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Kohokohdat 2023

Uudistettu

strategia
edistaa puhdasta
energiasiirtymaa

98 %
sahkon-

tuotannosta
oli hiilidioksidi-
paastotonta

Vahva tulos tuki
taloudellisen aseman
menestyksekadsta ja
nopeaa vakauttamista

Vertailukelpoinen
liilkevoitto

1544

miljoonaa euroa

Velkaantuneisuusaste
erittain alhaisella tasolla
— rahoitusnettovelan ja
vertailukelpoisen
kayttokatteen suhde

0,5

Uusi osinkopolitiikka,
vuodelle 2023
osinkoehdotus

1,15 euroa

osakkeelta

Venajan omaisuuden
maaraysvallan
menetys, alaskirjaus
kokonaisuudessaan
ja konsolidoinnin
paattyminen
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Hyvat sidosryhmien edustajat,

Vuoden 2023 aikana kaasun ja sahkon hinnat laskivat
Euroopassa. Syksylla saa oli Pohjoismassa normaalia

leudompi mutta muuttui kylmaksi ja kuivaksi vuoden
viimeisella neljanneksella. Kylma tuuli ja tavallista heikommat
tuuliolosuhteet laskivat vesivarantoja nopeasti, minka ansioista
Pohjoismaiset spot-hinnat elpyivat edellisen neljanneksen
alhaisemmilta tasoilta.

Vuoden 2023 taloudellisen tuloksen tarkein ajuri oli
Generation-segmentin vahva suorituskyky. Segmentti hyotyi
korkeista sahkonhinnoista Pohjoismaissa ja hyvasta fyysisesta
optimoinnista, mita tuki hintojen suuri heilunta. Segmentin
vertailukelpoinen liikevoitto oli kaikkien aikojen paras, 1 679
miljoonaa euroa, ja saavutettu sdhkénhinta oli 63,1 euroa/
MWh koko vuodelta. Neljannella neljanneksella Generation-
segmentin vertailukelpoinen liikevoitto laski. Syita tahan olivat
alhaisempi saavutettu sahkonhinta, pienempi lauhdevoiman
tuotanto, Renewables and Decarbonisation -liiketoiminnan
heikentynyt tulos ja osaomisteisiin sahkontuotantoyhtidihin
littyvat kasvaneet kustannukset. Naiden vaikutusta tasoittivat
sahkon tuotantomaarien kasvu ja pienemmat poistot Loviisan
ydinvoimalaitoksessa.

Vuoden 2023 aikana onnistuimme vahvistamaan
taloudellista asemaamme vakaan tuloksen ja kassavirran
ansiosta. Vuoden lopussa velkaantumisasteemme oli 0,5
ja meilla oli 7,5 miljardia euroa nostamattomia luottoja ja
likvideja varoja. Toukokuussa palasimme menestyksekkaasti
velkakirjamarkkinoille laskemalla liikkeelle kaksi
joukkovelkakirjalainaa, yhteensa 1,15 mrd euroa. Tammikuussa
2024 julkistimme vihrean rahoituksen viitekehyksen
mahdollisia tulevia puhtaan energian investointeja varten.

Konsernin vuoden 2023 vahvan tuloksen perusteella
Fortumin hallitus esittaa varsinaiselle yhtiokokoukselle, etta
osinkoa maksetaan 1,15 euroa osakkeelta eli noin 90 %
vertailukelpoisesta osakekohtaisesta tuloksesta.

Mittavien mullistusten jalkeen vuonna 2023 keskityimme
toimintamme vakauttamiseen ja muutokseen. Maaliskuussa
julkistimme Pohjoismaihin painottuvan uuden strategiamme ja
toimintamme perustan (purpose) seka uudet taloudelliset- ja
ymparistotavoitteemme.

Yksi strategiamme painopisteista on tuottaa puhdasta
energiaa luotettavasti. Pitkan aikavalin tuottavuuden ja
toimitusvarmuuden varmistamiseksi julkistimme vuonna
2023 useita hankkeita, jotka parantavat ensiluokkaisia
toimintojamme. Naita ovat esimerkiksi Loviisan
ydinvoimalaitoksen kayttdian pidentaminen vuoteen 2050
ja vesivoimalaitosten peruskorjaukset esimerkiksi Ruotsin
Untrassa. My6s kaupallisen sahkéntuotannon aloittaminen
Olkiluoto 3 -ydinvoimalaitosyksikossa oli vuoden kohokohtia.
Fortum omistaa Olkiluodosta 25 prosenttia. Pjelaxin
380 MW:n tuulipuiston rakentaminen eteni aikataulussa
ja budjetissa. Tassa Suomen kolmanneksi suurimassa
tuulipuistossa on aloitettu sahkdntuotannon testaus,
ja tuulipuisto otetaan kayttdon vuoden 2024 toisella
neljanneksella. Taydensimme kuluttajaliiketoimintaamme
Telge Energin hankinnalla, mika kasvattaa kuluttaja- ja
yritysasiakaskuntaamme 150 000 asiakkaalla. Yritys on
yksi Ruotsin kymmenesta suurimmasta puhtaan sahkon
toimittajasta. Suomen viimeinen hiililauhdelaitos Meri-Pori
toimi vielad talvikuukausina kaupallisesti pohjoismaisten
sahkomarkkinoiden toimitusvarmuuden tukena, mutta
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maaliskuusta 2024 sen tuotanto varataan vakavien kriisi- ja
hairidtilanteiden varalle.

Toinen strategiamme painopiste on edistaa teollisuuden
dekarbonisaatiota. Tavoitteenamme on tarjota puhdasta ja
vakaata sahkodntuotantoa, jotta asiakkaamme voivat irtautua
fossiilista polttoaineista, seka kehittaa aktiivisesti hankkeita,
jotka mahdollistavat kasvun pidemmalla aikavalilla, kun
rakennamme uutta puhtaan energian tuotantoa yhteistyossa
strategisten asiakkaiden kanssa. Ydinvoimaselvityksemme
puitteissa olemme solmineet kumppanuuksia ja tutkimme
yhteistydmahdollisuuksia seka teknologiatoimittajien etta
energia-alan asiakkaiden kanssa. Ydinvoiman kannatus
Suomessa ja Ruotsissa on talla hetkella ennatyksellisen
korkeaa, ja keskustelemme hallitusten kanssa siita, miten

mahdollisen uuden ydinvoiman edellytyksia voitaisiin parantaa.

Paatimme vuoden aikana myds Espoo Clean Heat -ohjelmaan
liittyvasta 225 miljoonan euron investoinnista ja aloitimme
Kirkkonummen lampopumppulaitoksen rakennustyot.

Osana ainutlaatuista yhteistydprojektiamme Microsoftin
kanssa otamme talteen hukkalampda Microsoftin uusista
datakeskuksista ja kaytamme sita kaukolammityksessa.

Yksi strategisista tavoitteistamme on rakentaa vahva pitkan
aikavalin sdhkénostosopimusten (PPA) portfolio. Edistyimme
vuonna 2023 hyvin: allekirjoitimme teollisuusasiakkaiden
kanssa useita PPA-sopimuksia, jotka paitsi tukevat
teollisuusalojen dekarbonisaatiota, myds pienentavat omia
riskejdmme ja vakauttavat tukkusahkontuotantomme tuottoja
ja kassavirtaa.

Strategiamme kolmas painopiste on uusiutuminen ja
kehittyminen. Otimme kayttoon vuden toimintamallin ja
liilketoimintarakenteen seka nimitimme uvuden johtoryhman.
Uudet hallinnointiprosessit tehostavat paatoksentekoamme
ja uudistimme organisaatiorakennetta. Varmistaaksemme
strategiamme tehokkaan toteuttamisen panostamme
jatkossakin kulttuurimme ja henkilostomme kehittamiseen.
Koska Fortum on paljon pienempi yritys kuin vuosi
sitten, sopeutamme toimintaamme uuteen tilanteeseen
ja liiketoimintamalliimme. Kaynnistimme syksylla
tehostamisohjelman, jonka tavoitteena on vahentaa asteittain

vuotuisia kiinteita kustannuksia 100 miljoonalla eurolla
vuoden 2025 loppuun saakka. Tavoitteen saavuttaminen voi
mahdollisesti edellyttdaa myos henkilostovahennyksia. Lisaksi
pyrimme kaantamaan heikosti suoriutuvien liiketoimintojen
tilanteen ja tarkistamme fokusalueitamme.

Geopoliittiset jannitteet pysyivat korkealla koko vuoden, ja
valitettavasti Venajan hyokkays Ukrainaan ja taysimittainen
sota jatkuivat. Toisella neljanneksella suljimme kirjat
Venajalla lopullisesti. Koska viranomaiset ottivat laittomasti
Fortumin omaisuuden Vengjalla hallintaansa ja menetimme
maaraysvallan, kirjasimme koko omaisuutemme Vengjalla alas
ja lopetimme Russia-segmentin konsolidoinnin. Venajan toimet
rikkovat raikeasti kansainvalisia investointisuojasopimuksia
ja estavat Fortumia kayttamasta osakkeenomistajan
oikeuksia. Lahetimme tasta tiedoksiannon Venajan
valtiolle, ja valimiesmenettelyn odotetaan kaynnistyvan
vuoden 2024 alussa.

Vuoden 2023 jalkipuoliskolla epavarmuus Fortumin
toimintaymparistossa lisaantyi entisestaan. Vaisu taloustilanne
levisi laajalle, ja inflaatio ja korot olivat edelleen korkealla
tasolla, mika heikentaa sijoittajien sentimenttia kaikilla
sektoreilla. Muut maat ovat tarjonneet runsaasti tukia
ei-taloudellisille dekarbonisaatiohankkeille, mika puolestaan on
ohjannut investointeja Suomen ja Pohjoismaiden ulkopuolelle.
Koska heikon taloustilanteen ennustetaan jatkuvan vuonna
2024, pyrimme hallitsemaan epavarmuutta strategiamme
vaiheittaisella toteutuksella. Lyhyella aikavalilla teravoitamme
painopisteitamme, varmistamme nykyisten toimintojen,
erityisesti sahkontuotannon optimoinnin ja hallitsemme
liiketoimintariskeja. Samalla rakennamme valmiutta
sahkoistymis- ja kasvuvaiheeseen pidemmalla aikavalilla.
Yhtena Pohjoismaiden suurimmista energiayhtidista olemme
ainutlaatuisessa asemassa. Pohjoismaiset sahkomarkkinat ja
oma sahkoéntuotantomme ovat jo lahes taysin paastottomia
ja puhtaita, eika jaljella ole juurikaan fossiilista tuotantoa, joka
pitaisi korvata. Valmistaudumme yhdessa asiakkaidemme
kanssa kasvuvaiheeseen; olemme valmiita edistamaan myos
muiden teollisuudenalojen dekarbonisaatiota, kun kysynta
taas piristyy.

Pohjoismaisten sahkomarkkinoiden kehitys kriisitalven
2022-2023 jalkeen osoittaa, etta hintojen suuresta
heilahtelusta ja jopa aarimmaisista hintahuipuista on tullut uusi
normaali. Suurin syy tahan on vaihtelevan tuulivoimatuotannon
osuuden kasvu ja samalla kiintean ja joustavan kapasiteetin
pienempi osuus pohjoismaisessa energiajarjestelmassa.
Vaikka markkinat toimivat suunnitellusti, hintojen heilahtelu
oli valtavaa: vuonna 2023 spot-hinta oli negatiivinen
11 paivan ajan ja paivittainen keskiarvo nousi jopa 900 euroon
megawattitunnilta kylmimpina paivina tammikuussa 2024.
Odotettavissa olevat satunnaiset hintahuiput eivat kuitenkaan
riittavasti kannusta tuottajia investoimaan uuteen kiintedan tai
joustavaan kapasiteettiin. Epavarmuus voi painvastoin estaa
sahkoistamisinvestointeja, joita tarvitaan dekarbonisaation
edistamiseksi. Tarvitsemme lisdtoimenpiteita, kuten
kapasiteettimekanismeja tai muita investointikannustimia,
jotta voimme varmistaa sahkon toimitusvarmuuden ja edistaa
investointeja teollisuuden hiilesta irtautumiseen.

Lopuksi haluan kiittaa kaikkia tyontekijoitamme
sitoutumisesta ja kovasta tyosta vuoden aikana. Kiitdn myos
asiakkaitamme ja kaikkia muita sidosryhmiamme jatkuvasta
luottamuksesta siihen, etta toteutamme tarkoitustamme:
energiamme rakentaa maailmaa, jossa ihmiset, yritykset ja
luonto menestyvat yhdessa.

Markus Rauramo
Toimitusjohtaja
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Markkinakehitys

Vuoden 2022 energiakriisin jalkeen pohjoismaisille
sahkdémarkkinoille oli ominaista normalisoituminen.
Toisaalta edessa oli myds voimakkaan turbulenssin
jalkeinen uusi normaali.

Leuto alkuvuosi, suuret nesteytetyn maakaasun toimitukset,
hyvalla tasolla olevat kaasuvarastot ja merkittavat
energiansaastotoimet Euroopassa laskivat vahitellen

kaasun hintoja vuoden 2023 aikana. Tama puolestaan

nakyi hintojen laskuna Euroopan sahkémarkkinoilla.
Pohjoismaissa sahkdntuotantoa vahvistivat merkittavasti
maatuulivoimakapasiteetin vahvana jatkunut kasvu

ja 1,6 gigawatin Olkiluoto 3 -ydinvoimalaitosyksikon
kayttéonotto Suomessa kevaalla 2023. Sahkontuotannon
vahvistuminen lisasi myds hintojen laskupaineitta. Kasvanut
tarjonta kompensoi vuonna 2022 keskeytynytta sahkéntuontia
Venajalta. Se oli myds keskeinen tekija futuurihintojen laskussa
energiakriisia edeltavalle tasolle. Samaan aikaan vastaavat
futuurihinnat useilla Manner-Euroopan markkinoilla pysyivat
selvasti kriisia edeltanytta tasoa korkeampina, vaikka ne
laskivatkin voimakkaasti vuodesta 2022.

Toteutunut pohjoismainen systeemihinta vuonna 2023
oli 56 euroa/MWh. Vuoden 2022 toteutuma oli 136 euroa/
MWh. Vuoden 2025 futuurihinta oli 68 euroa/MWh vuoden
alussa, mutta laski vuoden aikana ja oli 45 euroa/MWh
vuoden lopussa.

Pohjoismaisesta sahkdntuotannosta on tullut erittain
kilpailukykyista ja se on vakaata. Lahes 10 prosenttia
Pohjoismaissa tuotetusta sahkdsta viedaan Baltian
maihin, Manner-Eurooppaan ja Isoon-Britanniaan. Lisaksi
Pohjoismaiden kilpailuetu on paastottomyys, silla viime
vuonna pohjoismaisesta sahkdntuotannosta 99 prosenttia
oli paastotonta. Kun kilpailukyky, tuotannon vakaus
ja paastottomyys otetaan huomioon, pohjoismaiset
sahkémarkkinat ovat valmiita viitoittamaan tietd myos
yhteiskunnan muiden sektoreiden hiilesta irtautumiselle.
Energiasiirtyman investointien turvaaminen pitkalla aikavalilla

edellyttaa kuitenkin avoimen, ennakoitavan ja vankan
saantelykehyksen kehittamista edelleen EU:n ja kansallisella
tasolla. Taman lisaksi tarvitaan lisatoimia vuudenlaisen
tuotannon ja kysynnan joustavuuden luomiseksi seka parempia
prosesseja jo olemassa olevan joustavuuden hyddyntamiseksi.

Vaikka vuotuiset perusvoiman hinnat seka spot- etta
futuurimarkkinoilla ovat palanneet samalle tasolle kuin ennen
kriisia, pohjoismaisten sahkomarkkinoiden dynamiikka on
muuttunut. Tuulivoiman lisdantyminen erityisesti pohjoisilla
hinta-alueilla ja Etela-Norjan uudet siirtoyhteydet ovat
osaltaan kasvattaneet hintaeroa alueen halvempien pohjoisten
ja kalliimpien eteldisten osien valilla. Siirtokapasiteetin
jatkuva vahvistaminen onkin ratkaisevan tarkeaa, jotta alueen
uusiutuvan energian potentiaalia voidaan kehittaa edelleen
Pohjoismaiden talouden seka Euroopan energiavarmuus- ja
ilmastotavoitteiden hyvaksi.

Toinen yhta merkittava muutos on ollut hintojen lisdantynyt
heilahtelu. Vaihtelu on ollut suurinta Suomen ja Baltian
hinta-alueilla. Suomen spot-markkinoilla nahtiin viime vuonna
EU-maiden negatiivisimmat hintatunnit, kun tuulivoiman
tuotannon osuus oli tuulisena paivana yli kolmannes Suomen
sahkontuotannosta ja vientimahdollisuudet |ahialueille
jaivat vahaisiksi. Toisaalta elokuussa Ruotsin ja Suomen
valisen sahkonsiirtoyhteyden ja kahden ydinvoimalayksikon
huoltokatkojen kanssa samaan aikaan osunut heikon tuulen
kausi nosti Suomen korkeimmat tuntikohtaiset spot-hinnat yli
500 euroon/MWh, kun taas Ruotsissa ja Manner-Euroopassa
hinnat pysyivat lahella keskimaaraista vuositasoa. Pitkittynyt
kylma jakso tammikuussa 2024 koetteli kysynnan ja tarjonnan
joustavuutta Suomessa. Jarjestelma toimi suunnitellusti siina
mielessa, etta reservijarjestelman yksikoita tai pakotettua
kuormansaatoa ei tarvittu. Keskimaarainen paivan spot-hinta
oli kuitenkin erittdin korkea (900 euroa/MWh) ja tuntihinta oli
korkeimmillaan 1dhes 1 900 euroa/MWh. Toteutuneet kulutus-
ja saantelyhinnat viittaavat siihen, etta markkinat opettelevat
edelleen ennustamaan ja hydédyntamaan jo kasvanutta
kysyntajoustoa.

Fortum omistaa merkittavan osan Ruotsin ja Suomen vesi- ja
ydinvoimakapasiteetista. Silla on tarkea rooli pohjoismaisilla
sahkomarkkinoilla, jotka ovat edellakavijoita puhtaan
sahkojarjestelman luomisessa ja tukevat samalla teollisuuden
dekarbonisaatiota. Tehtavamme on paljon muutakin kuin vain
omistaa ja operoida olemassa olevia tuotantolaitoksiamme.
Varmistamme, etta jokaista yli 150 voimalaitostamme
operoidaan optimaalisesti ja kestavasti, etsimme yhteisia
ratkaisuja ja riskinjakomalleja uusien investointien
mahdollistamiseksi ja tunnemme koko arvoketjun aina
pohjoismaisesta sahkdntuotannosta energian loppukayttoon ja
sen kysyntaan.
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Spot-hinnan kehitys 2013—2023, euroa/MWh Voimakkaasta turbulenssista kohti uutta

normaalia
160
140 Energiateollisuus on osa kaikkien toimivien ja menestyvien
120 modernien yhteiskuntien perustaa. Taman vuosikymmenen
100 aikana toimintaymparistomme on kuitenkin ollut jatkuvassa
myllerryksessa.

o e o o 80 Ensin koettiin maailmanlaajuisen koronapandemian
TOImItUSJOhtaJan 60 aiheuttama negatiivinen kysyntashokki, joka vaikutti
IiiketOimintakatsaUS zg Terkittéyésti talouc.ielliseen toiminjcfaah eri .aloilla. S‘v.e"n )

jalkeen tilanne alkoi vuoden 2021 jalkipuoliskolla kaantya
2023 0 vahitellen hairidiksi tarjonnassa. Kehitysta vahvisti
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 dramaattisesti Venajan hyokkays Ukrainaan vuoden 2022
. L alussa, mika aiheutti huolta seka energian saatavuudesta etta
—Systeemi — Helsinki — Tukholma - Sundsvall

kohtuuhintaisuudesta.

Vaikka Eurooppa selviytyi hairidista melko hyvin ja sen
energiavarmuus on suhteellisen laaja, ovat tapahtumien
vaikutukset edelleen nahtavissa. Kuten kaikissa suurissa

L&hde: Nord Pool

muutoksissa, kokonaisvaikutusten hahmottaminen on
vaikeaa, mika tulee todennakdisesti muokkaamaan

Kaasun hinnan kehitys 2013—2023 (TTF front month), euroa/MWh toimintaympéristédmme perusteellisesti tulevina vuosina.
Elamme moninapaisessa maailmassa, jota maarittavat
350 strateginen kilpailu ja maiden valiset jannitteet. Tama
300 katkaisee aiemman, markkinoiden avautumiseen,
globalisaatioon ja sdantopohjaiseen jarjestykseen perustuneen
250 kehityksen, johon olemme tottuneet 1990-luvun alusta lahtien.
200 Olemme jalleen jakautuneessa maailmassa, jossa vahvat,
150 tiukasti omiin periaatteisiin tukeutuvat ryhmittymat kilpailevat
100 keskenaan taloudellisesti ja jopa sotilaallisesti. Tama hidastaa
ainakin lyhyella aikavalilla entisestdan maailmanlaajuista
50 e ja jopa Euroopan yhdentymista. Kansainvalisen politiikan
0 pirstoutuminen nakyy jo nyt kansallisen turvallisuuden,
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

kotimaisen tuotannon ja tyollisyyden vahvistamiseen
tahtaavien tukien ja teollisuuspolitiikan kasvuna.

Lyhyella aikavalilla geopoliittiset jannitteet ja epavarmuus
heikentavat selvasti globaalia taloudellista potentiaalia.
Samaan aikaan maailmantalous on juuri alkanut toipua
erittdin korkeasta inflaatiosta, rahapolitiikan kiristymisesta
ja korkeista koroista, jotka ovat nostaneet selvasti myos
energiasiirtyman kustannuksia. Lisaksi tama on mahdollisesti
lisannyt eroa kohtuullisten sahkoénhintojen ja uuden tuotannon

L&hde: ICE, Refinitiv
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kannattavuuden valilla. Nahtavaksi jaa, miten Eurooppa
onnistuu tassa haasteellisessa ymparistossa seka sailyttamaan
taloudellisen kilpailukykynsa etta toteuttamaan hiilesta
irtautumista edistavat investointinsa, jotka kohdistuvat niin
energian kysyntaan kuin tarjontaan.

Yksi Venajan hyokkayssodan keskeisista seurauksista on,
etta kestava kehitys, toimitusvarmuus ja kohtuuhintaisuus ovat
saaneet yhtalaisen painoarvon. Viime vuosina on keskitytty
paljolti kestavaan kehitykseen ja hiilesta irtautumiseen seka
ilmastonmuutoksen hillitsemiseen tahtaaviin politiikkoihin ja
toimenpiteisiin. Nyt on kuitenkin nahtavissa, etta energia-alan
kahteen muuhun keskeiseen tekijaan, toimitusvarmuuteen ja
kohtuuhintaisuuteen, ei ole kiinnitetty riittavasti huomiota.

Aiemmin naita kaikkia tavoitteita ei pidetty taysin
yhteensopivina, mutta nyt ja tulevaisuudessa niiden nahdaan
ennemminkin vahvistavan toisiaan. llImastonmuutoksen
hillitsemiseen liittyvat huolenaiheet ovat vauhdittaneet
energiankayton dekarbonisaatiota eri aloilla. Nykyaan
dekarbonisaatio nahdaan tapana varmistaa pitkalla aikavalilla
luotettava, joustava ja kohtuuhintainen energiahuolto,
joka ei ole riippuvainen fossiilisen energian tuonnista.
Sahkojarjestelman hairionsietokyky ja toimitusvarmuus on
varmistettava esittamalla asianmukaisia poliittisia painotuksia
ja ratkaisuja. Sahkomarkkinoiden merkitys yhteiskuntien
energian kokonaiskulutuksessa kasvaa, joten nailla toimilla
myos suojellaan markkinoita liialliselta hintojen heilunnalta ja
ennakoimattomuudelta.

Pohjoismaat maailmanlaajuisena
puhtaan energian keskittymana

Pohjoismaisilla markkinoilla on lukuisia vahvuuksia,

jotka tukevat globaaleja ja eurooppalaisia pyrkimyksia
hiilidioksidipaastojen vahentamiseen. Uskomme vakaasti,
etta Pohjoismaat voivat olla avainasemassa tulevassa
energiasiirtymassa ja strategiamme perustuu taman
mahdollisuuden hyddyntamiseen ja edistamiseen.

Meilla on Euroopan suurimmat vesivoimavarat. Meilla
on myds hyvin toimiva ja vakaa ydinvoimatuotanto,
yhteiskuntamme tuki uusiin ydinvoimainvestointeihin, ja
valmis ratkaisu ydinjatteen loppusijoitukselle. Pohjoismaiden
valtava uusiutuvan energian potentiaali perustuu etenkin

tuulivoimaan. Se ylittaa selvasti tulevaisuuden odotettavissa
olevan kotimaisen sahkdnkysynnan. Nain Pohjoismaat
pystyvat tarjoamaan kilpailukykyisimmat sahkénhinnat
Euroopassa ja houkuttelemaan teollisuuden toimijoita, jotka
tarvitsevat hiilesta irtautumiseen puhdasta, kohtuuhintaista ja
ennustettavaa energiaa.

Vaikka suora sahkoistaminen on ensisijainen
vaihtoehto useilla teollisuudenaloilla, kuten kotitalouksien
[ammontuotannossa ja kevyessa liikkenteessa, on myds
sellaisia energiaintensiivisia kayttokohteita, joihin pelkka
sahkoistaminen ei sovellu. Naita kayttokohteita ovat
esimerkiksi tietyt teollisuusprosessit ja raskas liikkenne. Naihin
kayttokohteisiin vety ja siitd johdetut e-polttoaineet tarjoavat
ratkaisun, jonka suhteen Pohjoismailla on ainutlaatuisia etuja.
Kilpailukykyisen puhtaan sahkon lisaksi alueella on runsaasti
makeaa vetta ja hyvin saatavilla biogeenista hiilta seka
mahdollisuus liittaa ylimaarainen elektrolyysilampd esimerkiksi
olemassa oleviin kaukolampoverkkoihin.

Lisaksi Pohjoismailla on kehittyva energiainfrastruktuuri ja
energiapoliittinen ymparisto, joilla pyritaan mahdollistamaan
hiilineutraalius. Pohjoismaiset sahkon ja kaasun
siirtoverkonhaltijat tekevat yhteistyota kansallisesti ja
Pohjanlahden alueella. Niiden pitkan aikavalin tavoite
on rakentaa vahva energiansiirtoverkko, joka kattaa
Pohjoismaiden lisaksi laajat vientireitit Manner-Eurooppaan.
Siirtoverkko edistaa seka sahko- etta vetykauppaa. Taman
kehityksen ansiosta Pohjoismaat ovat yha paremmin
yhteydessa muuhun Eurooppaan. Ne pystyvat vastaamaan
Pohjoismaiden ulkopuoliseen suureen kysyntaan viemalla
sahkoa ja vetya tai vaihtoehtoisesti vastaamaan uuteen
kysyntaan suoraan Pohjoismaissa.

Pohjoismailla on ihanteelliset mahdollisuudet yhdistaa
runsaat puhtaat energiavarat mantereen energiamarkkinoihin,
joilla on rakenteellinen pula puhtaasta energiasta. Nain
Pohjoismaat toimivat merkittavana energiakeskittymana,
joka tuo hiilineutraalin, kohtuuhintaisen ja eurooppalaisen
ratkaisun energiaongelmaan. Tallaisten mahdollisuuksien
hyodyntamisesta on jo konkreettista nayttoa. Yritykset
harkitsevat investointeja taysin hiilettomiin teollisuudenaloihin
ja arvoketjuihin, jotka liittyvat esimerkiksi vihrean teraksen,
vihreiden polttoaineiden ja akkujen valmistukseen.

Tulevina vuosina ja vuosikymmenina tama kehitys johtaa

todennakdisesti sahkon kysynnan kasvuun sadoilla
terawattitunneilla, mika voi kaksinkertaistaa pohjoismaiset
markkinat.

Fortumilla on hyvat lahtdkohdat olla keskeinen tekija
tdssa muutoksessa. Se on luotettava energiakumppani,
jolla on kilpailukykyiset tuotantolaitokset ja ylivertainen
energiateollisuuden tuntemus.

Fortum ja markkina-asema

Fortum on Pohjoismaiden kolmanneksi suurin sahkontuottaja.
Se on myo6s yksi Euroopan puhtaimmista sahkontuottajista.
Vuonna 2023 noin 98,5 prosenttia konsernin kayttokatteesta
tuli pohjoismaisesta 45 TWh:n tukkusahkon tuotannosta, joka
perustuu paastottomaan vesi- ja ydinvoimaan.

Lisaksi Fortum on Pohjoismaiden suurin sahkon vahittais-
myyja. Silla on 2,4 miljoonaa asiakasta ja 15 prosentin
markkinaosuus. Lisaksi Fortumilla on kaukolampo- ja kauko-
kylmaliiketoimintaa Suomessa ja Puolassa. Vuonna 2023
Fortum tuotti 4,3 TWh lampoa paaasiassa energiatehokkaissa
I&mmon ja sdhkén yhteistuotantolaitoksissa (CHP). N&ita
liiketoimintoja taydentavat tuulivoiman, aurinkovoiman
ja kiertotalouden liiketoiminnot seka sahkon ja kaasun
vahittaismyynti Puolassa.
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Suurten eurooppalaisten séhkdyhtididen COz-ominaispaastot, gCO2/kWh sdhkoa, 2022 Pohjoismainen siahkontuotanto, 419 TWh, yli 350 yhtiota
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Fortumin tieto sisaltda séhkontuotannon hiilidioksidin ominaispaastot vuonna 2023.
Kaikki luvut, lukuun ottamatta Fortum, siséltdvat sahkéntuotannon Euroopassa vuonna 2022. Joidenkin yhtididen kohdalla PwC:n luvut saattavat sisaltaa myds Idmmontuotantoa.
Lahde: PwC, joulukuu 2023, Climate Change and Electricity, Fortum.
Suurimmat sahkoéntuottajat Euroopassa, TWh Pohjoismainen sdahkon vahittdismyynti,

16 miljoonaa asiakasta, ~350 yhtiota

Lahde: Fortum, yritystiedost 2022 pro forma.
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Lahde: Fortum, yritystiedot 2022 pro forma.
*Ukrainalaisille yhtigille 2021 tieto.
Fortumin jatkuvat toiminnot. EPH sis. LEAG:n.
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Liiketoimintarakenne

Fortum uudisti toimintarakenteensa maaliskuun 2023
lopussa, ja yhtiolla on kolme raportointisegmenttia:
Generation, Consumer Solutions ja Muut toiminnot.
Uuden organisaation tavoitteena on yhtion

uuden tarkoituksen ja strategian menestyksekas
toteuttaminen. Uusi liiketoimintarakenne heijastaa
Fortumin puhtaan sahkon tuotantokokonaisuuden
keskeisia arvoajureita, vahvaa myynnin ja
kaupankaynnin osaamista seka asiakaslahtoisyytta.

Generation-segmentti

Generation-segmentti siséltda Hydro Generation, Nuclear
Generation, Corporate Customers and Markets ja Renewables
and Decarbonisation liiketoimintayksikét.

Hydro Generation

Hydro Generation -liiketoimintayksikkd operoi, yllapitda ja
kehittdad Fortumin 4,7 gigawatin (GW) vesivoimaomaisuutta.
Yksikon arvonluonnin avaintekijoita ovat toiminnan turvallisuus
sekd kyky optimoida ja lisata vesivoiman joustavuutta ja
kdytettavyytta.

Nuclear Generation

Nuclear Generation -liiketoimintayksikkd operoi, yllapitaa ja
kehittda Fortumin kokonaan omistamaa 1,0 GW:n Loviisan
ydinvoimalaitosta seka hallinnoi Fortumin omistuksia osa-
omisteisissa ydinvoimalaitoksissa Suomessa ja Ruotsissa

2,2 GW:n osuudella. Yksikko tarjoaa myds asiantuntijapalveluita,
jotka kattavat ydinvoimalaitosten koko elinkaaren uuden
ydinvoiman rakentamisesta ydinpolttoaineen loppusijoitukseen.

Corporate Customers and Markets

Corporate Customers and Markets -liiketoimintayksikko vastaa
suojauksista ja arvonluonnista seka sahkon fyysisilla etta
finanssimarkkinoilla ja varmistaa Fortumin sahkontuotannon

tulovirran. Se my6s vastaa Consumer Solutions -yksikén
sahkdnhankinnasta. Lisaksi liiketoimintayksikkd vastaa suurista
teollisuusasiakkuuksista ja ndin ollen jatkaa pitkalla aikavalilla
arvonluontia lisddmalla sahkon kysyntaa Pohjoismaisilla
markkinoilla.

Renewables and Decarbonisation

Renewables and Decarbonisation -lilkketoimintayksikko
vastaa kasvusta maatuulivoimassa ja aurinkoenergiassa
kehittamalla ja toteuttamalla projekteja. Yksikko vastaa myos
Fortumin kaukoldmpd- ja kaukokylmaliiketoiminnasta seka
hiilidioksidipadstdjen vahentamisesta lampdliiketoiminnassa.
Lisdksi yksikkd tutkii puhdasta vetyad Pohjoismaissa.

Consumer Solutions -segmentti

Consumer Solutions vastaa energiaratkaisujen tarjoamisesta
kuluttajille seka pienille ja keskisuurille yrityksille pdaasiassa
Pohjoismaissa ja Puolassa, mukaan lukien asiakaspalvelu ja
laskutuspalvelut. Fortum on yli 2 miljoonalla asiakkaallaan
Pohjoismaiden suurin sdhkotuotteiden tarjoaja.

Muut toiminnot -segmentti

Muut toiminnot -segmentti sisaltaa Circular Solutions
-liiketoiminnan, joka vastaa kierratys- ja jateliiketoiminnasta
seka turbiini- ja generaattoripalveluista ja biopohjaisista
ratkaisuista. Nama liikketoiminnot eivéat ole Fortumin uuden
strategian keskiossa. Elokuussa 2023 Fortum ilmoitti
paattaneensa kaynnistaa Circular Solutions -lilkketoimintojensa
strategisten vaihtoehtojen arvioinnin, ja toimintojen myynti on
yksi mahdollisista vaihtoehdoista. Muut toiminnot -segmenttiin
kuuluvat my0s innovaatio- ja padomasijoitustoiminnot,
liiketoimintoja tukevat konsernitoiminnot ja yritysjohto.
Konsernitoimintoja ovat Talous ja rahoitus (Finance), Vastuullisuus
ja sidosryhmasuhteet (Sustainability and Corporate Relations),
Henkildstd ja hankinnat (People and Procurement), Lakiasiat
(Legal) seka Uudistuminen ja IT (Transformation and IT).
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Strategia — Voimaa uvudistua

Fortumin uudistettu strategia keskittyy
pohjoismaisiin markkinoihin. Strategia julkistettiin
maaliskuussa 2023, ja se toteuttaa yhtion uutta
tarkoitusta: Energiamme rakentaa maailmaa,
jossa ihmiset, yritykset ja luonto menestyvat
yhdessa. Tarkoitus kiteyttaa arvolupauksemme
sidosryhmillemme.

Yhtiolla on ainutlaatuinen kyky toimittaa luotettavasti
puhdasta energiaa suuressakin mittakaavassa. Nain Fortum
voi auttaa teollisuusasiakkaitaan luopumaan fossiilisesta
energiasta prosesseissaan ja yhteiskuntia saavuttamaan
hiilineutraaliuden, tasapainossa luonnon kanssa.

Toimintaympariston nakymat

Lyhyella aikavalilla energia-alaan vaikuttavat edelleen
geopoliittiset jannitteet, heikommat yleiset talousnakymat,
korkea inflaatio, korkeat korot, saantelyn kiristyminen ja
hintojen voimakas heilunta hyddykemarkkinoilla.
Keskipitkalla ja pitkalla aikavalilla sahkon osuuden
kokonaisenergiankulutuksesta odotetaan kasvavan
merkittavasti. Sahkon kysynnan kasvuvauhtia maarittaa yha
enemman energiaintensiivisten teollisuusalojen seka liikenne-
ja [ammityssektorin sahkoistyminen ja puhtaan vedyn kaytto.
Pohjoismaisilla markkinoilla puhdasta ja kohtuuhintaista
sahkoa on saatavilla teollisuuden dekarbonisaatioon, ja
Fortumilla on hyvat edellytykset edistaa tata siirtymaa.

Fortum - Power to renew

Toimintamme perusta on

ENERGIAMME RAKENTAA MAAILMAA, JOSSA IHMISET,
YRITYKSET JA LUONTO MENESTYVAT YHDESSA.

STRATEGISET PRIORITEETIT

Tuotamme Edistamme
puhdasta energiaa teollisuuden
luotettavasti dekarbonisaatiota

Uusiudumme

ja kehitymme

Autamme yhteiskuntia saavuttamaan hiilineutraalivden seké asiakkaitamme kasvamaan ja
dekarbonisoimaan prosessejaan luotettavalla ja tuottavalla tavalla, tasapainossa luonnon kanssa.
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Fortumin strategiset painopistealueet:

1. Tuotamme puhdasta energiaa luotettavasti

Fortumin suurin vahvuus ja yksi yhtion keskeisimmista strategista painopisteistad on olla luotettava puhtaan energian
toimittaja asiakkaille ja pohjoismaiselle energiajarjestelmalle suuressa mittakaavassa. Fortumin ydin- ja vesivoimaportfolio on
jo alansa parhaimmistoa ja asiantuntemus tuotannon optimoinnista huippuluokkaa. Talta pohjalta Fortumin on hyva jatkaa
toiminnan tehokkuuden ja joustavuuden kehittamista edelleen. Fortum jatkaa myds hiilidioksidipdaastojen vahentamista ja
laitosten modernisointia arvon luomiseksi ja ymparistotavoitteiden saavuttamiseksi. Kumppanuudet asiakkaiden kanssa
sekd sahkon toimittaminen vakaaseen hintaan asiakkaan tarpeen mukaisesti antaa Fortumille myds mahdollisuuden hallita
paremmin pohjoismaisten sahkdn tukkuhintojen heilunnan vaikutuksia.

2. Edistamme teollisuuden dekarbonisaatiota

Raskaan teollisuuden hiilidioksidipaastojen vahentaminen on keskeinen haaste, joka on ratkaistava siirryttaessa

kohti hiilineutraalia ja kestavampaa yhteiskuntaa. Teknologiat, joilla korvataan fossiilisten polttoaineiden kayttoa
tuotantoprosesseissa, kehittyvat kiihtyvalla tahdilla. Fortumilla on vahva asema puhtaassa energiantuotannossa
Pohjoismaissa, ja yhtio pyrkii I6ytdmaan teollisuusasiakkaille ratkaisuja hiilijalanjaljen pienentamiseksi. Tavoitteena on
kehittda ja rakentaa uutta puhdasta energiaa yhdessa strategisten asiakkaiden kanssa pitkalla aikavalilla seka kehittaa
aktiivisesti kysyntavetoisia uusiutuvan energiantuotannon projekteja. Lisdksi Fortumin tavoitteena on tutkia ydinvoiman
liiketoimintamahdollisuuksia, kuten pienid modulaarisia reaktoreita (SMR) yhteisty6ssa asiakkaiden ja kumppaneiden kanssa.
Fortum aikoo vaiheittain ja pienessa mittakaavassa tutkia vetya pilottihankkeiden kautta Pohjoismaissa.

3. Uusiudumme ja kehitymme

Uusiutuminen ja kehittyminen on yhtion kolmas strateginen painopistealue. Sen avulla voidaan varmistaa Fortumin
kilpailukyky tulevina vuosina. Tavoitteena on uudistaa organisaatiota vastaamaan nykyista rakennetta ja toimintamme
perustaa (purpose) ja rakentaa tehokas toimintamalli sek& kehittda yrityskulttuuria ja johtamista strategian toteuttamisen
tueksi.

Kasvua valikoidusti ja
investointeja rajoitetusti

Epavakaassa ja sumuisessa toimintaymparistossa Fortum
noudattaa erityista varovaisuutta padomainvestoinneissaan.
Samaan aikaan yhtio pyrkii hydodyntamaan pohjoismaisten
sahkémarkkinoiden hyvia olosuhteita.

Fortum valitsee kasvuhankkeensa tarkasti ja kohdistaa
ne puhtaaseen energiaan ja hiilidioksidipaastojen
vahentamiseen tahtaaviin hankkeisiin. Fortum arvioi, etta
konsernin kasvuinvestoinnit (ilman yritysostoja) ovat
enintaan 1,7 miljardia euroa vuosina 2024-2026, josta
kasvuinvestointien (ilman yritysostoja) arvioidaan olevan
enintaan 800 miljoonaa euroa. Vuotuisten kunnossapito-
investointien arvioidaan olevan 300 miljoonaa euroa.
Tahan sisaltyvat kdynnissa olevat investointihankkeet,
kuten 380 MW:n Pjelaxin tuulivoimahanke ja Loviisan
ydinvoimalan kayttéian jatkaminen Suomessa. Uusien
investointien projektikohtainen vahimmaistuottovaatimus
on pd3omakustannusten painotettu keskiarvo (WACC) ja
150-400 korkopistetta. Investointipaatokset arvioidaan myos
suhteessa yhtion ilmasto- ja biodiversiteettitavoitteisiin.

Paivitetty velkaantuneisuustavoite
tuo taloudellista joustavuutta

Fortumin tase on vahva ja velkaantumisaste on laskenut
erittain alhaiselle tasolle. Tama luo merkittavan puskurin, joka
auttaa sopeutumaan nykyisiin epavarmoihin ja epavakaisiin
markkinaolosuhteisiin. Fortum on sitoutunut yllapitamaan
vakaata luottoluokitusta (vdhintddn BBB) ja on= siksi asettanut
pitkan aikavalin nettovelkaantumisasteen tavoitteeksi 2,0-2,5
Hallitakseen sahkon tuotantoon liittyvia sahkomarkkinariskeja,
Fortum pyrkii myds yllapitamaan riittavaa likviditeettiasemaa
vakuusvaatimusten varalle erilaisissa hintaskenaarioissa.
Vuoden 2023 lopussa Fortumin rahoitusnettovelan ja
vertailukelpoisen kayttokatteen suhde oli alhaisella tasolla:
0,5. Vuonna 2023 Fortum uudelleenrahoitti yhtion lainasalkun
ja palasi menestyksekkaasti joukkovelkakirjamarkkinoille
laajentamalla ja tasapainottamalla velkojensa
eraantymisprofiilia. Tama paransi entisestaan konsernin
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taloudellista joustavuutta, mika puolestaan tukee strategian
toteuttamista ja kasvua pitkalla aikavalilla.

Osinkopolitiikka

Osinkopolitiikka — osingonjakosuhde 60-90 %
vertailukelpoisesta osakekohtaisesta tuloksesta — heijastaa
Fortumin sahkdntuotannon portfolion mahdollisia
tulosvaihteluja. Osingonjakosuhteen vaihteluvalin ylapaata
sovelletaan silloin, kun tase on vahva ja investointeja vahan,
kun taas vaihteluvalin alapaata sovelletaan velkaisuusasteen
ollessa korkea ja/tai kdynnissa on suuria investointeja.
Fortumin hallituksen vuodelle 2023 ehdottama osinko on
1,15 euroa osakkeelta, mika on noin 90 % konsernin jatkuvien
toimintojen vertailukelpoisesta osakekohtaisesta tuloksesta
(1,28 euroa). Hallitus ehdottaa, ettd osinko maksetaan
kahdessa erassa vuoden 2024 toisella ja neljannella
neljanneksella.

Kunnianhimoiset ymparistotavoitteet

Fortumin asemaa johtavana pohjoismaisena puhtaan
energian yhtiona taydentavat huomattavasti tivkemmat
ymparistotavoitteet, jotka tahtaavat johtajuuteen
vastuullisuudessa.

Fortumin tavoitteena on nyt saavuttaa hiilineutraalius
(Scope 1, 2 ja 3) vuoteen 2030 menness4, ja yhtid luopuu
kaikesta hiilipohjaisesta tuotannosta vuoden 2027 loppuun
mennessa. Fortum on myds sitoutunut asettamaan
ilmastotieteeseen perustuvat paastovahennystavoitteet
(SBTi 1,5 °C). Fortum jatkaa tat3 tyota kehittdmalld edelleen
siirtymasuunnitelmaansa ja maarittamalla koko yhtion
kattavan lyhyen ja pitkan aikavalin paastévahennyspolun
ja -tavoitteet SBTi-kriteerien mukaisesti. Fortumin
ilmastotavoitteet tarkistetaan ja linjataan vastaamaan
SBTi:n nettonollastandardia tavoitteiden asettamisprosessin
aikana. Fortumin siirtymaan sisaltyy hiilesta irtautuminen ja
paastojen vahentaminen yhtion omissa toiminnoissa seka
sahkdnmyynnin jalanjalkeen vaikuttaminen tuotevalikoiman ja
sahkonhankinnan kautta.

Edistymisen mittaamiseksi on asetettu myds valitavoitteet
paastéille: alle 20 g CO2/kWh energian kokonaistuotannossa
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ja alle 10 g CO2/kWh s&hkdntuotannossa vuoteen
2028 mennessa. Fortum on jo ryhtynyt toimiin uusien
ymparistotavoitteiden saavuttamiseksi. Tasta ovat
esimerkkeina Loviisan ydinvoimalaitoksen kayttdian
pidentaminen, vesivoiman kayton lisdaminen seka kaynnissa
olevat hiilesta irtautumishankkeet kaukolammityksessa.
Lisaksi Fortum on sitoutunut kunnianhimoiseen
biodiversiteettitavoitteeseen, jonka mukaan yhtion nykyisissa
ja uusissa toiminnoissa (Scope 1 ja 2) ei ole luonnon
monimuotoisuuden nettoh&viota (vesivaikutuksia lukuun
ottamatta) vuodesta 2030 alkaen. Yhtié vahentdd my6s
negatiivisia dynaamisia maanpaallisia vaikutuksiaan 50 %
tuotantoketjun alkupdassa (Scope 3) vuoteen 2030 mennessa
(perusvuosi 2021). Fortum jatkaa paikallisia aloitteita etenkin
vesivoiman tuotannossa ja on sitoutunut kehittamaan
tieteeseen perustuvia menetelmia yhtion vesivaikutusten
arvioimiseksi.

Vaiheittainen strategian toteutus lyhyen
aikavalin epavarmuuden hallitsemiseksi
toimintaymparistossa

Fortum toteuttaa strategiansa vaiheittain. Nain halutaan hallita
paremmin epavarman markkinatilanteen ja heikentyneen
investointisentimentin vaikutuksia. Lahitulevaisuudessa
Fortum keskittyy ydinliiketoimintaansa, varsinkin optimoimaan
ensiluokkaisia toimintojaan erityisesti sahkontuotannossa,
seka pienentamaan markkinariskia. Fortum noudattaa edelleen
kurinalaisuutta padomainvestoinneissaan; mahdollisimman
paljon lisdarvoa pyritaan luomaan joustavuuden, tehokkuuden
ja kassavirran kautta. Tulevaan kasvuun yhtio valmistautuu
kehittamalla rakennusvalmiita tuuli- ja aurinkovoimahankkeita
Ydinvoiman pidemman aikavalin investointimahdollisuuksia
yhtio tutkii kaksivuotisessa uutta ydinvoimaa koskevassa
selvityksessaan.

Nailla toimilla Fortum rakentaa valmiuksia kasvulle
pidemmalla aikavalilla, mika perustuu muiden sektoreiden
dekarbonisaatioon ja sahkdistymiseen. Koska Fortumin
oma tuotanto on jo ldhes paastotonta ja osuus fossiilisia
polttoaineita kayttavia tuotantolaitoksia erittain vahan,

Fortum pystyy rakentamaan kumppanuuksia ja aikaa
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myoten kasvamaan teollisuusasiakkaiden kanssa puhtaassa
energiantuotannossa. Yhtion tavoitteena on tehokas padgoman
allokointi, hyva tuotto, tasapainoinen riskinotto ja kestava
kehitys.

Strategian toteutus vuonna
2023 Fortumin strategisten
painopistealueiden mukaan

Luotettavan puhtaan energian toimittaminen
Kestava kehitys ja paastoton sahkontuotanto ovat

olleet osa Fortumin strategiaa jo vuosikymmenien ajan.
Energiajarjestelman muutoksessa energiantuotannon
paastojen on pienennyttava merkittavasti ja sen
resurssitehokkuuden on parannuttava.

Onnistunut vihrea siirtyma edellyttaa paastétonta
kapasiteettia, joka palvelee optimaalisesti jarjestelman,
yhteiskunnan ja asiakkaiden tarpeita. Taman saavuttamiseksi
sahkojarjestelma tarvitsee tasapainoisen yhdistelman vakaata
ja luotettavaa ydinvoimaa, joustavaa vesivoimaa ja vaihtelevaa
uusiutuvan energian tuotantoa.

Loviisan ydinvoimalaitoksen kayttéian pidentaminen noin
20 vuodella vuoden 2050 loppuun saakka on esimerkki
siitd, miten Fortum jatkaa luotettavan puhtaan energian
tuotantoa. Suomen hallitus hyvaksyi kayttoian pidentamisen
helmikuussa 2023. Uuden lupakauden aikana voimalaitoksen
odotetaan tuottavan jopa 170 terawattituntia paastotonta
sahkoa. Toiminnan jatkamiseen ja kayttoian pidentamiseen
liittyvat investoinnit vuosina 2030-2050 nousevat arviolta
miljardiin euroon. Viiden viime vuoden aikana Fortum on jo
investoinut noin 200 miljoonaa euroa Loviisan voimalaitoksen
kunnostamiseen.

Valtioneuvosto myodnsi vuonna 2023 kayttoluvan Fortumin
Loviisan voimalaitosalueen matala- ja keskiaktiivisen jatteen
loppusijoituslaitokselle vuoden 2090 loppuun saakka.
Vuodesta 1998 Idhtien toiminnassa ollut laitos sijaitsee
110 metrin syvyydessa Loviisan ydinvoimalaitosalueella.
Loviisan voimalaitoksella syntyva kaytetty polttoaine
loppusijoitetaan Fortumin ja TVO:n yhteisesti omistamaan
kaytetyn ydinpolttoaineen loppusijoitustilaan Posivaan.

TVO:n kolmannen Olkiluodon ydinvoimalaitosyksikon
(OL3) kaupallinen toiminta alkoi toukokuussa 2023. OL3
on kapasiteetiltaan Suomen suurin sahkéntuotantoyksikko.
Fortum omistaa siita 25 prosenttia. OL3:n kokonaiskapasiteetti
on noin 1 600 MW (Fortumin osuus on noin 400 MW)
ja voimalaitos tuottaa noin 14 prosenttia Suomen
kokonaissahkonkulutuksesta. Vuonna 2023 Fortumin osuus
OL3:n sahkontuotannosta oli 2,6 TWh.

Fortumilla on kaynnissa useita yhtion ensiluokkaisia
toimintoja vahvistavia projekteja, kuten vesivoimalaitosten
kunnossapitoprojekteja. Esimerkiksi syyskuussa 2023 Fortum
ilmoitti investoivansa vuosina 2023—-2030 yli 700 miljoonaa
Ruotsin kruunua (yli 60 miljoonaa euroa) Ruotsissa sijaitsevan
Untran vesivoimalaitoksen peruskorjaukseen. Untra on Ruotsin
vanhimpia vesivoimalaitoksia. Kunnostuksen yhteydessa
voimalaitoksessa vaihdetaan kolme turbiiniyksikkoa ja sita
uudistetaan merkittavasti. Nain varmistetaan, etta Untra
kykenee kasvattamaan sahkojarjestelman joustavuutta ja
toimittamaan fossiilivapaata sahkda Ruotsissa. Fortum on
tehnyt merkittavan investoinnin myds patoturvallisuuteen
Ruotsissa. Yhti6 investoi noin 650 miljoonaa kruunua (noin
57 milj. euroa) satavuotiaan Forshuvudin vesivoimalaitoksen
laajoihin parannustdihin vuosina 2021-2025. Investointi
varmistaa voimalaitoksen turvallisen toiminnan uusiutuvan
sahkon tuottajana ja jarjestelman tasapainottajana.

Maaliskuussa 2022 Fortum ja Microsoft ilmoittivat maailman
laajimmasta yhteistyosta kotien, palvelujen ja yritysten
[ammittamisessa vastuullisella hukkalammolla, jota saadaan
paakaupunkiseudulle rakennettavista uusista datakeskuksista.
Konseptissa hyddynnetaan [ammon talteenotossa ja jakelussa
Fortumin olemassa olevaa kaukolampdinfrastruktuuria, joka on
Suomen toiseksi suurin. Fortumin kaukolampaéinfrastruktuuriin
talla alueella kuuluu noin 900 kilometria maanalaisia putkia,
jotka siirtavat 1ampda noin 250 000 kayttajalle. Kun ratkaisu
on otettu kayttoon, noin 60 % alueen lammityksesta
tuotetaan ilmastoystavallisella hukkalammolla. Hukkalammon
kierrattaminen suunnitelluista Microsoftin datakeskuksista
korvaa hiileen, kaasuun ja puuhun perustuvan tuotannon ja
on olennainen osa hiilineutraalin kaukolammaon toimitusta
asiakkaille Espoossa, Kirkkonummella ja Kauniaisissa
vuosikymmenen loppuun mennessa. Sahkoon perustuvan

[ammontuotannon ansiosta Fortum voi sulkea viimeisen hiilta
kayttavan tuotantoyksikdn Espoon Suomenojalla vuonna 2025.

Fortumin ja Microsoftin maaliskuisen 2022 ilmoituksen
jalkeen Fortum ilmoitti kesakuussa 2023 paattaneensa noin
225 miljoonan euron investoinneista Espoo Clean Heat
-ohjelman hankkeisiin vuosina 2023-2027. Hankkeet edistavat
hiilesta irtautumista ja lisaavat kestavia hukkalampoon
perustuvia ratkaisuja paakaupunkiseudulla. Espoo Clean Heat
-ohjelman kokonaisinvestoinnit ovat noin 300 miljoonaa
euroa. Vuoden 2023 aikana naista investoinneista toteutui
31 miljoonaa euroa. Fortumin kaukolampd Suomessa
on hiiletdnta jo vuonna 2025 ja hiilineutraalia ennen
vuotta 2030. Investointi sisaltaa hukkalampoa talteen
ottavien lampopumppulaitosten rakentamisen Espoon ja
Kirkkonummen datakeskusalueille seka noin 15 kilometria
uutta tai vudistettua kaukolampoputkistoa. Hankkeen
kokonaisinvestointi on 225 miljoonaa euroa. Fortumin
[ammontalteenoton rakentaminen Kirkkonummella alkoi
syyskuussa 2023. Lammontuotannon ilma-vesilampdpumpuilla
ja sahkokattiloilla Kirkkonummella ja Espoossa arvioidaan
alkavan lammityskaudella 2025-2026. Kaukolammon
tuotantokapasiteetin odotetaan olevan noin 180 MW laitosta
kohti, ja laitokset tuottavat vuosittain yhteensa noin 1,4 TWh.
Niissa hyddynnetdaan Microsoftin Kirkkonummen ja Espoon
datakeskusten hukkalampda, ilma-vesilampdpumppuja ja
sahkokattiloita.

Fortum vahvisti johtavaa asemaansa kuluttajien ja
yritysasiakkaiden puhtaan energian toimittajana Pohjoismaissa
ostamalla Telge Energi AB:n kesakuussa 2023. Telge Energi on
yksi Ruotsin kymmenesta suurimmasta sahkontoimittajasta.
Telge Energin koko osakekannan velaton kauppahinta oli noin
450 miljoonaa Ruotsin kruunua (39 milj. euroa).
Teollisuuden hiilidioksidipaastojen
vahentaminen
Teollisuuden hiilidioksidipaastojen vahentaminen edellyttaa
suuria maaria puhdasta ja luotettavaa sahkoa, jonka tarvetta
ei voida kattaa pelkastaan uusilla valiaikaisilla lisalahteilla.
Vakaan ydinvoiman lisdaminen on keskeinen tekija
tuulivoiman ja aurinkoenergian kasvussa pohjoismaisessa
energiajarjestelmassa. Fortumin strategisena tavoitteena
on kehittaa ja rakentaa uutta puhtaan energian tuotantoa
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strategisten asiakkaidensa kanssa ja edistaa aktiivisesti
projekteja tulevan kasvun mahdollistamiseksi.

Tavoitteen saavuttamiseksi Fortum on kaynnistanyt
perusteellisen selvityksen vuden ydinvoiman rakentamisen
taloudellista kannattavuudesta Suomessa ja/tai Ruotsissa.
Kaksivuotinen selvitys valmistuu vuonna 2024. Se keskittyy
teknisiin, taloudellisiin ja yhteiskunnallisiin edellytyksiin,
joiden on toteuduttava, jotta Fortum voi harkita tallaista
suurta ja pitkaaikaista investointia. Selvitys koskee myos
pienydinvoimaloiden mahdollista kayttoonottoa 2030-luvulla
ja sen jalkeen. Selvityksessa tarkastellaan myds mahdollisia
kumppanuuksia ja yhteistydmahdollisuuksia. Fortum on
allekirjoittanut yhteistydsopimuksia, joissa kumppaneina
ovat yhdysvaltalainen Westinghouse Electric Company,
korealainen KHNP, brittilainen Rolls-Royce SMR, ranskalainen
EDF, ruotsalaiset Karnfull Next ja Studsvik seka suomalaiset
Outokumpu ja Helen. Mahdolliset paatokset tulevista
investoinneista ydinvoimaan tai pienydinvoimaloihin
tehdaan aikanaan.

Pitkaaikaiset kumppanuudet ovat keskeisessa asemassa,
kun pyritdan varmistamaan ennakoitavuus pitkan aikavalin
energianhankinnoissa ja edistamaan sahkoistamista
energiasiirtymassa. Vuonna 2023 Fortum ilmoitti tehneensa
Hydro Energi AS:n kanssa kiinteahintaisen 13-vuotisen
sédhkdnmyyntisopimuksen 0,44 terawattitunnin (TWh)
vuotuisesta sahkdntoimituksesta Ruotsissa vuodesta
2024 alkaen. Hydro Energi AS on norjalainen alumiinin
ja uusiutuvan energian tuottaja. Tallaiset pitkaaikaiset
sahkodntoimitussopimukset auttavat myos pienentamaan
Fortumin liiketoimintariskia, silla ne vahentavat altistumista
hintojen heilunnalle pidemmalla aikavalilla.

Uusiutuva energia tukee dekarbonisaatiota
Paastottoman vesi- ja ydinvoimatuotannon lisaksi
uusiutuvilla energialahteilla on merkittava asema energia-
alan muutoksessa ja Fortumin strategiassa. Fortumilla ja
sen kumppaneilla on talla hetkella 345 MW tuulivoimaa
Suomessa, Ruotsissa ja Norjassa. Strategiansa mukaisesti
Fortum valmistelee uusiutuviin energialahteisiin liittyvia
rakennushankkeita pitkaaikaisilla sahkdnmyyntisopimuksilla.
Nain yhtio vastaa sahkon kysynnan kasvuun Pohjoismaissa.

Joulukuussa 2021 Fortum ilmoitti paattaneensa rakentaa
380 megawatin Pjelax-Bolen tuulipuiston yhteistyossa
Helen-energiayhtion kanssa. Tuulipuiston rakentaminen
alkoi tammikuussa 2022, ja hanke etenee aikataulun ja
budjetin mukaisesti. Tuulipuiston sahkéntuotannon testaus
aloitettiin lokakuussa 2023 ja se arvioidaan otettavan
kayttoon viimeistaan vuoden 2024 toisella neljanneksella.
Fortumin enemmistdosuus hankkeesta on 60 prosenttia ja
Helenin vahemmistoosuus 40 prosenttia. Fortum yhdistelee
investoinnin taseeseensa. Hankkeiden investoinnit ovat
noin 360 miljoonaa euroa, josta Fortumin osuus on noin 216
miljoonaa euroa.

Lisaksi Fortumilla on kaksi aurinkovoiman kehityshanketta.
Vironlahdella Suomessa sijaitsevan 80 MW:n teollisen
mittakaavan aurinkovoimahankeen lisaksi yhtio tutkii
mahdollisuutta rakentaa 90 MW:n aurinkopuisto Etela-
Gotlannin Havdhemiin Ruotsissa. Suomessa ja Ruotsissa
aurinkopuiston lupaprosessit kestavat 1-3 vuotta. Mahdollisen
investointipaatoksen jalkeen rakentamisen odotetaan kestavan
noin vuoden.

Uusiutuminen ja kehittyminen

Uusiutuminen ja kehittyminen on Fortumin kolmas strateginen
painopistealue. Sen avulla voidaan varmistaa yhtion
kilpailukyky tulevina vuosina. Fortum Renew -ohjelmassa

on kaksi tehtavaa: tehokkaan ja tarkoituksenmukaisen
toimintamallin rakentaminen ja yhtion strategian toteuttamista
tukevan kulttuurin ja johtajuuden kehittaminen. Osana uutta
organisaatiorakennetta Fortumin johtoryhma ja ylimmat
johtajat nimitettiin vuoden 2023 alkupuoliskolla. Lisaksi
Fortumin uudet keskeiset hallinnointiprosessit — strategia ja
padaoman kohdentaminen, investointien hallinta, taloudellinen
suorituskyky, riskienhallinta ja osaamisen johtaminen —
uudistettiin vuoden 2023 aikana heijastamaan ja tukemaan
tehokasta paatoksentekoa yhtion vuden toimintamallin ja
rakenteen mukaisesti.

Kesan jalkeen Fortumin toimintaymparisto ja yleinen
taloudellinen ilmapiiri heikkenivat edelleen. Marraskuussa
2023 yhtio kaynnisti tehostamisohjelman, jonka tarkoituksena
on sopeuttaa kustannustaso yhtion uuteen kokoon ja
rakenteeseen, parantaa kannattavuutta ja turvata kassavirrat.
Fortumin tavoitteena on vahentaa vuotuisia kiinteita

kustannuksia 100 miljoonalla eurolla asteittain vuoden 2025
loppuun saakka. Tavoiteltu 100 miljoonan euron vahennys
vastaa noin kymmenta prosenttia konsernin vuoden 2022
kiinteista kustannuksista. Tehostamisohjelma sisaltaa
strategista priorisointia ja allokoitujen resurssien arviointia
seka toimenpiteita heikosti suoriutuvien liikketoimintojen
tilanteen kaantamiseksi. Jotta tavoite saavutetaan, odotetaan
toimenpiteiden sisaltdvan myods henkilostovahennyksia.
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Kestava kehitys Fortumissa

Geopoliittinen tilanne pysyi jannittyneena
vuonna 2023. liImastonmuutoksen hillintaa ja
energiamarkkinoiden kehitysta koskevassa
saantelyssa kuitenkin edistyttiin.

Suurin osa EU:n Fit for 55 -lainsdddanndsta (esimerkiksi
padstdkauppaa ja uusiutuvaa energiaa koskevat direktiivit)
saatiin valmiiksi, ja se etenee kansalliseen taytantoonpanoon
jasenvaltioissa. Lainsaadanto EU:n sahkomarkkinamallista
saatiin valmiiksi, ja sen odotetaan helpottavan
energiasiirtyman edellyttamia puhtaan energian investointeja
ja tarjoavan sahkonkuluttajille ennustettavampia hintoja.
Lisaksi vuoden 2023 lopussa YK:n ilmastokokous COP28 johti
ensimmaista kertaa kansainvaliseen yhteisymmarrykseen
siita, etta ilmastonmuutoksen paadaiheuttajasta eli fossiilisista
polttoaineista on luovuttava. Tavoitteena on siirtya pois
fossiilisista polttoaineista energiajarjestelmissa ja nopeuttaa
paastottomien ja vahapaastoisten teknologioiden, kuten
uusiutuvien energialahteiden, ydinvoiman ja vedyn kayttoa.

Vuoden 2023 alussa Fortum julkisti uuden strategiansa
ja uudet kunnianhimoiset ymparistotavoitteet. Fortum on
my0s sitoutunut maarittelemaan lyhyen ja pitkan aikavalin
paastovahennystavoitteet Science Based Targets initiative
(SBTi) -aloitteen mukaisesti. Tavoitteiden asettamisprosessin
aikana Fortumin ilmastotavoitteet tarkistetaan ja mukautetaan
vastaamaan SBTi:n nettonollastandardia.

Fortumin ilmastopoliittinen vaikuttaminen perustuu vahvasti
ilmastotieteeseen, ja Pariisin sopimus on Fortumin ilmastotyon
perusperiaate. Vuoden lopussa Fortum julkaisi toisen paivityksen
edunvalvontaan liittyvia toimia ja kaytantoja kuvaavaan
Climate Lobbying Review -katsaukseensa, joka julkaistiin alun
perin vuonna 2021. Fortumin tavoitteena on olla edellakavija
lapinakyvassa edunvalvonnassa ja sidosryhmasuhteiden
hallinnassa. Fortum osallistui aktiivisesti Suomen avoimuus-
rekisterilain toimeenpanoon, kehitti tietoteknisen tyokalun
sidosryhmasuhteiden hallintaan ja toimeenpani yhtion
vuonna 2022 julkaisemia edunvalvonnan eettisia ohjeita.

Fortum osallistui myds OECD:n prosessiin, jossa valmistellaan
vastuullisen poliittisen vaikuttamisen periaatteita.

Vuoden 2023 aikana Fortum alkoi myds valmistautua EU:n
kestavyysraportointidirektiiviin (Corporate Sustainability
Reporting Directive, CSRD), ja vuoden 2024 raportointi tulee
olemaan taysin CSRD-vaatimusten mukaista.

Fortumin sahkéntuotannosta 98 % oli
hiilidioksidipaastotonta vuonna 2023. Fortumin
energiantuotannon ominaispaastot olivat 32 gCOz/kWh.
Hiili-intensiteetti on nyt Euroopan alhaisimpia. Fortumin
hiileen perustuva sahkontuotantokapasiteetti oli 0,7 GW ja
tuotanto 0,6 TWh. Fossiilisten polttoaineiden osuus Fortumin
liikevaihdosta oli 11 %, mukaan lukien fossiilisia polttoaineita
kayttava tuotanto (sdhko ja 1ampd) ja kaasulitketoiminta.

Fortum on arvioinut vaikutuksensa luonnon
monimuotoisuuteen kansainvalisesti tunnustetun Global
Biodiversity Score (GBS®) -tyokalun avulla. Arvioinnin perusteella
Fortumin paaasialliset vaikutukset luonnon monimuotoisuuteen
(vesivoiman vesiympéristdén kohdistuvia vaikutuksia lukuun
ottamatta) liittyvat kasvihuonekaasup&astdihin, maankayttéon
ja polttoaineiden hankintaan. Maaliskuussa 2023 Fortum
sitoutui kehittamaan tieteeseen perustuvia menetelmia
yhtion vesistovaikutusten arvioimiseksi. Fortum osallistui
vuoden aikana GBS®:n vesistovaikutusten arviointityokalun
kehittamiseen ja arvioi muita mahdollisia tyckaluja vesivoiman
veteen kohdistuvien monimuotoisuusvaikutusten arvioimiseksi.
Ty6 jatkuu vuonna 2024.

Oman henkildston ja urakoitsijoiden turvallisuus on Fortumille
ensisijaisen tarkeaa, ja yhtio pyrkii jatkuvasti parantamaan
suorivtumistaan turvallisuusasioissa. Vuonna 2023 Fortumin
oman henkiloston ja urakoitsijoiden tilastoitavien tyotapaturmien
taajuus (Total Recordable Injury Frequency, TRIF) oli 5,0.
Fortumin oman henkiloston ja urakoitsijoiden poissaoloon
johtaneiden tyStapaturmien taajuus (Lost Time Injury Frequency,
LTIF) oli 3,9. Turvallisuustulosten osalta vuosi 2023 oli selked
pettymys, koska molemmat keskeiset suorituskykymittarit
kehittyivat negatiivisesti. Suurin osa tapaturmista sattui
Fortum Recycling and Waste -liilketoiminnassa, jossa

SafetyCORE-hanketta toteutetaan konkreettisilla parannustoimilla.
Toimenpiteet liittyvat muun muassa turvallisuusjohtamisen ja
-kulttuurin kehittamiseen, prosessiturvallisuuteen, oppivaan
organisaatioon ja riskienhallintaan. Ty jatkuu vuonna 2024.

Turvallisuuskoulutuksessa Fortum saavutti tavoitteensa,
silla johdon turvallisuusjohtamisohjelman suoritusaste oli
100 %. Tama monivuotinen ohjelma jatkuu vuonna 2024,
jolloin tavoitteena on kouluttaa Fortumin omia kouluttajia sen
sijaan, etta kaytetaan ulkoisia kouluttajia, ja jarjestaa Fortumin
tarpeisiin mukautettua koulutusta.

Vuonna 2023 hyvinvointipalveluissa korostuivat henkinen
hyvinvointi, resilienssi, stressinhallinta, yhteisén voima ja
yhdessa tyoskentely. Esihenkildita tuettiin tyontekijoiden
hyvinvoinnin johtamisessa. Viimeisin henkilostokysely tehtiin
marraskuussa 2023, ja siina tyontekijoiden hyvinvointia mittaava
tulos oli 7,7. Se vastaa energia-alan vertailuarvoa.

Henkildston hyvinvointia edistda myos osallistava
kulttuuri, jossa kaikki tuntevat olonsa turvalliseksi, kokevat
yhteenkuuluvuutta ja tuntevat tulevansa kohdelluiksi
tasavertaisesti. Vuonna 2023 Fortum jatkoi koulutuksen
ja tiedon tarjoamista esihenkilGille ja kaikille tyontekijoille
monimuotoisuudesta, yhdenvertaisuudesta ja osallisuudesta
(DEI). Yhtid my&s mittasi tydntekijoiden kokemuksia
DEl-kulttuurista. Fortumin sisdiseen Employee Voice
-henkilostokyselyyn sisaltyy DEl-aiheisia kysymyksia, joiden
avulla arvioidaan yhtion edistymista monimuotoisuudessa,
yhdenvertaisuudesta ja osallisuudessa. Kysely tehdaan kahdesti
vuodessa. Marraskuussa 2023 DEl-kokonaistulos oli 7,8
(employee Net Promoter Score, eNPS), mika on ldhellz alan
vertailuarvoa. Lisaksi yhtion organisaatiouudistuksen aikana
vuonna 2023 kiinnitettiin erityistd huomiota johtoryhmien
kokoonpanoon ja monimuotoisuuteen. Taman myota naisten
maara ylimmassa johdossa kasvoi merkittavasti.

Koska Fortumin tarkoitus (purpose), yritysstrategia,
toimintamaat ja liilketoiminnan painopisteet ovat muuttuneet
merkittavasti viime vuosina, Fortumin vuonna 2020
kaynnistettyd CSR (Corporate Social Responsibility) -ohjelmaa
arvioidaan parhaillaan uudelleen. Tyd jatkuu vuonna 2024.
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Avaintekijat ja riskit

Fortumin toiminta altistuu useille taloudellisille,
operatiivisille, strategisille ja vastuullisuuteen
littyville riskeille. Fortum altistuu naille riskeille
seka suoraan etta epasuorasti tytar-, osakkuus- ja
yhteisyritystensa kautta. Fortumin keskeiset
osakkuus- ja yhteisyritykset ovat Teollisuuden
Voima Qyj, Forsmarks Kraftgrupp AB, OKG AB ja
Kemijoki Oy.

Fortumin maaliskuussa 2023 julkistama uusi strategia tahtaa
konsernin lilketoimintariskien vahentamiseen. Fortumin
ydinliiketoiminta koostuu paaasiassa tukkusahkon tuotannosta
Pohjoismaissa. Siten pohjoismainen sahkon hintariski on
edelleen Fortumin kannalta merkittavin yksittainen tekija

ja taloudellinen riski. Fortumille on ensiarvoisen tarkeaa
pienentaa tatad markkinariskia seka hallita taman riskin
suojaamisesta aiheutuvia luotto- ja likviditeettiriskeja.

Merkittavin strateginen riski on litketoiminta- ja/tai sdéantely-
ympariston kehittyminen ennakoimattomasti ja tavalla, johon
Fortum ei ole varautunut. Nykyinen geopoliittinen epavarmuus
aiheuttaa edelleen olennaisia operatiivisia ja liiketoiminnallisia
riskeja Fortumille sahkon- ja lammontuotannon omistajana
ja operaattorina Pohjoismaissa ja Puolassa. Tulevaisuuden
energiamarkkinoita, sdantelya ja ilmastoa koskevia
skenaarioita seka skenaarioita nykyisen geopoliittisen tilanteen
kehittymisesta, mukaan lukien niiden vaikutus Fortumin
olemassa olevaan ja mahdolliseen uuteen liiketoimintaan,
paivitetdaan saanndllisesti ja hydodynnetaan strategian
kehittamisessa.

Kestavaan kehitykseen liittyvat riskit, mukaan lukien
altistuminen ilmastonmuutokselle, ovat edelleen Fortumin
painopistealue. Fortumilla on hyvat mahdollisuudet hyodyntaa
vihrean siirtyman mahdollisuuksia olemassa olevan, suurelta
osin paastottoman tuotantoportfoliomme avulla.

Liiketoimintaymparisto

Fortum toimii globaalissa lilketoimintaymparistossa,
toiminnan keskittyessa Pohjoismaihin. Sen vuoksi Fortum
altistuu poliittisille ja muille riskeille, jotka vaikuttavat
makrotaloudelliseen kehitykseen ja kuluttajien kayttaytymiseen
yhtion toimintamarkkinoilla.

Konfliktit ovat karjistyneet entisestaan ja geopoliittinen
epavarmuus on lisdantynyt maailmanlaajuisesti. Useat
alueelliset kiistat ovat pahentuneet, mika on lisannyt
epavakautta ja epavarmuutta energian tuotantoalueilla. Tama
herattaa huolta energiavarmuudesta ja voi aiheuttaa hairioita
energian toimitusketjuissa. Venajan hyokkays Ukrainaan
helmikuussa 2022 on vaikuttanut vakavasti Fortumin
liiketoimintoihin. Osa geopoliittisista riskeista on toteutunut,
ja osa riskeista on edelleen kohonneella tasolla sodan
jatkumisen seurauksena. Venajan viranomaisten kevaalla 2023
toteuttaman laittoman haltuunoton ja edelleen maaraysvallan
menetyksen seurauksena Fortum alaskirjasi koko Venajan
omaisuutensa, lopetti konsolidoinnin ja paatti toiminnan.
Suojatakseen oikeudellista asemaansa ja osakkeenomistajien
etuja Fortum on lahettanyt Venajan valtiolle tiedoksiannot
investointisuojasopimusten rikkomisesta. Nama tiedoksiannot
ovat ensimmainen vaihe valimiesmenettelyssa, jonka on
suunniteltu kaynnistyvan vuoden 2024 alussa. Sodan
eskaloituminen entisestaan voi lisata riskia Venajan valtion
vihamielisista toimista ulkomaisia yrityksia kohtaan. Talla
voisi olla vakavia seurauksia, kuten Fortumin toimintamaiden
energiainfrastruktuuriin kohdistuvan sabotaasin riskin
kasvaminen esimerkiksi suorien fyysisten hyokkaysten tai
kyberhyokkaysten muodossa.

Tamanhetkinen geopoliittinen epavarmuus on vahvistanut
nationalismin ja protektionismin trendia, mika voi johtaa
uusiin kaupan rajoituksiin tai sanktioihin. Ne voivat puolestaan
vaikuttaa Fortumin tuotteiden ja palvelujen kysyntaan,
tuotantovalmiuksiin, omaisuuden arvoon ja rahoituksen
saatavuuteen. EU, Yhdysvallat ja Iso-Britannia ovat
toteuttaneet erilaisia Venajaa koskevia pakotteita, ja pakotteita
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voidaan laajentaa entisestaan. Pakotteiden ennakoimattomuus
on edelleen riski Fortumille, vaikka Venajan liiketoiminnan
maaraysvalta on menetetty.

Saantely-ymparisto

Kansalliset ja EU-tason energia- ja ilmastopolitiikat ja
-saantely vaikuttavat voimakkaasti energia-alaan. Yleinen
monimutkaisuus ja mahdolliset sdantelymuutokset Fortumin
toimintamaissa aiheuttavat riskeja ja luovat mahdollisuuksia
sahkoéntuotannossa ja kuluttajaliiketoiminnassa. Osana
strategiaansa Fortum analysoi ja arvioi lukuisia markkinoiden
ja saantelyn tulevaisuuden kehityskulkuja ja niiden vaikutuksia
eri tuotantomuotoihin ja teknologioihin. Fortum kay aktiivista
ennakoivaa vuoropuhelua lakien, politiikkojen ja maaraysten
kehittamiseen osallistuvien paattajien ja lainsaatajien

kanssa, jotta naita riskeja voidaan hallita ja jotta energia- ja
ilmastopolitiikka ja sdantelykehys kehittyvat yhdenmukaisesti
Fortumin strategisiin tavoitteisiin nahden.

Pohjoismainen sahkon hintariski ja
siihen liittyvat riskit

Fortumin tukkusdhkdn tuotannon (esim. vesi-, ydin- ja
tuulivoima) tulos ja kannattavuus altistuvat p&aasiassa
pohjoismaisten sahkonhintojen vaihteluille. Pohjoismaissa
sahkoénhinnat vaihtelevat merkittavasti lyhyella ja

pitkalla aikavalilla useiden tekijoiden perusteella. Naita
tekijoita ovat esimerkiksi sadolosuhteet, tuotannon ja
siirron katkokset, paastooikeuksien hinnat, hyodykkeiden
hinnat, energiayhdistelma seka tarjonnan ja kysynnan
tasapaino. Talouden laskusuhdanne, hyodykehintojen
lasku, lammin saa tai vesitilanne voi johtaa Pohjoismaiden
sahkoénhintojen merkittavaan laskuun, mika vaikuttaisi
negatiivisesti Fortumin tukkusahkon tuotannon tulokseen.
Geopoliittisen epavarmuuden lisaantyminen seka pelko
muiden konfliktien karjistymisesta voivat vaikuttaa sahkon
ja muiden hydédykkeiden hintoihin ja hintojen heiluntaan
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etenkin, jos tai sahko- tai kaasutoimitusten muissa lahteissa
on hairioita. Yleisesti hintojen epavakauden odotetaan
jatkuvan, koska saan mukaan vaihtelevan tuotannon osuus
kasvaa ja energian toimitusvarmuuteen liittyvat huolenaiheet
nousevat ajoittain ajankohtaisiksi. Tama lisad myos poliittisten
markkinatoimenpiteiden riskia tulevaisuudessa. Parantaakseen
tulosten ennustettavuutta ja vahentaakseen tuottojen
volatiliteettia Fortum suojaa altistumistaan hyodykkeiden
markkinahinnoille, samalla varmistaen kassavirran ja
likviditeetin riittavyyden kattamaan taloudelliset sitoumukset.

Fortumin likviditeetti- ja jalleenrahoitusriskit liittyvat
paaasiassa liiketoimintojen rahoitustarpeeseen, mukaan lukien
vakuusmaksut ja hyddykejohdannaisten markkinariskien
suojaamiseen annetut vakuudet. Hy6dykejohdannaisten
korkeammat hinnat ja lisaantynyt heilunta kasvattavat
selvitysyhteisaille ja selvityspankeille annettavia vakuuksia.
Fortum pienentaa tata riskid kahdenvalisilla (OTC)
johdannaissopimuksilla, joihin ei liity vakuusvaatimusta.
Kahdenvalisinten suojaussopimusten lisdantymisen vuoksi
luottoriskit ovat kasvaneet. Koska Fortumin suojaukset
ovat enimmakseen myyntisopimuksia, vastapuoliriski
kasvaa suojausten arvon mukaisesti, jos Pohjoismaiden
sahkohinnat laskevat. OTC-kaupankaynti altistaa
konsernin myds likviditeettiriskille vastapuolen mahdollisen
maksukyvyttomyyden kautta. Maksukyvyttomyys voi johtaa
irtisanomismaksuun tapauksissa, joissa kahdenvalisten
sopimusten nettomarkkina-arvo on vastapuolen kannalta
positiivinen.

Fortumin tavoitteena on sailyttaa vahintaan BBB-tason
investment grade -luottoluokitus. Luottoluokitusten laskeminen
etenkin investment grade -tason alle (BB+ tai alempi) voi
laukaista vastapuolten oikeuksia vaatia lisda kateis- tai muita
vakuuksia. Maaliskuussa 2023 seka S&P Global Ratings etta
Fitch Ratings vahvistivat Fortumin luottoluokituksen tasolle
BBB ja muuttivat nakymat vakaiksi. Fortum seuraa edelleen
jatkuvasti kaikkea luottoluokitukseen liittyvaa kehitysta
ja vaihtaa saannollisesti tietoja luokituslaitosten kanssa.
Vuoden 2023 aikana kehitettiin uusi riskienhallintakehys
luotto-, likviditeetti- ja markkinariskien kokonaisvaltaiseen
hallintaan seka tukemaan luokituksen yllapitamista erilaisissa
markkinaskenaarioissa.

Operatiiviset riskit

Fortumin liiketoimintaan kuuluvat energian tuotanto,
varastointi ja toiminnan ohjaus seka voimalaitosten tai
muiden energiateollisuuden laitosten rakentaminen,
modernisointi, kunnossapito ja kaytosta poistaminen. Mika
tahansa ei-toivottu toimintaan liittyva tapahtuma (joka voi
johtua esimerkiksi teknisesta viasta, inhimillisesta virheesta,
prosessivirheesta, luonnonkatastrofista, sabotaasista,
keskeisten toimittajien epdonnistumisesta tai terrori-iskusta)
voi vaarantaa henkilokohtaisen turvallisuuden tai aiheuttaa
ymparisto- tai fyysisia vahinkoja, liikketoiminnan keskeytyksia,
hankkeiden viivastymisia ja mahdollisia kolmannen osapuolen
vastuita. Naihin liittyvat kustannukset voivat olla korkeat
etenkin Fortumin suurimmissa yksikdissa ja hankkeissa.

llmastonmuutos

Fortum uskoo, etta vahapaastoisten seka resurssi- ja
energiatehokkaiden energiatuotteiden ja -palveluiden kysynta
kasvaa ilmastonmuutokseen liittyvan tietoisuuden ja huolen
lisdantyessa. Yhtio hyodyntaa osaamistaan paastottomassa
vesi-, ydin-, tuuli- ja aurinkovoimassa tarjoamalla asiakkailleen
vahapaastoisia energiaratkaisuja. Paljon energiaa tarvitsevan
teollisuuden, palveluiden ja lilkkenteen sahkdistymisen myota
etenkin vahapaastoisen sahkon kulutus tulee todennakdisesti
kasvamaan. Vetytalouden kehitys etenkin paastottomalla
sahkolla tuotetun puhtaan vedyn osalta tarjoaa Fortumille
liiketoimintamahdollisuuksia.

Vahahiilisempaan talouteen siirtymisen edistaminen on
olennainen osa Fortumin strategiaa. Fortumin strategia sisaltaa
kunnianhimoisia kestavan kehityksen ja hiilesta irtautumisen
tavoitteita. Siirtyminen vahahiiliseen talouteen synnyttaa
kuitenkin useita strategisia ja operatiivisia riskeja, jotka
liittyvat energia- ja ilmastopolitiikan ja -saantelyn muutoksiin,
teknologioiden kehittymiseen ja liiketoimintaymparistoon,
jossa Fortum toimii.

Fortumin toiminta altistuu ilmastonmuutoksen aiheuttamille
fyysisille riskeille, kuten saatyypin muutoksille, jotka
voivat muuttaa energian tuotantovolyymeja ja kysyntaa.
Vaihteleva sadanta, tulvat ja aarimmaiset lampatilat
voivat vaikuttaa esimerkiksi vesivoimantuotantoon,

patoturvallisuuteen, jadhdytysveden saatavuuteen seka
biopolttoaineiden hintaan ja saatavuuteen. Hydrologiset
olot, sadanta, lampdtilat ja tuuliolosuhteet vaikuttavat
myos sahkon hintaan lyhyella aikavalilla Pohjoismaiden
sahkomarkkinoilla. llImastonmuutoksen hillitsemisen

lisaksi pyrimme sopeuttamaan toimintaamme ja otamme
ilmastonmuutoksen huomioon esimerkiksi kasvuhankkeiden
ja investointien arvioinnissa seka toiminnan ja kunnossapidon
suunnittelussa. Fortum tunnistaa ja arvioi omaisuuseriensa
sietokykya erilaisten akuuttien ja kroonisten fyysisten
ilmastoriskien osalta hallitustenvalisen ilmastopaneeli
IPCC:n ilmastoskenaarioiden mukaisesti ja laatii
sopeutumissuunnitelmat merkittavimmille riskeille.
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