TOIMITUS-
JOHTAJAN
LIIKETOIMINTA-
KATSAUS

2025

TR RVT T FREEEGEN |y

@fortum



@fortum

Powering a thriving world

Toimitusjohtajan
liiketoimintakatsaus
2025

Kohokohdat 2025

Toimitusjohtajan
lilkketoimintakatsaus 2025

Markkinakehitys
Liiketoimintarakenne
Strategia

Kestavyys Fortumissa

Avaintekijat ja riskit

Kohokohdat 2025

Vertailukelpoinen Vuodelle 2025

99 % liilkevoitto osinkoehdotus
sahkontuotannosta 924 0,74

fossiilittomista lahteista o
miljoonaa euroa euroa osakkeelta

Rahoitusnettovelan ja

vertailukelpoisen
kayttokatteen suhde

Optimointimarginaali

9,7

1 ,2 euroa/MWh
Laitosten kaytettavyysaste
ydinvoima Ominaispaastot Nettonollapaastot
ahkontuotanto)
o (sa
75 % 8 2040
vesivoima g SBTi:n hyvaksyma

94 % Coz/kWh tavoite

Fortumin vuoden 2025
raportointikokonaisuus

TOIMITUS-
JOHTAJAN
LIKETOIMINTA-
KATSAUS 2025

TALOUDELLISET
TIEDOT
2025

HALLINNOINTI
2025

TAX
FOOTPRINT
2025

”~
P

Toimitusjohtajan
liiketoimintakatsaus

Taloudelliset tiedot

Hallinnointi

Palkitseminen

Tax Footprint

Julkaistaan vain
englanninkielisena



@fortum

Powering a thriving world

Toimitusjohtajan
liiketoimintakatsaus
2025

Kohokohdat 2025

Toimitusjohtajan
lilkketoimintakatsaus 2025

Markkinakehitys
Liiketoimintarakenne
Strategia

Kestavyys Fortumissa

Avaintekijat ja riskit

Toimitusjohtajan liikketoimintakatsaus 2025

“Vuotta 2025 maarittivat vahva optimointimarginaali ja hyva
toteutunut sahkon hinta alhaisista tuotantomaarista
huolimatta. Vuoden lopussa paivitimme pitkan aikavalin
taloudelliset tavoitteemme seka strategiset tavoitteemme ja
keskeiset suoritusmittarimme varmistaaksemme arvonluonnin
seka nykyisista toiminnoista etta tulevista mahdollisuuksista.
Olemme varmoja, ettd sdhkon kysyntad Pohjoismaissa kasvaa
datakeskusten, teollisuuden dekarbonisaation ja
sahkoistamisen myota seka laajemman energiasiirtyman
seurauksena. Fortumilla on ainutlaatuinen asema
Pohjoismaissa, ja olemme valmiina johtamaan tata kehitysta.

Vuonna 2025 pohjoismaisille séhkémarkkinoille oli ominaista
voimakkaan hintavaihtelun jatkuminen. Lammin alkuvuosi ja
vesivarantojen ylijadma alensivat pohjoismaisia spot-hintoja
vuoden alussa erityisesti pohjoisessa. Leuto saa jatkui toisella
neljanneksella. Vesivoiman vahaisemmat tulovirtaamat ja
tuotannon lisdéantyminen pienensivat pian ylijagamaa, mika
nosti hintoja kesdan mennessa. Alhaisen sademaaran
seurauksena vesivarannot palautuivat keskimaaraiselle tasolle
kolmannen neljanneksen alussa, mika tuki hintoja edelleen.
Neljannella neljanneksellad pohjoismaiset spot-hinnat olivat
korkeammat kuin edellisvuonna. Tama johtui alhaisemmista
vesivarannoista ja pienemmista tuulen nopeuksista.
Pohjoismainen sahkonkysynta pysyi ennallaan vuoteen 2024
verrattuna. Tama perustui padasiassa muuhun kuin teolliseen
kulutukseen, kun taas séhkon vienti Pohjoismaista vaheni
hieman.

Tilikauden 2025 vertailukelpoiseen tulokseemme vaikutti
Generation-segmentin tuloksen lasku. Tarkein syy oli
tuotantomaarien vdheneminen, mutta myos alhaisemmilla
sahkon suojaushinnoilla oli negatiivinen vaikutus. Ydinvoiman
ja vesivoiman tuotanto oli jopa 3,9 TWh pienempi kuin viime
vuonna. Tama johtui pdaasiassa Oskarshamnin ydinvoima-
laitoksen pitkdsta suunnittelemattomasta seisokista mutta
myGs vesivoiman vahdisemmista tulovirtaamista. Saavutettu
sahkdnhintamme oli kuitenkin vahva (51,4 euroa/MWh)
onnistuneen fyysisen optimoinnin ja suojauksen ansiosta.
Optimointimarginaalimme parani selvasti vuodesta 2024 ja oli

9,7 euroa/MWh. Erityisesti optimointimarginaali osoittaa, etta
Fortumilla on kyky luoda arvoa erittdin kilpailukykyisella
tukkusahkon tuotannollaan. Liséksi olemme erittdin
tyytyvaisia siihen, ettd Consumer Solutions -segmenttimme
kirjasi tahan mennessa vahvimman koko vuoden
vertailukelpoisen liikevoittonsa. Sen kehitysta vauhdittivat
kaasun ja sahkon myyntikatteiden kasvu ja kustannussaastot
vuonna 2024 p&aatokseen saaduista brandifuusioista. MyGs
Muut toiminnot -segmentin vertailukelpoinen tulos parani
vuonna 2025. Tulosparannus oli seurausta ydinliiketoimintaan
kuulumattomien toimintojen myynnista edellisena vuonna.

Fortumilla on ainutlaatuinen asema
Pohjoismaissa. Olemme valmiina
edistamaan teollisuuden
dekarbonisaatiota ja johtamaan
energiasiirtymaa yhteiskunnassa.

Taloudellinen asemamme on edelleen vankka.
Rahoitusnettovelan suhde vertailukelpoiseen
kayttokatteeseen oli 1,2, ja vuoden lopussa meilla oli edelleen
riittavasti likviditeettia ja luottopuskureita.

Konsernin tuloksen ja taloudellisen aseman perusteella
Fortumin hallitus esittda varsinaiselle yhtickokoukselle, etta
osinkoa maksetaan 0,74 euroa osakkeelta eli noin 90 %
vertailukelpoisesta osakekohtaisesta tuloksesta Fortumin
osinkopolitiikan mukaisesti. Jos otetaan huomioon ehdotettu
osingonmaksu, yhtion rahoitusnettovelan suhde
vertailukelpoiseen kayttokatteeseen olisi vuoden 2025
lopussa 1,7.

Vuonna 2025 Fortum sitoutui Science Based Targets
-aloitteen (SBTi) hyvaksymiin lyhyen ja pitkan aikavalin
tavoitteisiinsa seka vuoden 2040 nettonollatavoitteeseen, ja
luovumme hiilestd vuoden 2027 loppuun mennessa. Vuonna
2025 Fortumin sahkontuotannosta 99 % oli peraisin
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uusiutuvista lahteista (vesi- ja tuulivoima) tai ydinvoimasta,
minka seurauksena Fortumin ominaispaastot olivat Euroopan
sahkoyhtididen alhaisimpia. Olemme ylpeitéd voidessamme
kertoa, ettd saavutimme kunnianhimoiset paastovahennys-
tavoitteemme seka kokonaisenergiantuotannon etta
sahkdntuotannon osalta jo vuonna 2025, mika vahvistaa
asemaamme toimialan ilmastojohtajana. Vuonna 2025
paivitimme my6s maanpaéllisen ja vedenalaisen luonnon
monimuotoisuutta koskevat tavoitteemme ja laadimme
ensimmaisen luonnon monimuotoisuuden siirtyma-
suunnitelmamme, joka sisaltda konkreettisia toimia tuleville
vuosille. Lisaksi julkaisimme ensimmaista kertaa
maanpaallisen luonnon monimuotoisuutta koskevan
jalanjalkemme.

Marraskuussa jarjestimme sijoittajapaivan ja paivitimme
strategiset tavoitteemme ja keskeiset suoritusmittarimme,
jotka koskevat strategisia painopistealueitamme:
liiketoimintoja, kaupallistamista ja kehittamista. Strategiset
prioriteettimme pysyivat pohjimmiltaan samoina.

Ensimmainen strateginen prioriteettimme on toimittaa
energiaa asiakkaillemme luotettavasti. Sen osalta
keskityimme vuonna 2025 ydinliiketoimintoihimme ja
edistimme useita merkittavia hankkeita, jotta voimme vastata
entistdkin paremmin asiakkaidemme, yhteiskunnan ja
pohjoismaisen energiajarjestelman tarpeisiin. Loviisan
ydinvoimalaitoksella valmistelut laitoksen kayttoian
pidentéamiseksi vuoteen 2050 etenevat hyvin, ja jatkoimme
lansimaisen polttoaineen kayttéonottoa laitoksen
kakkosyksikossa. Merkittava osa Loviisan ydinvoimalan
polttoaineesta on nyt peraisin lansimaista. Maaliskuussa
julkistimme tulokset laajasta selvityksesta, joka koski uuden
ydinvoiman edellytyksid Suomessa ja Ruotsissa. Selvityksen
johtopaatds on, etta nykyisilla séhkomarkkinanakymilla uuden
ydinvoiman rakentaminen ei ole taloudellisesti jarkevaa, jos
kannattavuus on taysin sahkon markkinahintojen varassa.
Fortum jatkaa uuden ydinvoiman kehittamista pitkan aikavalin
vaihtoehtona, jotta olemme valmiina vastaamaan
ennustettuun asiakaskysynnan kasvuun. Fortum kaynnisti
my0s esiselvityksen, jossa arvioidaan joustavan
pumppuvesivoiman mahdollisuuksia Ruotsissa. Consumer
Solutions -segmentissa ilmoitimme kesdkuussa ostavamme

Orange Energian, joka on Puolan suurimpia yksityisia
sdhkoératkaisujen tarjoajia. Espoon Clean Heat -ohjelma
edistyy merkittavasti: olemme nyt ottaneet kdytt66n oman
sahkoistetyn kaukolammontuotannon Espoon ja
Kirkkonummen datakeskuskohteissa, joissa hyodynnamme
tulevaisuudessa myds Microsoftin tulevien datakeskusten
hukkalampoa. Lisaksi Espoon Nuijalan sahkopohjainen
kaukolampdlaitos on aloittanut tuotannon. Neljannella
neljannekselld paatimme investoida 85 miljoonaa euroa
Zabrzen lammon ja sahkon yhteistuotantolaitoksemme
dekarbonisaatioon Puolassa. Viime vuonna teimme vastaavan
investointipaatoksen Czestochowan laitoksen osalta.

Toinen strateginen prioriteettimme on edistaa teollisuuden
dekarbonisaatiota. Sen osalta olemme jatkaneet useiden eri
puolella Suomea sijaitsevien kohteiden kehittamista, jotta niita
voidaan tarjota asiakkaillemme datakeskus- tai teolliseen
kayttoon. Lisaksi olemme edelleen tukeneet energia-
kumppanin roolissa selvitysta, jossa tutkitaan mahdollisuuksia
aloittaa vahahiilisen alumiinin valmistus Kokkolassa ja
Kruunupyyssa. Vuonna 2025 laajensimme myds uusiutuvan
energian hankekantaamme kahdella merkittavalla
maatuulivoimahankinnalla Suomessa. Hankimme Enersenselta
2,6 GW:n ja ABO Energylta 4,4 GW:n kehitysportfoliot, joiden
my6ta meilla on Pohjoismaissa lupakasittelyssa noin 8 GW
maatuuli- ja aurinkovoimaprojekteja ja lisaad hankkeita
varhaisessa kehitysvaiheessa.

Fortumin kolmantena strategisena prioriteettina on
uusiutuminen ja kehittaminen, jotta voimme varmistaa
kilpailukykymme my®ds tulevina vuosina. Vuonna 2025 Fortum
sai paatokseen tehostamisohjelmansa, joka pienensi vuotuisia
kiinteita kustannuksia 100 miljoonalla eurolla (pois lukien
inflaatio) vuoden 2025 loppuun mennessa. Vuonna 2026
kiinteiden kustannusten odotetaan olevan noin 870 miljoonaa
euroa. Jatkossa Fortum odottaa vertailukelpoisen
liikevoittonsa paranevan 330 miljoonalla eurolla vuoteen 2030
mennessa. Tama parannus perustuu omiin toimiimme,
esimerkiksi laitosten kaytettavyysasteen parantamiseen,
toiminnan tehostamiseen ja orgaaniseen kasvuun. Arvio ei
sisalla vaikutuksia investoinneista, yritysostoista tai sahkon
hinnan muutoksista.

Lahitulevaisuudessa toimintaymparistoon vaikuttavat
edelleen voimakkaat geopoliittiset jannitteet, jotka
aiheuttavat epavarmuutta ja epavakautta ja voivat aiheuttaa
haasteita suurille teollisuusinvestoinneille Pohjoismaissa.
Asiakaskysynta eri teollisuudenaloilla on kuitenkin edelleen
vahvaa, mikd mielestdmme heijastaa sdhkdn kysynnan kasvua
pitkalla aikavalilla. Kehitdmme edelleen mahdollisuuksiamme
asiakaslahtoiseen kannattavaan kasvuun seka
kilpailukykyamme ja tehokkuuttamme.

Lopuksi haluan kiittaa kaikkia tyontekijoitamme heidan
sitoutumisestaan ja ponnisteluistaan kuluneen vuoden aikana.
Kiitan myos asiakkaitamme, kumppaneitamme,
osakkeenomistajiamme ja muita sidosryhmia luottamuksesta,
kun rakennamme maailmaa, jossa ihmiset, yritykset ja luonto
menestyvat yhdessa.”

Markus Rauramo
Toimitusjohtaja
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Markkinakehitys

Pohjoismaisen sahkomarkkinan hintataso on
edelleen erittdin kilpailukykyinen, ja maara-
tietoinen dekarbonisaation edistaminen vahvistaa
sen asemaa Euroopan energiasiirtyman
suunnannayttdjana. Luotettava vahapaastoinen
tuotanto luo edellytykset kestavalle kasvulle ja
tukee eri alojen sahkdistymista. Fortum on hyvassa
asemassa johtamaan tata muutosta.

Vuoden 2025 alun lammin saa ja korkeat vesivarastot
painoivat pohjoismaisia spot-hintoja alkuvuonna, erityisesti
vesivoimavaltaisilla pohjoisimmilla hinta-alueilla. Tavan-
omaista leudompi saa jatkui myos toisen vuosineljanneksen
alussa, mutta vesivarantojen ylijagama hupeni nopeasti
alhaisen virtaaman ja hieman keskimaaraista korkeamman
vesivoimatuotannon seurauksena. Nama tekijat seka viilea
loppukevat tukivat pohjoismaisia spot-hintoja kesaa kohti
mentdessa. Kolmannen neljanneksen alussa tavanomaista
matalammat sademaarat palauttivat vesivarannot lahemmas
pitkan aikavalin keskiarvotasoa, mika tuki spot-hintojen
kehitysta edelleen. Neljannen neljanneksen alussa vallinnut
maltillinen vesivarantojen alija@ma muuttui neljanneksen
kuluessa vahitellen maltilliseksi ylijaamaksi, mika aiheutti
laskupainetta spot-hintoihin. Hintataso oli kuitenkin
korkeampi kuin edellisvuonna johtuen matalammista
vesivarastoista ja pienemmista tuulen nopeuksista.

Vuonna 2025 pohjoismainen sahkonkulutus pysyi samalla
tasolla kuin vuonna 2024. Hieman kasvanut muu kuin teollinen
kulutus tasapainotti hieman heikompaa teollista kysyntaa.

Vuonna 2025 pohjoismainen systeemihinta oli 40 euroa/MWh,
kun vastaava hinta vuonna 2024 oli 36 euroa/MWh. Vuoden
2026 futuurihinta oli vuoden alussa 35 euroa/MWh ja nousi
vuoden loppuun mennesséa 38 euroon/MWh.

Pohjoismaisen sahkomarkkinan vuotuiset keskimaaraiset
hinnat ovat palautuneet kriisia edeltaneille tasoille, mika
viittaa markkinadynamiikan muutokseen. Tuulivoiman kasvu

erityisesti pohjoisilla hinta-alueilla seka Etela-Norjan uvudet
siirtoyhteydet ovat johtaneet pysyvaan hintaeroon pohjoisen
ja etelan valilla. Siirtokapasiteetin vahvistaminen on
jatkossakin valttamatonta vahapaastoisen tuotannon
edistamiseksi koko pohjoismaisella alueella seka Euroopan
ilmasto- ja energiavarmuustavoitteiden tukemiseksi.

Pohjoismaiset spot-hinnat heilahtelivat edelleen voimakkaasti
vuonna 2025, joskin hieman vahemman kuin vuonna 2024.
Suurimmat vaihtelut nahtiin Suomen, Pohjois-Ruotsin ja
Tanskan hinta-alueilla. Kun tuulivoiman tuotannon osuus oli
noin puolet Suomen sahkontarjonnasta tuulisina paivina ja
vientimahdollisuudet Idhialueille jaivat vahaisiksi, Suomen
spot-markkinoilla nahtiin viime vuonna jalleen suurimpia
maaria negatiivisia hintatunteja Euroopassa. Vastaavasti
heikon tuulen jaksot, jotka ajoittain sattuivat samaan aikaan
seka suunniteltujen ettad suunnittelemattomien ydinvoiman
huoltokatkojen tai kylman saan kanssa, nostivat tuntikohtaisia
hintoja yli 200 euroon/MWh. Naiden tuntien maé&ré oli suuri,
mutta hieman pienempi kuin vuonna 2024. Sahkdn nettovienti
Pohjoismaista Manner-Eurooppaan oli hieman alempi kuin
vuotta aiemmin, 42 TWh. Pohjoismaisten ja Manner-Euroopan
spot-hintojen vaihtelun ja viennin maaran valilla on vahva
yhteys. Esimerkiksi pohjoismaisten hintojen laskiessa korkeina
tuulivoiman tuotannon ajankohtina vienti Manner-Eurooppaan
kasvaa merkittavasti.

Vuonna 2025 paastooikeus- ja kaasumarkkinat kehittyivat eri
suuntiin. Hinnat laskivat vuoden ensimmaisella puoliskolla
tarjonnan epavarmuuksien hélvetessa ja kysynnan pysyessa
vaisuna. Kaasun hintaa painoivat korkeat varastotasot ja
tasaiset LNG-toimitukset Manner-Euroopassa, kun taas
paastooikeuksien hinnat laskivat uusiutuvan tuotannon
vahvistuessa. Vuoden toisella puoliskolla kaasun hinta pysyi
matalana, mutta pdasto-oikeuksien hinta nousi, kun fossiilinen
tuotanto lisdadntyi alhaisen uusiutuvan energian tuotannon
jaksoina ja luottamus EU:n p&dstokauppajarjestelman (ETS)
markkinan kiristymiseen vahvistui. Kaiken kaikkiaan kaasun
hinta pysyi vakaana ja paastooikeuksien hintakehitys kaantyi
nousuun.

Vuoden neljannella neljannekselld hieman alhaisemmat
kaasun hinnat ja nousevat paastooikeuksien hinnat kumosivat
suurelta osin toisensa, minka seurauksena vaikutus
eurooppalaisiin spot-markkinoihin oli neutraali ja hinnat
kehittyivat hieman vuotta 2024 vahvemmin. Isot hinta-
vaihtelut matalan tuulituotannon jaksoina tukivat myos
Manner-Euroopan spot-hintoja vuonna 2025. Samoista syista
termiinihinnat pysyivat vakaina useilla Manner-Euroopan
markkinoilla.

EU tasapainottaa ilmasto-
tavoitteita ja kilpailukykya

Vuoden 2025 lopussa EU vahvisti sitoumuksensa ilmasto-
toimiin sopimalla oikeudellisesti velvoittavasta vuoden 2040
tavoitteesta: vahent&a kasvihuonekaasujen nettopaastoja

90 % vuoden 1990 tasoon verrattuna. Tama luo perustan EU:n
ilmastoneutraaliudelle vuoteen 2050 mennessa. Tama
tavoitetaso on kirjattu EU:n ilmastolakiin ja kytkeytyy tiiviisti
unionin Clean Industrial Deal -kokonaisuuteen, jonka
tarkoituksena on tasapainottaa dekarbonisaatio, kilpailukyky
ja energiaturvallisuus.

Vaikka Eurooppa jatkaa sahkoistymisen ja paastévahennysten
edistamista, geopoliittinen epavarmuus ja talousvaikeudet
aiheuttavat haasteita investoinneille ja teollisuuden
uudistumiselle. Uusi tavoitekehys sisaltaa joustomekanismeja,
kuten hiilidioksidin poiston integroimisen EU:n paastdkauppa-
jarjestelmaan, pitéen paikalliset toimet vahvana paino-
pisteena. Lainsdadantéehdotuksia (kuten EU:n p&astékaupan
uudistaminen) 2040-tavoitteen toimeenpanoa varten aletaan
tehda vuodesta 2026 alkaen.

Nama toimet viestivat paattavaisesta suunnasta kohti
ilmastoneutraalia taloutta, mutta onnistuminen riippuu siita,
ettd saadaan rakennettua fyysiset, teknologiset ja
taloudelliset jarjestelmat, jotka tukevat siirtymaa turvaten
samalla Euroopan kilpailukyvyn ja yhteiskunnallisen vakauden.
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Pohjoismaat houkuttelevat
vutta kysyntaa

Pohjoismaiden vahva ja monipuolinen energiajarjestelma
perustuu joustavaan vesivoimaan ja yhteiskunnallisesti laajasti
hyvaksyttyyn vakaaseen ydinvoimaan. Lisaksi Suomella on
pysyva ratkaisu ydinjatteen loppusijoitukseen. Pohjoismailla
on erinomaiset edellytykset myds uusiutuvan energian
tuotannolle, kuten tuuli- ja aurinkovoimalle, seka luotettava
kantaverkko ja toimivat energiapolitiikat. Tama kokonaisuus
mahdollistaa Euroopan kilpailukykyisimmat sahkon hinnat.

Teollisuusyritykset — erityisesti datakeskustoimijat —
suuntaavat yha useammin Pohjoismaihin muistakin syista kuin
pelkdstaan sahkon hinnan vuoksi. Alueen vahapaastdinen ja
lahes fossiiliton energiantuotanto yhdistyy erittain
luotettavaan sahkoverkkoon, vahvaan infrastruktuuriin
(mukaan lukien tiet, satamat ja lentokentat) sek& runsaaseen
maa-alueiden ja vesivarojen saatavuuteen.

Pohjoismaat tarjoavat myos mahdollisuuksia hukkalammon
hyoédyntamiseen, ja alueella on ammattitaitoista tyévoimaa
seka suhteellisen vakaa poliittinen ja sadntely-ymparisto.
Energiaintensiivisten hankkeiden lupaprosessit ovat Euroopan
tehokkaimpia, mika nopeuttaa markkinoille paasya.

My0ds kasvumahdollisuudet ovat hyvat: séhkon tuotantoa
voidaan lisata tarpeen kasvaessa. Talla hetkella sahkon hinnat
Manner-Euroopassa ovat ldhes kaksinkertaiset Pohjoismaihin

Spot-hinnan kehitys 2014—2025, euroa/MWh
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verrattuna. Siirtokapasiteetin arvioidaan kasvavan ja
vuosittaisen rajat ylittavan tuonnin ja viennin potentiaalin
nousevan yli 100 TWh:iin. Tama lisaa alueen kytkeytymista
Manner-Euroopan sahkdmarkkinoille ja mahdollistaa
tehokkaan séahkdkaupan seka joustavan reagoinnin
markkinoiden muutoksiin.

Nama vahvuudet vauhdittavat teollisia investointeja ja uusia
hankkeita Pohjoismaissa. Datakeskussektori on talla hetkella
aktiivisin alue, mika johtuu digitalisaatiosta seka pilvi- ja
tekoalypalveluiden voimakkaasta kasvusta. Pohjoismaat ovat
nousseet seka hyperskaalareiden etta colocation-datakeskus-
toimijoiden suosikkialueeksi vahvojen verkkoyhteyksien,
kylman ilmaston mahdollistaman tehokkaan jaahdytyksen
seka tarvittaessa kasvatettavissa olevan vahapaastoisen
sahkontuotannon ansiosta.

Pidemmalla aikavalilla Pohjoismaiden sahkénkysynnan
ennustetaan kasvavan merkittavasti erityisesti energia-
intensiivisen teollisuuden ansiosta. Viimeaikainen kasvu on
tullut kaukolammon sahkoistamisesta ja sahkdajoneuvoista,
mutta seuraavan kasvuaallon odotetaan syntyvan laaja-
mittaisesta teollisesta séhkdistamisesta. Pohjoismaisten
kantaverkkoyhtididen paivitettyjen arvioiden mukaan sahkdn
vuotuinen kysynta voi nousta 550 TWhtiin vuoteen 2030
mennessa ja jopa 975 TWh:iin vuoteen 2050 mennessa — yli
kaksinkertaistua verrattuna nykytilanteeseen. Vaikka pitkan
aikavalin ennusteisiin liittyy paljon epavarmuutta,
kehityssuunta on selva.

Pohjoismaat ovat erinomaisesti asemoituneet paitsi
merkittavaksi fossiilivapaan energian viejaksi Manner-
Eurooppaan myos tukemaan vahvaa kotimaista kasvua, silla
energian kysynnan odotetaan kasvavan merkittavasti tulevina
vuosikymmenina. Luotettavana energiakumppanina Fortum
on hyvassa asemassa vauhdittamaan tata siirtymaa
hyddyntaen kilpailukykyista tuotantoportfoliotaan ja vahvaa
teollista osaamistaan.

Fortumin markkina-asema

Fortum on Pohjoismaiden kolmanneksi suurin séhkontuottaja,
ja yhtion sahkontuotannon ominaispaastot ovat Euroopan
alhaisimpia. Vuonna 2025 noin 83 % konsernin vertailu-
kelpoisesta kayttokatteesta tuli pohjoismaisesta sahkon-
tuotannosta, joka perustuu paaosin joustavaan vesivoimaan ja
vakaaseen ydinvoimaan, joita maatuulivoimaan perustuva
sahkoéntuotanto tdydentaa. Fortumin koko tukkusahkon-
tuotanto vuonna 2025 oli 42,3 TWh.

Fortum on myds suurin sahkon vahittdismyyja Pohjoismaissa,
missa silld on 2,0 miljoonaa asiakasta, mika vastaa 12 %:n
markkinaosuutta. Lisdksi Fortumilla on kaukolampo- ja
kaukokylmaliiketoimintaa Suomessa ja Puolassa. Vuonna 2025
Fortum tuotti 3,2 TWh Iampd63a, padosin energiatehokkaissa
[Ammdn ja sdhkon yhteistuotantolaitoksissa (CHP). Fortumilla
on myos sahkon ja kaasun vahittdaismyyntia Puolassa.

Pohjoismaiden spot-hintojen volatiliteetti 2020—2025, keskihajonnan keskiarvo, euroa/MWh
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Suurten eurooppalaisten sdhkdyhtididen CO,-ominaispadstot, gCO,/kWh sihkoa
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Liiketoimintarakenne

Fortumilla on kolme raportointisegmenttia:
Generation, Consumer Solutions ja Muut
toiminnot. Organisaation tavoitteena on yhtion
tarkoituksen ja strategian menestyksekas
toteuttaminen. Liiketoimintarakenne heijastaa
Fortumin vahapaastoisen sahkon tuotanto-
kokonaisuuden keskeisia arvoajureita, vahvaa
kaupallista osaamista seka asiakaslahtoisyytta.

Generation-segmentti

Generation-segmentti sisaltdaa Hydro Generation, Nuclear
Generation, Corporate Customers and Markets ja Renewables
and Decarbonisation -lilkketoimintayksikot.

Hydro Generation

Hydro Generation -liikketoimintayksikko operoi, yllapitaa ja
kehittda Fortumin 4,7 gigawatin (GW) vesivoimaomaisuutta.
Yksikon arvonluonnin avaintekijoita ovat toiminnan
turvallisuus seké kyky optimoida ja lisata vesivoiman
joustavuutta ja kdytettavyytta.

Nuclear Generation

Nuclear Generation -liiketoimintayksikkd operoi, yllapitaa ja
kehittéda Fortumin kokonaan omistamaa 1,0 GW:n Loviisan
ydinvoimalaitosta seka hallinnoi Fortumin omistuksia
osaomisteisissa ydinvoimalaitoksissa Suomessa ja Ruotsissa
2,2 GW:n osuudella. Yksikolla on merkittavaa insinoori-
osaamista, ja se tarjoaa my0s asiantuntijapalveluita, jotka
kattavat ydinvoimalaitosten koko elinkaaren uuden ydin-
voiman rakentamisesta ydinpolttoaineen loppusijoitukseen.

Corporate Customers and Markets

Corporate Customers and Markets -liiketoimintayksikkd
vastaa Fortumin asiakasyhteistydsta arvonluonnin
edistamiseksi ja pitkdaikaisten kumppanuuksien
vahvistamiseksi tarjoamalla ratkaisuja, jotka tukevat
hiilidioksidipaastojen vahentamista ja kasvua. Lisaksi
liilketoimintayksikko vastaa suurista teollisuusasiakkuuksista ja
tavoittelee nain pitkan aikavalin arvonluontia lisaamalla
sahkon kysyntaa Pohjoismaisilla markkinoilla. Liiketoiminta-
yksikko vastaa myos suojauksista ja arvonluonnista seka
sahkon fyysisilla ettad finanssimarkkinoilla ja vastaa Consumer
Solutions -yksikdn sahkdnhankinnasta.

Renewables and Decarbonisation

Renewables and Decarbonisation -liiketoimintayksikkd vastaa
kasvusta maatuulivoimassa ja aurinkoenergiassa kehittamalla
ja toteuttamalla projekteja. Yksikkd vastaa myos Fortumin
kaukolampo- ja kaukokylmaliiketoiminnasta seka
hiilidioksidipaastojen vahentamisesta lampdliikketoiminnassa.
Lisaksi yksikko tutkii vahahiilista vetya Pohjoismaissa.

Consumer Solutions -segmentti

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

Muut toiminnot -segmentti

Muut toiminnot -segmenttiin kuuluvat myos innovaatio- ja
padomasijoitustoiminnot, liiketoimintoja tukevat
konsernitoiminnot ja yritysjohto. Konsernitoimintoja ovat
Talous ja rahoitus (Finance), Vastuullisuus ja sidosryhma-
suhteet (Sustainability and Corporate Relations), Henkildstd
(People), Lakiasiat (Legal) seka IT.

Muut toiminnot -segmentti sisaltaa liséksi Circular Solutions
-liikketoiminnan, padasiassa akkujen kierratyksen.
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Strategian painopiste arvonluonnissa

Pohjoismainen energiasektori on merkittavassa Fortumilla on ainutlaatuinen asema hyédyntaa tulevaa kasvua

murrosvaiheessa. Luotettavan, vdhapaastdisen
energian kysynnan odotetaan kasvavan

— datakeskusten, teollisuuden paastovahennys-
pyrkimysten ja sahkdistymisen seka yleisesti
energiasiirtyman vauhdittamana. Fortumin
vahvuus perustuu syvalliseen asiakas-
ymmarrykseen, kykyyn toimia teollisuus-
asiakkaidensa kumppanina seka valmiuteen
tuottaa vahapaastoista energiaa laajassa
mittakaavassa asiakkaiden tarpeisiin.

joustavan vesivoiman, vakaan ydinvoiman seka uusiutuvan
energian kehitysportfolionsa ansiosta. Syvallisen asiakas-

ymmarryksen ja lahes paastottoman tuotantorakenteensa
ansiosta Fortumilla on valmius vastata tulevaan kysynnan

kasvuun nopeasti.

Toimintaympariston nakymat

Lyhyella aikavalilla toimintaymparistoa horjuttavat voimakkaat
geopoliittiset jannitteet, jotka lisdavat talousnakymien epa-
varmuutta ja epavakautta seka voivat vaikuttaa kansainvalisiin
tuotantoketjuihin ja hyddykemarkkinoihin. Korkojen laskusta
ja inflaation hidastumisesta huolimatta geopoliittiset riskit,

Toimintamme perusta:

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

STRATEGISET PRIORITEETIT

Edistamme teollisuuden
dekarbonisaatiota

Toimitamme energiaa
asiakkaille luotettavasti

Uusiudumme ja kehitymme

ARVOT

Tahtaamme Pidamme Voitamme
korkealle huolta yhdessa

kasvanut epdvarmuus ja heikentynyt ennustettavuus voivat
aiheuttaa haasteita suurille teollisille investoinneille
Pohjoismaissa.

Sahkon osuuden energian kokonaiskulutuksesta odotetaan
kasvavan merkittavasti pidemmalla aikavalilla. Sahkon
kysynnan kasvuvauhtiin vaikuttavat makrotaloudellinen ja
vaestokehitys, energiatehokkuuden paraneminen seka
energiaintensiivisten teollisuusalojen sédhkoistyminen.

Pohjoismaisten kantaverkkoyhtididen kesakuussa 2025
julkaiseman kysyntaennustepaivityksen mukaan vuosittaisen
sahkdnkysynnan odotetaan nousevan 550 terawattiin
nykyisesta noin 400 terawatista vuoteen 2030 mennessa ja
975 terawattiin vuoteen 2050 mennessa.

Fortumin strategiset
painopistealueet

Fortumin strategian toteutus keskittyy nykyisten toimintojen
optimointiin, ydinosaamisen hyddyntédmiseen onnistuneen
kaupallistamisen kautta seka uusien kasvumahdollisuuksien
kehittdmiseen. Marraskuussa lisdsimme uuden pitkan
aikavalin tavoitteen: konsernin vertailukelpoinen sijoitetun
padoman tuotto (RONA) 14 %.

Sahkomarkkinoilla teollisuusasiakkaat ovat siirtyneet suosi-
maan kahdenvalisia ja pitkaaikaisia séhkonostosopimuksia.
Taman johdosta Fortum on pyrkinyt vahvistamaan naita
kumppanuuksia ja nopeuttamaan asiakaslahtoisten
ratkaisujen kaupallistamista. Tama uusi strateginen linjaus
vahvistaa Fortumin asemaa asiakkaidensa ensisijaisena
energiakumppanina, joka tarjoaa joustavia ratkaisuja
asiakkaiden kasvun ja dekarbonisaation tueksi. Luotettavan,
vahapaastoisen sahkon kysynnan odotetaan kasvavan
voimakkaasti, ja Fortum on hyvissa asemissa hyddyntamaan
pitkaaikaisia sahkonmyyntisopimuksia, jotka tarjoavat
merkittavia kasvu- ja tuottomahdollisuuksia. Keskitymme
naiden mahdollisuuksien hyodyntamisen lisaksi
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kannattavuuden parantamiseen tavoilla, jotka ovat vahemman
riippuvaisia sahkon markkinahinnasta.

Ensiluokkaiset toiminnot ovat edelleen menestyksemme
perusta. Olemme sitoutuneet varmistamaan, etta tuotanto-
laitoksemme ovat alansa huippuja niin kdytettavyysasteen,
tuottavuuden kuin tehokkuuden osalta. Nama tekijat ovat
keskeisig, kun luomme arvoa seka Fortumille etta
asiakkaillemme.

Olemme sitoutuneet kehittamaan henkilostéamme,
edistamaan digitalisaatiota ja parantamaan organisaation
kyvykkyyksia. Nailla toimilla seka kohdennetuilla
investoinneilla uuteen kapasiteettiin varmistamme Fortumin
valmiudet hyddyntda pohjoismaisten energiamarkkinoiden
kasvavat mahdollisuudet.

Investoinnit

Strategiamme mukaisesti noudatamme erityista varovaisuutta
padomainvestoinneissamme, jotta voimme hallita nykyista
toimintaymparistéa huolellisesti. Fortum arvioi, etta konsernin
padomainvestoinnit ovat noin 2,0 miljardia euroa vuosina
2026-2030 pois lukien yritysostot. Summa sisaltda noin

750 miljoonan euron kasvuinvestoinnit seka noin

250 miljoonan euron vuotuiset kunnossapitoinvestoinnit.
Fortumilla on mahdollisuus investoida lisdksi noin 2,5 miljardia
euroa vuoteen 2030 mennessa, mikali houkuttelevia
sijoitusmahdollisuuksia ilmaantuu.

Vuonna 2026 paaomainvestointien arvioidaan olevan noin
550 miljoonaa euroa pois lukien yritysostot. Kdynnissa olevat
investointihankkeet sisaltavat muun muassa Loviisan

Strategian toteutus — tehostamme liiketoimintoja, hyddynnamme ydinosaamistamme ja kasvamme

»

PAINOPISTEALUEET

KAUPALLISTAMINEN
Kumppanuudet teollisuusasiakkaiden kanssa, kasvamme pitkaaikaisilla
toimitussopimuksilla

Uutta tarjontaa kayttovalmiissa joustavuudessa

Kasvatamme séhkon hintojen vaihtelusta riippumatonta tulosvaikutusta

Parannamme asiakastyytyvaisyytta

TUOTTO OSAKKEENOMISTAJILLE
Jatkamme erittdin kilpailukykyisten osinkojen jakamista

PITKAN AIKAVALIN

»

TAVOITTEET

KEHITTAMINEN
Kehitdmme rakennus-
valmista vusiutuvan
energian kehitys-
portfoliota
asiakaskysynnan mukaan

Teemme strategisia
kehitysinvestointeja pitkan
aikavalin kilpailukyvyn
varmistamiseksi

Kasvatamme asiakas-
kuntaa ja parannamme
asiakasuskollisuutta uuden
tarjooman avulla

ydinvoimalan kayttoian jatkamisen Suomessa, Espoo Clean
Heat -ohjelman seka Puolan Czestochowan ja Zabrzen
voimalaitosten dekarbonisaatiohankkeet. Uusien investointien
projekti-kohtainen vahimmaistuottovaatimus on
padomakustannusten painotettu keskiarvo (WACC) ja
150-400 korkopistetta. Investointipaatokset arvioidaan myds
suhteessa yhtion kestavyystavoitteisiin.

Vahva tase luo taloudellista
joustoa

Fortumin tase on vahva ja velkaantumisaste on ollut erittdin
alhaisella tasolla. Téama on luonut merkittavan puskurin, joka
auttaa sopeutumaan nykyisiin epavarmoihin ja epavakaisiin
markkinaolosuhteisiin ja valmistautumaan tulevaan kysynnan
kasvuun. Fortumin rahoitusnettovelan ja vertailukelpoisen
kayttokatteen suhde oli vuoden lopussa 1,2.

Varmistaakseen vahintdan tason BBB luottoluokituksen
Fortum on asettanut pitkan aikavalin nettovelkaantumis-
asteen enimmaismaaraksi 2,5. Fortumin tamanhetkiset
luottoluokitukset seka S&P Global Ratingsilta ettd Fitch
Ratingsiltd ovat BBB+ vakain nakymin.

Osinkopolitiikka

Osinkopolitiikka — osingonjakosuhde 60-90 % vertailu-
kelpoisesta osakekohtaisesta tuloksesta — heijastaa Fortumin
sahkoéntuotannon portfolion mahdollisia tulosvaihteluja.
Osingonjakosuhteen vaihteluvélin yldlaitaa sovelletaan silloin,
kun tase on vahva ja investointeja vahan, kun taas vaihtelu-
valin alalaitaa sovelletaan velkaisuusasteen ollessa korkea ja/
tai kdynnissa on suuria investointeja.

Fortumin hallitus ehdottaa tilikauden 2025 osingoksi

0,74 euroa osakkeelta, ja ettd osinko maksetaan vuoden 2026
toisella neljanneksella. Ehdotettu osinko vastaa 90 %:a
vertailukelpoisesta osakekohtaisesta tuloksesta (0,82 euroa).
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Kunnianhimoiset
ilmastotavoitteet

Fortumilla kestédvyys on strategiamme ja toimintamme
ytimessa. Se kuvastaa sitoutumistamme tarkoitukseemme:
energiamme rakentaa maailmaa, jossa ihmiset, yritykset ja
luonto menestyvat yhdessa.

Kansainvalinen Science Based Targets -aloite (SBTi) on
hyvaksynyt Fortumin tieteeseen perustuvan nettonolla-
paastotavoitteen koko arvoketjussa vuoteen 2040 mennessa
seka lyhyen ja pitkan aikavalin tieteeseen perustuvat
paastévahennystavoitteet. Tavoitteet ovat linjassa sen
kanssa, etta ilmaston lampeneminen pysahtyisi

1,5 celsiusasteeseen. Fortumin siirtymasuunnitelmaan sisaltyy
omien toimintojen ja arvoketjun hiilidioksidipaastojen
vahentaminen.

Yhtio pyrkii ensisijaisesti véahentamaan suoria paastoja,
ja kaikki jadnnospaastot neutralisoidaan SBTi-kriteerien
mukaisesti ennen kuin padstaan nettonollapaastaoihin.
Paastojen vahentamiseksi arvoketjussa Fortum pyrkii
lisdadmaan alkuperatakuu-sertifioidun sahkon myyntia ja
muuttamaan energiatuoteportfolionsa painotuksia.

Fortum on asettanut tavoitteet myds ominaispaastaille:

alle 20 g CO,/kWh energian kokonaistuotannossa ja alle

10 g CO,/kWh sdhkdntuotannossa vuoteen 2028 mennessa.
Saavutimme nama tavoitteet jo vuonna 2025. Jatkamme
kuitenkin paastévahennystoimenpiteitd, kuten hiilen kaytosta
irtautumista omassa toiminnassamme seka kaukolammon
dekarbonisaatioon tahtaavien hankkeiden toteuttamista ja
edistamista.

Paivitimme marraskuussa 2025 monimuotoisuustavoitteemme
seka julkaisimme ensimmaisen luonnon monimuotoisuuden
siirtymasuunnitelmamme tuleville vuosille. Paivitetyt luonnon
monimuotoisuustavoitteet koskevat Fortumin oman toiminnan
maankayton muutoksen vaikutuksia kaikessa toiminnassa,
vesivoiman vaikutuksia vesiekosysteemeihin sekad biomassan
hankinnan vaikutuksia toimitusketjun maankayttoon.

Strategian toteutus vuonna 2025

Toimitamme energiaa asiakkaille
luotettavasti

Fortumin keskeisin vahvuus on kyky tuottaa ja toimittaa
luotettavasti energiaa asiakkaillemme ja koko pohjoismaiselle
energiajarjestelmalle. Menestyksemme pohjautuu
ensiluokkaisiin toimintoihimme, ja lyhyella aikavalilla etusijalla
on pohjoismaisten tuotantolaitostemme korkean
kaytettavyysasteen, tehokkuuden ja turvallisuuden
varmistaminen seka keskeisen roolin sdilyttaminen alueen
energiajarjestelmassa.

Esimerkki Fortumin sitoutumisesta luotettavaan energian-
saantiin on Suomessa sijaitsevan Loviisan ydinvoimalaitoksen
kayttoluvan jatkaminen noin 20 vuodella vuoteen 2050
saakka. Uuden kayttoélupakauden aikana laitoksen arvioidaan
tuottavan jopa 180 TWh sahkoa. Vuosina 2023-2050
laitoksen toiminnan jatkamiseen ja elinkaaren pidentdamiseen
liittyvien investointien arvioidaan olevan yhteensa noin

1 miljardia euroa. Jokainen investointihanke arvioidaan ja
paatetaan erikseen.

Maaliskuussa Fortum julkaisi laajan selvityksensa koskien
uvuden ydinvoiman edellytyksia Suomessa ja Ruotsissa.
Selvityksen mukaan nykyisilla séhkomarkkinandkymilld uuden
ydinvoiman rakentaminen ei ole taloudellisesti jarkevas, jos
kannattavuus on tdysin sahkdn markkinahintojen varassa.
Fortum jatkaa nyt valmiuksiensa kehittamista, jotta uusi
ydinvoima voisi olla osa pitkan aikavalin ratkaisua asiakkaiden
kasvavaan sahkonkysyntaan. Lisdksi Fortum kaynnisti
Ruotsissa esiselvityksen joustavien pumppuvoimala-
ratkaisujen mahdollisuuksista tdydentamaan muita
joustoratkaisuja, kuten akkuvarastoja ja sdhkoistettya
kaukolampoa.

Kesdkuussa Fortum sai paatokseen yhden Puolan suurimman
yksityisen sahkoratkaisujen tarjoajan Orange Energian
yritysoston. Velaton kauppahinta on enintdan noin

120 miljoonaa Puolan zlotya (28 miljoonaa euroa). Osana
sopimusta Fortum jatkaa sahkon ja siihen liittyvien

digitaalisten palvelujen myyntia Orange Polskan
maanlaajuisen vahittdismyyntiverkoston kautta ainakin
vuoden 2028 loppuun asti.

Fortum tukee Espoon kaupungin tavoitetta saavuttaa hiili-
neutraalius vuoteen 2030 mennessa, ensisijaisesti Espoon,
Kauniaisten ja Kirkkonummen alueiden kaukolammon
tuotannon ja jakelun dekarbonisaatiolla. Tassa Espoo

Clean Heat -hankkeessa hyédynnetaan laajamittaisesti
paikallisia lammitysratkaisuja kuten sahkokattiloita ja
lampopumppuja. Fortumin kokonaisinvestointi ohjelmaan on
noin 300 miljoonaa euroa, josta noin 225 miljoonaa euroa
kohdistuu vuosille 2023-2027. Vuonna 2025 Espoo

Clean Heat -investoinneista toteutui 101 miljoonaa euroa, ja
Fortumin investoinnit ohjelmaan vuoden 2023 alusta alkaen
olivat yhteensa noin 232 miljoonaa euroa. Suurimmat vudet
kohteet ovat kaksi hanketta Espoossa ja Kirkkonummella,
joissa kaytetaan sahkokattiloita ja lampopumppuja seka
mychemmin hukkalampo6a Microsoftin suunnitelluista suuren
mittakaavan datakeskuksista, seka uusi sahkopohjainen
lammaontuotantolaitos Nuijalan alueella Espoossa. Naiden
laitosten lammontuotantokapasiteetti on 410 MW ja toiminta
on alkanut lammityskaudella 2025-2026. Hiilen kaytto
lopetettiin huhtikuussa 2024 yli vuoden aikataulua edella.

Fortum edistaa aktiivisesti paastévahennystoimiaan myos
Puolassa merkittavilla investoinneilla kahteen Iammon ja
sahkon yhteistuotantolaitokseen. Fortum investoi vuoden
2024 lopusta alkaen vuoden 2027 loppuun asti yhteensa noin
185 miljoonaa euroa Czestochowan laitoksen modernisointiin
biomassa-teknologialla ja Zabrzen laitoksen teknologia-
muutokseen biomassaan ja kierratyspolttoaineeseen
perustuvaan polttoaineteknologiaan. Zabrzen investointi
julkistettiin lokakuussa 2025. Nama hankkeet vahentavat
Fortumin hiileen perustuvaa tuotantokapasiteettia yhteensa
0,2 gigawatilla 0,8 gigawattiin, ja niiden odotetaan
pienentavan vuosittaisia suoria fossiilisia hiilidioksidipaastoja
noin 455000 tonnilla.
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Teollisuuden hiilidioksidipaastojen
vahentaminen

Teollisuuden hiilidioksidipaastdjen vahentaminen edellyttaa
suuria maaria vahapaastoista ja luotettavaa sahkoa. Fortumin
strategisena tavoitteena on kehittaa ja rakentaa uutta
vahapaastoisen energian tuotantoa strategisten
asiakkaidensa kanssa ja edistaa aktiivisesti projekteja
asiakkaiden tarpeisiin ja tulevan kasvun mahdollistamiseksi.

Fortum tarjoaa raataloityja teolliseen kayttoon tarkoitettujen
alueiden kehitysratkaisuja Suomessa globaaleille, energia-
intensiivisille teollisille toimijoille ja sijoittajille. Fortum on
sitoutunut edistamaan teollisuuden paastovahennyksia ja
tukee asiakkaitaan vahapaastoisten investointien mahdollista-
misessa tarjoamalla heidan tarpeitaan vastaavia alueita.

Lisdksi Fortum on jatkanut energiakumppanuutta
selvityksessa, joka tutkii vahapaastoisen alumiinituotannon
mahdollisuuksia Kokkolassa ja Kruunupyyssa. Laitosta
kehittda Arctial. Toteutuessaan laitos kuluttaisi noin 7 TWh
sahkoa vuosittain.

Vuonna 2025 Fortum laajensi uusiutuvan energian hanke-
kantaansa kahdella merkittavalla maatuulivoiman kehitys-
portfoliolla Suomessa. Fortum hankki Enersenselta noin
2,6 GW:n ja ABO Energylta noin 4,4 GW:n kehitysportfoliot.

STRATEGISET PAINOPISTEALUEET LIKETOIMINNOT

Naiden kauppojen myd&ta Fortumilla on Pohjoismaissa
lupakasittelyssa noin 8 GW maatuuli- ja aurinkovoima-
hankkeita ja lisda hankkeita varhaisessa kehitysvaiheessa.

Nama yritysostot osoittavat Fortumin sitoutumisen vahvistaa

asemaansa uusiutuvan energian alalla Pohjoismaissa. Talla
hetkella sitoumuksia investointeihin ei ole tehty, ja jokainen
investointipaatos riippuu sahkdmarkkinoiden tilanteesta ja
erityisesti teollisuuden sahkon kysynnan kehityksesta. Fortum
ei suunnittele investoivansa uuteen tuuli- tai aurinko-
kapasiteettiin, jos tuotanto olisi séhkon markkinahintojen
varassa, vaan tahtaa siihen, etta silla on valmius tarjota uutta
kapasiteettia asiakaskysynnan mukaan.

Fortum rakentaa 2 MW:n vedyntuotannon koelaitosta
Loviisaan. Kallan koelaitos tuotti ensimmaista kertaa vetya
joulukuussa, ja laitoksen arvioidaan olevan taydessa
toiminnassa kevaalla 2026.

Uusiutuminen ja kehittyminen

Uusiutuminen ja kehittyminen on Fortumin kolmas strateginen
painopistealue. Sen avulla halutaan varmistaa yhtion
kilpailukyky tulevina vuosina.

Vuosien 2024 ja 2025 aikana toteutetun tehostamisohjelman
tuloksena yhtio vahensi vuotuisia kiinteitad kustannuksiaan

KAUPALLISTAMINEN

100 miljoonalla eurolla (pois lukien inflaatio) vuoden 2025
loppuun mennessa niin, ettad kustannusvaikutukset toteutuvat
taysimaaraisesti vuoden 2026 alusta lahtien. Tama

100 miljoonan euron vahennys vastaa noin 10 prosenttia

konsernin vuoden 2022 kiinteista kustannuksista. Fortum
arvioi, etta vuonna 2026 yhtion kiinteat kustannukset ovat
noin 870 miljoonaa euroa.

Fortum arvioi vertailukelpoisen liikevoittonsa kasvavan

330 miljoonalla eurolla vuoteen 2030 mennessa verrattuna
930 miljoonaan euroon eli vuoden 2025 kolmannen
vuosineljanneksen loppua edeltavien 12 kuukauden tasoon.
Kasvu perustuu Fortumin omaan toimintaan, kuten laitosten
kaytettavyysasteen parantamiseen, toiminnan tehostamiseen
ja orgaaniseen kasvuun. Arvio ei sisalla vaikutuksia
investoinneista, yritysostoista tai sahkdn hinnan muutoksista.

Uudet strategiset suoritusmittarit

Fortum asetti marraskuussa uusia ja paivitettyja strategisia
tavoitteita hyodyntaakseen pitkan aikavalin mahdollisuuksia
seka hallitakseen liiketoiminta- ja markkinariskeja seka
mitatakseen strategiansa toimeenpanoa (katso alla oleva
taulukko). Fortumin strategiset painopistealueet ovat
liiketoiminnot, kaupallistaminen ja kehittaminen.

KEHITTAMINEN

Perusteet Vahva kilpailukyky ja optimointi

Vakaa, eri tilanteet kestédva kassavirta

Tulevaisuudenkestéva tuote- ja palveluvalikoima

Tavoitteet Nykyisten liiketoimintojen tdyden arvonluontipotentiaalin

saavuttaminen

Asiakasléhtoisten tuotteiden ja palvelujen luominen

Kysynt&vetoisten kasvumahdollisuuksien kehittaminen

Suoritusmittarit (KPI:t) Laitosten kéytettivyysaste
> 90 % ydinvoima

> 95 % vesivoima

Sahkon tukkumyynnin osuus rullaavalla 10-vuotiskaudella

> 25 % vuoden 2028 loppuun mennessa

Rakennusvalmiita maatuuli- ja aurinkovoimahankkeita
1,2 GW vuoden 2028 loppuun mennessa

Optimoinnin marginaali
8-10 euroa/MWh vuonna 2026
6-8 euroa/MWh 2027-

Asiakastyytyvaisyysindeksi (CSI)
76 vuoden 2028 loppuun mennessa

Uusi kayttovalmis joustavuus*
2,5 GW vuoden 2028 loppuun mennessa

2025 tulos Laitosten kadytettavyysaste
75 % ydinvoima
94 % vesivoima

Sahkon tukkumyynnin osuus rullaavalla 10-vuotiskaudella

19 %

Rakennusvalmiita maatuuli- ja aurinkovoimahankkeita
70 MW
Talla hetkelld ~8 GW lupaprosessissa

Optimoinnin marginaali
9,7 euroa/MWh

Asiakastyytyvaisyysindeksi
76

Uusi kdyttovalmis joustavuus
730 MW
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Kestavyys Fortumissa

Energiantuotanto on yksi ratkaisevan tarkeista
aloista ilmastonmuutoksen torjunnassa. Samalla
modernin yhteiskunnan toiminta edellyttaa
hairiotonta ja luotettavaa energiansaantia. Lahes
kolme neljasosaa maailman nykyisista paastoista
liittyy edelleen energiaan, mika tekee sahkon ja
[ammon tuotantotavasta keskeisen
ilmastotavoitteiden saavuttamisen kannalta.
Fortum on yksi Pohjoismaiden suurimmista
sahkontuottajista, ja toiminnallamme on keskeinen
rooli tdssa muutoksessa.

Sahkoistaminen on tehokkaimpia tapoja vahentaa
riippuvuutta fossiilisista ja polttoon perustuvista energia-
|ahteista. Siksi Fortumilla on keskeinen rooli yhteiskunnan ja
teollisuuden paastojen vahentamisessa. Me kaytamme,
kehitamme ja rakennamme uusia vahahiilisia energia-
ratkaisuja, jotka osaltaan auttavat yhteiskuntia saavuttamaan
ilmastotavoitteensa.

Fortum on Pohjoismaiden kolmanneksi suurin sahkontuottaja,
ja sen sahkontuotannon CO,-ominaispaastot ovat Euroopan
pienimpia. Energiantuotantomme perustuu vahahiiliseen vesi-
ja ydinvoimaan, jota tdydentavat maatuulivoima, kaukolampo
ja kaukokylma seka sahkon ja kaasun vahittaismyynti. Séhkon-
ja lammontuotannon energiatehokkuutta parantamalla
voimme vahentda paastdja suhteessa tuotettuun energiaan
seka pienentaa tuotantokustannuksia.

Yhteiskunnassa meilla on merkittava rooli séhkon ja energian
yleisen toimitusvarmuuden takaamisessa. Yhteiskunnan on
voitava luottaa siihen, ettd tuotamme jatkuvasti ja kestavasti
sen toiminnalle valttamatonta energiaa, myos epavarmassa
toimintaymparistossa.

Kestavyys on olennaista Fortumin liiketoiminnoille ja
strategiamme ytimessa. Kunnianhimoiset kestavyys-
tavoitteemme ohjaavat toimintaamme. Jatkamme

Havainnollinen ilmastonmuutoksen hillintaa koskeva siirtymasuunnitelma

Fossiiliset kokonaispaistét (Mt COz-eq)

T™ Suunniteltu
. Suunniteltu padstévahennys paastdévahennys
Suunniteltu omassa toiminnassa arvoketjussa : I
toiminnan . Scope 1ja 2 -paastot
kasvu B Scope 3 -paastst

2024-2030

Meri-Pori Espoo I
- hiilesté Cleabe o+ Puola — hiilests
13,59 _drtaytuminen 7T _TTL irtavtuminen [ @ ___

Lisaantynyt

alkupera-
takuiden
kanssa myyty
sahks -2
lisdéntynyt \
alkuper&-
2023 2024 2025 2030 takupiden 2040 4
SBTi perusvuosi Tavoite- kanssa myyty ~ Nettonolla-

vuosi s&hka tavoite Jaljells olevat

GHG-pé&astot
neutraloidaan ?

1) Alkuperétakuu on sdhkdinen asiakirja, joka toimii ndyttdna siita, ettd tietty energiaosuus tai -m&ara on tuotettu esimerkiksi uusiutuvilla energialdhteill3 tai ydinvoimalla.
2) Jaanndspaastot joko véhennetdan omassa arvoketjussa tai neutraloidaan nettonollapaéstdjen saavuttamiseksi vuonna 2040.

maaratietoisesti kohti nettonollapdastoja, mika hyodyttaa
myds ilmastoa, luonnon monimuotoisuutta ja asiakkaitamme.

limastonmuutos

Téma on Fortumille myds selva kilpailuetu. Fortum on sitoutunut tayttamaan ilmastolupauksensa
ottamalla konkreettisia askeleita kohti nettonollapaastoja.
Kansainvalinen Science Based Targets -aloite (SBTi) on
vahvistanut Fortumin julkaistut lyhyen ja pitkan aikavalin
tieteeseen perustuvat paastévahennystavoitteet seka

nettonollatavoitteen vuoteen 2040 mennessa.

Vuoden 2025 kestavyysraportoinnissa olemme arvioineet
olennaiset kestavyysteemamme niihin liittyvien vaikutusten,
riskien ja mahdollisuuksien perusteella. Tassa katsauksessa
keskitymme ilmastonmuutokseen, luonnon moni-
muotoisuuteen, ihmisiin ja hyvinvointiin, turvallisuuteen,
toimitusketjun kestavyyteen seka yhteison osallistamiseen.
Seuraavassa kerromme tarkemmin tarkeimmista

Fortumin kunnianhimoinen sitoutuminen SBTi:n mukaisiin
tavoitteisiin on merkittava virstanpylvas Fortumin
kestavyysmatkalla. Se on yhtion strategian ytimessa ja tarkea
osa sen toteuttamista. Vuonna 2025 Fortumin
sahkoéntuotannosta 99 % oli peraisin uusiutuvista
energialéhteista tai ydinvoimasta. Tieteeseen perustuvien

tavoitteistamme ja niiden saavuttamisesta vuonna 2025.
Lisatietoja on kestavyysraportissamme, joka sisaltyy
Taloudelliset tiedot 2025 -julkaisuumme.
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tavoitteiden mukaisesti Fortum vahent&a edelleen
kasvihuonekaasupaastojaan sahkon ja lammon tuotannossa
sekd myydysta sahkosta, kaasusta ja lammosta.

Fortumin siirtymasuunnitelma kohti nettonollaa sisaltda oman
toiminnan ja arvoketjun paastovahennykset. Asetamme
etusijalle suorat paastovahennykset, ja kaikki jaannospaastot
neutraloidaan SBT-kriteerien mukaisesti. Fortum on sitoutunut
esimerkiksi irtautumaan kaikesta hiileen perustuvasta
energiantuotannosta seka siihen liittyvista toiminnoista
vuoden 2027 loppuun mennessa. Viimeinen kaukolammaon
tuotantoon kaytetty hiiliyksikkd Suomessa suljettiin jo kevaalla
2024 osana Espoo Clean Heat -ohjelmaa. Lisaksi Fortum
investoi yhteensa 185 miljoonaa euroa Puolassa sijaitsevien
Czestochowan ja Zabrzen sahkon ja lammon yhteistuotanto-
laitosten hiilesta irtautumisiin. Toiden oletetaan valmistuvan
vuosien 2026 ja 2027 loppuun mennessa. Meri-Porin
hiilikayttdinen voimalaitos on valtakunnallisessa huolto-
varmuuskaytossa vuoden 2026 loppuun, ja se otetaan
kayttoon vain vakavissa kriisi- ja hairiotilanteissa. Paastdjen
vahentaminen arvoketjussa sisaltaa alkuperatakuulla
sertifioidun sahkon myynnin kasvun ja tuotevalikoiman
muutokset, kuten biokaasun osuuden kasvattamisen.

Vuonna 2025 Fortumin markkinaperusteiset Scope 1, 2 ja 3
-kasvihuonekaasupaastot olivat yhteensa 12,09 Mt CO,-ekv,
0,78 Mt CO,-ekv. (6 %) vdhemman kuin vuonna 2024. Scope 1
-paastot (GHG) vahenivat 0,59 Mt CO,-ekv kierratys- ja
jatehuoltoliiketoiminnan myynnin seurauksena marraskuussa
2024 (0,45 Mt CO,-ekv) sekd Suomenojan hiilivoimalla
toimivan CHP-laitoksen sulkemisen my&ta huhtikuussa 2024
(0,14 Mt CO,-ekv). Scope 2 -markkinaperusteiset GHG-
paastot kasvoivat 0,11 Mt CO,-ekv, koska lampdverkkohavict
luokiteltiin uudelleen Scope 3:sta Scope 2:een. Scope 3:ssa
polttoaineisiin ja energiaan liittyvien toimintojen GHG-paastot
vahenivat 0,4 Mt CO,-ekv, mika johtui padasiassa myydyn
sahkon pienemmista paastoista. Toisaalta kaasun myynti-
volyymien kasvu Puolan markkinoilla lisdsi myydyn kaasun
kaytosta aiheutuvia Scope 3 -paastgja 0,13 Mt CO,-ekv.

Fortum saavutti ominaispaastotavoitteensa kolme vuotta
ennen tavoitevuotta. Vuonna 2025 kokonaisenergian-
tuotannon (s&hkd ja Idmpd) ominaispdastst olivat

16 gCO,/kWh (tavoite alle 20 gCO,/kWh) ja sdhkéntuotannon
erityispaastot 8 gCO,/kWh (tavoite alle 10 gCO,/kWh).

Luonnon monimuotoisuus

Fortumin merkittavimmat vaikutukset maanpaallisen luonnon
monimuotoisuuteen liittyvat kasvihuonepaastoihin, maan-
kayttoon ja polttoaineiden hankintaan. Vuonna 2025 Fortum
paivitti maanpaallisen ja vedenalaisen luonnon moni-
muotoisuustavoitteensa, seka julkaisi ensimmaisen luonnon
monimuotoisuuden siirtymasuunnitelmansa toimenpiteineen
tuleviksi vuosiksi. Fortum julkaisi myds ensimmaista kertaa
maanpaallistd luontoa koskevan luontojalanjalkensa.

Maanpaallista luontoa koskevia vaikutuksia arvioitiin luonnon
monimuotoisuuden jalanjalkiarvioinnilla (Biodiversity Footprint
Assessment, Global Biodiversity Score® -tyokalu). Fortum
paivitti vuoden 2024 luontojalanjalkens3, jonka olennaisimmat
tulokset julkaistiin ensimmaista kertaa vuonna 2025. Tulosten
mukaan Fortumin suurimmat vaikutukset maanpaallisen
luonnon monimuotoisuuteen johtuvat kasvihuonepaastoista
erityisesti suuripdastoisisissa toimitusketjuissa. Naita
vaikutuksia vahennetaan pienentamalla paastoja Fortumin
ilmastosiirtymasuunnitelman mukaisesti. Suunnitelma
perustuu SBTi:n vahvistamiin padstovahennystavoitteisiin.
Muut maanpaalliseen luontoon kohdistuvat vaikutukset
liittyvat Fortumin omasta toiminnasta seka toimitusketjusta
aiheutuviin maankayton muutoksiin. Nadiden hallitsemiseksi
Fortum on maaritellyt konkreettisia toimenpiteitd luonnon
monimuotoisuuden siirtymasuunnitelmassaan. Suunnitelmaa
tullaan paivittdmaan tulevina vuosina.

Fortum jatkaa tiivista yhteistyota paikallisten yhteisojen,
ymparistéjarjestojen ja viranomaisten kanssa varmistaakseen
merkityksellisen osallistamisen ja pitkan aikavalin myonteisia
vaikutuksia luonnon monimuotoisuudelle. Siirtyma-
suunnitelmassa linjattujen toimenpiteiden saavuttaminen
rilppuu osittain lupaprosessien etenemisesta. Luonnon moni-
muotoisuuden turvaamiseksi liittyvat toimet voivat olla seka
vapaaehtoisia etta lakisdateisia toimia.

Luonnon monimuotoisuustavoitteet

ja siirtymasuunnitelma

Vaikutukset vesistoihin

+ Vuoteen 2040 mennessa lisatdan luontoarvoja sellaisilla
jokiosuuksilla, joiden luonnon arvioidaan hyotyvan eniten
luontoarvoa lisaavista toimista.

Vaikutukset maa-alueisiin

+ Positiivinen kokonaisvaikutus luonnon
monimuotoisuudelle maankadyton osalta omassa
toiminnassamme vuodesta 2030 alkaen.

+ Hankitun biomassan maankayton haitallista vaikutusta
luonnon monimuotoisuudelle ei lisédta vuoden 2024
tasosta.

Monimuotoisuuden siirtymasuunnitelma

1. Vuoteen 2040 mennessa lisatdaan luontoarvoja sellaisilla
jokiosuuksilla, joiden luonnon arvioidaan hyotyvan eniten
luontoarvoa lisddvista toimista.

Arvioidaan kohteet jarjestelmallisesti, ja kdynnistetdan
vahintaan 15 luonnon monimuotoisuutta lisdavaa
hanketta vuoteen 2035 mennessa verrattuna

vuoteen 2024

Puretaan vuoteen 2035 mennessa Ruotsissa vahintaan
30 pienté patoa, joilla on vain véhan merkitysta
sdhkdntuotannon kannalta (verrattuna vuoteen 2024)
Osallistutaan hankkeisiin, joissa kunnostetaan
elinymparistdja ja parannetaan vedenlaatua
Osallistutaan tutkimushankkeisiin, jotka liittyvat
vesistdjen luonnon monimuotoisuuteen, vesivoiman
vaikutuksiin ja toimien tehokkuuteen.

2. Saavutetaan positiivinen kokonaisvaikutus luonnon
monimuotoisuudelle maankayton osalta omassa
toiminnassamme vuodesta 2030 alkaen.

50 %:lla uusista tuuli- ja aurinkovoimahankkeista, jotka
saavuttavat rakennusvalmiuden vuonna 2027, on
suunnitelma positiivisen maankayttévaikutuksen
saavuttamiseksi.

3. Hankitun biomassan maankayton haitallista vaikutusta
luonnon monimuotoisuudelle ei lisédta nykyisissa
toiminnoissa verrattuna vuoteen 2024.

« Varmistetaan, ettd biomassan kayton lisdys tapahtuu
sertifioidulla jaganndsbiomassalla.
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Terveys ja turvallisuus

Erinomainen turvallisuus on Fortumille ehdoton edellytys
tehokkaalle ja keskeytyksettomalle toiminnalle. Pyrimme
varmistamaan terveellisen ja turvallisen ty6paikan, mika tukee
tyontekijoidemme ja urakoitsijoidemme hyvinvointia.
Kokonaisvaltainen turvallisuusjohtamisjarjestelmamme kattaa
kaiken toimintamme. Pyrimme estamaan kaikki tyotapaturmat
ennakoivilla suunnitelmilla ja toimenpiteilla.

Osana turvallisuuden johtamista varmistamme riittavat
resurssit, jotta voimme taata toimintavalmiutemme
kaikenlaisissa oloissa. Olemme ottaneet kayttoon
riskipohjaisia kriisinhallintamalleja, jatkuvuussuunnitelmia
seka fyysisia ja kybersuojaustoimenpiteita. Harjoittelemme
saanndllisesti ja toteutamme kehitysohjelmia
turvallisuutemme ja valmiutemme parantamiseksi.

Ihmiset ja hyvinvointi

Fortumin tyohyvinvointitoiminnan tarkoituksena on edistaa
tyontekijoiden terveytta ja tyoturvallisuutta ja tyoyhteison
toimivuutta. Fortum mittaa tyontekijoidensa nakemyksia
terveydesta ja hyvinvoinnista seka Fortumin pyrkimyksista
tukea tyontekijoita henkisessa, fyysisessa ja sosiaalisessa
hyvinvoinnissa kahdesti vuodessa toteutettavan henkil6sto-
kyselyn avulla. Fortumin marraskuun 2025 terveys- ja
hyvinvointitulos oli 8,1 (+0,2 edeltdvaan), +0,2 pistetta
energia-alan vertailuarvon ylapuolella.

Vuonna 2025 jatkoimme monimuotoisuus-, yhdenvertaisuus-
ja osallisuussuunnitelmamme (DEI roadmap) toteuttamista,
jotta kaikki tuntisivat itsensa arvostetuiksi toissa.
Varmistaaksemme johdon yhdenmukaisen |ahestymistavan
DEl-aiheisiin jarjestimme johtoryhmille tyopajoja niista.
Yhteisen ymmarryksen rakentamiseksi kaikille tyontekijoille
jaettiin nano-oppimismateriaalia Fortumin DEI-Iahestymis-
tavasta. Lisdksi aloitettiin analyysi tasa-arvosta Fortumin
rekrytointiprosessissa, ja sité jatketaan vuonna 2026.
Parantaaksemme entisestdan DEI-tyétamme osallistuimme
ulkoisiin aloitteisiin, kuten YK:n Global Compactin
syrjimattémyysohjelmaan.

Fortumin tyontekijakyselyssa kysytaan myos kokemuksista
DEl:n toteutumisesta. Vuonna 2025 osallisuutta mittaava
pistemé&ara nousi 8,3:een (+0,3), mik& nosti meidat

0,2 pistetta alan vertailuarvon ylapuolelle. Jatkamme
monimuotoisuuden ja osallisuuden vahvistamista
jarjestelmallisin toimin.

Toimitusketjun hallinta

Fortumilla on vakiintuneet periaatteet ja prosessit
toimitusketjun kestavyyden hallintaan, kuten toimittajien
eettiset ohjeet, toimittajien kelpoisuusarvioinnit ja auditoinnit.
Lisaksi useat tiimit osallistuvat toimitusketjun huolellisuus-
prosessien kehittamiseen. Vuonna 2025 teimme hankinta-
kategorioiden kestavyyteen liittyvat riskiarviot. Arviot
auttavat meitad paremmin priorisoimaan ja kohdentamaan
raataloidyt toimitusketjun kestavyyden parannustoimet
tarkeimpiin kategorioihin.

Yhteison osallistaminen

Fortumin toiminta ja investoinnit hyodyttavat yhteisoja monin
tavoin. Vahvistamme taloutta tyodllistamalla ja tekemalla
yhteistyota laajan urakoitsijaverkoston kanssa. Lisaksi
tuotamme tuloja paikallisesti maa-alueiden vuokra-
sopimusten, kiinteistoverojen ja vapaaehtoisten tuulivoima-
rahastojen kautta. Kdymme my®ds jatkuvaa vuoropuhelua
paikallisten yhteisgjen ja sidosryhmien kanssa.

Lisaksi Fortum edistaa yhteista hyvaa yhteiskunnassa
jarjestojen ja yhteistjen kanssa yhteiskuntavastuuohjelmansa
kautta. Vuonna 2024 muun muassa autoimme Ruotsin
vesivoimalaitoksiemme lahella olevien jokien puhdistamisessa
(Stada Sverigen kanssa jarjestetty vuosittainen tapahtuma) ja
tuimme Pelastakaa Lapset -jarjeston tyota lasten hyvinvoinnin
parantamiseksi Suomessa, Ruotsissa, Norjassa ja Puolassa.

psadinnnbeRi R =
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Avaintekijat ja riskit

Fortumin toiminta altistuu useille taloudellisille, operatiivisille,
strategisille ja vastuullisuuteen liittyville riskeille. Fortum
altistuu naille riskeille seka suoraan etta epasuorasti tytar-,
osakkuus- ja yhteisyritystensa kautta. Fortumin keskeiset
osakkuus- ja yhteisyritykset ovat Teollisuuden Voima Oyj,
Forsmarks Kraftgrupp AB, OKG AB ja Kemijoki Oy. Lisatietoa
on Fortumin vuoden 2025 tilinpaatoksessa.

Yksi Fortumin strategian paatavoitteista on konsernin
strategisten liiketoimintariskien vahentaminen. Fortumin
ydinliiketoiminta koostuu paaasiassa tukkusahkon
tuotannosta Pohjoismaissa. Siten pohjoismainen sahkon
hintariski on edelleen Fortumin kannalta merkittavin
yksittdinen tekija ja taloudellinen riski. Fortumille on
ensiarvoisen tarkeda pienentaa tata markkinariskia seka
hallita taman riskin suojaamisesta aiheutuvia luotto- ja
likviditeettiriskeja. Merkittavin strateginen riski liittyy
liiketoiminta- ja/tai séantely-ympéariston kehittymiseen
ennakoimattomasti ja tavalla, johon Fortum ei ole varautunut.

Nykyinen geopoliittinen ja taloudellinen epavarmuus aiheuttaa
edelleen olennaisia operatiivisia ja liiketoiminnallisia riskeja
Fortumille sahkon- ja lammaodntuotannon omistajana ja
operaattorina Pohjoismaissa ja Puolassa. Tulevaisuuden
energiamarkkinoita, sddntelya ja ilmastoa koskevia
skenaarioita seka skenaarioita nykyisen geopoliittisen
tilanteen kehittymisesta, mukaan lukien niiden vaikutus
Fortumin olemassa olevaan ja mahdolliseen uuteen
liiketoimintaan, paivitetdan sdanndllisesti ja hyodynnetaan
strategian kehittamisessa.

Kestavyyteen liittyvat riskit, mukaan lukien altistuminen
ilmastonmuutokselle, ovat edelleen Fortumin painopistealue.
Fortumilla on hyvat mahdollisuudet hyodyntaa vihrean
siirtyman mahdollisuuksia suurimmaksi osaksi vahapaastoisen
tuotantoportfolionsa avulla.

Liiketoimintaymparisto

Fortum toimii globaalissa liiketoimintaymparistdssa toiminnan
keskittyessa Pohjoismaihin. Sen vuoksi Fortum altistuu
poliittisille ja muille riskeille, jotka vaikuttavat makro-
taloudelliseen kehitykseen ja kuluttajien kayttaytymiseen
yhtion toimintamarkkinoilla.

Konfliktit ovat karjistyneet entisestdan ja geopoliittinen
epavarmuus on lisadntynyt maailmanlaajuisesti. 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. Useat alueelliset kiistat ovat
pahentuneet, mika on lisdnnyt epavakautta ja epadvarmuutta
energian tuotantoalueilla. Tama herattaa huolta
energiavarmuudesta ja voi aiheuttaa hairidita energian
toimitusketjuissa.

Venajan hyokkays Ukrainaan helmikuussa 2022 vaikutti
vakavasti Fortumin liiketoimintoihin. Osa geopoliittisista
riskeista on toteutunut, ja osa riskeista on edelleen
kohonneella tasolla Venajan aggressiivisen toiminnan
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 lahetti Venajan valtiolle tiedoksiannot
kansainvalisten investointisuojasopimusten rikkomuksista ja
kaynnisti helmikuussa 2024 valimiesmenettelyt Venajan
valtiota vastaan. 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 kyberhydkkaysten muodossa.

EU, Yhdysvallat ja Iso-Britannia ovat toteuttaneet erilaisia
Venajaa koskevia pakotteita, ja pakotteita voidaan laajentaa
entisestdan. 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 maardysten
kehittdmiseen osallistuvien paattajien ja lainsaatajien kanssa,
jotta naita riskeja voidaan hallita ja jotta energia- ja
ilmastopolitiikka ja sdantelykehys kehittyvat yhdenmukaisesti
Fortumin strategisiin tavoitteisiin ndhden.

Pohjoismainen sahkon hintariski ja
siihen liittyvat riskit

Fortumin tukkusahkon tuotannon (esim. vesi-, ydin- ja
tuulivoima) tulos ja kannattavuus altistuvat pad3asiassa
pohjoismaisten sahkonhintojen vaihteluille. Pohjoismaissa
sahkonhinnat vaihtelevat merkittavasti lyhyella ja pitkalla
aikavalilla useiden tekijoiden perusteella. Naita tekijoita ovat
esimerkiksi sddolosuhteet, tuotannon ja siirron katkokset,
paastooikeuksien hinnat, hyodykkeiden hinnat,
tuotantojakauma seka tarjonnan ja kysynnan tasapaino.
Talouden laskusuhdanne, hyodykehintojen lasku, Iammin saa
tai vesitilanne voi johtaa Pohjoismaiden sahkdnhintojen
merkittavaan laskuun, mika vaikuttaisi negatiivisesti Fortumin
tukkusahkon tuotannon tulokseen. Geopoliittisen
epavarmuuden lisdantyminen seka pelko muiden konfliktien
karjistymisesta voivat vaikuttaa séhkon ja muiden
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hyddykkeiden hintoihin ja hintojen heiluntaan etenkin, jos
sahko- tai kaasutoimitusten muissa lahteissa on hairidita.
Yleisesti hintojen epavakauden odotetaan jatkuvan, koska
saan mukaan vaihtelevan tuotannon osuus kasvaa ja energian
toimitusvarmuuteen liittyvat huolenaiheet nousevat ajoittain
ajankohtaisiksi. Tama lisaa myods poliittisten markkina-
toimenpiteiden riskia tulevaisuudessa. Parantaakseen
tulosten ennustettavuutta ja vahentaakseen tuottojen
volatiliteettia Fortum suojaa altistumistaan hyodykkeiden
markkinahinnoille varmistaen samalla, etta kassavirta ja
likviditeetti riittavat kattamaan taloudelliset sitoumukset.

Fortumin likviditeetti- ja jalleenrahoitusriskit liittyvat
paaasiassa liiketoimintojen rahoitustarpeeseen, mukaan
lukien vakuusmaksut ja hyédykejohdannaisten suojaamiseen
annetut vakuudet. Hyddykejohdannaisten korkeammat hinnat
ja lisdantynyt heilunta kasvattavat selvitysyhteisodille ja
selvityspankeille annettavia vakuuksia. Fortum pienentaa tata
riskid kahdenvalisilld (OTC) johdannaissopimuksilla, joihin ei
liity vakuusvaatimusta. Kahdenvalisten suojaussopimusten
lisdantymisen vuoksi luottoriskit ovat kasvaneet. Koska
Fortumin suojaukset ovat enimmakseen myyntisopimuksia,
vastapuoliriski kasvaa suojausten arvon mukaisesti, jos
Pohjoismaiden sahkodhinnat laskevat. OTC-kaupankaynti
altistaa konsernin my®os likviditeettiriskille vastapuolen
mahdollisen maksukyvyttomyyden kautta. Maksukyvyttomyys
voi johtaa irtisanomismaksuun tapauksissa, joissa
kahdenvalisten sopimusten nettomarkkina-arvo on
vastapuolen kannalta positiivinen.

Fortumin tavoitteena on sailyttaa vahintaan tason BBB
investment grade -luottoluokitus. Luottoluokitusten lasku,
etenkin investment grade -tason alle (BB+ tai alempi), voi
laukaista vastapuolten oikeuksia vaatia lisda kateis- tai muita
vakuuksia, heikentaa paaomamarkkinoille paasya ja nostaa
uvuden rahoituksen kustannuksia. Fortumin nykyiset
pitkdaikaiset luottoluokitukset ovat BBB+ vakain nakymin
(S&P Global Ratings ja Fitch Ratings). Fortum seuraa edelleen
jatkuvasti kaikkea luottoluokitukseen liittyvaa kehitysta ja
vaihtaa saanndllisesti tietoja luokituslaitosten kanssa.

Operatiiviset riskit

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

llmastonmuutos

Fortum uskoo, ettd véhapaastoisten seka resurssi- ja
energiatehokkaiden energiatuotteiden ja -palveluiden kysynta
kasvaa ilmastonmuutokseen liittyvan tietoisuuden ja huolen
lisddntyessa. Yhtio hyodyntda osaamistaan vesi-, ydin-, tuuli-
ja aurinkovoimassa tarjoamalla asiakkailleen vahapaastoisia
energiaratkaisuja. Paljon energiaa tarvitsevan teollisuuden,
palveluiden ja liikenteen sahkoistymisen myo6ta etenkin
vahapéaastoisen sahkon kulutus tulee todennakoisesti
kasvamaan. Vetytalouden kehitys etenkin uusiutuvalla
energialla tuotetun uusiutuvan vedyn osalta voi luoda
Fortumille liiketoimintamahdollisuuksia tulevaisuudessa.

Vahahiiliseen talouteen siirtymisen edistdaminen on olennainen
osa Fortumin strategiaa. Fortumin strategia sisaltaa
kunnianhimoisia kestavyyteen ja hiilesta irtautumiseen liittyvia
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 sdatyypin muutoksille, jotka voivat
muuttaa energian tuotantovolyymeja ja kysyntaa. Vaihteleva
sadanta, tulvat ja darimmaiset lamp6étilat voivat vaikuttaa

esimerkiksi vesivoimantuotantoon, patoturvallisuuteen,
jaahdytysveden saatavuuteen seka biopolttoaineiden hintaan
ja saatavuuteen. Hydrologiset olot, sadanta, lampdtilat ja
tuuliolosuhteet vaikuttavat myos sahkon hintaan lyhyella
aikavalilla Pohjoismaiden séhkomarkkinoilla. lImaston-
muutoksen hillitsemisen liséksi 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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