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VR Groupin puolivuosikatsaus 1.1. — 30.6.2023

VR Groupin kannattavuus parani, etenkin vapaa-ajan matkustus on lisdantynyt ja kaukoliikenteen
matkamaarat ovat olleet korkeampia kuin ennen pandemiaa. Kaupunkiliikenteen kannattavuutta
heikensi vanhojen sopimusten ehdot, inflaatioympariston muutokset seka yrityskauppaan liittyvat
integraatiokulut. Tavaraliikenteessa teollisuuden suhdanteiden heikkeneminen ja idanliikenteen
alasajon vaikutukset nédkyivit liikevaihdon laskuna. VR on sitoutunut tukemaan Suomen hallitusta
hallitusohjelman toteuttamisessa ja edistamaan raidemarkkinan kasvua infrainvestointien ja kilpailun
lisdamisen kautta.

Huhti-kesakuu 2023 (Q2):

+  Konsernin liikevaihto kasvoi 30,0 % ja oli 312,7 (240,6) miljoonaa euroa.

« Vertailukelpoinen liikkevaihto ilman 1.7.2022 toteutetun Ruotsin yrityshankinnan vaikutusta kasvoi 4,0
% ja oli 250,3 miljoonaa euroa.

*  Vertailukelpoinen liiketulos oli 15,7 (5,4) miljoonaa euroa eli 5,0 % (2,3 %) liikevaihdosta.

+ Liiketulos oli 4,2 (-39,9) miljoonaa euroa eli 1,3 % (-16,6 %) liikevaihdosta.

» Liiketoiminnan rahavirta oli 55,4 (56,3) miljoonaa euroa.

+ Matkamaarat kasvoivat huhti-kesdkuussa 12,4 % kaukoliikenteessa, jossa tehtiin 3,8 (3,4) miljoonaa
matkaa.

* Tavaraliikenteen rautatiekuljetusten volyymit laskivat -15,9 % ja olivat 6,0 (7,1) miljoonaa tonnia.

Tammi-kesakuu 2023 (H1):

* Konsernin liikevaihto kasvoi 39,1 % ja oli 615,6 (442,7) miljoonaa euroa.

« Vertailukelpoinen liikkevaihto ilman 1.7.2022 toteutetun Ruotsin yrityshankinnan vaikutusta kasvoi 9,0
% ja oli 482,6 miljoonaa euroa.

* Vertailukelpoinen liiketulos oli 15,4 (-19,5) miljoonaa euroa eli 2,5 % (-4,4 %) liikevaihdosta.

« Liiketulos oli 7,0 (-64,8) miljoonaa euroa eli 1,1 % (-14,6 %) liikevaihdosta.

» Liiketoiminnan rahavirta oli 83,6 (59,3) miljoonaa euroa.

+ Matkamaarat kasvoivat tammi-kesdkuussa 28,4 % kaukoliikenteessa, jossa tehtiin 7,2 (5,6) miljoonaa
matkaa.

« Tavaraliikenteen rautatiekuljetusten volyymit laskivat -20,2 % ja olivat 11,8 (14,9) miljoonaa tonnia.

« VR investoi uuden yéjunakaluston hankintaan Skoda Transtech Oy:lté. Kalustohankinnan arvo on
noin 50 miljoonaa euroa.

* VR:n liiketoimintarakenne uudistettiin 1.1.2023 alkaen ja liiketoimintasegmentit ovat: VR
Kaukoliikenne, VR Kaupunkilikenne ja VR Transpoint (tavaraliikenne).
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Avainluvut 4-6/2023 4-6/2022 1-6/2023 1-6/2022 1-12/2022
Liikevaihto, M€ 312,7 240,6 615,6 4427 1107,0
Vertailukelpoinen kayttokate, M€* 60,6 32,0 109,5 42,7 149,0
% liikevaihdosta 19,4 13,3 17,8 9,6 13,6
Liiketulos, M€ 4,2 -39,9 7,0 -64,8 -58,4
% liikevaihdosta 1,3 -16,6 1,1 -14,6 -5,3
Vertailukelpoinen liiketulos, M€* 15,7 54 15,4 -19,5 6,0
% liikevaihdosta 5,0 2,3 2,5 -4,4 0,5
Tilikauden tulos, M€ 0,2 -22,5 0,8 -37,5 -47.,4
Liiketoiminnan rahavirta, M€ 55,4 56,3 83,6 59,3 179,9
Investoinnit, M€ 42,5 44,6 79,2 74,8 219,8
Sijoitettu padoma kauden lopussa, M€ 1784,4 1873,3 1784,4 1873,3 1862,5
Sijoitetun padoman tuotto (ROCE) % 1,8 -5,0 1,4 -4,2 -1,6
Vertailukelpoinen sijoitetun padoman
tuotto % 4,3 5,8 24 1,2 2,0
Oman paaoman tuotto (ROE) % 0,1 -7,0 0,1 -5,8 -3,7
Korollinen nettovelka kauden lopussa,
M€ 379,1 2741 379,1 2741 341,9
Nettovelkaantumisaste % 311 21,4 311 21,4 27,4
Henkilostd kauden lopussa 7 870 5848 7 870 5848 7 821

* VR Group esittdé vertailukelpoisen liikevoiton sekéa vertailukelpoisen kéyttékatteen vaihtoehtoisina
tunnuslukuina. Vertailukelpoisten tunnuslukujen tavoitteena on parantaa raportointikausien vertailtavuutta.

Vertailukelpoisesta kéyttokatteesta oikaistavat erdt on mééritetty samoin perustein kuin vertailukelpoisen
liiketuloksen laskennassa. Tunnuslukujen laskentakaavat on esitetty VR Groupin 2022 vuosikertomuksessa.

Luvut ovat tilintarkastamattomia.
Vertailuluvut suluissa viittaavat edellisen vuoden vastaavaan ajanjaksoon, ellei toisin mainita.

VR-Yhtymé osti ruotsalaisen bussi- ja raideoperaattori Arriva Sverigen. Yrityskauppa toteutui 1.7.2022 ja
yhtién nimi muutettiin VR Sverige AB:ksi.

Toimitusjohtaja Elisa Markula:

“VR:n vertailukelpoinen liikevaihto kasvoi toisella neljanneksella 4 prosenttia kotimaan kaukoliikenteen
matkamaarien kasvaessa. Ruotsin yritysosto vauhditti raportoidun liikevaihdon 30 prosentin kasvuun.
Kokonaiskannattavuutemme parani kaukoliikenteen kasvun ansiosta, mutta toimintaympariston negatiiviset
vaikutukset painoivat seka kaupunkilikenteen etta logistiikan tulosta. Tulosparannustavoitteessamme olemme
viela alkutaipaleella ja strategiamme onnistunut toteutus edellyttaa jatkuvia toimenpiteita toiminnan
tehostamiseksi ja lilketoimintojemme yhteistyon tiivistdmiseksi.

Kaukoliikenteemme matkamaarat kasvoivat toisella neljanneksella yli 12 prosenttia ja matkoja tehtiin 3,8 (3,4)
miljoonaa. Alkuvuonna VR oli siirtanyt arvonlisaveroalennuksen suoraan asiakashintoihin ja alennuksen
paattyminen huhtikuun lopulla yllatti osan asiakkaistamme matkalipun hintojen noustessa kymmenen
prosenttia toukokuun alusta. VR:n kaukoliikenteen nettosuositteluindeksilla mitattu asiakastyytyvaisyys
kuitenkin nousi edellisvuoteen verrattuna ja oli 48 (41). Asiakastyytyvaisyyden keskeinen tekija, tasmallisyys,
nousi vuoden takaiseen verrattuna ja oli 87,3 (83,3).

Kaupunkiliikenteemme heikkoon tulokseen vaikutti paitsi korkea inflaatio, myds ennen pandemiaa solmittujen,
pitkien sopimusten heikko kannattavuus nykyolosuhteissa. Sopimusten indeksikorotukset nakyvat vasta
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viiveelld toiminnan kannattavuudessa. Lisaksi liketoiminnan tulosta painoi vime vuoden heinakuussa
toteutuneen yritysoston integraatiokustannukset. Ruotsin kaupunkiliikenteessa liikevaihto ja kannattavuus
tulevat laskemaan viime vuodesta, koska osa nykyisista sopimuksista paattyy ja seuraava uusi sopimus alkaa
vasta vuoden 2023 lopussa. VR osallistuu aktiivisesti alueellisiin ostoliikenteen raide- ja bussiliikenteen
kilpailutuksiin Ruotsissa ja Suomessa.

Tavaraliikenteemme volyymit laskivat 15 prosenttia johtuen asiakkaidemme suhdanteiden heikkenemisesta ja
viime vuoden aikana tapahtuneesta idan liikenteen loppumisesta. Olemme uudistamassa asiakkaidemme
palvelumalleja seka hinnoittelua. Tavaraliikenteemme on merkittavasti riippuvainen teollisuuden sykleista ja
viime aikojen heikot suhdanteet heikentavat edelleen kuljetusvolyymeja. Olemme joutuneet sopeuttamaan
rautatietavaraliikennetta valiaikaisilla henkildstén lomautuksilla.

Uusi strategiamme perustuu arvopohjaiseen yrityskulttuuriin, jossa motivoitunut henkilésté on avainasemassa
strategian onnistuneessa toteutuksessa. Jatkamme palveluidemme ja hinnoittelun kehittamista seka
asiakaskokemuksen parantamista kasvattaaksemme junaliikenteen suosiota ja samalla kuljemme kohti
kestavampaa tulevaisuutta. Kaupunkilikenteessa haemme kasvua sahkoistamalla lisaa linja-
autoliikennettdmme ja osallistumalla ostoliikenteen kilpailutuksiin Ruotsissa ja Suomessa.

VR hakee vuoden 2027 loppuun mennessa 250 miljoonan euron tulosparannustoimenpiteita, jotka
mahdollistavat miljardin euron kalustoinvestointien rahoituksen ja varmistavat yhtion kilpailukyvyn myés
tulevaisuudessa. Parannamme kannattavuuttamme kehittdamalla edelleen kaupallisia mallejamme seka
operatiivista tehokkuuttamme, tehostamme hankintaamme ja arvioimme kriittisesti kiinteita kustannuksiamme.

Vuodenvaihteessa aloittamamme liikenteen ja kiinteistéjen energiatehokkuusohjelman toimenpiteet jatkuvat
kaikissa liiketoiminnoissamme. Energiakulutuksen vahentadmiseen panostaminen on parantanut junaliikenteen
energiatehokkuutta noin 7 % vuoden 2023 ensimmaisella vuosipuoliskolla, mika vastaa noin tuhannen
sahkoélammitteisen omakotitalon vuotuista sdhkdnkulutusta.

VR on sitoutunut tukemaan Suomen hallitusta hallitusohjelman toteuttamisessa. Kannatamme kilpailun
lisdamista ilmastoystavalliseen raideliikenteeseen, ja koko joukkoliikennemarkkinan laaja-alaista kehittamista.
Ruotsin malli raideliikenteen jarjestamisesta on osoittautunut pitkalla aikavalilla toimivaksi ratkaisuksi. Riittavat
ja oikein kohdennetut infrainvestoinnit ja korjausvelan lyhentaminen ovat tarkein edellytys raideliikenteen
kasvulle, kilpailun lisdamiselle ja liikenteen paastdévahennystavoitteiden saavuttamiselle. Nopein tapa lisata
kilpailua on kehittda henkiljunaliikenteessa alueellista ostoliikennettd mahdollistamalla kunnille ja
kuntayhtymille ostoliikenteen jarjestaminen. Hallitusohjelman mukainen ostoliikenteen julkinen kalustoyhtio,
joka vuokraisi kalustoa julkisesti rahoitetulle junaliikenteelle, edistaisi osaltaan raidelikennemarkkinan
kehittymista. Kauko- ja tavaraliikenteen tulee jatkua markkinaehtoisena, jolloin kilpailu kehittyy vapaasti EU-
saantelyyn pohjautuvan vapaan kilpailun mallin mukaisesti ilman julkisen tuen tarvetta. Keskitymme
ydinliiketoimintaamme logistiikan ja matkustamisen palveluyhtiéna ja tavoitteemme on luopua seka
asemakiinteistdista ettd muusta edelleen VR:n omistuksessa olevasta raideinfrasta.

Haluan kiittaa henkildstéamme sitoutumisesta yhteiseen arvomatkaamme. Valitamme, teemme yhdessa,
pyrimme parempaan - arvomme ohjaavat meité eteenpain ja mahdollistavat strategiamme onnistuneen
toteutuksen.”

Kuluvan vuoden nakymat
VR odottaa, ettd vuoden 2023 vertailukelpoinen liiketulos paranee verrattuna vuoteen 2022.
Suomen yleista taloustilannetta synkentavat teollisuuden heikentyneet suhdanteet, korkea inflaatio,

korkotason nousu seka kuluttajien heikko luottamus talouteen. Myds teollisuuden tilauskanta ja vientimaarat
ovat supistuneet globaalin kysynnan pienennyttya. Taloustilanne heijastuu merkittavalla tavalla VR:n
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liketoimintaan, kannattavuuteen ja lahiajan nakymiin. Erityisesti korkea inflaatio seka raskaan teollisuuden

heikentynyt suhdanne vaikuttavat negatiivisesti VR:n kannattavuuteen.

VR irtautui idan tavaraliikenteesta kokonaan vuonna 2022 Venajan hyokkayssodan seurauksena, mika laskee

rautatielogistiikan kuljetusmaaria kokonaisuutena myds kuluvana vuonna. Suomen raskaan teollisuuden

heikentynyt suhdanne on pienentanyt kuljetusvolyymeita vuoden toisesta kvartaalista lahtien. VR odottaa, etta

kotimaan kuljetusten volyymit laskevat vuonna 2023 verrattuna edelliseen vuoteen. Aiemmin kotimaan
kuljetusten odotettiin kasvavan vuoden 2023 aikana.

Junamatkustus on elpynyt koronapandemian hellitettyd. Pandemia on kuitenkin muuttanut tydssakayntia ja
siten myds ihmisten liikkkumista. Etatyd on yleistynyt, ja matkustus on ollut vapaa-aikapainotteista.
Kaukoliikenteen matkamaarien odotetaan nousevan kokonaisuutena viime vuodesta. Nousu painottuu
alkuvuoteen, silla pandemia heikensi matkamaarid vuonna 2022 erityisesti vuoden alussa. Ruotsin
kaupunkiliikenteessa liikevaihto ja kannattavuus laskevat vuodesta 2022, koska osa nykyisista sopimuksista
paattyy ja seuraava uusi sopimus alkaa vasta vuoden 2023 lopussa.

Konsernin taloudellinen kehitys

Liikevaihto ja tuloskehitys toiminnoittain

SEGMENTIT

Liikevaihto (M€) 4-6/2023 4-6/2022 1-6/2023 1-6/2022 1-12/2022
VR Kaukoliikenne 105,3 91,1 197,3 152,9 3524
VR Kaupunkiliikenne 114,0 50,9 232,6 98,7 358,5
VR Transpoint 90,5 96,1 179,7 186,7 386,2
Muut 2,8 2,5 6,0 4.4 10,0
Yhteensa 312,7 240,6 615,6 4427 1107,0
Vertailukelpoinen kayttokate (M€) 4-6/2023 4-6/2022 1-6/2023 1-6/2022 1-12/2022
VR Kaukoliikenne 43,4 32,3 71,2 38,4 11,1
VR Kaupunkilikenne 4,9 0,0 12,7 -0,7 17,7
VR Transpoint 17,7 10,5 24,7 17,0 42,0
Muut 1,4 -1,2 4,7 -2,4 -1,6
Yhteensa 67,4 41,6 113,3 52,3 169,2
Vertailukelpoinen liiketulos (M€) 4-6/2023 4-6/2022 1-6/2023 1-6/2022 1-12/2022
VR Kaukoliikenne 26,8 16,7 39,1 7,5 46,5
VR Kaupunkilikenne -10,9 -6,1 -18,8 -12,9 -26,2
VR Transpoint 0,5 -0,7 -3,7 -5,0 -3,0
Muut -0,8 -4.6 -1,1 -9,1 -11,4
Yhteensa 15,7 54 15,4 -19,5 6,0
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Liiketulos (M€) 4-6/2023 4-6/2022 1-6/2023 1-6/2022 1-12/2022
VR Kaukoliikenne 24,4 -28,7 39,7 -37,9 3,6
VR Kaupunkiliikenne -17,3 -6,1 -25,2 -12,9 -42.1
VR Transpoint -2,1 -0,7 -6,4 -5,0 -5,9
Muut -0,8 -4.5 -1,1 -9,0 -14.1
Yhteensa 4,2 -39,9 7,0 -64,8 -58.,4
Vertailukelpoinen liiketulos (M€) Vertailukelpoinen liiketulos -%
40,0 10,0 % 7,5%
25,3 5,0 %
20,0 15,7
5,4 I
1
_ mE°
1,7 -0,2
-20,0
-24.9
-40,0

Huhtikuu-kesakuu 2023 (Q2)

VR:n liikevaihto kasvoi 30,0 % huhti-kesdkuuhun 2022 verrattuna ja oli 312,7 (240,6) miljoonaa euroa.
Liikevaihdon kasvua tukivat erityisesti kaukolilikenteen matkamaarien hyva kehitys ja VR:n laajentuminen
Ruotsiin yrityshankinnan myo6ta. Vertailukelpoinen liikevaihto ilman Ruotsin yrityshankintaa kasvoi 4,0 % ja oli
250,3 miljoonaa euroa.

VR Kaukoliikenteen liikevaihto kasvoi toisen kvartaalin aikana 15,6 % matkustamisen kysynnan jatkuessa
vahvana. VR kuljetti katsauskauden aikana 3,8 (3,4)miljoonaa kaukoliikenteen matkustajaa ja liikevaihto VR
Kaukoliikenteessa oli 105,3 (91,1) miljoonaa euroa.

VR Kaupunkiliikenteen liikevaihto kasvoi edellisen vuoden vastaavaan aikaan ndhden johtuen Ruotsin
yrityshankinnasta 114,0 (50,9) miljoonaan euroon.

VR Transpointin liikevaihto laski -5,8 % verrattuna edellisen vuoden vastaavaan aikaan, silla idan
tavaraliikenteesta irtautuminen vuoden 2022 aikana on vaikuttanut merkittavasti kuljetusvolyymeihin ja
likevaihtoon. Lisaksi teollisuuden suhdanteiden heikkeneminen vaikutti negatiivisesti liikevaihtoon ja
kannattavuuteen. Osa idan liikkenteen volyymimenetyksista on korvautunut kotimaan kysynnan kasvulla ja
hinnoittelumuutoksilla. VR Transpointin liikkevaihto vuoden toisella kvartaalilla oli 90,5 (96,1) miljoonaa euroa.
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Raiteilla ja maanteilla kuljetettiin kokonaisuudessaan 7,1 (8,3) miljoonaa tonnia, eli -15,3 % vahemman
tavaraa kuin vuotta aikaisemmin vastaavana ajankohtana.

VR:n vuoden 2023 toisen neljanneksen vertailukelpoinen liiketulos parani ja oli 15,7 (5,4) miljoonaa euroa.
Tulosparannus johtui pdaosin kaukoliikenteen matkustajamaarien vahvasta kasvusta. Laskeneet
tavaraliikenteen volyymit ja korkea kustannusinflaatio vaikuttivat negatiivisesti tulokseen. VR:n liiketulos oli 4,2
(-39,9) miljoonaa euroa. Vertailukelpoisuuteen vaikuttavia eria olivat liikearvon ja kayttdbomaisuuserien
alaskirjaukset ja luottotappio seka tappiolliseen sopimukseen liittyva varaus.

Tammikuu-kesdkuu 2023 (H1)

VR:n liikevaihto kasvoi 39 % ja oli 615,6 (442,7) miljoonaa euroa. Liikevaihdon kasvun taustalla oli
matkustajamaarien vahva kasvu kaukoliikenteessa ja viime vuonna tehty Ruotsin yrityshankinta. Negatiivisesti
likevaihtoon vaikutti idan tavaraliikenteesta irtautuminen vuoden 2022 aikana ja teollisuuden suhdanteiden
heikkeneminen kuluvan vuoden toisen neljanneksen aikana.

VR:n vertailukelpoinen liiketulos ensimmaisella vuosipuoliskolla parani ja oli 15,4 (-19,5) miljoonaa euroa.
Tulosparannus johtui pdaosin kaukoliikenteen matkustajamaarien vahvasta kasvusta. Laskeneet
tavaraliikenteen volyymit ja korkea kustannusinflaatio vaikuttivat negatiivisesti tulokseen.

VR:n liiketulos oli 7,0 (-64,8) miljoonaa euroa. VR kirjasi vertailukelpoisuuteen vaikuttavia eria -8,5 (-45,3)
miljoonaa euroa vuoden 2023 ensimmaisella vuosipuoliskolla. Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat vuoden
2023 ensimmaisella vuosipuoliskolla olivat liikearvon ja kayttbomaisuuserien alaskirjaukset ja luottotappio,
tappiolliseen sopimukseen liittyva varaus seka idan liikenteen lopetukseen liittyva varojen arvostuksen
paivitys.

VR:n tilikauden voitto ensimmaisella vuosipuoliskolla oli 0,8 (-37,5) miljoonaa euroa.

Rahavirta, investoinnit ja rahoitus

VR:n taseen loppusumma oli kesakuun 2023 lopussa 2 238,6 (2 228,0) miljoonaa euroa, korollinen nettovelka
0li 379,1 (274,1) miljoonaa euroa ja nettovelkaantumisaste oli 31,1 % (21,4 %). Liiketoiminnan rahavirta
ennen investointeja ja rahoitusta oli vuoden 2023 tammi-kesakuussa 83,6 (59,3) miljoonaa euroa ja
investointien rahavirta -72,9 (-76,4) miljoonaa euroa.

Korolliset velat koostuivat toukokuussa 2022 liikkeelle lasketusta joukkovelkakirjalainasta seka IFRS 16 -
leasingrahoitus- ja vuokrasopimusveloista.

Yhtion maksuvalmius pysyi katsauskauden aikana hyvana. Likvidit varat olivat tilikauden lopussa 184,9
(291,5) miljoonaa euroa. VR Group on vahvistanut konsernin maksuvalmiutta yhteensa 200 miljoonan euron
sitovalla valmiusluottosopimuksella (Revolving Credit Facility), joka eraantyy 3.6.2026. RCF-sopimuksesta ei
ole tehty nostoja. Sopimukseen ei liity taloudellisia kovenantteja, mutta valtion omistusosuuden edellytetdan
olevan yli 50 %.

Toukokuussa 2022 VR Group laski likkeeseen kiintedkorkoisen vihrean joukkovelkakirjalainan (Green Bond)
osana konsernin vihrean rahoituksen viitekehysta (Green Finance Framework). Lainan nimellisarvo on 300
miljoonaa euroa ja maturiteetti 7 vuotta. Laina erdantyy toukokuussa 2029 ja lainasta maksetaan kiinteaa
2,375 % korkoa.
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VR-Yhtyma Oyj:lla on kansainvalisen luottoluokittajan Standard & Poor’sin mydntama luottoluokitus A+,

nakymat vakaat.

Konsernin kokonaisinvestoinnit olivat 79,2 (74,8) miljoonaa euroa. Investoinnit jakautuivat seuraavasti

investointikohteittain:

Investoinnit (M€) 4-6/2023  4-6/2022 1-6/2023 1-6/2022 1-12/2022
Junakalusto 35,6 28,6 66,9 51,2 145,3
Kuljetuskalusto (autot) 1,9 9,3 2,2 10,6 44 1
Kiinteistot 0,9 3,4 1,8 7,5 11,4
IT-investoinnit 3,0 2,2 51 3,8 11,9
Muu 1,2 1,1 3,2 1,7 71
Yhteensa 42,5 44,6 79,2 74,8 219,8

VR ilmoitti 18.1.2023 hankkivansa Skoda Transtech Oy:lta yhdeks&n makuuvaunua ja kahdeksan
autovaunua. Uusi kalusto tulee kayttdon vuoden 2025 loppuun mennessa. Kalustohankinnan arvo on noin 50
miljoonaa euroa. Yo6junaliikenne on osa VR:n ja liikenne- ja viestintdministerion valista ostoliikennesopimusta.

Junakalusto investoinnit etenivat katsauskaudella suunnitellusti. Stadlerin toimittamat ensimmaiset
dieselveturit aloittivat kaupallisessa liikenteessa katsauskaudella. Dieselvetureiden ja sdhkovetureiden

toimitukset jatkuvat vuoteen 2026 saakka.

Henkilosto

Henkilosto kauden lopussa 1-6/2023 1-6/2022 1-12/2022
VR Kaukoliikenne 1699 1630 1575
VR Kaupunkilikenne 4 080 2043 4 060
VR Transpoint 1761 1938 1923
Muut 330 237 264
Yhteensa 7 870 5848 7 821

Henkildéstomaaran raportointia on paivitetty vuoden 2023 alusta niin, ettd henkilomaarana kauden lopussa
esitetaan raportointikauden viimeisen kuukauden keskimaarainen henkildomaara, eika koko raportointikauden

keskimaaraista henkilomaaraa kuten aiemmin.

Liiketoiminta- ja segmenttikatsaus

VR:n ydinliiketoimintaa ovat matkustajaliikenne Suomessa ja Ruotsissa seka tavaraliikenne Suomessa.
Konsernissa raportoivia liiketoimintayksikoita ovat 1.1.2023 alkaen VR Kaukoliikenne, VR Kaupunkiliikenne,

VR Transpoint seka muut toiminnot.
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VR Kaukoliikenne

VR Kaukoliikenne huolehtii kaukojunamatkoista Suomessa ja liiketoimintayksikkd6n kuuluu myés ravintola- ja
kahvilapalveluita tarjoava Avecra.

VR Kaukoliikenne 4-6/2023 4-6/2022 1-6/2023 1-6/2022 1-12/2022
Liikevaihto, M€ 105,3 91,1 197,3 152,9 352,4
Vertailukelpoinen kayttokate (EBITDA), M€ 43,4 32,3 71,2 38,4 111,1
% liikevaihdosta 41,2 35,4 36,1 25,1 31,5
Vertailukelpoinen liiketulos (EBIT), M€ 26,8 16,7 39,1 7,5 46,5
% liikevaihdosta 25,5 18,4 19,8 4,9 13,2
Liiketulos (EBIT), M€ 244 -28,7 39,7 -37,9 3,6
% liikevaihdosta 23,1 -31,5 20,1 -24,8 1,0
Sijoitettu padoma kauden lopussa, M€ 7451 815,6 7451 815,6 736,1
Vertailukelpoinen sijoitetun padoman tuotto

(ROCE) % 6,6 -4,5 6,6 -4.5 6,1
Investoinnit, M€ 6,9 11,9 274 22,3 42,8
Henkildomaara kauden lopussa 1699 1630 1699 1630 1575
Kaukoliikenteen matkat (milj.) 3,8 3,4 7,2 5,6 13,2
Tasmallisyys 87,3 83,3 86,6 83,0 82,6

Huhti-kesdkuu (Q2)

VR Kaukoliikenteen liikevaihto nousi katsauskauden aikana 15,6% vuodesta 2022, ja oli 105,3 (91,1)
miljoonaa euroa. VR Kaukoliikenteen vertailukelpoinen liiketulos kasvoi ja oli 26,8 (16,7) miljoonaa euroa.
Liiketulos oli 24,4 (-28,7) miljoonaa euroa. Liikevaihdon ja vertailukelpoisen liiketuloksen kasvu johtuivat
paaosin matkustajamaarien vahvasta kasvusta suhteessa vertailukauteen. Myds energiakustannusten
merkittava lasku tuki kaukoliikenteen kannattavuutta. Matkamaarat kasvoivat huhti-kesakuussa 12,4 %
kaukoliikenteessa, jossa tehtiin 3,8 (3,4) miljoonaa matkaa.

Toisella neljanneksella kaukoliikenteen nettosuositteluindeksilla (NPS) mitattu asiakastyytyvaisyys nousi viime
vuoteen verrattuna ja oli 48 (41).

Tammi-kesakuu (H1)

VR Kaukoliikenteen liikevaihto nousi katsauskauden aikana 29,0% vuodesta 2022, ja oli 197,3 (152,9)
miljoonaa euroa. VR Kaukoliikenteen vertailukelpoinen liiketulos kasvoi ja oli 39,1 (7,5) miljoonaa euroa.
Liiketulos oli 39,7 (-37,9) miljoonaa euroa. Liikevaihdon ja vertailukelpoisen liiketuloksen kasvu johtuivat
paaosin matkustajamaarien vahvasta kasvusta suhteessa vertailukauteen, jolloin koronapandemialla oli viela
merkittdva vaikutus matkustajamaariin. Myds energiakustannusten merkittava lasku tuki kaukoliikenteen
kannattavuutta. Suomen eduskunta laski joukkoliikenndinnin ALV-kannan nollaan prosenttiin 1.1.-30.4.2023
ajaksi. VR siirsi tilapaisen alennuksen suoraan asiakaslippujen hintoihin, milld oli merkittava positiivinen
vaikutus kaukoliikenteen matkamaariin. Matkamaarat kasvoivat tammi-kesakuussa 28,4% ja kaukoliikenteen
matkoja tehtiin 7,2 (5,6) miljoonaa.
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VR laajensi katsauskaudella vaiheittain dynaamisen hinnoittelun kayttéa kaukoliikenteessa. Matkamaarat
olivat puolivuotisajan aikana hyvassa kasvussa, minka lisaksi kuljetuskapasiteetin tayttdaste on kehittynyt
positiivisesti. Rautatiealan maaliskuinen neljan paivan lakko hidasti hieman kasvua.

Tammikuussa VR tiedotti investoinneista ydjunakalustoon. Skoda Transtech Oy:lta on tilattu yhdeks&n uutta
makuuvaunua ja kahdeksan autovaunua, jotka tulevat kayttéén vuoden 2025 loppuun mennessa.
Kalustohankinnan arvo on noin 50 miljoonaa euroa.

Kaukoliikenteen asiakastyytyvaisyys on parantunut merkittavasti, ja NPS oli puolivuotiskaudella 51 (37).
Mittaushistoriansa korkeimmalla tasolla (53) NPS oli Q1:n lopussa. Alkuvuoden erinomaisen alkuvuoden
asiakaskokemuksen taustalla on aiempia vuosia parempi tasmallisyys, konduktodripalvelukokemuksen
kehittyminen seka kokemus digipalveluista.

VR Kaupunkiliikenne

VR Kaupunkiliikenne siséltaa lahijuna-, raitiovaunu- ja linja-autoliikenteen Suomessa ja Ruotsissa.

VR Kaupunkiliikenne 4-6/2023 4-6/2022 1-6/2023 1-6/2022 1-12/2022
Liikevaihto, M€ 114,0 50,9 232,6 98,7 358,5
Vertailukelpoinen kayttokate (EBITDA), M€ 4,9 0,0 12,7 -0,7 17,7
% liikevaihdosta 4,3 0,1 55 -0,7 4,9
Vertailukelpoinen liiketulos (EBIT), M€ -10,9 -6,1 -18,8 -12,9 -26,2
% liikevaihdosta -9,5 -11,9 -8,1 -13,1 -7,3
Liiketulos (EBIT) -17,3 -6,1 -25,2 -12,9 -42,1
% liikevaihdosta -15,2 -11,9 -10,9 -13,1 -11,7
Sijoitettu padoma kauden lopussa, M€ 428,6 220,0 311,5 220,0 300,8
Vertailukelpoinen sijoitetun pddoman tuotto

(ROCE) % -7,4 -10,0 -7,4 -10,0 -7,8
Investoinnit, M€ 3,0 12,7 5,2 14,9 95,7
Henkilébmaara kauden lopussa 4 080 2043 4 080 2043 4 060

Huhti-kesdkuu (Q2)

Toisella neljannekselld VR Kaupunkiliikenteen liikevaihto kasvoi 124% ja oli 114,0 (50,9) miljoonaa euroa.
Liikevaihdon kasvun taustalla on Ruotsin liiketoimintojen hankkiminen yrityskaupalla, joka toteutui vuoden
2022 kolmannella kvartaalilla. Yrityskaupan vaikutus liikevaihtoon oli 62,4 miljoonaa euroa. liman yrityskaupan
vaikutusta kaupunkiliikenteen liikevaihto kasvoi 1,4 %.

Toisen kvartaalin vertailukelpoinen liiketulos heikkeni ja oli -10,9 (-6,1) miljoonaa euroa. Liiketuloksen laskun
taustalla ovat korkea kustannusinflaatio seka Ruotsin liiketoimintaan liittyvat integraatiokustannukset.
Kaupunkiliikenteen heikkoon tulokseen vaikutti myés ennen pandemiaa solmittujen pitkien sopimusten heikko
kannattavuus nykyolosuhteissa. Toisella kvartaalilla vertailukelpoisuuteen vaikuttavia erid olivat diesel linja-
autokalustoon tehty alaskirjaus seka kaupunkiliikenteen tappiollisen sopimuksen varaus, joiden vaikutus oli
yhteensa -6,4 miljoonaa euroa.
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Tammi-kesakuu (H1)

Ensimmaisen vuosipuoliskon liikevaihto kasvoi 136% ja oli 232,6 (98,7) miljoonaa euroa. Kasvun taustalla on
Ruotsin liiketoimintojen hankinta yrityskaupalla, jonka vaikutus liikevaihtoon oli 133,0 miljoonaa euroa. liman
yrityskaupan vaikutusta kaupunkiliikenteen liikevaihto kasvoi 0,8 %.

Ensimmaisen vuosipuoliskon vertailukelpoinen liiketulos laski ja oli -18,8 (-12,9) miljoonaa euroa. Laskun
taustalla olivat korkea kustannusinflaatio seka Ruotsin liikketoiminnan yrityskauppaan liittyvat
integraatiokustannukset. Kaupunkiliikenteen heikkoon tulokseen vaikutti myés ennen pandemiaa solmittujen,
pitkien sopimusten heikko kannattavuus nykyolosuhteissa.

VR Transpoint

VR Transpoint (tavaraliikenne) tarjoaa rautatielogistiikan sekd maantielogistiikan palveluja. Palvelut sisaltavat
rautatie- ja maantiekuljetukset seka raataloidyt logistiikkaketjut lisapalveluineen.

VR Transpoint 4-6/2023 4-6/2022 1-6/2023 1-6/2022 1-12/2022
Liikevaihto, M€ 90,5 96,1 179,7 186,7 386,2
Vertailukelpoinen kayttokate (EBITDA), M€ 17,7 10,5 247 17,0 42,0
% liikevaihdosta 19,6 10,9 13,8 9,1 10,9
Vertailukelpoinen liiketulos (EBIT), M€ 0,5 -0,7 -3,7 -5,0 -3,0
% liikevaihdosta 0,6 -0,7 -2,1 -2,7 -0,8
Liiketulos (EBIT) -2,1 -0,7 -6,4 -5,0 -5,9
% liikevaihdosta -2,3 -0,7 -3,5 -2,7 -1,5
Sijoitettu padoma kauden lopussa, M€ 502,6 461,9 502,6 461,9 4940
Vertailukelpoinen sijoitetun pddoman tuotto
(ROCE) % -3,4 -3,8 -3,4 -3,8 -0,6
Investoinnit, M€ 4,6 15,6 15,2 28,3 27,2
Henkilémaara kauden lopussa 1761 1938 1761 1938 1923
Kuljetusten kokonaisvolyymit, milj. tonnia 71 8,3 14,1 17,4 34,4
rautatiekuljetukset 6,0 71 11,8 14,9 29,7
maantiekuljetukset 1.1 1,2 2,2 2,5 4.7

Huhti-kesdkuu (Q2)

Toisella neljannekselld VR Transpointin liikevaihto laski -5,8% ja oli 90,5 (96,1) miljoonaa euroa.
Rautatiekuljetusten volyymit laskivat -15,9 % ja olivat 6,0 (7,1) miljoonaa tonnia. Liikevaihdon ja volyymien
lasku johtui idan tavaraliikenteesta luopumisesta vuoden 2022 aikana ja teollisuuden heikentyneesta
kysynnasta.

Raskaan teollisuuden nopeasti heikentyneiden suhdannenakymien ja epdvarman markkinatilanteen takia
tavaraliikenteeseen liittyvia toimintoja on sopeutettu muutosneuvotteluiden kautta.
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VR Transpointin vertailukelpoinen liiketulos oli 0,5 (-0,7) miljoonaa euroa. Kannattavuutta heikensivat
volyymimenetykset seka korkea kustannusinflaatio. Kannattavuutta paransivat toimet kustannusten
sopeuttamiseksi, hinnankorotukset seka energiakustannusten lasku.

Tammi-kesakuu (H1)

Ensimmaisella vuosipuoliskolla VR Transpointin liikevaihto laski -3,7% ja oli 179,7 (186,7) miljoonaa euroa.
Rautatiekuljetusten volyymit laskivat -20,2% ja olivat 11,8 (14,9) miljoonaa tonnia. Liikevaihdon ja volyymien
lasku johtui idan tavaraliikenteesta luopumisesta vuoden 2022 aikana ja teollisuuden heikentyneesta
kysynnasta erityisesti vuoden toisen kvartaalin aikana. Vertailukelpoinen liiketulos oli -3,7 (-5,0) miljoonaa
euroa. Kannattavuutta heikensivat volyymimenetykset seka korkea kustannusinflaatio. Kannattavuutta
paransivat toimet kustannusten sopeuttamiseksi, hinnankorotukset seka energiakustannusten lasku.

Muut toiminnot

Muut toiminnot pitaa sisallaan VR FleetCaren myynnin konsernin ulkopuolelle, seka liiketoiminnoille
kuulumattomat kiinteistopalvelut ja muut konsernin yhteiset toiminnot.

Muut toiminnot 4-6/2023 4-6/2022 1-6/2023 1-6/2022 1-12/2022
Liikevaihto, M€ 2,8 2,5 6,0 4,4 10,0
Vertailukelpoinen kayttékate (EBITDA), M€ 1,4 -1,2 4,7 -2,4 -1,6
Vertailukelpoinen liiketulos (EBIT), M€ -0,8 -4,6 -1,1 -9,1 -11,4
Liiketulos (EBIT) -0,8 -4,5 -1,1 -9,0 -141
Investoinnit, M€ 28,1 4.4 31,4 9,3 54,1

VR FleetCare teki huhtikuussa sopimuksen ruotsalaisen raideliikenteen operaattorin SJ:n kanssa 27
sahkojunan modernisointiprojektista, jolla tavoitellaan kaluston elinkaaripidennysta ja matkustusmukavuuden
parantamista asiakkaille. Sopimuksen arvo on yhteensa yli 35 miljoonaa euroa.

Vastuullisuus

VR Groupin vastuullisuusty6ta ohjaavat YK:n kestavan kehityksen tavoitteet, ja yhtié on sitoutunut Suomen
hiilineutraaliustavoitteeseen vuoteen 2035 mennessa. Vastuullisuustydn osa-alueitamme ovat turvallisuus,
asiakaslahtoisyys, tyontekijakokemus, ymparistdvastuu ja yhteiskuntavastuu. Haluamme vauhdittaa muutosta
kohti vastuullisempaa lilkkennetta ja vastuullisuusohjelmamme paivittyy tdman mukaiseksi.

Turvallisuus

VR:n paivitetyn turvallisuusstrategian ytimessa ovat turvallisuusjohtaminen ja -kulttuuri, yhteiset toimintatavat,
ennakoiva riskien hallinta ja vaatimusten mukainen toiminta. Turvallisuusstrategiaan pohjautuva
turvallisuuskulttuuriohjelma kaynnistyi kevaalla nykytilan kartoituksella. Ohjelman avulla luomme VR:lle
turvallisuuskulttuurin seurannan ja jatkuvan parantamisen mallin.

Alkuvuosi oli turvallisuuspoikkeamien valossa haasteellinen, mutta tilanne parani kesda kohden. Kesalla
paasimme tapaturmataajuudessa ja rautatieturvallisuuspoikkeamataajuudessa kumulatiivisesti tavoitetasolle
sekd Suomessa etta Ruotsissa. Henkilostéa on kannustettu osallistumaan turvallisuuden kehittdmiseen
pitdmalla turvallisuushavaintojen tarkeytta esilla.

VR-Yhtyma Oyj

Postiosoite Kayntiosoite P. 029 4343 etunimi.sukunimi@vr.fi Y-tunnus 1003521-5
PL 488, 00096 VR Radiokatu 3, 00240 Helsinki www.vrgroup.fi



w G R O U p Puolivuosikatsaus 12 (35)

30.8.2023 Julkinen

Osallistuimme toukokuussa raideliikenteen kyberturvallisuusharjoitukseen yhdessa alan muiden toimijoiden
kanssa. Kansainvalisen kybertilannekuvan parantamiseksi VR on ollut perustamassa European Railway
CISO-foorumia muiden Euroopan merkittavien rautatieyhtididen kanssa.

Asiakaslahtoisyys

Junamatkustamisessa kehitettiin ensimmaiselld vuosipuoliskolla ty6- ja liikematkustuksen sujuvuutta ja
asiakaskohtaamista myos virtuaalisesti. VR-kanavissa voi nyt maksaa Suomen kaytetyimmilla
tydmatkaseteleilla. Liikematkustajat voivat myds helposti ostaa lippunsa VR:n uudesta kaupasta vr.fi-
sivustolla. VR avasi asiakasyhteistydhon digitaalisen alustan eli "VR Kehittdjayhteisén", jonka jasenet voivat
interaktiivisesti osallistua VR:n kehitystyohon.

VR jarjesti toukokuussa esteettomyysfoorumin, jossa liikennealan toimijat ja vammaisjarjestojen edustajat
keskustelivat esteettomistd matkaketjuista ja aistiesteettdomyydesta. VR ja HSL perustivat esteettomyyden
yhteiskehitysryhman, jonne kutsutaan esteettémien palveluiden kayttajia ideocimaan parannuksia
esteettémaan matkustukseen.

Tyontekijakokemus

VR Groupin uudet arvot julkistettiin joulukuussa 2022. Ensimmaisella vuosipuoliskolla uusia arvoja vietiin
arkeen ja niista viestittiin aktiivisesti. Tavoitteena on loppuvuoden aikana saavuttaa koko henkildsté vuoden
loppuun mennessa seka kayda keskustelua siita, mitd arvojen mukainen toiminta tarkoittaa kunkin tyossa.

VR Groupin henkilostotutkimuksen viime vuoden tulosten pohjalta sovittujen toimenpiteiden seuraamista
jatkettiin yhtidtasolla seka tiimeissa.

Ymparistovastuu

Joulukuussa 2022 aloitettu energiatehokkuusohjelma on tuottanut positiivista tulosta. Rautatielogistiikassa
likennerakenteen muutos haastaa energiatehokkuuden kehittamista. Toisaalta uusi energiatehokkaampi
kalusto ja uudet tehokkaammat toimintatavat tukevat tavoitteen saavuttamista.

VR:n ensimmaiset uudet dieselveturit aloittivat kaupallisen liikenteen Kolarin raakapuukuljetuksissa
toukokuussa. Dr19-vetureilla on merkittava rooli tavaraliikenteen kuljetuksissa. Moderni dieselveturi
mahdollistaa junakokojen kasvattamisen ja yha ilmastoystavallisemmat kuljetukset. Veturit ovat
tehokkaampia, luotettavampia ja turvallisempia kuin vanhat dieselveturit, ja ne mahdollistavat asiakkaille yha
paremman toimitusvarmuuden ja vahapaastdisemmat kuljetusketjut. Vetureita saapuu Suomeen vaiheittain ja
koko 60 veturin kalustoera toimitetaan vuoden 2026 loppuun mennessa.

Sahkovetoiset raakapuujunakuljetukset kaynnistyivat Metsa Groupin Kemin biotuotetehtaan koekayttéa varten
huhtikuussa. Asiakkaan kanssa yhteistydssa suunniteltiin rautatiekuljetuksia varten tehokas ja
ymparistoystavallinen kokonaisratkaisu varmistamaan biotuotetehtaan puunsaanti. Rautatiekuljetusten
ansiosta paastot vahenevat 20 prosenttia kuutiota kohden.

Yhteiskuntavastuu

VR teki aktiivista vaikuttamisty6ta ennen kevaan eduskuntavaaleja seka hallitusohjelmaneuvottelujen aikana.
VR esitti hallitusohjelmaan ratkaisuehdotuksia raideliikennemarkkinan kasvattamiseksi erityisesti kilpailun
edistdmisen ja infrainvestointien osalta.

Kestavaa muutosta edistdva yhteiskunnallinen vaikuttaminen on tarkea osa valtionyhtidlle kuuluvaa
yhteiskuntavastuuta. Aktiivisella yhteiskunnallisella vuoropuhelulla ja tarjoamalla asiantuntijanakemyksia
sidosryhmien seka paattgjien kayttéon pyritddn varmistamaan, ettd paatdkset ovat VR:n edun mukaisia seka
yhteiskunnan ja ymparistdn kannalta kestavia. VR:n tavoitteena on edistaa ilmastotavoitteiden ohella Suomen
saavutettavuutta, huoltovarmuutta ja elinkeinoeldaman kilpailukykya.

VR-Yhtyma Oyj

Postiosoite Kayntiosoite P. 029 4343 etunimi.sukunimi@vr.fi Y-tunnus 1003521-5
PL 488, 00096 VR Radiokatu 3, 00240 Helsinki www.vrgroup.fi



w G R O U p Puolivuosikatsaus 13 (35)

30.8.2023 Julkinen

Riskit ja epavarmuustekijat

VR Groupin toimintaan vaikuttavat yleisen taloussuhdanteen liséksi erilaiset strategiset, poliittiset,
toiminnalliset ja vahinkoriskit seka naihin liittyvat maineriskit. Riskienhallinnan avulla varmistetaan, etta
konsernin toimintaan vaikuttavat riskit tunnistetaan, niihin varaudutaan ja niita seurataan. Riskienhallintaa
vastuumaarittelyineen ohjaavat konsernin riskienhallintapolitiikan lisdksi muut riskien osa-aluekohtaiset
ohjeistukset.

VR Groupilla on jarjestelmallinen menetelma liiketoimintariskien tunnistamiseen, arviointiin ja seurantaan.
Konserninlaajuisen riskikartoituksen viimeisin ajankohta on kevat 2023. Riskien seurannasta ja vaikutuksista
koostetaan saanndllisesti yhteenveto VR Groupin johtoryhmalle ja hallitukselle. Lisatietoa VR Groupin
riskeista ja riskienhallinnasta |6ytyy vuosiraportin 2022 osioista Toimintakertomus ja tilinpédéatds seka Selvitys
hallinto- ja ohjausjérjestelmésta.

Lahiajan riskit ja epavarmuustekijat

Yleiselld taloustilanteella on merkittdvia seurannaisvaikutuksia VR Groupin toiminnalle. Venajan
hydkkayssota Ukrainaan on nostanut energia- ja kuluttajahintoja merkittdvasti, mikd on mm. heikentanyt
kuluttajien ostovoimaa ja talouden kasvua. Taloustilanteen heikentyminen voi vahentda Suomen
teollisuustuotannon tarvetta rautatie- ja maantielogistiikan palveluille, ja vaikuttaa negatiivisesti
matkustajaliikenteen asiakasmaariin. Kohonnut inflaatio vaikuttaa negatiivisesti VR Groupin investointi- ja
henkildstokuluihin, ja kiristynyt rahapolitikka vastaavasti rahoituskustannuksiin. VR Groupin
energiakustannukset ovat kasvaneet energiahintojen nousun myéta, ja vaikka tilanne on rauhoittunut, niin
tulevan talven osalta on epavarmaa, miten energianhinnat kehittyvat. Oman kustannuskilpailukyvyn jatkuvalla
seurannalla ja tiiviilla asiakasyhteisty6lla VR Group pyrkii minimoimaan riskin toteutumisen vaikutuksia.
Inflaation kasvattamiin kustannuksiin voidaan varautua mm. indekseihin sidottujen asiakassopimusten kautta.

Vendjan hyokkdayssodan seurauksena VR Group irtautui idan tavara- ja matkustajaliikenteesta kokonaan
vuoden 2022 loppuun mennessa, ja irtaantumisesta johtuvien mahdollisten asiakasvaatimusten liséksi osa
menetetyista volyymeista voi jadda pysyviksi. Sodan myo6ta kasvaneella kyberuhalla sekd mahdollisilla
Suomen raide- ja energiainfrastruktuuriin kohdistuvilla sabotaaseilla voi olla vaikutusta VR Groupin
liketoiminnan jatkuvuuteen. Sodan jatkuminen on kasvattanut myds geopoliittisia riskeja, jotka toteutuessaan
voivat johtaa mm. uusiin kauppapakotteisiin ja lisdantyneisiin ongelmiin tuotanto- ja toimitusketjuissa.
Hallitakseen riskin toteutumisen vaikutuksia VR pitaa tiiviisti yhteytta asiakkaisiin ja viranomaisiin, on
kaynnistanyt IT jatkuvuutta kehittdvan toimenpideohjelman seka laatinut valmius- ja varautumissuunnitelman,
jota sisdinen tybéryhma seuraa ja yllapitda sdannollisesti.

Tulosparannustoimenpiteiden, joita VR Group hakee strategiansa mukaisesti 250 miljoonan euron edesta,
toteutuminen on valttamatonta inflaatiosta syntyvien lisakustannusten kattamiseksi ja yhtion kannattavuuden
parantamiseksi. Riskia, etta Iahiajan tulosparannustoimenpiteita, sisaltaen tavoiteltu kannattava kasvu etenkin
kaupunkiliikenteessa, ei saavuteta ajoissa tai ollenkaan, pyritdan hallitsemaan mm. nopealla resursointiin ja
priorisointiin liittyvalla reagoinnilla, jatkuvalla uusien toimenpiteiden tunnistamisella sekd oman kilpailukyvyn
varmistamisella.

Tyontekijoiden saatavuushaasteet tai tydmarkkinatilanteen epavarmuus voivat heikentaa VR:n kykya
operoida liikennetta, johtaa lakkoihin tai muihin vastaaviin tilanteisiin ja sita kautta vaikuttaa negatiivisesti VR
Groupin liiketoimintaan. Riskid hallitakseen VR Group mm. jatkaa tiiviista yhteistyota henkildstojarjestdjen ja
tydnantajaliittojen kanssa.

Ratainfrastruktuurin kunnolla ja kunnossapidolla on oleellinen vaikutus VR Groupin liiketoimintaan.
Infrastruktuurin heikentyminen ja riittamattémat kunnossapitotoimet tai epaonnistuneet kunnossapitoprojektit
voivat aiheuttaa muun muassa ratojen toiminnallisia rajoitteita ja hairidita tai jopa onnettomuuksia.
Riittmattdmat investoinnit ratainfrastruktuuriin voivat muodostua esteeksi rautatieliikenteen kasvulle ja
vihrealle siirtymalle ja nain ollen vaikuttaa negatiivisesti VR Groupin investointi- ja kasvusuunnitelmien
toteutumiseen. VR Group pyrkii aktiiviseen sidosryhmavaikuttamiseen liikkennejarjestelman ja
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infrainvestointien kehittdmiseksi muun muassa Vaylaviraston kanssa, joka hallinnoi valtion vaylaomaisuutta
seka vastaa rataverkon yllapidosta, kehittdmisestd ja kunnossapidosta tilaajaorganisaationa.

Raideliikennepolitiikan muutoksilla voi olla epasuotuisia vaikutuksia VR Groupin liiketoimintaan.
Mahdollisilla paatoksilld muuttaa nykyistd markkinaehtoista toimintaymparista, ja yleisesti politiikkaan
liittyvalla epavarmuudella voi olla olennaisia vaikutuksia VR Groupin liiketoimintaympariston toimivuuteen ja
ennakoitavuuteen. Oman kilpailukyvyn varmistamisen seka poliittisen tilanteen seurannan ja ennakoinnin
lisdksi VR Group pyrkii aktiivisesti tuomaan esiin saéntelyn vaikutuksia raideliikenteen toimintaympéaristdon
tavoitteenaan pitaa toimintaymparisto tasapuolisena kaikille osapuolille.

Muun muassa tietosuojaan, kilpailuoikeuteen, korruptioon, lahjontaan seka pakotteisiin liittyvilla
compliance-riskeilla voi toteutuessaan olla haitallisia vaikutuksia konsernin lilkketoiminnoille ja taloudelliselle
tilanteelle. VR Group edellyttda viranomaisohjeistuksen ja -kaytantdjen noudattamisen lisaksi myds eettisten
toimintaohjeiden noudattamista seka tyontekijoiltaan etta toimitusketjultaan. Mahdollisia ohjeiden vastaisia
toimintatapoja pyritdan 16ytamaan saanndllisissa tarkastuksissa ja auditointiprosesseissa.

Oikeudenkaynnit ja riita-asiat

Helsingin hovioikeus antoi 15.12.2022 tuomion VR Elakesaation maksamiin lisdelakkeisiin liittyvassa asiassa.
Kantajat vaativat VR:4a korvaamaan maaran, jonka kantajien kokonaiselake jaa pienemmaksi sen jalkeen,
kun lisdelake yhteensovitetaan ns. varhennusvahennyksen kanssa. Hovioikeus kumosi karajaoikeuden
tuomion ja hylkasi kanteen. Kantajat ovat saaneet valitusluvan korkeimpaan oikeuteen.

VR Groupin Venajaan liittyvat toiminnot

Venajan 24.2.2022 aloittaman Ukrainaan kohdistuvan hydkkayssodan seka lansimaiden asettamien
pakotteiden seurauksena VR Group lopetti yhtion idanliikenteen vuoden 2022 loppuun mennessa. VR Group
on noudattanut pakotteita ja viranomaisohjeita seka lainsaadantoa. Pakotteet eivat toistaiseksi esta
rautatieliikennettd EU:n ja Venajan valilla.

VR Group irtautui idan tavaraliikenteesta kokonaan vuoden 2022 loppuun mennessa. VR Transpointin
rautatiekuljetusvolyymeista kaikkiaan noin kolmannes on ollut idanliikennetta, eli vienti-, tuonti- ja
transitokuljetuksia Suomessa. Venajalla VR Transpoint on harjoittanut pienimuotoisesti logistiikkatoimintaa VR
Groupin omistaman paikallisen konserniyhtion OOO Finnlog LLC:n kautta. Finnlog on vuokrannut
tavaravaunuja suomalaiselle asiakkaalle taman logistiikkatarpeiden kattamiseksi. Finnlogin liiketoiminta on
lopetettu ja yhtid on asetettu selvitystilaan. VR Groupin suomalainen osakkuusyhtié ContainerTrans
Scandinavia on tarjonnut rautateiden konttikuljetuksia ja suomalainen osakkuusyhtié Freight One Scandinavia
vaunukuormakuljetuksia. Freight One Scandinavia on purettu selvitystilan kautta ja poistettu
kaupparekisteristd 16.8.2023. VR Group selvittda myods irtautumista omistuksestaan ContainerTrans
Scandinavia -osakkuusyhtiéssa.

VR Matkustajaliikenne ja Venajan rautatiet ("RZD”) ovat operoineet yhdessa Allegro-junayhteytta Helsingin ja
Pietarin valilla, ja VR FleetCare on tuottanut naiden junien kunnossapito- ja elinkaaripalveluita. VR
Matkustajaliikenteella tai VR FleetCarella ei ole liiketoimintaa Venajalla. VR Groupilla ja RZD:lla on
yhteisyritys Oy Karelian Trains Ltd, jonka tehtavana on ollut Allegro-junien omistaminen ja vuokraaminen.
Allegro-matkustajajunan liikennoéinti Helsingin ja Pietarin valilla keskeytettiin 28.3.2022, ja VR Group selvittda
yhteisjarjestelyn paattamista. VR on vuonna 2022 alaskirjannut kokonaisuudessaan Allegro-liikenndintiin
liittyvan kaluston ja varaosat.

VR Groupilla ei ole ollut vuonna 2023 merkittavaa Venajaan liittyvaa liikevaihtoa, eika ollut katsauskauden
lopussa 30.6.2023 merkittavia Venajaan liittyvia varoja.
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Osakepaaoma

VR-Yhtyma Oyj:n osakkeet omistaa Suomen valtio. Yhtién osakepddoma koostuu 2 200 000 osakkeesta.
Yhtion osakepaaoma on 370 013 438,19 euroa.

Osakkeiden lukumaarassa tai osakepaaomassa ei ole tapahtunut muutoksia raportointikaudella eika
vertailukaudella.

Hallinto
VR-Yhtyma Oyj:n varsinaisen yhtiokokouksen 30.3.2023 paatokset

VR-Yhtyma Oyj:n varsinainen yhtidkokous pidettiin 30. maaliskuuta 2023 Helsingissa. Yhtidkokous vahvisti
vuoden 2022 tilinpaatoksen. Yhtiokokous myonsi vastuuvapauden hallituksen ja hallintoneuvoston jasenille
seka toimitusjohtajille tilikaudelta 2022. Lisaksi yhtiokokous paatti seuraavista asioista:

Yhtidkokous vahvisti hallituksen jasenmaaraksi kahdeksan (8). VR-Yhtyma Oyj:n hallituksen puheenjohtajaksi
valittiin Esa Rautalinko ja varapuheenjohtajana jatkaa Sari Pohjonen. Hallituksen jasenina jatkavat Markus
Holm, Jaakko Kiander, Turkka Kuusisto, Nermin Hairedin, Pekka Hurtola ja Virve Laitinen. Kjell Forsén jai pois
hallituksesta.

Hallintoneuvoston puheenjohtajana jatkaa Vilhelm Junnila (ps.) ja varapuheenjohtajana Raimo Piirainen (sd.).
Anders Adlercreutz (r.), Sanna Antikainen (ps.), Seppo Eskelinen (sd.), Hanna Holopainen (vihr.), Mai Kivela
(vas.), Jouni Kotiaho (ps.), Matias Marttinen (kok.), Arto Pirttilahti (kesk.), Ruut Sjéblom (kok.) ja Katja Taimela
(sd.) jatkavat hallintoneuvoston jasenina.

Hallituksen puheenjohtajalle maksetaan palkkiona 54 750 euroa vuodessa, varapuheenjohtajalle 25 800
euroa vuodessa ja jasenille 22 800 euroa vuodessa. Lisaksi hallituksen puheenjohtajalle ja jasenille
maksetaan kokouspalkkiona 600 euroa kokoukselta. Hallintoneuvoston puheenjohtajalle maksetaan palkkiona
800 euroa kokoukselta, varapuheenjohtajalle 600 euroa kokoukselta ja jasenille 500 euroa kokoukselta.
Lisaksi jokainen yhtion hallituksen ja hallintoneuvoston jasen saa VR:n vapaalipun. Palkkioihin ei tehty
muutoksia edellisesta vuodesta.

Yhtiokokous paatti hallituksen esityksesta, ettda VR-Yhtyma Oyj ei jaa osinkoa vuoden 2022 tuloksesta.

Tilintarkastajaksi valittin KPMG Oy Ab, joka on ilmoittanut, ettd paavastuullisena tilintarkastajana tulee
toimimaan KHT Ari Eskelinen. Tilintarkastajalle maksetaan palkkio kohtuullisen laskun mukaan.

Yhtidkokous paatti myos valtuuttaa yhtion hallituksen paattamaan enintdén 200 000 euron lahjoituksista
yleishyddyllisiin tai niihin rinnastettaviin tarkoituksiin.
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Hallituksen jarjestaytymiskokouksen 31.3.2023 paatokset

VR-Yhtyma Oyj:n varsinainen yhtiokokous valitsi 30.3.2023 VR-Yhtyma Oyj:n hallituksen puheenjohtajaksi
Esa Rautalingon seka varapuheenjohtajaksi Sari Pohjosen. Hallituksen jasenina jatkavat Markus Holm,
Jaakko Kiander, Turkka Kuusisto, Nermin Hairedin, Pekka Hurtola ja Virve Laitinen.

Tarkastusvaliokunnan puheenjohtajana jatkaa Sari Pohjonen ja muina jasenina jatkavat Markus Holm, Jaakko
Kiander ja Virve Laitinen.

Henkildstdvaliokunnan puheenjohtajaksi hallitus valitsi Esa Rautalingon, sek@ muina jasenina jatkavat Nermin
Hairedin, Pekka Hurtola ja Turkka Kuusisto.

VR-Yhtyma Oyj:n osakkeenomistajan paatos 17.8.2023 — hallintoneuvoston kokoonpano

VR-Yhtyma Oyj:n ainoa osakkeenomistaja Suomen valtio on katsauskauden jalkeen 17.8.2023 paatdksellaan
nimittdnyt VR-Yhtyma Oyij:n hallintoneuvoston. Puheenjohtajaksi nimitettiin Markku Eestila (kok) ja
varapuheenjohtajaksi Juho Eerola (ps). Hallintoneuvoston jaseniksi nimitettiin Aura Salla (kok), Teemu Kinnari
(kok), Kaisa Garedew (ps), Arto Luukkanen (ps), Niina Malm (sd), Lauri Lyly (sd), Juha Viitala (sd), Tuomas
Kettunen (kesk), Hanna Holopainen (vihr) sekd Anna Makipaa (vas). Hallintoneuvoston nimitykset astuivat
voimaan 17.8.2023 alkaen.

Katsauskauden jalkeen, osakkeenomistajan paatoksella 29.8.2023 hallintoneuvoston jaseneksi ja
varapuheenjohtajaksi on nimitetty Vilhelm Junnila (ps), joka korvaa hallintoneuvostosta pois jaavan Juho
Eerolan. Muutos astui voimaan heti.

Muutokset johtoryhmassa

Kesakuussa uudeksi viestinnasta, yhteiskuntasuhteista ja vastuullisuudesta vastaavaksi johtajaksi nimitettiin
Kia Haring, joka aloitti tehtavassaan 1.8.2023. Kia Haring nimitettiin myds johtoryhman jaseneksi. Edellinen
viestintdjohtaja Tatu Tuominen jai pois VR:Itd huhtikuussa.

VR nimitti kesakuussa Johan Oscarssonin Ruotsin kaupunkiliikenteesta vastaavaksi johtajaksi 7.8.2023
alkaen. Suomen kaupunkiliikenteen johtajaksi puolestaan nimitettiin Pohjolan liikenteen toimitusjohtajan
tehtavasta siirtyva Janne Hattula 1.8.2023 alkaen. Molemmat nimitettiin VR:n johtoryhman jaseniksi. Yhtion
taloudellisessa raportoinnissa kaupunkiliikenteen maayksikét raportoidaan edelleen yhtena segmenttina.
Kesakuussa VR tiedotti kaupunkiliikenteen yksikon edellisen johtajan Topi Simolan lahtevan VR:Ita elokuussa.

VR on nimittanyt henkildsto- ja yrityskulttuuriasioista vastaavaksi johtajaksi Melisa Barholmin, joka aloittaa
tehtavassaan 11.9.2023. VR tiedotti 9.8.2023 henkildstdjohtaja Laura Ansaharjun jdamisesta pois yhtion
palveluksesta.

Katsauskauden jalkeen 22.8.2023 VR tiedotti, ettd VR:n talousjohtaja (CFO) Erkka Repo jattaa tehtavansa
helmikuun lopussa 2024. Seuraajan rekrytointi on kaynnistetty.
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KONSERNIN TULOSLASKELMA - tilintarkastamaton
milj. euroa 4-6/2023 4-6/2022 1-6/2023 1-6/2022 1-12/2022
Liikevaihto 312,7 240,6 615,6 4427 1107,0
Liiketoiminnan muut tuotot 20,1 12,1 32,4 22,4 58,6
Materiaalit ja palvelut -87,8 -87,2 -180,1 -161,5 -385,6
Valmistus omaan kayttéén 14,0 15,5 26,8 33,1 64,1
Henkiléstokulut -134,0 -100,3 -263,5 -198,3 -470,5
Poistot ja arvonalentumiset -56,4 -71,9 -102,5 -107,5 -207,4
Liiketoiminnan muut kulut -62,1 -48,8 -120,5 -95,7 -224,7
Liiketulos 4,2 -39,9 7,0 -64,8 -58,4
Nettorahoituskulut -1,8 12,5 -4,6 19,2 11,9
Osuus osakkuusyritysten tuloksesta 0,0 0,1 -0,1 0,1 0,1
Tulos ennen veroja 2,4 -27,2 2,3 -45,5 -46,4
Tuloverot -2,1 47 -1,5 8,0 -1,0
Tilikauden tulos 0,2 -22,5 0,8 -37,5 -47 .4
Tilikauden tuloksen jakautuminen
Emoyhtién omistaijille 0,2 -22,5 0,8 -37,5 -47 .4
Maaraysvallattomille omistaijille 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
KONSERNIN LAAJA TULOSLASKELMA - tilintarkastamaton
milj. euroa 4-6/2023 4-6/2022 1-6/2023 1-6/2022 1-12/2022
Tilikauden tulos 0,2 -22,5 0,8 -37,5 -47.,4
Erat, jotka saatetaan myohemmin siirtaa
tulosvaikutteisiksi
Muuntoerot -0,7 1,2 -1,0 2,4 0,3
Rahavirran suojaus -3,5 42,2 -34,6 61,2 37,1
Verot eristd, jotka saatetaan my6hemmin
siirtaa tulosvaikutteisiksi 0,7 -8,4 8,6 -12,2 -74
Erat, joita ei siirretda myohemmin
tulosvaikutteisiksi
Etuuspohjaisten jarjestelyiden uudelleen
maarittdmisesta johtuvat erat 5,4 43,9 7,3 45,5 62,6
Kaypaan arvoon muiden laajan tuloksen erien
kautta arvostetut rahoitusvarat -0,9 -3,2 -5,6 -8,3 -13,8
Verot eristd, joita ei siirreta tulosvaikutteisiksi -1,1 -8,1 -1,5 -7.4 -24,3
Tilikauden muut laajan tuloksen erat
verojen jalkeen yhteensa -0,2 67,5 -26,8 81,1 54,4
Tilikauden laaja tulos yhteensa 0,0 45,0 -26,0 43,6 7,0
Tilikauden laajan tuloksen jakautuminen
Emoyhtién omistaijille 0,0 45,0 -26,0 43,6 7,0
Maaraysvallattomille omistaijille 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
VR-Yhtyma Oyj
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KONSERNIN TASE - tilintarkastamaton
milj. euroa 30.6.2023 31.12.2022 30.6.2022
VARAT
Pitkdaikaiset varat
Aineettomat hyddykkeet 48,9 59,1 35,2
Liikearvo 8,1 10,9 7,5
Aineelliset hytdykkeet 13141 1302,5 11921
Kayttdoikeusomaisuuserat 274,0 299,0 271,3
Sijoituskiinteistot 11,7 12,1 12,7
Sijoitukset 14,7 20,5 26,3
Muut saamiset 152,2 143,7 151,9
Pitkdaikaiset varat yhteensa 1823,8 1847,6 1696,9
Lyhytaikaiset varat
Vaihto-omaisuus 84,4 751 66,6
Myyntisaamiset ja muut saamiset 95,8 118,2 98,1
Siirtosaamiset 49,5 511 50,0
Muut rahoitusvarat 50,0 25,0
Rahat ja pankkisaamiset 185,1 224 4 2915
Lyhytaikaiset varat yhteensa 414,7 516,5 5311
Varat yhteensa 2 238,6 2 365,3 2228,0
OMA PAAOMA JA VELAT
Oma padoma
Emoyrityksen omistajille kuuluva padoma yhteensa 1 220,2 1246,2 1282,8
Maaraysvallattomien omistajien osuus 0,0 0,0
Oma padoma yhteensa 1220,2 1246,2 1282,8
Velat
Pitkdaikaiset velat
Varaukset 83,2 78,2 46,8
Rahoitusvelat 300,3 325,1 326,1
Vuokrasopimusvelat 220,8 243,6 236,2
Ostovelat ja muut velat 8,0 3,4 11,6
Laskennallinen verovelka 111,7 117,4 94,6
Pitkdaikaiset velat yhteensa 7241 767,7 715,3
Lyhytaikaiset velat
Vuokrasopimusvelat 43,0 447 24,3
Saadut ennakot 26,8 18,3 17,6
Ostovelat ja muut velat 77,0 97,5 62,4
Siirtovelat 1451 190,1 124,4
Lyhytaikaiset velat yhteensa 294,3 3514 229,9
Velat yhteensa 1018,3 1119,1 945,2
Oma padoma ja velat yhteensa 2 238,6 2 365,3 2228,0
VR-Yhtyma Oyj
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KONSERNIN RAHAVIRTALASKELMA - tilintarkastamaton
milj. euroa 4-6/2023 4-6/2022 1-6/2023 1-6/2022 1-12/2022
Liiketoiminnan rahavirta
Tulos ennen veroja 2,4 -27,2 2,3 -45,5 -46,4
Poistot ja arvonalentumiset 56,4 71,9 102,5 107,5 2074
Aineettomien ja aineellisten hyddykkeiden
myyntivoitot ja -tappiot ja muut oikaisut -4,2 -1,9 -4,3 -7,9 -2,9
Liiketoiminnan rahavirta ennen
kayttdpaaoman muutosta 54,5 42,7 100,5 54 1 158,0
Kayttdpadoman muutos 6,9 16,0 -14,3 10,7 15,5
Nettorahoituskulut -6,0 2,4 -5,8 -4,6 0,5
Maksetut valittomat verot 0,0 -0,1 3,2 -0,9 59
Liiketoiminnan rahavirta (A) yhteensa 55,4 56,3 83,6 59,3 179,9
Investointien rahavirta
Aineellisten ja aineettomien hyddykkeiden
ostot -42,5 -44.6 -121,4 -74.8 -167,2
Aineellisten ja aineettomien hyddykkeiden
myynnit 0,3 24 0,6 2,8 16,9
Ostetut osakkeet ja osuudet 0,0 -69,7
Sijoitussaamisten muutos -1,8 -24,3 47,9 -4,4 -21,2
Investointien rahavirta (B) yhteensa -44.1 -66,5 -72,9 -76,4 -241,3
Kassavirta ennen rahoitusta 11,3 -10,2 10,7 -17,0 -61,4
Rahoituksen rahavirta
Omistajille maksetut osingot ja
paaomanpalautukset -40,0 -40,0 -40,0
Joukkovelkakirjalainan muutos 298,5 298.,5 298.,5
Pitkaaikaisten velkojen muutos -25,0 -2,2 -24,8 -2,0 -3,1
Leasingvelkojen takaisinmaksu -12,8 -7,9 -22,3 -13,5 -34 1
Lyhytaikaisten korollisten velkojen muutos -2,9 0,0 -2,9 -0,4 -1,4
Rahoituksen rahavirta (C) yhteensa -40,6 248,5 -50,1 2426 219,9
Rahavarojen muutos (A)+(B)+(C) -29,3 238,3 -39,3 225,6 158,6
Rahavarat kauden alussa 2144 53,2 224.,4 65,8 65,8
Rahavarat kauden lopussa 185,1 2915 185,1 2915 224 4
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Sijoitetun
vapaan oman Emoyhtion Maaraysvallatto
Kayvan arvon paaoman Kertyneet omistajien mien omistajien Oma padoma
Milj. euroa Osakepaaoma rahasto rahasto Muuntoero voittovarat osuus yhteensa osuus yhteensa
Oma piioma 1.1.2023 370,0 -34,0 336,2 0,5 573,5 1246,2 0,0 1246,2
Laaja tulos
Tilikauden tulos 0,8 0,8 0,0 0,8
Muuntoerot -1,0 -1,0 -1,0
Rahavirran suojaus -26,0 -26,0 -26,0
Etuuspohjaisten jarjestelyiden uudelleen
maarittamisesta johtuvat erat 58 58 5,8
Laajaan tulokseen vaikuttavat kdayvan arvon _ _ _
muutokset 56 5.6 5,6
Muut laajan tuloksen erat yhteensa - -31,6 - -1,0 5,8 -26,8 -26,8
Tilikauden laaja tulos yhteensa - -31,6 - -1,0 6,6 -26,0 0,0 -26,0
Oma paaoma 30.6.2023 370,0 -65,6 336,2 -0,5 580,1 1220,2 0,0 1220,2
VR-Yhtyma Oyj
Postiosoite Kayntiosoite P. 029 4343 etunimi.sukunimi@vr.fi Y-tunnus 1003521-5

PL 488, 00096 VR Radiokatu 3, 00240 Helsinki

www.vrgroup.fi



V=2 GROUI

Puolivuosikatsaus

30.8.2023

vapaan oman Emoyhtion Maaraysvallatto

Kayvan arvon paaoman Kertyneet omistajien mien omistajien  Oma padoma
Milj. euroa Osakepadaoma rahasto rahasto Muuntoero voittovarat osuus yhteensa yhteensa
Oma paaoma 1.1.2022 370,0 -38,0 376,2 0,2 570,8 1279,2 0,0 1279,2
Laaja tulos
Tilikauden tulos -37,5 -37,5 -37,5
Muuntoerot 2,4 2,4 2,4
Rahavirran suojaus 49,0 49,0 49,0
Etuuspohjaisten jarjestelyiden uudelleen
maarittamisesta johtuvat erat 364 36,4 36,4
Laajaan tulokseen vaikuttavat kdyvan arvon _ _ _
muutokset 6,6 6,6 6,6
Muut laajan tuloksen erét yhteensa - 42,4 - 2,4 36,4 81,1 0,0 81,1
Tilikauden laaja tulos yhteensa - 42,4 - 2,4 -1,1 43,6 0,0 43,6
Osingot ja pddaomanpalautukset -40,0 -40,0 -40,0
Liiketoimet omistajien kanssa yhteensa -40,0 -40,0 0,0 -40,0
Oma paaoma 30.6.2022 370,0 43 336,2 25 569,7] 1282,8 0,0 1282,8
VR-Yhtyma Oyj
Postiosoite Kayntiosoite P. 029 4343 etunimi.sukunimi@vr.fi Y-tunnus 1003521-5

PL 488, 00096 VR
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LITETIEDOT

Laadintaperiaatteet

Puolivuosikatsaus on laadittu IAS 34 Osavuosikatsaukset -IFRS-laadintaperiaatteiden, seka
edellisessa tilinpaatdoksessa esitettyjen laatimisperiaatteiden mukaisesti. Vertailuluvut
suluissa viittaavat edellisen vuoden vastaavaan ajanjaksoon, ellei toisin mainita.

Puolivuosikatsausta ei ole tilintarkastettu. Esitetyt luvut ovat pydristettyja, ja sen vuoksi
yksittaisten erien summa saattaa erota esitysta kokonaissummasta.

Keskeiset arviot ja harkintaan perustuvat ratkaisut

IFRS-tilinpaatdksen laatiminen edellyttaa johdon tekevan harkintaan perustuvia ratkaisuja
seka arvioiden ja oletusten kayttamista. Kyseiset arviot ja oletukset perustuvat aiempaan
kokemukseen ja muihin perusteltavissa oleviin tekijoihin, kuten vastaisia tapahtumia
koskeviin odotuksiin. Johdon arviot perustuvat VR Groupin johdon parhaaseen
nakemykseen ja tietdmykseen raportointikauden paattymispaivana.

Katsauskaudella erat joihin sisaltyi merkittavaa arviota tai epavarmuutta olivat konsernin
pysyvien vastaavien arvonalennustestaus, elakevelvoitteet seka pakolliset varaukset
ymparistdvastuisiin ja tappiollisiin sopimuksiin liittyen.

Segmentit

1.1.2023 alkaen VR Groupin raportointisegmentit ovat VR Kaukoliikenne, VR
Kaupunkiliikenne, VR Transpoint ja Muut toiminnot.

VR Kaukoliikenne huolehtii kaukojunamatkoista Suomessa ja tarjoaa myds ravintola- ja
kahvilapalveluita junissa ja asemilla.

VR Kaupunkiliikenne sisaltaa lahijuna-, raitiovaunu- ja linja-autoliikenteen Suomessa ja
Ruotsissa.

VR Transpoint tarjoaa rautatielogistiikan seka maantielogistiikan palveluja. Palvelut
sisaltavat rautatie- ja maantiekuljetukset seka raataldidyt logistiikkaketjut lisapalveluineen.

Muut toiminnot pitaa sisallaan VR FleetCaren myynnin konsernin ulkopuolelle, seka
liketoiminnoille kuulumattomat kiinteistopalvelut ja muut konsernin yhteiset toiminnot.

VR-Yhtyma Oyj

Postiosoite P. 029 4343

PL 488, 00096 VR

Kayntiosoite
Radiokatu 3, 00240 Helsinki

etunimi.sukunimi@vr.fi Y-tunnus 1003521-5
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Liikevaihto (M€) 4-6/2023 4-6/2022 1-6/2023 1-6/2022 1-12/2022
VR Kaukoliikenne 105,3 91,1 197,3 152,9 352,4
VR Kaupunkilikenne 114,0 50,9 232,6 98,7 358,5
VR Tranpoint 90,5 96,1 179,7 186,7 386,2
Muut ja eliminoinnit 2,8 2,5 6,0 4.4 10,0
Yhteensa 312,7 240,6 615,6 4427 1107,0
Liikevaihto palveluiden perusteella (M€) 4-6/2023 4-6/2022 1-6/2023 1-6/2022 1-12/2022
Junaliikenne 220,1 174,9 4241 3221 762,9
VR Kaukoliikenne 94,7 81,5 177,4 137,9 317,2
VR Kaupunkiliikenne 56,4 22,7 109,2 42,9 151,8
VR Transpoint 69,0 70,7 137,5 141,2 294,0
Tieliikenne 791 53,6 165,6 101,3 299,0
VR Kaupunkiliikenne 57,6 28,2 123,4 55,8 206,8
VR Transpoint 21,5 25,4 42,2 455 92,2
Catering- ja ravintolatoiminta 10,6 9,6 19,9 15,0 35,2
VR Kaukoliikenne 10,6 9,6 19,9 15,0 35,2
Muut ja eliminoinnit 2,8 2,5 6,0 4.4 9,9
Yhteensa 312,7 240,6 615,6 4427 1107,0
Myynnin maantieteellinen jakauma (M€) 4-6/2023 4-6/2022 1-6/2023 1-6/2022 1-12/2022
Suomi 250,3 240,3 482,6 441,0 954,3
Ruotsi 62,4 133,0 151,0
Muu Eurooppa 0,4 1,8 1,7
Yhteensa 312,7 240,6 615,6 4427 1107,0

VR-Yhtyma Oyj

Postiosoite
PL 488, 00096 VR

Kayntiosoite
Radiokatu 3, 00240 Helsinki
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Vertailukelpoinen kayttokate (M€) 4-6/2023 4-6/2022 1-6/2023 1-6/2022 1-12/2022
VR Kaukoliikenne 43,4 32,3 71,2 38,4 1111
VR Kaupunkilikenne 49 0,0 12,7 -0,7 17,7
VR Transpoint 17,7 10,5 24,7 17,0 42,0
Muut ja eliminoinnit 1,4 -1,2 4,7 2,4 -1,6
Yhteensa 67,4 41,6 113,3 52,3 169,2
Kayttokate (M€) 4-6/2023 4-6/2022 1-6/2023 1-6/2022 1-12/2022
VR Matkustajaliikenne 40,9 22,6 71,8 28,7 100,3
VR Transpoint 0,5 0,0 8,3 -0,7 6,1
VR FleetCare 17,7 10,5 24,7 17,0 42,0
Muut ja eliminoinnit 1,4 -1,1 4,7 -2,3 0,6
Yhteensa 60,6 32,0 109,5 42,7 149,0
Vertailukelpoinen liiketulos (M€) 4-6/2023 4-6/2022 1-6/2023 1-6/2022 1-12/2022
VR Kaukoliikenne 26,8 16,7 39,1 7,5 46,5
VR Kaupunkiliikenne -10,9 -6,1 -18,8 -12,9 -26,2
VR Transpoint 0,5 -0,7 -3,7 -5,0 -3,0
Muut ja eliminoinnit -0,8 -4,6 -1,1 -9,1 -11,4
Yhteensa 15,7 54 15,4 -19,5 6,0
Liiketulos (M€) 4-6/2023 4-6/2022 1-6/2023 1-6/2022 1-12/2022
VR Kaukoliikenne 24,4 -28,7 39,7 -37,9 3,6
VR Kaupunkiliikenne -17,3 -6,1 -25,2 -12,9 -42 1
VR Transpoint -2,1 -0,7 -6,4 -5,0 -5,9
Muut ja eliminoinnit -0,8 -4,5 -1,1 -9,0 -14 1
Yhteensa 4,2 -39,9 7,0 -64,8 -58,4
Poistot ja arvonalentumiset (M€) 4-6/2023 4-6/2022 1-6/2023 1-6/2022 1-12/2022
VR Kaukoliikenne -16,6 -51,3 -32,1 -66,6 -96,7
VR Kaupunkiliikenne -17,8 -6,1 -33,6 -12,2 -48,1
VR Transpoint -19,8 -11,2 -31,1 -22,0 -48,0
Muut ja eliminoinnit -2,2 -3,4 -5,8 -6,7 -14,6
Yhteensa -56,4 -71,9 -102,5 -107,5 -207,4
VR-Yhtyma Oyj
P. 029 4343 etunimi.sukunimi@vr.fi Y-tunnus 1003521-5
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Investoinnit (M€) 4-6/2023 4-6/2022 1-6/2023 1-6/2022 1-12/2022
VR Kaukoliikenne 6,9 11,9 27,4 22,3 42,8
VR Kaupunkilikenne 3,0 12,7 5,2 14,9 95,7
VR Transpoint 4,6 15,6 15,2 28,3 27,2
Muut ja eliminoinnit 28,0 4.4 31,4 9,3 541
Yhteensa 42,5 44,6 79,2 74,8 219,8
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat (M<€)
4-6/2023 4-6/2022 1-6/2023 1-6/2022 1-12/2022

Liiketulos, M€ 4,2 -39,9 7,0 -64,8 -58,4
Omaisuuden luovutusvoitot ja muut

kertaluonteiset tuotot -0,9 -3,0 -0,9 -3,3
Omaisuuden luovutustappiot ja

poikkeukselliset arvonalentumiset 11,5 46,2 11,5 46,2 67,7
Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat erat

yhteensa 11,5 45,3 8,5 45,3 64,4
Vertailukelpoinen liiketulos 15,7 54 15,4 -19,5 6,0

Konserni kirjasi paattyneelld kvartaalilla vertailukelpoisuuteen vaikuttavia erid, joilla oli 11.5 milj. euron negatiivinen
vaikutus liikevoittoon. Vertailukelpoisuuteen vaikuttavat eréat liittyvat pdaasiassa varojen arvonalennuksiin, joista kirjattiin
yhteensa 7,1 miljoonaa euroa. Lisaksi tappiollisesta sopimuksesta kirjattiin 4,4 miljoonan euron varaus.

Aineelliset hyodykkeet

Maa- ja vesialueet

Hankintameno 1-6/2023 1-6/2022 1-12/2022
Alkusaldo1.1. 77,5 60,0 60,0
Lisaykset 0,8 0,0 18,0
Vahennykset 0,0 -0,7 -1,3
Siirrot erien valilla -0,6 0,8 0,8
Raportointikauden lopussa 77,7 60,1 77,5
Kertyneet poistot ja arvonalentumiset

Alkusaldo 1.1. 0,0 0,0 0,0
Raportointikauden lopussa 0,0 0,0 0,0
Kirjanpitoarvo 1.1. 77,5 60,0 60,0
Raportointikauden lopussa 77,7 60,1 77,5

VR-Yhtyma Oyj

Postiosoite P. 029 4343

PL 488, 00096 VR

Kayntiosoite
Radiokatu 3, 00240 Helsinki
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Rakennukset ja rakennelmat
Hankintameno 1-6/2023 1-6/2022 1-12/2022
Alkusaldo1.1. 367,3 370,7 370,7
Muuntoero 0,0 0,0
Lisaykset 0,0 0,0 0,8
Vahennykset 0,0 -0,9 -3,4
Siirrot erien valilla 13,0 6,3 -0,9
Raportointikauden lopussa 380,3 376,1 367,3
Kertyneet poistot ja arvonalentumiset
Alkusaldo 1.1. -187,3 -185,4 -185,4
Vahennysten kertyneet poistot 0,0 0,4 1,5
Tilikauden poistot -5,8 -6,7 -13,0
Arvonalentumiset 0,0 0,0 -4.6
Siirrot erien valilla 0,0 0,0 14,9
Raportointikauden lopussa -193,1 -191,7 -187,3
Kirjanpitoarvo 1.1. 180,0 185,3 185,3
Raportointikauden lopussa 187,2 184,5 180,0

VR-Yhtyma Oyj
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Julkinen

Hankintameno 1-6/2023 1-6/2022 1-12/2022
Alkusaldo1.1. 2357,2 21255 21255
Muuntoero 9,1 8,0 1,5
Lisaykset yrityshankintojen kautta 0,0 0,0 162,0
Lisdykset 6,7 0,1 5,0
Vahennykset -11,5 -5,6 -66,7
Siirrot erien valilla 68,6 62,8 129,9
Raportointikauden lopussa 2411,9 2190,7 2357,2
Kertyneet poistot ja arvonalentumiset

Alkusaldo 1.1. -1499,6 -1292,0 -1292,0
Lisaykset yrityshankintojen kautta 0,0 0,0 -122,0
Lisdysten kertyneet poistot -1,3 0,0 0,0
Vahennysten kertyneet poistot 10,2 0,2 54,6
Tilikauden poistot -57,4 -46,2 -103,0
Arvonalentumiset 0,0 -35,7 -35,5
Siirrot erien valilla -3,3 -0,6 -1,7
Raportointikauden lopussa -1551,3 -1374,2 -1499,6
Kirjanpitoarvo 1.1. 857,6 833,5 833,5
Raportointikauden lopussa 860,6 816,5 857.,6

VR-Yhtyma Oyj
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Ennakkomaksut, keskenerdiset hankinnat ja muut aineelliset hy6dykkeet

Hankintameno 1-6/2023 1-6/2022 1-12/2022
Alkusaldo1.1. 214,4 135,1 135,1
Lisaykset 85,2 76,6 218,8
Vahennykset -2,6 0,0 -0,1
Siirrot erien valilla -78,1 -69,5 -139,6
Raportointikauden lopussa 218,9 142,2 2144

Kertyneet poistot ja arvonalentumiset

Alkusaldo 1.1. -26,9 -10,5 -10,5
Vahennysten kertyneet poistot -2,0 0,0 0,0
Tilikauden poistot -1,4 -04 -1,4
Arvonalentumiset 0,0 0,0 -0,1
Siirrot erien valilla 0,0 0,0 -14,9
Raportointikauden lopussa -30,3 -11,0 -26,9
Kirjanpitoarvo 1.1. 187,4 124,6 124,6
Raportointikauden lopussa 188,6 1311 187,4
Aineelliset hyodykkeet yhteensa 13141 11921 1302,5

VR-Yhtyma Oyj
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Julkinen

Hankintameno 1-6/2023 1-6/2022 1-12/2022
Alkusaldo1.1. 206,9 160,5 160,5
Muuntoerot 2,1 0,0 0,0
Lisaykset 0,2 0,0 36,7
Vahennykset 0,0 0,0 -8,4
Siirrot erien valilla 1,7 1,2 18,1
Raportointikauden lopussa 206,7 161,6 206,9
Kertyneet poistot ja arvonalentumiset

Alkusaldo 1.1. -136,9 -112,7 -112,7
Muuntoero 0,9 0,0 0,1
Lisaysten kertyneet poistot 0,0 0,0 -7,6
Vahennysten kertyneet poistot 0,0 0,0 0,4
Tilikauden poistot -11,1 -6,1 -17,2
Arvonalentumiset -2,6 0,0 0,0
Siirrot erien valilla 0,0 0,0 0,0
Raportointikauden lopussa -149,7 -118,8 -136,9
Kirjanpitoarvo 1.1. 70,0 47,8 47,8
Raportointikauden lopussa 57,0 42,8 70,0

VR-Yhtyma Oyj
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Kayttooikeusomaisuuserat
Hankintameno 1-6/2023 1-6/2022 1-12/2022
Alkusaldo1.1. 505,7 444 1 444 1
Muuntoero -3,0 0,0 0,0
Lisaykset 0,8 2.1 167,7
Vahennykset 0,0 -0,1 -104,0
Siirrot erien valilla -3,6 0,0 -2,0
Raportointikauden lopussa 499,9 446,1 505,7
Kertyneet poistot ja arvonalentumiset
Alkusaldo 1.1. -206,8 -162,9 -162,9
Muuntoero 1,4 0,0 0,3
Lisaysten kertyneet poistot 0,0 0,0 -71.1
Vahennysten kertyneet poistot 0,0 0,0 63,2
Tilikauden poistot -21,8 -11,9 -38,1
Arvonalentumiset -2,0 0,0 0,0
Siirrot erien valilla 3,3 0,0 1,7
Raportointikauden lopussa -225,9 -174,8 -206,8
Kirjanpitoarvo 1.1. 299,0 281,2 281,2
Raportointikauden lopussa 274,0 271,3 299,0
Sijoituskiinteistot
Hankintameno 1-6/2023 1-6/2022 1-12/2022
Alkusaldo1.1. 49,2 50,5 50,5
Lisaykset 0,0 0,0 0,5
Vahennykset 0,0 0,0 -1,7
Raportointikauden lopussa 49,2 50,5 49,2
Kertyneet poistot ja arvonalentumiset
Alkusaldo 1.1. -37,1 -37,4 -37,4
Vahennysten kertyneet poistot 0,0 0,0 1,3
Tilikauden poistot -0,4 -0,4 -1,0
Raportointikauden lopussa -37,5 -37,8 -37,1
Kirjanpitoarvo 1.1. 12,1 13,1 13,1
Raportointikauden lopussa 11,7 12,7 12,1

VR-Yhtyma Oyj

Postiosoite
PL 488, 00096 VR
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Rahoitusvarat ja -velat
Alla olevassa taulukossa on kuvattu rahoitusvarojen ja -velkojen ryhmat seka kaypaan arvoon kirjattavien

erien luokittelu kdyvan arvon hierarkiassa. Kayvan arvon hierarkian tasojen 1 ja 2 valilla tai tasolle 3 ei
tapahtunut siirtoja katsauskaudella tai vertailuvuonna 2022.

VR-Yhtyma Oyj

Postiosoite Kayntiosoite P. 029 4343 etunimi.sukunimi@vr.fi Y-tunnus 1003521-5
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30.6.2023 iy ouoa) i anomrien LTSS i
menoon vaikutteisesti tuloksen kautta olevat Kirjanpitoarvo

Rahoitusvarat arvostettavat arvostettavat arvostettavat johdannaiset yhteensa Kaypaarvo Tasol Taso2 Taso3
Pitkaaikaiset rahoitusvarat

Sijoitukset 12,6 13 12,6 12,6

Johdannaiset 73 7,3 73 7,3
Lyhytaikaiset rahoitusvarat

Lainasaamiset 7,1 7,1 71

Myyntisaamiset ja muut saamiset 81,9 81,9 81,9

Johdannaiset 19 4,9 6,8 6,8 6,8

Rahat ja pankkisaamiset 185,1 185,1 185,1
Rahoitusvarat yhteensa 2741 1,9 12,6 12,2 300,8 300,8 12,6 141 0,0
Rahoitusvelat
Pitkdaikaiset rahoitusvelat

Joukkovelkakirjalainat 298,6 298,6 2742 2742

Lainat rahoituslaitoksilta 1,7 1,7 17

Vuokrasopimusvelat 220,8 220,8 220,8

Johdannaiset 0,5 4,9 54 54 54
Lyhytaikaiset rahoitusvelat

Vuokrasopimusvelat 43,0 43,0 43,0

Johdannaiset 0,0 1,9 1,9 1,9 1,9

Ostovelat ja muut velat 103,7 103,7 103,7
Rahoitusvelat yhteensa 667,9 0,5 0,0 6,8 675,2 650,7 274,2 73 0,0
VR-Yhtymaé Oyj
Postiosoite Kayntiosoite P. 029 4343 etunimi.sukunimi@vr.fi Y-tunnus 1003521-5
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Jaksotettuun Kaypaan Kaypaan arvoon Suojaus
hankinta- arvoon tulos- muiden laajan laskennassa
menoon vaikutteisesti tuloksen kautta olevat Kirjanpitoarvo

Rahoitusvarat arvostettavat arvostettavat arvostettavat johdannaiset yhteensa Kaypa arvo Taso 1 Taso2 Taso3
Pitkaaikaiset rahoitusvarat

Sijoitukset 18,3 18,3 18,3 18,3

Johdannaiset 9,2 9,2 9,2 9,2
Lyhytaikaiset rahoitusvarat

Myyntisaamiset ja muut saamiset 86,4 86,4 86,4

Johdannaiset 0,1 30,3 30,4 30,4 30,4

Muut rahoitusvarat 50,0 50,0 50,0

Rahat ja pankkisaamiset 224.4 224.4 224.4
Rahoitusvarat yhteensa 360,8 0,1 18,3 39,5 418,6 418,6 18,3 39,6 0,0
Rahoitusvelat
Pitkdaikaiset rahoitusvelat

Joukkovelkakirjalainat 298,5 298,5 265,6 265,6

Lainat rahoituslaitoksilta 25,1 25,1 25,1

Vuokrasopimusvelat 243,6 243,6 243,6

Johdannaiset 0,8 0,8 0,8 0,8

Ostovelat ja muut velat 4,0 4,0 4,0
Lyhytaikaiset rahoitusvelat

Lainat rahoituslaitoksilta 2,9 29 29

Vuokrasopimusvelat 44.7 447 447

Ostovelat ja muut velat 95 95 95
Rahoitusvelat yhteensa 713,5 0,0 0,0 0,8 714,3 681,4 265,6 0,8 0,0
VR-Yhtyma Oyj
Postiosoite Kayntiosoite P. 029 4343 etunimi.sukunimi@vr.fi Y-tunnus 1003521-5
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Taseen ulkopuoliset erat

Sitoumukset ja muut avoimet vastuut

Sopimusvastuut kalustohankinnoista

Puolivuosikatsaus

30.8.2023

VR-Yhtyma Oyj on solminut sopimuksia veturien ja sdhkémoottorijunien sekd makuuvaunujen ja
autonkuljetusvaunujen toimituksista Siemens Oy:n ja Siemens AG:n muodostaman yhteenliittyman, Stadler

Rail Valencia S.A.U ja Stadler Bussnang AG:n seka Skoda Transtechin kanssa. Sopimuskokonaisuudet
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Julkinen

sisaltavat veturien, junien ja vaunujen hankinnan lisdksi dokumentaatiot, varaosia, tydkaluja ja koulutusta
uuteen kalustoon liittyen. Sopimuksiin sisaltyy alla esitettyjen maarien lisaksi optioita lisdhankinnoille.

Jaljella olevan vastuun

Maara kpl Sopimusvastuu M€ arvioitu toteutumisaika.
Jéljella oleva
Alle-kirjoitus- vastuu Alle 1-5 Yli 5
Tilattu  Toimitettu | paivan astuu 30.6.2023| 12kk vuotta vuotta
Siemens, sahkdveturien toimitus 80 55 314,5 90,3 15,2 74,9 0
Stadler, dieselveturien toimitus 60 5 208,0 157,1 26,7 130,7 0
Stadler, Flirt SmX sahkdémoottorijuna 20 0 250,0 177,8 0,0 177,8 0
Skoda Transtech, junanvaunuja 17 0 50,5 41,2 7,0 34.2 0
Konsernin vastuusitoumukset (M€) 30.6.2023 30.6.2022 31.12.2022
Omasta puolesta annetut vakuudet 1455 67,0 1462
Annetut vakuudet yhteensa 145,5 67,0 146,2

Oikeudenkaynnit ja riita-asiat

Vuoden 2022 tilinpaatdksessa raportoitu epavarmuus pilaantuneiden maa-alueiden puhdistuskustannusten
arvonlisaveron kasittelysta on edelleen avoimena. VR Group jatti 27.1.2023 valituksen Verohallinnon
paatoksesta hallinto-oikeuteen eika hallinto-oikeus ole viela antanut ratkaisua valituksesta.

VR-Yhtyma Oyj

Kayntiosoite P. 029 4343 etunimi.sukunimi@vr.fi Y-tunnus 1003521-5

Radiokatu 3, 00240 Helsinki

Postiosoite

PL 488, 00096 VR www.vrgroup.fi
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Johdannaiset
) ) Johda_nna_istep
nimellisarvot ja kayvat 30.6.2023 30.6.2022 31.12.2022
(milj. euroa)
Nimellisarvo Kaypa ra1:a\':toc; Nimellisarvo Kaypa ra1:a\':toc; Nimellisarvo Kaypa ra};\;toc;
Korkojohdannaiset 21,2 -0,5| 252,4 -3,8 22,4 -0,6
Suojauslaskennan alaiset 83,5 3,4
Suojauslaskennan ulkopuoliset 21,2 -0,5 168,9 -7,2 22,4 -0,6
Sdhkojohdannaiset 30,6 4,8 22,2 56,1 24,8 39,4
Suojauslaskennan alaiset 30,6 4.8 22,2 56,1 24.8 39,4
Polttoainejohdannaiset 2,0 3,3
Suojauslaskennan alaiset 2,0 3,3
Valuuttajohdannaiset 62,3 2,6 96,3 0,0 41,7 0,1
Suojauslaskennan alaiset 18,3 0,7 — —
Suojauslaskennan ulkopuoliset 44,0 1,9 96,3 0,0 41,7 0,1
Yhteensa 95,8 6,2 289,4 52,2 88,9 38,9

Suojauslaskennan alaisten johdannaisten kdyvan arvon muutokset kirjataan omaan padomaan kayvan arvon rahastoon.
Katsauskaudella sdhko- ja valuuttajohdannaisten arvon muutoksesta kirjattiin kdyvan arvon rahastoon -33,9 miljoonaa
euroa. Johdannaisten kaypien arvojen laskun taustalla on séhkon hintojen lasku. Suojauslaskennan ulkopuolisten
johdannaisten arvonmuutokset kirjataan tilikauden tulokseen rahoituseriin. Johdannaisten nimellisarvojen kasvu
katsauskaudella selittyy suurelta osin VR Kunnossapito Oy:n vaunujen modernisaatioprojektin SEK-maaraisen myyntitulon
suojaamiseen hankituilla valuuttajohdannaisilla.

VR-Yhtyma Oyj

Postiosoite
PL 488, 00096 VR

Kayntiosoite

P. 029 4343

Radiokatu 3, 00240 Helsinki

etunimi.sukunimi@vr.fi

www.vrgroup.fi

Y-tunnus 1003521-5
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