovisningsstandard, IFRS, medan
moderbolagets och de finska dotterbolagens
bokslut uppgoérs enligt finska bokslutsregler,
FAS. Varje enskilt bolag foljer etableringslandets
lokala lagstiftning i bokféringen, men férmedlar
informationen vidare i enlighet med anvisning-
arna for redovisningen i koncernen. Enskilda
foretag kan ha sin egen kontoram. Informa-
tionen konsolideras och utvarderas for varje
rorelsegren och éverfors sedan till koncernniva.
Koncerninformationen evalueras och kvalitets-
beddms manatligen. | varje fas dr det den enhet
som producerar informationen och svarar for
dess kvalitet som beddmer om informationen ar
adekvat. Pa koncernniva revideras och avstams
informationen manatligen och kvartalsvis.
Adekvata rapporteringssystem for den
interna tillsynen har utarbetats i koncernen.
Systemen &r decentraliserade och tillampas
enligt principerna for den interna tillsynen. Inom
ramen for ett koncernomfattande operativt rap-
porteringssystem jamfors utfallet manatligen
med uppstallda mal. Rapporterna visar utfall
och jamforelsesiffror samt uppdaterade prog-
noser. Aspos styrelse far motsvarande rapporter
varje manad och bedémer utgdende fran den
tillgdngliga informationen det aktuella laget
samt framtidsutsikterna. Styrelsen svarar ocksa
for innehdllet i bokslutet och publiceringen av
bokslutsinformationen.
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Under aret har rapporteringssystemet for-
nyats och harmonierats for att ge en effektivare
intern tillsyn.

Utover den interna tillsynen och revisions-
kommittén kontrollerar en oberoende extern
revisorssammanslutning riktigheten i rappor-
teringen och soliditeten i processerna.

Intern revision

Den interna revisionen &r ett verktyg for kon-
cernen att beddéma och avgora effektiviteten
i Risk Management, tillsyn samt ledning och
forvaltning. Den interna revisionen ska hjalpa
ledningen och organisationen att se till att kon-
cernen ndr sina mal samt att sékra och utveckla
tillsynsprocessen.

Styrelsen faststaller principerna for den
interna revisionen och tillsynen. Den interna
revisionen sorterar under ekonomidirektéren
som rapporterar sina iakttagelser till verkstal-
lande direktéren och styrelsen. Den interna
revisionen ar dimensionerad for koncernen. Vid
behov kan extra resurser och expertis tas in for
att utféra mera avancerade analyser. Ambitionen
ar att utfora tva till tre riskrelaterade revisioner
om aret. Granskningen utgar fran riskbedoém-
ningar som initieras av rorelsegrenarnas egna
riskanalyser.Vid granskningen beddéms |6nsam-
heten och effektiviteten i verksamheten samt
tillforlitligheten i den ekonomiska och operativa
rapporteringen. Ytterligare kontrollerar man att
verksamheten &r lagenlig och att tillgdngarna
ar sakrade.

Risk Management
Risk Management ska sdkra strategin, resul-
tatutvecklingen, aktiedgarvardet, utdelnings-
formagan och kontinuiteten i rorelsen. Den
operativa ledningen for respektive rorelsegren
har ansvaret for Risk Management. Ledningen
svarar for att tillrackliga atgarder definieras och
vidtas samt for att dtgarderna foljs upp som
en del av den normala operativa styrningen.
Risk Management samordnas av koncernens
ekonomidirektor som rapporterar till verkstal-
lande direktéren i koncernen.

For varje rérelsegren uppgors ett program
for Risk Management samt en motsvarande
kontinuitetsplan. Risker och riskhantering pene-



treras systematiskt av respektive ledningsgrupp.
Koncernfunktionerna ska se till att tillrackligt
omfattande dtgarder for riskanalys och rappor-
tering inkluderas i de processer de ansvarar for.
Till vissa delar har principerna och den centrala
substansen i Risk Management definierats i
politik och regler formulerade pa koncernniva.
Koncernledningen har ansvaret for att adekvata
forsakringar tecknas pa koncernniva.

Risk Management baserar sig till vasentliga
delar pa principerna fér den interna tillsynen,
som innebdr att varje medarbetare i koncernen
utgdr en lank i ansvarskedjan. For att kunna
hantera rorelserisker dr det essentiellt att varje
medarbetare har en djupgaende insikt om
verksamheten och kan hantera de verktyg och
instrument som behdvs for att driva och styra
den dagliga verksamheten. Varje rérelsegren
identifierar specifika risker som sedan bedéms
av respektive ledningsgrupp. Riskerna rapporte-
ras till rérelsegrenarnas styrelser som vid behov
involverar koncernstyrelsen eller revisionskom-
mittén. Verkstdllande direktdren i koncernen
sitter som ordférande i respektive rorelsegrens
styrelse.

Risker analyseras kontinuerligt och bely-
ses i ledningen for respektive rorelsegren.
Riskbeddmningarna uppdateras i enlighet
med ledningsprinciperna for koncernen och
de relevanta bedémningarna publiceras i de
kvartalsvisa resultatrapporterna. For betydande
projekt gors en separat riskanalys. Risker rele-
vanta for koncernen analyseras en gang om aret.
Resultatet rapporteras i arsredovisningen.

Finansiella risker och den finansiella riskhan-
teringens principer och organisation redovisas
i noterna till bokslutet pa sidan 74.

Regler for ndrstaendeférhallanden

Aspokoncernen foljer de insiderregler som publi-
cerats av NASDAQ OMX Helsinki Oy. Styrelsen
har dessutom utarbetat insiderforeskrifter for
Aspo Abp med anvisningar for fasta och pro-
jektbaserade narstaendeforhallanden. P& grund
av sin position i bolaget hor styrelsemedlem-
marna, verkstallande direktéren, ledningsgrup-
pens medlemmar och revisorn till Aspo Abp:s
officiella insiderkrets. Fasta insider ar darutdver
dotterbolagens verkstéllande direktdrer och vice

verkstallande direktorer, personer med ansvar
for ekonomi och finansiering i koncernen samt
ovriga personer som i sitt arbete regelbundet
hanterar insiderinformation. Ytterligare for
bolaget en projektbaserad insiderforteckning
Over personer som deltar i férberedelserna av
insiderprojekt.

Fasta insider i Aspo Abp far inte kopa eller
Overlata vardepapper emitterade av bolaget
under 21 dagar fore publiceringen av delars-
rapporter eller bokslut eller pad publicerings-
dagen.

Ekonomidirektéren i koncernen svarar for
styrningen och kontrollen av insiderfragor.
Information om officiella insiders innehav och
andringar i innehavet publiceras pa bolagets
webbplats under adressen www.aspo.com.
Euroclear Finland Ab uppratthaller ett insider-
register for Aspo Abp:s rakning.

Risk Management
ska sakra strategin,
resultatutvecklingen,
aktiedgarvardet,
utdelningsférmagan
och kontinuiteten i
rorelsen.



Styrelsens medlemmar 31.12.2010

GUSTAV NYBERG

f. 1956,

arbetande styrelseordférande;
bindningar till bolaget, inga bindningar
till de storsta aktiedgarna
diplomekonom, eMBA

Arbetande styrelseordférande sedan &r 2009,
invald i styrelsen ar 2008

Tidigare arbetserfarenhet

Verkstéllande direktor, Aspo Abp, 1999-2008
Ledningsuppgifter inom Elfa International Ab,
1985-1995

Ledningsuppgifter inom Finnboard,
1979-1984

Fortroendeuppdrag
Styrelsemedlem: Liikesivistysrahasto

Innehav och arvode

Aktieinnehav i Aspo 31.12.2010:

591 085 st; 2,20 % av aktiestocken.
Ytterligare kontrollerar Gustav Nyberg
rostratten for 500 000 aktier; 1,86 % av
aktiestocken

Inga innehav eller rattigheter inom ramen
for aktierelaterade beléningsprogram.
Arvode dr 2010: 241 582 euro

MATTI ARTEVA

f. 1945,

vice ordférande;

inga bindningar till bolaget eller
de storsta aktiedgarna

ingenjor

Styrelsens vice ordférande sedan ar 2000,
styrelsemedlem sedan ar 1999

Tidigare arbetserfarenhet
Seniorradgivare, Rautaruukki Oyj, 2005
Rautaruukki Oyj, direktor for divisionen
Metallprodukter, 2003-2004

Verkstallande direktor, Asva Oy, 1993-2003
Marknadsforings- och ledningsuppgifter,
Aspo Oy, 1975-1993

Avdelningschef, Oy Telko Ab, 1970-1975

Fortroendeuppdrag
Styrelseordférande: Europress Group Oy
Styrelsemedlem: Komas Oy

Innehav och arvode

Aktieinnehav i Aspo 31.12.2010:

183 704 st,; 0,68 % av aktiestocken.

Inga innehav eller rattigheter inom ramen
for aktierelaterade beléningsprogram.
Arvode &r 2010: 36 000 euro

I CORPORATE GOVERNANCE

ESA KARPPINEN
f.1952,
inga bindningar till bolaget eller

de stdrsta aktiedgarna
juriskandidat
koncernchef, Berling Capital Oy, 1986—

Styrelsemedlem sedan ar 2005

Tidigare arbetserfarenhet
Vice verkstallande direktér och CFO,
Oy Expaco Ab, 1983-1986

Fortroendeuppdrag
Styrelseordférande: Oy Air Finland Ltd
Styrelsemedlem: Amanda Capital Abp,
Taaleritehtaan Omistusyhteis® Oy

Innehav och arvode

Aktieinnehav i Aspo 31.12.2010:

Berling Capital Oy 794 850 st.; 2,96 % av
aktiestocken.

Inga innehav eller rattigheter inom ramen
for aktierelaterade beldningsprogram.
Arvode &r 2010: 24 000 euro



ROBERTO LENCIONI

f.1961,

inga bindningar till bolaget eller

de stdrsta aktiedgarna

juriskandidat

verkstallande direktdr Oy Gard (Baltic) Ab,
2003-

Styrelsemedlem sedan dr 1999

Tidigare arbetserfarenhet
Ledningsuppgifter,

Oy Baltic Protection Alandia Ab, 1990-2002
Verkstéllande direktor,

Oy Baltic Insurance Brokers Ab, 1994-2001
Forsaljningschef, Aspocomp Oy, 1988-1990
Koncernjurist, Aspokoncernen, 1986-1987

Innehav och arvode

Aktieinnehav i Aspo 31.12.2010:

9288 st,; 0,03 % av aktiestocken.

Tva teckningar i det konsoliderade
konverteringslanet 2009.

Inga innehav eller rattigheter inom ramen
for aktierelaterade beléningsprogram.
Arvode ar 2010: 24 000 euro

Uppdaterade uppgifter om férandringar i
styrelsemedlemmarnas aktieinnehav finns pa
Aspos hemsida www.aspo.com

KRISTINA PENTTI-VON WALZEL
f.1978,

inga bindningar till bolaget eller

de stdrsta aktiedgarna

ekonomie magister, politices kandidat

ansvarig for medelanskaffningen i HANKEN
Svenska handelshégskolan 2008-

Styrelsemedlem sedan dr 2009

Tidigare arbetserfarenhet

Praktik vid utrikesministeriet samt i olika
uppgifter inom personaladministration och
finansiering hos bl.a. Mandatum Bank och
Fortum Abp 1999-2006

Fortroendeuppdrag
Styrelsemedlem: Lemminkdinen Oyj,
Familjeféretagens forbund, CMI Crisis
Management Initiative
Delegationsmedlem: Stiftelsen
Svenska handelshogskolan

Innehav och arvode

Aktieinnehav i Aspo 31.12.2010:

7000 st,; 0,03 % av aktiestocken.

Inga innehav eller rattigheter inom ramen
for aktierelaterade beléningsprogram
Arvode dr 2010: 24 000 euro

RISTO SALO

f. 1951,

inga bindningar till bolaget eller

de stdrsta aktiedgarna

diplomingenjor

styrelseordférande, Hollming Oy, 2005—

Styrelsemedlem sedan ar 2008

Tidigare arbetserfarenhet

Verkstallande direktdr, Hollming Oy, 1992-2005
Verkstallande direktor, Finnyards Oy, 1992
Ledningsuppgifter, Hollming Oy, 1977-1991

Fortroendeuppdrag

Styrelsemedlem i Teknologiateollisuus ry,
Medlem av delegationen i Omsesidiga
Arbetspensionsforsakringsbolaget Varma

Innehav och arvode

Aktieinnehav i Aspo 31.12.2010:

9910 st; 0,04 % av aktiestocken

Hollming Oy: 399 848 st.; 1,49 % av aktiestocken
Ratius Oy: 130 000 st.; 0,48 % av aktiestocken.
Teckningar i det konsoliderade
konverteringslanet 2009:

Hollming Oy 20 st.

Ratius Oy 2 st.

Inga innehav eller rattigheter inom ramen
for aktierelaterade beléningsprogram.
Arvode &r 2010: 24 000 euro



Ledningsgruppen

AKI OJANEN
f. 1961, eMBA
Verkstéllande direktor, Aspo Abp, 2009—

Tidigare arbetserfarenhet

Vice VD, Aspo Abp, 2007-2008

VD, ltella Logistics Oy, 2005-2007

VD, Kuusakoski Oyj, 2003-2005
Ledningsuppgifter, Kuusakoski Oy, 1999-2003
Ledningsuppgifter, Canon North-East Oy,
1996-1998

Ledningsuppgifter, Canon Oy, 1988-1996
Fortroendeuppdrag

Styrelseordférande i ESL Shipping Oy, Leipurin
Oy, Telko Oy och Kaukomarkkinat Oy
Utskottsordférande i Férbundet for finsk
handel; handelspolitiska utskottet
Utskottsmedlem i Finlands Naringsliv EK:
handelspolitiska utskottet

Styrelsemedlem i 3 Step IT Group Oy, S.G.N.
Group Oy, Férening for teknisk handel och
tjdnster, Handelsféreningen Finland-Kina
Innehav:

Aktieinnehav i Aspo 31.12.2010:

28,57 % av aktiestocken i Aspo Management
Oy pa totalt 437 160 aktier;

1,63 % av aktiestocken

ARTO MEITSALO
f. 1963, ekonomie magister
Ekonomidirektor, Aspo Abp, 2009—

Tidigare arbetserfarenhet

Tf. verkstallande direktér, Kauko-Telko Oy,
2008

Ekonomidirektor, Kauko-Telko Oy, 2007
Direktor, Kaukomarkkinat Oy, 2005-2007
Group Controller, Kaukomarkkinat Oy,
2002-2005

Redovisningsekonom, Finlands Bank,
1993-2002

Redovisningsekonom, Kaukomarkkinat Oy,
1989-1993

Fotroendeuppdrag

Styrelsemedlem i Kaukomarkkinat Oy
Utskottsmedlem i Férbundet for finsk handel;
ekonomiutskottet

Innehav

Aktieinnehav i Aspo 31.12.2010: 4 500 st.;
0,017 % av aktiestocken personligen samt
14,29 % av aktiestocken i Aspo Manage-
ment Oy pa totalt 437 160 aktier; 1,63 % av
aktiestocken

PEKKA PIIROINEN
f. 1969, ekonom, MBA
Utvecklingsdirektor, Aspo Abp, 2001-

Tidigare arbetserfarenhet

Konsult i foretagsledning, Manager, KPMG
Consulting Oy Ab, 1995-2001

Strategic Planning Analyst, AT&T Microelectro-
nics, USA, 1991

Fortroendeuppdrag

Styrelsemedlem i Kaukomarkkinat Oy
Innehav

Aktieinnehav i Aspo 31.12.2010:

15000 st.; 0,056 % av aktiestocken person-
ligen samt 14,29 % av aktiestocken i Aspo
Management Oy pa totalt 437 160 aktier;
1,63 % av aktiestocken

TONI SANTALAHTI

f. 1971, juriskandidat

Koncernjurist och styrelsens sekreterare, Aspo
Abp, 2009~

Tidigare arbetserfarenhet

Administrativ chef, Kauko-Telko Oy,
2006-2008

Kreditchef, Kaukomarkkinat Oy, 1999-2006
Innehav

Aktieinnehav i Aspo 31.12.2010: 2 000 st;
0,007 % av aktiestocken

HARRI SEPPALA
f. 1964, eMBA
Finansdirektor, Aspo Abp, 2008—

Tidigare arbetserfarenhet

Direktér, Sampo Bank Abp, 2006—-2007
Finansdirektor, Sampo Bank Abp, 1999-2006
Ledningsuppgifter, Postbanken, 1989-1999
Fortroendeuppdrag

Styrelsemedlem: Tehoséhko Oy, 2008-
Innehav

Aktieinnehav i Aspo 31.12.2010:

17 690 st.; 0,066 % av aktiestocken person-
ligen samt 14,29 % av aktiestocken i Aspo
Management Oy pa totalt 437 160 aktier;
1,63 % av aktiestocken

I CORPORATE GOVERNANCE

Rorelsegrenarnas styrelser och
verkstdllande direktdrer

ESL Shipping Oy

Aki Ojanen ordférande
Leo Kokkonen medlem
Lasse Rikala medlem
Max Soéderberg medlem

Verkstallande direktér Marcus Karjalainen
Vice verkstallande direktdr Tom Blomberg

Leipurin Oy

Aki Ojanen ordférande
Matti Lappalainen medlem
Harri Sivula medlem
Paul Taimitarha medlem

Verkstallande direktor Matti Vadnanen
Vice verkstallande direktor Johan Zilliacus

Telko Oy

Aki Ojanen ordférande
Kari Blomberg medlem
Johanvon Knorring  medlem
Timo Petdja medlem

Verkstallande direktor Kalle Kettunen

Kaukomarkkinat Oy

Aki Ojanen ordférande
Arto Meitsalo medlem
Pekka Piiroinen medlem

Verkstallande direktor Jari-Pekka Lehmuskoski
Vice verkstallande direktér Immo Nykénen

Uppdaterade uppgifter om férandringar i
styrelsemedlemmarnas aktieinnehav finns pa
Aspos hemsida www.aspo.com



Sammanstallning av meddelanden 2010

Aspo Abp publicerade under
aret totalt 23 borsmeddelanden,
av vilka fyra resultatrapporter.
Bdorsmeddelandena finns pa
finska i sin helhet pa bolagets
webbsidor, www.aspo.fi, samt

pa engelska pa adressen
www.aspo.com. Informationen

i meddelandena kan delvis vara
foraldrad.

Bdrsmeddelanden

7.1 Leipurin expanderar i Lettland
Koncernbolaget Leipurin Oy:s dotterbolag Lei-
purin SIA kdper hela aktiestocken i det lettiska
bolaget Raugs un citas preces SIA (RCP), som
saljer och marknadsfor ravaror till bageri- och
livsmedelsindustrin i Lettland.

13.1 Aspo arrangerar en
kapitalmarknadsdag 19.1.2010

Aspo Abp arrangerar tisdagen 19.1.2010 en kapi-
talmarknadsdag i Helsingfors for institutionella
investerare, finansidrer och mediefolk.

15.1 Aspo kontrakterar finansiering

for 35 miljoner euro

Aspo har med sina samarbetsbanker avtalat
om finansiella arrangemang for totalt cirka 35
miljoner euro.

19.1 Aspos kapitalmarknadsdag
19.1.2010

Aspo arrangerar i dag en kapitalmarknadsdag.
Koncernstrategin och de ekonomiska malsatt-
ningarna ar oférdndrade. | deldrsrapporten for
perioden januari-september star Aspo fast vid
sin resultatprognos for ar 2009. Affarssegmenten
presenterar sin strategi och prioriteringarna i
den framtida verksamheten. Aspo kommer dven
i fortsattningen att ga in for att expandera pa till-
vaxtmarknaden i Ryssland och OSS-landerna.

15.2 Aspokoncernens
bokslutskommuniké

Koncernen redovisar for ar 2009 en omsattning
om 329,4 miljoner euro. Rorelsevinsten uppgar
till 15,3 miljoner euro. Vinsten fore skatt &r 11,7
miljoner euro och vinsten efter skatt 8,6 miljoner
euro. Det redovisade resultatet per aktie &r 0,33
euro. Styrelsen foreslar en utdelning om 0,42
euro per aktie.

15.2 Kallelse till ordinarie
bolagsstamma

Aktiedgarna i Aspo Abp kallas till ordinarie
bolagsstdmma som halls onsdagen den 7 april
2010.

25.3 Overlatelse av egna aktier

Styrelsen har beslutat dverldta sammanlagt
43130 egna aktier i bolagets &go till personer
som omfattas av det aktierelaterade belo-
ningsprogrammet fran &r 2006. Overlatelsen
gors med det bemyndigande som ordinarie
bolagsstdmman gav 31.3.2009. Aktierna éverlats
i enlighet med villkoren i beléningsprogrammet
vederlagsfritt. De 25 ledande befattningshavarna
i Aspokoncernen har kdpt Aspoaktier under ar
2006.

29.3 Arsredovisningen 2009 publiceras
Arsredovisningen fér Aspokoncernen r 2009
inkluderande bokslutet, styrelsens verksam-
hetsberattelse och revisionsberattelsen har
publicerats pa finska, engelska och svenska. Pa
webbsidorna publiceras en separat rapport om
bolagsstyrningen i Aspo Abp ar 2009 (Corporate
Governance Statement).

7.4 Ordinarie bolagsstammans beslut
Ordinarie bolagsstamma i Aspo Abp 7.4.2010
faststéllde moderbolagets och koncernens bok-
slut for ar 2009 och beviljade styrelsens medlem-
mar och verkstallande direktéren ansvarsfrihet.
Bolagsstdmman faststallde en utdelning om 0,42
euro per aktie. Bolagsstdamman godkande sty-
relsens forslag till andring av bolagsordningen,
forvarv av egna aktier och bemyndigade styrel-
sen att besluta om en emission.

28.4 Delarsrapporten

for perioden 1.1-31.3.2010
Aspokoncernen redovisar for perioden januari-
mars en omsattning om 83,4 miljoner euro, en
rorelsevinst pa 2,1 miljoner euro, en vinst fore
skatt pd 1,0 miljoner euro och ett resultat per
aktie pa 0,02 euro.

10.5 ESL Shipping lagger

en historisk fartygsbestallning
Koncernbolaget ESL Shipping Oy har bestallt
tva isforstarkta torrlastfartyg av den koreanska
skeppsbyggaren Hyundai Mipo, en av de storsta
i varlden. De nya fartygen ar betydligt storre dn
de fartyg som ingar i ESL Shippings nuvarande
flotta. Fartygen ar av supramax-typ med en
dodvikt pa 56 150 ton var. Totalinvesteringen
gdr pa cirka 60 miljoner euro. Fartygen ar skrad-
darsydda for ESL Shipping, héller isklass 1A och
inleder trafiken i borjan av ar 2012.

12.5 Nya Aspoaktier antecknade

i handelsregistret

Atta konvertibler i det konsoliderade konverter-
ingslanet fran ar 2009 har konverterats till 61 520
nya aktier i Aspo Abp. De nya aktierna har i dag
12.5.2010 antecknats i handelsregistret.

12.8 ESL Shipping kontrakterar en
fartygsfinansiering pa 25 miljoner euro
Koncernbolaget ESL Shipping Oy har i dag
12.8.2010 kontrakterat en fartygsfinansiering
hos Pohjola Bank Abp. Krediten uppgar till 25
miljoner euro och l6per pa 12 ar.

24.8 Delarsrapporten

for perioden 1.1-30.6.2010
Aspokoncernen redovisar en omsattning for
perioden januari-juni om 182,6 miljoner euro
och en rdrelsevinst om 6,4 miljoner euro. Den
redovisade vinsten fore skatt ar 4,5 miljoner euro
och resultatet per aktie 0,13 euro.



3.9 Nya Aspoaktier antecknade

i handelsregistret

Fyra konvertibler i det konsoliderade konverter-
ingslanet fran 2009 har konverterats till 30 760
nya aktier i Aspo Abp. De nya aktierna har i dag
3.9.2010 antecknats i handelsregistret.

13.9 Aspo justerar upp
resultatprognosen

Den positiva resultatutvecklingen under det
forsta halvaret i koncernen har fortgatt under
det tredje kvartalet. Omsattningen uppvisar en
stark ©kning medan kostnaderna har sjunkit som
planerat. | dagens ldge har styrelsen beslutat
justera resultatprognosen for hela dret som
publicerats i deldrsrapporten 24.8.2010. Den
underliggande argumenteringen for resultat-
prognosen dr den samma som i deldrsrapporten
24.82010. For aret 2010 ger Aspo idag 13.9.2010
en ny resultatprognos: Aspo 6kar markant sin
omsattning och forbattrar det aktiespecifika
resultatet.

26.10 Delarsrapporten for perioden
1.1-30.9.2010, omséttning och resultat
markant battre

Aspokoncernen redovisar en omsattning for
perioden januari-september om 286,8 miljoner
euro och en jamforbar rorelsevinst som okat
med 65 procent till 12,4 miljoner euro. Den
redovisade vinsten fore skatt &r 9,4 miljoner
euro och resultatet per aktie 0,27 euro.

26.10 Ledningen i Aspo Abp

investerar i Aspoaktier

Styrelsen i Aspo Abp har i dag beslutat om ett
nytt aktiedgarprogram for ledande befattnings-
havare i Aspokoncernen (parterna). Avsikten med
programmet &r att ge parterna en majlighet till
langsiktigt aktiedgande i Aspo. Inom ramen for
programmet investerar parterna personligen
ett betydande belopp i Aspoaktier. Parterna
finansierar sitt dgande delvis sjalva, delvis med
1an fran Aspo. Parterna tar en betydande &garrisk
for sin investering i programmet. For andamalet
bildade parterna ett bolag, Aspo Management
Oy, i vilket de dger samtliga aktier.

1.11 Nya Aspoaktier antecknade

i handelsregistret

Tjugosju konvertibler i det konsoliderade kon-
verteringslanet fran ar 2009 har konverterats till
207 630 nya aktier i Aspo Abp. De nya aktierna
haridag 1.11.2010 antecknats i handelsregist-
ret.

9.11 Overlatelse av egna aktier

Aspo Abp har i dag 9.11.2010 pa basis av sty-
relsens beslut av 26.10.2010 i en riktad emis-
sion overlatit totalt 322 637 nya aktier &t Aspo
Management Oy som ett led i ledningens
aktiedgarprogram. Aktierna overlats till kursen
7,93 euro.

26.11 Aspo kontrakterar

en kredit pa 20 miljoner

Aspo Abp haridag 26.11 upptagit en kredit pa
20 miljoner euro av Merchant Bank, Skandina-
viska Enskilda Banken AB (publ).

15.12 Ekonomisk rapportering ar 2011
Aspokoncernen publicerar sin bokslutskom-
muniké fér &r 2010 mandagen 14.2.2011. Ars-
redovisningen fardigstalls senast vecka 13. Aspo
publicerar tre delarsrapporter under ar 2011:
3.5.2011,18.8.2011 och 26.10.2011. Ordinarie
bolagsstéamma ar planerad till tisdag 5.4.2011
i Helsingfors.

22.12 Nya Aspoaktier antecknade

i handelsregistret

Sjutton konvertibler i det konsoliderade kon-
verteringslanet fran ar 2009 har konverterats till
130 730 nya aktier i Aspo Abp. De nya aktierna
har i dag 22.12.2010 antecknats i handels-
registret.

Pressmeddelanden

12.5 Harri Sivula ny

styrelsemedlem i Leipurin Oy

Magistern i forvaltningsvetenskaperna, Harri
Sivula har i dag utsetts till ny styrelsemedlem i
koncernbolaget Leipurin Oy.

1.9 M/s Pasila utrustas med det forsta
finska reningsverket for barlastvatten
ESL Shippings fartyg m/s Pasila ar det forsta
finska fraktfartyg som forsetts med ett renings-
verk for barlastvatten. Systemet ska forhindra att
skadliga vaxter och organismer verfors fran ett
havsomrade till ett annat.

8.9 Det nya fraktfartyget

dopt till m/s Alppila

Koncernbolaget ESL Shipping har dopt sitt
fartyg som byggs av det indiska varvet ABG.
Vid dopceremonin i Indien fick fartyget namnet
m/s Alppila. ESL Shippings fartyg har traditionellt

I ARSSAMMANDRAG

fatt namn efter stadsdelar i Helsingfors. Det nu
dopta fartyget ar det fidrde i flottan som seglar
under namnet m/s Alppila.

11.10 Telko det forsta sdkerhets- och
kvalitetscertifierade kemikalie-
distribuerande foretaget i Ryssland
Koncernbolaget Telko ar den forsta kemikalie-
distributoren i Ryssland som certifierats enligt
SQAS ESAD-standarden. SQAS-certifieringen for
sdkerhet och kvalitet har utvecklats av den euro-
peiska kemiska industrins paraplyorganisation
CEFICi samarbete med de europeiska kemikalie-
distributérernas férbund FECC. Programmet ger
den kemiska industrins distributorer en opartisk
certifiering for hela Europa.

1.11 Kaukomarkkinat képer rérelsen

i KSM-Lampotekniikka Oy
Koncernbolaget Kaukomarkkinat har i dag
1.11.2010 forvarvat rorelsen i det Kankaanpas-
baserade bolaget KSM-Ldmpdtekniikka Oy. Den
forvarvade rorelsen omfattar bland annat import,
forsaljning och installation av biobransledrivna
anldggningar och solenergisystem. Foretaget
representerar stor sakkunskap ifraga om upp-
varmningssystem som drivs med solenergi och
olika slag av biobranslen.

5.11 Aspo presenterar sig

for investerare under hésten

Aspo presenterar sig for investerare under ar
2010 och deltar i Borsstiftelsens Borskvallar
och evenemanget Sijoitus-Invest samt med tv-
programmet Aspos historia, som sédnds i serien
Bakom framgangen.

2.12 Johan von Knorring ny
styrelsemedlem i Telko Oy

Dipl.ing. Johan von Knorring har utsetts till ny
styrelsemedlem i koncernbolaget Telko Oy
raknat fran 1.12.2010.
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Styrelsens forvaltningsberattelse

Allmant

Den allmdnna osdkerheten pa marknaden avtog
och rdvarupriserna stabiliserades. Transportvo-
lymerna 6kade for de industrirdvaror som Aspo
hanterar.

P& de omraden Aspo opererar har bruttonatio-
nalprodukten och kopkraften okat, men den gene-
rella osakerheten pa finansmarknaden har levt kvar.
Utvecklingen ar fortfarande svar att forutséga.

EU-kommissionen har énnu inte fattat ndgra
beslut om den nya lagen om tonnageskatt. Bokslu-
tet innehadller inga poster som i efterhand behéver
korrigeras i fall lagen om tonnageskatt trader i
kraft.

ESL Shipping

Konkurrensmiljon var utmanande under det for-
sta halvaret. Det svara isldget fororsakade extra
kostnader, som drog ner resultatet for det forsta
kvartalet.

ESL Shipping redovisar en omsattning som dr
storre dn dret innan. Daremot nddde resultatet inte
upp till foregaende ars resultat, som inkluderade
en engangspost pa 2,9 miljoner euro i reavinst for
fartyget m/s Kontula.

Transporterna till stalindustrin representerade
normalvolym och dkade betydligt jamfort med aret
innan. Totalt transporterade ESL Shipping 13,1 mil-
joner ton (10,7 milj.ton), varav 9,1 miljoner ton till
stalindustrin (5,7 milj.ton). Transporterna till ener-
gianldggningarna blev mindre dn prognostiserat
och @ven mindre dn dret forut. Energitransporterna
uppgick till 3,3 miljoner ton (4,5 milj.ton). Den glo-
bala recessionen ledde till sénkta fraktpriser, vilket
exceptionellt 6kade fjdrrtransporterna av stenkol.
Det avspeglades i volymen stenkol i ESL Shippings
transporter.

Rederiet hade tidsbefraktat fartyget m/s Prin-
cenborg de forsta fem manaderna samt fartygen
m/s Nassaubourg och m/s Beatrix hela dret. De tva
sistndmnda fartygen dr tidsbefraktade fram till som-
maren 2011. Det indiska nybygget pa 18 800 dwt
déptes till m/s Alppila och kommer att std fardigt
varen 2011. Rederiet har bestallt tva isforstarkta
supramaxfartyg pa 56 150 dwt av det koreanska
bolaget Hyundai Mipo, som byggs pa varvet i
Vinashin. Det forsta fartyget berdknas eventuellt
bli fardigt under ar 2011 medan det andra ska vara
fardigt for leverans varen 2012. De tvd nybyggena
okar rederiets kapacitet med hélften.

Leipurin

Priserna pa livsmedelsravaror sjonk under den forsta
halften av dret. Mot hosten 2010 borjade priserna
igen stiga till foljd av en dkad global efterfragan pa
jordbruksprodukter.

Leipurin redovisar en rekordstor omséattning och
ett rekordresultat, framst till foljd av att nyetable-
ringarna i Ryssland ékade forsdljningen av bageri-
ravaror.

Leipurin &r marknadsledare i Finland och i alla
baltiska lander. Ryssland, Ukraina och OSS-lénderna
genererade cirka 22 procent av Leipurins totala
omsattning.

Forsaljningen av bagerirdvaror utvecklades
gynnsamt i frdga om bade omfang och Iénsamhet.
I slutet av dret etablerade sig Leipurin i Kazakstan
och Vitryssland. P4 grund av en svag orderstock i
borjan av dret nddde forséljningen av bagerima-
skiner inte upp till féregdende arsresultat. Ett antal
projektleveranser av bagerilinjer avtalades under
sommaren. Av dem genomférdes en del under det
fidrde kvartalet medan resten kommer att levereras
under dr 2011. Den 6vriga livsmedelssektorn upp-
visar en mattlig tillvaxt.

Telko

Telkos konkurrensmiljo var avsevart battre dn aret
innan. Stigande ravarupriser och en véaxande efter-
frdgan jamfort med 2009 gav utslag i resultatet.

Telko redovisar bade en rekordstor omsattning
och ett rekordresultat for ar 2010. Arsresultatet for
2009 inkluderade en engdngspost pa 3,2 miljoner
euro i reavinst for forsaljningen av rérelsen i Hamina
Terminal Services Oy samt engdngskostnader for
2,3 miljoner euro fororsakade av strukturdtgdrder
och lagerforluster.

Strukturdtgdrderna fran ar 2009 har fortsatt
under dret och resulterat i en operativ organisation
som tilldter en kostnadseffektiv utbyggnad av verk-
samheten vid behov. Den redovisade omsattnings-
6kningen och resultatforbdttringen dr ett bevis pa
att omstallningen har varit lyckad och att rorelsen i
dag ar kostnadseffektiv.

Satsningarna pa nya huvudmans produkter
och pa battre service till nyckelkunder gav ett klart
positivt utslag sarskilt inom sektorn plastravara. Pa
tillvaxtmarknaden etablerade sig Telko i Kazakstan
och Vitryssland samt i de ryska miljonstdderna
Jaroslav, Samara och Nizni Novgorod. Dessutom
inledde Telko verksamhet i Kina. Ryssland, Ukraina
och 0SS-lénderna bidrog till totalomséttningen
med 63,5 miljoner euro (36,8 mné€).

I STYRELSENS FORVALTNINGSBERATTELSE

| Finland och Skandinavien inforde Telko under
aret ett nytt system for affarsstyrning.

Kaukomarkkinat
Kaukomarkkinat redovisar en mindre omsdttning
och ett samre jamforbart resultat dn dret innan.
Rorelseresultatet for ar 2009 inkluderade en reafér-
lust pa -0,5 miljoner euro till foljd av foretagsavytt-
ringar. Mot slutet av dret starktes orderstocken for
projektleveranser till industrin, men omsattningen
var mindre och [6nsamheten samre an ar 2009.

Den strdnga vintern i kombination med en
krympande efterfragan resulterade i mindre for-
sdljningsvolymer och svag lénsamhet for produkter
avsedda att forbattra energieffektiviteten. Under
den andra halften av dret forbéttrades forsaljnings-
siffrorna pa grund av bland annat de framgangsrika
testresultaten for Panasonic-luftvdrmepumparna i
sortimentet med hansyn till bdde uppvarmning
och energieffektivitet. Till de positiva utfallet bidrog
ocksa hostens forvarv av rorelsen i foretaget KSM-
Lampdtekniikka, som kompletterade sortimentet
med bland annat pelletteldade kraftverk och sol-
energiteknik.

Fran borjan av ar 2011 tilldmpar Kaukomarkkinat
ett nytt system for affdrsstyrning.

Ovrig verksamhet

Den o6vriga verksamheten omfattar koncernled-
ningen i Aspo samt 6vriga sektorsovergripande
funktioner.

Omsadttning

Koncernomséattningen 6kade med 66,5 miljoner
euro, dvs. 20,2 procent, till 395,9 miljoner euro
(3294 mn€).

Euron férsvagades under aret i relation till valu-
torna pa Aspos primdra marknadsomrdden, vilket
paverkade resultatformagan positivt. Tillvéxtekono-
miernas valutor har starkts med fem till drygt tio
procent gentemot euron och bidragit till att 6ka
bdde omsattningen och resultatet uttryckt i euro. |
takt med att valutorna starktes dkade efterfragan pa
importvaror pd dessa marknadsomraden.

Omsattningen i Ryssland, Ukraina och OSS-lan-
derna 6kade markant, med 57 procent. Inkluderar
vi ESL Shippings rdvaruexport fran Ryssland, accen-
tueras marknadsomradets betydelse i koncernen
ytterligare. Enligt den kalkylen stdr marknadsomra-
det for ndstan 30 procent av totalomsattningen.



Omsattningen per segment

2010 2009  Fordndring  Procentuell

mn€ mn€ mn€ forandring
ESL Shipping 79,5 63,8 15,7 24,6
Leipurin 108,7 99,3 94 9,5
Telko 175,2 1288 46,4 36,0
Kaukomarkkinat 32,5 36,4 -39 -10,7
Ovriga funktioner 0,0 1,1 -1 -100,0
Omsattning totalt 395,9 3294 66,5 20,2
Omsattningen per marknadsomrade

2010 2009  Foréndring Procentuell

mn€ mn€ mn€ forandring
Finland 167,1 151,8 153 10,1
Norden 51,9 30,0 219 73,0
Baltikum 43,8 37,0 638 184
Ryssland + dvriga OSS-lander 88,5 56,2 323 57,5
Ovriga lander 44,6 544 98 -18,0
Omsattning totalt 395,9 3294 66,5 20,2
Rorelsevinst per segment

2010 2009  Forandring Procentuell

mn€ mn€ mn€ forandring
ESL Shipping 11,5 14,7 32 218
Leipurin 3,6 32 0,4 12,5
Telko 6,8 3,1 3,7 1194
Kaukomarkkinat 0,6 0,5 0,1 20,0
Ovriga funktioner -4,6 -6,2 16 2538
Rorelsevinst totalt 17,9 153 2,6 17,0
Investeringar per segment*

2010 2009 Forandring

mn€ mn€ mn€
ESL Shipping 17,1 31 8,0
Leipurin 0,3 0,5 -0,2
Telko 0,9 25 -1,6
Kaukomarkkinat 0,8 06 0,2
Ovriga funktioner 0,1 0,7 -06
Investeringar totalt 13,2 74 58

*exklusive foretagsforvéry



Bruttoinvesteringar i
anldggningstillgangar mn€

Resultat

Aspokoncernen redovisar en rorelsevinst pd 17,9
miljoner euro (15,3 mn€). Rorelseresultatet inklu-
derar inte intdkts- och kostnadsposter av engangs-
karaktdr. Rorelsevinsten for ar 2009 inkluderade
reavinster om 6,1 miljoner euro, reaforluster om -0,5
miljoner euro och engdngsposter pa 2,3 miljoner
euro tillfoljd av strukturdtgarder och lagerférluster
i TelkorGrelsen.

ESL Shipping redovisar en rorelsevinst om
11,5 miljoner euro (11,8 mn€ samt reavinsten for
forsdljningen av m/s Kontula pa 2,9 mn€). Leipurin
redovisar en rorelsevinst om 3,6 miljoner euro (3,2
mn€). Telkos rorelsevinst 0kade med 3,7 miljoner
euro till 6,8 miljoner euro (3,1 mng, vilket inklu-
derade engéangskostnader for 2,3 mn€ samt en
reavinst om 3,2 mn€ for forsaljningen av rorelsen
i Hamina Terminal Services). Kaukomarkkinat
redovisar en rorelsevinst pd 0,6 miljoner euro (0,5
mné, vilket inkluderar en reaf6rlust pa -0,5 mn€ for
forsdljningen av Metex Deutschland).

Ovriga funktioner inkluderar koncernférvalt-
ningen och ett mindre antal sektorsévergripande
poster. De 6vriga funktionerna redovisar en rorel-
seforlust om -4,6 miljoner euro (-6,2 mn€). Forvalt-
ningskostnaderna har minskat avsevart sedan det
fiarde kvartalet 2009.

Det redovisade nyckeltalet resultat/aktie &r 0,40
euro (0,33 €) och det utspadda resultatet per aktie
0,41 euro (0,33 €). Nyckeltalet eget kapital/aktie &r
2,63 euro (2,59 €).

Ekonomiskt gdr Aspo in for att redovisa en
avkastning pd drygt 20 procent pa bade sysselsatt
och eget kapital samt en rorelsemarginal pa éver 5
procent. Ytterligare har Aspo ambitionen att dela
ut i genomsnitt minst halften av resultatet till aktie-

Réntabilitet pa
sysselsatt kapital %

14,9

dgarna. Avkastningen pd kapitalet ar 2010 nadde
inte upp till mdlet, men bdde det sysselsatta och
egna kapitalet uppvisar en stigande avkastnings-
trend. Avkastningen pd sysselsatt kapital (ROI) var
12,7 procent (11,1 %), medan avkastningen pa eget
kapital (ROE) var 15,2 procent (13,0 %). Rérelsemar-
ginalen var 4,5 procent (4,6 %). Styrelsens forslag
till vinstdisposition uppfyller utdelningskravet.
Nyckeltalet utdelning/resultat pa basis av forslaget
ar 106,2 procent (126,6 %). Réknat enligt den sista
avslutskursen blir direktavkastningen 5,1 procent
(7,1 %).

Investeringar

Koncerninvesteringarna uppgick till totalt 13,2
miljoner euro (7,4 mn€) och utgjordes primdrt av
forhandsbetalningar pa ESL Shippings fartygs-
bestallningar samt fartygsupplaggningar. Ovriga
investeringar omfattar anskaffningen av ett nytt
system for affarsstyrning samt underhall.

Finansiering

Det finansiella ldget i koncernen var oférandrat
under dret. En bra ldnsamhet och ett starkt kassa-
flode i den operativa rorelsen samt initialinveste-
ringarna i de nya fartygen bestamde det finansiella
ldget dr 2010. For ar 2009 redovisade koncernen
betydande reavinster till foljd av féretagsavyttringar
och fartygsforsaljningar samt en erséttning for avbe-
stallningen av den andra indiska fartygsordern.
Koncernlikviditeten var god och pd balansdagen
var de likvida medlen i koncernen 7,1 miljoner euro
(11,5 mn€). Den rdntebdrande skulden i koncernen
var pa balansdagen totalt 77,7 miljoner euro (70,3
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mn€). Den icke-rantebarande skulden var 65,7
miljoner euro (57,6 mn€).

Nettoskuldsdttningsgraden i koncernen var
101,5 procent (87,9 %). Soliditeten var 33,2 procent
(34,6 %).

Kassaflodet i koncernen var fortsatt starkt.
Den operativa rorelsen gav ett bra resultat, men
tillvaxten band upp rorelsekapital. Under perioden
januari-december var kassaflodet 9,6 miljoner euro
(13,0 mné€). Fordndringen i rérelsekapitalet var pa
balansdagen -8,5 miljoner euro (6,8 mn€).

Det fria kassaflodet i koncernen var -1,8 miljo-
ner euro (33,9 mné€). Initialbetalningarna pa ESL
Shippings fartygsbestallningar reducerade det fria
kassaflodet under aret.

Aspo Abp har med de stérsta finansierande
bankerna avtalat om bindande finanslimiter som
i slutet av aret uppgick till totalt 50 miljoner euro
(80 mn€). Vid utgdngen av redovisningsaret hade
bolaget inte utnyttjat dessa finansiella limiter. Aspo
harinom ramen for ett certifikatprogram tillgang till
foretagscertifikat pd 50 miljoner euro, varav 5 miljo-
ner euro hade utnyttjats vid arets slut. ESL Shipping
har tecknat en kredit pa 25 miljoner euro som ett
led i totalfinansieringen pa 30 miljoner euro av det
forsta supramaxfartyget som rederiet bestdllt av det
koreanska bolaget Hyundai Mipos varv i Vinashin.

Konsoliderat konverteringslan

Aspo Abp emitterade under dr 2009 ett konsolide-
rat konverteringslan for tiden 30.6.2009-30.6.2014.
P4 balansdagen var ldnebeloppet 12 200 000 euro.
Lanet aterbetalas i en rat 30.6.2014 forutsatt att
bestdammelserna i kap. 12 aktiebolagslagen och



villkoren i kreditavtalet dr uppfyllda. Lanet l&per
med en fast drlig ranta pd 7 procent.

Skuldebreven kan konverteras till Aspoaktier.
Varje skuldebrev pd 50 000 euro ger innehavaren
ratt att teckna 7 690 aktier i Aspo Abp till kursen
6,50 euro. Konvertiblerna kan konverteras till aktier
arligen under perioden 2.1-30.11. Konverterings-
tiden utgdr 15.6.2014. Under dr 2010 konverterades
56 skuldebrev till totalt 430 640 aktier.

Narstaendelan

Aspo Abp har Idnat 2,8 miljoner euro till det
Aspokontrollerade nérstdendebolaget Aspo
Management Oy som ett led i koncernledningens
beléningsprogram. Lanet I6per med en rdnta pd 3
procent och forfaller till betalning 31.3.2014. Lane-
tiden kan forlangas till hégst 31.3.2016. Lanet har
tecknats till marknadsvillkor och som sdkerhet for
ldnet ligger Aspos aktieinnehav. Bolaget ar konsoli-
derat i koncernbokslutet.

Risk Management

Under dret 6vergick den ekonomiska recessionen
i en ldngsam tillvaxt med lagre riskberedskap pa
alla affarsomraden som foljd. Risker fororsakade
av recessionen har vi under dret varit speciellt
observanta pé och vidtagit ett antal atgarder for att
forhindra att de storsta riskerna realiseras.

De strategiska riskerna pa koncernnivad reduce-
ras av att den operativa verksamheten dr uppdelad
pa fyra olika segment och har en stor geografisk
spridning. De operativa riskerna ar mindre och
sannolikheten for att de ska realiseras har minskat.
Forandringar pa marknaden fororsakade av reces-
sionen ar vi sarskilt observanta pé. Aven snabba
positiva forandringar i den ekonomiska strukturen
kan fororsaka risker kopplade till @ndringar i kund-
krets och huvudmannakar eller tekniska applikatio-
ner. Missade nya 6ppningar som hade kravt snabba
reaktioner kan ocksa bli en riskfaktor. | april utsag
styrelsen en revisionskommitté som bland annat
ska intensifiera identifieringen och hanteringen av
strategiska och operativa risker i koncernen.

Aspo har ambitionen att expandera pa ett antal
tillvaxtmarknader dér tillvaxten hotas av risker for-
knippade med bland annat industrins och handelns
investeringar, ranteniva, valutakurser, kundernas
betalningsférmaga samt férandringar i lagstiftning
och importregler. Konsumentbeteendet avspeglas
ocksa pa de risker och risknivder som B-to-B-

kunderna representerar. Med aterhdmtningen i
ekonomin har industriefterfragan i vast forbattrats
och risknivaerna generellt sjunkit. Efterfragan i till-
vaxtekonomierna utvecklas i samma riktning, men
forandringar &r svarare att forutse.

Genom att aktivt sékra valutapositioner och
-fléden har vi undvikit stérre valutaforluster. Risken
for kreditforluster har minskat men som en foljd
av recessionen dr kunduppftljningen fortfarande
intensiv. Den storsta avsattningen for kreditforlus-
ter under det fjdrde kvartalet 2009 kunde upplésas
sedan ldget normaliserats ar 2010.

Risker fororsakade av recessionen har foljts upp
noggrant i koncernen. For de olika segmenten har
vi fortsatt gora upp riskanalyser och kontinuitets-
planer under extern ledning. | syfte att forsdkra oss
om att forsakringsskyddet dr adekvat har vi kartlagt
den potentiella omfattningen av rérelserisker och
olycksrisker och gjort vissa justeringar i forsakrings-
beloppen.

Styrelsen har tillsatt en revisionskommitté
som bland annat ska folja upp effektiviteten i den
interna tillsynen, den interna revisionen och Risk
Management. Revisionskommittén studerar RM-
processen och vidtar vid behov dtgarder for att
eliminera sarskilt strategiska risker. Styrelsen i Aspo
antog ar 2009 principer fér den interna tillsynen
enligt vilka Risk Management utgor ett led i den
dvergripande tillsynsfunktionen i koncernen som
ska sdkra strategin, resultatutvecklingen, aktied-
garvérdet, utdelningsformagan och kontinuiteten
i affarsverksamheten. Rorelsegrenarnas ledning har
ett specifikt ansvar for Risk Management, den defi-
nierar och vidtar nodvéandiga atgérder samt foljer
upp implementeringen som en del av den dagliga
styrningen. Risk Management samordnas av eko-
nomidirektdren, som rapporterar till verkstallande
direktoren i koncernen.

Goodwill &r kopplat till respektive rérelsegrens
resultatformaga inklusive sysselsatt kapital. Risker
som ansluter sig till goodwill féljer vi upp med
arliga nedskrivningsprévningar for respektive seg-
ment. Under aret har styrelsen inte sett ett behov
av att justera goodwill.

Rorelserisker

De storsta riskerna kopplade till rorelsen med
hansyn till sannolikhet och effekter bedémer vi att
ansluter sig till den operativa verksamheten och
sarskilt till kundlojalitet, kapacitet med hansyn till
omfattning och tillgédnglighet, lonsamhet, tryggad



tillvaxt och nyckelmedarbetare. Darfér upplever vi
att Risk Management inte bara innebdr ett tillrdck-
ligt forsakringsskydd utan utgor en vasentlig del av
den I6pande verksamheten. Risk Management ska
utgodra ett led i alla normala processer.

Pa kort sikt dr rorelseriskerna kopplade ftill folj-
derna av den globala recessionen, som ocksd tar
sig uttryck i dndrade marknadsstrukturer. Sarskild
uppmarksamhet faster vi vid kreditrisken och stabi-
liteten i rorelsekapitalet.

ESL Shipping

De viktigaste rorelserelaterade riskerna beddomer
vi ligger i ofordelaktiga férskjutningar i efterfragan
och konkurrensldget, att vii kundens dgon inte lever
upp till var position som betrodd leverantér, konflik-
ter pa arbetsmarknaden, optimering av kapacitet
och transporter samt en fara eller olycka pa sjon.
Med ldngsiktiga kundkontrakt och en kontinuerlig
uppféljning och utveckling av verksamheten har
ESL Shipping framgangsrikt lyckats kontrollera sina
risker.

Vintern var exceptionellt strang i borjan av ar
2010, is och vind férorsakade operativa risker for
transporterna. Daremot minskade de strategiska
riskerna i takt med att rederiet stdrkte sina posi-
tioner som samarbetspartner till bdde kunder och
huvudman.

Den férsenade leveransen av det Indienbyggda
fartyget pa 18 800 dwt paverkade kapaciteten och
tvingade rederiet att tidsbefrakta ersattande fartyg.
De tvd koreanska nybyggena pa 56 150 dwt vdntas
ddremot kunna levereras enligt avtalad tidtabell.

Leipurin

De storsta riskerna i Leipurin ar kopplade till valuta-
kurserna samt till kursfluktuationer som far effekter
pa priserna sarskilt i Ryssland. Vi &r medvetna om
att valutarisker dven hanfor sig till operationerna i
Baltikum och Polen. De direkta effekterna av valuta-
fluktuationerna har Leipurin skétt bra och darmed
undvikit betydande forluster. Andra rorelserisker ar
forknippade med internationella livsmedelskriser
och importbegransningar. Faktorer som bromsar
handelsutvecklingen i Ryssland ser vi som strate-
giska risker, medan eventuella dndringar i mark-
nadsstrukturen och konsumentbeteendet utgor
potentiella operativa risker. Leipurin har lyckats
hantera riskerna val.

Telko
| enlighet med sin strategi expanderar Telko pa till-
vaxtmarknaden i Ryssland, Ukraina, Vitryssland och

Kina. Den ekonomiska och industriella utvecklingen
i dessa lander paverkar primart Telkos resultat-
formaga. Pl6tsliga trendbrott pa tillvéxtmarknaden
6kar den strategiska och operativa risken.

Oforutsedda fluktuationer i ravarupriserna pa
vdrldsmarknaden utgér ocksd en risk. Plétsliga
prisras kan férsamra lonsamheten i lagerhaliningen
samt oka behovet av lagernedskrivningar. Telko
kontrollerar kontinuerligt att lagret dr kurant.

Osdkerheten pa finansmarknaden kan ¢ka
risken for kreditforluster och valutarisker pa alla
marknadsomraden. Telko har i huvudsak avstatt
fran att forsdkra sig emot kreditforluster.

Ovriga faktorer som kan ha en véasentlig
betydelse for verksamheten ar foretagsforvarv
bland rdvaruleverantérerna, omdisponering av
distributionskanaler samt dndringar i kemikalie-
lagstiftningen. Riskerna kan vara bade strategiska
och operativa.

Kaukomarkkinat

Om kundernas forsaljning pd hemmamarknaden
och exportmarknaden avtar, utgor det en risk for
Kaukomarkkinat. Forséljningen av energisparpro-
dukter kan bli lidande av variationer i energipri-
serna. De storsta valutariskerna dr kopplade till kurs-
utvecklingen fér den japanska yenen och hojningar
i importpriserna. Den ekonomiska situationen och
den avtagande tillvaxten kan paverka investerings-
viljan hos de kinesiska kunderna. Kaukomarkkinat
har varit framgangsrik i sin riskhantering. Kursfluk-
tuationerna har inte ndmnvart paverkat resultatet.
Huvudmadnnens ekonomi och konkurrenskraft samt
omstruktureringar i huvudmannakaren dterverkar
naturligtvis ocksd pa Kaukomarkkinat.

Finansiella risker

Finansiering och finansiella risker i Aspokoncernen
administreras centralt i moderbolaget i linje med
den finanspolitik som styrelsen faststllt.

Ranterisker

Genom att den rdntebdrande skulden bestdr av 1an
som tagits till dels rorlig rdnta, dels fast ranta har vi
garderat 0ss mot rdnterisker. Ytterligare har vi sakrat
0ss mot ranterisker med rantederivat.

Kreditrisker

Koncernen skyddar sig mot kreditrisker genom
betalningsvillkor baserade pa forskottsbetalningar
och bankgarantier.
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Valutarisker
Koncernen hanterar valutariskerna med terminer
och koncerninterna valutatransaktioner.

Personal

Antalet koncernanstallda var vid drets slut 712 (717)
och medelantalet anstallda under dret var 736 (723).
Medelantalet tjdnstemadn var 497 (492) och medel-
antalet kollektivanstallda 239 (231). Moderbolaget
hade vid drets slut 12 (12) anstallda tjdnstemdn och
i medeltal under dret 12 (15) anstallda tjdnsteman.

Av de koncernanstdllda finns 54 procent i Fin-
land (59 %), 4 procent i de 6vriga nordiska landerna
(4 %), 10 procent i de baltiska landerna (10 %), 22
procent i Ryssland och de 6vriga 0SS-landerna
(18 %) samt 10 procent i dvriga lander (9 %). Av
medarbetarna dr 62 procent man (64 %) och 38
procent kvinnor (36 %). Av de koncernanstdllda
ar 99 procent heltidsanstéllda (99 %). Under dret
nyanstdlldes 83 medarbetare (30). P& drsbasis beta-
lades totalt 34,3 miljoner euro i loner och arvoden
till medarbetare (36,4 mn€).

Beldning

Koncernen har infort ett vinstandelssystem. En
del av koncernresultatet kanaliseras i form av
vinstpremier till en personalfond. Tanken &r att
personalfonden ska anvdnda merparten av de
inbetalda vinstpremierna for att kopa aktier i Aspo
Abp. Pa sikt dr ambitionen att ldta medarbetarna
bli en betydande aktiedgargruppering i foretaget.
Samtliga koncernanstéllda i de finlandska dotter-
bolagen &r i dag medlemmar i personalfonden.
De olika koncernfunktionerna betalar dessutom
resultatbonus till sina medarbetare. Bonus utrdknas
enligt principer som faststalls separat for de olika
rorelsegrenarna.

Styrelsen beslot ar 2009 att forlanga det aktie-
relaterade beloningsprogrammet fran ar 2006
och ge berérda medarbetare en mojlighet att
teckna aktier i bolaget varen 2010. Styrelsen beslot
25.3.2010 6verlata 43 130 egna aktier i bolagets 4go
till dem som omfattades av programmet.

Ytterligare beslét styrelsen i mars 2009 initiera
ett nytt aktierelaterat beléningsprogram for nyck-
elmedarbetare, i vilket en eventuell avkastning dr
beroende av det kumulativa nyckeltalet resultat/
aktie (EPS) dren 2009-2011. En eventuell beléning
for intjanandeperioden utbetalas i januari-mars ar
2012, dels i Aspoaktier, dels i pengar. Programmet
omfattar cirka 30 ledande befattningshavare och
nyckelmedarbetare i Aspokoncernen.



Medelantal anstallda per segment

ESL Shipping 2010 2009

Tjanstemadn 30 32

Sjofartsanstallda 156 167
186 199

Leipurin

Tjanstemadn 174 164

Kollektivanstallda 60 32
234 196

Telko

Tjanstemadn 197 177

Kollektivanstallda 16 24
213 201

Kaukomarkkinat

Tjanstemadn 83 94

Kollektivanstallda 7 8

20 102

Ovriga funktioner

Tjansteman | 13] 25

Totalt | 736 | 723

Styrelsen i Aspo Abp initierade 26.10.2010 ett
nytt aktiedgarkoncept for koncernledningen for att
sdkra berdrda personer ett betydande langsiktigt
dgande i Aspo. For dndamalet bildade parterna ett
heldgt bolag, Aspo Management Oy, som kdpte
114 523 Aspoaktier av deldgarna till marknads-
kurs. Aspo bidrog i en riktad emission med totalt
322 637 egna aktier som inférdes i balansen till
marknadskurs, 7,93 euro. Som ett led i proces-
sen beslot styrelsen bevilja Aspo Management
Oy ett rantebdrande 1an pa 2 800 000 euro for att
finansiera aktieférvérvet. Arrangemanget géller till
vdren 2014, d& det uppldses pd ett satt som slas
fast senare. Arrangemanget forlangs med ett ar i
sander, om borskursen for Aspoaktien i borjan av ar
2014, 2015 eller 2016 ligger under den medelkurs
som Aspo Management Oy betalade for aktierna.
Under den tid arrangemanget gdller kan deldgarna
inte Overldta aktierna. Deldgarskapet i Aspo Mana-
gement Oy kvarstar i princip tills arrangemanget
upploses.

Forskning och utveckling

FoU-funktionerna i koncernen har organiserats
enligt rorelsegrenarnas karaktdr och funktioner.
Produktionsmetoder och -teknologi har i huvudsak
utvecklats utan sdrarrangemang. Utgifterna for

forskning och utveckling har alltsd inte sdrredovi-
sats utan ingdr i de normala rérelsekostnaderna.

Miljo

Normalt har Aspokoncernens aktiviteter inte nagra
betydande aterverkningar pa miljon. Koncern-
bolagen har i miljéfradgor foljt den évergripande
miljopolitik som faststallts for koncernen och
som primart gar ut pa att kontinuerligt effektivera
funktionerna. Principerna om en hallbar utveckling
tillimpas genomgdende i var verksamhet.

Vi har en god framférhalining i miljofrdgor och
foljer kontinuerligt upp géllande lagstiftning och
rekommendationer samt justeringar i dem. Vi har
ambitionen att i all var verksamhet ga i framsta
ledet och forutse framtida trender i miljéskyddet.

ESL Shipping

ESL Shipping har for alla sina fartyg och operatio-
ner fatt en certifiering enligt den internationella
sjofartsorganisationen IMO:s sdkerhetskod, ISM.
Koden utgdr en samling regler om fartygsséakerhet
och miljoskydd. En certifiering forutsatter arliga
inspektioner. Ytterligare har ESL Shipping en miljo-
certifiering enligt I1SO 14001. Alla fartyg anvander
ldgsvavligt bransle.



ESL Shippings fartyg m/s Pasila forsags som
det forsta finska fraktfartyget med ett reningsverk
for barlastvatten. Systemet ska forhindra att vaxter
och organismer éverfors fran ett havsomrade till
ett annat. Rederiet har dven for avsikt att installera
reningsverk for barlastvatten i sina 6vriga fartyg.

Leipurin

Leipurin dr sdrskilt observant pd kvaliteten och
sdkerheten hos livsmedelsrdvarorna och ser till sin
miljopdverkan generellt. Rdvaruhanteringen har
certifierats enligt standarden 1SO 9001:2000. | och
med certifieringen har Leipurin forbundit sig att
kontinuerligt effektivera verksamheten. Miljdaspek-
terna beaktas ocksa vid val av rdvaruleverantorer.

Telko

Telko foljer i all sin verksamhet lagstiftningen och
rekommendationerna i branschen med hansyn till
miljo, produkter och medarbetare. Telko har ocksa
en kvalitetscertifiering enligt ISO 9001-standarden.
Ytterligare har Telko anslutit sig till den version av
Responsible Care-programmet som dr inriktat pd
handeln med kemikalier och som gar under bendm-
ningen Ansvar for morgondagen. Programmet
forutsatter l6pande frivilliga satsningar pa miljo-,
halso- och sdkerhetsaspekter. Engagemanget har
certifierats med en extern ESAD Il-auditering. Telko
ar Rysslands forsta kemiska industriféretag med en
sékerhets- och kvalitetscertifiering. Telko har ocksa
undertecknat de etiska regler som utfardats av den
europeiska kemiindustrins aterforsaljarorganisation,
FECC.

Kaukomarkkinat

Kaukomarkkinat levererar produkter och tjdnster
for storre energieffektivitet. Produkterna utnytt-
jar dels férnybara energikéllor som biobrénslen,
dels obegrdnsade energikdllor som solenergi. For
huvudménnen har miljéfragorna hégsta prioritet.
Engagemanget for en hallbar utveckling gar som
en rod trad fran konstruktion till tillverkning och
atervinning.

Styrelse och revisorer

Ordinarie bolagsstamman atervalde 7.4.2010
ingenjor Matti Arteva, juris kandidat Esa Karppinen,
juris kandidat Roberto Lencioni, diplomekonom
Gustav Nyberg, ekonomie magister, politices kan-
didat Kristina Pentti-von Walzel och diplomingenjor
Risto Salo till medlemmar i styrelsen for en mandat-

period om ett &r. Gustav Nyberg har fungerat som
heltidsarbetande styrelseordférande. Matti Arteva
har fungerat som vice ordférande.

Styrelsen héll under dret sammanlagt 10 méten,
av vilka 3 telefonméten. Den genomsnittliga narva-
ron har varit 99 procent.

Vid sitt konstituerande méte efter bolagsstam-
man besl6t styrelsen tillsatta en revisionskommitté.
Till ordférande for kommittén utsdg styrelsen
Roberto Lencioni samt till medlemmar Kristina
Pentti-von Walzel och Risto Salo. Revisionskommit-
tén sammantrddde tre gdnger under dret.

Verkstallande direktor i bolaget dr eMBA Aki
Ojanen.

Till revisor har bolagsstdamman utsett CGR-
sammanslutningen PricewaterhouseCoopers Oy,
som har utndmnt CGR Jan Holmberg till ansvarig
revisor.

Aktiekapital och aktier

Det registrerade aktiekapitalet i Aspo Abp var
31.12.2010 totalt 17 691 729,57 euro fordelat pa
sammanlagt 26 836 703 aktier. Av det totala antalet
aktier har bolaget 16st in 254 233 aktier motsva-
rande 0,95 procent av aktiekapitalet. Aspo Abp har
en aktieserie. Varje aktie ger en rést pa bolagsstam-
man. Aktien dr noterad pa NASDAQ OMX Helsinki,
Mid Cap-listan bland industrivaror och -tjanster.

Under dret omsattes totalt 5 144 587 Aspoaktier
till ett totalt varde av 38,7 miljoner euro, motsva-
rande 19,2 procent av aktiestocken. Den hdgsta
avslutskursen under bokslutsdret var 8,31 euro och
den ldgsta 5,91 euro. Medelkursen var 7,44 euro
och avslutskursen drets sista borsdag 8,26 euro. Vid
bokslutsarets utgang hade aktiestocken ett mark-
nadsvdrde pa 219,6 miljoner euro de egna aktierna
avdragna.

Pd balansdagen var antalet registrerade
aktiedgare 5761. Av aktierna var 681 444 aktier
motsvarande 2,5 procent av aktiestocken férvaltar-
registrerade och i utldndsk dgo.

Bemyndigande av
bolagsstamman

Ordinarie bolagsstdmma 2010 bemyndigade
styrelsen att forvdrva hégst 500 000 egna aktier
med fritt eget kapital i bolaget. Aktierna forvarvas
i den offentliga borshandeln till marknadskurs vid
tidpunkten for forvérvet. Vid forvarvet behover pro-
portionerna i aktiedgandet inte beaktas. Bemyndi-
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gandet utesluter inte styrelsens ratt att besluta om
ett riktat forvarv.

Aktierna ska primdrt forvdrvas och anvéndas
som vederlag vid eventuella foretagsforvarv eller
andra arrangemang, for att utjdmna ekonomiska
risker i anslutning till aktierelaterade belénings-
program i koncernen eller for évriga av styrelsen
godkénda syften.

Styrelsen kan inte utnyttja bemyndigandet for
att forvarva egna aktier till den del det totala antalet
aktier i bolagets eller dess dotterbolags dgo eller
pantforvar efter férvarvet dverstiger 10 procent av
det totala antalet aktier i bolaget. Styrelsen har inte
utnyttjat ordinarie bolagsstammans bemyndigande
att forvdrva egna aktier.

Ordinarie bolagsstdmman bemyndigade ytter-
ligare styrelsen att i en eller flera omgangar besluta
om en emission i vilken bolaget kan utge egna
aktier i bolagets dgo. Bemyndigandet ger bolaget
ratt att overldta hogst 1120 000 aktier. Bemyn-
digandet dr avsett att utnyttjas for att finansiera
och genomfora foretagsforvary, for att utjgmna
ekonomiska risker i anslutning till aktierelaterade
beléningsprogram i koncernen eller fér andra av
styrelsen angivna syften.

Bemyndigandet ger styrelsen rdtt att besluta
om villkoren fér dverldtelse av aktierna och darmed
dven att avvika fran aktiedgares foretradesratt vid
en riktad emission i enlighet med bestdmmelserna
i lagen.

Bemyndigandena galler till ordinarie bolags-
stdmman ar 2011, dock hogst 18 mdnader raknat
fran bolagsstdmmans beslut.

Pa basis av bemyndigandet beslot styrelsen om
en riktad, betald emission till koncernledningens
heldgda bolag Aspo Management Oy. Vid emis-
sionen dverldt Aspo 322 637 egna aktier i bolagets
dgo till Aspo Management Oy som ett led i det nya
aktiedgarkonceptet for koncernledningen. Aktierna
overlats till kursen 7,93 euro.

Ytterligare beslot styrelsen pa basis av bolags-
stdmmans bemyndigande av ar 2009 att veder-
lagsfritt Gverlata 43 130 aktier i bolagets dgo till de
personer som omfattades av beloningsprogrammet
av ar 2006.

Handelser efter
bokslutsdrets utgang

ESL Shipping har kontrakterat Rautaruukki Oy:s
ravarutransporter pa Ostersjon for flera ar framat.



Utsikter for ar 2011

Den aktuella koncernstrukturen utgor en bra bas for
fortsatt tillvaxt. Vi har ambitionen att vdxa organiskt
framst i Ryssland och de évriga OSS-landerna samt
i Ukraina och Kina. Tillvaxten kan ske ocksd genom
foretagsforvarv.

Var ambition ar att dka rorelsemarginalen.

Vi har alla forutsattningar att 6ka omsattningen
och férbéttra det aktiespecifika resultatet.

ESL Shipping

Till varen utdkas rederikapaciteten med det indisk-
byggda fartyget m/s Alppila. Eventuellt tillkommer
ocksa det férsta supramaxfartyget inom detta dr.
Under 2011 kommer ett flertal fartyg att Idaggas upp
forunderhall. For att klara av vintertrafiken och upp-
ldggningarna har m/s Beatrix och m/s Nassaubourg
tillsvidare tidsbefraktats till sommaren. Merparten
av transportkapaciteten dar 2011 dr kontrakterad
pa ldng sikt. Transporterna till stalindustrin vdntas
motsvara fjolarets volymer medan transporterna till
energiindustrin berdknas tka nagot jamfért med i
fiol.

Den nya lagen om tonnageskatt, som sedan
borjan av ar 2010 ligger hos EU-kommissionen,
kommer, om den trdder i kraft, att fd en vasentlig
effekt pa rederiets resultat efter skatt. Om alla
investeringar upptas i balansen, kommer det
dessutom att ha en betydande engangseffekt pa
arsresultatet.

Leipurin
Den organiska tillvaxten vdntas fortgd. Under ar
2011 kommer Leipurin att fortsatta att etablera sig
pa tillvaxtmarknaden samt utveckla de nyetable-
rade enheterna i Kazakstan, Vitryssland och Ukraina.
De nya enheterna skapar en bra bas for en flerarig
tillvaxt i forsdljningen av bagerirdvaror i omradet.
Forsaljningen av bagerimaskiner vdntas bli
storre dn i fjol. Under ar 2010 inleddes den utlénd-
ska forsaljningen av ravaror till den dvriga livsmed-
elsindustrin (kott-, mejeri- och laskindustrin). Den
vantas f& en positiv effekt pa omsattningen och
l6nsamheten ar 2011.

Telko

Den nuvarande kostnadseffektiviteten har tillsam-
mans med expansionen till nya huvudman och
marknadsomraden skapat en bra bas for fortsatt
I6nsam ftillvaxt under &r 2011. Telko kommer att
fortsdtta de strategiska satsningarna och expan-
sionen i Ryssland, Ukraina och OSS-landerna. | de

storsta ryska miljonstdderna 6ppnar Telko nya kon-
tor. Etableringarna under 2010 i Kina, Kazakstan och
Vitryssland kommer att utvidgas under 2011.

Kaukomarkkinat

Kaukomarkkinat kommer under dret att satsa pa
fornybar energi. Det betyder satsningar pa solfang-
arteknik som utnyttjar obegrdansade energikallor,
samt bland annat pelletteldade pannor och kraft-
verk som utnyttjar fornybara energikallor. Dessutom
satsar Kaukomarkkinat pa energieffektivitet och
marknadsfor luftvarmepumpar, luftvattenvarme-
pumpar och jordvarmeaggregat. Elektronikfunk-
tionerna i Finland fokuserar pa sortimentet och
tjdnsterna i anslutning till IT-teknik, AV-teknik och
sakerhetsteknik. Projektforsaljningen i Sydostasien
redovisar en storre orderstock dn i fiol.

Rorelserisker

Det allmdnna ekonomiska ldget pdverkar industri-
efterfragan i Nordeuropa och pa tillvaxtmarknaden.
Det dr svart att forutse om efterfragan pa Aspos
marknadsomraden kommer att fortsdtta att oka och
om det sker ndgra plétsliga forandringar i affarsfor-
utsattningarna. Forandringar pa finansmarknaden
och valutafluktuationer kan inverka pa den framtida
resultatutvecklingen i koncernen.

En mera detaljerad redogorelse for Risk Mana-
gement i koncernen och de stérsta riskerna finns
pa var hemsida. En redogorelse for de finansiella
riskerna ingdr i tilldggsuppgifterna till bokslutet.

En separat rapport om bolagsstyrningen i Aspo Abp
(Corporate Governance Statement) finns publicerad
pa bolagets webbplats www.aspo.com.



Koncernens resultatrakning

1000 € Not 2010 2009
Omsattning 1 395932 329405
Ovriga rorelseintikter 3 1309 9934
Forandring i lager av férdiga varor och varor under tillverkning +/- 6 8990 -3600
Andel av intressebolags resultat 17 196 569
Material och tjdnster 6 -286 967 -222 502
Ersdttningar till anstallda 4 -34 288 -36415
Avskrivningar och nedskrivningar 5 -8113 -8 863
Ovriga rorelsekostnader 7 -59 165 -53276
Rorelsevinst 17 894 15252
Finansiella intakter 1501 1679
Finansiella kostnader 8 -5328 -5 254
Finansiella kostnader totalt -3 827 -3575
Vinst fore skatt 14 067 11677
Inkomstskatter 9 -3 681 -3062
Arets vinst 10386 8615
Ovriga poster i totalresultatet

Omrékningsdifferenser 1247 -150
Sékringsredovisning -884 357
Nettointdkter bokade direkt i eget kapital 203
Skatter relaterade till andra poster i totalresultatet 230 -92
Ovriga poster i drets totalresultat efter skatt 593 318
Arets totalresultat 10979 8933
Fordelning av arsresultatet

Agare med bestimmande inflytande 10339 8553
Agare utan bestdmmande inflytande 47 62
Allokering av arets totalresultat

Agare med bestimmande inflytande 10932 8871
Agare utan bestémmande inflytande 47 62
Resultat per aktie som tillkommer aktiedgarna, € 10

Outspatt resultat per aktie 0,40 033
Resultat per aktie justerat med utspddningseffekten 0,41 033

Noterna till bokslutet pa sidan 54-82 utgor en vdsentlig del av koncernbokslutet.

I KONCERNBOKSLUT, IFRS



Koncernens balansrakning

Tillgangar

1000 € Not 2010 2009
Anldggningstillgangar

Ovriga immateriella tillgdngar 11 15937 16 642
Goodwill 12 40 587 40 224
Materiella tillgangar 13 54420 50 111
Placeringar tillgéngliga for forséljning 14 204 206
Fordringar 15 603 21
Andelar i intressebolag 16 1705 1556
Uppskjuten skattefordran 17 689 412
Anldggningstillgangar totalt 114145 109 362

Omsattningstillgangar

Varulager 18 44 905 29 246
Kundfordringar och 6vriga fordringar 19 44757 43307
Skattefordran baserad pa arsresultatet 1873 1423
Kassa och bank 20 7 148 11525
Omsattningstillgangar totalt 98 683 85501
Tillgéngar totalt 212828 194 863

Eget kapital och skulder

1000 € Not 2010 2009
Eget kapital

Aktiekaptial 21 17 692 17 692
Overkursfond 21 4351 4351
Egna aktier 21 -4 532 -3778
Omrdkningsdifferenser 21 266 -383
Fonden for verkligt varde 21 -654

Fonden for inbetalt fritt eget kapital 21 2859 274
Egenkapitalandel i konverteringslan 21 2572 2572
Balanserade vinstmedel 21 35826 37 554
Avets resultat 10339 8553
Eget kapital som tillkommer aktiedgare, totalt 68719 66 835
Eget kapital som tillkommer dgare utan bestdmmande inflytande 750 62
Eget kapital totalt 69 469 66 897
Langfristiga skulder

Uppskjuten skatteskuld 17 13233 13538
Lan 22 64619 43 407
Ovriga skulder 23 703 183
Langfristiga skulder totalt 78 555 57128
Kortfristiga skulder

Avsdttningar 25 226 174
Lan och utnyttjade checkkrediter 22 13 074 26925
Leverantorsskulder och évriga skulder 23 51190 43399
Skatteskuld baserad pd drsresultatet 314 340
Kortfristiga skulder totalt 64 804 70838
Skulder totalt 143 359 127 966

Eget kapital och skulder totalt 212828 194 863



Koncernens kassaflodesanalys

1000 € 2010 2009
Kassaflode fran rorelsen
Rorelsevinst 17 894 15252
Aterforing av icke-kassamassiga poster
Avskrivningar och nedskrivningar 8113 8863
Reavinst och -forlust pa anlaggningstillgdngar och placeringar -20 -5780
Periodiserade personalkostnader 709 -852
Andel av intressebolags resultat -455 -569
Forandringar i rorelsekapitalet
Varulager -15 509 4696
Kortfristiga fordringar -778 1054
Kortfristiga icke-rantebdrande skulder 7746 1045
Betald rénta -4779 -5509
Erhdllen ranta 1158 235
Erhallen utdelning 1 2
Betald skatt -4 509 -5479
Kassaflode fran rorelsen 9571 12958
Kassaflode fran investeringsverksamhet
Investeringar i materiella och immateriella tillgdngar -2 047 -1349
Forskottsbetalningar pd fartyg -9 894 -2337
Forsdljning av materiella och immateriella tillgangar 591 13774
Forsélining av rorelsegrenar 11050
Forvérv av dotterbolag med avdrag for likvida medel vid tidpunkten for forvarvet -1204
Forvadrv av rorelse -349
Avvecklade dotterbolag 1000
Andelar i intressebolag 260
Kassaflode fran investeringar -11 439 20934
Kassaflode fran finansieringsverksamhet
Forvérv av egna aktier -938
Avbetalning pa kortfristiga lan -15 969 -36 663
Lyfta kortfristiga ldn 1116 3950
Lyfta langfristiga lan 25 965 28 555
Avbetalning pd langfristiga lan -1835 -20 000
Betald utdelning -10 848 -10830
Kassaflode fran finansieringsverksamhet -2509 -34 988
Forandring i likvida medel -4 377 -1096
Likvida medel 1.1 11525 12621
Likvida medel vid periodens slut 7148 11525

Noterna till bokslutet pd sidan 54-82 utgor en vdsentlig del av koncernbokslutet.

I KONCERNBOKSLUT, IFRS



Forandring i eget kapital

Innehav
Fonden utan
Fonden for Omrak- Balan- bestam-
for  inbetalt nings- serade mande Eget
Aktie- Overkurs- verkligt fritt  Ovriga Egna diffe- vinst- infly-|  kapital
1000 € Not kapital fond  vérde kapital ~ fonder aktier  renser medel Totalt tande totalt
Eget kapital 1.1.2010 17692 | 4351 0 274| 2572 -3778 -383| 46107 | 66835 62| 66897
Totalresultat
Avrets resultat 21 10339 10 339 47 10 386
Ovrigt resultat (poster efter skatt)
Sakringsredovisning -654 -654 -654
Omrdkningsdifferens 21 4 649 594 1247 1247
Arets totalresultat -654 4 649 10933 10932 47 10979
Transaktioner med aktiedgare
Vinstutdelning -10848 | -10848 -10 848
Teckningar i konverteringslanet 2298 2298 2298
Aktier utgivna pa basis
av beléningsprogram 283 183 -27 439 439
Ledningens beléningsprogram -937 -937 703 -234
Férandring i innehav utan
bestdmmande inflytande -62 -62
Transaktioner med aktiedgare totalt 2581 -754 -10875 -9 048 641 -8 407
Eget kapital 31.12.2010 17692 | 4351 -654 23859 2572 | -4532 266| 46165| 68719 750 | 69469
Eget kapital 1.1.2009 17692 | 4351 -265 248 220| -3778 -81| 47570| 65957 13| 65970
Totalresultat
Arets resultat 21 8553 8553 62 8615
Ovrigt resultat (poster efter skatt)
Sékringsredovisning 265 265 265
Nettointékter bokade direkt i eget kapital 203 203 203
Omrakningsdifferenser 21 -302 152 -150 -150
Arets totalresultat 265 -302 8908 8871 62 8933
Transaktioner med aktiedgare
Vinstutdelning -10830| -10830 -10830
Egenkapitalandelen i konverteringslanet 2352 2352 2352
Aktier utgivna pa basis
av beldningsprogram 547 547 547
Fondoverforing 26 -26
Forandring i innehav utan
bestdmmande inflytande -62 -13 -13
Transaktioner med aktiedgare totalt 26 2352 -10 371 -7 993 -13 -8 006

Eget kapital 31.12.2009 17 692 4351 0 274 2572 -3778 -383 46107 66835 62 66897



Noter till koncernbokslutet

Basuppgifter

Aspo Abp dr ett finskt publikt aktiebolag med
hemort i Helsingfors. Aktierna i Aspo Abp &r note-
rade pd NASDAQ OMX Helsinki.

Aspo ér ett konglomerat verksamtinom ett antal
avancerade affairsomraden som kraver gedigen
specialkompetens. Den operativa verksamheten dr
fordelad pa fyra internt oberoende segment, ESL
Shipping, Leipurin, Telko och Kaukomarkkinat.

Ovriga funktioner omfattar koncernférvalt-
ningen och ett antal sektorsévergripande funktio-
ner.

Moderbolaget i koncernen ar Aspo Abp med
hemort i Helsingfors, registrerat pa adressen Fagel-
viksgranden 10, 00500 Helsingfors.

En kopia av koncernbokslutet kan bestdllas pa
huvudkontoret, adress Fdgelviksgranden 10, 00500
Helsingfors.

Styrelsen i Aspo Abp har vid sitt sammantrdde
den 14 februari 2011 godként detta bokslut for
publicering. Enligt finsk aktiebolagslag har aktie-
dgarna ratt att pa bolagsstémman godkénna eller
forkasta bokslutet efter publicering. Bolagsstam-
man kan ocksd géra andringar i bokslutet.

Redovisningsprinciper

Varderingsgrund
Aspo har gjort upp koncernbokslutet enligt den
EU-godkdnda internationella redovisningsstan-
darden (IFRS) och har da tilldimpat de standarder
och tolkningar som gadllde 31.12.2010. Noterna
till koncernbokslutet uppfyller ocksa kraven i den
finska bokforings- och samfundslagstiftningen som
utgor ett komplement till IFRS-standarden.
Bokslutsuppgifterna anges i tusen euro och
baserar sig pa det ursprungliga anskaffningsvar-
det av varje enskild post, om inte annat angivits i
noterna.

Koncernen har fran 1.1.2010 tillampat foljande nya

standarder och tolkningar:

- IFRS 3, omarbetad, Rorelseforvarv och IAS 27,
omarbetad, Koncernredovisning och sepa-
rata finansiella rapporter. Andringarna galler
redovisningen av villkorad kdpeskilling och
stegvisa forvarv. Dessa andringar paverkar inte
vdsentligen drsresultatet eller den ekonomiska
stdllningen i koncernen.

Koncernen har fran borjan av ar 2010 tillimpat

foljande standarder, tolkningar och omarbetningar

av existerande standarder, som inte har en vdsentlig

effekt pa redovisningen:

- IFRIC 12 Avtal om ekonomiska eller samhalleliga
tjanster

- IFRIC 15 Avtal om uppforande av fastighet

- IFRIC 16 Sdkringar av nettoinvesteringar i en
utlandsverksamhet

- IFRIC 17 Utdelningar av sakvdrden till dgare

- IFRIC 18 Overforing av tillgéngar fran kunder

- IFRIC 9 och IAS 39, omarbetad, Omvdrdering
av inbdddade derivat i samband med omklas-
sificering

- 1AS 39, omarbetad, Poster beréttigade for sak-
ringsredovisning

- IFRS 2, omarbetad, Aktierelaterade ersdttningar
- aktierelaterade ersattningar som regleras med
kontanter

IASB publicerade i april 2009 forbattringar till 12
standarder som ett led i den arliga dversynen av
standarderna (Improvements to IFRS). Forbattring-
arna har ingen vasentlig effekt pa koncernbok-
slutet.
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Konsolideringsprinciper

Koncernbokslutet inkluderar moderbolaget Aspo
Abp och alla dotterbolag. Som dotterbolag defi-
nieras alla bolag i vilka moderbolaget direkt eller
indirekt kontrollerar 6ver hélften av résterna och i
évrigt har ett bestdmmande inflytande. Intresse-
bolag i vilka koncernen kontrollerar 20-50 procent
av rosterna och minst 20 procent av aktierna eller
i Ovrigt har ett betydande inflytande, har konsoli-
derats enligt kapitalandelsmetoden. Om koncer-
nens andel av intressebolags forlust ar storre an
innehavets redovisade varde, konsolideras inte den
del av forlusten som gdr ut dver innehavets redo-
visade varde, forutsatt att koncernen inte ikltt sig
intresseforetagets forpliktelser. Orealiserad vinst pa
transaktioner mellan koncern och intressebolag har
eliminerats enligt koncernens dgarandel.

Forvarvade dotterbolag inkluderas i koncern-
bokslutet fran den tidpunkt koncernen fatt ett
bestdmmande inflytande. Avyttrade funktioner
ingdr i koncernbokslutet tills det bestdmmande
inflytandet upphért. Férvérvade dotterbolag kon-
solideras enligt forvarvsmetoden, vilket betyder att
tillgdngar och skulder i det forvéarvade foretaget
redovisas till verkligt varde vid anskaffningstidpunk-
ten. Nér anskaffningsvardet for ett dotterbolag ar
hogre @n det verkliga nettovdrdet av identifierbara
tillgdngar, skulder och eventualforpliktelser i fore-
taget, betraktas det dverskjutande beloppet som
goodwill. Foretagsforvary som skett innan IFRS-
reglerna tradde i kraft har inte justerats i enlighet
med standarden. Vid vdrderingen har undantagen
i 6vergangsreglerna i IFRS 1 tillimpats och forvar-
ven redovisats till vdarden som utrdknats enligt finsk
bokslutspraxis.

Enligt IFRS avskrivs inte goodwill, ddremot
bedéms behovet av en eventuell nedskrivning av
goodwill arligen.

Interna affdrshdndelser, interna fordringar och
skulder samt intern aktieutdelning har eliminerats i
koncernbokslutet.

Fordelningen av drsresultatet pd moderbolagets
dgare med bestdmmande inflytande respektive
dgare utan bestdmmande inflytande presenteras
i resultatrékningen. Den andel av resultatet som
tillkommer dgare utan bestdimmande inflytande
har sdrredovisats under det egna kapitalet i kon-
cernen.

Enhet som bildats for ett sérskilt andamal

Bolaget Aspo Management Oy, som bildats for att
sdkra deldgarna ett betydande langsiktigt dgande
i Aspo Abp, har konsoliderats i bokslutet som ett



dotterbolag. P& basis av ett aktiedgar- och ldneavtal
har Aspo Abp ett bestdmmande inflytande i Aspo
Management Oy. Ddrfor har bolaget konsoliderats
i bokslutet. Det bestammande inflytandet hanfor
sig till avtalsvillkoren, som innehdller ett forbud
mot Overldtelse och pantsattning av Aspo Abp:s
aktieinnehav samt en begransning av rostrétten.

Bolagsordningen i Aspo Management Oy tilldter
bolaget att dga enbart aktier emitterade av Aspo
Abp, alternativ vdrdepapper utgivna pa basis av
dessa aktier. For alla transaktioner i bolaget krdvs
Aspo Abp:s skriftliga godkdnnande. Aspo Abp
eller bolag i vilka Aspo Abp har ett bestdmmande
inflytande dger inte aktier i bolaget. Bolagets
resultat- och balansrdkning har konsoliderats i
koncernbokslutet i arrangemangets initialskede.
Ledningens innehav i Aspo Management Oy har
upptagits i koncernbokslutet som ett innehav utan
bestdmmande inflytande. Aspo Management Oy:s
innehav av Aspoaktier har i koncernbokslutet avdra-
gits fran det egna kapitalet i koncernen.

P4 basis av aktiedgaravtalet kommer Aspo Mana-
gement Oy att fusioneras med Aspo Abp alternativt
att upplésas omedelbart efter att bokslutet for ar
2013 har publicerats. Om villkoren for en eventuell
uppskjuten fusion eller upplosning uppfylls, kom-
mer fusionen eller upplosningen att ske senast efter
att bokslutet for ar 2016 har publicerats.

Tillaggsinformation om hur de aktierelaterade
beléningssystemen har bokforts ges i anslutning
till uppgifterna om aktierelaterade ersattningar i
redovisningsprinciperna.

Poster i utlandsk valuta

Poster i utldndsk valuta redovisas till dagskurs. Ford-
ringar och skulder pa bokslutsdagen har omraknats
till euro enligt bokslutsdagens kurs. Kursvinster och
-forluster som hanfor sig till transaktioner i utlandsk
valuta samt omrékning av monetdra poster upptas
i resultatrakningen. Kursvinster och -forluster i den
ordinarie rorelsen redovisas under motsvarande
poster ovanfor arsresultatet i resultatrakningen.
Kursvinster och -forluster for lan i utldndsk valuta
redovisas bland finansiella intdkter och kostnader.

Utlandska koncernbolag

Utldndska koncernbolags resultat och finansiella
stallning maéts i respektive utlandsverksamhets pri-
mara lokala valuta (funktionell valuta). Koncernbok-
slutet & uppgjort i euro, som ar den funktionella
valuta och rapporteringsvaluta moderbolaget i kon-
cernen tilldmpar. | koncernbokslutet har utldndska
dotterbolags resultatrakningar omraknats till euro

enligt medelkursen for bokslutsperioden. Balans-
rékningarna omréknas till euro enligt bokslutsda-
gens kurser. Omrékningsdifferenserna sarredovisas
bland eget kapital. Ndr dotterbolag avyttras helt
eller delvis, redovisas de ackumulerade omrék-
ningsdifferenserna bland reavinster eller -férluster
i resultatrakningen.

Segmentrapportering
Rorelsesegmenten i Aspo ar ESL Shipping, Leipurin,
Telko och Kaukomarkkinat.

Rorelsesegmenten rapporterar pa ett satt som
ar forenligt med den interna rapporteringen ftill
den hogsta operativa beslutsfattaren. Den hogsta
operativa beslutsfattaren &r i detta fall koncern-
styrelsen som fattar de strategiska besluten.
Affdrstransaktioner mellan segmenten avstams till
marknadspriser.

Materiella tillgangar

Materiella anldggningstillgangar redovisas som
skillnaden mellan ursprungligt anskaffningsvérde
och ackumulerad avskrivning minskad med even-
tuell nedskrivning. De planenliga avskrivningarna
utgor linjdra avskrivningar pa anskaffningsvardet
under respektive anlaggningstillgdngs ekonomiska
livslangd.

Byggnader och konstruktioner 15-40 ar
Fartyg 17-30dr
Pramar 13 dr
Maskiner och inventarier 3-104ar
Rorledningar 5-204r
Ovriga materiella tillgdngar 3-40ar

Jordomraden avskrivs inte.

Tidigare nedskrivning av materiella anldggningstill-
gangar dterfors, om forvantningarna pa det fram-
tida dtervinningsvardet andras. Efter dterforing far
vdrdet av anldggningstillgdngen inte dverstiga rest-
vdrdet fére de tidigare nedskrivningarna. Reavinster
och -forluster som uppkommit vid avskrivning eller
dverlatelse av materiella anldggningstillgdngar
redovisas bland 6vriga intékter och kostnader av
rorelsen.

Goodwill och 6vriga immateriella tillgangar

Forvarvade dotterbolag konsolideras enligt for-
varvsmetoden. Anskaffningsvarden fordelas pa
tillgdngar och skulder enligt verkligt varde pa
transaktionsdagen. Overstigande anskaffnings-
vdrde utgdr goodwill, som inte avskrivs. Daremot

gors minst en gdng om dret en bedémning av ned-
skrivningsbehovet (se s. 66 Nedskrivningsprévning
av goodwill).

Immateriella tillgdngar med begrdnsad ekono-
misk livslangd avskrivs inte utan prévas arligen med
hansyn till nedskrivning av vdrdet. Leipurin- och
Telko-segmentens varumdrken uppskattas ha en
obegrdnsad ekonomisk livslangd. Varumérkena dr
sd kdnda och har en sa stark historia att de enligt
ledningens dsikt kommer att vara kassagenererande
under obegrdnsad tid.

Ovriga immateriella tillgdngar redovisas till
ursprungligt anskaffningsvérde och avskrivs linjart
under respektive tillgdngs ekonomiska livslangd.
Program och programlicenser inrdknas bland annat
i dvriga immateriella tillgdngar.

Balansvardet av goodwill och 6vriga immate-
riella tillgdngar i koncernen bedéms drligen eller
oftare for att klarligga om deras varde kan ha
minskat. Om sadana indikationer finns, ska dtervin-
ningsvardet av respektive tillgdng uppskattas. Ater-
vinningsvardet faststalls for den kassagenererande
enhet till vilken tillgdngen hor.

Atervinningsvardet 4r det verkliga vardet med
avdrag for direkta kostnader for forsdljningen eller
ett hogre nyttjandevarde. Ett kassaflodesbaserat
nyttjandevdrde dr det diskonterade nuvérdet av
prognostiserbara betalningsfloden. Diskonterings-
réntan bygger pa en genomsnittlig kapitalkostnad
(WACC) som aterspeglar en aktuell marknadsbe-
doémning av pengars tidsvdrde samt de risker som
forknippas med Aspos affarsrorelse.

En tillgdng ska skrivas ned, nér det redovisade
bokvardet dr hogre dn atervinningsvardet. | sam-
band med nedskrivningen ska den aterstaende
ekonomiska livslangden for tillgdngen faststallas
med hansyn till framtida avskrivningar. En tidigare
nedskrivning av en tillgdng, goodwill undantagen,
ska aterforas endast om det skett en vdsentlig
fordndring i de antaganden som lag till grund for
bestdmningen av tillgdngens dtervinningsvdrde
fore den senaste nedskrivningen. Efter dterféringen
far vdrdet av tillgdngen inte Overstiga restvardet
fore de tidigare nedskrivningarna. Nedskrivningar
pa goodwill dterfors inte i ndgot fall.

Utgifter for forskning och produktutveckling
Utgifter for forskning och produktutveckling redo-
visas primdrt som kostnad, nédr de uppkommer.
FoU-utgifterna for nya produkter aktiveras ddremot
som immateriella tillgdngar i balansrakningen fran
den tidpunkt da produkten &r fardig att utnyttjas
tekniskt och kommersiellt och produkten kan vén-



tas generera framtida ekonomisk nytta. Aktiverade
utgifter for forskning och utveckling avskrivs under
nyttjandeperioden.

Omsattningstillgangar

Omsattningstillgdngar redovisas till anskaffnings-
varde eller till ett lagre nettoférséljningsvarde.
Anskaffningsvardet faststélls enligt fifo-regeln
(first in — first out). Anskaffningsvardet for hel- och
halvfabrikat ska inkludera kostnader fér inkdp av
rdvara, direkta tillverkningsloner, évriga direkta
utgifter for tillverkningen samt en andel av de
generella kostnaderna for tillverkningen (baserade
pd normaldrift), men inte kostnader hanforliga till
frammande kapital. Nettoférsaljningsvérdet ar det
estimerade forséljningspriset i den I6pande verk-
samheten efter avdrag fér uppskattade kostnader
for fardigstallande och forsaljning.

Leasingavtal - koncernen som leasingtagare
Ett leasingavtal for en anldggningstillgdng som
éverfor ekonomiska fordelar och risker forknippade
med dgandet av objektet till koncernen klassifice-
ras som ett finansiellt leasingavtal. Tillgadngar som
anskaffats genom finansiella leasingavtal redovisas
vid leasingperiodens bérjan i balansrékningen fill
verkligt varde eller till ett ldgre vdrde motsvarande
nuvdrdet av minimileasingavgiften. Leasingbe-
talningarna fordelas pa finansiella utgifter och
amorteringar. Motsvarande leasingansvar redovisas
med avdrag for finansiella kostnader bland 6vriga
ldngfristiga rdntebarande skulder. Rantan redovisas
i resultatrakningen och fordelas 6ver leasingperio-
den s3, att varje redovisningsperiod belastas med
ett belopp som motsvarar en fast rantesats for
den under respektive period redovisade skulden.
Tillgangar i ett finansiellt leasingavtal avskrivs
antingen under sin ekonomiska livslangd eller
under en kortare leasingperiod.

Leasingavtal i vilka de vdsentliga ekonomiska
riskerna och fordelarna forknippade med dgandet
av objektet inte 6verfors till koncernen, klassificeras
som dvriga leasingavtal (operationella leasingavtal),
i vilka leasingavgiften linjart dver leasingperioden
fors mot resultatet.

Ersattningar till anstallda

Det lagstadgade pensionsansvaret har med pen-
sionsforsakringar overforts till pensionsforsakrings-
bolag. I utldndska dotterbolag har pensionstrygg-
heten arrangerats i enlighet med lokal lagstiftning

och lokala bestdmmelser for socialtrygghet. Premier
for avgiftsbestdmda pensionsarrangemang upptas
som kostnad for respektive bokslutsar.

Aktierelaterade ersattningar

Koncernen har ett antal aktierelaterade belénings-
program for ledningen, i vilka beléningen utbetalas
i dels aktier, dels pengar. Ytterligare information
om de aktierelaterade programmen ges i not 29.
Optionsratter och aktier som ska dverlatas varderas
till verkligt vdrde vid tidpunkten for 6verldtelsen
och upptas linjdrt som kostnad i resultatrékningen
raknat fran intjaningstidpunkten tills programmet
|6per ut. | det verkliga vardet beaktas inte andra
intjdnandevillkor &n marknadsmassiga (t.ex. 1on-
samhet och resultatmal). Ovriga villkor beaktas i
kalkylen av antalet optioner och aktier som vid slu-
tet av intjdnandeperioden védntas medftra en intja-
nanderdtt. Den del av ersdttningen som utbetalas i
aktier fors mot det egna kapitalet i balansen, medan
kontantdelen av ersattningen upptas som skuld.
Det verkliga vardet av kontantandelen omvérderas
i slutet av varje rapporteringsperiod.

Aspo Management Oy, som bildats som ett led i
det aktierelaterade bel6ningssystemet i koncernen,
har konsoliderats i bokslutet. Det verkliga vérdet av
innehavet har kalkylerats enligt Black & Scholes'for-
mel. Den andel av védrdet som kan hanforas till den
avslutade redovisningsperioden har periodiserats i
koncernbokslutet.

Aktiekapital
Stamaktierna redovisas som aktiekapital. De direkta
transaktionskostnaderna for emission av nya aktier
eller optioner redovisas justerade for skatt under
eget kapital som avdrag fran erhallna betalningar.
Vid anskaffning av egna aktier i Aspo Abp
minskar vederlaget for aktierna och kostnaderna
i anslutning till forvdrvet det redovisade egna
kapitalet. Nar dessa aktier sdljs, upptas det erhallna
beloppet med avdrag for direkta transaktionskost-
nader och eventuella direkta skatteeffekter bland
eget kapital.

Avsattningar

Avsattningar redovisas i balansrakningen, ndr kon-
cernen pa basis av en tidigare intrdffad handelse
har en legal eller faktisk forpliktelse som sannolikt
kommer att realiseras och en tillforlitlig uppskatt-
ning av beloppet kan goras. Avsdttningar fér pro-
duktgarantier inkluderar kostnader fér reparation
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eller ersattning av produkter, forutsatt att garanti-
tiden loper efter bokslutsdagen. Avséttningar for
garantier uppskattas utgdende fran historiska
erfarenheter.

Avsdttningsbeloppet motsvarar nuvdrdet av de
utgifter som atagandet védntas ge upphov till.

Inkomstskatter

Bland inkomstskatter redovisar koncernen den
skatt som utgdr pa basis av koncernbolagens drs-
resultat, justerad skatt for tidigare bokslutsperioder
samt forandringar i latent skatt (uppskjuten skatt).
Inkomstskatten redovisas enligt gdllande skattesats
i respektive land. Uppskjuten skatteskuld eller skat-
tefordran berdknas som en temporar skillnad i skatt
utréknad pd redovisat och skattepliktigt resultat
enligt den skattesats som galler vid bokslutstid-
punkten respektive tidpunkten for skattebetal-
ningen. Tempordra skillnader uppstar bland annat
till foljd av avsdttningar, dveravskrivningar och
faststallda forluster. En uppskjuten skattefordran
hanforlig till underskottsavdrag och 6vriga tempo-
rdra skillnader redovisas till den del det dr sannolikt
att den kan avraknas mot overskott i den framtida
beskattningen. Koncernens andel av intressebolags
resultat redovisas i resultatrakningen som en kal-
kylerad andel av nettoresultatet med beaktande av
skatteeffekten.

Intakter

Intakter fran forséljningen av produkter redovisas,
ndr vasentliga risker och férmdner i anslutning till
dgandet av produkterna har dvergatt till képaren.
Intdkter fran forséljningen av tjanster redovisas, nar
tjdnsteuppdraget &r slutfort. Langvariga projekt
avraknas enligt upparbetningsgrad, nér tillforlitliga
berdkningar om utfallet kan géras. Upparbetnings-
graden bestdms av utgifterna for arbetsinsatsen
pa balansdagen i proportion till den uppskattade
totalutgiften. Nar det visar sig sannolikt att utfal-
let blir negativt, redovisas forlusten omedelbart.
Under bokslutsperioden har Aspo inte haft ndgra
pagdende langtidsprojekt. Offentliga bidrag som
beviljats som ersattning for uppkomna kostnader,
upptas som intdkt samtidigt som kostnaderna for
projektet redovisas.

Anldggningstillgdngar som innehas for
forsaljning och avvecklade verksamheter
Tillgdngar och skulder hanforliga till anldggningstill-
gangar och avvecklade verksamheter klassificeras



som tillgangliga for forsaljning, om deras redovisade
vérde ska dtervinnas genom en avveckling snarare
an genom anvandning i verksamheten.

Forutsattningar for att omklassificera en tillgang
tillgdnglig for forsdljning anses foreligga, nar en
forsaljning &r ytterst sannolik och ledningen har
forbundit sig till en férséljning.

Omedelbart fore omklassificeringen varderas
anldggningstillgdngarna eller avyttringsgrupperna
av tillgdngar och skulder enligt tillimpliga IFRS-
standarder. Fran tidpunkten for omklassificeringen
redovisas tillgdngarna till det lagsta av redovisat
vérde eller verkligt varde minskat med forséljnings-
kostnader.

Resultatet av avvecklade verksamheter sarredo-
visas i koncernens resultatrakning. Anldggningstill-
gangar och avyttringsgrupper som klassificeras som
innehav for forsaljning samt skulder hanforliga ftill
avyttringsgrupperna redovisas separat i balansrak-
ningen. Under dren 2009 och 2010 har koncernen
inte haft verksamheter avsedda att avyttras.

Kundfordringar

Kundfordringar redovisas till anskaffningsvarde. En
fordring nedskrivs, ndr objektiva fakta talar for att
fordringen inte kan indrivas i sin helhet.

Leverantorsskulder

Leverantorsskulder upptas till anskaffningsvarde
bland kortfristiga skulder, om de forfaller till betal-
ning inom ett dr.

Finansiella tillgangar

Finansiella tillgdngar klassificeras som lan och
6vriga fordringar, placeringar avsedda att innehas
till forfallodagen, finansiella tillgangar tillgdngliga
for forsaljning samt finansiella tillgangar till verkligt
vérde som redovisas i resultatrékningen. Klassifice-
ringen gors vid den ursprungliga anskaffningstid-
punkten.

Lan och 6vriga fordringar upptas till anskaff-
ningsvarde pa likviddagen och periodiseras enligt
effektivrdntemetoden. Transaktionskostnaderna
inkluderas i anskaffningsvdrdet. Finansiella till-
gangar och skulder upptas till verkligt vérde i
resultatrékningen och redovisas till verkligt varde
pa likviddagen.

Finansiella tillgangar tillgdngliga for forsaljning
samt finansiella tillgdngar och skulder som upptas
till verkligt vérde i resultatrakningen redovisas till
verkligt vérde och vdrderas till noterade mark-

nadspriser eller -kurser alternativt till ett kalkylerat
nuvarde. Vardeforskjutningar i finansiella tillgangar
tillgangliga for forsaljning redovisas under eget
kapital i fonden for verkligt varde med beaktande
av skatteeffekten. Nar en dylik tillgang séljs eller
realiseras pa annat satt eller den till foljd av ned-
skrivning har gett upphov till en forlust, fors den
ackumulerade férandringen i det verkliga vdrdet
mot resultatet i stallet for att upptas bland eget
kapital. K&p och férséljning av finansiella tillgdngar
tillgangliga for forsaljning redovisas pa likvidda-
gen.

Placeringar i aktier, ranteinstrument och kon-
vertibla skuldebrev klassificeras som finansiella
tillgdngar tillgangliga for forsaljning.

Finansiella tillgdngar bortbokas ur balansen,
ndr koncernen har forlorat sin kontrakterade ratt
till penningflodet eller nar risker och avkastning till
vasentliga delar har 6vergatt till en utomstdende
part.

Lan och fordringar nedskrivs, nar balansvardet
ar hogre dn dtervinningsvardet.

Finansiella skulder
Finansiella skulder upptas pa likviddagen och redo-
visas i balansrakningen till anskaffningsvarde efter
avdrag for transaktionskostnader. Rdntan periodise-
ras till ldnets 16ptid enligt effektiviantemetoden.

| berdkningen av det verkliga vdrdet av skuld-
andelen i konverteringslanet har den aktuella mark-
nadsrantan for ett motsvarande 1an vid emitterings-
tidpunkten tilldmpats. Skuldandelen redovisas till
periodiserat anskaffningsvarde tills den bortbokas
efter att alla skuldebrev konverterats till aktier. Res-
terande belopp, dvs. egenkapitalandelen, redovisas
justerat for skatt bland eget kapital.

Kassa

Kassan omfattar likvida medel, bankkonton och
dvriga kortfristiga (hogst tre manader) mycket
likvida placeringar. Checklimiter redovisas bland
dvriga kortfristiga skulder.

Derivatinstrument
Derivatinstrument bokfors till ursprungligt verkligt
vdrde den dag koncernen ingdr som part i instru-
mentet och omrdknas i fortsattningen till verkligt
vdrde.

Koncernen har tilldimpat sakringsredovisning
for att sdkra prognostiserade kassafloden i utlandsk
valuta till foljd av investeringar i anldggningstill-

gangar. Andringar i det verkliga vérdet av den
effektiva delen av sdkringen fors direkt mot total-
resultatet och redovisas i fonden for sdkring av
kassaflodet som ingdr i fonden for verkligt vérde i
det egna kapitalet. Vinst och forlust som forts mot
eget kapital 6verfors till anskaffningsvardet for res-
pektive tillgdng under den rdkenskapsperiod som
den sdkrade posten upptas som en balanspost. For
andra derivat har koncernen inte tillimpat sakrings-
redovisning.

Relationen mellan sdkringsinstrumentet och
det underliggande sdkrade objektet dokumenteras
ndr sakringen gors. Likasd dokumenteras mal och
strategi for Risk Management som dr styrande for
sakringsarrangemanget. Koncernen bor vid sak-
ringstidpunkten och kontinuerligt ddrefter bedoma
om de sékrande derivaten effektivt kompenserar de
forskjutningar som sker i det verkliga vardet av sak-
ringsobjekten och dartill kopplade penningstrom-
mar. En vinst eller forlust hanforlig till den ineffektiva
delen av sdkringen redovisas direkt bland finansiella
poster i resultatrakningen. Ndr sékringsinstrumen-
tet forfaller eller séljs, alternativt ndr sakringen inte
langre uppfyller kraven for sakringsredovisning,
berdrs inte den vinst eller forlust som vid denna
tidpunkt ingari det egna kapitalet. Denna vinst eller
forlust fors mot resultatet forst nar den forvantade
transaktionen upptas i resultatrdkningen. Om det
visar sig osannolikt att den forvantade transaktio-
nen realiseras, ombokas den upplupna vinsten eller
forlusten omedelbart fran det egna kapitalet till de
finansiella posterna i resultatrékningen.

Justeringar av det verkliga vdrdet av derivat
hanforliga till finansiella poster redovisas bland
finansiella intakter och kostnader. Justeringar av
det verkliga vdrdet av dvriga derivatinstrument
redovisas bland 6vriga intakter och kostnader.

Det verkliga vdrdet bestams utgdende fran
noterade marknadspriser och -kurser, diskonterade
kassafloden och formler for vdrdering av valuta-
optioner.

Det verkliga vérdet av valutaterminer berdknas
genom att diskontera de framtida betalningarna i
respektive terminsavtal med beaktande av rante-
satserna for de sdlda valutorna och konvertera de
diskonterade betalningarna till bokslutsdagens
valutakurs samt rdékna ut skillnaden mellan de dis-
konterade vdrdena. Det verkliga vdrdet av valuta-
optioner faststalls med generellt tillimpade formler
for vardering av optioner.



Uppskattningar och bedomningar

Nar ett foretag forsta gangen tilldmpar IFRS for
upprattande av bokslut maste foretaget gora vissa
uppskattningar och bedémningar som pdverkar
rapporteringen av dels det aktuella balansvdrdet
av tillgdngar och skulder samt eventualtillgdngar
och -forpliktelser, dels intdkterna och kostnaderna
under den tidsperiod rapporteringen avser. Kalkyl-
madssiga varden har faststallts for de olika posterna
i bokslutet, bland annat for goodwill, forvantad
avkastning pa goodwill, den ekonomiska livslang-
den for materiella och immateriella anldggnings-
tillgdngar, omsattningstillgdngar samt adekvata
tillgdngar och skulder. Uppskattningarna baserar
sig pa erfarenheter och val underbyggda antagan-
den, som ledningen vid varje tidpunkt baserar
sin beddmning pa, men det ar mojligt att utfal-
let avviker till och med vésentligt fran de vdrden
som tillampats i bokslutet till foljd av forandringar
i marknadsfaktorer och vérderingar som ligger till
grund for beddmningarna.

Nedskrivningsprovning av goodwill

Koncernen bedémer behovet av nedskrivning av
goodwill arligen eller oftare, om det finns indikatio-
ner pa att tillgdngen eventuellt kan minska i vérde.
En forlust som uppkommit vid en goodwillnedskriv-
ning aterfors aldrig. Goodwill hanfors till ndgon av
de kassagenererande enheterna i koncernen som

identifieras utgdende fran vilken afférsenhet som
svarar for uppfoljningen av goodwill i ledningens
interna rapportering. Atervinningsvardet beraknas
utgdende fran nyttjandevardet. Ett nyttjandevarde
baserat pa framtida kassafloden berdknas genom
en diskontering av prognostiserade kassafloden.
Diskonteringsfaktorn beréknas utifran den vagda
genomsnittliga kapitalkostnaden fér bundet kapital
i koncernen (WACC), som beskriver totalkostnaden
for eget och frimmande kapital med beaktande av
sarskilda risker avseende tillgdngar och lokalisering
av kassagenererande enheter. Den vdgda genom-
snittliga kapitalkostnaden avspeglar den genom-
snittliga langfristiga kapitalstrukturen i koncernen.
Nedskrivningar redovisas omedelbart som kostnad
i resultatrakningen, nér det bokforda restvardet ar
storre dn det prognostiserade atervinningsvardet.

Redovisningsprinciper som forutsatter
avvdgningar av ledningen och de storsta
osakerhetsfaktorerna i avvdagningarna
Uppskattningarna baserar sig pa ledningens bésta
beddmning vid bokslutstidpunkten, tidigare erfa-
renhet och framtida antaganden om utvecklingen
for omsattning och kostnadsniva i konkurrensmil-
jon. Koncernledningen ser att de flesta betydande
avvagningarna och antagandena galler nedskriv-
ningsprévningen av goodwill. Goodwill och ned-
skrivningsprévning behandlas narmare i not 12.
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Tilldampning av nya eller omarbetade IFRS-

standarder och IFRIC-tolkningar

Fran borjan av ar 2011 tilldmpar koncernen foljande

omarbetade standarder:

- |AS 24, omarbetad, Bokslutsinformation om
ndrstaendeférhdllanden

- |AS 32, omarbetad, Finansiella instrument,
Klassificering, Klassificering av emitterade rat-
tigheter

- IFRIC 19, Reglering av skuld med lantagarens
egenkapitalinstrument

- IFRIC 14, omarbetad, Om forskottsbetalning av
ldgsta fonderingskrav

IASB publicerade i juli 2010 forbattringar till sju
standarder eller tolkningar som ett led i den arliga
dversynen av standarderna. Koncernen tillampar
standarderna under &r 2011.

Koncernen tillimpar fran borjan av ar 2012 eller
senare foljande standarder, tolkningar och omar-
betningar av existerande standarder.

- IFRS 9, Finansiella instrument, Redovisning och
vardering

- IFRS 7, omarbetad, Finansiella instrument: Upp-
lysningar

- |AS 12, omarbetad, Uppskjuten skatt



1. Omsdttning och segmentrapportering

Aspos rorelsesegment dr ESL Shipping, Leipurin,
Telko och Kaukomarkkinat.

ESL Shipping svarar for sjétransporter av ravaror
till energisektorn och industrin samt dartill anslutna
fjanster.

Leipurin forser bageriindustrin och évrig industri
med ravaror, produktionsteknik och tillverknings-
linjer samt bagerikunnande.

Telko importerar och distribuerar plastrdvara
och kemikalier till industrin. Kundservicen ar omfat-
tande och inkluderar ytterligare tekniskt st6d och
utveckling av produktionsprocesser.

Kaukomarkkinat har inriktat sig pd produkter
och tjanster som forbattrar energieffektiviteten,
applikationer som hojer Iénsamheten i process-

1.1 Rorelsesegment

industrin samt produkter for sakerhet och digital
kommunikation.

Ovriga funktioner omfattar koncernférvalt-
ningen och sektorsovergripande funktioner.
Segmentstrukturen sammanfaller med strukturen
i organisationen och den interna resultatrapporte-
ringen, dar tillgangar och skulder redovisas enligt
internationell redovisningsstandard, IFRS.

Det ekonomiska utfallet av segmentens affars-
verksamhet beddms pa basis av redovisat resultat.
Koncernstyrelsen svarar for utvarderingen av seg-
menten samt resurstilldelningen.

Segmentens tillgdngar och skulder &r poster
som segmenten utnyttjar i sin rérelse eller som pa
ett meningsfullt satt kan allokeras till segmenten.

Icke-allokerade poster inkluderar skatter och finan-
siella poster samt poster som dr gemensamma for
hela koncernen i huvudsak till foljd av att finan-
sieringen dr centraliserad. Investeringarna utgors
av insatser i materiella anldggningstillgangar som
utnyttjas under fler &n en redovisningsperiod samt
i immateriella tillgangar. Afférstransaktioner mellan
segmenten avstams till marknadspriser.

2010 Poster som inte

Kauko-  allokerats till Koncernen
1000 € ESL Shipping Leipurin Telko markkinat segmenten totalt
Koncernextern forsdljning 79572 108 647 175227 32474 12 395932
Koncernintern férsaljning 47 7 72 32
Omséttning 79572 108 694 175234 32546 395932
Andel av intressebolag 196 196
Rorelsevinst 11526 3545 6756 640 -4 573 17 894
Finansnetto -3 827
Vinst fore skatt 14 067
Inkomstskatt -3 681
Arets resultat 10 386
Avskrivning pd materiella tillgdngar 4811 476 593 267 172 6319
Avskrivning pd immateriella tillgdngar 34 562 820 348 30 1794
Segmentens tillgangar 57190 57 661 60 964 24294 11014 211123
Andelar i intressebolag 1705 1705
Tillgéngar totalt 58 895 57 661 60 964 24 294 11014 212828
Segmentens skulder 8300 13461 22038 6427 93133 143 359
Skulder totalt 8300 13 461 22038 6427 93133 143 359
Investeringar 11150 265 889 782 63 13149




2009

Poster som inte

Kauko-  allokerats till Koncernen
1000 € ESL Shipping Leipurin Telko markkinat segmenten totalt
Koncernextern forsdljning 63 830 99 363 128 794 36303 1115 329405
Koncernintern forsdljning 41 10 83
Omsattning 63 830 99 404 128 804 36 386 329405
Andelar i intressebolag 574 -5 569
Rorelsevinst 14661 3213 3104 530 -6 256 15252
Finansnetto -3575
Vinst fore skatt 11677
Inkomstskatt -3 062
Arets resultat 8615
Avskrivning pa materiella tillgdngar 4926 447 1110 430 207 7120
Avskrivning pa immateriella tillgangar 45 533 750 345 70 1743
Segmentens tillgangar 51675 55775 44728 23013 18116 193 307
Andelar i intressebolag 1556 1556
Tillgangar totalt 53231 55775 44728 23013 18116 194 863
Segmentens skulder 7714 14119 15130 3735 87 268 127 966
Skulder totalt 7714 14119 15130 3735 87 268 127 966
Investeringar 3078 542 2479 568 670 7337
1.2 Geografiska omréden Omséttning Anlaggningstillgdngar*
Omsattningen i koncernen féljs upp geografiskt 1000 € 2010 2009 2010 2009
enligt féljande indelning: Finland, Norden, Bal- Finland 167 155 1571 841 111 407 105 860
tikum, Ryssland + 6vriga OSS-lander (inklusive Norden 51 860 30030 42 1797
Ukraina) samt 6vriga ldnder. Lokaliseringen av kun- Baltikum 43 815 36986 1419 737
derna bestéammer redovisningen av omsattningen, Ryssland + 0SS-landerna 88519 56124 494 430
medan tillgangar och investeringar redovisas for Ovriga lander 44 583 54 404 94 126
det land de lokaliserats till. Forsaljningsintakter Totalt 395932 329 405 113 456 108 950

fran externa kunder redovisas enligt internationell
redovisningsstandard, IFRS.

* Ovriga anldggningstillgdngar i koncernen utom skatter och finansiella poster.

2. Forvarvade funktioner

Foretagsforvarv ar 2010

Kaukomarkkinat forvdrvade 1.11.2010 rorelsen
i det finldndska Kankaanpddbaserade foretaget
KSM-Lampotekniikka Oy. Forvdrvet gav upphov
till en goodwill pd 0,2 miljoner euro. Det forsta aret
berdknas omsdttningen uppga till cirka 1 miljon
euro. Forvdrvet pdverkade inte ndmnvart resultatet
eller den finansiella stallningen i koncernen.

Foretagsforvarv ar 2009

Forvdrvet gav upphov till en goodwill om 0,5

Leipurin-segmentet forvdrvade 30.12.2009 hela
aktiestocken i det lettiska foretaget Raugs un citas
preces SIA (RCP) for 1,4 miljoner euro. Forvarvet
paverkade inte ndmnvart den finansiella stéllningen
i koncernen. Kopeskillingen inkluderar dessutom
arvoden for 0,1 miljoner euro till juridisk och annan
expertis.
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miljoner euro som utgdr fran synergiforvantning-
arna i samband med forvérvet. Synergier och
darigenom goodwill uppkommer enligt ledning-
ens beddmning genom att de tva foretagen kan
utnyttja gemensamma férsaljnings- och marknads-
foringskanaler i Baltikum.



1000 € 2010 2009 3. Ovriga rorelseintakter
Reavinst pa forsalda anldggningstillgdngar 20 3166
Reavinst pa dverldten rorelse 3171
Ersattningar for forseningar och avbrott
samt forsakringsersattningar 213 2070
Leasinghyror och bruksavgifter 309 279
Andringar i valutaterminers verkliga varde 348
Ovriga intakter 767 900
Totalt 1309 9934
Ersittningar till anstallda 4, Ersdttningar till anstadllda
1000€ 2010 2009 och personalinformation
Loner 28 681 30152
Avgiftsbestamda pensionskostnader 2854 3586 Vid bokslutstidpunkten hade Aspokoncernen 712
Optionsarrangemang 73y 771 (717) anstéllda. Medelantalet anstéllda under dret
Ovriga I8nebikostnader 2016 1906 var 736 (723). Medelantalet tjdnsteman var under
Totalt 34288 36415 dret 497 (492) och medelantalet kollektivanstallda
239 (231).
Information om ersattningar till den hogsta ledningen presenteras under noten
Nérstaendeforhallanden.
Antalet anstallda per segment pa balansdagen
2010 2009
ESL Shipping 183 194
Leipurin 226 218
Telko 199 193
Kaukomarkkinat 91 90
Ovriga funktioner 13 22
Totalt 712 717
Antal anstallda per geografiskt omrade pa balansdagen
2010 2009
Finland 387 423
Norden 26 29
Baltikum 69 72
Ryssland + OSS-landerna 159 129
Ovriga lander 71 64
Totalt 712 717
1000 € 2010 2009 5. Avskrivningar och
Immateriella tillgdngar 1794 1743 nedskrivningar
Byggnader 148 820
Fartyg 4707 4842
Maskiner och inventarier 1464 1458
Totalt 8113 8863



6. Material och tjanster 1000 € 2010 2009
Inkop under dret
ESL Shipping 15769 10 381
Leipurin 87 497 78 394
Telko 150 494 101 477
Kaukomarkkinat 24532 23861
Ovriga funktioner 7 1000
Totalt 278 299 215113
Forandring i lager -8 990 3600
Tjanster av utomstdende
Leipurin 4732 3866
Telko 3373 3019
Kaukomarkkinat 562 491
Ovriga funktioner 1 13
Totalt 8668 7389
Material och tjanster totalt 277977 226102

7. Ovriga rorelsekostnader 1000 € 2010 2009
Hyror 7156 6969
ESL Shipping 36 906 28579
Leipurin 4409 4017
Telko 5364 6696
Kaukomarkkinat 23838 3085
Ovriga funktioner 2492 2696
Valutaterminers verkliga vérde, inte sakringsredovisat 675
Overlatelseforlust p& placeringar och immateriella tillgéngar 559
Totalt 59 165 53276
Revisorsarvoden
1000 € 2010 2009
Revision 250 312
Skattekonsultation 69 66
Ovriga tjanster 99 14
Totalt 418 492
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1000 € 2010 2009 8. Finansiella intdkter och

Utdelning i placeringar tillgangliga for forsaljning 2 2 kostnader

Réanteintakter pa lan och 6vriga fordringar 531 1181

Valutakursvinster 968 496 Posterna ovanfor rorelsevinsten inkluderar 0,1 mil-

Finansiella intédkter totalt 1501 1679 jon euro kursdifferenser (-2,3 mn€). Rantekostnader
inkluderar 0,2 miljoner euro rorliga leasingavgifter

Réntekostnader -4 049 -4.802 (0,2 mn€) pd basis av leasingavtal.

Valutakursforluster -1279 -452

Finansiella kostnader totalt -5328 -5254

Finansiella intékter och kostnader totalt -3827 -3575

Skatter i resultatrakningen 9. Skatter

1000 € 2010 2009

Avets skatt -4029 -4.037

Forandring i uppskjutna skattefordringar och -skulder 353 1098

Skatt for tidigare rdkenskapsar -5 -123

Totalt -3681 -3 062

Avstamning av redovisad skatt i resultatrakningen och skatt kalkylerad enligt

skattesatsen for moderbolaget i koncernen (26 %)

1000 € 2010 2009
Vinst fore skatt 14 067 11677
Skatt enligt moderbolagets skattesats -3 657 -3036
Inverkan av utlandska dotterbolags skattesatser 616 -68
Skatt fran tidigare rakenskapsar -5 -123
Ovriga poster -635 165
Redovisad skatt i resultatrakningen -3681 -3062
Effektivrantesats 26 % 26 %
Skatt som hanfor sig till andra poster i redovisat totalresultat

1000 € 2010 2009
Sékring av kassaflode 230 ‘ 92



10. Resultat per aktie

Det outspadda resultatet per aktie har utrdknats
genom att dividera drsresultatet som tillkom-
mer moderbolagets aktiedgarna med det vdgda
medeltalet av antalet utelépande aktier under
balansperioden. Vid berdkningen av det utspadda
resultatet per aktie har medelantalet utelépande
aktier justerats med utspadningseffekten hos det
konsoliderade konverteringslanet.

1000 € 2010 2009
Outspatt

Vinst som tillkommer aktiedgarna 10339 8553
Medelantal aktier under rakenskapsperioden (1 000 st) 25 892 25786
Resultat per aktie, € 0,40 033
Resultat per aktie exklusive reavinst, € 0,16
Utspatt

Vinst som tillkommer aktiedgarna 10339 8553
Rénta pa konverteringslanet (justerad med skatteeffekten) 958 581
Konverteringslanet omraknat till aktier (1 000 st.) 1876 2307
Medelantal aktier under rakenskapsperioden justerat med

utspadningseffekten hos konverteringslanet (1 000 st.) 27768 28 093
Utspétt resultat per aktie, € 0,41 0,33
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2010
Ovriga

Immateriella  immateriella
1000 € rattigheter tillgangar Totalt
Anskaffningsvarde 1.1 9956 11971 21927
Omrékningsdifferens 2 60 62
Okning 102 102
Minskning -223 -223
Anskaffningsvarde 31.12 9837 12031 21868
Ackumulerad avskrivning 1.1 -4179 -2186 -6 365
Omrékningsdifferens -2 5 3
Ackumulerad avskrivning pa minskningar och
overforingar 219 219
Arets avskrivning -291 41233 1524
Ackumulerad avskrivning 31.12 -4 253 -3414 -7 667
Bokfort restvarde 31.12 5584 8617 14201
2009

Ovriga

Immateriella  immateriella
1000 € rattigheter tillgangar Totalt
Anskaffningsvarde 1.1 13421 9188 22 609
Omréakningsdifferens 8 177 185
Okning 77 77
Okning, konsolidering av rérelse 12 185 197
Minskning -667 -167 -834
Minskning, forséljning av rorelse -307 -307
Overféring mellan poster -2588 2588
Anskaffningsvarde 31.12 9956 11971 21927
Ackumulerad avskrivning 1.1 -4.690 -905 -5595
Overféring mellan poster 191 -191
Ackumulerad avskrivning pa minskningar
och overforingar 548 167 715
Minskning, forséljning av rorelse 253 253
Arets avskrivning -481 -1257 -1738
Ackumulerad avskrivning 31.12 -4179 -2186 -6 365
Bokfort restvarde 31.12 5777 9785 15562

11. Ovriga immateriella
tillgangar

Immateriella rdttigheter bestdr i huvudsak av
varumarken som vi redogor for i not 12. Dessutom
innefattar posten dataprogram och dartill kopp-
lade licenser, som avskrivs linjart under tre-fem é&r.
Ovriga immateriella tillgangar inkluderar utgifter
for renovering av kontorslokaler och forvarv av
nya huvudmannakontrakt i samband med konso-
lideringen av funktioner.



12. Goodwill

Goodwill allokeras pa de kassagenererande enhe-
terna i koncernen enligt geografiskt omrdde eller
rorelsegren beroende pa lokaliseringen av enheten
samt pa vilken niva uppfoljningen av goodwill sker
i rapporteringen. Goodwill fordelar sig pa de olika
segmenten enligt féljande: ESL Shipping 0,8 (0,8)
miljoner euro, Leipurin 22,9 (22,9) miljoner euro,
Telko 5,1 (5,0) miljoner euro och Kaukomarkkinat
11,8 (11,6) miljoner euro.

Leipurin- och Telko-segmentens varumarken
har enligt ledningens beddmning en obegrénsad
ekonomisk livslangd. De dr kdnda varumdrken med
en stark historia, vilket starker ledningen i dess
beddémning att varumdrkena kommer att bidra till
kassaflodet under en odefinierad tidsrymd. Ned-
skrivningsprévningen av varumdrkena visar att en
vdrdeminskning inte &r att vénta.

Nedskrivningsproévning
Framtida kassafléden i kalkylerna baserar sig pa eko-
nomiska planer godkanda av koncernledningen.

Kassaflodet beddms forsiktigt for de forsta tre
aren utgdende fran en liten tillvéxtpotential, och for
de dérpa foljande aren forsiktigt utgaende fran en
kalkylerad jamn tillvaxt. | tillvéxtprognosen utgar vi
fran ett terminalvérde pa 1-3 procent, som motsva-
rar en tillvaxt minst i takt med inflationen.

Inga nedskrivningar har gjorts fér bokslutspe-
rioden. Nedskrivningsprévningen visar att ingen
vdrdeminskning skett.

Ikalkyleringen av den framtida omsdttningen har
ledningen utgatt fran att den aktuella omfattningen
pa rorelsen kommer att bestd och att omsattningen
6kar kontrollerat i takt med inflationen.

Forsaljningsbidraget vantas oka i takt med
omsattningen.

Till foljd av en effektiv kontinuerlig internkon-
troll vantas kostnaderna 6ka mattligt trots den
ldangsamma aterhdamtningen i ekonomin. De fasta
kostnaderna berdknas 6ka i takt med inflationen.

Diskonteringsrdntan har definierats med en
genomsnittlig vagd kapitalkostnad (WACC), som
beskriver totalkostnaden for eget och frimmande

Goodwill

1000 € 2010 2009
Anskaffningsvérde 1.1 40 224 40 351
Forvérv av rorelse 200 479
Forséljning av rorelse -626
Omrékningsdifferens 163 20
Anskaffningsvarde 31.12 40 587 40 224
Allokering av goodwiill

1000 € 2010 2009
ESL Shipping 790 790
Leipurin 22 884 22873
Telko 5110 4955
Kaukomarkkinat 11767 11570
Ovriga funktioner 36 36
Totalt 40 587 40 224
Varumarken

1000 € 2010 2009
Leipurin 3148 3148
Telko 2155 2155
Totalt 5303 5303

kapital genom att beakta de sarskilda riskerna i
tillgdngarna och lokaliseringen av funktionerna.
Diskonteringsrantan faststalls fore skatt. I kalkylerna
har vi tilldimpat en diskonteringsranta (WACC) pd
8,19 procent (9,05) fére skatt.

Nedskrivningsprévning och
sensibilitetsanalys

Den langsamma dterhamtningen bekraftar att de
antaganden som tillimpats vid nedskrivningsprév-
ningen &r fortsatt adekvata och att de testade funk-
tionerna ar barkraftiga. Det finns inga indikationer
pa att vardet av goodwill i funktionerna skulle ha
gatt ner, men framtida prognostiserade kassafloden
kommer att paverka utfallet av nedskrivningsprov-
ningen. En vdsentlig negativ forandring i kassaflodet
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kan aktualisera en nedskrivning av goodwill. Led-

ningen havdar att de ovan anférda beddmningarna

av kassaflodena motsvarar det sannolika utfallet.
For varje kassagenererande enhet har vi gjort

en sensibilitetsanalys och justerat ned de tidigare

utgangsvardena, vilket sankt segmentets fore-

tagsvérde. Forandringarna fick foljande effekter:

- WACC hojdes med maximalt 20 %, effekt
17-20 % (14-18 %)

- Loénsamheten (EBIT) sénktes med 10 %, effekt
7-10% (2 %)

- Forsdljningsékningen reducerades med 10 %
per ar, effekt 13-17 % (0-4 %)

Sensibilitetsanalysen visar att vi inte behdver rakna
med nedskrivningsférluster.



13. Anldggningstillgangar

2010

) Pagdende

Ovriga  arbeten och

Jord- Maskiner och materiella forskotts-

1000 € omraden Byggnader inventarier Fartyg tillgdngar  betalningar Totalt
Anskaffningsvdrde 1.1 60 4869 7019 166 119 558 115 178 740
Omrdkningsdifferenser 5 81 86
Okning 755 1152 9579 11486
Minskning -1040 -901 -500 -152 -115 -2708
Anskaffningsvarde 31.12 60 3834 6 954 166 771 406 9579 187 604
Ackumulerad avskrivning 1.1 -3685 -5795 -122 500 -422 -132 402
Omrakningsdifferens -4 -9 -13
Ackumulerad avskrivning pa
minskningar och éverforingar 1040 818 152 2010
Arets avskrivning -148 -626 -4707 -2 -5483
Ackumulerad avskrivning 31.12 -2797 -5612 -127 207 -272 -135 888
Bokfort restvarde 31.12 60 1037 1342 39564 134 9579 51716
2009

. Pagdende

Ovriga  arbeten och

Jord- Maskiner och materiella forskotts-

1000 € omraden Byggnader inventarier Fartyg tillgéngar betalningar Totalt
Anskaffningsvérde 1.1 212 23885 10 665 163782 1872 9863 210279
Omréakningsdifferenser -15 -45 -20 -80
Okning 47 493 2337 1 689 3567
Okning, konsolidering av rérelse 176 176
Minskning -2 581 -1 -10305 -12 887
Minskning, forséljning av rérelse -152 -19.048 -1689 -1294 -132 -22 315
Anskaffningsvarde 31.12. 60 4869 7019 166 119 558 115 178 740
Ackumulerad avskrivning 1.1 -15 581 -9011 -117 658 -926 -143176
Omrakningsdifferens 15 21 36
Ackumulerad avskrivning pa
minskningar och 6verféringar 12701 3802 575 17078
Arets avskrivning -820 -586 -4 842 -92 -6 340
Ackumulerad avskrivning 31.12 -3 685 -5795 -122 500 -422 -132 402
Bokfort restvarde 31.12 60 1184 1224 43619 136 115 46 338



13.1 Finansiella leasingarrangemang

2010

Forskotts-
. betalningar
Ovriga paimma-  Maskiner
immateriella teriella och
1000 € tillgangar  tillgdngar inventarier Totalt
Anskaffningsvarde 1.1 94 991 4707 5792
Okning 1410 528 299 2237
Minskning -21 -991 -1028 -2 040
Anskaffningsvarde 31.12 1483 528 3978 5989
Ackumulerad avskrivning 1.1 -5 -934 -939
Avrets avskrivning -270 -836 -1106
Ackumulerad avskrivning pd minskningar 496 496
Ackumulerad avskrivning 31.12 -275 -1274 -1549
Bokfort restvarde 31.12 1208 528 2704 4440
2009
Forskotts-
. betalningar
Ovriga paimma-  Maskiner
immateriella teriella och
1000 € tillgangar  tillgangar inventarier Totalt
Anskaffningsvarde 1.1 3069 3069
Okning 94 991 3947 5032
Minskning -2309 -2309
Anskaffningsvarde 31.12 94 991 4707 5792
Ackumulerad avskrivning 1.1 -1064 -1 064
Arets avskrivning -5 -780 -785
Ackumulerad avskrivning pa minskningar 910 910
Ackumulerad avskrivning 31.12 -5 -934 -939
Bokfort restvarde 31.12 89 991 3773 4853

14. Placeringar tillgdangliga

for forsaljning

2010

1000 € Onoterade aktier
Anskaffningsvérde 1.1 206
Minskning -2
Anskaffningsvarde 31.12 204
Bokfort restvarde 31.12 204

2009

1000 € Onoterade aktier
Anskaffningsvarde 1.1 193
Okning, konsolidering av rérelse 13
Anskaffningsvarde 31.12 206
Bokfort restvarde 31.12 206
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Poster hanforliga till 6vriga langfristiga fordringar

15. Langfristiga fordringar

1000 € 2010 2009
Langfristiga ldnefordringar 206 211
Langfristiga derivat 397
Totalt 603 21
Andelar i intressebolag 16. Intressebolag
1000 € 2010 2009
Anskaffningsvarde 1.1 1556 925 Koncernbolaget ESL Shipping Oy dger en andel om
Andel av Srsresultatet 196 569 35 % iintressebolaget Credo AB. Det bokférda rest-
Omrakningsdifferens 47 62 vdrdet inkluderar ingen goodwill. Olistade Credo
Vid rikenskapsperiodens slut 1705 1556 AB:s hemort dr Donso, Sverige. Bolaget redovisar
for bokslutsperioden en omsattning pa 3,8 miljoner
euro, tillgdngar om 22,2 miljoner euro och skulder
pa 16,5 miljoner euro. Kaukomarkkinat Oy har en
andel om 33,3 % i intressebolaget Roll Systems Oy.
Olistade Roll Systems Oy:s hemort ar Valkeakoski i
Finland.
Uppskjutna skattefordringar 17. Uppskjuten skatt
1000 € 2010 2009
S&kringsredovisning 230 Forandring i uppskjuten skatt
Ersattningar till anstallda 92 171 Koncernen redovisar per 31.12.2010 faststallda
Ovriga temporéra awvikelser 367 241 forluster om 1,6 miljoner euro (0,5 mn€) for vilka
Totalt 689 412 en uppskjuten skattefordran inte upptagits, efter-
som vi inte rdknar med att de ger upphov till en
beskattningsbar inkomst som férlusterna kan kvit-
Uppskjutna skatteskulder tas mot férran férlusterna har avskrivits. Outdelade
1000 € 2010 2009 vinstmedel i utldndska dotterbolag ger upphov
Overavskrivning 8141 8933 till en skatteskuld pa 2,2 miljoner euro (1,6 mng€),
Konverteringslan 1467 880 som inte redovisats eftersom tillgdngarna varaktigt
Materiella och immateriella tillgangar 3566 3714 investerats i respektive land.
Ovriga poster 59 1
Totalt 13233 13538
Forandring i uppskjutna skattefordringar
1000 € 2010 2009
Uppskjutna skattefordringar 1.1 412 896
Poster redovisade i resultatrdkningen
Vardering av derivat 30 -80
Outnyttjade skattemdssiga forluster -169
Ersattningar till anstallda -79 149
Ovriga temporara avvikelser 96 -270
Poster forda mot totalresultatet 230
Poster redovisade under eget kapital -114
Uppskjutna skattefordringar 31.12 689 412



Forandring i uppskjutna skatteskulder

1000 € 2010 2009
Uppskjutna skatteskulder 1.1 13538 13971
Poster redovisade i resultatrdkningen
Overavskrivning -792 46
Materiella och immateriella tillgangar -148 -1003
Ovriga poster 48 -39
Poster redovisade under eget kapital, konverteringslan 587 857
Foretagsforvarv 63
Uppskjutna skatteskulder 31.12 13233 13538
18. Omsadttningstillgangar 1000 € 2010 2009
Material och férnddenheter 3 806 3090
Under bokslutsperioden nedskrevs restvdrdet av Varor 39373 25 468
omsattningstillgdngarna med 1,1 (1,1) miljoner Ovriga omsattningstillgdngar 1726 688
euro for att féra det ndrmare det faktiska nettofor- Totalt 44 905 29 246
sdljningsvardet.
19. Kundfordringar och 1000 € 2010 2009
6vriga fordringar Kundfordrmgar 39213 33385
Kommunikationsministeriets aterbetalning 1790 1743
Det bokforda restvdrdet anses ligga ndra det verk- Forskottsbetalningar 232 564
liga vdrdet. Kundfordringarna dr inte behdftade Momsfordran 414 1076
med betydande kreditforlustrisker. Nedskrivningar Ovriga resultatregleringar 3108 6539
av kundfordringar har gett upphov till en forlust om Totalt 44757 43307
0,3 miljoner euro (0,6).
20. Kassa och bank 1000 € 2010 2009
Foretagscertifikat 2
Bankkonton 7 146 11525
Totalt 7148 11525
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21. Eget kapital

Aktier och aktiekapital

Aspo Abp hade 31.12.2010 sammanlagt 26 836 703
uteldpande aktier och ett aktiekapital pa 17,7 mil-
joner euro.

Egenkapitalandelen i Aspos konsoliderade
konverteringslan har redovisats under eget kapital.
Asposinnehav av egna aktier har dragits av fran det
egna kapitalet.

Det egna kapitalet bestdr av aktiekapitalet,
éverkursfonden, fonden for verkligt vérde, omrék-
ningsdifferenser, fonden for inbetalt fritt kapital

samt de balanserade vinstmedlen. | dverkursfonden
redovisas alla aktieteckningar i det konvertibla lan
som emitterades under den forra aktiebolagslagen
(29.9.1978/734). Fonden for inbetalt fritt kapital
innehaller alla dvriga konvertibla placeringar samt
teckningspriset for aktier till den del som det inte
med ett sdrbeslut har redovisats bland aktiekapita-
let. Fonden for verkligt vérde innehdller alla and-
ringar i det verkliga vérdet av sdkringsredovisade

Utdelning

Efter balansdagen har styrelsen foreslagit en utdel-
ning om 0,42 euro per aktie for ar 2010. Fér ar 2009
var utdelningen 0,42 euro per aktie (0,42 euro per
aktie ar 2008).

instrument.

Eget kapital 2010 Fonden fér

Antal . inbetalt fritt
1000 € 1000 st. Aktiekapital ~ Overkursfond eget kapital Egna aktier Totalt
1.1.2010 25786 17 692 4351 274 -3778 18539
Teckningar i konsoliderat konverteringslan 431 2298 2298
Aktier utgivna pa basis av beldningsprogram 43 283 183 466
Ledningens beléningsprogram -115 -937 -937
Omrédkningsdifferens 4 4
31.12.2010 26 145 17 692 4351 2859 -4 532 20370
Koncernens innehav av egna aktier 691
Antal aktier totalt 26 836
Eget kapital 2009 Fonden fér

Antal . inbetalt fritt
1000 € 1000 st. Aktiekapital ~ Overkursfond eget kapital Egna aktier Totalt
1.1.2009 25786 17 692 4351 248 -3778 18513
Fondering 26 26
31.12.2009 25786 17 692 4351 274 -3778 18539
Koncernens innehav av egna aktier 620
Antal aktier totalt 26 406
Fonden for verkligt vdrde
1000 € 2010 2009
Fonden for sékring av kassaflodet -654
Ackumulerade bokslutspositioner
1000 € 2010 2009
Ackumulerad 6veravskrivning 31368 34 405
Uppskjuten skattefordran i dveravskrivningen -8 141 -8934
Totalt 23227 25471
Egenkapitalandelen i konverteringslanet
1000 € 2010 2009
Egenkapitalandelen i konverteringslanet 2572 2572



22. Lan och krediter

Aspo Abp har ett konsoliderat konverteringslan
pd 12200 000 euro. Ldnet aterbetalas i en rat
30.6.2014 forutsatt att bestdmmelserna i kap. 12
aktiebolagslagen och villkoren i kreditavtalet ar
uppfyllda. Lanet I6per med en fast ranta om 7 pro-
cent. Skuldebreven kan konverteras till Aspoaktier.
Varje skuldebrev pd 50 000 euro ger innehavaren
rdtt att teckna 7 690 aktier i Aspo Oyj till kursen 6,50
euro. Konvertiblerna kan konverteras till aktier arli-
gen under perioden 2.1-30.11. Konverteringstiden
utgdr 15.6.2014.

Under dret konverterades totalt 56 konvertibler
till 430 640 nya aktier.

Konverteringslanet har i bokslutet spjalkts upp
i eget kapital och fraimmande kapital. Till det egna
kapitalet har forts en andel om 2,4 miljoner euro.

Langfristiga skulder

1000 € 2010 2009
Lan 45583 21049
Pensionslan 9000 10 404
Konverteringslan 10 036 11954
Totalt 64619 43 407
Kortfristiga skulder och utnyttjade checklimiter

1000 € 2010 2009
Lan 9902 22 021
Utnyttjade checklimiter 1768 4097
Pensionsldn 1404 807
Totalt 13074 26 925
Forfallotider for finansiella leasingforpliktelser

1000 € 2010 2009
Finansiella leasingskulder — minimileasingavgifter

Forfaller inom ett ar 1263 1181
Forfaller tidigast om ett dr och senast om fem ar 3673 4168
Totalt 4936 5349
Finansiella leasingskulder — minimileasingavgifter, nuvarde

Forfaller inom ett ar 995 1087
Forfaller tidigast om ett dr och senast om fem ar 3418 3916
Totalt 4413 5003
Ackumulerade framtida finansiella kostnader 523 345
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Langfristiga 6vriga skulder

23. Ovriga skulder och

1000¢€ 2010 2009 leverantérsskulder
Aktierelaterat bel6ningsprogram 321 171

Derivat 382

Langfristiga 6vriga skulder 12

Totalt 703 183

Leverantorsskulder och 6vriga skulder

1000 € 2010 2009

Leverantorsskulder 31949 25348

Erhallna forskott 3759 1392

Lone- och I6nebikostnader 5271 3004

Arbetsgivaravgifter 1084 1839

Rénteperiodisering 749 860

Momsskuld 3956 2335

Aktierelaterat beléningsprogram 102

Ovriga kortfristiga resultatregleringar 4422 8519

Totalt 51190 43399

Pensionskostnader redovisade i resultatrikningen 24. Pensionsataganden
1000 € 2010 2009

Avgiftsbestdmda pensionsarrangemang ‘ 2854 3586 Pensionstryggheten for medarbetarna i koncer-

nen har med pensionsforsakringar overforts till
pensionsforsakringsbolag. | utldndska dotterbolag
har pensionstryggheten arrangerats i enlighet
med lokal lagstiftning och lokala bestammelser for
socialtrygghet. Pensionsarrangemangen i koncer-
nen redovisas i bokslutet som avgiftsbestémda.

Garanti-avsattningar

1000 € och 6vriga avsattningar
31.12.2009 174
Okning i upplésta avsdttningar 52
31.12.2010 226

25. Avsattningar

Avsdttningar har redovisats till varden som mot-
svarar den bdsta beddmningen pd balansdagen.
Garantiavsattningarna hanfor sig i huvudsak till
produktgarantier beviljade av koncernen medan
dvriga avsattningar avser hyror.



26. Finansiella risker och Risk Management

26.1 Principer och organisation

for finansiell riskstyrning

Den finansiella riskstyrningen i Aspokoncernen ska
sdkra rorelseresultat och kassafléde i koncernen
samt effektivt administrera medelanskaffning och
likviditet. Vi har ambitionen att battre kunna prog-
nostisera resultatet, det framtida kassaflodet och
kapitalstrukturen samt anpassa funktionerna till
kontinuerliga forandringar i konkurrensmiljon.

Riskstyrningen utgar fran den finanspolitik
som styrelsen har faststéllt och som definierar
huvudprinciperna for hanteringen av finansiella
risker. Finanspolitiken definierar de allmdnna
reglerna for Risk Management, relationen mellan
moderbolaget i koncernen och de olika rorelse-
grenarna, ansvarsfordelningen i koncernen samt
rapporteringskraven. De operativa principerna for
hanteringen av valutarisker, ranterisker samt risker
kopplade till likviditet och betalningsrorelse regle-
ras ocksd av finanspolitiken.

Verkstallande direktoren och finansdirektéren
svarar tillsammans for den finansiella riskstyrningen
i praktiken i samklang med styrelsens finanspoli-
tiska anvisningar. Rorelsegrenarna har ett sdrskilt
ansvar for att identifiera sina egna finansiella risker
och hantera dem i enlighet med den 6vergripande
finanspolitiken och moderbolagets detaljerade
anvisningar.

26.2 Marknadsrisker

Valutarisker

Aspokoncernen har dotterbolag i bland annat
Norden, Baltikum, Ryssland och i vriga OSS-lander
(inklusive Ukraina). Aspokoncernens alla 14 verk-
samhetsldnder har en egen valuta. Valutariskerna
i koncernen bestar av fordringar och skulder i
utlandsk valuta, prognostiserade valutastrommar,
derivatkontrakt och translationsrisker kopplade fill
resultat och kapital. Koncernen gar in for att redu-
cera osdkerheten i de variationer som férekommer
i resultatet, kassaflodet och balansen.

I enlighet med koncernstrategin genereras en
allt storre del av Telko- och Leipurin-segmentens
rorelse i Ryssland. Den ryska rubeln representerar
alltsa den storsta valutarisken. Om den ryska rubeln
forsvagades gentemot euron, skulle omsattningen
och resultatet i den ryska verksamheten krympa i
de tva bolagen. ESL Shipping exponeras for valuta-

risker i anslutning till dollarbaserade investeringar.
Ar 2010 gjorde ESL Shipping den storsta fartygsin-
vesteringen i bolagets historia till ett vérde av totalt
cirka USD 80 miljoner. Kassaflodet i investering-
arna infaller under dren 2010-2012. Kassaflodet i
anslutning till investeringarna ar i huvudsak sdkrat
med derivatinstrument. P43 balansdagen bestod
valutapositionen i koncernen framst av interna och
externa rantebdrande och icke-rantebdrande ford-
ringar och skulder i valuta samt valutaderivat.
Koncernen har investeringar i utldndska dotter-
bolag som pdverkar det egna kapitalet i koncernen
och ger upphov till en translationsrisk (omrdknings-
risk). Vid bokslutstidpunkten 31.12.12010 uppgick
investeringarna i utlandska dotterbolags egna
kapital till 28,0 (22,5) miljoner euro. Koncernen har
inte ansett det motiverat att sékra dessa transla-
tionsrisker. Nedanstdende tabell visar koncernens
andel av dotterbolagens eget kapital i valuta.

Ranterisker

Rantefluktuationer ger upphov till en ranterisk som
paverkar kassaflodet och resultatet i koncernen.
Den rdntebdrande skulden i koncernen uppgick
31.12.2010 till 77,7 miljoner euro (70,3) och de
likvida medlen till 7,1 miljoner euro (11,5). Kredit-
portfoljen foljs upp med hansyn till medelrantan,
medelmaturiteten och lan tagna till fast och rorlig
ranta. Pa balansdagen I6pte den rantebdrande
skulden med en medelrdnta pa 2,9 % (3,4). Den
genomsnittliga maturiteten var 4, 1 ar (2,7) och av
den rantebdrande skulden hade 36 % (44) tagits ill
fast ranta.

Exponering for marknadsrisker
Aspokoncernen exponeras for rante- eller valutaris-
ker genom de finansiella instrument som vid bok-
slutstidpunkten ingdr i balansen, dvs. de finansiella
tillgdngarna och skulderna samt derivaten. Valuta-
positionen varierar under bokslutsperioden, vilket
innebdr att den position som upptas i bokslutet inte
nédvandigtvis beskriver situationen under sjélva
bokslutsperioden. Exponeringsanalysen beaktar
inte resultateffekten av forsaljningar och inkop i
utlandsk valuta under bokslutsperioden, om de inte
har sakrats med derivatkontrakt.

Med en exponeringsanalys beddms marknads-
utvecklingens effekter pa varderingen.
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Rantebdrande frammande kapital i

valuta

1000 € 2010 2009
EUR 74522 66 236
Ovriga 3171 4096
Totalt 77 693 70332
Kundfordringar i valuta

1000 € 2010 2009
UsD 1196 1837
EUR 19457 14753
SEK 919 424
DKK 1016 814
EEK 2470 1453
RUB 5856 7602
UAH 1703 1028
Ovriga 6596 5474
Totalt 39213 33385

Investeringar i utlandska dotterbolag

Eget Eget

kapital kapital
1000 € 2010 2009
SEK 2437 2040
DKK 6 632 6008
EEK 4183 3003
RUB 10981 7534
NOK 101 89
LVL 1000 179
LTL 879 677
UAH 372 =351
PLN 1381 2006
BYR 35
CNY 470 203
KzT 6
EUR -484 -458
Totalt 27 993 22 545
Kassa och banktillgodohavanden
samt outnyttjade, kontrakterade,
bindande kreditlimiter
1000 € 2010 2009
Kassa och bank 7148 11525
Kreditlimiter 50 000 80 000
Totalt 57148 91525



Foljande antaganden har gjorts i exponeringsanaly-

sen av forandringarna i euro/dollarkursen:

- valutakursen dndras +/- 10 %

- ipositioneningar finansiella tillgadngar och skul-
der i dollar, dvs. bankkonton, kundfordringar,
leverantorsskulder, 6vriga fordringar, kassa- och
banktillgodohavanden samt derivatkontrakt

- positionen beaktar inte framtida kassafloden i
dollar

Foljande antaganden har gjorts i exponeringsana-

lysen av ranteutvecklingen:

- rdntesatsen justeras med en procentenhet

- ipositionen ingar rantebédrande finansiella skul-
der och fordringar till rérlig ranta

- kalkylen baseras pa balansvérden pa boksluts-
dagen, justeringar i kapitalvdrden under bok-
slutsperioden har inte beaktats.

Aven andra positioner dn de finansiella instrumen-
ten exponerar Aspokoncernen for en marknadsrisk.
Risken i oljepriset pdverkar via transportkostnaderna
koncernresultatet. Hittills har koncernen genom
avtalsvillkor sékrat sig mot denna risk. Variationer i
priserna pa kemikalier och livsmedelsravaror paver-
kar ocksa koncernresultatet.

Sékringsredovisning

Kassafloden kopplade till ESL Shippings fartygs-
bestallningar under ar 2010 &r i huvudsak sakrade
med derivatinstrument som omfattas av sékrings-
redovisningen. Omrakningsdifferenserna redovisas
bland eget kapital. Andringar i det verkliga vardet
av den effektiva delen av sakringen justerat for
skatt -0,7 miljoner euro (0,3 mné€) har forts direkt
mot totalresultatet. Ett antal sdkrade affarshandel-
ser kommer med stor sannolikhet att forverkligas
under aren 2011 och 2012. Rantedelen i valuta-
terminerna har liksom tidsvdrdet av optionerna i
sakringsredovisningen redovisats bland finansiella
poster i resultatrdkningen.

26.3 Likviditetsrisk och refinansieringsrisk
Aspokoncernen gar in for att sékra en adekvat ope-
rativ finansiering i alla situationer och marknadsla-
gen. | enlighet med finanspolitiken fordelas finan-
sieringskallorna pa tillrdckligt manga motparter och
flera olika kreditinstrument. Ett flertal bindande
finansiella avtal och tillrdckligt ldnga maturiteter
sakerstéller koncernens finansieringsbehov nu och
den ndrmaste framtiden. Under bokslutsaret 2010
har finanspolitiken fokuserat pa att 6ka langsiktig-
heten i maturitetsstrukturen.

De storsta finansieringsbehoven i koncernen
ansluter sig till strukturingreppen i moderbolaget

Exponering for marknadsrisker genom finansiella instrument

2010 2010 2009 2009

Resultat- Eget  Resultat- Eget
1000 € rakning kapital rakning kapital
+ 10 % i valutakursen Euro/USD -220 -2768
—10 % i valutakursen Euro/USD 220 2768
+ 100 basenheters justering i marknadsrantan -500 -115
— 100 basenheters justering i marknadsrantan 500 115
Kundfordringar enligt forfallodag
1000 € 2010 2009
Annu inte forfallna 28769 24313
Forfallna sedan 1-30 dagar 7 305 7224
Forfallna sedan 31-60 dagar 2663 1076
Forfallna sedan mer an 60 dagar 476 772
Totalt 39213 33385

Aspo Abp samt koncernbolaget ESL Shippings far-
tygsarrangemang. De 6vriga koncernbolagen Telko,
Leipurin och Kaukomarkkinat finansierar rorelsen
primart med kassaflodet. Koncernlikviditeten sakras
med kassamedel, emittering av féretagscertifikat
samt bindande kontolimiter och finansiella limiter
beviljade av utvalda samarbetsbanker.

Vid drets slut hade Aspokoncernen en kassa om
7,1 miljoner euro (11,5 mné€). Vid bokslutstidpunk-
ten hade Aspo Abp ett inhemskt foretagscertifikats-
program pa 50 miljoner euro, varav 5 miljoner euro
hade utnyttjats. Ytterligare hade Aspo Abp avtalat
med samarbetsbankerna om finansiella limiter for
totalt 50 miljoner euro, som vid bokslutstidpunk-
ten var outnyttjade i sin helhet. ESL Shipping har
bestdllt ett nybygge i Indien, som berdknas vara
leveransklart varen 2011. For fartyget har rederiet
ingatt ett bindande finansieringsavtal. For det ena
av de supramaxfartyg som ESL Shipping bestéllt
under aret har bolaget kontrakterat en langfristig
finansiering.

Alla betydande finansiella limiter ar kopplade
till en soliditetsrelaterad specialgaranti (konvenant).
Vissa betydande finansiella avtal & kopplade till en
finansiell konvenant som utgadr fran relationen mel-
lan driftsbidrag och nettoskuld. Gransvérdena for
de finansiella konvenanterna har inte dverskridits
under bokslutsaret.

26.4. Kredit- och motpartsrisk

Kundfordringarna utgér en kreditrisk. Telko och Lei-
purin har en mycket internationell och diversifierad
kundkrets, vilket innebdr att det inte uppkommer

ndgra betydande riskkoncentrationer. ESL Shippings
kundfordringar baserar sig pa strategiska kundrela-
tioner till kreditdugliga féretag. Kundfordringarna
representerar en bra omsattningstakt. Koncernen
garderar sig vid behov mot kreditrisker genom
betalningsvillkor baserade pd forskottsbetalningar
och bankgarantier.

Koncernen gdr in for att inte halla en éverdi-
mensionerad kassa. Genom att till motpart valja
kanda och solida finldndska och utldndska banker
kontrollerar koncernen kreditrisken. Overlopps kas-
samedel placeras pa bankkonton och i kortfristiga
finansmarknadsinstrument. Till ESL Shippings far-
tygsinvesteringar hanfor sig ett antal forskottsbetal-
ningar till varvet. Som sakerhet for aterbetalningen
av forskottsbetalningarna har koncernen fatt bank-
garantier av valrenommerade och solida banker. For
att kontrollera motpartsrisken i derivatkontrakten
véljer koncernen kanda och solida inhemska banker
till motparter.

26.5. Styrning av kapitalstrukturen
Koncernen gar in for en optimal kapitalstruktur,
som sakrar forutsattningarna for verksamheten pa
kort och ldng sikt.

Eventuella strukturella dndringar i koncernen,
moderbolagets utdelningspolitik, rederiets fartygs-
investeringar samt dotterbolagens I6nsamhet dr
faktorer som aterverkar pa kapitalstrukturen.

Utvecklingen i kapitalstrukturen féljs primart
upp med soliditeten och nettoskuldsattningsgra-
den. Pa balansdagen var soliditeten 33,2 % (34,6)
och nettoskuldsattningsgraden 101,5 % (87,9).



Maturitetsanalys

2010
Balansvarde Kassaflode

1000 € 31.12.2010 2011" 2012 2013 2014 2015-
Lan -50 107 -9792 -26721 -1628 -1610 -13 839
Konverteringslan -10 036 -865 -865 -865 -13 065
Pensionsldn -10 404 -1748 -2 285 -2218 -2151 -3101
Checklimiter -2733 -1768 -965
Finansiella leasingskulder -4413 -1263 -1992 -1.090 -590 -1
Leverantorsskulder, Gvriga skulder -51 893 -51190 -703
Derivatinstrument
Valutaderivat
Sékringsredovisade

Utgdende kassafloden -529 -182
Inte sékringsredovisade

Utgdende kassafloden -21
"Amorteringarna &r 2011 redovisas under kortfristiga poster.
2009

Balansvarde Kassaflode

1000 € 31.12.2009 2010’ 2011 2012 2013 2014-
Lan -38 066 -21730 -1294 -6213 -1125 -10033
Konverteringslan -11954 -1 065 -1 065 -1065 -1062 -16 073
Pensionsldn -1121 -1190 -1748 -2285 -2218 -5252
Checklimiter -4.097 -4.097
Finansiella leasingskulder -5003 -1181 -1919 -1156 -740 -353
Leverantorsskulder, Gvriga skulder -43 573 -43 573
Derivatinstrument
Valutaderivat
Inte sékringsredovisade

Utgdende kassafloden -675

Inkommande kassafléden 2

"Amorteringarna &r 2010 redovisas under kortfristiga poster.
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Kategoriserade bokforda restvarden av finansiella tillgdngar och skulder

Finansiella Finansiella
2010 tillgangar skulder
och skulder Finansiella redovisade till
forda mot tillgdngar  periodiserat Sakrings-
resultatet till Lan och 6vriga Ovriga tillgangliga for  anskaffnings- redovisade Bokforda
1000 € verkligt varde fordringar skulder forséljning vérde derivat restvarden
Langfristiga finansiella tillgdngar
Langfristiga fordringar 206 206
Derivatinstrument 397 397
Ovriga finansiella tillgdngar 204 204
Kortfristiga finansiella tillgangar
Kundfordringar och 6vriga fordringar 44 668 89 44757
Kategoriserade bokforda restvarden 44 874 204 486 45 564
Langfristiga finansiella skulder
Langfristiga rdntebarande skulder 64619 64619
Kortfristiga finansiella skulder
Kortfristiga rdntebarande skulder 13074 13074
Derivatinstrument 20 708 728
Kortfristiga icke-rantebdrande skulder 50462 50 462
Kategoriserade bokforda restvarden 20 50462 77 693 708 128 883
Finansiella Finansiella
2009 tillgangar skulder
och skulder Finansiella redovisade till
forda mot ) tillgangar periodiserat Sakrings-
resultatet till Lan och dvriga Ovriga tillgdngliga for  anskaffnings- redovisade Bokférda
1000 € verkligt varde fordringar skulder forsdljning varde derivat restvarden
Langfristiga finansiella tillgangar
Langfristiga fordringar 211 211
Derivatinstrument 2 2
Ovriga finansiella tillgdngar 206 206
Kortfristiga finansiella tillgangar
Kundfordringar och 6vriga fordringar 43 305 43 305
Kategoriserade bokforda restvarden 2 43516 206 43724
Langfristiga finansiella skulder
Langfristiga rdntebarande skulder 43 407 43407
Kortfristiga finansiella skulder
Kortfristiga réntebarande skulder 26925 26925
Derivatinstrument 675 675
Kortfristiga icke-rantebadrande skulder 42724 42724
Kategoriserade bokforda restvarden 675 42724 70332 113731



27. Derivatinstrument

Det verkliga vérdet bestdms utgdende fran note-
rade marknadspriser och -kurser.

Nominella Verkliga Nominella Verkliga
varden nettovdrden varden nettovédrden
1000 € 2010 2010 2009 2009
Valutaderivat
Valutaterminer (niva 2)* -765 -21 -478 -671
Sékringsredovisade
Valutaterminer (niva 2)* -30 381 -711
Valutaoptioner (nivd 2)* -6 334 -117
Totalt -849 -671

*For finansiella instrument som inte handlas pa marknaden bestdms ett verkligt vérde med hjélp av vérde-
ringsmodeller, som baseras pa mesta méjliga verifierbara marknadsinformation, nar sadan finns att tillga.
Foretagsspecifika bedémningar anvands i mycket liten utstrackning. Om alla betydande data for att faststélla
instrumentets verkliga vérde kan verifieras, anges instrumentet motsvara nivd 2.

28. Ansvarsforbindelser

I anslutning till den ordinarie rérelsen ingar kon-
cernen och vissa av dotterbolagen avtal pd basis
av vilka koncernen pd dotterbolagens vdgnar kan
gora utfastelser om finansiering och prestationer
gentemot tredje part. Sadana avtal ingds primart for
att uppratthdlla och stdrka kreditvdrdigheten hos
koncernbolagen och dérmed underldtta tillgdngen
pd adekvat finansiering.

For egen skuld

1000 € 2010 2009
Beviljade inteckningar 27 454 37500
Bankgarantier 41095 33553
Ovriga ansvarsférbindelser 73 1378
Ovrigt leasingansvar

Forfaller inom ett ar 8846 3112

Forfaller tidigast om ett ar och senast om fem ar 21542 8132

Forfaller senare 15493 5635
Totalt 114503 89310

For intressebolags skuld

1000 € 2010 2009
Bankgarantier 50 50

For 6vrigas skuld

1000 € 2010 2009
Bankgarantier 15 206
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Koncernbolag

Foretag Land Agarandel,%
Aspo Abp, Moderbolag Finland

Aspo Management Oy* Finland 0,00
Aspokem AB Sverige 100,00
Aspokem Eesti AS Estland 100,00
Aspokem International B.V. Nederlanderna 100,00
Aspotel Oy Finland 100,00
Oy Bomanship Ab Finland 100,00
ESL Shipping Oy Finland 100,00
Hamina Terminal Services Oy Finland 100,00
ZAO Kauko Ryssland 100,00
Kaukomarkkinat Oy Finland 100,00
Kaukomarkkinat Shanghai Ltd. Kina 100,00
000 Kauko Rus Ryssland 100,00
Kauko Time AB Sverige 100,00
Laivanisannistoyhtic Proomu 342 Finland 90,00
Laivanisannistoyhtié Proomu 343 Finland 90,00
00O Leipurien Tukku Ryssland 100,00
Leipurien Tukku Oy Finland 100,00
Leipurin Oy Finland 100,00
LLC Leipurin Ukraina 100,00
SIA Leipurin Lettland 100,00
TOO Leipurin Kazakstan 100,00
UAB Leipurin Litauen 100,00
Leipurin Estonia AS Estland 100,00
Leitok Oy Finland 100,00
Molub-Alloy AB Sverige 100,00
Opas Baltic AS Estland 100,00
Rauma Terminal Services Oy Finland 100,00
Suhi-Suomalainen Hiili Oy Finland 100,00
Telko Oy Finland 100,00
FLLC Telko Vitryssland 100,00
LLCTelko Ukraina 100,00
000 Telko Ryssland 100,00
Telko UAB Litauen 100,00
Telko Denmark A/S Danmark 100,00
Telko Latvia SIA Lettland 100,00
Telko Norway AS Norge 100,00
Telko Plast & Gummi AB Sverige 100,00
Telko-Poland Sp. z 0.0. Polen 100,00
Telko Shanghai Ltd. Kina 100,00
Oy Troili Ab Finland 100,00
Wilfert Chemical Denmark A/S Danmark 100,00
Wilfert Chemical Nordic A/S Danmark 100,00
Wilfert Chemical Norway AS Norge 100,00
Wilfert Chemical Sweden AB Sverige 100,00

* Bolaget har bildats uteslutande som ett led i ett aktierelaterat beléningsprogram.
Aspo Abp har ett avtalsbaserat bestammande inflytande dels i bolaget, dels pa beslutsfattningen i bolaget.

29. Narstaendefdrhallanden

Koncernbolag
Information om intressebolag i not 16.



Ersattningar till ledningen

Forlangning av beloningsprogrammet

fran ar 2006

Styrelsen beslot ar 2009 forlanga beléningspro-
grammet frdn dr 2006 och ge berérda medarbetare
en mojlighet att teckna aktier i bolaget vdren 2010,
da programmet avslutades.

Programmet omfattade cirka 30 ledande befatt-
ningshavare och nyckelmedarbetare i Aspo. | sam-
band med att programmet avslutades fick de som
omfattades av det sammanlagt 430 130 Aspoaktier.
Den del av beléningen som utbetalades i pengar
skulle som avtalat vid férlangningen técka skatter
och avgifter av skattenatur som hanforde sig till var-
det av den del av bel6ningen som utgavs i aktier.

Bel6ningsprogrammet ar 2009

Styrelsen i Aspo Abp beslét i mars 2009 initiera ett
nytt aktierelaterat beldningsprogram for nyckel-
personer i koncernen. Intjdnandeperioden bérjade
1.1.2009 och utgdr 31.12.2011. For att kunna delta
i programmet och fa ut sin kontantandel maste
innehavaren forbinda sig att teckna Aspoaktier
till ett maximiantal som styrelsen pa forhand har
faststallt.

En eventuell bel6ning dr kopplad till att nyckel-
personen fortfarande &r anstdlld av Aspokoncernen
och till det kumulativa nyckeltalet for resultat/aktie
(EPS) under dren 2009-2011. En eventuell beldning
for intjdanandeperioden utfaller i januari-mars 2012
dels i aktier, dels i pengar. Den del av beldningen
som utbetalas i pengar ska tacka skatter och avgif-
ter av skattenatur som hanfor sig till beloningen.

Programmet omfattar cirka 30 personer. Den
beléning som utbetalas pa basis av programmet
motsvarar vdrdet av hogst cirka 950 000 Aspoaktier
inklusive kontantandelen.

Ledningens bolag for langsiktigt dgande

Styrelsen i Aspo Abp initierade 26.10.2010 ett nytt
aktiedgarkoncept for koncernledningen for att sékra
berdrda personer ett betydande langsiktigt dgande
i Aspo. For &ndamalet bildade parterna ett heldgt
bolag, Aspo Management Oy, som kopte 114 523
Aspoaktier av deldgarna till marknadskurs. Aspo
bidrog i en riktad emission med totalt 322 637 egna
aktier sominfordes i balansen till marknadskurs, 7,93
euro. Som ett led i processen beslot styrelsen bevilja
bolaget ett rantebarande 1an pa 2 800 000 euro
for att finansiera aktieforvéarvet. Arrangemanget
galler till varen 2014, da det upploses pa ett satt
som styrelsen senare kommer att ta stallning till.
Arrangemanget forlings med ett dr i sdnder, om

borskursen for Aspoaktien i borjan av ar 2014, 2015
eller 2016 ligger under den medelkurs som Aspo
Management Oy betalade for aktierna. Under den
tid arrangemanget galler kan deldgarna inte éver-
|3ta aktierna. Deldgarskapet i Aspo Management Oy
kvarstdr i princip tills arrangemanget upploses.

Ovriga formaner

Verkstdllande direktéren kan avga med full pension
vid fyllda 60 dr. Verkstdllande direktdren har en
pensionsforsakring enligt en avgiftsbestémd pen-

Narstaendefunktioner
Intressebolag

sionsplan i vilken pensionen vid pensioneringstid-
punkten bestdms av det upplupna sparbeloppet i
forsakringen.

Verkstéllande direktoren har en uppségningstid
om sex manader. Sdger bolaget upp verkstéllande
direktoren, far han utéver I6nen for uppsagnings-
tiden ett avgangsvederlag som motsvarar 18
manaders lon.

Information om insidertecknade konvertibler i
konverteringslanet framgar av artikeln Corporate
Governance.

1000 € 2010 2009

Inkép av tjdnster 4073 3611

Fordringar 201 201
Skulder 18

Totalt 4292 3812

Beviljad aktierelaterad bel6ning

Aktiens

Maximiantal marknadsvarde

Tilldelningsdag aktier, st. tilldelningsdagen, €

Ar 2009 10.3.2009 425000 4,69

Ar 2006 forlangd 10.3.2009 43150 4,69

Ledningens bolag for langsiktigt dgande

Antal aktier Aktiens
placerade marknadsvarde
Tilldelningsdag i bolaget, st. tilldelningsdagen, €
Ar 2010 26.10.2010 437160 8,10
Aktierelaterad beloning, utfall
Antalet
overlatna Realiserad
Overlatelsedag aktier, st. vagd medelkurs
Ar 2006 férlangd 25.3.2010 43130 7,76
Loner och arvoden
1000 € 2010 2009
Verkstéllande direktoren, I6ner 456 349
Verkstdllande direktoren, aktiebaserat beldningsprogram 39
Verkstdllande direktoren, bonus 88 85
Styrelsens medlemmar 374 398
Totalt 957 832
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Nyckeltal

IFRS IFRS IFRS IFRS IFRS
2010 2009 2008 2007 2006
Omsdttning , mn€ 395,9 3294 358,2% 208,9% 2259
Rorelsevinst, mn€ 17,9 15,3 14,1%* 254% 128
Rorelsemarginal, % 4,5 46 39 12,1 57
Resultat fore skatt, mn€ 14,1 11,7 9,5% 24.3* 1,1
i relation till omsattningen, % 3,6 36 2,7 11,6 49
Koncernen som helhet
Réantabilitet pa sysselsatt kapital, % (ROI) 12,7 11,1 18,5 25,7 14,9
Rantabilitet pa eget kapital, % (ROE) 15,2 13,0 24,1 254 14,1
Soliditet, % 33,2 34,6 30,6 45,1 45,2
Soliditet exkl. skatteskuld, % 39,6 41,6 37,1 51,8 51,7
Gearing, % 101,5 87,9 1249 324 35,7
Bruttoinvesteringar i anlaggningstillgangar, mn€ 13,2 74 211 11,0 10,2
i relation till omsattningen, % 33 2.2 58 4 4,5
Antal anstallda 31.12 712 717 827 699 694
Medelantal anstéllda 736 723 882 691 693
Aktiespecifika nyckeltal
Resultat/aktie €, I6pande funktioner 0,40 033 0,27 0,71
Resultat/aktie €, avvecklade funktioner 033 -0,12
Resultat/aktie €, koncernen som helhet 0,40 0,33 0,60 0,59 0,32
Utspatt resultat/aktie €, [dpande funktioner 0,41 0,33 0,26 0,67
Utspatt resultat/aktie €, avvecklade funktioner 0,30 -0,11
Utspatt resultat/aktie €, koncernen som helhet 0,41 033 0,56 0,56 0,31
Koncernen som helhet
Eget kapital/aktie, € 2,63 2,59 2,56 243 2,26
Nominell aktieutdelning/aktie, € (styrelsens forslag fér 2010) 0,42 042 042 0,42 0,41
Utdelning/aktie justerad for emission, € 0,42 042 042 042 041
Utdelning/resultat, % 106,2 126,6 70,1 713 1289
Direktavkastning, % 51 71 104 6,5 6,0
Pris/resultat (P/E-tal) 20,7 17,8 6,7 109 21,1
Utspatt pris/resultat (P/E) 20,3 18,1 7,2 11,6 21,8
Kursutveckling
medelkurs, € 7,44 543 581 6,97 6,96
ldgsta avslut, € 5,91 3,94 3,57 6,30 575
hogsta avslut, € 8,31 6,20 6,90 7,80 8,62
Avslutskurs sista borsdagen, € 8,26 5,90 4,03 6,44 6,80
Aktiestockens marknadsvarde 31.12, mn€ 221,7 155,8 106,4 170,0 1771
efter avdrag for egna aktier, mn€ 216,0 152,1 103,9 166,8 174,7
Aktieomsattning per 1 000 aktier 5145 2262 3404 5060 6044
Aktieomsattning, % 19,2 8,6 12,9 19,2 23,2
Total aktieomsdttning, 1 000 € 38703 12259 19 764 35320 41934
Totalantal aktier 31.12, 1 000 st. 26 837 26 406 26 406 26 399 26 048
antal utel6pande aktier 26 145 25786 25786 25908 25690
medelantal utelépande aktier 25892 25786 25827 25 807 25 368
utspatt medelantal aktier 27768 28093 28433 28421 28332

* Loépande funktioner

** Aktierna i Aspo Management Oy redovisas som egna aktier i koncernens dgo.




Principer for berakning av nyckeltal

Réntabilitet pa sysselsatt
kapital, % (ROI)

Réntabilitet pa eget kapital, % (ROE)

Soliditet, %

Gearing, %

Medelantal anstallda

Resultat/aktie, €

Eget kapital/aktie, €

Utdelning/aktie justerad
for emission, €

Utdelning/resultat, %

Direktavkastning, %

P/E-tal

Aktiestockens marknadsvarde, €

vinst fore skatt + rantekostnader och dvriga finansiella kostnader x100

balansomslutning — icke rdntebérande skulder (drsgenomsnitt)

vinst fore skatt — skatter x 100

eget kapital + innehav utan bestdmmande inflytande (arsgenomsnitt)

eget kapital + innehav utan bestdmmande inflytande x 100

balansomslutning — erhallna forskottsbetalningar

rantebarande skuld - likvida medel

eget kapital + innehav utan bestdmmande inflytande
medeltalet av antalet anstallda i slutet av varje manad

resultat fore skatt — skatt pd ordinarie rorelse — andel av resultatet som tillkommer dgare utan bestdmmande inflytande

medelantal aktier under aret justerat for emission

eget kapital

antal aktier pa balansdagen justerat for emission

arets utdelning per aktie

emissionskoefficienten

utdelning per aktie justerad fér emission x 100

resultat per aktie

utdelning per aktie justerad fér emission x 100

medelkursen sista borsdagen vagd med antalet omsatta aktier

medelkursen sista borsdagen justerad for emission

resultat per aktie

antal utelépande aktier x medelkursen sista borsdagen vagd med antalet omsatta aktier

De egna aktierna har eliminerats i berdkningen av nyckeltalen.
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Moderbolagets resultatrakning

1000 € Not 2010 2009
Ovriga rérelseintakter 1.1 2 465 1718
Personalkostnader 1.2 -2 550 -3095
Avskrivningar och nedskrivningar 1.3 -48 -95
Ovriga rorelsekostnader 14 -4 548 -4001
Rorelseforlust -4 681 -5473
Finansiella intakter och kostnader 1.5 -1675 3800
Forlust fore extraordindra poster -6 356 -1673
Extraordindra poster 1.6 14 955 15630
Vinst fore bokslutsdispositioner och skatt 8599 13957
Direkta skatter 1.7 -2 351 -2132

Arets vinst 6248 11825



Moderbolagets balansrakning

Tillgdngar

1000 € Not 2010 2009
Anldggningstillgangar

Immateriella tillgdngar 2.1 6 37
Materiella tillgangar 2.1 106 123
Placeringar 2.2 12 967 12 967
Anldggningstillgdngar totalt 13 079 13127

Omsattningstillgangar

Langfristiga fordringar 23 75
Kortfristiga fordringar 23 103 352 133 506
Kassa och bank 7 3407
Omséttningstillgangar totalt 103 359 136 988
Tillgangar totalt 116 438 150 115

Eget kapital och skulder

1000 € Not 2010 2009
Eget kapital

Aktiekapital 24 17 692 17 692
Overkursfond 24 4351 4351
Fonden for fritt inbetalt eget kapital 24 5889 248
Balanserade vinstmedel 24 6071 5095
Arets vinst 6248 11825
Eget kapital totalt 40 251 39211
Avsattningar 2.5 397 288

Frammande kapital
Langfristigt frammande kapital

Lan av kreditinstitut 26 25965 5000
Konsoliderat 1an 26 12200 15000
Lan av koncernbolag 26 9000 10 000
Langfristigt frammande kapital totalt 47 165 30000

Kortfristigt fraimmande kapital

Lan av kreditinstitut 27 5000 20000
Skuld till koncernbolag 2.7 22116 59158
Leverantorsskulder 27 257 24
Ovriga skulder 2.7 54 58
Resultatregleringar 2.7 1198 1376
Kortfristigt fraimmande kapital totalt 28 625 80616
Frammande kapital totalt 75790 110616
Eget kapital och skulder totalt 116 438 150 115

I MODERBOLAGETS BOKSLUT, FAS



Moderbolagets kassaflodesanalys

1000 € 2010 2009
Kassaflode fran rorelsen

Rorelseférlust -4 681 -5473
Aterforing av icke-kassamassiga poster 198 428
Fordndring i rorelsekapitalet 166 305
Betald ranta -2756 -3796
Erhdllen ranta 175 1434
Erhdllen utdelning 5805 4
Betald skatt -34 -4198
Kassaflode fran rorelsen -1127 -11 29

Kassaflode fran investeringsverksamhet
Investeringar i materiella och immateriella tillgdngar -36

Kassaflode fran investeringsverksamhet -36

Kassaflode fran finansieringsverksamhet

Forsélining av egna aktier 2841
Lyfta ldngfristiga lan 20 000 15000
Forandring i kortfristiga fordringar 15 421 69771
Férandring i kortfristiga skulder -46 282 -60 481
Lyft konsoliderat ldn 15000
Lan av kreditinstitut, koncernkonto 965
Avbetalning pa konsoliderat ldn -15513
Erhallet koncernbidrag 22300
Betalt koncernbidrag -6 670
Betald utdelning -10 848 -10830
Kassaflode fran finansieringsverksamhet -2273 12947
Forandring i likvida medel -3400 1615
Likvida medel 1.1. 3407 1792

Likvida medel 31.12 7 3407



Noter till moderbolagets bokslut

Redovisningsprinciper

Bokslutet for Aspo Abp har uppgjorts i enlighet med
finsk bokféringslag (FAS). Redovisningsprinciperna
har inte dndrats fran féregdende dr. Foretagsled-
ningen mdste i samband med bokslutet gora vissa
bedémningar och uppskattningar enligt gallande
lag och bestdmmelser samt med iakttagande av
god bokforingssed. Uppskattningarna paverkar
vdrdet och periodiseringen av de olika posterna.
Utfallet kan avvika fran de vérden som tillampats
i bokslutet.

Poster i utlandsk valuta

Poster i utldandsk valuta redovisas till dagskurs. Ford-
ringar och skulder pd bokslutsdagen har omraknats
till euro enligt bokslutsdagens kurs. Instrument
som sdkrar &ppna poster i valuta har upptagits till
dagsvdrde med beaktande av rdntesatsen. Kursvin-
ster och -forluster som hanfor sig till den ordinarie
rorelsen har forts mot forsaljning eller inkop i resul-
tatrékningen. Finansiella kursvinster och -forluster
redovisas bland finansiella intékter och kostnader.

Pensioner
Pensionsskyddet i bolaget har arrangerats med
pensionsforsakringar.

Fordringar
Fordringar redovisas till anskaffningsvarde eller till
ett lagre sannolikt varde.

Anldggningstillgangar och avskrivningar
Anlaggningstillgangar redovisas som skillnaden
mellan ursprungligt anskaffningsvarde och acku-
mulerad avskrivning. Anldggningstillgdngar avskrivs
med beaktande av den ekonomiska livslangden:

- Owriga langfristiga utgifter 3-104r
- Byggnader 1540 ar
- Maskiner och inventarier 3-8ar
- Ovriga materiella tillgéngar 5-40 ar

Leasing
Leasingavgifter redovisas som hyreskostnader.

Extraordindra intakter och kostnader
Extraordinara intakter och kostnader inkluderar
icke-rorelserelaterade poster som koncernbidrag.

Avsattningar

Avsdttningar redovisas i balansrakningen, ndr kon-
cernen har en avtalsbaserad eller annan forpliktelse,
som dnnu inte realiserats. Férandringar i avsdttning-
arna fors mot resultatet.
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Inkomstskatter

Bland inkomstskatter redovisar bolaget den skatt
som enligt finsk skattelagstiftning utgdr pa ars-
resultatet samt justerad skatt for tidigare boksluts-
perioder.

Utdelning

Den utdelning styrelsen beslutat foresla for bolags-
stdmman har inte beaktats i bokslutet. Utdelningen
beaktas forst, nar bolagsstdmman har fattat sitt
beslut.



1000 € 2010 2009 1.1 Ovriga rorelseintakter
Reavinst pa forsalda anldggningstillgdngar 2

Ovriga rorelseintékter, koncernen 900 905

Leasinghyror, koncernen 1342 810

Leasinghyror, 6vriga 221

Ovriga rorelseintikter 2 1

Totalt 2465 1718

Personalkostnader 1.2 Personal och medlemmar
1000€ 2010 2009 i olika férvaltningsorgan
Loner och arvoden 1703 1876

Aktierelaterat beldningsprogram 289 270

Vinstpremier till personalfonden 3 -17

Pensionskostnader 428 759

Ovriga l6nebikostnader 127 207

Totalt 2550 3095

Ledningens I6ner och arvoden

1000 € 2010 2009

Verkstdllande direktoren, 16n 456 349

Verkstdllande direktoren, aktierelaterat beléningsprogram 39

Verkstdllande direktoren, bonus 88 85

Styrelsens medlemmar 374 398

Totalt 957 832

1000 € 2010 2009 1.3 Avskrivningar och
Avskrivningar pa maskiner och inventarier 17 29 nedskrivningar
Avskrivningar pd immateriella rdttigheter 31 66

Totalt 48 95

1000 € 2010 2009 1.4 Ovriga rorelsekostnader
Hyror 2069 1438

Ovriga kostnader 2479 2563

Totalt 4548 4001

Revisorernas arvoden

Arvoden for revision 41 40

Skattekonsultation 37 41

Ovriga arvoden 35 20

Totalt 113 130



1.5 Finansiella intakter 1000€ 2010 2009

Och kostnader Aktieutdelning
Frdn koncernbolag 5800
Ovriga 5 4
Avkastning pa langsiktiga placeringar 5 5804

Ovriga rinteintikter och finansiella intikter

Frdn koncernbolag 954 1410
Ovriga 4 24
Rénteintdkter och ovriga finansiella intakter totalt 958 1434

Réantekostnader och 6vriga finansiella kostnader

Till koncernbolag -368 -545
Ovriga -2270 -2893
Réantekostnader och 6vriga finansiella kostnader totalt -2638 -3438
Finansiella intdkter och kostnader totalt -1675 3800
1.6 Extraordindra poster 1000 € 2010 2009
Intakter
Koncernbidrag 14 955 22300
Kostnader
Koncernbidrag -6 670
Extraordindra poster totalt 14 955 15630
1.7 Direkta skatter 1000€ 2010 2009
Skatt for tidigare rdkenskapsar 3 -7
Skatt pd extraordindra poster 3888 4064
Férandring i uppskjutna skatter -75 75
Skatt pd ordinarie rorelse -1 465 -2 000
Totalt 2351 2132
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2.1 Immateriella och materiella tillgangar

Immateriella Maskiner Ovriga Materiella
Immateriella tillgangar Jord- och materiella tillgangar
1000 € rattigheter totalt omraden Byggnader inventarier tillgangar totalt
Anskaffningsvarde 1.1 539 539 1 467 506 125 1099
Anskaffningsvarde 31.12.2010 539 539 1 467 506 125 1099
Ackumulerad avskrivning 1.1 -502 -502 -466 -458 -52 -976
Arets avskrivning -31 -31 -17 -17
Ackumulerad avskrivning 31.12.2010 -533 -533 -466 -475 -52 -993
Bokfort restvarde 31.12.2010 6 6 1 1 31 73 106
Bokfort restvarde 31.12.2009 37 37 1 1 48 73 123
Dotterbolags- Ovriga 2.2 Placeringar
1000 € aktier aktier Totalt
Anskaffningsvérde 1.1 12 809 158 12 967
Anskaffningsvarde 31.12.2010 12809 158 12967
Bokfort restvarde 31.12.2009 12 809 158 12967
Langfristiga fordringar 2.3 Fordringar
1000 € 2010 2009
Uppskjuten skattefordran 75 En uppskjuten skattefordran har inte redovisats for
den tempordra differensen mellan avsattningar
_— . samt bokféringsmdssiga och skattemdssiga
Kortfristiga fordringar avskrivningar. Den uppskjutna skattefordran fran
1000€ 2010 2009 dr 2009 har upplésts, eftersom den sannolikt inte
Fordringar pa koncernbolag hade utnyttjats under de narmaste &ren. Den ore-
Aktieutdelningar 5800 dovisade uppskjutna skattefordran uppgar till totalt
Koncernbidrag 14 955 22390 127 436,98 euro.
Koncernens kontofordran 709 437
Lanefordringar 87 507 102 442
Resultatregleringar 24 35
103 195 131104
Ovriga fordringar 26
Resultatregleringar® 157 2376
Kortfristiga fordringar totalt 103 352 133 506
¥ Vasentlig post
Skattefordran 30 2272




2.4 Eget kapital

Aspo Abp har ett konsoliderat konverteringslan pa
12200 000 euro. Lanet dterbetalas i en rat 30.6.2014
forutsatt att bestdmmelserna i kap. 12 aktiebo-
lagslagen och villkoren i kreditavtalet &r uppfyllda.
Lanet I16per med en fast arlig rdnta pa 7 procent.
Skuldebreven kan konverteras till Aspoaktier. Varje
skuldebrev pd 50 000 euro ger innehavaren ratt att
teckna 7 690 aktier i Aspo Abp till kursen 6,50 euro.
Konvertiblerna kan konverteras till aktier drligen
under perioden 2.1-30.11. Konverteringstiden
utgdr 15.6.2014.

Under dret konverterades 56 konvertibler till
430 640 nya aktier.

1000 € 2010 2009
Aktiekapital 1.1 17 692 17 692
Aktiekapital 31.12 17 692 17 692
Overkursfonden 1.1 4351 4351
Overkursfonden 31.12 4351 4351
Fonden for fritt inbetalt eget kapital 1.1 248 248
Konverterade skuldebrev 2800

Forsélining av egna aktier 2841

Fonden for fritt inbetalt eget kapital 31.12 5889 248
Balanserad vinst 1.1. 16919 15925
Utdelning -10 848 -10 830
Balanserad vinst 31.12 6071 5095
Arets vinst 6248 11825
Eget kapital totalt 40 251 39211

De utdelningsbara vinstmedlen i det fria egna kapitalet uppgar till 18 208 529,57 euro (17 167 926,09).

2.5 Avsdttningar 1000 € 2010 2009
Aktierelaterat beléningsprogram 397 288

2.6 Langfristigt frammande 1000 € 2010 2009
kapita| Konsoliderat 1an 12200 15 000
Totalt 12 200 15000

Lan av kreditinstitut 25 965 5000

Ldn av koncernen 9000 10 000

Totalt 34 965 15000

Langfristigt frammande kapital totalt 47 165 30 000
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1000 € 2010 2009 2.7 Kortfristigt frammande
Ldn av kreditinstitut 5000 20 000 kapita|
Innestdende utdelning for dren 20042009 8 8
Leverantorsskulder 257 24
Ovriga skulder 54 58
Resultatregleringar® 1190 1368
Totalt 6 509 21458
Skuld till koncernbolag

Koncernbidrag 6670
Koncernkonto 22115 52327
Resultatregleringar 1 161
Totalt 22116 59158
Kortfristigt frammande kapital totalt 28 625 80616
*Vdsentliga poster

Periodiserad ranta 483 601
Periodiserad 16n 650 548
Obetalda avgifter pa basis av leasingkontrakt 2.8 Ovriga noter till bokslutet
1000 € 2010 2009
Leasingavgifter som forfaller till betalning foljande ar 274 331
Leasingavgifter som forfaller till betalning senare 429 662
Totalt 703 993
Restvardesansvar 176 194
Leasingansvar totalt 879 1187
Hyresansvar

1000 € 2010 2009
Hyror som forfaller till betalning foljande ar 1449 1379
Hyror som forfaller till betalning senare 10 141 11035
Totalt 11590 12414
Borgensansvar for koncernbolag

1000 € 2010 2009
Bankgarantier 51418* 35020
Borgensansvar for intressebolag

1000 € 2010 2009
Bankgarantier 50 50

* Inkluderar utnyttjad borgen om 5 000 000 euro per 31.12.2010. Den totala limiten uppgar till 25 000 000 euro.



Aktier och aktiedgare

Aktiekapital

Det registrerade aktiekapitalet i Aspo Abp upp-
gick 31.12.2010 till 17 691 729,57 euro (2009:
17 691 729,57 €) fordelat pa totalt 26 836 703
aktier (26 406 063 aktier). Under dret konverterades
konvertibler i det konsoliderade konverteringslanet
till 430 640 nya aktier. Av det totala antalet aktier
innehade bolaget 254 233 egna aktier (620 000
aktier) motsvarande 0,95 procent av aktiekapitalet
(2,35 %).

Aktier

Aspo Abp har en aktieserie. Varje aktie ger en rost
pa bolagsstamman. Aktien dr noterad pd NASDAQ
OMX i Helsingfors, Mid Cap-listan bland industri-
varor och -tjanster. Handelskoden dr ASUTV.

Aktieutdelning
Aspo Abp for en aktiv, kassaflodesbaserad utdel-
ningspolitik med ambitionen att dela ut i genom-
snitt minst hélften av arsresultatet till aktiedgarna.
Aspo Abp:s styrelse foreslar for bolagsstamman
en utdelning om 0,42 euro per aktie for réken-
skapsdret 2010 motsvarande 106,2 procent av
drsresultatet.

Bemyndiganden

Ordinarie bolagsstamma 2010 bemyndigade
styrelsen att forvéarva hogst 500 000 egna aktier
med fritt eget kapital i bolaget. Aktierna forvarvas
i den offentliga bérshandeln till marknadskurs vid
tidpunkten for forvarvet. Vid forvarvet behéver pro-
portionerna i aktiedgandet inte beaktas. Bemyndi-
gandet utesluter inte styrelsens ratt att besluta om
ett riktat forvarv.

Aktierna ska primart forvarvas och anvandas
som vederlag vid eventuella foretagsforvarv eller
andra arrangemang, for att utjdmna ekonomiska
risker i anslutning till aktierelaterade belénings-
program i koncernen eller for dvriga av styrelsen
godkénda syften.

Styrelsen kan inte utnyttja bemyndigandet for
att forvdrva egna aktier till den del det totala antalet
aktier i bolagets eller dess dotterbolags dgo eller
pantforvar efter forvarvet dverstiger 10 procent av
det totala antalet aktier i bolaget. Styrelsen har inte
utnyttjat ordinarie bolagsstdmmans bemyndigande
att forvarva egna aktier.

Ordinarie bolagsstamman bemyndigade ytter-
ligare styrelsen att i en eller flera omgangar besluta
om en emission i vilken bolaget kan utge egna
aktier i bolagets dgo. Bemyndigandet ger bolaget
ratt att 6verldta hogst 1120 000 aktier. Bemyn-
digandet &r avsett att utnyttjas for att finansiera

Storsta aktiedgare 31.12.2010

Andel av Egna
Antal aktier och aktier
aktier roster, avdragna
st. % %
Nyberg H.B. 2000000 745 7,52
Vehmas AE. 1471680 548 5,54
Vehmas Tapio 1212598 4,52 4,56
Omsesidiga pensionsforsakringsbolaget limarinen 1127526 4,20 4,24
Vehmas Liisa 1078 250 4,02 4,06
Berling Capital Oy 794 850 2,96 2,99
Estlander Henrik 622752 2,32 2,34
Nyberg Gustav 591 085 2,20 2,22
Placeringsfonden Nordea Nordic Small Cap 508 763 1,90 1,91
Omsesidiga Arbetspensionsférsikringsbolaget
Varma 463 236 1,73 1,74
De tio storsta aktiedgarna totalt 9870740 36,78 37,13
Forvaltarregistrerade totalt 280 906 1,06
Ovriga aktier 16 430 824 61,81
Totalantal utelopande aktier 26 582470 99,05
Innehav av egna aktier 254 233 0,95
Aktier totalt 26 836 703 100,0
Fordelning av aktiedgandet 31.12.2010 enligt innehav
Andel Antal Andelav  Egna aktier
Antal  avdgarna, aktier aktiestocken avdragna
Antal aktier dgare % st. % %
1-100 705 12,24 48995 0,18 0,18
101-500 2025 3515 620 308 231 233
501-1000 1146 19,89 920801 343 3,46
1001-5 000 1462 25,38 3312317 12,34 12,46
5001-10000 230 3,99 1655382 6,17 6,23
10001 -50 000 135 234 2824 404 10,52 10,63
50 001 -100 000 14 024 954 823 3,56 3,59
100 001500 000 35 061 7087 705 26,41 25,71
500 001 - 9 0,16 9407 504 35,06 35,39
P& uppsamlingskonto totalt 4464 0,02 0,02
Totalt 5761 100,0 26836703 100,0 100,0
Fordelning enligt agarkategori 31.12.2010
Andel Andel
% av agandet av aktierna
1. Privathushall 93,1 65,3
2. Foretag 51 16,3
3. Finans- och férsakringsbolag 0,4 54
4. Allmannyttiga samfund 1,0 51
5. Offentliga samfund 0,1 6,5
6. Utlandska dgare 03 1,5

I AKTIER OCH AKTIEAGARE



och genomfora féretagsforvary, for att utjdmna
ekonomiska risker i anslutning till aktierelaterade
beléningsprogram i koncernen eller for andra av
styrelsen angivna syften.

Bemyndigandet ger styrelsen rdtt att besluta
om villkoren fér dverldtelse av aktierna och dérmed
dven att avvika fran aktiedgares féretradesratt vid
en riktad emission i enlighet med bestdmmelserna
i lagen.

Bemyndigandena galler till ordinarie bolags-
stdmman ar 2011, dock hogst 18 manader raknat
fran bolagsstdmmans beslut.

P4 basis av bemyndigandet beslot styrelsen om
en riktad, betald emission till koncernledningens
heldgda bolag Aspo Management QOy. Vid emis-
sionen Overldt Aspo 322 637 egna aktier i bolagets
dgo till Aspo Management Oy som ett led i det nya
aktiedgarkonceptet for koncernledningen. Aktierna
dverldts till kursen 7,93 euro.

Ytterligare beslot styrelsen pd basis av bolags-
stdmmans bemyndigande av ar 2009 att veder-
lagsfritt dverldta 43 130 aktier i bolagets &go till de
personer som omfattades av beldningsprogrammet
av ar 2006.

Kursutveckling €

Aktieomsattning och kursutveckling

Under dret omsattes 5 144 587 aktier i Aspo Abp
motsvarande 19,2 % av aktiestocken for totalt 38,7
miljoner euro pa NASDAQ OMX Helsingfors Bors.
Den hogsta avslutskursen var 8,31 euro och den
ldgsta 5,91 euro. Medelkursen var 7,44 euro. Den
sista borsdagen noterades aktien till 8,26 euro.
Aspo har ingatt ett avtal om marknadsgaranti med
Nordea Bank Finland Abp.

Pa bokslutsdagen representerade aktiestocken
med avdrag for innehavet av egna aktier ett mark-
nadsvarde om 219,6 miljoner euro. Férsk handels-
information finns pa webbplatsen www.aspo.com.

Aktieinnehav
Aspoaktien &r inford i det kontobaserade varde-
papperssystemet som uppratthalls av Euroclear.
Nagra vésentliga fordndringar i dgandet har
inte skett under dret. | slutet av dr 2010 var antalet
registrerade aktiedgare 5 761. Av aktierna var 99,0
procent direktregistrerade medan 1,0 procent var
forvaltarregistrerade. Totalt 1,5 procent av aktierna
ar i utldndsk dgo.
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Vid drsskiftet kontrollerade de tio storsta aktie-
dgarna sammanlagt cirka 36,78 procent av aktierna
och rosterna i bolaget.

En forteckning dver de storsta aktiedgarna finns
pad webbadressen www.aspo.com. Forteckningen
uppdateras manatligen.

Ledningens aktieinnehav

Styrelsens medlemmar med de samfund de repre-
senterar dgde 31.12.2010 sammanlagt 2 125 685
aktier motsvarande 7,9 procent av aktierna och
rosterna i bolaget. Ytterligare kontrollerade styrelse-
ordféranden 500 000 roster i bolaget motsvarande
1,86 procent av aktiestocken.

Sex personer i koncernledningen bildade
bolaget Aspo Management Qy, ett av dem heldgt
ndrstaendebolag som Aspo Abp har ett bestdm-
mande inflytande i. Aspo Management Oy dgde
31.12.2010 totalt 437 160 aktier motsvarande 1,63
procent av aktiestocken. Verkstdllande direktéren i
Aspo Abp kontrollerade en andel om 28,57 procent
av aktierna i Aspo Management Oy.

Eget kapital/aktie €

10 I 063

09 2,59
08 2,56
07 243
06 2,26

Antal aktiedgare

10 IS 5 /61

09 5161
08 4860
07 5036
06 4967



Styrelsens forslag till vinstdisposition

Det fria egna kapitalet i moderbolaget dr 18 208 529,57 euro, varav drets vinst utgor
6 247 765,56 euro.

P& balansdagen 31.12.2010 var 26 836 703 aktier registrerade, av vilka 254 233 i
bolagets dgo. Efter balansdagen har 215 320 nya aktier tecknats pa basis av konverter-
ingslanet. Bolaget hade 4.3.2011 totalt 27 052 023 registrerade aktier.

Styrelsen foreslar att de utdelningsbara vinstmedlen disponeras enligt féljande:
— utdelas till aktiedgare 0,42 euro per aktie pa totalt 26 797 790 aktie 11 255 071,80 €

— dverfors i ny rdkning 6953457,77 €
18208 529,57 €

Inget vasentligt har efter balansdagen dndrat bolagets ekonomiska stéllning. Likviditeten
ar god och hotas enligt styrelsen inte av den foreslagna vinstdispositionen.

Helsingfors den 4 mars 2011

Gustav Nyberg Matti Arteva
Esa Karppinen Roberto Lencioni
Kristina Pentti-von Walzel Risto Salo

Aki Ojanen

Verkstallande direktor
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Revisionsberattelse

Vi har reviderat Aspo Abp:s bokféring, bokslut,
verksamhetsberdttelse och férvaltning for raken-
skapsperioden 1.1-31.12.2010. Bokslutet omfattar
koncernens balansrakning, resultatrakning, rapport
éver totalresultat, kalkyl 6ver férandringar i eget
kapital, finansieringsanalys och noter till bokslutet
samt moderbolagets balansrakning, resultatrakning,
finansieringsanalys och noter till bokslutet.

Styrelsens och verkstallande

direktorens ansvar

Styrelsen och verkstallande direktéren ansvarar for
upprdttandet av bokslutet och verksamhetsberdt-
telsen och for att koncernbokslutet ger riktiga och
tillrdckliga uppgifter i enlighet med internationella
redovisningsstandarder (IFRS) sddana de antagits
av EU och for att bokslutet och verksamhetsberat-
telsen ger riktiga och tillrdckliga uppgifter i enlighet
med i Finland ikraftvarande stadganden gallande
upprattande av bokslut och verksamhetsberdttelse.
Styrelsen svarar for att tillsynen 6ver bokféringen
och medelsforvaltningen ar ordnad pa behdrigt
satt och verkstdllande direktéren for att bokféringen
ar lagenlig och medelsférvaltningen ordnad pa ett
betryggande satt.

Revisorns skyldigheter

Vdr skyldighet ar att ge ett utlatande om bokslutet,
koncernbokslutet och verksamhetsberéttelsen pa
grundval av var revision. Revisionslagen forutsdtter
att vi iakttar yrkesetiska principer. Vi har utfort revi-
sionen i enlighet med god revisionssed i Finland.
God revisionssed forutsatter att vi planerar och
genomfor revisionen for att fa en rimlig sakerhet
om huruvida bokslutet och verksamhetsberdt-
telsen innehaller vésentliga felaktigheter och om
huruvida medlemmarna i moderbolagets styrelse
eller verkstallande direktéren har gjort sig skyldiga
till handlingar eller forsummelse som kan leda till
skadestandsskyldighet gentemot bolaget, eller bru-
tit mot aktiebolagslagen eller bolagsordningen.

En revision innefattar att genom olika dtgarder
inhamta revisionsbevis om belopp och annan
information som ingdr i bokslutet och verksam-
hetsberdttelsen. Valet av granskningsatgarder
baserar sig pa revisorns omddme och innefattar en
beddmning av risken for en vdsentlig felaktighet pa
grund av oegentligheter eller fel. Vid denna riskbe-
démning beaktar revisorn den interna kontrollen

som har en betydande inverkan for upprattandet
av ett bokslut och verksamhetsberattelse som ger
riktiga och tillrdckliga uppgifter. Revisorn beddmer
den interna kontrollen for att kunna planera rele-
vanta granskningsatgérder, men inte i syfte att gora
ett uttalande om effektiviteten i foretagets interna
kontroll. En revision innefattar ocksd en utvdrdering
av andamalsenligheten i de redovisningsprinciper
som har anvdnts och av rimligheten i féretagsled-
ningens bokféringsmassiga uppskattningar, liksom
en beddémning av den 6vergripande presentationen
av bokslutet och verksamhetsberattelsen

Enligt var mening har vi inhdmtat tillréckliga
och dndamalsenliga revisionsbevis som grund for
vart utldtande.

Utlatande om koncernbokslutet

Enligt var mening ger koncernbokslutet riktiga och
tillrdckliga uppgifter om koncernens ekonomiska
stallning samt om resultatet av dess verksamhet
och kassafléden i enlighet med internationella
redovisningsstandarder (IFRS) sddana de antagits
av EU.

Utlatande om bokslutet och
verksamhetsberattelsen

Enligt var mening ger bokslutet och verksam-
hetsberattelsen riktiga och tillrackliga uppgifter
om koncernens och moderbolagets ekonomiska
stdllning samt om resultatet av dess verksamhet i
enlighet med i Finland ikraftvarande stadganden
gdllande uppréttande av bokslut och verksamhets-
berdttelse. Uppgifterna i verksamhetsberdttelsen
och bokslutet dr konfliktfria.

Helsingfors den 8 mars 2011
PricewaterhouseCoopers Oy
CGR-samfund
Jan Holmberg

CGR

(Oversattning fran finska)



Information till investerare

Basdata om aktien

- Borslistning: NASDAQ OMX Helsinki Oy
- Klassificering: Industrivaror och -tjanster
- Lista: Mid Cap

- Handelskod: ASUTV

- ISIN-kod: FI0009008072

Bolagsstamma
Ordinarie bolagsstamma i Aspo Abp halls tisdagen
den 5 april 2011 klockan 10.00 i Borssalen i Bors-
huset, Fabiansgatan 14, 00100 Helsingfors.

Avstamningsdagen for bolagsstimman ar
24.3.2011. Aktiedgare som Onskar delta i bolags-
stdamman skall anmadla sig till stdmman senast
31.3.2011 fore klockan 16.00 antingen per e-post
under adress ilmoittautuminen@aspo.fi, skriftligen
under adress Aspo Abp, Box 70, FI-00501 Helsing-
fors, per telefon +358 9 521 41 00 eller per fax
+3589 52149 99.

Personer som pa basis av en eventuell fullmakt
vill utnyttja aktiedgares rostratt skall meddela detta
i samband med anmalan och tillstélla bolaget full-
makten innan anmdlningstiden gar ut.

Vinstutdelning
Aspo har ambitionen att dela uti genomsnitt minst
hélften av arsresultatet till aktiedgarna.

Styrelsen foreslar en utdelning fér &r 2010 om
0,42 euro per aktie.

- Utdelningen avskiljs 6.4.2011
- Avstémningsdag 8.4.2011
- Betalning 15.4.2011

Ekonomirapportering 2011

- Bokslutskommuniké 14.2.2011

- Arsredovisning for &r 2010 vecka 13

- Deldrsrapport fér januari-mars 11.5.2011

- Deldrsrapport fér januari—juni 18.8.2011

- Deldrsrapport fér januari—september 26.10.2011

Den ekonomiska informationen publiceras pa
webbplatsen www.aspo.com. P4 hemsidorna finns
arsredovisningen, deldrsrapporterna och borsmed-
delandena pa finska och engelska. Den tryckta
arsredovisningen publiceras pa finska, svenska
och engelska. Rapporterna kan ocksd bestallas per
telefon +358 9 521 40 50, per fax +358 9 521 49 99
eller per e-post pa adressen jamima.lofstrom@aspo.
com.

Ovrig investerarinformation
Webbplatsen www.aspo.com tillhandahaller ocksa
annan investerarinformation, bland annat aktuell
aktieinformation och konsensusestimat baserade
pa bedémningar och prognoser gjorda av ett antal
analytiker som féljer upp utvecklingen i koncer-
nen.

Pa webbplatsen www.aspo.com > news > news
service kan ni bestdlla alla bors- och pressmedde-
landen till er egen e-postlada.

Adressforandringar

Till aktiedgarna postas informationen pa basis
av aktiedgarregistret hos Euroclear Finland Ab.
Adressférandringar ska meddelas till det vérde-
andelsregister som skoter aktiedgarens eget vérde-
andelskonto.

I INFORMATION TILL INVESTERARE

Investerarrelationer

Aspo arrangerar regelbundet investerarevenemang
for olika intressentgrupper for att ge mangsidig
information om koncernen och dess verksamhet till
institutionella placerare, privatplacerare, analytiker
och medierepresentanter.

Aspo tilldmpar en tre veckor ldng sa kallad tyst
period innan resultatrapporter utges. Under denna
tid kommenterar inte koncernens representanter
redovisningsperiodens resultat.

For kontakterna till investerarna svarar

verkstallande direktor Aki Ojanen
Tfn +358 952140 10
aki.ojanen@aspo.com

finansdirektor Harri Seppala
Tfn +358 952140 35
harri.seppala@aspo.com

ekonomidirektor Arto Meitsalo
Tfn +358 9521 40 20
arto.meitsalo@aspo.com
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