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1. Solidiumin kaivosomistukset tandaan
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Kaivosomistukset ja klusteriomistukset

. Outotec Oyj
- Hankittu 5 %:n osuus 7.3.2012 osakemarkkinalta
- Omistusosuus 6,4 % Outotecista
- Yhtio kuuluu kaivosklusteriin

= Talvivaaran Kaivososakeyhtio Oyj

— Hankittu 4,6 %:n osuus 1.6.2011
Outokumpu Mining Oy:lt3, sen " MetsoOyj

- Omistusosuus 11,1 % Metsosta

jélkeen Ostoja pbrssisté —  Kaivosklusteria Metso Mining&Construction
— Omistusosuus 8,6 % = Kemira Oyj
. - Omistusosuus 16,7 % Kemirasta
Ta IVlvaa rasta —  Kaivoksia palvelee Oil&Mining -divisioona

= Valillinen omistus Outokummun
Kemin kromikaivoksesta ja
Outokummun osakkuudesta
Talvivaaran tuotantoyhtiosta

— Solidiumin omistusosuus
Outokummusta 31 %

Kaivosten osuus Solidiumin salkun
arvosta 3 % - nyt...
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2. Miksi kaivosteollisuutta pitaa kannustaa?
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Taloudellinen tuotos ja tyopaikat merkittavia —
ja siella, missa eniten tarvitaan

m  Kaivostoiminnan kasvun suora tuotosvaikutus kansantaloudessa on
1,5 mrd euroa 2010-luvun lopulla

— Mukaan lukien vilillinen tuotos BKT lisdaantyy 2,5 mrd euroon
= Kaivosten investoinnit nousevat yhteensa 1,6 mrd euroon lahivuosina

Uuden metallikaivos- ja metallinjalostustoiminnan

vaikutus kansantalouden tuotokseen, milj e Kaivosten henkiloston kehitys vuosina 2010-2020
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Ldhde: Hernesniemi/Etla: Kalliosta kullaksi, kummusta klusteriksi, 2011
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Suomesta loytyy kysyttyja mineraaleja

Tuotto 2010, Mrd. USD: 100% = 1140 mrd. USD koko maailma

= Kuljetusala PGM* &

" Koruala Timantit

4‘ * Rakennusala Alumiini ja

P * Kuljetusala Magnesium
JV = pakkausteollisuus

-
Hiili* & * Energian tuotanto

...................................................................................................... Kotitalouksien lammitys
= Koruteollisuus = Teolliset _
= Rahoitusala muunnosprosessit

* Teolliset sovellukset (terds, sementti jne.)

= Useita teollisia TR

sovelluksia nineraali

. Kupari ja muut
Rautamalmi -
' perusmetalli
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o
o
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= Rakennusala

= Rakennusala

" Teolliset sovellukset . * S&hko- & elektroniikka-ala

= Kuljetusala o ’ = Kuljetusala
...................................................................................................................... = Teolliset sovellukset

o
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1 Kivihiili ja koksi 2 Teollisuusmineraalit, rautaseokset, uraani ja muut Léihde: BMI, McKinsey
3 Pb, Sn, Zn, Co, Mo, Ni 4 Muut platinaryhman metallit
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3. Miksi kaivosyhtioita pitaisi omistaa?
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limeiset syyt

= Tuottojen takia

— Tuottojen jakautuminen ns. korkean jalostusasteen osaamisen ja raaka-
aineiden valilla voi muuttua

— Mineraalit ovat niukka hyddyke (toisin kuin esim. brandituotteet tai
kivitalot): "they don’t make them anymore”

Mahdollisuus vaikuttaa hyodyntamisaikatauluun

— Hyodyntaminen taloudellisesti jarkevassa rytmissa

— Kaivoskonsernit ajoittavat tuotannonaloituksia markkinan kysynta-tarjonta-
tasapainon mukaan

Geopoliittinen merkitys tulevaisuudessa?
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Maantieteellinen jakauma ei ole sama kuin

a0

kuka kaivostuotahnon omistaa

case Kiinan kuparikaivoshankinn
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Acquirer: Jiangtong,
China Metallurgical
Target: Aynak Mine Target:Tech
(Afghanistan)

Investment Corp
(under CIC)

Acquirer: J

Target: Tyler Resources
(Toronto — Mexican assets)

Div. Integrated
Resourcecy Co.s

Value>1 bn

Value 500 mn - 1 bn
Value <500 mn
., Value undisclosed
Acquirer:
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Target: Noranda
(Canada)

-

Acquirer: China
Railway, SinoHydro
Target: La Sino-
Congolaise
/LN
Acquirer: East
China Mneral
Exploration
Target:
WEEGEY
International
(UK)

Resources (Canada) !
& Acquirer: Jinchuan .
R’
Ry : Acquirer: Jilin '
Tonghua Iron &
: Steel

( Target: GobiMin (Canada)

L5
Acquirer: Hunan Nonferrous
SO3 Target: IMX
Resources (Aust.)

" Target: Compass Resources (Aust.)
A . v ‘U"
Acquirer:Zijin t{; \
Mining o g’ 2N
W

Acquirer:

N Guangdong
Rising Assets
Mangement
Target: PanAust

7 <\
=
i

Acquirer: Minmetals
Target: OZ Minerals
(assets) (Aust.)

Target: Indophil
Tongling

Acquirer: China
Nonferrous Metal Mining
Target: Luanshya,
Chambishi (Zambia)
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Ldhde: Dealogic; literature search; McKinsey

Acquirer: Jiangtong, Minmetals
Target: Northern Peru Copper
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Tuotot siirtyvat raaka-aineen haltijalle: case teras
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tuotto%:
Kaivosyhtio 10-15 10-15 30+ 25-30
Terdksentuottaja 20-25 5-10 20+ ~5

Teraksen arvosta viela vuonna 1995 paatyi 81 % terastuottajalle, kun vuonna 2010 osuus on
kaventunut 29 %:iin — tuotot ovat siirtyneet raaka-ainetuottajille
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Kaivosyhtioiden kannattavuus ohittaa
terastuottajien kannattavuuden
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Huom. Kaivosyhtiot merkitty yhtendiselld viivalla, terastuottajat katkoviivalla . Léhde: Bloomberg/Solidium

BHP Billiton Vale Anglo American



Kaivosalan ennusteet nayttavat ylospain
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Niukkuus nostaa hintoja, varovaisestikin arvioiden
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Lahde: Consensus Economics; IEA; WBMS; INSG; McKinsey



Monien metallien kysynnan kasvu tulee Kiinasta

Nikkelin kysynta vuodesta 2000 ja
kysyntaennuste 2012-2020
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Ldhde: Intierra Resource Intelligence
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Kiinan kuluttajakysynnalla on tilaa kasvaa

Kiinan yksityinen kulutus per hlo

. . . .
Monien mEtalllen kysynta verrattuna muihin maihin, 2009

kasvaa kansalaisten elintason

Private consumption per capita

noustessa
= "Elintasotuotteiden” kysynta . e
kasvaa nopeammin kuin
perustarpeiden kysynt3 h e
— Jaadkaapit, aterimet, koriste- Japan 20648

— Korut, julkisivuelementit

Russia 3448

— Sairaalatyokalut, johtimet,
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539 Kiinassa 97 % pienempi kuin USAssa
India o
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Kaupunkien asukkaista 75% kuuluu keskiluokkaan
vuoteen 2025 mennessa

Miljoonaa henkea Kasvu, 2010-25
™ Keskiluokka %

Rikas kv. vertailuss @
Varakas

100% = 190 A 224

1 273 324 372
1

Keskiluokka

Vaurastuva keskiluokka

Vaurastuvat vahatuloiset

Vahatuloinen } .

Koyh

2005 10 15 20 2025
Lahde: McKinsey Insights China
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Tarjonta: uusia kaivoksia tuotantoon harvakseltaan

case Nikkeli

Nikkelikaivosten

tuotantosuunnitelmat

1000 tn/vuosi
N R

Onca Puma

Barro Alto 5 25 33

Ambatovy 10 25

Goro 5 25

Ravensthorpe 11 33-36 50

Koniambo 5 20

Ldhde: EuroNickel Seminar 2012,
Brook Hunt

Investointi-intensiteetti, $/nikkelipauna
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Nikkelikaivosten ylosajon aika ja “kalleus”
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Ylosajon kesto, vuosia Léhde: Talvivaara 2012

= Yl6sajo ei ole mutkatonta eika aina mene suunnitellussa aikataulussa
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Nikkelin kysynta-tarjontatasapaino -> 2020

= Lahivuosina ylitarjontaa (mikali projektit tuotantoon
suunnitellussa ajassa), sitten ylikysyntaa

Tarjonta vs.
kysynta, ktn
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Nykyhinta

Léhde: Brook Hunt / Mackenzie 2012
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4. Miksi Solidium olisi hyva omistaja kaivosyhtioon?
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Solidium on suurten rahallisten panostusten ja
suurta riskia kantava sijoittaja

Paaoman tarve P33oman
hankinta
Listautuminen
Eldkeyhtiot
— Piensijoittajat
placement
Vakuutusyhtiot
Kasvuvaihe Pankit
Alkuvaihe Pddomasijoittajat
Bisnesenkelit
_ _ Yrittajat o
Siemenvaihe Muut toimijat
, Aika

Huom. Muut toimijat on sijoitettu kuvaan suuntaa-antavasti. Esim. Pankit ja vakuutuslaitokset toimivat rahoittajina aina alkuvaiheesta
porssilistaukseen saakka
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Solidium panostaa monipuoliseen seurantaan

= Solidium seuraa yritysvastuuasioita saannollisesti
— Kaynnein, keskusteluin ja tuotantolaitosvierailuin
— Vertaamalla yhtididen kaytantaoja kilpailijoihin ja muihin salkkuyhtidihinsa

= Pitkaaikainen omistaja voi vuosien aikana kerryttaa tietoa ja
ymmarrysta, jonka avulla voidaan keskustella yhtion kanssa
rakentavasti yritysvastuu-teemoista
— Solidiumin sijoitustiimit seuraavat kukin 4 yhtiota

— Solidium pyrkii ottamaan yritysvastuuseikat huomioon myos
hallitusvalinnoissa

Mutta:
= Solidiumilla on kaytdssaan vain julkista tietoa
= Solidium ei voi vaikuttaa viranomaisprosessiin tai saantelyyn
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5. Kokemuksia tahan asti
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Havaintoja

= Kaivokset ovat sijoituksen suuruudesta huolimatta nuoria yhtiéitd; Solidium
on tahan asti tottunut sijoittamaan hyvin vakiintuneeseen liiketoimintaan
— Solidiumissa kuultua: ”Syotatte ensin numerot kassavirtalaskelmaan ja katsotte yhtion
arvon”
= Kaivostoiminta on “uutta” ja omistamiseen liittyy paljon yhteiskunnallista
kuuntelua ja opettelua

=  Tyonjakoa valtion sisalla pitaa selittaa: Solidium vastaa sijoituksesta, muut
vastaavat ymparistoluvista, -seurannasta, tyoturvallisuudesta jne.
— Omistusvalta on tarkoituksella eriytetty sddntelystd
— Omistusvaltaa ei kayteta kevyesti eika kaikkien tyynnyttamiseksi
— Parhaimmillaan omistaja "tokkii” yhtiota perustellusti
— Omaa osaamisaluetta tarpeen laajentaa koko ajan ja nopeasti — finanssiosaaminen ei
millaan riita
= Aineellisen ja aineettoman osaamisen kontrastointi: "Moitte kannattavaa
TeliaSoneraa ja ostitte polyisia kaivoksial?”
— Mika on kunkin ajan high-techia?
— Meilla ei olisi Poyrya ilman paperitehtaita, joissa harjoitella

— Kaivosten tuottoprofiili on ainutlaatuinen verrattuna useimpiin toimialoihin — raskaat
investoinnit ja rahoitus, myohemmin tuotot

Valtiot voivat ohjata elinkeinorakennetta paatoksillaan, mutta mineraalit
ovat siellda missa ovat
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Mita nakokulmaa omistajuus tuo?

= Tuo esiin kaivosten merkittavan arvon ja antaa osinkotuottoja
pitkalla aikavalilla

» Kirkastaa rooleja: saantelija vs. tuotonhakija. Joskus tuntuu, etta
tuoton hakeminen jaa unohduksiin, paitsi silloin kun ulkomainen
omistaja keraa osinkoja

— Mutta myos tasapainottaa keskustelua saantelijan, infran rakentajan ja
kaivostoimijan valilla — meilla on intressi kaikissa naissa joten niita on hyva
syvallisesti ymmartaa, myos omistajan nakokulmasta

=  Antaa mahdollisuuden paneutua yhteiskunnallisen keskustelun
ymmartamiseen — tama on aina tarkeaa valtion sijoituksia
hoitaville
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