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M-real lyhyesti

B M-real on yksi Euroopan johtavista
paperin ja kartongin valmistajista. Yhtion
viisi toimialaa ovat Consumer Packaging,
Publishing, Commercial Printing, Office
Papers ja Map Merchant Group. M-realin
maailmanlaajuinen asiakaskunta koostuu
paaosin lehtikustantamoista, painotaloista,
kotelopainajista, paperitukkureista, toimis-
tolaitevalmistajista ja tunnettuja kuluttaja-
tuotteita valmistavista yrityksista.

M-real tukee asiakkaidensa liiketoimintaa
tarjoamalla laadukkaita papereita ja karton-
keja kuluttajapakkauksiin ja viestinnan seka
mainonnan loppukayttdihin. M-real kehittaa
yhteistyossd asiakkaidensa ja kumppaniensa
kanssa tuotteita seka palveluita vaativiin
kayttokohteisiin kuten aikakauslehtiin, tai-
dekirjoihin, esitteisiin, suoramainontaan ja
toimistopapereihin. Yhtion kartonkeja kay-
tetaan kauneuden- ja terveydenhoitotuottei-
den, savukkeiden, merkkielintarvikkeiden
ja kestokulutushyodykkeiden pakkauksissa.
M-realin tuotemerkkeja ovat muun muassa
hienopaperit Galerie, EuroArt Plus, Data
Copy ja Logic seka kartongit Carta, Avanta,
Simcote, Simwhite ja Kemiart.

M-realilla on 25 tuotantolaitosta yhdek-
sassa Euroopan maassa: Belgiassa, Iso-
Britanniassa, Itavallassa, Ranskassa,
Ruotsissa, Saksassa, Suomessa, Sveitsissa
ja Unkarissa. M-realin vuosituotantokapa-
siteetti on noin 4,4 miljoonaa tonnia paperia
ja 1,1 miljoonaa tonnia kartonkia.

M-realin maailmanlaajuisella myyntiver-
kostolla on myyntikonttoreita ja -edustajia yli
70 maassa, ja yhtion paperitukkuriryhmalla
Map Merchant Groupilla on toimipisteet 23
Euroopan maassa.

M-realilla on Suomessa, Saksassa ja
Ruotsissa kolme teknologiakeskusta, jotka
kehittavat uusia tuotteita ja palveluja asiak-
kaille.

M-realin lilkevaihto vuonna 2006 oli 5,6
miljardia euroa ja henkilostomaara lahes
14 200. Metsaliitto-konserniin kuuluvan
M-realin osakkeet on noteerattu OMX:n
Helsingin Porssissa.

Liiketulos
toimialoittain 2006
milj. euroa*
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Liikevaihto
toimialoittain 2006

Map Merchant Group 27 %

Consumer Packaging 16 %
1 438 milj. euroa

971 milj. euroa

Publishing 15 %
887 milj. euroa

Office Papers 13 % " Commercial Printing 29 %
727 milj. euroa ,, 1 504 milj. euroa
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M-REALIN
STRATEGIA

M-realin liiketoiminta on jaettu neljaan liiketoiminta-alueeseen, jotka ovat
Consumer Packaging, Publishing, Commercial Printing ja Office Papers. Taman
lisaksi M-realiin kuuluu merkittava paperitukkuri Map Merchant Group. M-realin
strateginen kasvualue on Consumer Packaging, johon investoinnit on viime
vuosina paaasiassa suunnattu.

Maaliskuussa 2006 M-realin hallitus kdyn-
nistiyhtion lilkketoimintarakenteen strategi-
sen tarkastelun, jonka tavoitteena on tutkia
mahdollisuuksia osallistua Euroopan paperi-
teollisuuden konsolidoitumiseen ja rakenne-
muutokseen seka osallistumisen mukanaan
tuomia mahdollisia etuja. Strategisen tarkas-
telun ensimmaisena vaiheena M-real julkisti
lokakuussa 2006 laajan saneerausohjelman,
joka sisaltaa tuotantokapasiteetin sulkemisia,
uuden kustannussaastéohjelman, kaytto-
paaoman vahennysohjelman seka omaisuus-
erien myynteja. Helmikuussa 2007 julkistettiin
kotimaan toimintojen tulosparannusohjelma,
jolla tavoitellaan noin 40 miljoonan euron
tulosparannusta tadysmaaraisena vuoden
2009 alusta lahtien.

Strateginen tarkastelu jatkuu. M-real
kantaa osaltaan vastuunsa paperi- ja kar-
tonkiliiketoiminnan markkinatasapainosta ja
kannattavasta tulevaisuudesta. Strategisen
tarkastelun seuraavat vaiheet ovat tyon alla.
Saneerausohjelman sekd sen ohella toteu-
tettavien tehostamistoimien myota M-realin
kannattavuus paranee ja velkaisuus pienenee
merkittavasti. Jatkossa M-real panostaa eri-
tyisesti Consumer Packaging -toimialaansa.
Paperitoimialojen ja tukkuritoiminnan osalta
M-real tarkastelee kaikkia strategisia vaih-
toehtoja ja vahvistaa toimintaansa valituilla
osa-alueilla maailmanlaajuisesti.

M-realin sellunhankinta perustuu omaan
tuotantoon, strategiselta resurssiyhtio
Metsa-Botnialta ostettavaan selluun seka
valikoiduilta toimittajilta ostettavaan markki-
naselluun. Kaskisten ja Joutsenon BCTMP-
tehtailla M-real kayttaa yhta maailman
uudenaikaisinta massanvalmistusteknolo-
giaa, mikd parantaa paperituotteiden laatua
ja alentaa paperintuotannon kustannuksia.
Metsa-Botnian Uruguayn tehtaan valmis-
tuttua syksylla 2007 M-real hyodyntaa yhta
maailman kustannustehokkainta kemiallisen
sellun tuotantokapasiteettia. Tehtaan kayn-
nistyttya M-real on strategiansa mukaisesti
selluomavarainen.



Arvoisa lukija

Uusi ajanjakso M-realin kehityksessa on alkanut. Euroopan pape-
riteollisuus on vahvassa muutostilassa, uudelleenjarjestaytyminen
jatkuu ja myds paperitukkurimarkkinat muuttuvat. Muutos toimin-
taymparistéssamme on pysyva.

Kevdalla 2006 M-realin hallitus kdynnisti liilketoimintarakenteemme
strategisen tarkastelun tavoitteena tutkia mahdollisuuksiamme osal-
listua eurooppalaisen paperiteollisuuden ja paperitukkureiden kon-
solidoitumiseen ja rakennemuutokseen seka tutkia osallistumisen
mukanaan tuomia mahdollisia etuja. Strategiatarkastelun ensimmaisena
vaiheena julkistimme lokakuussa 2006 laajan saneerausohjelman,
jonka edetessa M-realista kehittyy vahvempi ja kannattavampi yritys.
Saneerausohjelma viedaan loppuun vuoden 2007 aikana. Korostan,
ettd strategiatarkastelu jatkuu ja uusia vaiheita on tulossa.

Toimenpideohjelmaamme liittyen suljemme kannattamatto-
mat Wifstan ja Sittingbournen tehtaat seka kaksi paperikonetta
Gohrsmihlessa. Sulkemisilla parannamme jdljelle jaavan liiketoi-
mintamme kannattavuutta seka osallistumme koko eurooppalai-
sen paperiteollisuuden kannalta elintarkedan markkinatasapainon
parantamiseen. Euroopassa on lilkaa paperintuotantokapasiteettia
ja heikoimman osan sulkeminen on vaistamatonta. Ylikapasiteetti
on ollut suurin yksittainen tekija paperin heikon hintakehityksen
takana, mutta kuluneen vuoden aikana markkinoilla seka M-realin
ettd muiden tuottajien toimesta ilmoitettujen kapasiteetin sulkemis-
ten jalkeen suhtaudumme tuleviin hinnankorotusmahdollisuuksiin
selvasti optimistisemmin.

Vuoden 2007 aikana suunnittelemme taloudellista liilkkumava-
raamme parantaaksemme myyvamme omaisuuttamme noin 500
miljoona euron arvosta. Omaisuusmyynteihin kuuluu muun muassa 9
prosentin Metsa-Botnia-omistusosuuden myynti Metsaliitolle 30.1.2007
seka kolmen kotelotehtaamme myynti Suomessa, Belgiassa seka

Unkarissa. Muut myyntikohteet maarittelemme myohemmin.
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TOIMITUSJOHTAJAN
KATSAUS

Jatkamme kustannustehokkuuden parantamista uudella 100 mil-
joonan euron vuosisdastoon tahtaavalla ohjelmalla, joka toteutetaan
vuoden 2007 aikana. Kustannussaastdohjelman toimenpiteet koske-
vat kaikkia M-realin yksikoita ja toimintoja. Parannamme myds kas-
savirtaa tehostetun kayttopadomanhallinnan avulla. Toimenpiteilla,
jotka tehostavat toimitusketjua, maksuehtoja ja varastonhallintaa,
tavoitellaan vahintaan 100 miljoonan euron kassavirtavaikutusta
vuonna 2007.

On tarkeaa tiedostaa, etta julkistamamme saneerausohjelma eiole
riittava, vaan vuoden 2007 aikana kdynnistamme lisaksi useita muita
kannattavuutta ja tehokkuuttamme parantavia toimia. Suomessa jul-
kistimme 6.2.2007 kotimaan toimintojen tulosparannusohjelman, jolla
tavoitellaan noin 40 miljoonan euron tulosparannusta taysmaaraisena
vuoden 2009 alusta lahtien. Lisaksi esimerkiksi myynnin, toimitusketjun
ja hallinnon toimintatapoja yksinkertaistetaan, minka seurauksena
pystymme keskittymaan yha paremmin asiakastyohon.

Panostamme kuituhuoltomme parantamiseen. Metsa-Botnian toteut-
tama Uruguayn sellutehdasinvestointi etenee suunnitelmien mukaan.
M-realin omistusosuus tehtaasta on 23 prosenttia. Kapasiteetiltaan
miljoonan tonnin tehdas on yksi maailman kustannustehokkaimmista
sellutehtaista, ja se kaynnistyy syyskuun lopulla 2007. Oma euka-
lyptus-massa Uruguaysta parantaa merkittavasti kilpailukykyamme
etenkin Keski-Euroopan hienopaperitehtailla, joiden kannattavuuden
parantaminen on yksi suurimmista haasteistamme.

Talouskasvun ennakoidaan yleisesti hieman hidastuvan Lansi-
Euroopan pdaamarkkinoilla vuonna 2007, mutta sailyvan kohtuulli-
sella tasolla. Itd-Euroopan kasvu jatkuu vahvana. Odotamme paperin
kysynnan kasvavan maltillisesti padmarkkina-alueillamme vuoden
2007 aikana seuraten paaasiassa yleisen talouden kehitysta.

Saneerausohjelman ja sen lisaksi kdynnistettavien toimien myéta
M-realin padasiallisena tavoitteena vuonna 2007 on taserakenteen
sekd kannattavuuden parantaminen. Vuoden 2007 tulostamme
rasittaa yhteensa yli 100 miljoonan euron arvioidut tuotannonteki-
joiden kustannusnousut. Voitollisen tuloksen ennen veroja ja ilman
kertaluonteisia eria saavuttaminen vuonna 2007 edellyttaa paperin
hintojen nousua. Kapasiteetin karsiminen Euroopasta on merkittava
askel oikeaan suuntaan, minka rohkaisemina pyrimmekin aktiivisesti
tuotehintojen korottamiseen.

Haluan kiittaa edeltdjaani Hannu Anttilaa hanen panoksestaan
M-realin hyvaksi tdssa haasteellisessa toimintaymparistossamme.
Kiitan asiakkaitamme ja yhteistyokumppaneitamme vuodesta 2006.
Tulevaisuudessa M-real ei jaa haikailemaan parempia aikoja vaan
tukeutuu omiin vahvuuksiinsa, joista yhtena tarkeimmista on osaava
henkiléstomme, jolle kiitos kovasta tydsta kannattavuutemme paran-
tamiseksi. Yhdessa luomme M-realista vahvernman.

Mikko Helander
Toimitusjohtaja
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TALOUDELLISET
TAVOITTEET

Taloudelliset tavoitteet

Saavuttaa vahintaan 10 prosentin
keskimdardinen tuotto sijoitetulle
paaomalle yli suhdannekierron seka
pitaa velkaantumisaste (gearing)
alle 100 prosentin tasolla.

Sijoitetun pddoman

tuotto, % * Velkaantumisaste, %
12 140 -
10 Tavoite vahintaan 10 % 120 1
Tavoite enintaan
100 L 100 %
8
80 -
6
60 -
4
40
2 20
0 0
2002 2003 2004 2005 2006 2002 2003 2004 2005 2006

*) Ei sisélls kertaluonteisia eria

Taman sivun graafien tiedot: 2002-2003 FAS, 2004-2006 IFRS
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Maaliskuussa 2006 M-realin hallitus
kaynnisti strategisen liiketoimintaraken-
teen tarkastelun tavoitteena tutkia M-realin
mahdollisuuksia osallistua eurooppalaisen
paperiteollisuuden konsolidoitumiseen ja
rakennemuutokseen seka sen mukanaan
tuomia mahdollisia etuja.

Maaliskuussa 2006 M-real laski liikkeelle
500 miljoonan euron 7-vuotisen euromaaraisen
kiintedakorkoisen joukkovelkakirjalainan.

Toukokuussa 2006 Stockstadtin ja Hal-
leinin tehtailla kdynnistettiin tehostamisoh-
jelmat, jotka toteutuvat vaiheittain vuosien
2006-2008 kuluessa.

Kesakuussa 2006 Seppo Parvi nimitettiin
talousjohtajaksi.

Kesakuussa 2006 Tappiollinen Ranskassa
sijaitseva Pont Sainte Maxencen erikoispape-
ritehdas myytiin Arques Industriesille. Kaupan
seurauksena M-realin vuotuinen liikevaihto
supistuu noin 70 miljoonalla eurolla.

Kesdkuussa 2006 kaynnistettiin toi-
minnan tehostamisohjelma ranskalaisella
Alizayn hienopaperitehtaalla. Tehtaan hen-
kilostomaaran arvioidaan vahenevan noin
100 henkilolla.

Elokuussa 2006 EU:n komissio lopetti
vuonna 2004 alkaneet hienopaperia koskevat
kilpailuviranomaisten tutkimukset.

Syyskuussa 2006 vihittiin kdyttéon Sim-
peleen uudistettu kartonkilinja ja palvelu-
arkittamo.

M-REALIN VUOSI 2006

Lokakuussa 2006 M-real julkisti laajan
saneerausohjelman ensimmaisena askeleena
yhtion strategisen liikketoimintarakenteen tar-
kastelussa. Ohjelma, johon sisaltyy tuotanto-
laitosten sulkemisia, uusi kustannussaasto-
ohjelma, kayttopadoman vahennysohjelma,
mahdollisia omaisuuserien myynteja seka
liikearvon alaskirjaus, kaynnistyi valittomasti

Lokakuussa 2006 Mikko Helander nimi-
tettiin toimitusjohtajaksi.

Marraskuussa 2006 EU:n komissio lopetti
vuonna 2004 alkaneet aikakauslehtipaperia
koskevat kilpailuviranomaisten tutkimukset.

Joulukuussa 2006 M-real laski liikkeelle
400 miljoonan euron 4-vuotisen vaihtu-
vakorkoisen euromdardisen joukkovelka-

ja se on suunniteltu toteutettavaksi vuoden kirjalainan.
2007 loppuun mennessa.
Avainluvut 2006

2006 2005 Muutos
Liikevaihto, milj. euroa 5624 5241 7%
Liiketulos, milj. euroa -271 36
- % liikevaihdosta -4.8 0,7
Liiketulos ilman kertaluonteisia eria, milj. euroa 45 4
Tilikauden tulos ennen veroja
jatkuvista litketoiminnoista, milj. euroa -408 -114 -258 %
- % liikevaihdosta -7.3 -2,2
Tulos ennen veroja jatkuvista litketoiminnoista
ilman kertaluonteisia erid, milj. euroa -92 -142
Sijoitetun padoman tuotto, % -5,2 1.2
Sijoitetun pddoman tuotto, ilman kertaluonteisia erid, % 1,4 0,5
Oman pdaoman tuotto, % -18,9 -3.4
Korollinen nettovelka, milj. euroa 2 403 2 205 9 %
Velkaantumisaste, % 126 95
Omavaraisuusaste, % 30,9 36,6
Osakekohtainen tulos, euroa -1,21 -0,25
Osakekohtainen oma pddoma, euroa 5,62 6,92 -19 %
Osakekohtainen osinko, euroa * 0,06 0,12 -50 %
Osakekannan markkina-arvo 31.12. milj. euroa 1573 1386 13 %
Bruttoinvestoinnit, milj. euroa ** 428 452 -5%
Liiketoiminnasta kertyneet nettorahavirrat, milj. euroa 222 136 63 %
Henkilosto 31.12. 14125 15 154 -7 %

*) hallituksen ehdotus vuodelle 2006

**] sisaltas ostettujen yritysten osakkeiden kauppahinnan, mutta ei velkoja

Liikevaihto, Liiketulos, Liiketulos, % Sijoitetun padoman
milj. euroa milj. euroa tuotto, %
7000 - 400 - 6 6
6000 - 300 | il il
5000 - 200 |
2 - 2L
4000 - 100 -
0 0
3000 - 0
2L 2k
2000 - -100 |
1000 | -200 | A A

0
2002 2003 2004 2005 2006

oL
2002 2003 2004 2005 2006

Taman sivun graafien tiedot: 2002-2003 FAS, 2004-2006 IFRS

2002 2003 2004 2005 2006

2002 2003 2004 2005 2006
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CONSUMER
PACKAGING

Simpeleen investointi toi kustannussaastoja ja ymparistoetuja

Kotelokartongit
Carta

Gala X

Nova X

Tako

Avanta

Simcote
Simwhite

Graafiset kartongit ja paperit
Carta Integra

Carta Solida

Galerie

Simwhite

Carta Book

Valkopintaiset paallyste-
tyt ja paallystamattomat
kraftlainer-kartongit
Kemiart

Paperit joustopakkauksiin ja
etiketteihin
Simcastor

Tapettien pohjapaperit
Cresta

Tuotemerkkeja suojaavat
tuotteet ja palvelut



creo



M-realin Consumer Packaging -toimiala on
laadukkaiden kartonkien, pakkausratkaisu-
jenja-palvelujeninnovatiivinen toimittaja.

Toimialan asiakkaita ovat kotelopainajat,
jatkojalostajat, tukkurit ja merkkituotteiden
valmistajat esimerkiksi kauneuden- ja tervey-
denhoitotuotteiden, savukkeiden, kestokulu-
tustavaroiden, elintarvikkeiden, ja graafisen
painamisen aloilla.

Consumer Packaging -toimialan tuotteita
myydaan padasiassa Euroopassa, Pohjois-
Amerikassa ja Aasiassa. M-real on Euroopan
ja maailman toiseksi suurin kuluttajapak-
kauksissa ja graafisella alalla kaytettavan
taivekartongin valmistaja sekd maailman joh-
tava paallystetyn valkopintaisen kraftlainerin
ja tapetin pohjapaperin valmistaja.

M-realin Consumer Packaging -toimialan
tuotevalikoima sisaltaa pakkauksissa ja graa-
fisissa sovelluksissa kaytettavia kartonkeja,
paallystettyja ja paallystamattomia valko-
pintaisia kraftlainereita, kotelopakkauksia,
tapetin pohjapapereita, kirjapapereita seka
joustopakkauksissa, etiketeissa ja tarralami-
naateissa kaytettavia erikoispapereita.

Kokonaistarjonta sisaltad myos nopeat
arkkitoimitukset, teknisen tuen, koulutuksia
ja seminaareja. Toimiala tarjoaa myds pak-
kaussuunnitteluun, -hankintaan ja painami-
sen hallintaan liittyvia palveluita.

Viime vuosina M-real on kehittanyt uusia
teknologioita ja aloittanut uutta liiketoimin-
taa auttaakseen kuluttajatuotteita valmis-
tavia asiakkaitaan taistelemaan tuotemerk-
kien lisaantyvaa vaarentamista vastaan.
Tuotesuojausratkaisut rakennetaan asia-
kaskohtaisten tarpeiden mukaan ja ne sisal-
tavat mm. piilotettuja ja nakyvia tekniikoita,
joilla vastataan erilaisiin tuotesuojaus- ja
aitoudentunnistamistarpeisiin.

M-realin lukijatutkimukset kuluttajien
aikakauslehtiin liittyvista nakemyksista ja
mieltymyksista ovat laajentuneet koskemaan
myGs pakkauksia. Vuonna 2006 tehdyn tut-
kimuksen tulokset osoittavat, ettd pakkaus-
kartongeilla on selva merkitys luksuskos-
metiikkatuotemerkkien kaupassa tehtavien
ostopdatosten muodostumisessa.

Nakymat

Kotelokartonkien maailmanlaajuisen kysyn-
nan ennustetaan pysyvan kohtalaisena. Kasvu
on voimakkainta Ita-Euroopassa, Aasiassa ja
Latinalaisessa Amerikassa. Arvioitu kasvu
perustuu trendeihin, joista esimerkkeja ovat
vaeston kasvu, ikaantyminen, pidempi odo-
tettu elinika, lisdantyva kauneus- ja terveys-
tietoisuus, elintason nousu ja ostovoiman
lisddntyminen.

Valkopintaisten lainereiden kysynnan
ennustetaan kasvavan ripedsti Euroopassa
ja Yhdysvalloissa, mutta Aasiassa kasvun
odotetaan jaavan kohtalaiseksi. Tapettien
pohjapaperien kysyntd on yleisesti laskussa,
mika johtuu kilpailutilanteesta maaliteolli-
suuden kanssa. Ita-Euroopassa ja Aasiassa
pohjapaperien kysynta on kuitenkin kasvussa.
Joustopakkauspaperin markkinoiden kasvu
jaa todennakaisesti vaatimattomaksi.

Vuoden 2006 tapahtumia

M-realin Simpeleen tehtaalla tehtiin
60 miljoonan euron investointi. Se sisalsi
merkittavien kartonkikoneen parannuksien

Consumer Packaging

M-realin Kemiart Liners investoi Euroo-
pan ensimmaiseen kartonginvalmistuksessa
kaytettavaan ValFormeriin. Noin seitseman
miljoonan euron investointi paransi tuotteen
laatua ja lisasi tehtaan tuotantokapasiteettia
345000 tonnista 360 000 tonniin vuodessa.

M-real Consumer Packaging -toimiala
jatkoi Express Board -arkituspalveluiden
kehittamista. Palveluiden avulla toimite-
taan mittatilausarkkeja lyhyelld toimitus-
ajalla. Express Board -palvelu on nyt saata-
vissa Alankomaissa, Puolassa ja Suomessa.
M-realin Stockstadtin tehtaalla Saksassa
palvelu kaynnistyy vuonna 2007.

Euroopan suurimmat taive-
kartongin valmistajat

lisaksi uuden rullaimen, pituusleikkurin,
o N ) Stora Enso
rullapakkauslinjan seka uuden arkittamon,
jossa sijaitsevat uudet arkkileikkuri, ark- Morel
kipakkauslinja seka rullavarasto. Koneen re _
kapasiteetti kasvoi 170 000 tonnista 215 000
tonniin vuodessa. Investoinnin avulla tehdas Holmen
tarjoaa Express Board -arkituspalvelua.
Cascades
International
Paper
1 1 1 1 |
0 200 400 600 800 1000
Kapasiteetti, 1000 t
Consumer Packagingin avainluvut
2006 2005 Muutos
Liikevaihto, milj. euroa 971 864 12,4 %
EBITDA, milj. euroa 131 125
EBITDA, % 13,5 14,5
EBITDA, ilman kertaluonteisia erid, milj. euroa 131 125
Liiketulos, milj. euroa 43 41
Liiketulos, % 4,4 4,7
Liiketulos, ilman kertaluonteisia erid, milj. euroa 47 41
Sijoitetun padoman tuotto, % 51 4.8
Sijoitetun padoman tuotto, ilman kertaluonteisia eria, % 56 4,8
Toimitukset, 1 000 t 1161 1006 15,4 %
Kartonkituotanto, 1 000 t 1121 985 13.8 %
Henkilosto keskimaarin 2573 2 667 -3.5%
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PUBLISHING

L]
A

ot

Vogue ja Galerie Fine

Galerie Papers Galerie Lite Galerie One Galerie Art

Galerie Brite Galerie Fine
L
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M-realin Publishing-toimiala tuottaa paal-
lystettya aikakauslehtipaperia Kankaan
ja Kirkniemen paperitehtailla Suomessa
ja Husumin paperitehtaalla Ruotsissa ja
toimittaa paperia yli 50 maahan.

Toimialan pa@amarkkina-alue on Eurooppa,
ja suurin osa tuotannosta myydaan lso-
Britanniaan, Saksaan, Ranskaan, Espanjaan,
Italiaan, Suomeen ja Puolaan. Galerie-paperit
ovat hyvin tunnettuja myos Euroopan ulkopuo-
lella, varsinkin Yhdysvalloissa ja Australiassa.
M-realin Publishing-toimialan asiakkaita
ovat kustantajat, heatset-painolaitokset,
postimyyntiyritykset, vahittaiskauppiaat ja
mainostajat. Toimialan papereita kaytetaan
laadukkaissa aikakauslehdissa, luetteloissa,
suoramarkkinoinnissa, mainoksissa ja esit-
teissd. M-realin Publishing-toimialan tavoit-
teena on tehda yhteistyota painotalojen ja
muiden kumppanien kanssa painotuotteiden
tuotannon tehokkuuden parantamiseksi. Tama
saavutetaan tiiviilla yhteisty6lla asiakkaiden
kanssa, oikein kohdistetulla tuotekehityksella,
tuotteiden ominaisuuksien raataldinnilla ja
syvallisella painoalan tietamyksella.

Publishing-toimiala on erikoistunut graa-
fisiin papereihin Galerie-tuoteperheellaan,
joka sisaltaa laadukkaita paallystettyja
papereita. Galerie-papereissa erinomai-
nen sileys ja vaaleus yhdistyvat korkeaan
bulkkiin ja opasiteettiin. Tuloksena on erin-
omainen kuvien ja yksityiskohtien toisto myos
kevyimmilla pintapainoilla. Nain asiakas voi
saavuttaa kustannussaastoja tuotannossa,
postituksessa ja logistiikassa, mika antaa
kilpailuetua markkinoilla. Galerie-tuote-
perheeseen kuuluu papereita ultrakevyesta
paallystetysta paperista kolmesti paallystet-
tyyn taidepainopaperiin.

Tuotekehitys keskittyy painettavuuden
ja pintaominaisuuksien parantamiseen.
M-real tekee alan ensimmaisena yhtiona
lukijatutkimuksia yhteistydssa Helsingin
yliopiston psykologian laitoksen kanssa.
Tutkimuksista saadaan arvokasta palautetta
lukijoiden paperia ja painolaatua koskevista
nakemyksistd. M-real voi nain yhteistyossa
asiakkaidensa kanssa optimoida painojalkea
ja varinhallintaa.

M-real tarjoaa asiakkailleen osaamista ja
tukea tekemalla yhteistyota kaikissa paino-
tuotteen valmistusprosessin vaiheissa, jolloin
asiakkaat voivat parantaa tuotteidensa laatua

ja tuotannon tehokkuutta Galerie-papereilla.
Publishing-toimiala on laajentanut asiantun-
temustaan varinhallinnasta ja painotuotteiden
tuotannosta. M-real on esimerkiksi julkaissut
Galerie ICC -profiileja Galerie-tuoteperhetta
varten.

Nakymat

Aikakauslehtipapereiden markkinat olivat
vuonna 2006 vakaat ja samalla tasolla kuin
vuonna 2005. Kehittyvat markkina-alueet, kuten
[ta-Eurooppa ja Aasia, kasvoivat voimakkaammin
kuin Lansi-Eurooppa. Markkinoiden odotetaan
kasvavan hieman vuonna 2007.

Vuoden 2006 tapahtumia

M-real uudisti Galerie Finen pohjapaperin
uusimman tuotantoteknologian avulla paran-
taakseen edelleen lopputuotteen laatua.
Kirkniemen PK3:n viiraosa uudistettiin elokuu-
ssa 2006. Investoinnin suuruus oli 4 miljoo-
naa euroa, ja sen ansiosta Galerie Fine
-paperin laatua voitiin parantaa entisestaan.
Suurin etu on painetun jaljen tasaisuuden
paraneminen painettaessa Galerie Finelle, mika
on nahtavissa erityisestivaaleilla savypinnoil-
la. Optinen tasaisuus on parantunut, mika on
erityisen tarkead korkealaatuisissa lehdissa ja
katalogeissa. Myos profiilit ovat parantuneet
samoin kuin laadun tasaisuus kaikkiaan.

M-real jatkoi tyota laadun tasaisuuden ja
toimitusten luotettavuuden parantamiseksi
paperitehtaillaan. Tehtailla jatkettiin jo vuonna
1995 aloitettua laajaa koulutusohjelmaa,
jonka tarkoituksena on kehittaa tuotteiden
laatua ja palvelun toimivuutta.

Publishingin avainluvut

Publishing

Publishing-toimiala toteutti yhteistydssa
kustantaja- ja painotaloasiakkaiden kanssa
useita varinhallintaan, tuotannon tehosta-
miseen ja lukijoiden mieltymyksiin liittyvia
kehitysprojekteja.

M-real voitti PPA (Periodical Publishers
Association) Magazine Production Awards
2006 -tilaisuudessa Magazine Paper Supplier
of the Year -palkinnon. Palkinto mydnnettiin
PPA:n vuosittaisessa konferenssissa Lontoos-
sa marraskuussa 2006. M-real voitti palkinnon
nyt jo toistamiseen. Tuomariston mukaan
"M-real oli selva voittaja, koska se tarjoaa
jatkuvaa tukea asiakkailleen, laadukkaan
tuoteperheen seka ymparistohankkeita, joita
asiakkaat arvostavat”.

Euroopan suurimmat
paallystetyn aikakauslehti-
paperin valmistajat

UPM-Kymmene
Stora Enso
M-real _

Burgo

Myllykoski

1 1 1 1 1 |
0 500 1000 1500 2000 2500 3000

Kapasiteetti, 1000 t

2006 2005 Muutos

Liikevaihto, milj. euroa 887 796 11,4 %
EBITDA, milj. euroa 114 98
EBITDA, % 12,9 12,3
EBITDA, ilman kertaluonteisia erid, milj. euroa 114 100
Liiketulos, milj. euroa 30 14
Liiketulos, % 3.4 1.8
Liiketulos, ilman kertaluonteisia erid, milj. euroa 30 16
Sijoitetun pddoman tuotto, % 3,0 13
Sijoitetun pddoman tuotto, ilman kertaluonteisia erid, % 3.0 1,6

Toimitukset, 1 000 t 1258 1146 9.8 %

Tuotanto, 1000 t 1167 1072 8,9 %

Henkildsto keskimaarin 1437 1486 -33%
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COMMERCIAL
PRINTING

EuroArt Plus

Paallystetyt paperit

Zanders ikono
Galerie Art
Mega

EuroArt Plus
EuroBulk
Allegro

Furioso
Era Silk

Paallystamattomat paperit
Tauro
Cento-tuotteet

Erikoispaperit
Chromolux
Silverpapers
Zanders Autocopy
Zanders Trevi
Zanders Zeta
Zanders Gohrsmiihle
Zanders Classic

Zanders Bankpost
Zanders Reflex Special
Zanders T 2000
Zanders Spectral
Zanders Medley
Zanders Elefantenhaut
Zanders Efalin
Zanders Estralin



M-realin Commercial Printing -toimiala
tarjoaa mainos- ja markkinointipape-
ria ja palveluita yritysviestintaan seka
myynninedistamiseen.

Toimialan paatuotteita ovat paallystetyt
graafiset hienopaperit. Periaatteena on asi-
akkaan tarpeiden mukaisten ja innovatiivisten
paperituotteiden ja palveluiden kustannus-
tehokas toimittaminen.

M-real on yksi johtavista paallystettyjen ja
paallystamattémien hienopaperiarkkien tuot-
tajista Euroopassa. Yhtiélla on erityisen vahva
markkina-asema Keski- ja [ta-Euroopassa,
Pohjoismaissa ja Iso-Britanniassa. Yrityksen
kuusi paperitehdasta neljassa eri maassa ovat
erinomaisen maantieteellisen kattavuuden ja
toimituspalvelun perusta.

Commercial Printing -toimialan arkki-
toimitusten jakelu tapahtuu paperitukkurien
kautta, rullat toimitetaan yleensa suoraan
painotaloihin. Paperin loppukayttajat ovat
pddasiassa markkinoinnin ja yritysviestinnan
ammattilaisia. Tyypillisia kayttotarkoituksia
ovat vuosikertomukset, esitteet, tuotekansiot,
litelehdet, suoramainonta, erilaiset luettelot,
aikakauslehdet, kirjat seka julisteet.

M-realin Commercial Printing -toimiala
valmistaa paallystettyja ja paallystamattomia
hieno- ja erikoispapereita, joiden erinomaiset
pinta- ja ajettavuusominaisuudet tayttavat
graafisten sovellusten kovimmatkin vaa-
timukset. Tuotevalikoimaan kuuluu useita
hyvin vakiintuneita ja vahvoja tuotemerkkeja.
Commercial Printing -toimiala tarjoaa asi-
akkailleen my6s teknista tukea ja jarjestaa
heille koulutusta seka seminaareja.

Commercial Printing -toimialan markki-
natilanne on ollut viime vuosina hyvin vaikea.
Euroopan ylikapasiteetin vuoksi hienopaperien
hinnat ovat laskeneet vuosi vuodelta ja teh-
taiden kayttoasteet ovat alentuneet. Vuonna
2006 toimitukset kasvoivat 1 prosentin Lansi-
Euroopan markkinoille, Itd-Euroopan 8 ja
Pohjois-Amerikan ja Latinalaisen Amerikan
markkinoille 30 prosenttia.

Heinakuussa 2006 M-real myi ranskalai-
sen erikoispapereita valmistavan tehtaansa
Pont Sainte Maxencen, ja lokakuussa 2006
M-real ilmoitti Sittingbournen tehtaan seka
Gohrsmihlen tehtaan PKé6- ja PK7-koneiden
mahdollisesta toiminnan lakkauttamisesta
vuoden 2007 ensimmaisella puoliskolla.
Paikallisesti kaytyjen neuvotteluiden myota

M-real sulki Sittingbournen tehtaan 31.1.2007
ja Gohrsmihlen PKé:n ja PK7:n 28.2.2007.
Nama toimet auttavat parantamaan kysynnan
ja tarjonnan tasapainoa Euroopassa, mutta
Kaakkois-Aasian, erityisesti Kiinan, nopeasti
kasvava kapasiteetti rajoittaa Euroopan tehtai-
den vientimahdollisuuksia perinteisille Kauko-
Idan ja Pohjois-Amerikan markkinoille.

Nakymat

Toimialan tilausvirta on talla hetkella
melko hyva, kayttoasteet ovat yli 90 prosent-
tia ja kysynnan odotetaan pysyvan hyvana.
Ensimmaiset hinnankorotukset kuuteen vuo-
teen tehtiin paallystamattomille folioarkeille
Lansi-Euroopan markkinoilla ja paallystetyille
hienopapereille Iso-Britanniassa. Lisaksi
ilmoitettiin tammikuussa 2007 voimaan tul-
leista paallystettyjen hienopaperien hinnan-
korotuksista Manner-Euroopassa.

Etela-Amerikan uusi lehtisellukapasiteetti
tulee todenndkdisesti luomaan painetta leh-
tisellun hintaan vuoden 2007 aikana, mutta
Euroopassa puu-, energia- ja kuljetuskus-
tannuksien odotetaan nousevan edelleen.
Paperiteollisuudessa on viime aikoina ilmoi-
tettu useiden tehtaiden ja paperikoneiden
toiminnan lakkauttamisesta.

Vuoden 2006 tapahtumia

Saksan Gohrsmihlen tehtaan jalkikasit-
telyssa otettiin kdyttoon uusi arkkileikkuri
ja uusi pakkauskone, mika paransi kak-
sipuolisten paallystettyjen paperilaatujen
paperinjalostus- ja toimituskapasiteettia.

Commercial Printingin avainluvut

Commercial Printing

Gohrsmihlen tehtaalla otettiin PK2:ssa
kayttéon uusi huuva seka hoyry- ja lauhde-
jarjestelma ja PK3:ssa uusi hoyry- ja lauh-
dejarjestelma, joiden avulla parannetaan
paperin kosteusprofiileja ja alennetaan ener-
giakustannuksia. Osana toiminnantehosta-
misohjelmaa otettiin kayttoon erilliset linjat
lehtimassaa- ja havupuumassaa varten.

Alkuvuonna 2006 Halleinissa otettiin
kayttoon uusi biopolttoainekattila, mika
alensi tehtaan energia- ja jatteenkasittely-
kustannuksia. Tama on Commercial Printing
-toimialan viime vuosien suurin investointi.

Stockstadtin tehtaalla otettiin kayttéon
uusi riisikdareiden pakkauslinja. Samaan
aikaan M-realin Consumer Packaging -toi-
miala investoi uuteen kartonkiarkkien leik-
kauskoneeseen parantaakseen palvelujaan
Euroopan markkinoilla. Commercial Printing
ja Consumer Packaging -toimialat investoivat
my0s uuteen pakkauslinjaan. Investoinnit
ovat osa tehtaan saneerausohjelmaa.

Euroopan suurimmat
paallystetyn hienopaperin
valmistajat

Sappi Europe
Lecta

M-real
Burgo

UPM

1 1 1 1 |
0 500 1000 1500 2000 2500

Kapasiteetti, 1 000 t

2006 2005 Muutos

Liikevaihto, milj. euroa 1504 1488 1.1 %
EBITDA, milj. euroa -21 58
EBITDA, % -4 3,9
EBITDA, ilman kertaluonteisia eria, milj. euroa 74 67
Liiketulos, milj. euroa -242 -62
Liiketulos, % -16,1 -4,2
Liiketulos, ilman kertaluonteisia erid, milj. euroa -26 -33
Sijoitetun padoman tuotto, % -21,7 -4.,9
Sijoitetun pddoman tuotto, ilman kertaluonteisia erid, % -2,2 -2,6

Toimitukset, 1 000 t 1895 1866 1,6 %

Tuotanto, 1 000 t 1923 1880 23%

Henkilosto keskimaarin 4 425 4816 -8,1%

13


creo



14

OFFICE
PAPERS

Uuden sukupolven pakkaukset toimistopapereille

Data Copy -tuotteet
Evolve-tuotteet
Logic-tuotteet

Modo Papers -tuotteet

Lisatietoa M-realin internet-sivustoilta
www.m-real.com

www.datacopy.com
www.logic-papers.com
www.evolve-papers.com
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M-realin Office Papers -toimiala valmis-
taa, markkinoi ja myy laadukkaita paal-
lystamattomia hienopapereita toimisto-
jen ja kotitalouksien kasvavaan paperin
tarpeeseen.

Toimiala valmistaa tulostukseen ja kopi-
ointiin tarkoitettuja toimistopapereita seka
papereita, joita kaytetaan esimerkiksi lomak-
keissa, kirjekuorissa ja kayttdohjeissa.

M-realin Office Papers -toimiala on yksi
Euroopan johtavista toimistopapereiden toi-
mittajista seka tuotantomaarien ettda myynnin
perusteella. Toimialan tuotemerkit ovat myds
asemoituneet hyvin markkinoilla. M-real on
merkittava toimistopapereiden toimittaja
Euroopan markkinoilla ja yhtio on vuosien
mittaan vahvistanut asemiaan myos rullatoi-
mittajana. M-real onkin nykyisin hyvin tunnettu
nimi kaikilla toimistopaperimarkkinoilla, ja
silla on uskollisia asiakkaita tarkeimmissa
liiketoimintasegmenteissa. Yhtion markkina-
asemaa vahvistavat myos ainutlaatuiset kier-
ratyskuitupohjaiset tuotteet.

M-realin markkina-asemaa tukevat teho-
kas logistiikka seka tuotantolaitosten erin-
omainen sijainti Ruotsissa, Iso-Britanniassa
ja Ranskassa.

Tarkeimpia jakelukanavia ovat paperi-
tukkurit, toimistolaitevalmistajat ja toimis-
totuotteita myyvat yritykset. Esimerkiksi
sopimusasiakkaille, postimyyntiyrityksille
ja toimistotarvikemyymaloille paperi on vain
yksi, joskin tarkea tuotevalikoiman osa.
Paperirullat puolestaan toimitetaan yleensa
suoraan jatkojalostajille ja painotaloille.

M-realin Office Papers -toimiala kehittaa
litketoimintaansa kaikissa jakelukanavissa,
mutta ennen kaikkea toimistotarviketeolli-
suuden suuryrityksissa. Edistaakseen myyntia
erityisesti talla markkinasegmentilla M-real
on kehittanyt ja toteuttanut uusia markki-
nointityokaluja ja -palveluita.

M-real valmistaa erilaisia toimistopa-
pereita varitulostuksessa kaytettavista
laaduista laajoissa tulostussarjoissa kay-
tettaviin kustannustehokkaisiin papereihin.
Tuotevalikoimaan sisaltyvat vahvat tuotemer-
kit Data Copy, Logic, Evolve ja Modo Papers.
Sataprosenttisesta kierratyskuidusta val-
mistettavat Evolve-paperit on suunniteltu
vastaamaan laadukkaan uusiopaperin kysyn-
taan. Modo-tuoteperheen erikoispaperit on
kehitetty esimerkiksi lasertulostukseen,
esipainatukseen, mustesuihkutulostuk-
seen, optiseen tekstintunnistukseen (OCR)
seka kirjekuorten valmistukseen. Erilaisten
varitulostussovellusten kasvun ennustetaan
jatkuvan myo6s lahitulevaisuudessa, mika

asettaa erityisvaatimuksia paperin laadulle.
M-realin uusi Data Copy Colour Printing
-varitulostuspaperi on kehitetty parhaan
mahdollisen tulostuslaadun takaamiseksi
myods varitulostinkaytdssa.

Office Papers -toimialan tutkimus ja tuo-
tekehitys keskittyy asiakkaiden tarpeiden ja
mieltymysten selvittamiseen. M-real tekee
laheista yhteistyota toimistolaitevalmista-
jien kanssa. Tutkimustuloksista on hyotya
esimerkiksi pakkausten suunnittelussa ja
toiminnallisuuden parantamisessa, minka
ansiosta M-realin tuotteita on entista hel-
pompi kasitella. Muita tuotekehityksen
painopisteita ovat prosessienvalvonnan,
laadunvarmistuksen, paperin pintaraken-
teen ja ominaisuuksien parantaminen seka
raaka-aineiden kayton tehostaminen.

Nakymat

Sahkdisen median kasvua ja tiedonkasitte-
lyn muutoksia pidetaan uhkana paperinkulu-
tukselle. Euroopassa toimistopaperin kulutus
on kuitenkin kasvanut tasaisesti, ja kasvun
odotetaan yha jatkuvan sahkoisista asiakir-
joista, sahkopostiviesteista ja internet-sivuista
tehtavien tulosteiden lisdantyessa.

Lyhyella aikavalilla M-real odottaa tulos-
tuspaperien markkinatilanteen kehittyvan
suotuisasti. Pidemmalla aikavalilla rulla-
tavaran kysynta ei kehity yhta suotuisasti,
koska tulostuspaperisovellukset ovat kiris-
taneet kilpailua.

Vuoden 2006 tapahtumia
Huhti-toukokuussa Ranskassa sijaitsevan
Alizayn tehtaan paperikone modernisoitiin.
Investointiin sisaltyi paperikoneen formerin ja
siihen liittyvan viiraosan uudistaminen, jonka

Office Papers

Lokakuussa M-real ilmoitti harkitsevansa
Wifstan tehtaan sulkemista osana laajaa
saneerausohjelmaa, jonka tarkoituksena on
vahentaa tuotantoa ja kustannuksia seka lisata
yrityksen kilpailukykya markkinoilla. Helmi-
kuussa 2007 tehtiin paatos Wifstan sulkemi-
sesta kesakuun 2007 loppuun mennessa.

Data Copyn tuotekonsepti muuttui vastaa-
maan toimistopaperimarkkinoiden kehitysta
ja vaatimuksia. Uuden konseptin mukaisesti
Data Copy -tuoteryhmassa on huomattavasti
aiempaa vahemman eri tuotelaatuja. Taysin
uutena laatuna markkinoille tuotiin Data Copy
Colour Printing, joka vastaa varitulostuksen
paperille asettamiin vaatimuksiin.

New Thamesin tehtaalla otettiin kayttoon
uusi asiakaspalvelu- ja jakeluketjunhallinta-
jarjestelma. Jarjestelma integroi myynnin,
tilaustenkasittelyn ja laskutusjarjestelman.
Tuloksena on tehokkaampi paperikonei-
den tuotannonsuunnittelu, automatisoitu
tarjouspyyntojen kasittely seka paremmat
suunnitteluominaisuudet. Asiakkaat hyotyvat
lisaantyvasta tehokkuudesta seka toimi-
tusaikataulujen luotettavuuden parantumi-
sesta. Jarjestelma otetaan kayttéon muilla
tehtailla vuoden 2007 aikana.

Euroopan suurimmat
paallystamattoman
hienopaperin valmistajat

Stora Enso

International

tavoitteena on merkittava laadunparannus Paper
markkinoiden vaatimusten mukaisesti. Lisaksi )
Alizayn tehtaalla on kdynnistetty toimintojen Mondi
tehostamisohjelma, jonka seurauksena teh-
taan henkilostomaaran arvioidaan vahenevan UPM
noin 100 henkilslla. 0 - T Tmo 200
Kapasiteetti, 1000 t
Office Papersin avainluvut
2006 2005 Muutos
Liikevaihto, milj. euroa 727 704 3.3%
EBITDA, milj. euroa 59 57
EBITDA, % 8,1 8,1
EBITDA, ilman kertaluonteisia erid, milj. euroa 69 66
Liiketulos, milj. euroa -18 -5
Liiketulos, % -2,5 -0,7
Liiketulos, ilman kertaluonteisia erid, milj. euroa 7 4
Sijoitetun pddoman tuotto, % -2,3 -0,5
Sijoitetun pddoman tuotto, ilman kertaluonteisia erid, % 1.1 0,6
Toimitukset, 1 000 t 1039 1034 0,5%
Tuotanto, 1000 t 1028 1034 -0,6 %
Henkilosto keskimaarin 1822 1948 -6,5%
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MAP MERCHANT
GROUP

Premier Snapshot

Paallystetyt paperit Paallystamattomat Toimistopaperit Monikayttovalikoima
tom&otto paperit Symbio Olin Concept

2U Dito Image

Claro Fashion Fashion
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Map Merchant Group on yksi Euroopan neljasta
suurimmasta paperitukkuriryhmasta.

Paperitukkureilla on tarkea rooli pape-
rin markkinoinnissa ja ne vastaavat laajan
asiakaskunnan tarpeisiin. Lisaksi paperi-
tukkurit tarjoavat useita lisdarvopalveluja
ja toimittavat suuren valikoiman tuotteita,
joita ovat esimerkiksi paallystetyt ja paallys-
tamattomat paperit, kartongit, pakkausma-
teriaalit, digitaaliset paperit, erikoispaperit
ja itseliimautuvat materiaalit.

Map Merchant Group on M-realin pape-
ritukkuri. Sithen kuuluvat 25 yhticta toimi-
vat 23 Euroopan maassa. Kasvu on nopeinta
Keski- ja Ita-Euroopassa. Kasvu Lansi-Euroo-
pan markkinoilla on puolestaan hidastunut
ja kilpailu on erittain kovaa. M-real on Map-
ryhman strateginen paperin ja kartongin toi-
mittaja. Ryhman tukkurit voivat myds hankkia
muiden paperiyhtididen tuotteita. Lisaksi
Map markkinoi laajaa omien tuotemerkkien
paperivalikoimaa tarjoten yhtendisen brandin
kansainvalisille markkinoille.

Mapin menestystekijoita ovat vahva johto
seka parhaiden liiketoimintakaytantojen jaka-
minen ryhmaan kuuluvien yhtididen kesken.
Vuonna 2006 perustettiin kansainvalinen tiimi
hoitamaan toimistopapereiden monikan-
sallisia asiakkuuksia ja on todennakaista,
etta vastaavanlaisia tiimeja tullaan jatkossa
perustamaan myos muille alueille. Yksittaiset
tukkurit erikoistuvat ja keskittyvat kiinteiden
asiakassuhteiden kehittamiseen asiakastyy-
tyvaisyyden varmistamiseksi.

Nakymat

Map Merchant Group aikoo jatkaa kasvuaan
edelleen. Toimintakustannusten vahentami-
seen tahtdavan ohjelman uskotaan paran-
tavan viime vuosina pienentyneitd katteita
erittdin kilpailluilla markkinoilla. Samalla
Map etsii uusia kasvualueita.

Vuoden 2006 tapahtumia

Mapin tulokset ovat parantuneet vuosi
vuodelta. Myynti kasvoi vuonna 2006, mutta
paineet kohdistuvat edelleen katteisiin.

Kuluneen vuoden aikana useat tukkurit
esimerkiksi Itavallassa, Téekissa, Unka-
rissa, Puolassa, Slovakiassa, Sloveniassa
ja Espanjassa vaihtoivat kauppanimensa
Mapiksi. Valtaosa ryhman tukkureista on nyt
ottanut kayttoon Map-nimen ja yritysiden-
titeetin. Tehokkuutta voidaankin parantaa
merkittavasti kayttamalla yhteista mark-
kinointimateriaalia ja tuomalla esiin Mapin
omia tuotemerkkeja. Tasta esimerkking uusi
naytemallisto Pohjoismaissa, Baltiassa,
Venajalla ja Ukrainassa.

Toinen merkittava muutos oli Map Across
Europe -tiimin perustaminen. Siihen kuuluu
avainasiakaspaallikdita, jotka keskittyvat
kansainvalisille toimistopaperimarkkinoille.
Tiimin tavoitteena on hyodyntaa koko Euroo-
pan toimistoliiketoiminnan kasvupotentiaali
ja kohdistaa toimenpiteensa erityisesti suu-
riin loppukayttajiin, ostajaryhmiin ja toimis-
totuotteiden jalleenmyyjiin.

Map otti kayttoon useita omia tuotemerk-
keja. Tallaisia ovat Fashion, 36 tyylikkdan ja
ajanmukaisen varipaperin valikoima, Image,
kolmen laadukkaan toimisto- ja tulostus-
paperin valikoima nykypaivan tarpeisiin
ja Claro, uusi paallystetty paperi, jolla on
PEFC-sertifikaatti. M-realin toimistopa-
perimerkin Data Copyn uudistus esiteltiin
useissa kampanjoissa.

Map Merchant Groupin avainluvut

Map Merchant Group

Yksittaiset tukkurit kehittivat toimintaansa
vastatakseen markkinoiden tarpeisiin. Kehi-
tystoimenpiteisiin kuuluivat esimerkiksi
Alankomaiden ModoVanGelderin kayttoon
ottama sahkainen tilaus- ja laskutusmo-
duuli seka verkkokauppa. Iso-Britannian
Premier Group puolestaan voitti Supplier
of the Year -palkinnon Premier Snapshot
ja Premier Development -projekteistaan,
joiden tavoitteena oli parantaa painotalojen
kannattavuutta.

Map Ukraine aloitti toimitukset paikal-
lisesta varastostaan ja tarjontaa lisataan
jatkuvasti. Se voitti myds tarjouskilpailun
turvapaperin toimittamisesta Ukrainan
vaaleja varten. Map Ukrainesta onkin tullut
70 prosentin markkinaosuudellaan Ukrai-
nan johtava metalloidun paperin toimittaja.
Liettuan Vilnassa avattiin uusi jakelukeskus,
joka toimittaa tuotteita Baltian maihin seka
Ukrainaan ja Venajalle.

Paperitukkureiden
arvioidut markkina-
osuudet Euroopassa

Paperlinx

Papyrus (Stora Enso)
Antalis

Map (M-real)

lgepa

1 1 1 1 1 1 1 1 1 |
0 2 4 6 8 1012 14 16 18 20
9

%

2006 2005 Muutos

Liikevaihto, milj. euroa 1438 1390 3,5%
EBITDA, milj. euroa 27 26
EBITDA, % 1,9 1,9
EBITDA, ilman kertaluonteisia eria, milj. euroa 33 29
Liiketulos, milj. euroa -42 18
Liiketulos, % -2,9 1.3
Liiketulos, ilman kertaluonteisia erid, milj. euroa 27 22
Sijoitetun padoman tuotto, % -14,2 6,0
Sijoitetun pddoman tuotto, ilman kertaluonteisia erid, % 9,4 7,2

Toimitukset, 1 000 t 1431 1359 53 %

Henkildsto keskimaarin 2 481 2515 -1,4 %
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VASTUULLINEN
YRITYSTOIMINTA

M-realin toiminnassa vastuullisuuden kannalta olennaista on, etta koko ketju
raaka-aineiden ja energian hankinnasta tuotteiden kayttoon ja kierratykseen

on hallinnassa.

Resurssit

Tarkeimmat resurssit M-realin kustannus-
rakenteessa ovat puu ja kuidut, kemikaalit,
energia seka henkildsto.

M-realin kustannusrakenne 2006*

Muut kiinteat 15 % Kuljetus-
kustannukset 14 %

Puu 15 %

Palkat 19 %

Massat 5 %

Muut
muuttuvat 4 %
Kemikaalit 17 %

Energia 11 %

*] Teollisten toimintojen kokonaiskustannukset
vuositasolla n. 4 miljardia euroa.

Puutoimitukset M-realin
tehtaille maittain*

1000 m® 2006 2005
Suomi 6119 5607
Ruotsi 2622 2214
Venaja 1546 1422
Ranska 1046 1333
[tavalta 830 828
Saksa 543 600
Latvia 440 655
Uruquay 406 89
Viro 190 237
Liettua 113 192
Yhteensa 13 855 13176

*] Mukaan lukien 39 prosenttia Metsa-Botnian tehtaille
toimitetusta puusta.

Puunhankinta

M-realin tehtaiden puunhankinnasta vas-
taa sen emoyritys Metsaliitto Osuuskunta.
Metsaliitto toimitti M-realin tehtaille 13,9
miljoonaa kuutiometrid puuta vuonna 2006
(mukaan lukien 39 prosenttia Mets&a-Botnian
tehtaille toimitetusta puusta). Kuitupuun kan-
tohinta pysyi suhteellisen vakaana, lukuun-
ottamatta Keski-Eurooppaa, missa lehtipuun
hinta nousi merkittavasti.

M-real on sitoutunut vastuulliseen puun
ja puukuidun hankintaan, paikallisia lakeja
noudattaen.

Vuonna 2006 puusta 70 prosenttia oli
peraisin sertifioiduista metsista. Kaikilla
M-realin tehtailla on sertifioidut puun alku-
peraketjun hallintajarjestelmat. Suurin osa
M-realin kayttamasta sertifioidusta puusta
on peraisin yksityisten pienmetsanomis-
tajien metsistd, missa PEFC on vallitseva
sertifiointijarjestelma. Vuonna 2006 M-real

aloitti sertifioitujen tuotteiden toimitukset
markkinoille. Vuoden 2006 loppuun men-
nessa toimitettiin 1,7 tonnia tuotteita, joissa
on metsasertifiointimerkinta.

Puunhankinnan sertifioidut laatu- ja ympa-
ristéjarjestelmat sisaltavat puun alkuperan
hallintajarjestelman. Tiedot puun alkupe-
rasta vaaditaan kaikilta puun toimittajilta.
Ostosopimukset sisaltavat yksityiskohtaiset
ymparistokriteerit, kuten paikallisten maa-
raysten mukaisen kestavan metsanhoitota-
van. Hakkuualueilla tehdaan saannollisesti
tarkastuksia.

Metsaliitto jarjestaa henkilokunnalleen
ja alihankkijoilleen ymparisto- ja tycturval-
lisuuskoulutusta. Vuonna 2006 toteutettiin
Vengjalla laaja ymparistokoulutusohjelma.
Seminaareissa kasiteltiin muun muassa
kestavan metsanhoidon kaytantoja ja puun
alkuperan hallintaa.

Sertifioidun puun toimitukset M-realin tehtaille*

2006 2005
Sertifioitu PEFC (%)  Sertifioitu FSC (%)  Sertifioitu PEFC (%) Sertifioitu FSC (%)
Suomi 72 2 72 0
Ruotsi 26 34 21 28
Saksa 77 0 71 5
|tavalta 82 0 70 0
Ranska 51 14 43 0

*) Mukaan lukien 39 prosenttia Metsa-Botnian tehtaille toimitetusta puusta.
Lukuihin sisaltyvat sellaiset puutoimitukset, mukaan lukien tuontipuu, jotka ovat peraisin
sertifioiduista metsista ja joiden toimittajalla on Chain-of-Custody -sertifikaatti.
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Omien tehtaiden valiset

Kerdyspaperi
175 000 tonnia

Ostomassa
717 000 tonnia

massojen siirrot
1239 000 tonnia

Markkinamassa
451 000 tonnia

Integroiduissa tehtaissa tuotettu ja

kaytetty massa 1 652 000 tonnia

Massat

Vuonna 2006 M-real kaytti 3,6 miljoonaa
tonnia erilaisia massoja, joista 2,1 miljoonaa
tonnia valmistettiin omilla ja 1,1 miljoonaa
tonnia Metsa-Botnian tehtailla. M-real edel-
lyttaa massantoimittajiltaan ehdotonta lakien
noudattamista, seka vuosittaista raportointia
puun alkuperasta, metsasertifioinnista ja
ymparistotiedoista.

Energia

M-realin tehtailla tuotetusta energiasta
yli puolet saadaan puuperaisista sivutuot-
teista. Lisaksi vuonna 2006 M-real hankki
tehtailleen 10,0 TWh polttoaineita ja lampoa
sekd 4,1 TWh sahkoa. Maakaasu on tarkein
kaytetty fossiilinen polttoaine.

Energian hinta on noussut vuosien 2005
ja 2006 kuluessa. Tama koskee erityisesti
maakaasua ja sahkoa, jotka ovat M-realin
energiakustannusten tarkeimmat teki-
jat. Myds energiapuun hinta on nousussa.
Sahkon, polttoaineiden ja lammon hankin-
takustannus vuonna 2006 oli 370 miljoonaa
euroa. M-realin sédhkdntarpeesta katetaan

Muutokset energian-
ewh kulutuksessa 2004-2006
18000 -

16 000

r 2004
14000 : %ggg
12000
10 000
8000
6000
4000
2000
0 Puu-  Fossi-  Osto- Osto-
perdisten  listen  sahks  Limpo

poltto- poltto-

aineiden  aineiden
kayttd kayttd

tehdasvoimalaitosten tuotannolla ja osak-
kuussahkolla 60 prosenttia. Loppuosa
hankitaan avoimilta markkinoilta. M-real
vaimentaa sahkénhankinnan lyhyen aikavalin
heilahteluja suojauksella yhtion hallituksen
hyvaksyman politiilkan mukaisesti.

M-real jatkoi oman hyvaksytyn ilmasto-
strategiansa toteuttamista. Paastdkauppa
toteutetaan keskitetysti. Vuonna 2006 M-realil-
la oli riittavastins. ilmaisjaettuja paastooikeuk-
sia, joista pieni maara myds myytiin. Arvion
mukaan paastooikeuksia ei tarvitse ostaa
merkittavasti vuonna 2007. Paastokaupan suo-
rat vaikutukset M-realille ovat marginaaliset
vuoden 2007 loppuun asti. Paastéoikeuksien
maaraa tullaan rajoittamaan vuonna 2008,
mutta samanaikaisesti jatketaan paastojen
vahentamistoimia. Sen vuoksi padstokaupan
suoria taloudellisia vaikutuksia vuoden 2008
jalkeen onvield lilan aikaista arvioida. Sahkon,
maakaasun ja biopolttoaineiden hintojen nou-
sun aiheuttamien paastokaupan epasuorien
vaikutusten arvioidaan olevan joitakin kym-
menia miljoonia euroja vuodessa.

Vastuullinen yritystoiminta

Hiilidioksidipaastdja on vahennetty ja
vahennetaan biopolttoaineiden ja jatepolt-
toaineiden lisdantyvalla kaytolla sahkon
ja hoyryn hankinnassa, seka parantamalla
energiatehokuutta. Sahkon ja l&mmadn yh-
teistuotanto on yksi keino parantaa energia-
tehokkuutta merkittavasti.

M-realin Halleinin tehtaan biovoimala
kaynnistyi vuonna 2006. M-realin Kyron ja
Kirkniemen tehtailla valmistellaan maakaa-
suriippuvuuden vahentamista. Eraana mah-
dollisuutena on jatteenpolttoon perustuvan
energian hyddyntaminen. M-realin yhdistetyn
sahkén ja ldmmontuotannon osuus on ver-
rattaen korkea, noin 44 prosenttia kaikesta
sahkonhankinnasta. Yhtionlaajuisella ener-
giatehokkuusohjelmalla tahdataan vahintaan
yhden prosentin vuosittaiseen energiansaas-
toon vuosina 2006 ja 2007. Toimenpiteet,
joiden sadstovaikutus energiakustannuksiin
on noin 10 miljoonaa euroa, on joko toteu-
tettu tai aloitettu. Lisdtoimenpiteet ovat
suunnitteluvaiheessa.

Biomassaenergian kaytto on massa- ja
paperiteollisuudelle luontevaa, koska alalla on
toimivat puunhankintajarjestelmat. Kuitenkin
massa- ja paperiteollisuus on huolestunut
puun riittavasta saatavuudesta prosessien
raaka-aineeksi. Puun energiakdyton liiallinen
tukeminen Euroopan Unionin jasenmaissa on
muuttamassa puun energiakayton kannatta-
vammaksi kuin puun raaka-ainekayton.

Kokonaisenergia, kaytetyt polttoaineet, 2004-2006*

2006 2006 2005 2004

GWh % % %
Puuperaiset 15940 45 45 50
Maakaasu 7610 21 24 22
Kivihiili 4919 14 12 8
Ydinvoima 33N 9 9 8
Vesivoima 2162 6 6 6
Oljy 1182 3 3 3
Turve 420 1 1 3
Yhteensa 35543

*) Sisaltaa ostosahkan ja -lammon tuotantoon kuluneen arvioidun primaarienergian.
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Vastuullinen yritystoiminta

Toiminnan tehostaminen

Raaka-aine- ja energiakustannusten
vahentamiseen tahtaava tyo jatkui kaikissa
M-realin tuotantoyksikdissa. Tutkimus- ja
kehitysyksikon tyo keskittyi paallysteen
koostumuksen aiheuttamien kustannusten
alentamiseen. Edistysta tapahtui myos labo-
ratoriomitan hankkeissa, joissa tavoitellaan
sideainekustannusten alentamista.

Mekaanisen massan hierreprosessin
kehitys jatkui yhteistyossa Metson kanssa.
2006 tehtiin terasuunnittelun lapimurto,
jonka ansiosta rejektijauhatusprosessin
sahkonkulutus pienenee 25 prosenttia.
Aiempien tulosten pohjalta paalinjan jauha-
tuksen energiankulutusta on jo vdhennetty
yli 20 prosenttia.

Ymparisto

M-realin ymparistopolitiikka perustuu
seuraaviin paakohtiin: vastuun jakaminen
koko organisaatiossa, jatkuva parantaminen,
luonnonvarojen ja tuotantohyddykkeiden vas-
tuullinen kaytto seka avoin viestinta.

Jatkuva parantaminen varmistetaan
asettamalla kehitystavoitteita seka kayn-
nistamalla yhtionlaajuisia ja tehdaskohtaisia
kehityshankkeita. Edistymista seurataan ja
siita raportoidaan saannollisesti. Tehtaat
maarittavat itse omat numeeriset paasto-
tavoitteensa paikallisten olosuhteiden ja
madraysten mukaisesti. Tuotantoyksikot
raportoivat paastoistaan neljannesvuosit-
tain. Muista merkittavista ymparistoon liit-
tyvista tapahtumista seka investointien ja
lupaprosessien etenemisesta raportoidaan
kuukausittain.

Merkittavimmat ymparistoinvestoinnit
tehtiin Halleinin ja Stockstadtin tehtailla.
Uusi lietettd, kuorta ja hakkuutahteitd yhdis-
tetyssa sahkon ja lammon tuotannossa
hyddyntava biomassavoimalaitos kaynnistyi
Halleinin tehtaalla kevaalla 2006. Tehtaan
hiilidioksidipaastot vahenivat merkittavasti,
noin 35 prosenttia. Stockstadtin tehtaalla
parannettiin jatevesien puhdistustehokkuutta
kaynnistamalld anaerobissa olosuhteissa
toimiva bioreaktori, jolla sellutehtaan jate
esipuhdistetaan ennen varsinaista aktiivilie-
telaitoksessa tapahtuvaa puhdistusta. Mate-
riaalitehokkuutta parannettiin Kirkniemen ja
Kyron tehtailla. Kyron tehtaalla toteutettiin
my06s laaja meluntorjuntahanke.

M-real on valmistautunut Euroopan
Unionin uuden kemikaalilainsdadannon,
REACH:n, toimeenpanoon, joka todenna-
koisesti tapahtuu kevaalla 2007. Osana
valmistautumista M-realin kaikilla tehtailla
on arvioitu jarjestelmallisesti olennaisten
kemikaalien markkinoilta poistumisen ris-
kia. Tamanhetkisen tiedon mukaan tama
riski on varsin pieni.

M-realin aiemmasta toiminnasta aiheutu-
neita ymparistovastuita on pystytty vahenta-
maan viime vuosina toteutetuilla pilaantunei-
den maa-alueiden kunnostustoimenpiteilla.
Tiedossa olevat ymparistévastuut ovat muu-
taman miljoonan euron suuruusluokkaa ja
ne kohdistuvat paaasiassa kolmen kaytosta
poistetun kaatopaikan sulkemiseen ja jalki-
hoitoon. Kaikkien toiminnassa olevien tuo-
tantolaitosten mahdollisesti pilaantuneet

maa-alueet on kartoitettu vuosina 2005-2006.
Havaitut pilaantuneet maa-alueet ja niiden
kunnostustarpeet ovat padosin vahaisia.

M-realin asiakkaat arvostavat yha enem-
man M-realin Paper Profile -ymparistétuo-
teselostetta ja sita taydentavaa tietopakettia.
Paper Profile antaa paperin ja kartongin
kayttajille laajasti tietoa paperin ja massojen
tuotannon ymparistdasioista ja kdytetyn puun
alkuperasta. Se on tarkea osoitus M-realin
toiminnan lapinakyvyydesta seka puun ja
kuitujen hankintaketjun hallinnasta. Paper
Profile -selosteet l6ytyvat helposti M-realin
verkkosivuilta.

Henkildsto
Ammattitaitoinen henkilosto on voimak-

kaassa muutoksessa olevan M-realin menes-

tymisen perusedellytys. Henkildstostra-

tegian mukaisesti M-realissa keskitytaan

erityisesti

- esimiestyohon, tavoitteena sopiva tasa-
paino toiminnan johtamisen ja muiden esi-
miestyon alueiden valilla

- toimintaedellytysten parantamiseen [suo-
rituksen johtaminen, palkitseminen ja
osaamisen johtaminen] siten, ettd henki-
6stolla on paremmat mahdollisuudet
suoriutua tehtavistaan hyvin

- asiakasrajapinnan resurssien varmista-
miseen.

Vuoden 2006 lopussa M-realin henkilosto-

maara oli 14 125. Henkiloston keski-ika oli

44,2 vuotta ja keskimaarainen tydsuhteen

kesto 16,2 vuotta.

Henkilosto maittain

: ) Henkilosto Henkildston Henkildston
Edelliseen vuoteen verrattuna kokonais- 12/2006 nettomuutos 2006 keski-ika 2006

padstot tuotettua tonnia kohti laskivat 2,1 Suomi 4220 268 162
prosenttia. Rehevoittavat padstot veteen Saksa 2432 -235 45,4
vahenivat merkittavat 8,4 prosenttia. Myos Iso-Britannia 1661 -110 43,9
kasvihuonekaasujen ominaispaastot vahe- Ruotsi 1496 1o 464
_ ) P ltavalta 794 -70 62,4
nivat 4,8 prosenttia. Sveitsi 565 10 423
Unkari 491 -31 39.4
Ranska 488 -308 411
Belgia 368 -28 39,7
Ymparistétunnusluvut Alankomaat 292 -35 443
2006 2005 Puola 193 13 371
Paastot ilmaan _Kasvihuoneilmio CO, chv tonnia 2013938 1969216  uutmast 11 137 386
Happamoittavat paastst SO, -ekv. tonnia 8803 8563  Yhteensd 14125 -1029 44,2

Paastot veteen  Kemiallinen hapenkulutus COD tonnia 44 246 40220

Rehevmt.tava.t padstot P—ek.v. fonnia 243 246 Yritysostojen ja -myyntien vaikutus vuonna 2006 on -169.
Jate Kaatopaikkajate tonnia 86 890 83084

Henkilostomaara sisaltaa 39 prosenttia Metsa-Botnian henkildstosta.



Vuonna 2006 M-realin myyntiverkosto
integroitiin neljaan liikketoiminta-alueeseen
ja myynti- ja asiakaspalveluhenkildsto sulau-
tettiin osaksi liiketoiminta-alueita. Hallinnon
tehostamista jatkettiin. Liiketoimintarakenteen
kehittaminen kohdistui voimakkaasti tehtaiden
henkildstoon: henkilostovahennysohjelmien
kautta M-realin henkiléstomaara vaheni
1500 henkilolla, vahennykset kohdistuivat
erityisesti Suomen, Saksan ja Itavallan teh-
taisiin. Pont Sainte Maxencen tehdas myytiin
Ranskassa. Syksylla kdynnistettiin neuvot-
telut Sittingbournen tehtaan sulkemiseksi
Iso-Britanniassa, Gohrsmiuhlen PKé:n ja
PK7:n sulkemiseksi Saksassa ja Wifstan
tehtaan sulkemiseksi Ruotsissa.

Toimintamalleissa ja -rakenteissa tapah-
tuva muutos lisasi henkilostolle annettavan
muutosvalmennuksen tarvetta. M-institute
Silvan moniosaamiskoulutusta annettiin
tyontekijoille, toimihenkildille ja keskijohdolle
tavoitteena taidollisten ja asenteellisten val-
miuksien kehittaminen aikaisempaa moni-
puolisempien tehtavien ja myds aivan uusien
tehtavien hoitoa varten. Tekninen koulutus
kohdistui energiatalouden ja kunnossapidon
johtamiseen, ymmarryksen lisadamiseen seka
paperin ja kartongin prosesseista ja asiak-
kaista etta painatuksen ja pakkaamisen pro-
sesseista ja asiakkaista. Myyntihenkilostéa
ja keskijohtoa on valmennettu ymmartamaan
taloudellisten indikaattoreiden sisaltda ja
niiden yhteyksia lilketoiminnan johtamiseen.
Yhteensa 147 henkilod eri maista osallistui
Financial Understanding -valmennukseen
vuoden aikana.

Tyoturvallisuus ja tyohyvinvointi
M-realissa on jatkettu tydtapaturmien

ennaltaehkaisevaa tyota. Tyotapaturmat ja

lahelta piti -tapaukset tunnistetaan ja rapor-

Tyoturvallisuus ja -hyvinvointi 2004-2006

toidaan systemaattisesti. Tydolosuhteiden ja
tyon mielekkyyden merkitys sairauspoissa-
olojen ja ty6kyvyttomyyden syntyyn on tun-
nistettu ja kehittaminen yksikdissa aloitettu.
Kehittamistyo perustuu yksikoiden johdon
ja esimiesten pitkajanteiseen tyéhon. Hyvat
turvallisuuskaytannot M-realissa ovat kuiten-
kin osoittaneet, etta jokaisen tyontekijan on
huolehdittava turvallisuudesta. Kyky tehda
tyonsa turvallisesti on osa ammattitaitoa.

Kannusteeksi ty6turvallisuuden ja tyohy-
vinvoinnin jatkuvaan parantamiseen luotiin
palkitsemiskaytantd. Tyoturvallisuuspalkinnon
saa tehdas, jonka tyoturvallisuus ja tydhyvin-
vointi on parhaalla tasolla M-realin kaikkien
tehtaiden joukossa. Vuonna 2006 palkinnon
sai M-realin Gohrsmiihlen tehdas. Lisaksi
palkitaan tunnustuspalkinnolla tehdas,
joka on parantanut vuodessa eniten omaa
tulostaan edellisen vuoden tilanteeseen
verrattuna. Vuonna 2006 tahan ylsi M-realin
Biberistin tehdas.

Arvioinnissa kaytettavat mittarit ovat
poissaoloon johtaneiden tyotapaturmien
yleisyys, tyotapaturmien aiheuttamien tyo-
kyvyttémyyspaivien yleisyys, lahelta piti -
tilanteet ja sairauspoissaolot.

Tutkimus ja kehitys

M-real jatkoi tutkimus- ja kehitystyotaan
korostaen asiakasyhteistyon merkitysta
paperin ja kartongin arvoketjujen kokonais-
kilpailukyvyn parantamisessa. M-real osal-
listui aktiivisesti EU:n tutkimusjarjestelmaan
kuuluvan Forest-based Sector Technology
Platform -aloitteen ja siihen liittyvien kan-
sallisten tutkimusohjelmien toteuttamiseen.
Suomessa metsateollisuuden kansallinen
tutkimus- ja kehitysorganisaatio on arvioitu
vuonna 2006 ja ala on laajasti sitoutunut sen
vahvistamiseen likketoiminnan uudistamiseksi.
M-realin tutkimus- ja kehityskulut vuonna
2006 olivat 20,5 miljoonaa euroa.

2006 2005 2004
Sairauspoissaolo (%) 4,2 A 4.7
Tyétapaturmapoissaolo (%) 0,2 0,2 0.3
Poissaoloon johtaneet tytapaturmat
[miljoonaa tehtya tyGtuntia kohden) 18,6 15,5 18,9
Tyotapaturmissa menetetyt paivat
[miljoonaa tehtya tyGtuntia kohden) 263 245 303
Laheltd piti -ilmoitukset (100 tydntekijaa
kohden, vain tuotantolaitokset] 23,4 20,5 13

Vastuullinen yritystoiminta

Tuoteinnovaatiot

Simpeleen kartonkitehtaan kehityshanke
saatettiin loppuun. Hankkeeseen liittyi mer-
kittava 60 miljoonan euron investointiohjelma.
Keskeinen osa hanketta oli Metson kehittama
metallinauhakalanteri. Kalanteriyksinker-
taistaa koko kartonginvalmistusprosessia ja
lisaa tuotantonopeutta poistamalla nopeutta
rajoittavia pullonkauloja. Kasvaneen tuotan-
tokapasiteetin lisaksi Simcote- ja Simwhite-
tuotteisiin on saatu erittain korkea jaykkyys
ja bulkki. Taman ansiosta samalla tonnimaa-
ralla saadaan enemman kartonkipinta-alaa
kuin vaihtoehtoisilla lajeilla.

EuroArt Plus -hienopaperi tuotiin markki-
noille. EuroArt Plus on arkkioffsetpainatuk-
seen tarkoitettu uuden sukupolven paallystetty
hienopaperi, joka parantaa kayttotaloutta,
vahentda paperin lapindkyvyyttd ja nopeuttaa
painotydta. Kehitystyd yhdisti M-realin kui-
tuosaamisen ja paallystysoptimoinnin. Tyo
ei vaatinut merkittavia investointeja.

DataCopyn kopio- ja painopaperituo-
teperhe uudistettiin. Nyt markkinoilla on
kaksi DataCopy-tuotetta: DataCopy Everyday
Printing erilaisiin monikayttétarkoituksiin
ja DataCopy Colour Printing markkinoiden
varitulostustarpeisiin. Itse tuotteen lisaksi
hankkeessa kehitettiin tuotepakkauksia.
Uusissa pakkauksissa on erityinen repaisy-
nauha, joka helpottaa avaamista ja kaikissa
A4-laatikoissa on Grab-and-Go™-kahva.

Yhteistyo asiakkaiden kanssa

M-real Publishing -toimialan asiakkaita
tuettiin edelleen painotyon laadun ja varien
hallinnan optimoinnissa. Asiakashankkeiden
maara lisdantyi voimakkaasti osoittaen taman-
kaltaisen palvelun suurta tarvetta.

Aikakauslehtikustantajien jarjesto PPA
[Periodical Publishers Association) myénsi
M-realille vuoden aikakauslehtipaperitoi-
mittajan (Magazine Paper Supplier of the
Year) palkinnon. Yhtena kriteerind mainittiin
M-realin jatkuva lukijoiden kokemuksia seka
mainosten ja aikakauslehtien vaikuttavuutta
koskeva tutkimusohjelma.

Stars-turvakartongin kehitystyo val-
mistui ja toimitukset alkoivat. Stars-tek-
nologia mahdollistaa tuotemerkin helpon
tunnistamisen.
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LIIKETOIMINTA-
YMPARISTO

Paperi- ja kartonkiteollisuus voidaan jakaa
kahteen sektoriin: paino- ja kirjoituspa-
pereihin, joihin kuuluvat hienopaperit,
aikakauslehtipaperit ja sanomalehtipape-
rit sekd pakkaussektoriin, johon kuuluvat
kartongit ja aaltopahvin raaka-aineet.

Teollisuudenala on syklinen, kansainva-
linen, padomavaltainen ja voimakkaasti kil-
pailtu. Euroopan paperiteollisuus on edelleen
melko pirstoutunut ja alan konsolidoitumisen
odotetaan jatkuvan.

Paperi- ja pakkaustuotteet myydaan
suoraan kustantamoille, painotaloille ja
pakkausten valmistajille tai paperituk-
kureille. Paperitukkurit varastoivat osta-
mansa tuotteet ja myyvat ne pienemmissa
erissa tarjoten paikallista palvelua ja lyhyita
toimitusaikoja.

Paperin ja kartongin pitkan aikavalin
kysynnan kasvu riippuu padasiassa maail-
mantalouden kasvusta, vaestorakenteessa
tapahtuvista muutoksista ja teknologisesta
kehityksesta. Toimialan tuloskehitys on syk-
lista, koska taloussuhdanteet vaikuttavat
kulutukseen yksittdisten tuotteiden kysyn-

sesta talouden kehityksesta. Ylikapasiteettit
ilanteessa paperin markkinahinta on laske-
nut, minka seurauksena paperiteollisuuden
kannattavuus on heikentynyt. Yhdysvaltain
dollarin arvon alentuminen euroon ndhden
vuosina 2003-2006 on heikentanyt euroop-
palaisten paperinvalmistajien kilpailuky-
kya edelleen. Lisaksi kohonneet energia-,
raaka-aine- ja kuljetuskustannukset ovat
vaikuttaneet Euroopan paperiteollisuuden
kannattavuuteen negatiivisesti.

Keskimaarin paperin hinta on ollut vuosina
2005 ja 2006 vakaa, tosin joissakin paperi-
laaduissa on esiintynyt pienta vaihtelua.
Esimerkiksi paallystetyn aikakauslehti- ja
paallystamattéman hienopaperin hinnat ovat
nousseet hieman tana aikana.

M-real julkisti lokakuussa 2006 suunni-
telmansa sulkea tuotantokapasiteettia. Myds

Tuotantokapasiteetti Euroopassa

eraat M-realin kilpailijat ovat julkaisseet kapa-
siteetin sulkemissuunnitelmia Euroopassa.
Osa julkaistuista kapasiteetin sulkemisista
on jo toteutettu. Kun kaikki julkaistut sul-
kemissuunnitelmat on viety paatokseen,
Euroopan paperimarkkinoiden kysynta- ja
tarjontatilanne lienee suotuisampi ja taten
my0ds paperin hinnankorotusten lapimenon
todennakadisyys parempi.

M-realin paamarkkina-alue on Eurooppa,
jonne l&hes 80 prosenttia paperi- ja karton-
kitoimituksista suuntautuu. Yleisen talous-
kasvun ennakoidaan vuoden 2007 aikana
jaavan jonkun verran vuoden 2006 kasvusta.
Paperin kysynnan arvioidaan yleisesti seuraa-
van yleisen talouden kehitysta Euroopassa.
[ta-Euroopan voimakkaasti kasvavien mark-
kinoiden merkitys kasvaa asteittain; tosin
kysynnan kasvu lahtee alhaiselta tasolta.

nan ja tarjonnan tasapainoon ja edelleen  Milj. tonnia/vuosi Eurooppa M-real M-realin osuus (%)
hintakehitykseen. Taivekartonki 2.7 0.8 30

Euroopassa on ylikapasiteettia usean Paallystetty aikakauslehtipaperi 11 1,3 12
paperilajin kohdalla. Syitd tahan ovat paa-  Paallystetty hienopaperi " 1.4 13
asiassa viime vuosikymmenelld tehdyt inves- ~ Paallystamaton hienopaperi M 1.4% 13

toinnit tuotantokapasiteetin lisadmiseksi seka
odotettua alhaisempi paperin kysynta, joka
johtuu kausiluontoisesti heikommasta ylei-

*) M-realin Wifsta-tehdas (vuosikapasiteetti 175 000 tonnia) suljetaan kesakuun 2007 loppuun mennessa.

Lahde: M-real, Poyry

Taivekartongin markkinahinta
Euroopassa

EUR/tonni, 3 kk:n liukuva keskiarvo

M-realin paperin ja
kartongin myynti
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RISKIENHALLINTA

Riskienhallinta on osa M-realin normaalia
liiketoimintaa ja johtamista.

[T Riskienhallinta tukee paivittaista paatok-
sentekoa, toiminnan seurantaa ja sisaista
valvontaprosessia. Riskienhallinta on integ-
roitu yhtion suunnitteluprosesseihin. Jatku-
valla riskienhallintaprosessilla edistetdan ja
varmistetaan yhtiolle asetettujen tavoitteiden
saavuttamista. M-realin riskienhallintapro-
sessi on kuvattu seuraavasti:

[l Riskienhallinnalla tarkoitetaan jatkuvaa
prosessia, jolla M-realin keskeisia riskeja,
mutta myos riskeihin liittyvid mahdollisuuksia
johdonmukaisesti tunnistetaan, arvioidaan,
hallitaan ja raportoidaan.

[T Riskienhallinnalla pyritdan varmistamaan
lilketoiminnalle asetettujen tavoitteiden
saavuttaminen.

[l Riskienhallinta tukee liiketoiminnan tur-
vallista ja hairiotonta jatkumista kaikissa
olosuhteissa seka yhtion kokonaisriskipo-
sition optimaalista hallintaa.

Riskienhallintaan liittyvat vastuut on yhtiossa
jaettu seuraavasti:

[7 M-realin hallitus vastaa yhtion riskienhallin-
nasta ja vahvistaa riskienhallintapolitiikan.
[l Hallituksen tarkastusvaliokunta arvioi
yhtion riskienhallinnan riittavyytta, asian-
mukaisuutta ja keskeisia riskialueita.

[T Toimitusjohtaja ja johtoryhma3 vastaavat
riskienhallintaperiaatteiden maarittamisesta
ja kayttoonotosta seka vastaavat siitd, etta

riskit huomioidaan ja raportoidaan yhtion
suunnitteluprosessissa asianmukaisella ja
riittavalla tavalla.

[T Riskienhallintakomitea, jonka puheenjoh-
tajana toimii talousjohtaja, arvioi toteutettuja
riskiarviointeja seka raportoi lopullisista
tuloksista ja riskienhallinnan kehittamisesta
saannollisestiyhtion johtoryhmalle, tarkas-
tusvaliokunnalle ja hallitukselle.

[ Riskienhallintaosasto on vastuussa yhtién
riskienhallintaprosessin kehittamisesta, tyon
koordinoinnista, riskiarviontien toimeenpa-
nosta ja keskeisista vakuutusratkaisuista.
[T Talousjohtajalle raportoiva riskienhal-
lintajohtaja vastaa osaston paivittaisesta
toiminnasta.

7 Toimialat ja keskushallinnon tukifunktiot
tunnistavat ja arvioivat kukin oman vastuu-
alueensa keskeiset riskit omissa suunnitte-
luprosesseissaan, varautuvat riskeihin seka
tekevat tarvittavat korjaavat toimenpiteet ja
raportoivat sovitulla tavalla.

M-realin riskiymparistda ja siind tapahtuneita
muutoksia arvioidaan ja seurataan saannél-
lisesti osana yhtion suunnitteluprosesseja.
Tunnistetuista riskeista ja niiden hallinnasta
raportoidaan vahintaan kahdesti vuodessa
yhtion johdolle, tarkastusvaliokunnalle ja hal-
litukselle. Tiettyihin likketoiminnan riskeihin
liittyy my6s mahdollisuuksia ja niita pyritaan
harkiten hyédyntamaan riskinkantokyvyn
mukaisesti. Tietoisten riskinottopaatosten

M-realin riskienhallintaprosessin peruselementit

tulee aina perustua riittavaan arviointiin mm.
riskinkantokyvysta seka tappio- ja voittopo-
tentiaalin suhteesta.

M-realin riskienhallinnan keskeisia

elementteja ovat

- kokonaisvaltaisen riskienhallintaprosessin
toteuttaminen liikketoiminnan tukena

- omaisuuden suojaaminen ja liiketoimin-
nan jatkuvuus

- yritysturvallisuus ja sen jatkuva kehit-
taminen

- kriisienhallinta ja toipumissuunnitelmat.

M-realin riskienhallinnan tarkoituksena

ja tavoitteena on

- varmistaa, etta kaikki tunnistetut hen-
kilostoon, asiakkaisiin, tuotteisiin, omai-
suuteen, tietopadomaan, julkisuuskuvaan,
yhteiskuntavastuuseen ja yhtion toimin-
takykyyn vaikuttavat riskit on aina hoidettu
lain edellyttamalla tavalla ja muutoin siten
kuin se parhaan tietdmyksen ja taloudel-
liset seikat huomioiden on perusteltua

- edistaa ja varmistaa yhtidlle asetettujen
tavoitteiden saavuttamista

- tayttaa sidosryhmien odotukset

- suojata omaisuutta ja varmistaa liiketoi-
minnan hairioton jatkuminen

- optimoida tappio- ja voittopotentiaalin
suhde

- varmistaa yhtion kokonaisriskiposition
hallinta ja kokonaisriskin minimointi.

Kokonaisvaltainen riskienhallinta (ERM)

Liiketoimin-
nalliset riskit
ja niiden
arviointi (ERM)

Avaintavoitteet | strategia | hyv

Vakuutettavat
riskit,
vakuutukset

Tietoturva

Yritys-
turvallisuus

Kriisien-
hallinta,
jatkuvuus

lintotapa | sisdinen valvo



MERKITTAVAT RISKIT JA
EPAVARMUUSTEKIJAT

Vuoden 2006 aikana toteutetuissa riskiar-
vioinneissa on tunnistettu seuraavia riskeja
ja epavarmuustekijoita, joilla voi toteutues-
saan olla vaikutusta M-realin taloudelliseen
tulokseen ja toimintakykyyn:

Alan kilpailu ja suhdannevaihtelut

Ala on erittain kilpailtu ja markkinoilla
vallitsee tietyissa tuotteissa ylitarjonta-
tilanne. M-realin kannalta epasuotuisan
markkinatilanteen jatkuminen tai edelleen
heikentyminen voi lisdta kannattavuu-
teen kohdistuvia riskeja. Tama edellyttaa
M-realilta riittavia varautumistoimenpiteita
toiminnan eri osa-alueilla.

Vastuuriskit

M-realin lilketoimintaan liittyy erityyppisia
vastuuriskeja, kuten toiminnan yleiset vas-
tuuriskit, ymparistoriskit, tuotevastuuris-
kit jne. Naita riskeja pyritaan hallitsemaan
lilkketoiminnan prosesseja, toimintatapoja,
laatuvaatimuksia seka toiminnan lapina-
kyvyytta parantamalla. Osa em. riskeista
on siirretty erilaisilla vakuutussopimuksilla
edelleen vakuutusyhtidille.

Kuluttajatottumusten muutokset

Uuden sahkdisen viestintateknologian,
markkinointikanavien ja kuluttajatottu-
musten muutokset voivat tulevaisuudessa
vaikuttaa M-realin paperituotteiden kysyn-
taan negatiivisesti.

Liiketoiminnan keskeytysriskit

Esimerkiksi suurvahingot ja -onnettomuu-
det, luonnonkatastrofit, keskeisiin tietojarjes-
telmiin kohdistuvat vakavat hairiot, tydkiistat
seka tarkeimpien raaka-ainetoimittajien toi-
mitusongelmat voivat keskeyttaa M-realin
lilketoiminnan ja realisoitua aarimmillaan
asiakasmenetyksina. Eri lilkketoiminta-alu-
eilla on laadittu ndiden riskien pienentami-
seksi jatkuvuus- ja toipumissuunnitelmia.
Lisaksi tehtaiden toiminnan keskeytysriskia
on valikoidusti siirretty vakuutusyhtididen
kannettavaksi.

Hyddykkeiden ja raaka-aineen
hintariskit

M-realin toiminnan kannalta merkittavien
hyodykkeiden, kuten esimerkiksi energian
hinnan voimakas ja yllattava nousu voi vai-
kuttaa heikentavasti kannattavuuteen ja siten
myds asetettujen saastotavoitteiden toteu-
tumiseen. Tata riskia vastaan M-real pyrkii
suojautumaan tekemalld erilaisia johdannais-
sopimuksia eripituisille aikajaksoille.

Luotto- ja muut vastapuoliriskit

Kaupalliseen toimintaan liittyvien luot-
toriskien hallinta on M-realin toimialojen
ja keskitetyn luotonvalvonnan vastuulla.
M-realin toimialat maarittelevat eri asiak-
kaille maksuehdot ja luotonvalvonta puoles-
taan maarittelee eri asiakkaille mydnnettavat
sisaiset luottolimiitit. Osa luottoriskeista siir-
retaan luottovakuutussopimuksilla edelleen
luottovakuutusyhtidille.

Yhtion luotonvalvonnan paaperiaatteet
on maaritelty yhtion johdon vahvistamassa
luottopolitiikassa. Sijoituksiin, johdannaisiin
ja luotonottoon sovelletaan myds vastapuo-
likohtaisia, vahvistettuja enimmaismaaria
luottokelpoisuuden varmistamiseksi ja ris-
kikeskittymien pienentamiseksi.

Henkilosto

Henkiloston saatavuuden ja pysyvyyden
varmistamiseen M-real on kohdistanut
erityishuomiota erilaisin kehitysohjelmin
ja erityistoimenpitein. Urasuunnittelulla
ja henkiloston tyckierrolla M-real pyrkii
varautumaan sukupolvenvaihdokseen ja
muihin henkiloston saatavuuteen liittyviin
riskeihin.

Poliittiset epavarmuustekijat
ja projektiriskit

Poliittista epavarmuutta on synnyttanyt
lahinna M-realin osakkuusyhtion Metsa-
Botnian sellutehdashanke Uruquayssa,
Argentiinan rajalla. Hanke on saanut marras-
kuussa 2006 Maailmanpankilta myonteisen
rahoituspaatoksen.

Riskienhallinta

Rahoitusriskit

Liiketoimintaan sisaltyvia rahoitusriskeja
hallitaan yhtion hallituksen vahvistaman
rahoituspolitiikan mukaisesti. Politiikassa
maaritellaan yksityiskohtaiset toimintachjeet
mm. valuutta-, korko-, likviditeetti- ja vasta-
puoliriskin hallintaan seka johdannaisinstru-
menttien kayttéon. Tavoitteena on suojautua
merkittavilta rahoitusriskeilta, tasapainottaa
kassavirtaa ja antaa liiketoimintayksikdille
aikaa sopeuttaa toimintansa muuttuneisiin
olosuhteisiin. M-realin rahoitusriskeista ja
niiden hallinnasta on kerrottu laajemmin
toisaalla tassa vuosikertomuksessa.

Riskeihin varautuminen ja riskien
siirtaminen

Tunnistettuihin riskeihin varaudutaan sen
tiedon ja tietamyksen avulla, mita yhtiolla
itsellaan, kumppaneilla tai ulkopuolisilla
asiantuntijoilla on kaytettavissaan.

Osa riskeista pidetaan itsella ja osa ris-
keistd on siirretty valikoidusti mm. vakuu-
tussopimuksilla, johdannaissopimuksilla ja
muutoin sopimuksiin sisallytettavilla ehdoilla
vakuutusyhtididen, pankkien ja muiden osa-
puolten kannettavaksi.

Riskien siirtaminen vakuutussopimuk-
silla tapahtuu ensisijaisesti yleisimpiin
vahinkoriskeihin kohdistuvilla globaaleilla
vakuutusohjelmilla, joita ovat

- omaisuus- ja keskeytysvakuutus

- toiminnan- ja tuotevastuuvakuutus

- johdon ja hallintoelinten vastuuvakuutus
- asiakasluottovakuutus

- kuljetusvakuutus.

Lukuun ottamatta muutamaa kuljetusvahin-
koa, vuoden 2006 aikana ei edelld mainituissa
vakuutusohjelmissa sattunut merkittavia
omavastuun ylittaneita vahinkoja.
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HALLITUKSEN
TOIMINTAKERTOMUS

Markkinatilanne vuonna 2006
Lansi-Euroopan talouskasvu nopeutui vuonna
2006 selvasti edellisvuoteen verrattuna. Pohjois-
Amerikassa ja Aasiassa kasvu jatkui erittain
vahvana. Vuonna 2007 talouskasvun ennuste-
taan yleisesti taantuvan jonkin verran kaikilla
kustannukset nousivat edelleen vuonna 2006
aiheuttaen kannattavuuspaineita eri teolli-
suusaloille. Valuuttamarkkinoilla Yhdysvaltain
dollarin ja Englannin punnan keskikurssi oli
suunnilleen edellisen vuoden tasolla.

Euroopassa painettuun mainontaan kaytetty
rahamaara, joka on yksi paperin kulutuske-
hityksen merkittavimmista mittareista, kas-
voi vuonna 2006 yleisen talouskasvun tahtiin
ja maltillisen kasvun ennakoidaan jatkuvan
myds vuonna 2007.

Lansi-Euroopan seka paallystetyn ettd
paallystamattoman hienopaperin tuottajien
toimitukset Eurooppaan olivat vuonna 2006
jonkin verran edellisvuotta paremmalla
tasolla. Paallystetyn aikakauslehtipaperin
toimitukset olivat puolestaan viime vuoden
tasolla. Kaikkien naiden paperilajien toimi-
tukset Ita-Eurooppaan kasvoivat vuonna 2006
huomattavasti. Euroopan paperimarkkinoita
leimasi vuonna 2006 edelleen ylikapasiteetti.
Paperien keskimaaraisissa markkinahin-
noissa ei Euroopassa tapahtunut merkittavia
muutoksia. Ainoastaan paallystamattoman
hienopaperin hinta nousi hieman.

Eurooppalaisten paperintuottajien viime
aikoina toteuttamat ja loppuvuonna 2007
toteutuviksi julkaisemat kapasiteetin sul-
kemiset parantavat markkinatasapainoa.
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Toisaalta monet eurooppalaiset paperin-
tuottajat saattavat heikon Yhdysvaltain
dollarin kurssin seurauksena pyrkia siir-
tamaan vientitoimituksiaan Eurooppaan,
mika jossain maarin vahentaisi kapasiteetin
sulkemisten vaikutusta Euroopan sisdiseen
markkinatasapainoon.

Taivekartongissa Lansi-Euroopan tuot-
tajien toimitukset Eurooppaan kasvoivat
vuonna 2006 verrattuna edelliseen vuoteen.
Erityisesti Ita-Euroopassa kysynta kehittyi
suotuisasti. Edellisen vuoden vertailukelpoi-
suutta heikentaa Suomen paperiteollisuuden
tyokiista. Taivekartongin markkinahinnat
pysyivat ennallaan.

Tilikauden tulos

M-realin liikevaihto vuonna 2006 oli 5 624
miljoonaa euroa (5 241 vuonna 2005 ja 5 522
vuonna 2004). Vertailukelpoinen likevaihto
nousi 8,1 prosenttia.

Liiketulos oli -271 miljoonaa euroa (36
vuonna 2005 ja 28 vuonna 2004). Liiketulos
liikevaihdosta oli -4,8 prosenttia (0,7 pro-
senttia vuonna 2005 ja 0,5 prosenttia vuonna
2004). Liiketulokseen sisaltyy kertaluontei-
sia eria nettona -316 miljoonaa euroa (32].
Kertaluonteiset tuotot olivat 3 miljoonaa
euroa (88) ja kertaluonteiset kulut 319 (56)
miljoonaa euroa.

Vuoden 2006 kertaluonteisista kuluista
merkittavimmat olivat
- arvonalentumistappio 176 miljoonaa euroa,
4. vuosineljannes
- alaskirjaus kayttdomaisuudesta ja kuluvaraus
Sittingbournen tehtaan sulkemiskustannuksiin
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Taman sivun graafien tiedot: 2002-2003 FAS, 2004-2006 IFRS

60 miljoonaa euroa, 4. vuosineljdnnes
- alaskirjaus Wifstan tehtaan kaytto-
omaisuudesta 15 miljoonaa euroa, 4.
vuosineljannes
- Pont Sainte Maxencen tehtaan luovutustap-
pio 37 miljoonaa euroa, josta 35 miljoonaa
euroa 2. vuosineljannekselld ja 2 miljoonaa
euroa 3. vuosineljanneksella
- Stockstadtin, Halleinin ja Alizayn tehtaiden
henkildstovahennykset 24 miljoonaa euroa,
josta 19 miljoonaa euroa 2. vuosineljannekselld
ja 5 miljoonaa euroa 4. vuosineljannekselld
- Map-tukkuriliiketoiminnan tehostamisohjelma
6 miljoonaa euroa 4.vuosineljanneksella.
Vuoden 2005 kertaluonteisista tuotoista
merkittavin oli Metsa-Botnian osakkeiden
myynnista kirjattu 81 miljoonan euron myynti-
voitto. Vuoden 2005 kertaluonteisista kuluista
merkittdvimmat olivat
- alaskirjaus ja kuluvaraus liittyen Pont Sainte
Maxencen tehtaaseen 24 miljoonaa euroa
- kuluvaraus liittyen Ruotsin toimintojen tehos-
tamisohjelmaan 15 miljoonaa euroa.
Liiketulos ilman kertaluonteisia eria oli
45 miljoonaa euroa (4). Liiketulosta paran-
sivat edelliseen vuoteen verrattuna toimi-
tusmaarien kasvu seka hieman nousseet
paallystamattdman hienopaperin ja paal-
lystetyn aikakauslehtipaperin myyntihinnat.
Henkildstokustannukset ilman kertaluonteisia
eria laskivat seka absoluuttisesti ettd erityisesti
liiketoiminnan volyymiin suhteutettuna.
Tulosta heikensivat raaka-aineiden ja eri-
tyisesti energian hinnannousut, investointi-
ja kunnossapitoseisokit, hieman laskeneet
taivekartongin ja paallystetyn hienopaperin

Liiketulos, %
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myyntihinnat, seka Suomen paperityonteki-
joiden lakko toukokuussa 2006. Raaka-ainei-
den hinnannousut pystyttiin kompensoimaan
parantuneella tuotantotehokkuudella.

Vuoden 2005 kannattavuutta heikensivat
ennen kaikkea Suomen tyckiistojen aiheut-
tamat toimitusmaaramenetykset kartongissa
ja paallystetyssa aikakauslehtipaperissa seka
niin ikaan tyokiistojen aiheuttama Metsa-
Botnian alhaisempi liiketulos.

Paperin kokonaistoimitusmaara oli
4192 000 tonnia (4 046 000). Tuotantoa
rajoitettiin kysyntaa vastaavaksi 238 000
tonnilla (199 000).

Kartongin toimitukset olivat 1 161 000
tonnia (1 006 000). Tuotannon rajoitukset
olivat 60 000 tonnia (44 000).

Vuoden 2006 liiketulokseen sisaltyy 39
prosenttia Metsa-Botnian lilketuloksesta.
Edellisen vuoden liiketulokseen sisaltyi
tammi-maaliskuussa 47 prosenttia ja huhti-
joulukuussa 39 prosenttia Metsa-Botnian
liiketuloksesta.

Osuus osakkuusyhtididen tuloksista oli 0
miljoonaa euroa (-2).

Rahoitustuotot ja -kulut olivat yhteensa
-137 miljoonaa euroa (-148). Kurssierot myyn-
tisaamisista, ostoveloista, rahoituserista ja
valuuttasuojausten arvostuksesta olivat 0
miljoonaa euroa (-33). Nettokorot ja muut
rahoituskulut olivat 137 miljoonaa euroa
(115). Muihin rahoituskuluihin sis&ltyy kor-
kosuojausten arvostusvoittoa 6 miljoonaa
euroa (4).

Joulukuun lopussa Yhdysvaltain dollarin
eurokurssi oli 11,6 prosenttia matalampi ja

Tulos ennen veroja
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Englannin punnan eurokurssi 2,0 prosent-
tia korkeampi kuin vuoden 2005 lopussa.
Keskimaarin dollari heikkeni 0,9 prosenttia
ja punta vahvistui 0,3 prosenttia.

Tulos ennen veroja oli -408 miljoonaa euroa
(-114). Tulos ennen veroja ilman kertaluontei-
sia erid oli -92 miljoonaa euroa (-142).

Katsauskauden tulos oli -399 miljoonaa
euroa (-80). Tuloverojen positiivinen vaiku-
tus, mukaan lukien laskennallisen verovelan
muutos, oli 9 miljoonaa euroa (34).

Osakekohtainen tulos oli -1,21 euroa (-0,25).
[lman kertaluonteisia eria osakekohtainen
tulos oli -0,27 euroa (-0,35).

Oman padoman tuotto oli -18,9 prosent-
tia (-3,4 vuonna 2005 ja -5,7 vuonna 2004),
ilman kertaluonteisia eria -4,4 prosenttia
(-4,8]. Sijoitetun pagoman tuotto oli -5,2
prosenttia (1,2), ilman kertaluonteisia eria
1,4 prosenttia (0,5).

Loka-joulukuun tulos edelliseen
vuosineljannekseen verrattuna
Liikevaihto oli vuoden viimeiselld neljan-
nekselld 1 438 miljoonaa euroa (7-9/2006:
1 367). Vertailukelpoinen liikevaihto kasvoi
5,1 prosenttia.

Liiketulos oli -246 miljoonaa euroa (15).
Liiketulokseen sisaltyy kertaluonteisia eria
nettona -260 miljoonaa euroa. Kertaluonteiset
tuotot olivat 3 miljoonaa euroa ja kertaluon-
teiset kulut 263 miljoonaa euroa. Edellisen
neljanneksen liiketulokseen sisaltyi kerta-
luonteisia kuluja 2 miljoonaa euroa.

Neljannen vuosineljanneksen merkitta-
vimmat kertaluonteiset kulut olivat

Osakekohtainen tulos,
euroa
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- arvonalentumistappio 176 miljoonaa
euroa

- alaskirjaus ja kuluvaraus Sittingbournen
tehtaan sulkemiskustannuksiin 60 miljoo-
naa euroa

- alaskirjaus Wifstan tehtaan kayttdomai-
suudesta 15 miljoonaa euroa

- Halleinin tehtaan henkilostévahennykset 5
miljoonaa euroa

- Map-tukkuriliiketoiminnan tehostamisoh-
jelma 6 miljoonaa euroa.

Liiketulos ilman kertaluonteisia eria oli
14 miljoonaa euroa (17). Liiketulosta heikensi
lahinna tuotevarastojen lasku ja paransi
paallystamattoman hienopaperin nousseet
myyntihinnat.

Paperin toimitukset olivat 1 041 000 tonnia
(1 031 000). Tuotantoa rajoitettiin kysyntaa
vastaavaksi 87 000 tonnilla (52 000).

Kartongin toimitukset olivat 288 000 ton-
nia (285 000 tonnia). Tuotannon rajoitukset
olivat 19 000 tonnia (10 000).

Osuudet osakkuusyhtididen tuloksista
olivat 0 miljoonaa euroa (1).

Rahoitustuotot ja -kulut olivat yhteensa
-45 miljoonaa euroa (-38). Kurssierot myyn-
tisaamisista, ostoveloista, rahoituserista ja
valuuttasuojausten arvostuksesta olivat -4
miljoonaa euroa (-1). Nettokorot ja muut
rahoituskulut olivat -41 miljoonaa euroa
(-37). Muihin rahoituskuluihin ei sisally kor-
kojohdannaisten arvostusvoittoa, kuten ei
edelliselld neljanneksellakaan.

Joulukuun lopussa Yhdysvaltain dolla-
rin eurokurssi oli 4,0 prosenttia matalampi
ja Englannin punnan eurokurssi 0,9 pro-
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senttia korkeampi kuin syyskuun lopussa.
Keskimaarin dollari heikkeni 1,3 prosenttia
ja punta vahvistui 1,0 prosenttia edelliseen
neljannekseen verrattuna.

Tulos ennen veroja ilman kertaluonteisia
eria oli -31 miljoonaa euroa (-20) ja sisél-
téaen kertaluonteiset erat -291 miljoonaa
euroa (-22).

Neljannen vuosineljanneksen tulos oli -266
miljoonaa euroa (-33). Tuloverojen positiivinen
vaikutus, mukaan lukien laskennallisen vero-
velan muutos, oli 25 miljoonaa euroa (-11].

Osakekohtainen tulos oli -0,81 euroa (-0,10),
ilman kertaluonteisia eria -0,04 (-0,08).

Oman padoman tuotto oli -52,2 prosenttia
(-6,1), ilman kertaluonteisia eria -2,6 (-5,8).
Sijoitetun pddoman tuotto oli -20,3 prosenttia
(1,8), ilman kertaluonteisia erid 1,5 (2,0).

IAS 36 mukainen omaisuuden
arvonalentumistestaus

M-real tiedotti 18.10.2006 noin 200 miljoo-
nan euron alaskirjauksesta IAS 36 mukai-
sen arvonalentumistestauksen seurauk-
sena. Lopulliseksi summaksi on tasmen-
tynyt 176 miljoonaa euroa ja se jakaantuu
seuraavasti:

- Commercial Printing -toimiala: 108 miljoo-
naa euroa liikearvosta

- Kyro Paper: 4 miljoonaa euroa muusta
kayttdomaisuudesta. Kyro Paper kuuluu
Consumer Packaging -toimialaan

- Map-tukkurit yhteensa: 63 miljoonaa euroa,
josta 49 miljoonaa euroa liikearvosta ja 14 mil-
joonaa euroa muusta kayttéomaisuudesta
- M-realin osuus Metsa-Botnian arvonalen-
tumistestauksen tuloksesta: 1 miljoona
euroa.

Sijoitetun padoman
tuotto, %
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Alaskirjauksilla arvioidaan olevan noin
2 miljoonan euron positiivinen vaikutus
M-realin liiketulokseen vuodesta 2007 alkaen.
Vuoden 2006 veroja pienentava vaikutus oli
noin 3 miljoonaa euroa.

Henkilosto

M-realin palveluksessa oli vuonna 2006 keski-
maarin 14 884 henkilda (2005: 15 578 ja 2004:
16 532), joista Suomessa tydskenteli 4 559
henkiloa (4 687 ja 5 263). Nettovahennys oli
694 henkiléa, josta yrityskauppojen osuus
oli -71 henkilga.

Vuoden lopussa henkiléstomaara oli 14 125
henkil6a (15 154 henkilog 31.12.2005 ja 15 960
31.12.2004), joista Suomessa tydskenteli 4 220
henkiloa (4 488 ja 4 912). Nettovahennys oli
1 029 henkilda. Yrityskauppojen vaikutus
oli -169 henkiloa. Palkkojen ja palkkioiden
maara vuonna 2006 oli 621 miljoonaa euroa
(577 vuonna 2005 ja 631 vuonna 2004).

31. maaliskuuta 2005 alkaen henkilds-
tomaaraan sisaltyy 39 prosenttia Metsa-
Botnian henkilostosta. Sita aikaisemmat
luvut sisaltavat 47 prosenttia Mets&d-Botnian
henkilostosta.

Investoinnit

Bruttoinvestoinnit olivat vuonna 2006 yhteensa
428 miljoonaa euroa (2005: 452 miljoonaa
euroa), johon siséltyy 222 miljoonan euron
osuus Mets&-Botnian investoinneista (115).
Metsa-Botnian osuuteen sisaltyy tytar- ja
osakkuusyhtididen osakkeiden ostoista
Uruguayssa maksettu 17 miljoonaa euroa.
Investoinnit kayttéomaisuuteen olivat yhteensa
411 miljoonaa euroa.

Pitkaaikaisten lainojen
lyhennyssuunnitelma,
milj. euroa
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M-realin osuus Mets&-Botnian inves-
toinneista perustuu 39 prosentin omistus-
osuuteen. Vuonna 2005 M-realin osuus oli
tammi-maaliskuussa 47 prosenttia ja huhti-
joulukuussa 39 prosenttia.

Metsad-Botnian Uruguayn sellutehdasin-
vestoinnissa tyot ovat edenneet suunnitelman
mukaisesti. Miljoona tonnia eukalyptussel-
lua vuodessa tuottava tehdas kaynnistyy
vuoden 2007 kolmannella neljanneksella.
Investoinnin kokonaisarvo on noin 1,1 mil-
jardia Yhdysvaltain dollaria.

Simpeleen kartonkitehtaalla valmistui syk-
sylla 2006 noin 60 miljoonan euron investointi,
joka sisalsi kartonkikoneen modernisoinnin,
pituusleikkurin ja rulla- ja arkkipakkauksen
uusinnan, sekd arkituskapasiteetin lisayksen.
Tehtaan tuotantokapasiteetti on investoin-
nin jalkeen 215 000 tonnia taivekartonkia
vuodessa.

Yrityskaupat ja rakennejarjestelyt

M-real myi 30.6.2006 ranskalaisen Pont Sainte
Maxencen erikoispaperitehtaan saksalaiselle
Arques Industriesille. Tehtaan myynnista kir-
jattiin vuoden 2006 tulokseen 37 miljoonan
euron luovutustappio. Pont Sainte Maxencen
tehtaan vuosikapasiteetti oli 120 000 tonnia
ja se ty6llisti noin 200 henkiléa.

Kyro Oyj Abp ja M-real Oyj sopivat 29.9.2006
jarjestelystd, jonka mukaan M-realilla on
oikeus ostaa Kyrolta sen tytaryhtion Kyro
Power Oy:n Kyroskoskella sijaitseva maa-
kaasuvoimalaitos. Sopimuksen mukaan M-
real voi kdyttaa osto-oikeuttaan kesalld 2007,
jolloin yhtididen valinen nykyinen sopimus
energiantoimituksesta paattyy.

Omavaraisuusaste, %
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Tutkimus ja kehitys

Tutkimus- ja kehityskustannukset olivat
vuonna 2006 noin 21 miljoonaa euroa, joka
on noin 0,5 prosenttia liikevaihdosta lukuun
ottamatta Map-tukkuriliiketoimintaa [vuonna
2005 24 miljoonaa ja 0,6 prosenttia seka
vuonna 2004 28 miljoonaa ja 0,7 prosenttial.
Vuoden aikana haettiin 11 patenttia ja kaksi
tuotesuojausta.

Tutkimus- ja kehitystoiminnan yhtena paino-
pisteena olivat tuoteinnovaatiot. Hyvia tuloksia
saavutettiin muun muassa Simpeleen karton-
kitehtaan kehityshankkeessa. Markkinoille tuo-
tiin uusi paallystetty hienopaperi EuroArtPlus,
seka toimistopaperituoteperhe Data Copy
uudistettiin.

Toisena painopistealueena oli yhteistyo
asiakkaiden kanssa. Erityisesti Publishing
-toimialalla edistyttiin asiakasyhteistydssa ja
saavutettiin myonteista asiakaspalautetta.

Toiminnan tehostaminen oli kolmas pai-
nopiste. Merkittavimmat tulokset saavutettiin
mekaanisen massan tuotantoon liittyvissa
energiansaastohankkeissa seka raaka-
ainekustannusten alentamiseen tahtaavissa
hankkeissa.

T&K-toiminnan tehokkuutta on vuoden
2006 aikana nostettu merkittavasti, mika nakyy
parempana panos-tuotos-hyotysuhteena.

Ymparisto

M-realin tarkistettu ymparistopolitiikka hyvak-
syttiin vuoden lopussa. Politiikka ei aiheuta
merkittavia muutoksia M-realin ymparisto-
johtamisessa ja -tavoitteissa. Kaikilla tuotan-
tolaitoksilla on joko 1SO 14001 -standardin tai
EU:n EMAS-jarjestelman mukainen sertifioitu
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ymparistojarjestelma. M-realin kokonaispaastot
kasvoivat noin viisi prosenttia edellisvuoteen
verrattuna noin seitseman prosentin tuotan-
tomaaran kasvun myota. Kokonaispaastot
tuotetonnia kohti sen sijaan vahenivat noin
kaksi prosenttia. Jatevesipaastdjen aiheut-
tama rehevoitymisvaikutus pieneni ja happa-
moitumista ja kasvihuoneilmiota aiheuttavat
ilmapaastot kasvoivat noin kaksi prosenttia
edellisvuoteen verrattuna. Merkittavia ympa-
ristdinvestointeja ei toteutettu. Ymparistokulut
olivat 65 miljoonaa euroa.

M-realin ilmastostrategian mukaisesti
hiilidioksidipadstoja vahennetaan lisaamalla
biopolttoaineista ja jatteista valmistetun sahkén
ja hoyryn tuotantoa ja kayttod, maksimoimalla
yhdistetyn lamman ja sahkén (CHP) tuotantoa
seka parantamalla energiatehokkuutta. M-real
Halleinin biovoimalaitos kaynnistyi kevaalla
2006 ja M-real Kyro ja Kirkniemi selvittavat
mahdollisuuksia korvata maakaasua jatteilla
tai biopolttoaineilla. Koko Metsaliitto-konsernin
kattavan energiatehokkuusohjelman tavoit-
teeksi on asetettu yhden prosentin vuosittai-
nen vahennys ominaisenergian kulutuksessa.
M-real saavutti asetetun tavoitteen selvasti.
M-realin hiilidioksidipaastot kasvoivat noin
kaksi prosenttia edellisvuoteen verrattuna,
mika padosin johtui tuotannon kasvusta. Sen
sijaan hiilidioksidipaastot tuotetonnia kohti
vahenivat noin viisi prosenttia. Tehtaista
Hallein, Reflex ja Biberist vahensivat paas-
tojaan merkittavimmin.

Paastokauppaa harjoitetaan keskitetysti
ja paastdoikeudet optimoidaan konsernin
tehtaiden kesken. Jaossa saatujen paastooi-
keuksien maara oli riittava vuonna 2006.

Bruttoinvestoinnit,
milj. euroa
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Vanhoja ymparistovastuita on pystytty
vahentamaan viime vuosina toteutetuilla
pilaantuneiden maa-alueiden kunnostus-
toimenpiteilla. Talla hetkelld tiedossa ole-
via vastuita kohdistuu vain kolmen kaytosta
poistetun kaatopaikan sulkemiseen ja jalki-
hoitoon. Toiminnassa olevien tuotantolaitos-
ten mahdollisesti pilaantuneita maa-alueita
on kartoitettu laajasti vuosina 2005-2006.
Selvitykset osoittivat maaperan pilaantunei-
suuden ja kunnostustarpeiden olevan padosin
vahaisia. Ymparistovastuiden hoitamiseen
tehdyt varaukset olivat vuoden lopussa noin
4 miljoonaa euroa.

M-real on sitoutunut kayttamaan puu-
raaka-ainetta, joka on peraisin kestavasti
hoidetuista talousmetsista seka edistamaan
metsasertifiointia ja sertifioidun puun ja kui-
tujen kayttod tuotteissaan. Kaikilla M-realin
tehtailla on sertifioitu puun alkuperaketjun
hallintajarjestelma. Lisaksi vuonna 2006 useat
tuotteet merkittiin sertifiointia osoittavilla
tuotemerkeilld ja sertifioituja tuotteita myytiin
yhteensa noin 1,7 miljoonaa tonnia.

M-real julkaisee vuoden 2006 yhteiskun-
tavastuutietoja verkkosivuillaan, www.m-real.
com. Sen osana raportoidaan ymparistévas-
tuuseen liittyvaa tietoa.

Bruttoinvestoinnit,
% liikevaihdosta
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Rahoitus

Omavaraisuusaste oli vuoden lopussa 30,9
prosenttia (31.12.2005: 36,6 ja 31.12.2004: 37,5)
ja velkaantumisaste 126 prosenttia (95). M-
realin tietyissa lainasopimuksissa on asetettu
120 prosentin raja yhtion velkaantumisasteelle
ja 30 prosentin raja omavaraisuusasteelle.
Velkaantumisastetta laskettaessa voidaan
omaan paaomaan palauttaa sellaiset pitka-
aikaisten varojen alaskirjaukset, joilla ei ole
kassavaikutusta. Naiden palautusten ylaraja
on 300 miljoonaa euroa ja vuoden 2006 lopussa
palautusten maara oli 263 miljoonaa euroa.
Omavaraisuusastetta laskettaessa voidaan
omaan paaomaan lisata laskennallinen vero-
velka. Sopimuksissa maaritellylla tavalla las-
kettu velkaantumisaste vuoden 2006 lopussa
oli noin 111 prosenttia ja omavaraisuusaste
noin 34 prosenttia.

Korolliset nettovelat olivat vuoden lopussa
2 403 miljoonaa euroa (2 205). Pitk3aikaisista
lainoista oli valuuttamaaraisia 7 prosenttia.
Lainoista oli vaihtuvakorkoisia 80 prosenttia
ja loput kiintedkorkoisia. Lainojen keskikorko
olivuoden 2006 lopussa 6,0 prosenttia ja pit-
kaaikaisten lainojen keskimaturiteetti 4,1
vuotta. Lainojen korkosidonnaisuusaika oli
vuoden lopussa 7 kuukautta. Kauden aikana
korkosidonnaisuusaika on vaihdellut 7 ja 16
kuukauden valilla.

Liiketoiminnasta kertyneet rahavirrat oli-
vat 367 miljoonaa euroa (318). Kayttopdaoma
laski 65 miljoonaa euroa [nousi 82 miljoo-
naa euroa).

Nettovaluuttavirrasta oli katsauskauden
lopussa suojattuna keskimaarin 7 kuukautta.
Suojausaste on kauden aikana vaihdellut
keskimaarin 7 ja 9 kuukauden valilla. Ei-
euromaaraisesta omasta paaomasta oli
katsauskauden lopussa suojattuna noin 97
prosenttia.

Maksuvalmius on hyva. Likviditeetti oli
vuoden lopussa 1 779 miljoonaa euroa, josta
1597 miljoonaa oli sitovia pitkaaikaisia luot-
tosopimuksia ja 182 miljoonaa likvideja varoja
ja sijoituksia. Lisaksi M-realilla oli lyhytai-
kaisia rahoitustarpeita varten kaytossaan
ei-sitovia koti- ja ulkomaisia yritystodistus-
ohjelmia ja luottolimiittejd noin 700 miljoonan
euron arvosta.

Joulukuussa laskettiin lilkkeelle 4-
vuotinen 400 miljoonan euron suurui-
nen joukkovelkakirjalaina. Laina eraantyy
15.12.2010 ja joukkovelkakirjalainan korko
on Euribor 3 kk + 3,625 prosenttia. Laina
on kaytetty olemassa olevien lainojen
uudelleenrahoittamiseen.

Moody’s Investor Services alensi 7. hei-
nakuuta M-realin pitkien luottojen luottoluo-
kituksen tasolta Ba3 tasolle B2, luokituksen
nakymat sailyivat negatiivisina.

Standard & Poors Rating Services alensi
4. elokuuta M-realin pitkien luottojen luoki-
tuksen tasolta BB- tasolle B+. Luokituksen
nakymat sailyivat negatiivisina.

Riskit

Vuoden 2006 aikana toteutetuissa riskiarvi-
oinneissa on tunnistettu seuraavia riskeja ja
epavarmuustekijdita, joilla voi toteutuessaan
olla vaikutusta yhtion taloudelliseen tulok-
seen ja toimintakykyyn:

Alan kilpailu ja suhdannevaihtelut

Ala on erittain kilpailtu ja markkinoilla val-
litsee tietyissa tuotteissa ylitarjontatilanne.
M-realin kannalta epasuotuisan markkina-
tilanteen jatkuminen tai edelleen heiken-
tyminen voi lisata kannattavuuteen koh-
distuvia riskeja. Tama edellyttaa M-realilta
riittavia varautumistoimenpiteitd toiminnan
eri osa-alueilla.

Vastuuriskit

M-realin liiketoimintaan liittyy erityyppisia
vastuuriskeja, kuten toiminnan yleiset vas-
tuuriskit, ymparistoriskit, tuotevastuuriskit
jne. Naita riskeja pyritaan hallitsemaan lii-
ketoiminnan prosesseja, toimintatapoja, laa-
tuvaatimuksia sekd toiminnan lapinakyvyytta
parantamalla. Osa em. riskeista on siirretty
erilaisilla vakuutussopimuksilla edelleen
vakuutusyhtioille.

Kuluttajatottumusten muutokset

Uuden sahkdisen viestintateknologian, mark-
kinointikanavien ja kuluttajatottumusten
muutokset voivat tulevaisuudessa vaikut-
taa M-realin paperituotteiden kysyntaan
negatiivisesti.

Liiketoiminnan keskeytysriskit

Esimerkiksi suurvahingot ja -onnettomuudet,
luonnonkatastrofit, keskeisiin tietojarjestel-
miin kohdistuvat vakavat hairict, tyckiistat
seka tarkeimpien raaka-ainetoimittajien
toimitusongelmat voivat keskeyttaa M-realin
litketoiminnan ja realisoitua aarimmillaan
asiakasmenetyksina. Eri liikketoiminta-alu-
eilla on laadittu naiden riskien pienentami-
seksi jatkuvuus- ja toipumissuunnitelmia.
Lisaksi tehtaiden toiminnan keskeytysriskia
on valikoidusti siirretty vakuutusyhtioiden
kannettavaksi.

Hyodykkeiden ja raaka-aineen hintariskit
M-realin toiminnan kannalta merkittavien
hyddykkeiden, kuten esimerkiksi energian
hinnan voimakas ja yllattava nousu voi vai-
kuttaa heikentavasti kannattavuuteen ja siten
myGs asetettujen saastotavoitteiden toteu-
tumiseen. Tata riskia vastaan M-real pyrkii
suojautumaan tekemalld erilaisia johdannais-
sopimuksia eripituisille aikajaksoille.

Luotto- ja muut vastapuoliriskit
Kaupalliseen toimintaan liittyvien luotto-
riskien hallinta on M-realin toimialojen ja
keskitetyn luotonvalvonnan vastuulla. M-
realin toimialat maarittelevat eri asiakkaille
maksuehdot ja luotonvalvonta puolestaan
maarittelee eri asiakkaille myonnettavat
sisaiset luottolimiitit. Osa luottoriskeista siir-
retdan luottovakuutussopimuksilla edelleen
luottovakuutusyhtioille.

Yhtion luotonvalvonnan paaperiaatteet
on maaritelty yhtion johdon vahvistamassa
luottopolitiikassa. Sijoituksiin, johdannaisiin
ja luotonottoon sovelletaan myds vastapuo-
likohtaisia, vahvistettuja enimmaismaaria
luottokelpoisuuden varmistamiseksi ja ris-
kikeskittymien pienentdmiseksi.

Henkilosto

Henkilostdn saatavuuden ja pysyvyyden var-
mistamiseksi M-real on kohdistanut erityis-
huomiota erilaisin kehitysohjelmin ja erityis-
toimenpitein. Urasuunnittelulla ja henkilds-
ton tyokierrolla M-real pyrkii varautumaan
sukupolvenvaihdokseen ja muihin henkiloston
saatavuuteen liittyviin riskeihin.



Poliittiset epavarmuustekijat

ja projektiriskit

Poliittista epavarmuutta on synnyttanyt
lahinna M-realin osakkuusyhtion Metsa-
Botnian sellutehdashanke Uruguayssa,
Argentiinan rajalla. Hanke on saanut mar-
raskuussa 2006 Maailmanpankilta mydnteisen
rahoituspaatoksen.

Rahoitusriskit

Liilketoimintaan sisaltyvia rahoitusriskeja
hallitaan yhtion hallituksen vahvistaman
rahoituspolitiikan mukaisesti. Politiikassa
maaritellaan yksityiskohtaiset toimintaohjeet
mm. valuutta-, korko-, likviditeetti- ja vasta-
puoliriskin hallintaan seka johdannaisinstru-
menttien kayttéon. Tavoitteena on suojautua
merkittavilta rahoitusriskeilta, tasapainottaa
kassavirtaa ja antaa liiketoimintayksikoille
aikaa sopeuttaa toimintansa muuttuneisiin
olosuhteisiin.

M-realin riskienhallintapolitiikkaa,
riskien hallintaa ja merkittavimpia ris-
keja kasitelldan myds vuosikertomuksen
riskienhallinta-osiossa.

Osakkeet
M-realin B-osakkeen ylin kurssi Helsingin
Porssissa vuonna 2006 oli 5,62 euroa, alin
3,26 euroa ja keskikurssi 4,41 euroa. Vuoden
lopussa B-osakkeen kurssi oli 4,79 euroa.
Vuoden 2005 keskikurssi oli 4,36 euroa. Vuoden
2005 lopussa kurssi oli 4,22 euroa.
B-osakkeen vaihto oli 2 322 miljoonaa
euroa, eli 179 prosenttia osakekannasta. A-
ja B-osakkeiden markkina-arvo oli vuoden
lopussa yhteensa 1 573 miljoonaa euroa.
Metsaliitto Osuuskunta omisti vuoden
lopussa 38,6 prosenttia osakkeista ja nai-
den osakkeiden tuottama danivalta oli 60,5
prosenttia. Ulkomaisten omistajien osuus
osakkeista nousi 36,2 prosenttiin.
Yhtickokous valtuutti 13.3.2006 hallituk-
sen yhden vuoden kuluessa yhtiokokouk-
sesta lukien paattamaan osakepaaoman
korottamisesta yhdella tai useammalla
uusmerkinnalla ja/tai yhden tai useamman
vaihtovelkakirjalainan ottamisesta siten,
etta uusmerkinnassa tai vaihtovelkakirjoja
annettaessa voidaan merkitd uusia M-real

Oyj:n nimellisarvoltaan 1,70 euroa olevia
B-osakkeita yhteensa enintdan 58 365 212
kappaletta ja yhtion osakepddomaa voidaan
korottaa yhteensa enintaan 99 220 860,40
eurolla. Valtuutus oikeuttaa poikkeamaan
osakkeenomistajan etuoikeudesta merkita
uusia osakkeita ja/tai vaihtovelkakirjalainaa
sekd paattamaan merkintahinnoista ja muista
ehdoista. Osakkeenomistajien merkintdetu-
oikeudesta voidaan poiketa edellyttaen, etta
siithen on yhtion kannalta painava taloudelli-
nen syy kuten yhtion taseen vahvistaminen,
yritysjarjestelyjen mahdollistaminen tai muu
yhtion liikketoiminnan kehittdminen. Hallitus
ei saa poiketa merkintdetuoikeudesta lahi-
piiriin kuuluvan hyvaksi.

Muu osakkeita ja osakkeenomistajia kos-
keva informaatio on tilinpaatoksen sivuilla
74-78.

Arvopaperimarkkinalain 2 luvun 6b §:n
mukainen selostus seikoista, jotka ovat omiaan
olennaisesti vaikuttamaan julkiseen ostotar-
joukseen M-realin osakkeista, sisaltyy yhtion
tilinpaatokseen.

Hallitus ja tilintarkastajat

Varsinainen yhtickokous valitsi M-realin halli-
tukseen metsatalousneuvos Heikki Asunmaan,
Nokian Renkaat Oyj:n toimitusjohtaja Kim
Granin, Metsaliitto-konsernin paajohtaja Kari
Jordanin, Tapiola-yhtididen paajohtaja Asmo
Kalpalan, Pohjoismaiden Investointipankin
varatoimitusjohtaja Erkki Karmilan, maan-
viljelysneuvos Runar Lillandtin, OP-ryhman
paajohtaja Antti Tanskasen ja maanviljelys-
neuvos Arimo Uusitalon. Hallituksen jasen-
ten toimikausi kestaa seuraavan varsinaisen
yhtiokokouksen loppuun.

Hallituksen jarjestaytymiskokouksessa hal-
lituksen puheenjohtajaksi valittiin Kari Jordan
ja varapuheenjohtajaksi Arimo Uusitalo.

M-realin tilintarkastajiksi valittiin yhtio-
kokouksessa Goran Lindell, KHT ja KHT-
yhteis6 PricewaterhouseCoopers Oy, paa-
vastuullisena Jouko Malinen, KHT seka
varatilintarkastajiksi Bjorn Renlund, KHT ja
Markku Marjomaa, KHT. Tilintarkastajien ja
varatilintarkastajien toimikausi kestaa seu-
raavan varsinaisen yhtickokouksen loppuun.

Hallituksen toimintakertomus

Kilpailuviranomaisten tutkimukset

EU:n komissio paatti hienopaperia koskevat kil-
pailuviranomaisten tutkimukset elokuussa 2006
ja aikakauslehtipaperia koskevat tutkimukset
marraskuussa 2006. Tutkimusten tuloksena
M-realille el maaratty seuraamuksia.

EU:n komission tutkimusten yhteydessa
aikakauslehtipaperin ostajat nostivat 2004
Yhdysvalloissa useita joukkokanteita, joissa
M-real nimettiin muiden paperinvalmista-
jien kanssa vastaajaksi. Marraskuussa 2006
merkittavimman yhdistetyn joukkokanteen
kantajat luopuivat lahtokohtaisesti vaateis-
taan M-realia ja eraitd muita vastaajia koh-
taan. M-real on vastaajana vield kahdessa
joukkokanteessa, jotka M-real pyrkii myds
osaltaan paattamaan.
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HALLITUKSEN
TOIMINTAKERTOMUS

Strateginen tarkastelu ja siihen liittyvat
toimenpiteet

M-realin hallitus kaynnisti 13.3.2006 stra-
tegisen liiketoimintarakenteen tarkastelun
tavoitteenaan tutkia M-realin mahdollisuuksia
osallistua eurooppalaisen paperiteollisuuden
konsolidoitumiseen ja rakennemuutokseen
seka osallistumisen mukanaan tuomia mah-
dollisia etuja. M-real julkisti 18.10.2006 laajan
saneerausohjelman, joka on ensimmainen
askel yhtion strategisen liiketoimintaraken-
teen tarkastelussa.

Saneerausohjelma, johon sisaltyy tuotan-
tolaitosten sulkemisia, uusi 100 miljoonan
euron kustannussaastoohjelma sekd mah-
dollisia omaisuuserien myynteja, kaynnistyi
valittomasti ja se on suunniteltu toteutetta-
vaksivuoden 2007 loppuun mennessa. Lisdksi
kdynnistettiin 100 miljoonan euron kayttopaa-
oman vahennysohjelma. Kustannussaasto- ja
kayttopadoman vahennysohjelman toimen-
piteet on paaosin maaritelty ja toteutus on
kaynnistetty. Kotelotehtaiden myyntiprosessi
on aloitettu. Mahdolliset muut omaisuuden
myynnit maaritellaan mydhemmin. Lisatietoa
saneerausohjelmaan liittyvista tehtaiden
sulkemisista seka Metsa-Botnia-omistus-
osuuden myynnista kappaleessa Tilikauden
jalkeiset tapahtumat.

Kaikki vuonna 2004 julkaistun 230 miljoo-
nan euron kustannussaastoohjelman edel-
lyttamat toimenpiteet saatettiin paatokseen
vuoden 2006 aikana. Ohjelma eteni suunni-
teltua aikataulua nopeammin.

M-realin hallitus nimitti 18.10.2006 uudeksi
toimitusjohtajaksi Mikko Helanderin. Edellinen
toimitusjohtaja Hannu Anttila siirtyi Metsaliitto-
konsernin strategiajohtajaksi.

Tilikauden jalkeiset tapahtumat

Sittingbournen hienopaperitehdas Iso-
Britanniassa suljettiin tammikuun 2007
lopussa. Gohrsmihlen hienopaperikoneet
6 ja 7 Saksassa suljetaan helmikuun 2007
loppuun mennessa ja Wifstan hienopaperiteh-
das Ruotsissa kesakuun loppuun mennessa.
Sulkemisiin liittyen on 2006 tilinpdatokseen
kirjattu kuluksi 76 miljoonaa euroa ja vuoden

2007 ensimmaisella neljanneksella tullaan
kirjaamaan arviolta 50-60 miljoonan euron
kuluvaraus sulkemisten loppuunsaattami-
seksi. Sulkemisten kassavaikutuksen arvioi-
daan olevan noin -80 miljoonaa euroa, josta
hieman yli puolet realisoituu vuonna 2007 ja
loput vuosina 2008-2010. Tulos- ja kassa-
vaikutusten maara tarkentuu sulkemisten
edetessd. Vuonna 2006 sulkemishankkeilla
ei ollut merkittavaa kassavaikutusta.

M-real Oyj myi 9 prosenttia Metsa-Botnian
osakkeista Metséliitto Osuuskunnalle 30.1.2007
240 miljoonalla eurolla kirjaten noin 135 mil-
joonan euron myyntivoiton.

Alkaneen vuoden ndkymat

Vuonna 2007 Euroopan talouskasvun enna-
koidaan yleisesti hieman hidastuvan, mutta
sailyvan edelleen kohtuullisena. Painettuun
mainontaan kaytetyn rahamaaran ennuste-
taan kasvavan hieman yleista talouskasvua
nopeammin.

Tuotannontekijoiden kustannukset kas-
vavat edelleen. Etenkin puun hinta on viime
aikoina noussut selvasti puun lisdantyneen
energiakayton seka Pohjois-Euroopan leudon
alkutalven aiheuttamien saatavuusongelmien
seurauksena.

M-realin hienopaperituotteiden kysynta oli
vuoden 2006 viimeisella neljannekselld erit-
tain hyva. Kartonkien kysynta oli kohtuullisella
tasolla, mutta paallystetyn aikakauslehtipa-
perin kysyntatilanne oli odotuksia heikompi.
Vuoden 2007 ensimmaisella neljanneksella
M-realin paatuotteiden kysynnan ennakoi-
daan kausiluonteisesti hieman paranevan.
Hienopapereissa kayntiasteet ovat vuoden
alussa erittain korkeat. Toimenpiteet hie-
nopapereiden hintojen korottamiseksi ovat
kaynnissa. Korotuspyrkimysten seurauk-
sena uskomme seka paallystamattoman
etta paallystetyn hienopaperin keskihinnan
olevan vuoden ensimmaisella neljanneksella
jonkin verran vuoden 2006 viimeistd neljan-
nesta korkeammalla tasolla. Toimenpiteita
hienopapereiden hintojen korottamiseksi
jatketaan tasta eteenpainkin aktiivisesti.
Taivekartongin ja paallystetyn aikakausleh-

tipaperin hintojen korottaminen lahitulevai-
suudessa on haasteellista.

Markkinatasapainon ennakoidaan para-
nevan kaikissa M-realin paapaperilaaduissa
jo toteutettujen ja vuoden 2007 aikana toteu-
tettavien kapasiteetin sulkemisten seurauk-
sena. Tarve tuotehintojen korotuksiin on suuri
kaikissa paapaperilaaduissa.

M-realin strategiatarkastelun ensimmai-
sena vaiheena lokakuussa 2006 julkaistun
saneerausohjelman toteutus etenee suun-
nitellusti. Strategiatarkastelu jatkuu. Vuoden
2007 ensimmaisen vuosineljanneksen tulok-
sen ennen veroja ja ilman kertaluonteisia
eria arvioidaan olevan vuoden 2006 viimeista
neljannesta parempi.

Espoossa 6. helmikuuta 2007

HALLITUS
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KONSERNIN
TULOSLASKELMA

Milj. euroa Liite 31.12.2006 31.12.2005
Jatkuvat toiminnot
Liikevaihto 3 5624 5241
Valmiiden ja keskenerdisten tuotteiden varastojen muutos 6 -19 21
Liiketoiminnan muut tuotot 5 116 206
Materiaalit ja palvelut

Aineet, tarvikkeet ja tavarat b -3332 -3069

Ulkopuoliset palvelut 6 -320 -216
Henkildstokulut 6 -887 -856
Poistot ja arvonalentumiset 3,7 =570 -403
Liiketoiminnan muut kulut 6 -883 -888
Liikevoitto =271 36
Osuus osakkuusyhtididen tuloksista 13 0 -2
Kurssierot 8 0 -33
Muut rahoitustuotot 8 23 25
Muut rahoituskulut 8 -160 -140
Rahoitustuotot ja -kulut yhteensa 8 -137 -148
Tilikauden tulos ennen veroja jatkuvista liiketoiminnoista -408 -114
Tuloverot 9 9 34
Tilikauden tulos jatkuvista liiketoiminnoista -399 -80
Tilikauden tulos myytavana olevista omaisuuserista 4 0 0
Tilikauden tulos -399 -80
Jakautuminen

Emoyhtién osakkeenomistajille -396 -81

Vahemmistolle -3 1

-399 -80

Emoyhtion omistajille kuuluvasta voitosta laskettu
osakekohtainen tulos, euroa 10

Jatkuvista liiketoiminnoista -1,21 -0,25

Myydyista liiketoiminnoista 0,00 0,00

Yhteensa -1,21 -0,25
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KONSERNIN TASE

Milj. euroa Liite 31.12.2006 31.12.2005
VARAT
Pitk3aikaiset varat
Liikearvo il 376 568
Muut aineettomat hyodykkeet 11 62 86
Aineelliset kayttoomaisuushyodykkeet 11, 34 3156 3178
Biologiset hyddykkeet 12 52 36
Osuudet osakkuusyhtidissa 13 69 72
Myytavissa olevat sijoitukset 14 57 60
Pitkaaikaiset rahoitusvarat 15 17 28
Laskennalliset verosaamiset 16 31 33
Muut pitkdaikaiset varat 17 18 23
3838 4 084
Lyhytaikaiset varat
Vaihto-omaisuus 18 676 749
Korolliset lainasaamiset 19 163 167
Myyntisaamiset ja muut korottomat saamiset 19 1135 1149
Tuloverosaamiset 513 54
Johdannaiset 28 22 12
Rahavarat 20 182 112
2231 2243
Myytdvana olevat omaisuuserat 4 103
Varat yhteensa 6172 6327
OMA PAAOMA JA VELAT
Emoyhtion osakkeenomistajille kuuluva oma padaoma 21
Osakepdaoma 558 558
Ylikurssirahasto 667 667
Muuntoero 3 6
Arvonmuutos- ja muut rahastot 10 0
Kertyneet voittovarat 605 1040
1843 2271
Vahemmiston osuus 63 45
Oma padoma yhteensa 1906 2316
Pitkaaikaiset velat
Laskennalliset verovelat 16 284 336
Elakevelvoitteet 22 199 211
Varaukset 23, 34 79 62
Korolliset velat 24 2182 1877
Muut korottomat velat 25,27 28 60
2772 2546
Lyhytaikaiset velat
Korolliset velat 24 599 652
Ostovelat ja muut korottomat velat 26,27 814 756
Tuloverovelat 21 8
Johdannaiset 28 30 49
1464 1465
Myytavana oleviin omaisuuseriin liittyvat velat 4 30 0
Velat yhteensa 4266 4011

Oma padoma ja velat yhteensa 6172 6327
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LASKELMA KONSERNIN OMAN
PAAOMAN MUUTOKSISTA

Emoyhtion omistajille kuuluva oma padoma

Arvonmuutos Ed. Vahem-
Osake-  VYlikurssi-  Muunto- ja muut tilikausien misto-  Yhteensa
Milj. euroa paaoma rahasto ero rahastot tulos osuus
Oma padoma
1.1.2005, IFRS 558 667 6 2 1160 37 2430
Suoraan omaan padomaan kirjatut nettokulut
Muuntoerot -7 -7
Voitot nettosijoitusten suojauksesta,
veroilla vahennettyna 7 7
Valuuttavirtasuojaus, veroilla vahennettyna -2 -2
Vahemmistéosuusmuutos
Forestia Oy:n myynti -3
Metsa-Botnian 8 % osuuden myynti -3
Metsa-Botnian Uruguayn jarjestely 14
Muu muutos -1
Yhteensa 7 7
Tilikauden tappio -81 1 -80
Kaudella kirjatut tuotot ja kulut yhteensa 0 -2 -81 8 -75
Osingonjako -39 -39
Oma paddaoma
31.12.2005, IFRS 558 667 6 0 1040 45 2316
Oma paaoma
1.1.2006, IFRS 558 667 6 0 1040 45 2316
Suoraan omaan padomaan kirjatut nettokulut
Muuntoerot -3 -3
Voitot nettosijoitusten suojauksesta,
veroilla vahennettyna
Valuuttavirtasuojaus
siirretty tuloslaskelmaan, veroilla véhennettyna 2 2
kirjattu omaan padomaan, veroilla vahennettyna " 11
Korkovirtasuojaus
kirjattu omaan paaomaan, veroilla vahennettyna 3 3
Hyddykesuojaus
kirjattu omaan paaomaan, veroilla vahennettyna -6 -6
Vahemmistéosuusmuutos
Metsa-Botnian Uruguayn jarjestelyt 22
Muu muutos 0
Yhteensd 22 22
Tilikauden tappio -396 -3 -399
Kaudella kirjatut tuotot ja kulut yhteensa -3 10 -396 19 -370
Osingonjako -39 -1 -40

Oma padoma
31.12.2006, IFRS 558 667 3 10 605 63 1906
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KONSERNIN
RAHAVIRTALASKELMA

Milj. euroa 2006 2005
Liiketoiminnan rahavirrat
Tilikauden tulos -399 -80
Oikaisut kauden voittoon 701 480
Saadut korot 40 30
Maksetut korot -140 -132
Saadut osingot 1 3
Muut rahoituserat, netto -14 -37
Maksetut verot -32 -46
Kayttopadoman muutos 65 -82
Liiketoiminnasta kertyneet nettorahavirrat 222 136
Investointien rahavirrat
Tytaryritysosakkeiden hankinnat -1 0
Osakkuusyritysosakkeiden hankinnat -17 0
Muiden osakkeiden hankinnat -410 -452
Kayttéomaisuusinvestoinnit 8 127
Tytaryritysosakkeiden luovutukset 0 163
Osakkuusyritysosakkeiden luovutukset 1 8
Muiden osakkeiden luovutukset 13 30
Pitkaaikaisten saamisten vahennys 11 0
Pitkaaikaisten saamisten lisays 0 -16
Investointien nettorahavirrat -400 -140
Rahoituksen rahavirrat
Osakeanti, vahemmiston osuus 31 12
Pitkaaikaisten velkojen lisdys 881 469
Pitkaaikaisten velkojen vahennys -681 -185
Lyhytaikaisten velkojen lisaykset ja véhennykset, netto 59 -244
Lyhytaikaisten korollisten saamisten lisdys/véhennys netto 0 -140
Maksetut osingot -39 -39
Rahoituksen nettorahavirrat 251 -127
Rahavarojen muutos 73 =131
Rahavarat tilikauden alussa 112 242
Rahavarojen muuntoero =2 1
Rahavarojen muutos 73 -131
Myytavana olevat varat, kotelotehtaat -1 0
Rahavarat tilikauden lopussa 182 112
Konsernin rahavirtalaskelman liitetiedot
Oikaisut tilikauden tulokseen
Verot -9 1
Poistot ja arvonalentumiset 570 403
Osuus osakkuusyhtididen tuloksista 0 2
Kayttéomaisuushyodykkeiden myyntivoitot ja -tappiot 1 -89
Rahoituskulut, netto 137 148
Pakollinen varaus 11 20
Hyodykejohdannaiset -8 0
Muut oikaisut -1 -5
701 480
Kayttépadoman muutos
Vaihto-omaisuus 4L -41
Lyhytaikaiset saamiset -46 -61
Lyhytaikaiset korottomat velat 67 20
65 -82



1. Tilinpaatoksen laadintaperiaatteet

Seuraavassa on lueteltu merkittavimmat tilinpaatéksen laadintape-
riaatteet, joita on sovellettu konsernitilinpaatosta laadittaessa.

Paatoiminnot

M-real Oyj on suomalainen osakeyhtio, jonka kotipaikka on Helsinki.
M-real Oyj tytaryhtidineen muodostaa metsateollisuuskonsernin, jolla
on valmistustoimintaa yhdeksdssa Euroopan maassa. Eurooppa on
myds yhtion paamarkkina-alue, mutta sen tuotteita myydaan ympari
maailman. M-realin paatuotealueet ovat paallystetyt ja paallysta-
mattomat hienopaperit, aikakauslehtipaperit seka taivekartongit.
Konsernin lilketoiminta on organisoitu viiteen liketoimintasegment-
tiin: Consumer Packaging, Commercial Printing, Publishing, Office
Papers ja Map Merchant Group. Konsernin muut toiminnot sisaltavat
paakonttorin ja muita liikketoiminnan tukitoimintoja.

Laadintaperiaatteet ja arvostusperuste

M-real Oyj:n konsernitilinpaatds on laadittu kansainvalisen tilinpaa-
toskaytannon (IFRS) mukaisesti. Tilinpaatos on laadittu perustuen
historiallisiin hankintamenoihin lukuun ottamatta biologisia hyo-
dykkeitd, johdannaissopimuksia sekad eraitéa muita rahoitusvaroja ja
-velkoja, jotka on arvostettu kdypaan arvoon.

Arvioiden kaytto tilinpaatoksessa

Tilinpaatoksen laadinta IFRS:n mukaisesti edellyttaa arvioiden ja ole-
tusten kayttamista. Nama arviot ja oletukset vaikuttavat tilinpdatds-
hetken tase-erien arvoon, ehdollisten varojen ja velkojen raportointiin
seka raportointikauden tuottojen ja kulujen maariin. Arviot perustuvat
johdon parhaaseen nakemykseen tilinpaatoshetkelld, mutta lopulli-
set toteutumat saattavat poiketa tehdyista arvioista.

Arvonalentuminen

Konserni testaa vahintaan vuosittain arvonalentumisen varalta lii-
kearvon ja muut rajoittamattoman taloudellisen kayttdajan omaavat
aineettomat hyodykkeet. Muun pitkdaikaisten omaisuuserien arvonalen-
tuminen tehd&an, kun on viitteitd omaisuuseran arvonalentumisesta.
Testauksessa sovelletaan vastaisiin rahavirtoihin perustuvaa kaytto-
arvoa. Testauksissa kaytetyt diskontatut rahavirrat saattavat poiketa
toteutuneesta rahavirrasta, koska pitka ennustejakso ja tuotteiden
ja raaka-aineiden hinta-arvioiden seka kaytetyn diskonttaustekijan
muutokset voivat aiheuttaa merkittavia arvonalentumisia.

Tyosuhde-etuudet

Konsernilla on eri puolilla maailmaa useita etuuspohjaisia ja mak-
supohjaisia eldkejarjestelyja tyontekijoiden eldakkeellejaamisen tai
tyésuhteen paattymisen varalta. Tyosuhde-etuuksien laskennassa
kaytetaan useita seka tilastollisia etta vakuutusmatemaattisia arvi-
oita, kuten diskonttauskorko, elakejarjestelyyn kuuluvien varojen ole-
tettu tuotto, tuleva palkkojen kehitys sekad tydntekijdiden vaihtuvuus.
Toteutuneet tilastolliset arviot saattavat poiketa kaytetyista arvioista

vaihtuvuuden takia. Vakuutusmatemaattisten arvioiden muutoksilla
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TILINPAATOKSEN
LITETIEDOT

voisi olla merkittava vaikutus konsernin tilikauden tulokseen, mutta
muutosten vaikutuksia ei kirjata valittomasti konsernin tulokseen,
vaan jaksotetaan tyontekijoiden jaljella olevalle keskimaaraiselle
palvelusajalle.

Ympaéristovaraukset

Konsernin toiminta perustuu padosin omaan sellu- ja paperituotan-
toon. Tuotannossa kaytetaan runsaasti puuta, kemikaaleja, vetta ja
energiaa. Konsernin tavoitteena on toimia ymparistolainsdadannon
mukaisesti sekd pienentaa paastdja ilmaan ja veteen seka vahen-
taa tuotannossa syntyvaa kaatopaikkajatetta. Konserni on kirjannut
alemman toiminnan aiheuttamat tiedossa olevat tavanomaiset ympa-
ristovastuut kuluksi ja varaukseksi. Odottamattomat tapahtumat tuo-
tantoprosessissa ja jatteiden kasittelyssa voivat aiheuttaa konsernille
merkittavia vahinkoja ja lisdkustannuksia.

Verot

Konserni arvioi tilinpaatoshetkella, miten todennakaista on, etta
tytaryhtio pystyy kerryttdmaan tulevaisuudessa verotettavaa tuloa,
jota vastaan verotukseen liittyvat hyvitykset, laskennalliset verosaa-
miset, voidaan hyddyntda. Toteumna saattaa poiketa ennusteissa
kaytetyista arvioista, mika voi johtaa verosaatavien kulukirjauksiin
konsernissa.

KONSOLIDOINTIPERIAATTEET

Tytaryhtiot

Konsernitilinpaatds sisaltda emoyhtic M-real Oyj:n ja kaikki ne
tytaryhtict, joissa emoyhtiolld on vuoden lopussa joko suoraan tai
valillisesti yli 50 prosenttia adnimaarasta tai sillda muutoin on yhti-
0ssa maardysvalta.

Kaikkien yhtioiden tilikausi paattyi 31.12.2006. Tilikauden aikana
hankitut yhtict sisaltyvat konsernitilinpaatokseen hankintahetkesta
lahtien. Yhtiot, joiden maaraysvallasta on luovuttu tilikauden aikana,
sisaltyvat konsernitilinpaatokseen luovutushetkeen asti.

Tytaryhtididen tilinpaatokset on tarvittaessa muunnettu vastaa-
maan konsernin tilinpaatoksen laatimisperiaatteita.

Konserniyhtididen keskindinen osakeomistus on eliminoitu han-
kintamenomenetelmalld. Hankintahetkella tytaryhtion oman padoman
ylittava hankintameno on kohdistettu tytaryhtion kayttéomaisuu-
teen, jos kayttoomaisuuden kirja-arvo on ollut kdypaa arvoa alempi.
Kayttoomaisuuteen kohdistetusta osasta on tehty kyseessa olevan
kayttoomaisuusryhman suunnitelman mukainen poisto. Kohdistamaton
osuus on esitetty liilkearvona taseen vastaavissa.

1.4.2004 voimaan tulleen standardin IFRS 3 "Yritysten yhteenliitty-
mat” mukaisesti lilkkearvoista ei 1.1.2004 jalkeen ole tehty poistoja.

Konsernin sisaiset lilkketapahtumat, sisdisten toimitusten realisoi-
tumattomat katteet, sisdiset saamiset ja velat samoin kuin sisainen
voitonjako on eliminoitu.

Vahemmistdosuudet on erotettu emoyhtion osakkeenomistajille
kuuluvasta konsernin tuloksesta ja omasta padomasta ja esitetty
omana eranaan omassa paaomassa.
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Osakkuusyhtiot

Osakkuusyhtiot ovat yrityksia, joissa M-real Oyj:lla suoraan tai valilli-
sesti on 20-50 prosenttia aanimaarasta tai huomattava vaikutusvalta
mutta joissa silld ei ole maaraysvaltaa. Osakkuusyhtict on yhdistetty
konsernitilinpaatokseen padomaosuusmenetelmaa kayttaen. Konser-
nin osuus osakkuusyhtididen tuloksesta esitetdan tuloslaskelmassa
rivilla "Osuus osakkuusyhticiden tuloksesta”. Konsernin osuus osak-
kuusyhtioiden nettovarallisuudesta, yhdessa hankinnasta syntyneen
liilkearvon kanssa 31.12.2003 mennessa kertyneilld poistoilla vahen-
nettynd, esitetddn taseessa rivilld “osuudet osakkuusyhticissa”.

Yhteisyritykset

Yhteisyritykset ovat yrityksia, joissa yhtio on sopimukseen perus-
tuvalla jarjestelylla sitoutunut jakamaan taloudellisen ja liiketoi-
minnallisen maaraysvallan toisten osapuolten kanssa. Konsernin
osuudet yhteisyrityksista yhdistellaan konsernitilinpaatokseen suh-
teellisesti rivi rivilta. Talloin M-realin konsernitilinpdatos sisaltaa
omistusosuutta vastaavan maaran yhteisyritysten varoista, veloista,
tuotoista ja kuluista. Oy Metsa-Botnia Ab, Adnevoima Oy, Adneverkko
Oy ja Grovehurst Energy Ltd. on yhdistelty konsernitilinpaatokseen
suhteellisesti rivi rivilta.

Ulkomaanrahan maaraiset tapahtumat
M-realin toimintavaluutta on euro. Ulkomaanrahan maaraiset liike-
tapahtumat muunnetaan euroiksi kayttaen tapahtumapaivan kurssia.
Ulkomaanrahan maaraiset saamiset ja velat muunnetaan euroiksi
kayttaen tilinpdatospaivan kursseja. Naista syntyvat valuuttakurssierot
kirjataan rahoitustuottoihin ja -kuluihin lukuun ottamatta ulkomai-
seen yksikkoon tehdyn nettosijoituksen suojaukseksi kohdistettuja
velkoja, joiden kurssierot kirjataan tehokkaaksi osoittautuneen suo-
jauksen osalta omaan pddomaan muuntoeroihin.
Konserniyhtididen, joiden tilinpaatdsvaluutta on jokin muu kuin
euro, tuloslaskelmat muunnetaan euroiksi kayttaen raportointikauden
keskikursseja ja taseet kayttaen tilinpaatospaivan kursseja. Tytar-
yhticiden tuloslaskelmien ja taseiden muuntamisesta eri kursseilla
seka hankintamenomenetelman soveltamisesta syntyvat muuntoerot
kirjataan konsernin omaan paaomaan. Tytaryhtidista luovuttaessa
joko myymalla tai purkamalla luopumishetkeen mennessa kerty-
neet muuntoerot kirjataan tuloslaskelmaan osana luopumisesta
syntyvaa voittoa tai tappiota. IFRS:n siirtymisen yhteydessa ennen
1.1.2004 syntyneet muuntoerot on kirjattu konsernin kertyneisiin
voittovaroihin, eika niitd enda myohemmin tytaryhtiosta luovuttaessa
kirjata tuloslaskelmaan.

Rahoitusvarat

Konsernin rahoitusvarat on luokiteltu standardin mukaisesti seu-
raaviin ryhmiin: 1) Kdyp&an arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat
rahoitusvarat, 2) Erép&ivaan asti pidettavat sijoitukset, 3] Lainat ja
muut saamiset sekd 4] Myytavissa olevat rahoitusvarat. Luokittelu
tapahtuu rahoitusvarojen hankinnan tarkoituksen perusteella alku-
perdisen kirjauksen yhteydessa. Rahoitusvarojen ostot ja myynnit
kirjataan kaupan selvittamispaivana.

Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattaviin rahoitusvaroihin on
ryhmitelty sijoitukset, jotka on hankittu kaupankayntitarkoituksessa.
Naita voivat olla mm. lyhytaikaiset ja pitkdaikaiset rahamarkkinatal-
letukset, yritystodistukset ja joukkovelkakirjalainat. Kaupankayntitar-
koituksessa pidettavat rahoitusvarat on arvostettu kaypaan arvoon
markkinoilla julkaistujen hintanoteerausten pohjalta. Kayvan arvon

muutoksesta johtuvat realisoitumattomat ja realisoituneet voitot ja
tappiot kirjataan valittomasti tuloslaskelmaan silla kaudella, jonka
aikana ne syntyvat.

Erapaivaan asti pidettaviin sijoituksiin on ryhmitelty sijoitukset,
jotka konsernilla on vakaa aikomus ja kyky pitaa erapaivaan saakka.
Lainojen ja muiden saamisten ryhmaan on ryhmitelty ulkoiset ja
Metsaliitto-konsernin sisdiset lainasaamiset. Naihin kategorioihin
ryhmitellyt sijoitukset on arvostettu efektiivisen koron menetelmalla
jaksotettuun hankintamenoon.

Myytavissa olevien rahoitusvarojen ryhmaan on ryhmitelty muut
sijoitukset, joita ei ole luokiteltu muihin ryhmiin. Kategoriaan on
ryhmitelty [ahinnd osakesijoitukset ja muut omistukset, jotka eivat
liity paivittaiseen kassanhallintaan. Myytavissa olevat rahoitusvarat
arvostetaan kaypaan arvoon, joka paasaantdisesti perustuu osak-
keiden julkiseen noteeraukseen. Merkittavin kategoriaan ryhmitelty
osakeomistus on Pohjolan Voima Oy:n osakkeet, jotka on arvostettu
arvonalentumisilla vahennettyyn hankintamenoon, silla omistukseen
ei ole perusteltua soveltaa kdypaa arvoa, koska osakassopimus estaa
osakkeiden vapaan myynnin kdypaan arvoon. Myytavissa olevien
rahoitusvarojen kayvan arvon muutokset merkitadn omaan padaomaan
arvonmuutosrahastoon ja siirretddn omasta padomasta tuloslaskel-
maan silloin, kun sijoitus myydaan tai kun sen arvo on alentunut siten,
etta sijoituksesta tulee kirjata arvonalentumistappio.

Rahoitusvarojen arvonalentuminen joudutaan kirjaamaan, mikali
rahoitusvaran kirjanpitoarvo ylittaa siité saatavissa olevan raha-
maaran, mita arvioidaan mm. velallisen taloudellisten vaikeuksien,
lyhennysten laiminlyonnin tai toimivien markkinoiden haviamisen
kyseiselta eralta perusteella.

Rahavarat koostuvat kateisestd rahasta, vaadittaessa nostettavissa
olevista pankkitalletuksista ja muista lyhytaikaisista, erittain likvideista
sijoituksista. Rahavaroihin luokitelluilla erilld on enintaan kolmen
kuukauden maturiteetti hankinta-ajankohdasta lukien.

Rahoitusvelat

Konserni on ryhmitellyt kaikki rahoitusvelat “Muiden velkojen” ryh-
maan, eika lainoja ryhmitella lainkaan "Kaypaan arvoon tulosvaikut-
teisesti kirjattaviksi rahoitusveloiksi”. Kun rahoitusvelka merkitaan
kirjanpitoon, se arvostetaan hankintamenoon, joka on yhta suuri kuin
siitd saadun vastikkeen kaypa arvo. Transaktiomenot sisallytetaan
kaikkien rahoitusvelkojen alkuperaiseen kirjanpitoarvoon. Myéhem-
min kaikki rahoitusvelat arvostetaan efektiivisen koron menetelmalla
jaksotettuun hankintamenoon.

Johdannaissopimukset ja suojauslaskenta
Johdannaissopimukset kirjataan taseeseen kaupantekopaivana nii-
den hankintamenoon ja mydhemmin ne arvostetaan juoksuaikanaan
kdypaan arvoon jokaisena tilinpaatospaivana. Voitot ja tappiot, jotka
syntyvat kaypaan arvoon arvostamisesta, kasitellaan kirjanpidossa
johdannaissopimuksen kayttotarkoituksen maaraamalla tavalla. Joh-
dannaiset on ryhmitelty sopimushetkelld joko 1) Saamisten, velkojen
tai kiinteiden sitoumusten kayvan arvon suojauksina, 2) Ennakoidun
erittain todennakaisen likketoimen rahavirran suojauksina, 3) Ulko-
maiseen yksikkdon tehdyn nettosijoituksen suojauksina, 4] Suoja-
uksina, joihin on p&atetty olla soveltamatta suojauslaskentaa tai 5)
Kaupankayntitarkoituksessa tehtyind johdannaisina. Johdannaiset,
jotka eivat ole suojauslaskennan piirissa ryhmitellaan taseessa
kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattaviin rahoitusvaroihin tai
rahoitusvelkoihin.
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Suojauslaskentaa soveltaessaan konserni on suojaussuhteen syn-
tyessa dokumentoinut suojattavan kohteen ja suojausinstrumenttien
valisen suhteen ja noudatetun suojausstrategian. Konserni on myds
jatkuvasti tehnyt suojauslaskennan soveltamiseksi edellytettavan
tehokkuustestauksen siita, etta kussakin suojaussuhteessa suo-
jausinstrumentin kayvan arvon muutos riittavan tehokkaasti vas-
taa suojattavan eran kayvan arvon muutosta suojatun riskin osalta.
Johdannaisten kdypa arvo esitetaan lyhytaikaisissa korottomissa
saamisissa tai veloissa. Johdannaisten kayvat arvot on esitetty
sovelletun kirjauskaytdannon mukaan ryhmiteltyna Tilinpaatoksen
liitetiedoissa kohdassa 28.

Valuuttasuojaus

Konserni on osin soveltanut IAS 39:n mukaista suojauslaskentaa
valuuttavirtapositionsa suojauksessa ns. rahavirran suojauksena.
Suojauslaskennan kohteena on erikseen maaritelty USD-, GBP- ja
SEK-maaradisen myynnin ennakoitu rahavirta. Talta osin tehokkaaksi
osoittautuneen johdannaissuojauksen kayvan arvon muutos on kir-
jattu suoraan konsernin omaan padomaan kayvan arvon rahastoon
ja vasta ennakoidun myynnin toteutuessa tuloslaskelmaan suoja-
uksen kohteena olleen myynnin oikaisuksi. Muiden valuuttavirtapo-
sition suojaamiseksi tehtyjen valuuttajohdannaisten kayvan arvon
muutokset on kirjattu valittomasti tuloslaskelmaan rahoituseriin.
Valuuttatermiinien kayvat arvot perustuvat tilinpaatdspaivan ter-
miinihintoihin ja valuuttaoptiot arvostetaan Black&Scholes-mallin
mukaisiin markkinahintoihin.

Ulkomaiseen yksikkoon tehdyn nettosijoituksen suojaus kasitellaan
kirjanpidossa kuten rahavirran suojaus. Tehokkaaksi osoittautuneen
johdannais- ja lainasuojauksen kayvan arvon muutos on kirjattu suo-
raan konsernin omaan paaomaan kertyneita muuntoeroja vastaan.
Suojauksen tehoton osuus seka valuuttatermiinien korkoelementin
vaikutus on kirjattu tuloslaskelmaan rahoituseriin.

Korkosuojaus

Korkoriskin hallinnassa on sovellettu ns. kdyvan arvon suojausta
tiettyihin erikseen maariteltyihin lainoihin ja niité suojaaviin joh-
dannaissopimuksiin. Suojaavina johdannaissopimuksina on kaytetty
koron- ja valuutanvaihtosopimuksia. Tehokkaiden suojauslaskennan
ehdot tayttaneiden johdannaisten kayvan arvon muutokset on kirjattu
tuloslaskelmaan rahoituseriin samoin kuin suojauksen kohteena
olevan rahoitusvelan kayvan arvon muutokset korkoriskin ja valuut-
tariskin osalta. Lainojen kaypaa arvoa laskettaessa ei ole huomioitu
yhtion luottoriskipreemion mahdollisia muutoksia.

Lisaksi konserni on osin soveltanut IAS 39:n mukaista suojaus-
laskentaa vaihtuvakorkoisten korkovirtojen suojauksessa ns. raha-
virran suojauksena, jolloin johdannaisten kayvan arvon muutos on
kirjattu suoraan konsernin omaan padomaan kayvan arvon rahas-
toon. Kaikki muut korkojohdannaiset, joihin ei sovelleta suojauslas-
kentaa, on arvostettu kdypaan arvoon ja kayvan arvon muutokset on
valittomasti kirjattu tuloslaskelmaan rahoituseriin. Korkotermiinien,
korkofutuurien ja korko-optioiden kayvat arvot perustuvat tilinpaa-
tospaivan markkinahintoihin ja koronvaihtosopimukset seka valuu-
tanvaihtosopimukset arvostetaan markkinakorkokayralla laskettuun
kassavirtojen nykyarvoon.

Hyoddykesuojaus
Konserni on osin soveltanut IAS 39:n mukaista suojauslaskentaa
sahkon hintariskin suojauksessa ns. rahavirran suojauksena vuoden

2006 toisen neljanneksen alusta lukien. Suojauslaskennan kohteena
on erikseen maaritelty osuus ennakoidusta sahkdostojen rahavirrasta
Suomessa ja Ruotsissa. Talta osin tehokkaaksi osoittautuneen joh-
dannaissuojauksen (séhkdtermiinien) kayvan arvon muutos on kir-
jattu suoraan konsernin omaan padomaan kayvan arvon rahastoon
ja vasta ennakoitujen sahkdostojen toteutuessa tuloslaskelmaan
suojauksen kohteena olleiden ostojen oikaisuksi. Tehottomiksi
osoittautuneet suojauslaskentaan kohdistetut sahkojohdannaiset
seka muut hyddykeriskien suojaamiseksi tehdyt sahko-, oljy- ja
sellujohdannaiset arvostetaan tilinpaatospaivan markkinahintoihin
ja kayvan arvon muutokset kirjataan valittomasti tuloslaskelmaan
“Muihin tuottoihin ja kuluihin”.

Ns. kytketyt johdannaiset arvostetaan kaypaan arvoon ja kdyvan
arvon muutokset kirjataan tuloslaskelmaan rahoituseriin. M-real-
konsernissa kytkettyjen johdannaisten maara on merkitykseltaan
vahdinen.

Tuloutusperiaate

Liikevaihtoa laskettaessa myyntituotoista on vahennetty myynnin
valilliset verot, annetut alennukset ja muut myynnin oikaisuerat.
Tuotot tavaroiden myynnista tuloutetaan, kun myytyjen tuotteiden
omistukseen liittyvat merkittavat riskit ja edut siirtyvat ostajalle, eika
myyjalla ole enda tosiasiallista hallintaocikeutta eikd maaraysvaltaa
tuotteisiin. Palveluiden myynnista tuotot kirjataan, kun palvelut on
suoritettu.

Toimitus- ja kasittelykulut
Tuotteiden toimituksesta ja kasittelysta syntyneet kulut kirjataan
tuloslaskelmassa liiketoiminnan kuluihin.

Tutkimus- ja kehitysmenot

Tutkimusmenot kirjataan kuluksi toteutumishetkelld. Kehitysmenot
aktivoidaan, jos ne tayttavat aktivointikriteerit. M-real ei ole toistai-
seksi aktivoinut kehitysmenoja.

Tuloverot

Tuloslaskelman verokulu muodostuu raportointikauden verotettavaan
tuloon perustuvasta verosta ja laskennallisesta verosta. Tuloverot kir-
jataan suoriteperusteisesti kunkin raportoivan yksikon verotettavan
tuloksen perusteella soveltaen kyseisen maan senhetkista verokantaa.
Veroa oikaistaan mahdollisilla edellisiin kausiin liittyvilla veroilla.
Laskennalliset verovelat ja -saamiset lasketaan kaikista kirjanpi-
don ja verotuksen valisista valiaikaisista eroista. Suurimmat valiai-
kaiset erot syntyvat kayttdomaisuuden poistoerosta. Lisaksi syntyy
eroja hankittujen yritysten hankintahetken taseiden kaypiin arvoihin
arvostamisesta, johdannaisinstrumenttien kaypiin arvoihin arvos-
tamisesta, etuuspohjaisista elakejarjestelyista ja kayttamattomista
verotuksellisista tappioista.

Laskennalliset verot on laskettu kayttamalla tilinpaatospaivaan
mennessa vahvistettuja verokantoja. Laskennalliset verosaamiset
on kirjattu silhen maaraan asti, kun on todennakoista, etta tulevai-
suudessa syntyy verotettavaa tuloa, jota vastaan valiaikainen ero
voidaan hyodyntaa.
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Segmenttiraportointi

Konsernin ensisijainen segmenttiraportointi perustuu liiketoiminnal-
lisiin segmentteihin ja toissijainen segmenttiraportointi maantieteel-
lisiin segmentteihin. Liiketoimintasegmentit on maaritelty konsernin
johtamisorganisaation mukaisesti.

Segmenttien véliset lilketapahtumat perustuvat markkinahintoihin.
Kaikki segmenttien valiset myynnit ja muut lilketapahtumat eliminoi-
daan konsernin konsolidoinnin yhteydessa. Segmenttiraportoinnissa
noudatetaan samoja tilinpaatosperiaatteita kuin koko konsernissa.

Segmenttien raportoitava tulos on liiketulos (tulos ennen rahoi-
tuserid). Segmentin varoihin sisaltyvat kaikki segmenttiin kuuluvien
yksikdiden varat pois lukien rahoitukseen ja verotukseen liittyvat varat.
Tytaryhtididen hankinnasta syntyneet liikearvot on allokoitu liiketoi-
mintasegmenteille aiheuttamisperiaatteen mukaisesti. Segmentin
velkoihin sisaltyvat kaikki segmenttiin kuuluvien yksikoiden opera-
tiiviset velat (kaikki velat pois lukien rahoitukseen ja verotukseen
liittyvét velat).

Vuokrasopimukset

Kayttdomaisuuden vuokrasopimukset, joissa konsernilla on olennai-
nen osa omistamiselle olennaisista riskeista ja eduista, luokitellaan
rahoitusleasingsopimuksiksi. Rahoitusleasingsopimus merkitaan
taseeseen vuokra-ajan alkamisajankohtana vuokratun omaisuuseran
kdypaan arvoon tai sita alempaan vahimmaisvuokrien nykyarvoon.
Vastaava leasingvuokravastuu kirjataan muihin pitkaaikaisiin korol-
lisiin velkoihin. Rahoitusleasingsopimuksella hankittu kayttdomai-
suus poistetaan taloudellisen pitoajan tai sita lyhyemman vuokra-
ajan kuluessa. Maksettavat leasingvuokrat jaetaan rahoitusmenoon
ja velan vahennykseen.

Vuokrasopimukset, joissa omistamiselle ominaiset riskit ja edut
jaavat vuokralle antajalle, luokitellaan muiksi kuin rahoitusleasing-
sopimuksiksi. Naista suoritettavat vuokramaksut kirjataan tuloslas-
kelmaan tasasuuruisina erina vuokra-ajan kuluessa.

Vaihto-omaisuus

Vaihto-omaisuus arvostetaan hankintamenoon tai sita alempaan net-
torealisointiarvoon. Valmiiden ja keskeneraisten tuotteiden hankin-
tameno sisaltaa raaka-aineiden ostomenot, valmistuksen valittomat
palkat, muut valittomat valmistusmenot sekd osuuden valmistuksen
valillisista kustannuksista. Valmistuksen valillisten kustannusten
allokoinnissa eri tuoteyksikdille kaytetaan jakajana ns. normaalitoi-
minta-asteen mukaista tuotantomaaraa.

Vaihto-omaisuuden arvostuksessa kaytetaan FIFO-menetel-
maa [first-in, first-out) tai vaihtoehtoisesti painotetun keskihinnan
menetelmaa. Nettorealisointiarvo on arvioitu saatava myyntihinta
vahennettyna tuotteen valmiiksi saattamisen kustannuksilla ja
myyntikustannuksilla.

Julkiset avustukset

Aineelliseen ja aineettoman kayttdomaisuuden hankintaan saadut
julkiset avustukset kirjataan tuloennakkona taseen velkoihin ja ne
tuloutetaan lilketoiminnan muissa tuotoissa kyseisen kayttoomai-
suuseran taloudellisena vaikutusaikana. Muut julkiset avustukset

kirjataan tuloslaskelmaan lilketoiminnan muina tuottoina niille tili-
kausille, joilla avustuksia vastaavat kulut syntyvat.

Aineelliset kdyttoomaisuushyodykkeet
Konsernin hankkimat kayttoomaisuushyodykkeet arvostetaan
alkuperdiseen hankintamenoon. Hankittujen tytaryhtididen kaytto-
omaisuus arvostetaan hankintahetken kaypaan arvoon. Aineellinen
kayttdomaisuus esitetdan taseessa hankintamenoon vahennettyna
kertyneilla poistoilla ja arvonalentumistappioilla. Pitkaa rakennus-
aikaa edellyttavien kayttoomaisuusinvestointien rakennusaikaiset
korot aktivoidaan taseeseen osana kayttoomaisuutta silta ajalta, joka
tarvitaan investoinnin saattamiseksi kayttotarkoituksensa mukai-
seen kayttokuntoon.

Aineelliset kayttoomaisuushyddykkeet poistetaan tasapoistoin
perustuen seuraaviin odotettuihin taloudellisiin vaikutusaikoihin:

20-40 vuotta
20-40 vuotta
15-20 vuotta
Kevyet koneet ja kalusto 5-15 vuotta

Rakennukset ja rakennelmat
Voimalaitosten raskaat koneet
Muut raskaat koneet

Maa- ja vesialueista ei tehda poistoja. Mikali aineellisen kaytto-
omaisuushyddykkeen merkittavilla osilla on eri pituiset taloudelliset
vaikutusajat, kustakin osasta tehdaan poistot erikseen.

Arvioidut taloudelliset pitoajat tarkistetaan jokaisena tilinpaa-
tospaivana ja jos ne eroavat merkittavasti aikaisemmista arvioista,
poistoaikoja muutetaan vastaavasti.

Kooltaan merkittavista uudistus- ja parannushankkeista syntyvat
menot aktivoidaan taseeseen, jos on todennakaistd, ettda hankkeista
koituva taloudellinen hydty ylittaa uudistettavasta omaisuuserasta alun
perin saataviksi arvioidut tuotot. Muut korjaus- ja kunnossapitomenot
kirjataan kuluksi silla tilikaudella, jolla ne ovat syntyneet.

Kayttoomaisuuden luovutuksista ja kaytosta poistamisista syn-
tyvat voitot ja tappiot lasketaan saatujen nettotuottojen ja tasearvon
erotuksena. Myyntivoitot ja -tappiot sisaltyvat tuloslaskelmassa
liikevoittoon.

Kun pitkaaikainen aineellinen kayttdomaisuushyodyke luokitellaan
myytavana olevaksi IFRS 5 "Myytavana olevat omaisuuserat ja lopetetut
toiminnat” -standardin mukaisesti, poistojen tekeminen kyseisesta
kayttdomaisuudesta lopetetaan. Myytavaksi luokiteltu pitkaaikainen
omaisuusera arvostetaan kirjanpitoarvoon tai sita alempaan myyn-
nista aiheutuvilla menoilla véhennettyyn kdaypaan arvoon.

Biologiset hyodykkeet

Biologiset hyddykkeet (kasvava puusto) arvostetaan kayp&aan arvoon
vahennettyna arvioiduilla myyntiin liittyvilla menoilla. Puuston, pois
lukien nuoret taimikot, kdypa arvo perustuu odotettavissa olevien
(tuottojen ja kulujen) rahavirtojen nykyarvoon. Laskelmissa otetaan
huomioon puuston tuleva kasvu seka metsien ymparistonsuojelulliset
rajoitukset. Hakkuutulojen ja metsien kasvatuskustannusten laskenta
perustuu vallitsevaan hintatasoon seka yhtion nakemykseen tulevasta
hinta- ja kustannuskehityksesta. Puuston kadyvan arvon muutokset
tilikauden aikana sisaltyvat litkevoittoon.



Liikearvo

Liikearvo on hankintamenon osa, joka ylittda hankitun tytar-, osak-
kuus- tai yhteisyrityksen yksiloitavissa olevan nettovarallisuuden
kayvan arvon hankintahetkelld. M-real soveltaa tata IFRS 3:n vaati-
musta yritysostoihin, jotka on tehty 1.1.2004 jalkeen. IFRS 1 -standar-
din salliman helpotuksen mukaisesti tata aiemmat yrityshankinnat
on arvostettu aikaisempien tilinpaatosperiaatteiden mukaisesti eika
niita ole oikaistu takautuvasti.

Liikearvosta ei tehda poistoja vaan ne testataan vahintaan vuo-
sittain mahdollisen arvonalentumisen varalta. Liikearvo arvostetaan
alkuperaiseen hankintamenoon vahennettyna 31.12.2003 mennessa
kertyneilla poistoilla ja sen jalkeen kirjatuilla arvonalentumistappioilla.
Arvonalentumistestausta varten liikkearvo on kohdistettu rahavirtaa
tuottaville yksikaille. Arvonalentumistappio kirjataan, kun rahavirtaa
tuottavan yksikon kerrytettavissa oleva rahavirta on sen kirjanpitoarvoa
pienempi. Arvonalentumistappio kirjataan ensin rahavirtaa tuottavan
yksikon litkearvosta ja senjalkeen yksikon muista omaisuuserista
tasasuhteisesti. Arvonalentumistappio kirjataan kuluna tuloslaskel-
maan silla raportointikaudella, jolla arvon alentuminen on todettu.
Liikearvosta kirjattua arvonalentumistappiota ei peruuteta.

Tytaryhtion luovutuksen yhteydessa syntyva voitto tai tappio sisaltaa
tahan tytaryhtioon kohdistuvan litkkearvon kirjanpitoarvon.

Tietokoneohjelmat

Merkittavien uusien tietokoneohjelmien kehittamis- ja rakentamis-
menot aktivoidaan taseeseen aineettomina hyddykkeina ja kirjataan
tasapoistoina kuluksi taloudellisena vaikutusaikanaan. Poistoaika on
enimmillaan viisi vuotta. Aktivoitaviin valittémiin kuluihin sisaltyvat
ulkopuolisille maksetut konsultointi- ja asiantuntijapalkkiot, sovel-
lusta varten hankitut ohjelmistolisenssit, henkilostokulut siltd osin
kuin ne valittomasti ovat kohdistettavissa hankkeelle seka muut
valittomat kustannukset. Tietokoneohjelmien ja ATK-sovellusten
yllapito- ja kayttomenot kirjataan kuluksi silla raportointikaudella,
jolla ne ovat syntyneet.

Muut aineettomat hyodykkeet

Patenttien, lisenssien ja tavaramerkkien, joilla on rajallinen talou-
dellinen vaikutusaika, hankintameno aktivoidaan taseeseen aineet-
tomiin hyddykkeisiin ja kirjataan tasapoistoin kuluksi taloudellisena
vaikutusaikanaan 5-10 vuodessa.

Paastooikeudet

Hallituksilta vastikkeetta saadut paastooikeudet on kirjattu aineetto-
miksi hyodykkeiksi ja niita vastaava julkinen avustus ennakkomaksuksi
taseen velkoihin hankintahetken kaypaan arvoon. Paastooikeudet
arvostetaan alkuperaiseen hankintamenoon tai sitd alhaisempaan
kaypaan arvoon. Paastooikeuksista ei tehda poistoja. Toteutuneita
paastoja koskeva velka kirjataan kuluksi ja velaksi seka vastaava
julkinen avustus tuotoksi toteutuneiden paastéjen kanssa samaan
aikaan alkuperaiseen hankintahintaan. Tuloslaskelmaan ei siten
synny alkujaossa saatujen paastooikeuksien osalta tulosvaikutusta.
Vain lisdoikeuksien ostosta tai ylijaamaoikeuksien myynnista syntyy
tulosvaikutusta.
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Arvonalentumiset

Omaisuuden tasearvoja arvioidaan jokaisen raportointikauden lopussa
mahdollisen arvonalentumisen selvittamiseksi. Arvonalentumisen
arviointia varten konsernin omaisuus jaetaan niihin yksilditavissa
oleviin pienempiin yksikadihin, jotka ovat paaosin riippumattomia
muiden yksikdiden kerryttamista rahavirroista. Naiden rahavirtaa
tuottavien yksikdiden omaisuuden tasearvot testataan aina, kun
on viitteita siita, etta omaisuuden arvo on alentunut ja mahdolliset
arvonalentumiset kirjataan kuluksi. Kuitenkin niiden rahavirtaa tuot-
tavien yksikéiden, joille on kohdistettu lilkearvoa, arvonalentumistesti
tehdaan vuosittain.

Kerrytettavissa olevaksi rahamaardksi otetaan omaisuuden net-
tomyyntihinta tai sita korkeampi kayttéarvo. Kayttéarvo maaritetaan
arvioitujen tulevien nettokassavirtojen diskonttausmenetelmalla.

Aikaisemmin kirjattu aineellisen kayttoomaisuuden arvonalen-
tumistappio peruutetaan, mikali omaisuuden kerrytettavissa olevan
rahamaaran maarittamisessa kaytetyissa arvioissa on tapahtunut
muutos. Omaisuuseran arvo ei kuitenkaan peruutuksen jalkeen
saa ylittaa sita kirjanpitoarvoa, joka silld oli, poistoilla vahennettyna,
ennen arvonalentumistappion kirjaamista.

Liikearvosta kirjattua arvonalentumistappiota ei peruuteta.

Myyntisaamiset

Myyntisaamiset arvostetaan odotettuun nettorealisointiarvoon, joka
on alkuperainen laskutusarvo vahennettyna saatavien arvioiduilla
arvonalentumisvarauksilla. Varaus tehdaan tapauskohtaisesti, kun
on olemassa perusteltu syy olettaa, ettd konserni ei tule saamaan
suoritusta laskutetusta maarasta alkuperaisin ehdoin.

Varaukset

Varaus kirjataan taseeseen, kun konsernilla on aikaisemman tapah-
tuman seurauksena olemassa oleva oikeudellinen tai tosiasiallinen
velvoite ja on todenndkdistd, ettd velvoitteen tayttaminen edellyttaa
taloudellista suoritusta tai aiheuttaa taloudellisen menetyksen ja etta
velvoitteen maara on luotettavasti arvioitavissa. Jos on odotettavissa,
etta velvoitteen tayttamiseksi joko kokonaan tai osittain saadaan
korvaus kolmannelta osapuolelta, saatava korvaus kirjataan tasee-
seen erillisend saamisena, mutta vain jos korvauksen saaminen on
kaytannossa varmaa.
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Uudelleenjarjestelyt

Uudelleenjarjestelya koskeva varaus kirjataan sille tilikaudelle,
jolloin konsernille syntyy laillinen tai tosiasiallinen velvoite mak-
susuoritukseen. Tyosuhteen paattymiskorvaukset kirjataan, kun
uudelleenjarjestelyista on tehty yksityiskohtainen suunnitelma ja
kun suunnitelman keskeisista kohdista on tiedotettu tyontekijoille,
joihin jarjestely vaikuttaa.

Ymparistovelvoitteet

Ymparistdolosuhteiden korjaamisesta syntyvat kustannukset,
jotka eivat lisaa nykyisia tai tulevia tuottoja kirjataan vuosikuluksi.
Ymparistovastuut kirjataan nykyisten ymparisténsuojelulakien ja
-saanndsten mukaisesti, kun on todennakaista, ettad on syntynyt vel-
voite ja sen maara voidaan kohtuudella arvioida.

Vieraan padoman menot

Vieraan padoman menot kirjataan paasaantoisesti kuluksi silla
raportointikaudella, jonka aikana ne ovat syntyneet. Kun kyseessa on
merkittava ja pitkakestoinen aineellisen kayttdomaisuushyodykkeen
investointiprojekti, sisallytetaan valittomasti hyodykkeen hankinnasta
ja rakentamisesta johtuvat vieraan paaoman menot kyseisen hyo-
dykkeen hankintamenoon. Lainojen hankinnasta valittomasti joh-
tuvat transaktiomenot vahennetaan kyseisen lainan alkuperaisesta
hankintamenosta ja jaksotetaan korkokuluksi efektiivisen koron
menetelmaa kayttaen.

Lopetetut toiminnot ja myytavana olevat omaisuuserat

Toiminto luokitellaan lopetetuksi, kun konserni on luopunut siita tai se
tayttaa myytavana olevaksi luokittelemisen edellytykset. Omaisuusera
tai -toiminto luokitellaan myytavana olevaksi, kun sen kirjanpitoarvoa
vastaava rahamaara tulee kertymaan padaasiallisesti omaisuuseran
myynnista. Myytavaksi luokittelu edellyttaa johdon sitoutumista myyntia
koskevaan suunnitelmaan seka konsernin kaynnistamaa suunnitel-
man toteuttamiseen tahtaavaa toimenpideohjelmaa.

Myytavaksi luokitellut omaisuuserat arvostetaan kirjanpitoar-
voon tai sitd alempaan myynnista aiheutuvilla menoilla vahennettyyn
kaypaan arvoon. Myytavaksi luokitelluista omaisuuserista ei tehda
poistoja luokittelun jalkeen.

TYOSUHDE-ETUUDET

Eldke-etuudet
Konsernilla on eri maissa elakejarjestelmia, jotka noudattavat kun-
kin maan paikallisia saannostoja ja kaytantoja. Suurin osa elakejar-
jestelyista on maksupohjaisia. Konsernilla on my6s etuuspohjaisia
elakejarjestelyja. Niissa madritellaan elaketurvaa koskevat etuudet,
tyokyvyttomyyskorvaukset ja mahdolliset muut tyésuhteen paatty-
misen jalkeiset etuudet. Elakejarjestelyt rahoitetaan tydnantajan
ja tyontekijoiden suorituksina elakevakuutusyhticille tai elakesaa-
tidille vakuutusmatemaattisiin elakevastuulaskelmiin perustuen.
Etuuspohjaisissa jarjestelyissa tyonantaja on yleensa vastuussa siita,
ettd jarjestelyn piiriin kuuluvat entiset ja nykyiset tydntekijat saavat
jarjestelyn saannoissa maaritellyt etuudet.

Etuuspohjaisissa jarjestelyissa elakevastuuna esitetdan tulevien
elakemaksujen nykyarvo tilinpaatéspaivana vahennettyna jarjeste-
lyyn kuuluvien varojen tilinpaatospaivan kayvalla arvolla ja oikaistuna

vakuutusmatemaattisilla voitoilla ja tappioilla seka takautuvaan tyo-
suoritukseen perustuvilla menoilla. Elakevastuun laskevat konser-
nista riippumattomat vakuutusmatemaatikot. Elakevastuut kirjataan
taseen velkoihin elakevelvoitteina.

Elakemenot kirjataan tuloslaskelmaan kuluksi jaksottaen tyon-
tekijoiden palvelusajalle. Vakuutusmatemaattiset voitot ja tappiot,
tietyn vaihteluvalin ylittavilta osin, kirjataan tyontekijoiden jaljella
olevalle keskimaaraiselle palvelusajalle.

Maksupohjaisissa eldkejarjestelyissa eldkemaksut suoritetaan
vakuutusyhtiolle tyontekijdiden palvelusaikana perustuen saatuun
tyosuoritukseen, minka jalkeen konsernilla ei ole enda muita mak-
suvelvoitteita. Konsernin suoritukset maksupohjaisiin jarjestelyihin
kirjataan kuluksi sille tilikaudelle, jota velvoite koskee.

Osakeperusteiset maksut

Ylimmalle johdolle on perustettu osakepohjainen kannustinjarjes-
telma. Osakeperusteinen maksu kirjataan suoritustavasta riippuen
joko omana padomana tai kateisvaroina maksettavina osakeperus-
teisina liikketoimina. Kannustinjarjestelman mahdollinen palkkio
perustuu M-real Oyj:n liikevoittoon ja sijoitetun padoman tuottoon
ja maksetaan osittain M-real Oyj:n B-osakkeina ja osittain rahana.
Osakkeen kaypa arvo on sen markkinahinta myontopaivana.

Osakekohtainen tulos

Laimentamaton osakekohtainen tulos lasketaan kayttaen raportointikau-
den painotettua keskimaaraista osakemaaraa. Laimennusvaikutuksella
oikaistua osakekohtaista tulosta laskettaessa osakkeiden keskimaa-
raista lukumaaraa oikaistaan mahdollisten lilkkkeeseen laskettujen
oman padoman instrumenttien laimennusvaikutuksella. Osakekohtaista
tulosta laskettaessa tuloksena kaytetaan emoyhtion osakkeenomis-
tajille kuuluvaa raportointikauden tulosta. Laimentamaton ja laimen-
nusvaikutuksella oikaistu osakekohtainen tulos lasketaan erikseen
jatkuvista ja lopetetuista toiminnoista.

Maksettavat osingot

Yhtion maksamat osingot kirjataan oman paaoman vahennykseksi
sille tilikaudelle, jonka aikana osakkeenomistajat ovat yhtiokokouk-
sessa hyvaksyneet osingon maksettavaksi.

Uudet ja muuttuneet standardit ja tulkinnat
Konserni ei ole soveltanut standardia Rahoitusintrumentit, tilin-
paatoksessd esitettavat tiedot (IFRS 7). Standardi edellyttds uusia
litetietovaatimuksia rahoitusinstrumenteista tilinpaatoksessa ja se
on voimassa 1.1.2007 jalkeen alkavilla tilikausilla. Konserni sovel-
taa uutta standardia 1.1.2007 alkavalla tilikaudella. Kayttéonotto
vaikuttaa konsernin arvion mukaan lahinna liitetietojen esittami-
seen. Konserni ei ole soveltanut standardia Toiminnan segmentit
(IFRS 8). Kyseisen standardin soveltaminen tulee voimaan 1.1.2009
alkaen. Kayttoonotto vaikuttaa konsernin arvion mukaan lahinna
liitetietojen esittamiseen.

Konserni ei ole soveltanut tulkintaa Kytkettyjen johdannaisten
uudelleenarvostus (IFRIC 9). Soveltamatta jattamisell3 ei ole oleel-
lista vaikutusta esitettyihin lukuihin.



2. Rahoitusriskien hallinta

Liiketoimintaan sisdltyvia rahoitusriskeja hallitaan yhtion hallituksen
ja johdon vahvistaman rahoituspolitiikan mukaisesti. Politiikassa
maaritellaan keskeiset toimintaohjeet muun muassa valuutta-,
korko-, likviditeetti- ja vastapuoliriskin hallintaan seka johdan-
naisinstrumenttien kayttodn. Hyddykeriskeja hallitaan vastaavasti
yhtion hyddykeriskipolitiikan mukaisesti. Tavoitteena on suojautua
merkittavilta rahoitus- ja hyddykeriskeilta, tasapainottaa kassavirtaa
ja antaa liiketoimintayksikoille aikaa sopeuttaa toimintansa muut-
tuneisiin olosuhteisiin.

Metsa Group Financial Services Oy (Mets& Finance) on rahoituk-
seen erikoistunut yhtio, joka toimii konsernin sisaisena pankkina. M-
realin omistusosuus Metsa Financesta on 51 prosenttia ja Metsaliitto
Osuuskunnan 49 prosenttia. Rahoitustoiminnot on keskitetty Metsa
Financeen, joka vastaa konserniyhtididen rahoituspositioista konser-
niyhtididen maaritteleman strategian ja rahoituspolitiikan mukaisesti,
tuottaa tarvittavat rahoituspalvelut Metsaliitto-konsernissa ja toimii
rahoitusasioiden osaamiskeskuksena.

Valuuttariski

Konsernin valuuttariski koostuu valuuttavirtariskista ja valuuttamaa-
rdisen oman padoman muuntoriskista seka taloudellisesta valuut-
tariskista. Padosa konsernin kustannuksista syntyy euroalueella,
mutta myyntituotoista merkittava osa saadaan muina kuin kotiva-
luuttana. Sen takia myyntituotot saattavat valuuttakurssimuutosten
vuoksi vaihdella tuotantokustannusten pysyessa muuttumattomina.
Samoin tuotteet hinnoitellaan usein muussa kuin kotivaluutassa.
Valuuttamaaraisista myyntituotoista ja kustannuksista muodostu-
vaan valuuttavirtapositioon sisallytetdaan valuuttamaaraiset myyn-
tisaatavat, ostovelat, saadut tilaukset seka tietty osa ennakoidusta
nettovaluuttavirrasta.

Konsernin liikketoiminnan valuuttavirtaposition paavaluutat ovat
Yhdysvaltain dollari, Englannin punta ja Ruotsin kruunu. Dollarin ja
punnan vahvistuminen vaikuttaa positiivisesti konsernin tulokseen
ja vastaavasti niiden heikkeneminen negatiivisesti. Ruotsin kruu-
nun heikkenemisella on positiivinen vaikutus konsernin tulokseen.
Muita merkittavia valuuttoja ovat mm. AUD, CAD, CHF, DKK, HUF,
JPY ja NOK. Suojauspolitiikkana on yllapitda padsaantdisesti kol-
men kuukauden virtapositiota vastaava maara suojattuna kaikista
sopimuspohjaisista tai ennakoiduista valuuttavirroista. Suojausaste
voi kuitenkin vaihdella 0-12 kuukauden valilla siten, ettd normin
mukaisesta suojauksesta poikkeamiselle on rahoituspolitiikassa
maaritelty erilliset paatdsvaltuudet. Kunkin konserniyhtion halli-
tus paattaa merkittavista rahoituspolitiikan normista poikkeavista
suojausasteista. Valuuttakohtainen suojausten maara riippuu kul-
loinkin vallitsevista kurssitasoista ja kurssiodotuksista, valuuttojen
korkoeroista seka kurssiriskin merkityksesta konsernin tulokseen.
Padosin virtapositiota suojataan termiinikaupoin, mutta myds valuut-
talainoja ja valuuttaoptioita kayttamalla.

Valuuttavirtaposition suojaukseen sovelletaan osittain IAS 39:n
mukaista suojauslaskentaa, minkd seurauksena suojauslaskentaan
kohdistettujen suojausten kaypa arvo kirjataan taseen omaan paa-
omaan kayvan arvon rahastoon. Valuuttavirtapositiosta oli tilikauden
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lopussa suojattuna keskimaarin 6,6 kuukautta. Tilikauden aikana suo-
jausaste on vaihdellut 6 ja 8 kuukauden valilla. Dollarin suojausaste
oli 9,6 kuukautta, josta suojauslaskennan osuus oli 5,3 kuukautta.
Ruotsin kruunun suojausaste oli 6,6 kuukautta, josta suojauslasken-
nan osuus oli 3,4 kuukautta ja punnan suojausaste oli 4,2 kuukautta,
josta suojauslaskennan osuus oli 0,8 kuukautta. Suojauslaskentaan
kohdistetuilla suojauksilla on suojattu ennakoidun erittdin todenna-
koisen myynnin osuutta valuuttavirtapositiosta.

Ulkomaiseen yksikkoon tehdyn nettosijoituksen muuntoriski syntyy
euroalueen ulkopuolella sijaitsevien tytaryhticiden ja osakkuusyh-
ticiden omien paaomien konsolidoinnista euroiksi tilinpaatoksessa.
Rahoituspolitiikan mukaan 50-100 prosenttia oman paaoman posi-
tiosta tulee olla suojattuna. Oman padoman muuntoriskia on suo-
jattu termiinikaupoin ja valuuttalainoin ja positio on pidetty suojat-
tuna kaikissa paavaluutoissa. Oman paaoman position suojaukseen
sovelletaan IAS:n mukaista suojauslaskentaa, minka seurauksena
suojauksen kurssierot kirjataan tehokkaaksi osoittautuneen suoja-
uksen osalta taseen omaan padgomaan muuntoeroja vastaan. Oman
padoman positiosta oli tilikaudella keskimaarin suojattuna 96 pro-
senttia ja kauden lopussa 97 prosenttia.

Konserni soveltaa Value-at-Risk-menetelméé (VaR] avoimen
valuuttapositionsa riskin arvioimiseen. VaR lasketaan poikkeamalle
rahoituspolitiikan mukaisesta kolmen kuukauden valuuttavirtapo-
sition suojausnormista. VaR-riskilukuun sovelletaan 99 prosentin
luottamusvalia ja kuukauden ajanjaksoa, joten VaR ilmaisee sen, etta
1 prosentin todennakoisyydelld avoimen valuuttaposition markkina-
arvo alentuu enemman kuin riskiluvun mukaisen maaran kuukauden
ajanjaksolla. Suojauspaatioksia koskevat toimivaltuudet on asetettu
rajaamalla yritysjohdon paatoksentekovaltuuksia seka valuuttakoh-
taisten suojausastemuutosten enimmaismaaran suhteen ettad VaR-
riskilimiitilla. Mahdolliset riskilimiitit ylittavat strategiset paatckset
tehdaan yhtion hallituksessa. M-real-konsernin valuuttavirtariskille
asetettu limiitti on 25 miljoonaa euroa ja VaR on tilikauden paatty-
essa 14,0 miljoonaa euroa ja on ollut tilikauden aikana keskimaarin
19,5 miljoonaa euroa. Riskiluku on ollut suhteellisen korkea, koska
dollarin korkean suojausasteen johdosta poikkeama kolmen kuu-
kauden suojausnormista on ollut suuri. Value-at-Risk-menetelmaa
sovelletaan myds Metsa Financen trading-toiminnan markkinaris-
kin mittaamisessa. Trading-toiminta on ollut suhteellisen rajattua,
silld Metsa Financen [p&ivan ajanjakson 99 prosentin) VaR oli vuonna
2006 keskimaarin vain 0,17 miljoonaa euroa. Valuuttariskien hallin-
nassa sovellettujen johdannaisten volyymit ja kayvat arvot on esitetty
litetiedossa 28.
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Korkoriski

Korkoriski kohdistuu padasiassa taseen korollisiin saataviin ja velkoihin
ja riskin hallinnassa keskeisimmat valuutat ovat euro, Yhdysvaltain
dollari, Englannin punta ja Ruotsin kruunu. Korkoriskipolitiikan
tavoitteena on minimoida koronmuutosten aiheuttama negatiivinen
vaikutus konsernin ja konserniyhtididen tulokseen ja taloudelliseen
asemaan seka samalla pyrkia optimoimaan rahoituskustannukset
riskilimiittien puitteissa. Korkotason muutosten vaikutus rahoitus-
kustannuksiin riippuu korollisten rahoituserien korkosidonnaisuus-
ajasta, jota konsernissa mitataan duraatiolla. Duraation lyhentyessa
korkotason nousu vaikuttaa nopeammin rahoitusvelkojen korkokus-
tannuksiin. Lainaportfolion korkosidonnaisuusaikaan vaikutetaan
mm. vaihtuvakorkoisen ja kiinteakorkoisen rahoituksen maaraa
saatelemalld seka korkojohdannaisten kaytollda. Konserni kayttaa
korkoriskin hallinnassa mm. koronvaihtosopimuksia, korkofutuu-
reita seka korko-optioita.

Rahoituspolitiikan mukainen korkosidonnaisuusajan normi lyhen-
nettiin vuoden 2006 alusta 6 kuukauteen aiemmasta 12 kuukaudesta.
Sidonnaisuusaika voi kuitenkin vaihdella rahoituspolitilkassa maari-
tellyn normin mukaisesta suojauksesta poikkeamiselle asetettujen
valtuuksien puitteissa siten, ettd yli neljan kuukauden suuruisesta
normipoikkeamasta tehdaan paatokset yhtion hallituksessa. Lainojen
korkosidonnaisuusaika oli vuoden lopussa 7,4 kuukautta. Tilikauden
aikana korkosidonnaisuusaika on vaihdellut 7 ja 16 kuukauden valilla.
Vuoden 2006 lopussa yhden prosenttiyksikén koron nousu nostaa
seuraavan 12 kuukauden korkokustannuksia laskennallisesti 13,5
miljoonaa euroa.

Konserni altistuu markkinahintojen muutoksesta aiheutuvalle
johdannaisten arvon muutosriskille korkojohdannaisia kayttdessaan
silla 1AS 39:n mukaan johdannaiset on arvostettava taseeseen kay-
paan arvoon. Suojauslaskennan osittainen soveltaminen kuitenkin
tasaa johdannaisten markkina-arvojen muutosten vaikutuksia kon-
sernin tulokseen. Konserni soveltaa IAS 39:n mukaista kdyvan arvon
suojauslaskentaa kiinteakorkoisiin lainoihin, jotka ovat koron- ja
valuutanvaihtosopimuksin muutettu vaihtuvakorkoiseksi rahoituk-
seksi. Konserni soveltaa lisaksi IAS 39:n mukaista rahavirran suo-
jauslaskentaa osaan koronvaihtosopimuksista, joilla on muutettu
vaihtuvakorkoista rahoitusta kiintedkorkoiseksi. Korkojohdannaisten
bruttovolyymi tilinpdatéshetkelld (valuutanvaihtosopimukset ml.) on
3017 miljoonaa euroa, josta kaannettyjen sopimusten osuus on 1 189
miljoonaa euroa. Johdannaissalkusta suojauslaskentaan kohdistuu
960 miljoonan euron osuus ja tulosvaikutteisesti kirjattavien avoimien
johdannaisten osuus on 868 miljoonaa euroa. Koronvaihtosopimusten
maturiteetti vaihtelee 1-5 vuoden valilla ja valuutanvaihtosopimus-
ten 3-7 vuoden valilla.

Hyodykeriski

Hyodykeriskien suojauksessa sovelletaan kullekin hyddykelajille
erikseen maariteltya riskinhallintapolitiikkaa. Politilkan mukaan
hyddykeriskienhallinta tapahtuu johdannaisten osalta keskitetysti
Metsa Financen kautta M-realin hallituksen hyvaksyman strategian

pohjalta. Toistaiseksi hyodykesuojauspolitiikkaa sovelletaan sahkdn
ja maakaasun hintariskien hallintaan.

M-realin sahkonhintariskin hallinnassa tavoitteena on tasapai-
nottaa sahkdnhinnanmuutosten vaikutusta konsernin tulokseen ja
taloudelliseen asemaan. Paaperiaatteena on suojata sahkodostojen
positiota, joka muodostuu tehdaskohtaisten sahkonkulutusennus-
teiden ja voimalaitostuotanto-osuuksien erotuksesta. Suomen ja
Ruotsin sahkonhankinnan osalta suojausstrategiaa toteutetaan
yhteistyossa M-real Energian kanssa keskitetysti Metsa Financen
kautta. Keski-Euroopan sahkonhintariskien suojaukset toteuttaa
Keski-Euroopan energiayksikko M-real Energian antamien ohjeiden
mukaan. M-real suojaa aktiivisesti sahkénhintariskia siten, etta suo-
jausnormiksi on asetettu 85 prosentin, 55 prosentin ja 25 prosentin
suojaustaso ennustetusta nettopositiosta ensimmaisena, toisena ja
kolmantena perakkaisena 12 kuukauden jaksona. Sahkosuojauksiin
on vuoden 2006 toisen kvartaalin alusta osittain sovellettu IAS 39:n
mukaista suojauslaskentaa, minka seurauksena suojauslaskentaan
kohdistettujen suojausten kaypa arvo kirjataan taseen omaan paa-
omaan kayvan arvon rahastoon ja vasta ennakoitujen sahkdostojen
toteutuessa tuloslaskelmaan ostojen oikaisuksi.

M-realin tehtaiden energiahankinnasta noin kolmannes on maakaa-
supohjaista. Maakaasun hintariskin suojaaminen on aloitettu vuoden
2006 aikana fyysisilla kiinteghintaisilla sopimuksilla. Suomen osalta
vain 6ljysidonnainen osuus on kiinnitetty. Maakaasutoimitusten hin-
nat on tyypillisesti sidottu Fuel-0il ja/tai Gas-0il hintoihin, Suomen
kaasutoimitusten hinnat on lisaksi sidottu Suomeen tuodun hiilen ja
energiahintaindeksin kehitykseen. Maakaasun hintariskinsuojauksen
lahtokohtana on kuitenkin suojata vain sopimuksen 6ljysidonnaista
osaa Oljyjohdannaisia ja kiintedhintaisia fyysisia toimitussopimuksia
kayttaen. Suojausstrategia perustuu riskipolitiikkaan, jonka mukaan
suojauspaatokset tehdaan M-real Energian toimesta ja merkittavat
strategiset paatokset tehdaan konsernin hallituksessa. Suojausastetta
on toistaiseksi pidetty suhteellisen matalana 6ljynhinnan kaannyttya
vuoden loppua kohden voimakkaaseen laskuun.

Sahkosuojauksista noin 50 prosenttia on toteutettu fyysisia
toimitussopimuksia kayttéen ja 50 prosenttia ns. finanssisuojina
sahkojohdannaisia kayttaen. Finanssisuojista on vuoden lopussa
90 prosenttia kohdistettu suojauslaskentaan. Kaikki maakaasun
hintariskin suojaukset on toistaiseksi toteutettu fyysisia toimitus-
sopimuksia kayttaen.

Konserniyhtididen sellunhintariskin jatkuvaa suojaamista sellu-
johdannaisilla ei ole nahty tarkoituksenmukaiseksi nykyisen opera-
tiivisen toimintatavan puitteissa. Sellujohdannaisia kuitenkin kayte-
taan valikoivasti konserniyhtidissa syntyvien yksittaisten kaupallisten
positioiden suojaamiseen. Hyodykeriskien hallinnassa sovellettujen
johdannaisten volyymit ja kayvat arvot on esitetty Liitetiedossa 28.

Likviditeettiriski

Likviditeettiriskilla tarkoitetaan sita, etta rahoitusvarat ja lainanot-
tomahdollisuudet eivat riita toiminnan rahoitustarpeen kattamiseen
tai etta varainhankinta tulee kohtuuttoman kalliiksi. Riskia valvotaan



arvioimalla 12-24 kuukauden likviditeettitarve ja varmistamalla,
ettd likviditeetti kattaa paaosan kyseisen ajanjakson tarpeesta.
Rahoituspolitilkan mukaan likviditeettireservin tulee jatkuvasti kattaa
80-100 prosenttia ensimmaisen 12 kuukauden ja 50-100 prosenttia
seuraavan 12-24 kuukauden likviditeettitarpeesta. Tavoitteen mukaan
enintadn 20 prosenttia konsernin lainoista sitovat luottolupaukset
mukaan luettuna saa eraantya seuraavan 12 kuukauden kuluessa
ja vahintaan 35 prosentin osuuden on ulotuttava yli neljan vuoden
maturiteettiin. Tavoitteena on myds valttad ylimaardisen likviditee-
tin pitamista sijoituksina ja sen sijaan yllapitaa likviditeettireservi
sitovina luottolupauksina taseen ulkopuolella.

M-realin taloudellisena tavoitteena on pitda velkaisuusaste (net
gearing] alle 100 prosentin. Likviditeettiriskin hallinnan kulmaki-
vena on mitoittaa konsernin operatiiviset paatokset siten, etta vel-
kaisuusastetta ja riittavaa likviditeettireservia koskevat tavoitteet
voidaan kaikissa suhdannetilanteissa varmistaa. Likviditeettiriskia
hallitaan myds kayttamalla monipuolisesti eri padoma- ja rahoi-
tusmarkkinoita riippuvuuden vahentamiseksi yksittdisesta rahoi-
tusléhteesta. Rahoitusta koskevissa paatoksissa korostuu myds
lainojen maturiteettirakenteen optimointi. Pitkdaikaisten lainojen
maturiteettirakennetta on voitu merkittavasti vakauttaa vuonna 2006
toteutetuilla joukkovelkakirjalainaemissioilla 500 miljoonaa euroa
seitseman vuoden maturiteetissa seka 400 miljoonaa euroa neljan
vuoden maturiteetissa.

Maksuvalmius on hyva. Kaytettavissa oleva likviditeetti oli tilikau-
den lopussa 1 780 miljoonaa euroa, josta 1 597 miljoonaa oli sitovia
pitkaaikaisia luottolupauksia ja 183 miljoonaa likvideja varoja ja sijoi-
tuksia. Lisaksi konsernilla oli lyhytaikaisia ei-sitovia yritystodistus-
ohjelmia ja luottolimiitteja noin 700 miljoonan euron arvosta. Vuoden
2006 lopussa likviditeettireservi kattaa tulevan 24 kuukauden rahoi-
tustarpeen taysimaaraisesti. 850 miljoonan euron syndikaattilainan
eraantyessa marraskuussa 2007, pitkaaikaisista lainoista ja luotto-
lupauksista eraantyy 12 kuukauden jaksolla kuitenkin 25 prosenttia,
mutta taseessa olevista pitkista lainoista vain 5 prosenttia. Yli neljan
vuoden jakson ulottuu pitkaaikaisista lainoista ja luottolupauksista
29 prosenttia. Pitkaaikaisten lainojen keskimaturiteetti on noussut
4,1 vuoteen. Lyhytaikaisen rahoituksen osuus konsernin korollisista
veloista on alentunut 18 prosenttiin.

Vastapuoliriski

Rahoitusinstrumentteihin sisaltyy riski siita, etta konserni karsii
tappiota, jos vastapuoli on kyvyton vastaamaan sitoumuksistaan.
Konserni hallitsee tata riskia tekemalla rahoitustapahtumat vain
luottokelpoisimpien vastapuolien kanssa ja ennalta paatetyissa
rajoissa. Rahoituksen luottoriskeista ei tilikauden aikana aiheutunut
tappiota. Rahoitukseen liittyvaa vastapuoliriskid rajaa se, etta kon-
sernilla ei ole merkittavaa sijoitussalkkua, vaan likviditeettireservia
yllapidetaan sitovien luottolimiittien muodossa. Rahat ja pankkisaa-
miset ja muut sijoitukset on hajautettu useaan yksittaiseen pankkiin.
Johdannaiskauppaa saatelee vastapuolien kanssa solmitut standar-
doidut ISDA-sopimukset.

47

TILINPAATOKSEN
LITETIEDOT

Konsernin myyntisaamisiin liittyy vastapuoliriski eli riski siita, etta
vastapuoli on kyvyton vastaamaan sitoumuksistaan. Myyntisaamisiin
liittyvaa luottoriskia hallitaan johdon hyvaksyman luottoriskinhallinta-
politiikan pohjalta. Kaikille asiakkaille on asetettu luottolimiitit, joita
tarkastellaan saannéllisesti. Luottovakuutuksia ja poliittisen riskin
vakuutuksia hankitaan johdon paatokselld tarvittavassa laajuudessa.
Yliaikaisten asiakassaamisten osuus kaikista myyntisaamisista on
tilinpaatdshetkella 11,4 prosenttia, josta vain 1,0 prosenttia ulottuu
yli 90 paivan. Epavarmoja myyntisaamisia koskeva erittely on esitetty
Liitetiedossa 19.
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Virtapositiosuojaus 31.12.2006

Milj. euroa 31.12.2006
2006 2005
usD GBP SEK NOK DKK AUD Muu Muu
pitka lyhyt Yht. Yht.
Virtapositio, netto
(milj. valuuttayksikkoa) 698 236 -4 459 220 345 125
Virtapositio, netto
(milj. euroa) 530 352 -493 27 46 75 76 -40 1640 1600
Virtaposition suojaus
(milj. euroa) -426 -123 271 -7 -14 -18 -17 30 -905 -1189
Suojausaste vuoden lopussa (kk] 9.6 4,2 6,6 3,0 3,6 2,9 2,7 9.0 6,6 8,9
Suojausaste keskimaarin vuonna 2006 (kk) 10,6 4.3 7.7 2,8 3.8 2,9 1,7 3,5 7.0 5,7
Ulkomaiseen yksikkodn tehdyn nettosijoituksen suojaus 31.12.2006
Milj. euroa 31.12.2006
Oman padoman positio 2006 2005
usb GBP SEK CHF Muu
Oman pddoman positio [mil]. valuuttayksikkoa) 236 38 3123 114 Yht. Yht.
Oman p&doman positio (mil]. euroa) 179 56 345 71 65 716 537
Oman p&doman suojaus (milj. euroa) -181 -57 -339 -71 -45 -694 -466
Suojaus vuoden lopussa (%) 101 101 98 101 69 97 87
Suojausaste keskimaérin vuonna 2006 (%) 99 100 99 101 67 96 92
Korkoriski / Lainojen duraatio ja uudelleenhinnoittelujakauma (korkojohdannaiset mL.)
Milj. euroa 31.12.2006 31.12.2005
Laina- Keski- Korko Laina- Keski- Korko
maara Duraatio korko herkkyys* Lainojen korkojen uudelleenhinnoittelujakauma maara Duraatio korko herkkyys*
(milj. euroa) (kk) (%) (milj. euroa)  1-4/2007  5-8/2007  9-12/2007 2008 2009 2010 2010~ (milj. euroa) (%) (mil]. euroa)
2788 7.4 6,0 13,5 1876 178 179 281 189 40 45 2529 15,8 4,3 10,3
* Korkoherkkyys on arvio yhden prosentin yhdensuuntaisen koronmuutoksen vaikutuksesta vuotuisiin nettokorkokustannuksiin vuoden lopun positiolla
Valuuttojen kurssikehitys, Korkokehitys, Valuuttavirtaposition Lainojen
EUR 3 kk valuuttajakauma valuuttajakauma
6 ~
5| /
\ \/\/\/\’
3L
2 b
07 ¢ 1L W USD 32% M EUR 93%
0.6 - GBP 21% USD 5%
SEK 30% SEK 1%
5 0 AUD 5% Muut 1%
2002 2003 2004 2005 2006 2002 2003 2004 2005 2006 W DKK 3%
M Muut 9%

— EUR/USD EUR/GBP ~ Euribor uUsbD - GBP



3. Segmentti-informaatio

Segmentti-informaation laskennassa on kaytetty samoja laadintaperi-
aatteita, jotka esitettiin konsernitilinpaatoksen laadintaperiaatteissa.
Segmentti-informaatio esitetdan konsernin liikketoiminnallisen ja
maantieteellisen segmenttijaon mukaisesti. Konsernin ensisijainen
segmenttiraporttimuoto on lilketoimintasegmenttien mukainen ja
toissijainen maantieteellisen jaon mukainen. Liiketoimintasegmentit
perustuvat konsernin sisdiseen organisaatiorakenteeseen. Segmenttien
valinen hinnoittelu tapahtuu markkinahintaan.

Segmentin varat ja velat ovat sellaisia liiketoiminnan eria, joita
segmentti kayttaa lilketoiminnassaan tai jotka ovat jarkevalla
perusteella kohdistettavissa segmenteille. Kohdistamattomat erat
sisaltavat vero- ja rahoituseria seka koko yritykselle yhteisia eria.
Investoinnit koostuvat aineellisten kayttoomaisuushyodykkeiden ja
aineettomien hyddykkeiden lisayksista, joita kaytetdaan useammalla
kuin yhdella kaudella.

Liiketoimintasegmentit Maantieteelliset segmentit

Consumer Packaging Iso-Britannia  Belgia

Publishing Saksa Sveitsi

Commercial Printing Ranska [tavalta

Office Papers Suomi Vendja

Map Merchant Group ltalia Uruguay

Muu toiminta Espanja Muu Eurooppa
Hollanti Yhdysvallat
Ruotsi Aasia
Puola Muu maailma

Maantieteellisten segmenttien liikevaihto esitetaan asiakkaiden sijain-
nin mukaan ja varat seka investoinnit varojen sijainnin mukaan.

Consumer Packaging -toimiala tarjoaa kartonkeja, pakkausratkaisuja
ja niihin liittyvia palveluja esimerkiksi kauneuden- ja terveydenhoito-
tuotteiden, elintarvikkeiden, savukkeiden ja kestokulutushyddykkeiden
valmistajille seka kotelopainajille. Tuotevalikoimaan kuuluu liséksi
korkealaatuisia graafisia kartonkeja, tapettien pohjapapereita seka
joustopakkauksissa, etiketeissa ja itseliimautuvissa laminaateissa
kaytettavia papereita. Consumer Packaging -toimialan tuotteita myy-
daan paaasiassa Euroopassa, mutta merkittavia maaria toimitetaan
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myds Aasiaan ja Yhdysvaltoihin. M-real on Euroopan toiseksi suurin
taivekartongin valmistaja.

Publishing-toimiala toimittaa paallystettyja Galerie-papereita, jotka
on tarkoitettu aikakauslehtiin, tuoteluetteloihin, suoramainontaan ja
muihin myynninedistamismateriaaleihin. Galerie-paperilla on erin-
omainen painettavuus myods kevyimmilla laaduilla. Asiakaskunta
muodostuu kustantamoista, painotaloista ja merkkituotteiden val-
mistajista. Publishing-toimialan tuotteita myydaan paaasiassa Euroo-
passa, mutta merkittdvia maaria toimitetaan myds Yhdysvaltoihin ja
Aasiaan. M-real on Euroopan kolmanneksi suurin paallystetyn aika-
kauslehtipaperin valmistaja.

Commercial Printing -toimiala valmistaa hienopapereita myynninedis-
tamiseen ja yritysviestintaan. Toimialan tuotteita kaytetaan esimerkiksi
taidekirjoissa, esitteissa, vuosikertomuksissa seka suoramainonta-
ja muissa mainosmateriaaleissa. Tarkeimpia asiakkaita ovat pape-
ritukkurit, painotalot, merkkituotteiden valmistajat ja kustantamot.
Commercial Printing -toimialan paamarkkina-alue on Eurooppa.
M-real on Euroopan kolmanneksi suurin paallystettyjen ja toiseksi
suurin paallystamattomien hienopapereiden valmistaja.

Office Papers -toimiala keskittyy toimistopapereihin. Toimialan
tuotteet tayttavat kayttajien tarpeet pienista kotitoimistoista suur-
yrityksiin ja virastoihin. Tuotevalikoimassa on useita vaihtoehtoja eri
tulostustekniikoihin. Office Papers -toimialan tavoitteena on vastata
yritys- ja yksityisessa viestinnassa kaytettavan paperin kasvavaan
kysyntaan lahinna Euroopassa. M-real on Euroopan toiseksi suurin
paallystamattomien hienopapereiden valmistaja ja taten yksi johta-
vista toimittajista paperitukkureille, toimistotavaraketjuille, toimis-
tolaitevalmistajille seka muille jatkojalostajille.

Map Merchant Group koostuu 25 itsendisesta paperitukkurista, jotka
toimivat kaikkiaan 23 maassa. Map on Euroopan neljanneksi suurin
paperitukkuri. Sen noin 50 000 asiakasta ovat padosin eurooppalai-
sia painotaloja, kustantamoja, mainostoimistoja, pankkeja ja kaup-
paketjuja. Map toimittaa M-realin omia tuotemerkkeja seka muiden
yhtididen valmistamia paperilaatuja.

Liikevaihto segmenteittdin

2006 2005

Ulkoinen  Sisdinen  Yhteensa Ulkoinen  Sisdinen  Yhteensa
Consumer Packaging 954 17 971 849 15 864
Publishing 858 29 887 773 23 796
Commercial Printing 1251 253 1504 1249 239 1488
Office Papers 589 138 727 574 130 704
Map Merchant Group 1432 6 1438 1384 6 1390
Muu toiminta 540 366 906 412 320 732
Sisdisen myynnin eliminointi -809 -809 -733 -733
Yhteensa 5624 0 5624 5241 0 5241
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Liikevoitto ja sijoitetun padoman tuotto segmenteittain

2006 2005

Liikevoitto, Sijoitetun paa- Liikevoitto, Sijoitetun paa-

milj. euroa oman tuotto, % milj. euroa oman tuotto, %
Consumer Packaging 43 5.1 41 4,8
Publishing 30 3,0 14 1.3
Commercial Printing -242 =217 -62 -4,9
Office Papers -18 -2,3 -5 -0,5
Map Merchant Group -42 -14.,2 18 6,0
Muu toiminta -42 30
Yhteensa -271 -5,2 36 1.2
Osuus osakkuusyhtididen tuloksista 0 -2
Rahoituskulut, netto -137 -148
Tuloverot 9 34
Tilikauden tulos -399 -80
Varat, velat ja lilkearvo segmenteittain

Varat Velat Liikearvo
Milj. euroa 2006 2005 2006 2005 2006 2005
Consumer Packaging 963 1025 154 147 11 46
Publishing 1191 1212 122 118 55 55
Commercial Printing 1470 1568 430 390 99 207
Office Papers 881 905 159 143 193 193
Map Merchant Group 486 541 229 216 18 67
Muu toiminta 818 924 366 440
Myytavana olevat omaisuuserat 103 30 35
Eliminointi -289 -320 -289 -320
Kohdistamattomat 549 472 3095 2877
Yhteensa 6172 6327 4296 4011 411 568
Investoinnit, poistot ja arvonalentumiset segmenteittdin
Investoinnit Poistot Arvonalentumiset

Milj. euroa 2006 2005 2006 2005 2006 2005
Consumer Packaging 94 56 84 84 4 0
Publishing 40 36 83 84 0 0
Commercial Printing 51 74 113 100 108 19
Office Papers 22 25 77 62 0 0
Map Merchant Group 9 13 6 7 63 1
Myytavana olevat omaisuuserat
Muu toiminta 212 248 31 43 1 3
Yhteensa 428 452 394 380 176 23

Segmentin varat sisaltavat liilkearvon, muut aineettomat hyddykkeet, aineelliset hyddykkeet, biologiset hyodykkeet,
sijoitukset osakkuusyrityksiin, vaihto-omaisuuden ja myyntisaamiset seka siirtosaamiset (pl korot ja verot].
Segmentin velat sisaltavat ostovelat, saadut ennakot seka siirtovelat (pl korot ja verot].
Segmentin sijoitettu padoma on segmentin varat vahennettyna segmentin veloilla.

Sijoitetun pddoman tuottoprosentin laskentakaava on:
Segmentit: liiketulos / sijoitettu padgoma (keskimaarin] x 100
Konserni: tulos ennen veroja jatkuvista litketoiminnoista + korkokulut, nettokurssierot ja muut rahoituskulut /

taseen loppusumma . /. korottomat velat (keskimaarin) x 100
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Maantieteelliset segmentit

Liikevaihto asiakkaan Varat maittain Investoinnit
sijainnin mukaan
Milj. euroa 2006 2005 2006 2005 2006 2005
Iso-Britannia 1032 1037 381 391 10 13
Saksa 781 777 573 706 25 22
Ranska 381 370 241 271 11 17
Suomi 321 291 3108 3230 145 254
Yhdysvallat 278 216 9 7 0 0
ltalia 221 187 0 1 0 0
Puola 212 175 41 35 0 0
Espanja 204 193 28 32 0 0
Hollanti 194 184 47 58 1 1
Ruotsi 180 173 716 718 11 15
Venaja 144 129 82 82 4 21
ltavalta 123 97 270 290 8 25
Belgia 119 126 54 61 0 1
ltavalta 117 108 153 155 8 9
Uruguay 2 1 315 144 200 73
Muu Eurooppa 700 630 150 135 4 1
Aasia 419 251 4 12 0 0
Muu maailma 196 296 0 0 1 0
Yhteensa 5624 5241 6172 6327 428 452

Henkilosto keskimaarin

2006 2005 4. Lopetetut toiminnot ja myytavana olevat omaisuuserat

Consumer Packaging 2573 2 667
Publishing 1437 1486 M-real ilmoitti lokakuussa 2006, ettad se harkitsee Suomessa, Belgiassa
Commercial Printing 4 425 4816 ja Unkarissa sijaitsevien kotelotehtaiden myymista. Samalla ilmoitet-
Office Papers 1822 1948 tiin Ruotsissa sijaitsevan Wifstan tehtaan ja Englannissa sijaitsevan
Map Merchant Group 2 481 2515 Sittingbournen tehtaan mahdollisesta sulkemisesta. Kotelotehtaat
Muu toiminta 2146 2146 on taseessa luokiteltu myytavana oleviksi omaisuuseriksi.
Yhteensa 14 884 15578

Kotelotehtaat, nettovarat milj. euroa 31.12.2006

Liikearvo 35
Henkildsto vuoden lopussa Muut aineettomat hyddykkeet 1

2006 2005 Aineelliset kdyttdomaisuushyddykkeet 28

Suomi 4220 4 488 Vaihto-omaisuus 13
Saksa 2432 2667 Lyhytaikaiset korolliset saamiset 5
Iso-Britannia 1661 1771 Lyhytaikaiset korottomat saamiset 20
Ruotsi 1496 1600 Rahavarat 1
[tavalta 794 864 Varat yhteensd 103
Sveitsi 565 555
Unkari 491 522 Laskennalliset verovelat 1
Ranska 488 796 Varaukset 1
Belgia 368 396 Pitk&aikaiset korolliset velat 3
Hollanti 292 327 Lyhytaikaiset korolliset velat 4
Uruguay 230 87 Ostovelat ja muut korottomat velat 21
Puola 193 180 Velat yhteensa 30
Muut maat 895 901 Nettovarat 73

Yhteensa 14125 15 154
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5. Liiketoiminnan muut tuotot

Milj. euroa 2006 2005
Kayttdomaisuuden myyntivoitot 11 103
Vuokratuotot 4 5
Palvelusten myynti 28 27
Julkiset avustukset 24 17
Muut avustukset ja korvaukset 3 2
Muut 46 52
Yhteensa 116 206

Julkiset avustukset liittyvat koulutus-, terveydenhoito- ja tutkimus-
kulujen korvauksiin, energiatukeen seka EU:n paastokauppaohjel-
man mukaisiin hiilidioksidipaastélupiin.

6. Liiketoiminnan kulut

2006 2005
Valmiiden ja keskeneraisten tuotteiden
varastojen muutos 19 -21
Materiaalit ja palvelut
Aineet, tarvikkeet ja tavarat 3 334 3031
Varastojen muutos -2 38
Ulkopuoliset palvelut 320 216
3652 3285
Henkilostokulut
Palkat ja palkkiot
Hallitusten jasenten ja
toimitusjohtajien palkat ja palkkiot 9 11
Muut palkat 612 566
621 577
Henkilosivukulut
Elakkeet
Etuuspohjaiset jarjestelyt 13 16
Maksupohjaiset jarjestelyt 91 57
Muut henkilosivukulut 202 206
266 279
Henkilostokulut yhteensa 887 856
Liiketoiminnan muut kulut
Vuokrat 40 41
Pitkaaikaisten varojen luovutustappiot 40 7
Muut liiketoiminnan kulut 803 840
883 888
Yhteensa 5 441 5008

Tutkimus- ja tuotekehitysmenojen maara vuonna 2006 oli 21
miljoonaa euroa ja vuonna 2005 24 miljoonaa euroa. Konsernin
tilintarkastuspalkkiot sen riippumattomalle paatilintarkastajalle
PricewaterhouseCoopersille vuonna 2006 ja 2005 esitetaan alla ole-
vassa taulukossa. Tilintarkastuspalkkiot liittyvat vuositilinpaatdsten
tilintarkastukseen ja niihin l&heisesti liittyviin palveluihin paikallisten
vaatimusten mukaisesti. Palkkiot veropalveluista liittyvat veroneu-
vontaan ja -suunnitteluun.

Vuoden 2006 muita palkkioita kasvattivat mm. kahden joukkovelkakir-
jalainan litkkeeseenlasku ja valmistautuminen rakennemuutoksiin.

Paatilintarkastajan palkkiot ja palvelut

2006 2005
Tilintarkastuspalkkiot 2 2
Palkkiot veropalveluista 0 1
Muut palkkiot 3 0
Yhteensa 5 3

Hallituksen ja johtajiston jasenille maksetut korvaukset

Vuonna 2006 emoyhtion hallituksen jasenille maksettiin palkkioita
yhteens& 480 350 euroa (vuonna 2005 446 200 euroa). Johtokunnan
jasenille maksettiin palkkoja luontoisetuineen vuonna 2006 2 510
116,60 euroa (2 683 115,45 euroa). Toimitusjohtaja Mikko Helanderille
maksettiin palkkoja luontoisetuineen ajalta 18.10.-31.12.2006 64 000
euroa ja Hannu Anttilalle ajalta 1.1.-18.10.2006 436 786,85 euroa
(vuonna 2005 499 974,45 euroa).

M-realin palkkiojarjestelman mukaan ylimman johdon jasenille
voidaan maksaa enintaan 6 kuukauden palkkaa vastaava lisapalkkio.
Palkan ja lisapalkkion lisdksi he ovat mukana osakepohjaisessa kan-
nustinjarjestetelmassa. Jarjestelman piirissa on 11 ylimman johdon
jasentd. Osakeperusteisten maksujen kirjatut kulut olivat 0 miljoonaa
euroa (0 miljoonaa euroa) (liite 32).

Johdon eldkesitoumukset

Johdon elakesitoumuksia on ainoastaan konsernin saksalaisilla
yhtioilla, joilla erat on kirjattu tulosvaikutteisesti ja veloiksi tasee-
seen. Konsernilla ei ole taseen ulkopuolisia elakevastuusitoumuksia
johdon puolesta.

Emoyrityksen toimitusjohtajalla ja erailla muilla konsernijoh-
toon kuuluvilla henkilgilla on oikeus siirtya elakkeelle 62 vuotiaana.
Elakeidn alentamisen tai muun lakisaateisen eldketurvan taydentami-
sen vaikutukset katetaan yleensa vapaaehtoisilla elakevakuutuksilla.
Johtokunnan jdsenten etuuspohjaisten elakejarjestelmien kulut olivat
0.3 miljoonaa euroa (0,3 miljoonaa euroa) ja maksupohjaisten elake-
jarjestelmien kulut 1,7 miljoonaa euroa (1,6 miljoonaa euroa).

Irtisanomistilanteessa ja yhtion maaraamisvaltamuutostilanteissa
toimitusjohtajalla on oikeus 24 kuukauden palkkaa vastaavaan kor-
vaukseen. Irtisanomisaika on kuusi kuukautta.

Emoyhtidlla ei ole sitoumuksia em. toimielimiin kuuluvien tai nii-
hin aiemmin kuuluneiden henkildiden puolesta. Hallituksen jasenilla,
yhtion toimitusjohtajalla tai varatoimitusjohtajalla ei ollut 31.12.2006
rahalainaa yhtiolta tai sen tytaryhtiolta.
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7. Poistot ja arvonalentumiset

Milj. euroa 2006 2005

Suunnitelman mukaiset poistot
Muut aineettomat hyddykkeet 27 31
Maa- ja vesialueet 0 0
Rakennukset ja rakennelmat 48 45
Koneet ja kalusto 309 292
Muut aineelliset hyddykkeet 10 12
Yhteensa 394 380

Arvonalentumiset

Lilkearvo 158 3
Maa- ja vesialueet 1
Rakennukset ja rakennelmat 5 5
Koneet ja kalusto " 14
Muut aineelliset hyddykkeet 0 0
Yhteensa 176 23
Arvonalentumiset lilkearvosta segmenteittain
Consumer Packaging 0 0
Publishing 0 0
Commercial Printing 108 0
Office Papers 0 0
Map Merchant Group 49 0
Muu toiminta 1 3
Yhteensa 158 3
Arvonalentumiset kuluvasta kayttéomaisuudesta segmenteittdin
Consumer Packaging 4 0
Publishing 0 0
Commercial Printing 0 19
Office Papers 0 0
Map Merchant Group 14 1
Muu toiminta 0 0
Yhteensa 18 20

Liikearvojen arvonalentumistestaus

IFRS:n kayttodnoton myota liikkearvojen suunnitelman mukaisia
poistoja ei enda tehda ja tilalle on tullut arvonalentumistestaus.
Liikearvot on testattu tilanteesta 30.9.2006 loka-marraskuun aikana.
Aikaisemmin litkearvoja on testattu IFRS:n mukaisessa aloittavassa
taseessa 1.1.2004 seka tilanteesta 30.9.2004 ja 30.9.2005.

Testausperiatteet

IAS 36 omaisuuserien arvon alentuminen-standardin mukaisesti
omaisuuserien tai ns. rahavirtaa tuottavien yksikdiden kirjanpito-
arvoja arvioidaan mahdollisten arvonalentumisten varalta. Mikali
on viitteita jonkin omaisuuseran tai rahavirtaa tuottavan yksikon
arvonalentumisesta tai jos yksikon kirjanpitoarvoon sisaltyy tai on
kohdistettu lilkearvoa, arvioidaan kyseisen omaisuuseran tai rahavirtaa
tuottavan yksikon kerrytettavissa oleva rahamaara. Kerrytettavissa
oleva rahamaara on omaisuuseran tai rahavirtaa tuottavan yksikén
vastaisiin rahavirtoihin perustuva kayttdarvo tai sen nettomyynti-
hinta. M-realin testauksessa on sovellettu vastaisiin rahavirtoihin
perustuvaa kayttoarvoa.

Testattavien rahavirtaa tuottavien yksikdiden kerrytettavissa olevat
rahavirrat perustuvat viiden vuoden ennusteisiin seka naita seuraa-
viin tasaisesti kasvaviin rahavirtoihin.

Ennusteisiin keskeisimmin vaikuttavat tekijat ovat paperi- tai kar-
tonkituotteiden keskihinnan kehitys, toimitusmaarat ja kapasiteetin
kayttoaste, keskeisten raaka-aineiden ja muiden tuotannontekijoi-
den kuten puun, sellun, kemikaalien ja energian kustannuskehitys
seka henkilosto- ja muiden kiinteiden kustannusten kehitys. Lisaksi
kadynnistettyjen saasto- ja tehostamistoimenpiteiden toteutuminen
seka paatetyt uusinvestoinnit vaikuttavat merkittavasti ennustettuihin
vastaisiin rahavirtoihin. Merkittavin rahavirtaennusteissa huomioitu
uusinvestointi on Metsa-Botnian vuonna 2007 kdynnistyva Uruguayn
sellutehdas. Testauksessa on perustuen 18.10.2006 ilmoitettuun
vahintaan 8 prosentin osuuden myyntiin Metsa-Botnian osakkeista
oletettu myynniksi 10 prosenttia ja siten kaytetty Metsa-Botnian
omistusosuutena 29 prosenttia. M-realin osuus Metsa-Botnian
kerrytettavissa olevasta rahavirrasta ja kirjanpitoarvosta allokoi-
daan rahavirtaa tuottaville yksikaille niiden selluostojen suhteessa.
Map-tukkuriliiketoiminnan maayhtiot on testattu erillisina rahavir-
taa tuottavina yksikoina, mutta niiden suuren lukumaaran ja koh-
talaisen pienen kirjanpitoarvon vuoksi testauksen tulos on esitetty
yhtena kokonaisuutena.

Keskeisista oletuksista paperi-ja kartonkituotteiden seka sel-
lun hinnan kehitys ovat johdon arvioita, jotka noudattavat M-realin
Poyry Forest Industry Consultingilta tilaamia sellu- ja paperilajien
yleisid hintaennusteita. Valuuttojen eurokursseina on kaytetty tes-
tausajankohdan kursseja. Muiden tekijoiden ennusteet perustuvat
yhtion johdon arvioihin tulevasta kehityksesta.

Tilanteesta 30.9.2006 seka aikaisemmin tehdyissa liikearvojen
arvonalentumistestauksissa on viiden vuoden ennustekauden jal-
keisissd rahavirroissa kaytetty kasvutekijana 2 prosenttia, mika vas-
taa kyseisten rahavirtaa tuottavien yksikdiden ja toimialojen pitkan
aikavalin toteutunutta kasvua. Ennustekauden jalkeisten rahavirtojen
keskeisten oletuksien (hinnat, volyymit, muuttuvat kustannukset)
lahtoarvona on kaytetty viiden vuoden ennustekauden keskimaa-
raista arvoa seka kiinteille kustannuksille ennustekauden viidennen
vuoden arvoa.

Rahavirtojen diskonttaustekijana on kaytetty viimeista maaritel-
tya M-realin oman ja vieraan padoman painotettua keskimaaraista
kustannusta (Weighted Average Cost of Capital, WACC). Seka vas-
taiset rahavirrat etta diskonttauskorko on laskettu verojen jalkeen
jolloin syntyvat diskontatut rahavirrat sekd kayttoarvot ovat IAS 36
mukaisesti ennen veroja tilanteesta 30.9.2006 tehtyjen testauksien
WACC:na verojen jalkeen on kaytetty 7,09 prosenttia. Euroopan ulko-
puolisille yksikaille on mikali tarpeellista sovellettu lisariskitekijalla
korotettua diskonttaustekijaa. Liikearvon testaustuloksia arvioidaan
vertaamalla kerrytettavissa olevaa rahamaaraa (V) rahavirtaa tuot-
tavan yksikon kirjanpitoarvoon (B) seuraavasti:

Suhde Arvio

v & B Alaskirjaus

V 0-20 % > B Ylittaa hieman

V 20-50 % -> B Ylittaa selvasti

V 50 %- - B Ylittda merkittavasti
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M-real-konsernin merkittavimmat rahavirtaa tuottavat yksikét, niihin ' Miljoonaa euroa
kohdistetut liikearvot " seké testauksen tulos tilanteesta 30.9.2006 ? % Taulukossa on eritelty rahavirtaa tuottavat yksikat, joille kohdis-
tettu liikearvo ylittaa 5 miljoonaa euroa tai kayttoomaisuuden kir-
Liikearvo Testaustulos janpitoarvo ylittaa 10 miljoonaa euroa. Map-tukkurilitketoiminnan
Taivekartonkitehtaat 8 Ylittaa merkittavasti tulos on esitetty yhdisteltyna.
Kemiart Liners 3 Ylittaa merkittavasti 9 Kotelotehtaat on arvostettu IFRS 5 mukaisesti
Kyro Paper 0 Alaskirjaus 4 Liikearvo sis&ltéda Myllykoski Paperin omistusosuuden litkear-
Simpele Paper 0 Ylittaa selvasti von (15 miljoonaa euroal, joka konsernitaseessa sisaltyy kohtaan
Kotelotehtaat ¥ 35 Testauksen ulkopuolella “Osuudet osakkuusyhtiissd”
Publishing-toimiala 55 Ylittaa hieman
Commercial Printing Seuraavissa kassavirtaa tuottavissa yksikdissa jokseenkin mah-
-toimiala 99 Alaskirjaus dollinen muutos keskeiseen oletukseen saa aikaan sen, ettd kir-
Office Papers janpitoarvo ylittaa kerrytettavissa olevan rahamaaran. Taulukossa
-toimiala 193 Ylittaa selvasti on mainittu oletukset, joille rahavirtaa tuottavan yksikon kerry-
Map Merchant Groupin tettdvissa oleva rahamaara on herkin. Arvioitaessa keskeisessa
rahavirtaa tuottavat yksikot 18 Alaskirjaus oletuksessa tarvittavan muutoksen suuruutta ei ole huomioitu
Myllykoski Paper Oy 35 % * 15 Ylittaa merkittavasti mahdollisia kerrannaisvaikutuksia muihin kerrytettavissa ole-
Konserni yhteensd “ 426 vaan rahamaaraan vaikuttaviin oletuksiin tai muissa muuttujissa
samanaikaisesti tapahtuvia muutoksia.
Rahavirtaa tuottava yksikko (1) (2) (3)
V-B" Keskeinen Tarvittava muutos
oletus jotta V=B
Commercial Printing 0 - Nouseva keskihinta - Ei tarvita muutosta
5vuoden ennustekaudella
- Stockstadtin ja Halleinin - Ei tarvita muutosta
tehostamisohjelmien
loppuunsaattaminen
2007-2008
- EUR/USD testausajan- - Ei tarvita muutosta
kohdan kurssi
Publishing 23 - Nouseva keskihinta - Keskihinnan
5vuoden ennustekaudella kumulatiivinen nousu jaa
jaa 2 % alhaisemmaksi
- EUR/USD testausajan- - USD:n eurokurssin
kohdan kurssi heikkeneminen 2,5 %

' Milj. euroa



8. Rahoitustuotot ja -kulut

Milj. euroa 2006 2005
Kurssierot
Kaupalliset erat -15 22
Suojauserat 17 -57
Muut -2 2
Kurssierot yhteensa 0 -33
Korkotuotot 23 25
Korkokulut -146 -123
Osinkotuotot 0 0
Kaypaan arvoon kirjattavien rahoitusvarojen
voitot/tappiot ja kayvan arvon muutokset -1 -1
Rahoituserien arvonalentumiset -1 -4
Muut rahoituskulut -12 -12
Muut rahoitustuotot ja -kulut yhteensa -137 -115
Nettorahoituskulut yhteensa -137 -148

9. Tuloverot

2006 2005
Tilikauden verotettavaan
tuloon perustuva vero 44 30
Edellisten tilikausien verot 0 1
Laskennalliset verot -53 -65
Muut verot 0 0
Yhteensa -9 -34

Tuloslaskelman verojen tasmaytys paikallisiin verokantoihin

Tulos ennen veroja -408 -114
Verot laskettuna kotimaan verokannalla -106 -30
Ulkomaisten tytaryritysten poikkeavat

verokannat -2 1
Verovapaat tulot -9 -29
Vahennyskelvottomat kulut 58 6
Aiemmin kirjaamattomien

verotuksellisten tappioiden kaytto -1 -1
Tytaryritysten tappiot, joista ei kirjattu

laskennallista verosaamista 51 19
Muut 0 0
Verot konsernin tuloslaskelmassa -9 -34

Efektiivinen verokanta, % 2 30
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10. Tulos/osake

2006 2005
Tilikauden tappio -396 -81
Keskimaarainen osakeantikorjattu
osakemaara,
1000 kpl 328 166 328 166
Osakekohtainen tulos, euroa -1,21 -0,25
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11. Aineettomat hyodykkeet ja aineelliset kayttoomaisuushyddykkeet

Aineettomat hyodykkeet

Muut
Liikearvo aineettomat Keskeneraiset
Milj. euroa hyodykkeet hankinnat Yhteensa
Hankintameno 1.1.2006 568 231 0 799
Muuntoerot 0 0 0 0
Lisdykset 9 28 1 38
Vahennykset 0 -34 0 -34
Myytdvana olevat omaisuuserat -35 -3 0 -38
Siirrot erien valilla -8 8 0 0
Hankintameno 31.12.2006 534 230 1 765
Kertyneet poistot 1.1.2006 0 -145 -145
Muuntoerot 0 0 0
Vahennysten ja siirtojen kertyneet poistot 0 1 1
Myytdvana olevat omaisuuserat 0 2 2
Tilikauden poistot 0 -27 -27
Arvonalentumiset -158 0 -158
Kertyneet poistot 31.12.2006 -158 -169 -327
Kirjanpitoarvo 1.1.2006 568 86 0 654
Kirjanpitoarvo 31.12.2006 376 61 1 438
Hankintameno 1.1.2005 571 193 1 765
Muuntoerot 0 0 0 0
Lisdykset 2 44 0 46
Vahennykset -2 -9 0 -1
Siirrot erien valilla 3 -1 3
Hankintameno 31.12.2005 571 231 0 802
Kertyneet poistot 1.1.2005 0 -120 0 -120
Muuntoerot 0 0 0
Vahennysten ja siirtojen kertyneet poistot 0 6 6
Tilikauden poistot 0 -31 -31
Arvonalentumiset -3 0 -3
Kertyneet poistot 31.12.2005 -3 -145 0 -149
Kirjanpitoarvo 1.1.2005 569 73 1 643
Kirjanpitoarvo 31.12.2005 568 86 0 654

Muihin aineettomiin hyddykkeisiin sisaltyvien paastsoikeuksien kirjanpitoarvo oli 31.12.2006 13 miljoonaa euroa (23 miljoonaa euroa)

ja kéypa arvo 13 miljoonaa euroa (37 miljoonaa euroal.
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Aineelliset kdayttoomaisuushyodykkeet

Maaja  Rakennukset Koneet Muut  Keskenerdiset Yhteensa
vesialueet ja kalusto aineelliset hankinnat

Milj. euroa hyddykkeet
Hankintameno 1.1.2006 202 1342 5792 170 119 7 625
Muuntoerot -3 5 43 1 -1 35
Lisaykset 23 39 181 4 209 456
Vahennykset -13 -19 -102 -5 -33 -172
Myytavana olevat omaisuuserat -1 -23 -67 -2 0 -93
Siirrot erien valilla 0 12 36 1 -51 -2
Hankintameno 31.12.2006 208 1356 5883 169 233 7 849
Kertyneet poistot ja arvon-
alentumiset 1.1.2006 -5 -655 -3686 -101 -4 447
Muuntoerot 0 -3 -28 0 -31
Vahennysten ja siirtojen
kertyneet poistot 2 12 87 4 105
Myytavana olevat omaisuuserat 0 13 51 1 65
Tilikauden poisto 0 -48 -309 -10 -367
Arvonalentumiset/arvon- 0
alentumisten peruutukset -2 -5 -11 0 -18
Kertyneet poistot ja arvon-
alentumiset 31.12.2006 -5 -686 -3896 -106 -4 693
Kirjanpitoarvo 1.1.2006 197 687 2107 69 119 3178
Kirjanpitoarvo 31.12.2006 203 670 1987 63 233 3156

Arvonalentumiset kohdistuvat paaosin Takon Kotelotehtaan ja Mapin kayttéomaisuuserien alaskirjaukseen.

Aineellisten kayttoomaisuushyddykkeiden hankintamenoon sisaltyy rahoitusleasingsopimuksella vuokrattuja

hyodykkeitd seuraavasti:

Maa-alueet  Rakennukset Koneet Yhteensa

ja kalusto
Hankintameno 0 0 201 201
Kumulatiiviset poistot 0 0 -89 -89
Kirjanpitoarvo 1.1.2006 0 3 129 132

Kirjanpitoarvo 31.12.2006 0 0 112 112
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Maaja  Rakennukset Koneet Muut  Keskeneraiset Yhteensa
vesialueet ja kalusto aineelliset hankinnat

Milj. euroa hyodykkeet
Hankintameno 1.1.2005 186 1307 5710 178 102 7483
Muuntoerot 4 -4 -33 -1 2 -32
Lisaykset 15 20 251 5 103 394
Vahennykset -4 -1 -192 -13 -1 -231
Siirrot erien valilla 1 30 56 1 -77 11
Hankintameno 31.12.2005 202 1342 5792 170 119 7625
Kertyneet poistot ja arvon-
alentumiset 1.1.2005 -4 -621 -3 501 -100 -4 226
Muuntoerot 3 16 0 19
Vahennysten ja siirtojen
kertyneet poistot 0 13 105 11 129
Tilikauden poisto 0 -45 -292 -12 -349
Arvonalentumiset/arvon-
alentumisten peruutukset -1 -5 -14 0 -20
Kertyneet poistot ja arvon-
alentumiset 31.12.2005 -5 -655 -3 686 -101 -4 447
Kirjanpitoarvo 1.1.2005 182 686 2208 78 102 3256
Kirjanpitoarvo 31.12.2005 197 687 2107 69 119 3178

Arvonalentumiset kohdistuvat padosin Pont Sainte Maxence -hienopaperitehtaan kdytdomaisuuserien alaskirjaukseen.

Vieraan padoman menoja on aktivoitu 0,1 miljoonaa euroa vuonna 2006 (3 miljoonaa euroa vuonna 2005). Keskimaarainen kaytetty korko-
kanta oli vuonna 2006 5,73 prosenttia ja vuonna 2005 3,87 prosenttia, joka edustaa hankkeiden rahoittamiseen kaytetyn lainan kustannuksia.

12. Biologiset hyodykkeet

Biologiset hyodykkeet, puusto, on alun perin kirjattu taseeseen hankin-

tahintaan. Siirryttaessa IFRS:n mukaiseen laskentaan, kasvava puusto

on arvostettu kdypaan arvoon. Kayvan arvon muutos kirjataan vuosittain

tuloslaskelmaan. M-real-konsernilla on puustoa Suomessa ja Uruguayssa.

2006 2005
1.1. 36 30
Ostot tilikauden aikana 20 4
Myynnit tilikauden aikana 0 -5
Hakkuut tilikauden aikana -38 -10
Voitot ja tappiot kdypaan arvoon
arvostamisesta 38 13
Muuntoero -4 4
31.12. 52 36

13. Osuudet osakkuusyrityksissa

2006 2005
Tilikauden alussa 72 77
Osuus tilikauden tuloksesta 0 -2
Saadut osingot -1 -3
Lisaykset 0 1
Vahennykset -2 -1
Muuntoerot 0 0
Tilikauden lopussa 69 72

Osakkuusyritysten kirjanpitoarvoon 31.12.2006 sisaltyy liikearvoa

25,6 miljoonaa euroa (26 miljoonaa euroal.
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Merkittavimmat osakkuusyritykset

Kotimaa Varat Velat Liikevaihto  Voitto/tappio Omistus-
Milj. euroa osuus %
Kirkniemen Kartano Oy Suomi 8 0 0 0 48
Myllykoski Paper Oy Suomi 249 164 321 0 35
Plastirol Oy Suomi 18 7 19 2 39
Muut 6 2 12 0
Yhteensa 281 173 352 2

Mikaan osakkuusyhtic ei ole julkisesti noteerattu.

Liiketapahtumat osakkuusyhtididen kanssa

Milj. euroa 2006 2005
Myynti 0 0
Ostot 4 3
Korkotuotot 0 0
Korkokulut 0 0
Saamiset

Pitkaaikaiset 7 13

Lyhytaikaiset
Velat

Lyhytaikaiset 3 3
Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat Pitkaaikaiset korolliset lainasaamiset
pitkaaikaiset rahoitusvarat 2006 2005 2006 2005
1.1. 18 18 Saman konsernin yrityksiltd 1 1
Lisdys 0 0 Osakkuusyrityksilta 11 19
Vahennys 0 0 Muilta 5 8
Kayvan arvon muutos -1 0 17 28
31.12. 17 18
Osuudet muissa yhticissa 40 42 Lainasaamiset saman konsernin yrityksiltd sisaltdvat saamiset emo-
Myytavissi olevat sijoitukset yhteensd 57 40 yhtio Metsaliitto Osuuskunnalta ja emoyhtion muilta tytaryhtioilta.

Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat ovat
paaasiassa noteerattuja joukkovelkakirjalainoja.

Merkittavin muu osakeomistus ovat Pohjolan Voima Oy:n osakkeet
(34 miljoonaa euroa), jotka on arvostettu arvonalentumisilla vahen-
nettyyn hankintamenoon.
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16. Laskennalliset verot

Laskennallisten verovelkojen ja -saamisten tasmaytys taseeseen 2006

1.1.2006 Tuloslas- Yritys- Muuntoerot Omaan 31.12.2006
kelmassa myynnit/ paaomaan
Milj. euroa myytavana olevat kirjattavat
Laskennalliset verosaamiset taseessa
Konsernieliminoinnit 1 -1 0
Vahvistetut tappiot ja muut ajoituserot 98 -4 0 0 94
Laskennallinen verosaaminen yhteensa 99 -4 0 0 -1 94
Netotettu laskennallisesta verovelasta -66 3 0 -63
Laskennallinen verosaaminen taseessa 33 -1 0 0 -1 31
Laskennalliset verovelat taseessa
Poistoero 293 -37 -5 3 254
Konsernieliminoinnit 26 0 0 0 26
Muut valiaikaiset erot 83 -20 1 3 67
Laskennallinen verovelka yhteensa 402 -57 -5 4 3 347
Netotettu laskennallisesta verosaamisesta -66 3 0 -63
Laskennallinen verovelka taseessa 336 -54 -5 4 3 284
Nettoverovelka -303 53 5 -4 -4 -253
Myytavana olevat varat sisaltavat laskennallisia verosaamisia 0,2 ja velkoja 1,2 miljoonaa euroa.
Laskennallisten verovelkojen ja -saamisten tdsméytys taseeseen 2005
1.1.2005 Tuloslas- Yritys- Muuntoerot Omaan 31.12.2005
kelmassa myynnit paaomaan
kirjattavat
Laskennalliset verosaamiset taseessa
Konsernieliminoinnit 1 1
Vahvistetut tappiot ja muut ajoituserot 105 -5 -2 0 98
Laskennallinen verosaaminen yhteensa 105 -5 -2 0 1 99
Netotettu laskennallisesta verovelasta -66 1 0 -1 -66
Laskennallinen verosaaminen taseessa 39 -4 -2 0 33
Laskennalliset verovelat taseessa
Poistoero 321 -15 -10 -3 293
Konsernieliminoinnit 27 -1 26
Muut valiaikaiset erot 103 -54 31 3 83
Laskennallinen verovelka yhteensa 451 -70 21 -3 3 402
Netotettu laskennallisesta verosaamisesta -66 1 -1 -66
Laskennallinen verovelka taseessa 385 -69 21 -3 336
Nettoverovelka -346 65 -23 3 -2 -303

Konsernilla oli 31.12.2006 verotuksellisia nettotappioita noin 1 015 miljoonaa euroa ldhinna Saksassa, Ranskassa ja Iso-Britanniassa. Ne
liiketoiminnan tappiot, joiden kayttoon liittyy epavarmuutta ja joista ei tdman vuoksi ole kirjattu laskennallista verosaamista olivat noin 790

miljoonaa euroa. Nama liiketoiminnan tappiot eivat vanhene. Naita tappioita vastaava laskennallinen verosaaminen on noin 225 miljoonaa

euroa.



17. Muut pitkaaikaiset varat

Milj. euroa 2006 2005

Muut pitkdaikaiset korottomat saamiset

Saman konsernin yrityksilta 7 14

Osakkuusyrityksilta 0 0

Muilta 11 9
18 23

Saamiset konsernin yrityksilta sisaltavat saamiset emoyhtioé Metsa-
liitto Osuuskunnalta ja emoyhtion muilta tytaryhticilta.

18. Vaihto-omaisuus

2006 2005

Aineet ja tarvikkeet 215 242
Keskeneraiset tuotteet 52 50
Valmiit tuotteet 387 428
Ennakkomaksut 22 29
676 749

Vaihto-omaisuuden kirja-arvoon sisaltyy 5 miljoonan nettorealisoin-
tiarvon alaskirjaus Sittingbournen tehtaalla. Rinnakkaisvuonna kirja-
arvoon ei sisaltynyt olennaisia nettorealisointiarvoon kirjauksia.

19. Lyhytaikaiset saamiset
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Saamiset konsernin yrityksilta sisaltavat saamiset emoyhtic Metsaliitto
Osuuskunnalta ja emoyhtion muilta tytaryhtioilta. Konserniyhtioiden
toimitusjohtajilta, heidan sijaisiltaan, hallituksen jasenilta seka vas-
taaviin toimielimiin kuuluvilta henkilgilta ei ole lainasaamisia.

Epavarmat myyntisaamiset
Muilta olevista myyntisaamisista on vahennetty seuraavat erat:

2006 2005

Arvo 1.1. 15 13

Lisays 12 5

Vahennys -1 -3

Arvo 31.12. 16 15
Siirtosaamisiin liittyvat olennaiset erat

Lyhytaikaiset

Korot 1 18

Vakuutukset 2 6

Muut 19 30

Yhteensa 22 54

20. Rahavarat

2006 2005 2006 2005
Lyhytaikaiset korolliset lainasaamiset Lyhytaikaiset sijoitukset 81 6
Saman konsernin yrityksilta 159 165  Kateinen raha ja pankKkitilit 101 106
Osakkuusyrityksilta 4 2 Yhteensa 182 112
Muilta 0 0
163 167 Lyhytaikaiset sijoitukset ovat padasiassa yritys- ja sijoitustodistuksia
Myyntisaamiset ja muut korottomat ja maaraaikaistalletuksia, joiden alkuperdinen juoksuaika on alle
saamiset kolme kuukautta.
Saman konsernin yrityksilta
Myyntisaamiset 4 2
Muut saamiset 1 1
Siirtosaamiset 6 4
11 17
Osakkuusyrityksilta
Myyntisaamiset 3 22
Lainasaamiset 0 5
Muut saamiset 0 0
Siirtosaamiset 0 2
3 29
Muilta
Myyntisaamiset 976 961
Lainasaamiset 0 0
Muut saamiset 123 98
Siirtosaamiset 22 54
1121 1113
Lyhytaikaiset korottomat saamiset 1135 1149
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AR EREETLE

Osakepddaoman muutokset

Osakepdaoma Ylikurssi- Yhteensa
Milj. euroa A-osakkeet B-osakkeet rahasto
1.1.2005 62 496 667 1225
2005 ei muutoksia
31.12.2005 62 496 667 1225
2006 ei muutoksia
31.12.2006 62 496 667 1225
Osakkeiden lukumaara A-osakkeet B-osakkeet Yhteensa
1.1.2005 36 340 550 291825 062 328 165 612
2005 muutos -1000 1000
31.12.2005 36 339 550 291826 062 328 165612
2006 ei muutoksia
31.12.2006 36 339 550 291826 062 328 165612

Osakkeiden enimméaismaara on 600 miljoonaa (600 miljoonaa vuonna 2005). Osakkeiden nimellisarvo on 1,70 euroa per osake ja konser-
nin enimmaisosakepadoma on 1 020 miljoonaa euroa (1 020 miljoonaa euroa vuonna 2005). Kaikki liikkeeseen lasketut osakkeet on mak-
settu taysimaaraisesti.

Arvonmuutos- ja muut rahastot 2006 2005
Suojausrahasto 8 0

Vararahasto ja yhtiojarjestyksen Konsernilla on eri puolilla maailmaa useita etuuspohjaisia ja mak-
mukaiset rahastot 2 2 supohjaisia elakejarjestelyja. Suomen merkittavin eldkejarjestelma
Yhteensa 10 2 on TEL, jossa etuudet maaraytyvat suoraan edunsaajan ansioiden

perusteella. Suomen TEL-jarjestelman tyokyvyttomyyskorvauksia
koskeva osa kasitellaan kokonaan maksupohjaisena vuodesta 2006
lahtien. Avaavassa IFRS-taseessa 1.1.2004 osa tyokyvyttomyysosi-

Jakokelpoiset varat 31.12. 2006 2005 osta on kasitelty etuuspohjaisena. Tama etuuspohjainen osuus on
Voittovarat 1001 1121 purettu vuoden 2005 aikana. Suomessa on eldkejarjestelyjd, jotka ovat
Tilikauden tulos -396 -81 Metsaliiton Toimenhaltijain Eldkes&dation vastuulla. Elakesaation jar-
Muuntoerot 3 6 jestelyt ovat etuuspohjaisia ja ennalta rahastoituja. Lisdksi Suomessa
Jakokelpoiset varat 608 1046 on muita maksu- ja etuuspohjaisia jarjestelyja.

Ulkomaiset elakejarjestelyt koostuvat etuuspohjaisista seka mak-
supohjaisista jarjestelyista.



Tyosuhteen paattymisen jalkeiset etuudet
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Kéaytetyt vakuutusmatemaattiset olettamukset

Milj. euroa 2006 2005 2006 2005
Etuuspohjaiset elakejarjestelyt 180 186 Suomi
Maksupohjaiset elakejarjestelyt 19 24 Diskonttauskorko % 4,5 5,0
199 210 Jarjestelyyn kuuluvien varojen odotettu tuotto % 5,0 50
Ylirahastoidut jarjestelyt taseen vastaavissa 0 1 Tuleva palkankorotusolettamus % 3,0 2,0
Velka yhteensd 199 21 Tulevat elékkeiden korotukset % 2,1 1.8
Arvioitu jaljelld oleva tydssdoloaika (vuosia) 7 3
ETUUSPOHJAISET ELAKE-ETUUDET
UK
Eldkevastuut taseessa Diskonttauskorko % 5,0 4,75
Rahastoitujen velvoitteiden nykyarvo 654 532 Jarjestelyyn kuuluvien varojen odotettu tuotto % 6,86 5,75
Rahastoimattomien velvoitteiden nykyarvo 104 150 Tuleva palkankorotusolettamus % 4,0 4,0
Jarjestelyyn kuuluvien varojen kaypa arvo -531 -473 Tulevat elakkeiden korotukset % 3,0 3,0
Kirjaamattomat vakuutusmatemaattiset Arvioitu jaljelld oleva tydsséoloaika [vuosia) 18 16
voitot ja tappiot -18 -10
Kirjaamattomat toteutuneet palvelumenot 1 0 Saksa
Jarjestelyn supistaminen -30 -13 Diskonttauskorko % 4,6 4,0
Nettovelka taseessa 180 186 Jarjestelyyn kuuluvien varojen odotettu tuotto % n/a n/a
Tuleva palkankorotusolettamus % 2,5 3,0
Eldkevastuut tuloslaskelmassa Tulevat elékkeiden korotukset % 1,75 2,0
Tilikauden tydsuoritukseen perustuvat menot 15 12 Arvioitu jaljelld oleva tydssdoloaika (vuosia) 9 n/a
Korkomenot 30 29
Jarjestelyyn kuuluvien varojen odotettu tuotto  -26 -22 Sveitsi
Vakuutusmatemaattiset voitot ja tappiot -6 1 Diskonttauskorko % 3,0 3,0
Tappiot/voitot jarjestelyn supistamisesta 0 -4 Jarjestelyyn kuuluvien varojen odotettu tuotto % 4,25 4,25
Yhteensa sisaltyy henkildstokuluihin 13 16 Tuleva palkankorotusolettamus % 15 1.5
Tulevat elakkeiden korotukset % 0,5 0,5
Taseen tasmaytys Arvioitu jaljelld oleva tyossédoloaika (vuosia) 14 14
Nettovelka 1.1. 186 191
Muuntoerot 1 2 Itavalta
Tuloslaskelmaan merkityt netto- Diskonttauskorko % 5,0 4,0
maaraiset kulut 13 16 Jarjestelyyn kuuluvien varojen odotettu tuotto % n/a n/a
Maksusuoritukset jarjestelyyn -19 -22 Tuleva palkankorotusolettamus % 2,21 2,5
Velvoitteen tayttymiset voitot/tappiot -1 -1 Tulevat eldkkeiden korotukset % 0 n/a
Nettovelka 31.12. 180 186 Arvioitu jaljelld oleva tydssdoloaika (vuosia) 25 n/a
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23. Varaukset

Lopettamis- ja Ymparisto- Muut Yhteensa
uudelleen- kulu pakolliset

Milj. euroa jarjestely
1.1.2006 36 5 21 62
Muuntoero 0
Varausten lisdykset 60 1 61
Kaytetyt varaukset -26 -1 -6 -33
Kayttamattomien varausten peruutukset -7 -4 -1
31.12.2006 63 4 12 79

Merkittavin uudelleenjarjestely oli Ranskan toimintojen tehostamisohjelma, joka kasvatti varausten maaraa 13 miljoonalla eurolla.
Lisaksi uudelleenjarjestelyvarauksia tehtiin Stockstadtin tehtaalla (4 miljoonaa euroa) ja varauduttiin Sittingbournen tehtaan sulkemiseen
(42 miljoonaa euroa).

24. Korolliset velat

2006 2005

Tasearvot Kayvat arvot Tasearvot Kayvat arvot
Pitk3aikaiset korolliset velat
Joukkovelkakirjalainat 1628 1653 720 714
Lainat rahoituslaitoksilta 344 344 918 916
Eldkelainat 65 63 81 78
Rahoitusleasingvelat 95 94 106 104
Muut velat 50 50 52 52
Yhteensa 2182 2204 1877 1864
Lyhytaikaiset korolliset velat
Pitkaaikaisten velkojen
lyhytaikainen osuus 12 12 220 220
Lyhytaikaiset lainat 57 57 67 67
Rahoitusvekselit 10 10 14 14
Muut velat 420 419 351 351
Yhteensa 599 598 652 652

Kayvat arvot perustuvat kunkin velan markkinakorolla laskettuun kassavirtojen nykyarvoon. Sovellettujen diskonttokorkojen vaihteluvali on
3,6-9.4 prosenttia (2,5-9,2 prosenttia). Korollisista veloista on vaihtuvakorkoisia 80 prosenttia ja loput kiintedkorkoisia. Korollisten velkojen
keskikorko on vuoden 2006 lopussa 6,0 prosenttia (4,3 prosenttia 31.12.2005). Vuonna 2005 M-real oli sijoittanut 104 miljoonaa euroa omiin
joukkovelkakirjalainoihinsa. Tama oli eliminoitu konsernin korollisista veloista.

Korolliset nettovelat, tasearvot 2006 2005
Pitkaaikaiset korolliset velat 2182 1877
Lyhytaikaiset korolliset velat 599 652
Myytavana olevat omaisuuserat, korolliset 7 0

2788 2529
Myytavissa olevat sijoitukset, korolliset 17 18
Pitkaaikaiset rahoitusvarat 17 28
Lyhytaikaiset korolliset lainasaamiset 163 167
Rahavarat 182 112
Myytavana olevat omaisuuserat, korolliset 6 0
Korolliset saamiset yhteensa 385 325

Korolliset nettovelat yhteensa 2 403 2205
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Pitkaaikaisten korollisten velkojen eraantymisaikataulu

Joukkovelka- Lainat Elake- Rahoitus- Muut velat Yhteensa
kirjalainat rahoitus- lainat leasing-
Milj. euroa laitoksille velat
2007 35 43 18 14 2 112
2008 207 104 16 16 0 343
2009 244 51 16 16 0 327
2010 395 47 32 16 0 490
2011 52 46 1 12 0 111
2012 - 730 96 0 35 50 911
Yhteensa 1663 387 83 109 52 229
Pitkaaikaisten velkojen lyhytaikainen osuus 112
Pitkaaikaiset korolliset velat 2182
Joukkovelka-
kirjalainat Korko-% 2006 2005 Rahoitusleasingvelkojen erdantymisajat
1999-2006 4,88 103 Vahimmaisleasing- Vahimmaisleasing-
2000-2007 4,46 35 35 maksut maksujen nykyarvo
2000-2008 4,26 18 18 2006 2005 2006 2005
2001-2006 4,00 4 Alle 1 vuotta 18 20 14 16
2001-2006 3,74 9 1-2 vuotta 19 19 16 15
2001-2006 3,85 8 2-3 vuotta 19 18 16 15
2001-2006 3,54 11 3-4 vuotta 17 17 16 15
2001-2006 3,87 15 4-5 vuotta 13 15 12 14
2002-2009 8,89 104 113 Yli 5 vuotta 40 50 35 47
2002-2012 9,20 112 112 126 139 109 122
2002-2014 9,40 132 131
2003-2006 5,24 0 23 Tulevat rahoituskulut 17 17
2003-2008 5,52 20 20 Vahimmaisleasing-
2003-2008 5,79 99 99 maksujen nykyarvo 109 122
2004-2008 5,79 50 49
2004-2009 5,91 30 30 Merkittavimmat rahoitusleasingsopimukset koskevat Kirkniemen
2004-2009 5,91 10 40 tehtaan ja Adnevoima Oy:n voimalaitoksia. Kirkniemen rahoitus-
2004-2009 5,94 30 0 leasingsopimusaika oli alun perin 15 vuotta ja A4dnevoiman 10-15
2004-2011 5,98 30 30 vuotta. Velat erdantyvat vuoteen 2017 mennessa. Nama sopimukset
2004-2011 6,12 10 10 sisaltavat jatko- ja osto-optioita. Myytavana olevat velat sisaltavat 3
2004-2011 6,17 12 12 miljoonaa euroa rahoitusleasingvelkoja.
2005-2008 6,32 3 3
2005-2008 5,60 17 17
2006-2009 6,10 70 0
2006-2010 7,28 395 0
1663 892 2006 2005
Velat saman konsernin yrityksille 1 1
Velat muille
Siirtovelat 17 16
Muut velat 10 43
Muut pitkdaikaiset korottomat velat yhteensa 28 60

Velat saman konsernin yrityksille sisaltavat velat emoyhtié Metsa-
litto Osuuskunnalle ja emoyhtion muille tytaryhticille.
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26. Ostovelat ja muut korottomat velat 27. Siirtovelat

Mil}. euroa 2006 2005  Pitkaaikaiset 2006 2005
Velat saman konsernin yrityksille Henkilostokulujaksotuksia 8 9
Ostovelat 21 9 Kayttooikeuskorvausjaksotuksia 3 3
Muut velat 9 19 Jatevesimaksujaksotuksia 6 4
Velat osakkuusyrityksille Korvaus- ja avustussitoumuksia 0 0
Ostovelat 26 36 Muut 0 0
Muut velat 4 1 Yhteensi 17 16
Velat muille
Saadut ennakot 4 4 Lyhytaikaiset
Ostovelat 329 310 Palkka- ja henkilostokulujaksotukset 87 74
Muut velat 163 118 Korot 24 37
Siirtovelat 258 259 Ostojen jaksotukset 59 68
Lyhytaikaiset velat yhteensa 814 756 Muut 88 80
Yhteensa 258 259

Velat saman konsernin yrityksille sisaltavat velat emoyhtic Metsaliitto
Osuuskunnalle ja emoyhtion muille tytaryhtioille.

28. Rahoitusjohdannaiset

Nimellisarvo Kédypa arvo
Yhteensa Kayvan arvon Rahavirran Oman  Suojaukset, Kaupan-
suojaukset suojaukset  pdaoman joihin ei  kayntitarkoi-
suojaukset sovelleta tuksessa
suojaus-  tehdyt joh-
laskentaa dannaiset
2006
Korkotermiini- ja futuurisopimukset 16 0 0
Korko-optiosopimukset 200 0 0
Koronvaihtosopimukset 2611 5 -1 3 4 -1
Korkojohdannaiset yht. 2827 5 -1 0 4 -1
Valuuttatermiinisopimukset 4466 17 16 3 -2 0
Valuuttaoptiosopimukset 91 0 0 0
Valuutanvaihtosopimukset 190 -29 -29
Valuuttajohdannaiset yht. 4747 -12 -29 16 3 -2 0
Hyodyketermiinisopimukset 153 -1 -8 7 0
Hyddykeoptiosopimukset 0 0
Hyoddykejohdannaiset yht. 153 -1 0 -8 0 7 0

Johdannaiset yhteensa 7727 -8 -30 1" 3 9 -1
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Nimellisarvo Kédypa arvo
Yhteensa Kayvan arvon Rahavirran Oman  Suojaukset, Kaupan-
suojaukset suojaukset  padoman joihin el kayntitarkoi-
suojaukset sovelleta tuksessa
suojaus-  tehdyt joh-
Milj. euroa laskentaa dannaiset
2005
Korkotermiini- ja futuurisopimukset 2030 -1 0 -1
Korko-optiosopimukset 2140 0 0 0
Koronvaihtosopimukset 3 246 -7 0 0 -5 -2
Korkojohdannaiset yht. 7416 -8 0 0 0 -6 -2
Valuuttatermiinisopimukset 4294 -7 -3 -5 1 0
Valuuttaoptiosopimukset 855 0 0 0 0
Valuutanvaihtosopimukset 216 -25 -25
Valuuttajohdannaiset yht. 5365 -32 -25 -3 -5 1 0
Hyodyketermiinisopimukset 54 2 2
Hyodykeoptiosopimukset 0 0 0
Hyddykejohdannaiset yht. 54 2 0 0 0 2 0
Johdannaiset yhteensa 12834 -38 -25 -3 -5 -3 -2
Johdannaiset, tasearvot 2006 2005
Varat Velat Varat Velat

22 30 12 49
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29. M-realin omistamat osakkeet

Konsernin omistus- Osakkeiden
Maa osuus, % lukumaara
Saman konsernin osakkeet ja osuudet
Metsaliitto Osuuskunta Suomi 179171
Tytaryhtioosakkeet
Suomessa
Oy Board International Ab Suomi 100,00 796
Oy Hango Stevedoring Ab Suomi 100,00 150
Kemiart Liners Oy Suomi 100,00 2 000 000
Logisware Oy Suomi 100,00 4 500
M-real International Oy Suomi 100,00 10 000
M-real Tissue Oy Suomi 100,00 101
Metsa Group Financial Services Oy Suomi 51,00 25500
Takon Kotelotehdas Oy Suomi 100,00 330 001
Ulkomaiset
M-real Deutsche holding GmbH Saksa 100,00
M-real Fine B.V. Hollanti 100,00 1000
M-real Holding France SAS Ranska 100,00 520 000
M-real IBP Deals Americas Ltd. USA 100,00 50
M-real IBP Deals Europe S.A. Belgia 100,00 1000
M-real Meulemans S.A. Belgia 100,00 1
M-real NL Holding B.V. Hollanti 100,00 15350
M-real Petofi Ltd. Unkari 100,00 1
M-real Reinsurance AG Sveitsi 100,00 19997
M-real Service S.p.Z.0.0 Puola 100,00 400
M-real Sverige Ab Ruotsi 100,00 10 000 000
M-real UK Holdings Ltd. |so-Britannia 100,00 146 750 000
Map Merchant Holdings B.V. Hollanti 100,00 6000
Kotimaiset alakonsernit
M-real International Oy
BFT-Baltic Forest Terminals Ltd. Puola 100,00 232
M-real Benelux B.V. Hollanti 100,00 2 000
M-real Benelux n.v./s.a Belgia 100,00 2921
M-real CZ, s.r.o. Tsekin Tasavalta 100,00
M-real Deutschland GmbH Saksa 100,00 1
M-real France S.A. Ranska 100,00 8211
M-real Hellas Ltd. Kreikka 51,00 306
M-real Hong Kong Ltd. Hong Kong 100,00 10
M-real Ibéria S.A. Espanja 100,00 147 871
M-real Ibérica Lda Portugali 100,00 5
M-real Ireland Ltd. Irlanti 100,00 5000
M-real Italia s.r.l. Italia 100,00 100 000
M-real Kft Unkari 100,00 30
M-real (Middle East & North Africa) Ltd. Kypros 100,00 742 105
M-real Polska Sp. Z 0.0. Puola 100,00 232
M-real Nordic A/S Tanska 100,00 36
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Konsernin omistus- Osakkeiden
Maa osuus, % lukumaara
M-real Nordic AB Ruotsi 100,00 1000
M-real Shanghai Ltd. Kiina 100,00
M-real Singapore Pte Ltd. Singapore 100,00 10 000
M-real Slovakia. S.r.o. Slovakia 100,00
M-real Schweiz AG Sveitsi 100,00 100
M-real UK Ltd. |so-Britannia 100,00 2 400
M-real USA Corporation USA 100,00 180
Ulkomaiset alakonsernit
M-real Sverige AB
Ornskoldsviks Stuveri AB Ruotsi 100,00 5 400
M-real Logistics GmbH Saksa 100,00
OSAB Ships Agency AB Ruotsi 100,00 1000
M-real Holding France SAS
M-real Alizay SAS Ranska 100,00 5015710
M-real Alizay SNC Ranska 100,00 40000 000
M-real Deutsche Holding GmbH
CN Papiervertriebs GmbH Saksa 100,00
M-real Zanders GmbH Saksa 100,00 2 800 000
M-real New Jersey Service Co. USA 100,00
M-real Stockstadt GmbH Saksa 100,00 5
Chemische Werke Zell-Wildshausen GmbH Saksa 100,00
M-real Hallein AG [tavalta 100,00 70
Map Merchant Holdings BV
Map Suomi Oy Suomi 100,00 5600
Grafisch Papier B.V. Hollanti 100,00 570
Printec B.V. Hollanti 100,00 80
Uniepapier Flevoland B.V. Hollanti 51,00 400
Uniepapier Zwolle B.V. Hollanti 51,00 400
Uniepapier Randstad B.V. Hollanti 51,00 400
Map Belux N.V. Belgia 100,00 300 000
Map Austria GmbH [tavalta 100,00 32 200
Map Denmark AS Tanska 100,00 48 000
Map Merchant Group Ltd. Iso-Britannia 100,00 110 315 743
Hedsor Ltd. Iso-Britannia 100,00 495000
James McNaughton Paper Group Ltd. Iso-Britannia 100,00 10 000 000
James McNaughton Paper Merchants Ltd. Iso-Britannia 100,00 75000
James McNaughton Agencies Ltd. Iso-Britannia 100,00 40000
McNaughton Publishing Papers Ltd. Iso-Britannia 100,00 100
McNaughton Paper Ireland Ltd. Irlanti 99,00 157 135
McNaughton Paper N.I Ltd. |so-Britannia 99,00 1060
Printall Display Ltd. Iso-Britannia 100,00 50 000
County Paper Company Ltd. Iso-Britannia 100,00 182
Carefree Paper Company Ltd. Iso-Britannia 100,00 100
Ingram Group Ltd. Iso-Britannia 100,00 50 000
Paper Management Services Ltd. Iso-Britannia 100,00 2
OnForm Reels Ltd. |so-Britannia 100,00 150 000
Premier Paper Group Ltd. Iso-Britannia 100,00 10 000 001
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Konsernin omistus- Osakkeiden
Maa osuus, % lukumaara
Map Merchant Holdings GmbH Saksa 100,00 40
Concord Papier EOOD Bulgaria 55,00 11
Map Deutchland GmbH Saksa 100,00 18 000
Map Polska Sp z.0.0. Puola 100,00 17 524
Map Merchant Hungaria Kft Unkari 100,00
Map Merchant Romania s.rl. Romania 88,00 1584
Map d.o.o.Ljubljana Slovenia 100,00
Map Merchant Czech s.ro. Tsekin Tasavalta 100,00
Map Merchant Slovakia SK s.r.o. Slovakia 100,00
Map Merchant Zagreb D.o.o. Kroatia 100,00
Map Merchant Sweden Ab Ruotsi 100,00 19 000
000 Map Merchant Russia Venaja 100,00 500
Map Eesti AS Eesti 100,00 14 038
Map Latvia AS Latvia 100,00 2101 605
Oy Map Merchant Ab Suomi 100,00 500
UAB Map Lietuva Liettua 100,00 20 000
ZAO Map Ukraine Ukraina 100,00
Map Sverige AB Ruotsi 100,00 400 000
Map Norge AS Norja 100,00 10 000
Map Merchant Spain SA Espanja 100,00 234 541
Modo van Gelder BV Hollanti 100,00 40
M-real IBP Deals Europe S.A.
M-real Meulemans Belgia 100,00 1599
M-real NL Holding B.V
M-real IBP Deals (China) Ltd. Kiina 100,00
M-real Biberist Sveitsi 100,00 10 000
M-real IBP HK Ltd. Hong Kong 100,00 7 009 900
M-real Winschoten B.V. Hollanti 100,00 3000
M-real UK Holdings Ltd.
M-real New Thames Ltd. |so-Britannia 100,00 88 000 000
M-real Sittingbourne Ltd. Iso-Britannia 100,00 95800 001



30. Yhteisyritykset

Yhteisyritykset on yhdistelty konsernitilinpdatokseen rivi rivilta suh-
teellisen omistusosuuden mukaisesti. Konsernin tuloslaskelmaan
ja taseeseen sisaltyvat varat, velat, kulut ja tuotot ovat seuraavat:

Milj. euroa 2006 2005
Pitkaaikaiset varat 661 517
Lyhytaikaiset varat 164 170
Varat yhteensa 825 687
Pitkaaikaiset velat 190 141
Lyhytaikaiset velat 123 85
Velat yhteensa 313 226
Liikevaihto 563 435
Kulut 480 399
Tulos 57 22
Merkittavimmat yhteisyritykset Omistusosuus, %

Metsa-Botnia Oy 39,0 39,0
Aanevoima Oy 56,25 56,25
Grovehurst Energy Ltd. 50,0 50,0

31. Vastuusitoumukset

2006 2005
Omasta velasta
Velat, joiden vakuudeksi annettu pantteja
Lainat rahoituslaitoksilta 3 4
Annetut pantit 4 4
Velat, joiden vakuudeksi annettu kiinteistokiinnityksia
Lainat rahoituslaitoksilta 126 104
Muut velat 4 5
Kiinteistokiinnitykset 53 87
Saman konsernin yritysten puolesta
Kiinteistokiinnitykset 4 4
Takausvastuut 1 1
Osakkuusyhtididen puolesta
Takausvastuut 1 1
Muiden puolesta
Takausvastuut 3 9
Muut vastuut
Omien sitoumusten vakuudeksi
Muiden sitoumusten vakuudeksi 1 1
Yhteensa
Pantit 4 4
Kiinnitykset 57 90
Takaukset 5 12
Vekselivastuut 0 0
Muut vastuut 1 1
Leasing-vastuut 19 17

Yhteensa 86 124
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Leasing-vastuut 2006 2005
Ei-purettavissa olevien leasingsopimusten perusteella maksettavat
vahimmaisvuokrat ovat seuraavat:

Alle 12 kuukautta 7 6
1-5 vuotta 1" 10
yli 5 vuotta 1 1

19 17

Kayttoleasing-sopimusten kuluksikirjattu maara oli 22 miljoonaa
euroa (23 miljoonaa euroal.

Ostositoumukset 2006 2005
Ostosopimukset,
kayttéomaisuus, maksut alle vuoden 146 8
kayttdomaisuus, maksut mychemmin 16 11
Ostosopimukset,
muut, maksut alle vuoden 2 2
muut, maksut mydhemmin 66

Yhteisyritysvastuut
Konsernin osuus Metsa-Botnian tekemista investointisitoumuksista
oli 150 miljoonaa euroa 31.12.2006 (0).

32. Osakepalkitseminen

M-real Oyj:lla on kaytdssa osakkeen arvoon perustuva palkitsemisjar-
jestelma. Jarjestelma tarjoaa kohderyhmalle mahdollisuuden saada
palkkiona M-real Oyj:n B-sarjan osakkeita kolmelta yhden kalenteri-
vuoden pituiselta ansaintajaksolta sille asetettujen tavoitteiden saa-
vuttamisesta. Ansaintajaksot ovat kalenterivuodet 2005, 2006 ja 2007.
Palkkio maksetaan ansaintajakson paatyttya osakkeiden ja rahan
yhdistelmana. Hallitus paattaa vuosittain kohderyhmaan kuuluvat joh-
tohenkilot ja heidan enimmaispalkkionsa. Enimmadispalkkio ilmaistaan
osakkeiden kappalemaarana. Ansaintajaksolle asetettujen tavoitteiden
saavuttaminen maaraa sen, kuinka suuri osa enimmaispalkkiosta
maksetaan johtohenkildille. Hallitus paattaa ansaintajaksolle asetet-
tavista tavoitteista kunkin ansaintajakson alkaessa. Jarjestelmasta
maksettavan palkkion m&ara sidotaan M-realin likevoiton (EBIT] ja
sijoitetun padoman tuoton (ROCE] kehitykseen.

Mikali optionomistajan tydosuhde M-real-konserniin paattyy ennen
osakepalkkion maksua muusta syysta kuin tyontekijan kuoleman tai
lakisdateiselle tyosopimuksen mukaiselle tai yhtion muuten maarit-
teleman eldkkeelle siirtymisen johdosta, on siirtorajoituksen piiriin
kuuluvat osakkeet viipymatta tarjottava yhtiolle tai yhtion maaraa-
malle vastikkeetta. Kauden aikana myénnettyjen osakepalkkioiden
kaypa arvo oli 0 miljoonaa euroa (0 miljoonaa euroa). Tilikaudella
osakepalkkioiden vaikutus M-realin tulokseen oli 0,1 miljonaa euroa
(0 miljoonaa euroa).
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Osakepalkkioiden kauden aikaiset muutokset ovat seuraavat:

M-real Oyj:n osakepalkkiojarjestelma 2005 *

M-real Oyj Laskettu lilkkeelle
hallituksen paatoksella
Liikkeellelaskupdiva 4.2.2005
Instrumentit Osakepalkkiojarjestelma
2006 2005 Yhteensa

Osakepalkkioita enintaan, kpl ** 108 000 108 000 216 000
Osakkeen kurssi
myontamishetkelld, euroa 4,21 4,32
Osakkeen kaypa arvo
myontamishetkelld, euroa *** 3,97 4,08
Osakkeen kurssi ansaintajakson
paattyessa, euroa 4,80 4,00
Ansaintajakso 1.1.-31.12.06 1.1.-31.12.05
Kriteerit

50 % painolla EBIT EBIT

50 % painolla ROCE ROCE
Toteuma/toteumaoletus 0% 0%
Osakeomistusvelvollisuus, vuotta 2 2
Osakkeiden vapautuminen, pvm1.1.2009 1.1.2008
Jaljella oleva sitovuusaika, vuotta ei jaettu ei jaettu
Henkilgita (31.12.2006) 11
Maarat 1.1.
Osakepalkkioita jaettu 0 108 000 108 000
Osakepalkkioita palautunut 0 0 0
Ansaitut osakkeet 0 0 0
Osakepalkkioita rauennut 0 0 0
Osakepalkkioita yhteensa 0 108 000 108 000
Tilikauden muutokset
Osakepalkkioita jaettu ** 108 000 0 108 000
Osakepalkkioita palautunut 0 0 0
Ansaitut osakkeet 0 0 0
Osakepalkkioita rauennut 108 000 108 000 216 000
Maarat 31.12.
Osakepalkkioita jaettu ** 108 000 108 000 216 000
Osakepalkkioita palautunut 0 0 0
Ansaitut osakkeet 0 0 0
Osakepalkkioita rauennut -108 000 -108 000 -216 000
Osakepalkkioita yhteensa 0 0 0

* Taulukossa esitetyt osakepalkkioiden maarat kuvastavat osa-
kepalkkioiden perusteella annettavien osakkeiden lukumaaraa.
Lisdksi yhtio on sitoutunut maksamaan enintaan 1,5 kertaa osak-
keiden arvon rahana (vero-osuus).

** Luvuissa ei ole mukana Metsa-Botnian osakepalkitsemisjarjes-
telman lukuja.

*** Osakkeen kurssista myontamishetkelld vahennetty odotetut
osingot, 0,24 euroa, jotka jaavat henkildilta saamatta.

Kédyvan arvon maarittaminen

Osakepalkkion kdyvan arvon maarittdmisessa M-real on kayttanyt
asiantuntijana Alexander Corporate Finance Oy:td. Koska osakepalk-
kio maksetaan osakkeiden ja rahan yhdistelmana jakautuu palkkion
kayvan arvon maarittaminen IFRS 2 -standardin mukaisesti kahteen
osaan: osakkeina selvitettdvaan ja kateisenad selvitettavaan osuuteen.
Osakkeina selvitettava osuus kirjataan omaan padomaan ja kateisena
selvitettava maksu vieraaseen paaomaan.

Osakeperusteisen maksun kaypa arvo palkkion myontamishetkella
oli M-real Oyj:n B-osakkeen markkinahinta vahennettyna ennen palk-
kion maksua jaettavien osinkojen maaralla. Nain laskettu osakkeen
kaypa arvo oli 4,21 euroa per osake. Vastaavasti kateisena selvitet-
tavan maksuosuuden kaypaa arvoa arvioidaan uudelleen jokaisena
raportointipdivana ansaintajakson paattymiseen asti, ja velan kaypa
arvo muuttuu taten M-real Oyj:n B-osakkeen kurssin mukaisesti.

Tilikauden paattyessa rahaosuuden kaypa arvo oli 4,79 euroa
per osake. Kateisena selvitettavaan maksuosuuteen konsolidoidaan
lisaksi M-real Oyj:n osuus Oy Metsa-Botnia Ab:n osakepalkkioi-
den kustannuksista. M-realin osakepalkkiojarjestelmaan kuuluvia
ansaintakriteereja ei saavutettu tilikaudelta 2006, joten palkkiosta
ei kertynyt kulua. Ainoastaan Oy Metsa-Botnia Ab:n osakepalkkiosta
kirjattiin kulua ja sen vaikutus tilikauden 2006 tulokseen oli yhteensa
0.1 miljoonaa euroa (0).

33. Lahipiiritapahtumat

M-real Oyj:n emoyhtid on suomalainen Metsaliitto Osuuskunta,
joka omistaa M-real Oyj:n osakkeista 38,6 prosenttia ja danista 60,5
prosenttia.

Merkittavimmat Metsaliitto Osuuskunnan tytaryhtiot, joiden kanssa
M-realilla on liiketoimia, ovat seuraavat:

Metsa Tissue Konserni
Metsaliitto Sverige AB
Metsaliitto France

Finnforest Oyj ja Thomesto Oy fuusioitiin Metsaliiton kanssa
kevaalla 2006. Naiden yhtididen luvut sisaltyvat rinnakkaisvuoden
sisaryhticlukuihin. Liiketoimet ndiden kanssa on esitetty rinnakkais-
vuonna kohdassa liiketoimet sisaryhtididen kanssa. Tarkeimmat M-
realin omistamat tytaryhtiot on esitetty liitteessa 29.

Metsa-Botnia-konsernista M-real omistaa 39 prosenttia ja
Metsaliitto 14 prosenttia. Metsa-Botniaa kasitelldan yhteisyrityk-
sena. Metsa-Botnia hankkii suurimman osan puuraaka-aineestaan
konsernin emoyhtiélta, Metsaliitto Osuuskunnalta. M-realin puu-
raaka-aineostojen kokonaisarvo Metsaliitto Osuuskunnalta oli 296
miljoonaa euroa (266 miljoonaa euroa vuonna 2005). Ostohintana
kdytettiin markkinahintaa.

Metsa-Botnia myy markkinahintaan selluloosaa M-realin sisar-
yhtiolle Metsa Tissuelle.

M-realin yhdessa emoyhtionsa Metséliitto Osuuskunnan kanssa
omistama Metsa Finance Oy toimii konsernin sisdisena pankkina.
Korot perustuvat markkinahintoihin.
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Liiketoimet Liiketoimet
emoyhtion kanssa sisaryhtididen kanssa
Milj. euroa 2006 2005 2006 2005
Liikevaihto 11 1 24 19
Litketoiminnan muut tuotot 2 1 1 1
Ostot 296 266 195 194
Korkotuotot 5 3 2 7
Korkokulut 13 8
Saamiset
Pitkdaikaiset saamiset 16 21 5 8
Lyhytaikaiset saamiset 130 126 53 55
Velat
Pitkaaikaiset velat 1 2 0 0
Lyhytaikaikaiset velat 353 231 9 28

Saamisiin emoyhtiolta tai sisaryhtidilta ei sisally epavarmoja saamisia eika tilikauden aikana ole kirjattu ndista erista luottotappioita. Emo-
yhticlle tai sisaryhtiolle olevista veloista ei ole annettu vakuutta.

Johtoon kuuluville henkildille maksetut kompensaatiot on esitetty liitteessa 6. Johtoon kuuluvilta henkildiltd ei ole saamisia eikd heidan
puolestaan ole annettu sitoumuksia.

Liiketoimet osakkuusyhtididen kanssa on esitetty liitteessa 13.

Yhteisyrityserittely on esitetty liitteessa 30.

34. Ympdristoasiat

Paastokauppa 2006 2005

Hallussa olevien paasttoikeuksien

2006 2005 maara (1 000 tonnia) 1950 1805
Tuloslaskelma Toteutuneiden paastojen
Aineet ja tarvikkeet 28 % maara (1 000 tonnia) 1903 1768
Henkilostskulut Paastooikeuksien myynti
Palkat ja palkkiot 5 5 (miljoonaa euroa) 2,6 3,2
Henkilosivukulut 2 2
Poistot 22 17
Liiketoiminnan muut kulut 8 11 35. Tilinpaatospaivan jalkeiset tapahtumat
65 61
Sittingbournen tehdas suljettiin tammikuun lopussa. Gohrsmihlen
Tase hienopaperikoneet 6 ja 7 Saksassa suljetaan helmikuun 2007 lop-
Aineelliset hyodykkeet puun mennessd ja Wifstan hienopaperitehdas Ruotsissa kesdakuun
Hankintahinta 1.1. 501 490 loppuun mennessa. Tilinpaatdkseen kirjattujen 76 miljoonan euron
Lisaykset 4 37 kuluvarausten lisaksi vuoden 2007 ensimmaisella neljanneksella
Vahennykset -9 -26 tullaan kirjaamaan kuluksi arviolta 50-60 miljoonaa euroa. M-real
Poistot -301 -284 myi 30.1.2007 emoyhtiolleen Metsaliitto Osuuskunnalle 9 prosenttia
Kirjanpitoarvo 31.12. 195 21 Metsa-Botnian osakkeista 240 miljoonalla eurolla kirjaten noin 135
miljoonan euron myyntivoiton.
Varaukset
Ymparistokuluvaraukset 4 5
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Osakepadoma ja osakkeet 31.12.2006
Yhtion taysin maksettu osakepadaoma oli
tilinpaatospaivana 557 881 540,40 euroa, joka
koostui 328 165 612 osakkeesta. Yhtidlla on
kaksi osakesarjaa. A-osakkeiden maara oli 36
339 550 ja B-osakkeiden maara 291 826 062.
Osakkeen nimellisarvo on 1,70 euroa. Jokainen
A-osake oikeuttaa yhtickokouksessa aanes-
tdmaan kahdellakymmenelld (20 d3nelld) ja
B-osake yhdelld (1) d&nelld. Kaikki osakkeet
oikeuttavat yhtalaiseen osinkoon.

Yhtién vahimmaispaaoma on 255 000 000,00
euroa ja enimmaispadoma 1 020 000 000,00
euroa, joiden rajoissa osakepadomaa voi-
daan korottaa tai alentaa yhtiojarjestysta
muuttamatta. A-osake voidaan muuntaa B-
osakkeeksi osakkeenomistajan tai hallintare-
kisterdityjen osakkeiden hoitajan kirjallisesta
vaatimuksesta. Muuntamisesta ei suoriteta
rahavastiketta.

Osakkeiden noteeraus ja porssikehitys
M-realin A- ja B-sarjan osakkeet noteera-
taan Helsingin Arvopaperiporssissa. M-realin
B-osakkeen ylin kurssi Helsingin Porssissa
tilikauden aikana oli 5,62 euroa ja alin kurssi
3,26 euroa. Keskikurssi oli 4,41 euroa. Vuoden
2005 keskikurssi oli 4,36 euroa.

Tilikauden lopussa 31.12.2006 B-osak-
keen kurssi oli 4,79 euroa. B-osakkeen
vaihto oli 2 322 miljoonaa euroa eli 179 pro-
senttia osakekannasta. A- ja B-osakkeiden
markkina-arvo oli 31.12.2006 yhteensa 1 573
miljoonaa euroa.

Metsaliitto Osuuskunta omisti 38,6 pro-
senttia osakkeista 31.12.2006 ja naiden osak-

keiden tuottama aanivalta oli 60,5 prosenttia.

Ulkomaisten omistajien osuus osakkeista oli
36,2 prosenttia.

Maaraysvallan vaihtumisen vaikutus
Useisiin M-realin rahoitussopimuksiin sisaltyy
ehto, jonka nojalla M-realin lainat erdantyvat
ennenaikaisesti mikali jokin uusi taho hankkii
madrdysvallan M-realissa. Samoin tiettyihin
resurssi- ja muita osakkuusyhtioita koskeviin
osakassopimuksiin sisaltyy ehtoja, joiden
nojalla M-realin on tarjottava osakkeensa
osakkuusyhtitssa muiden osakkaiden ostet-
tavaksi M-realin maaraysvallan vaihtuessa.
Naista sopimuksista Oy Metsa-Botnia Ab:n
osakassopimuksen nojalla Metsa-Botnian
osakkaiden tulee tarjota osakkeensa mui-
den osakkaiden ostettaviksi maaraysvallan
muutostilanteissa. Metsaliitto Osuuskunnan
danivallan mahdollinen aleneminen M-realissa
alle 50 prosentin ei kuitenkaan velvoittaisi
M-realia tarjoamaan Oy Mets&-Botnia Ab:n
osakkeita ostettavaksi.

Liputukset

M-real Oyj:n saaman tiedon mukaan Hermes
Focus Asset Management Europe Ltd.:n
omistus M-realissa nousi 23.8.2006 5,10 pro-
senttiin osakepadomasta ja 2,25 prosenttiin
danivallasta.

Johdon osakkeenomistus

M-realin hallituksen osakeomistukset ovat
sivuilla 98-99 ja M-realin johtokunnan osa-
keomistukset sivuilla 100-101.

Osakepddoman ja osakkeiden lukumaaran muutokset 1.1.2002-31.12.2006

Hallituksen antivaltuudet

Yhtiokokous valtuutti 13.3.2006 hallituksen
yhden vuoden kuluessa yhtickokouksesta
lukien paattamaan osakepadaoman korot-
tamisesta yhdella tai useammalla uus-
merkinnalla ja/tai yhden tai useamman
vaihtovelkakirjalainan ottamisesta siten,
ettd uusmerkinnassa tai vaihtovelkakirjoja
annettaessa voidaan merkitd uusia M-real
Oyj:n nimellisarvoltaan 1,70 euroa olevia
B-osakkeita yhteensa enintdan 58 365 212
kappaletta ja yhtion osakepaaomaa voidaan
korottaa yhteensa enintaan 99 220 860,40
eurolla. Valtuutus oikeuttaa poikkeamaan
osakkeenomistajan etuoikeudesta merkita
uusia osakkeita ja/tai vaihtovelkakirjalainaa
seka paattamaan merkintahinnoista ja muista
ehdoista. Osakkeenomistajien merkintaetu-
oikeudesta voidaan poiketa edellyttaen, etta
siihen on yhtion kannalta painava taloudelli-
nen syy kuten yhtion taseen vahvistaminen,
yritysjarjestelyjen mahdollistaminen tai muu
yhtion liikketoiminnan kehittaminen. Hallitus
ei saa poiketa merkintaetuoikeudesta lahi-
piiriin kuuluvan hyvaksi.

Osinkopolitiikka

M-realin osinkopolitiikka on vakaa ja palkit-
seva, ja politiikan mukaan yhtio jakaa osinkoa
vahintaan 1/3 osakekohtaisesta tuloksesta kes-
kimadrin yli suhdannesyklin, ottaen kuitenkin
huomioon yhtion velkaisuusasteen.

Osakkaiden Osakepadoma
lukumaara milj.euroa
Osakepadoma, 1.1.2002 178 999 425 304,3

2002-2003 Ei muutoksia
2004 Uusmerkinta 148 633 415 252,7
Uusmerkinta 532 772 0,9
Osakepaaoma, 31.12.2004 328 165612 557,9

2005 Ei muutoksia
Osakepaaoma, 31.12.2005 328 165 612 557,9

2006 Ei muutoksia
Osakepaaoma, 31.12.2006 328165612 557,9
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Omistusjakauma 31.12.2006

M-real A-osake 31.12.2006

Osakkeiden maara Omistajien lukumaara % Osakkeiden kokonaismaara % Aanimaara %
1-100 687 24,49 38604 0,11 772080 0,11
101-500 1253 44,67 370 744 1,02 7414880 1,02
501-1 000 451 16,08 368952 1,02 7379040 1,02
1001-5000 359 12,80 779861 2,15 15597220 2,15
5001-10 000 27 0,96 194950 0,54 3899000 0,54
10 001-50 000 19 0,68 439517 1,21 8790340 1,21
50 001-100 000 1 004 60000 0,17 1200000 0,17
100 001-500 000 4 014 954264 2,63 19085280 2,63
500 001- 4 014 33132658 91,17 662 653 160 91,17
Yhteensa 2805 100 36 339 550 100 726 791 000 100
Odotusluettelolla yhteensa 0 0 0 0
Yhteistililla 0 0 0 0
Lilkkeeseenlaskettu maara 36339 550 100 726 791 000 100
M-real B-osake 31.12.2006

Osakkeiden maara Omistajien lukumaara % Osakkeiden kokonaismaara % A&nimasra %
1-100 15463 39,57 661253 0,23 661253 0,23
101-500 12176 31,16 3112094 1,07 3112094 1,07
501-1 000 4817 12,33 3816033 1,31 3816033 1,31
1001-5000 5331 13,64 12191687 4,18 12191687 4,18
5001-10 000 736 1,88 5242635 1,80 5242635 1,80
10 001-50 000 455 1,16 8672808 2,97 8672808 2,97
50 001-100 000 36 0,09 2436549 0,84 2436 549 0,84
100 001-500 000 48 0,12 9748 448 3,34 9 748 448 3,34
500 001- 18 0,05 245944 555 84,28 245944 555 84,28
Yhteensa 39080 100 291826 062 100 291826 062 100
Odotusluettelolla yhteensa 0 0 0 0
Yhteistililla 0 0 0 0
Litkkeeseenlaskettu maara 291826 062 100 291826 062 100
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Suurimmat osakkeenomistajat 31.12.2006

A-osake B-osake M3ard yht.  Maard yht. % Aidnet yht. %
1 Metsaliitto Osuuskunta 25751535 100978 057 126 729 592 38,6 60,5
2 Keskindinen Tydelékevakuutusyhtio Varma 2 142 544 6939 913 9 082 457 2,8 4.9
3 Keskindinen Elakevakuutusyhtic Ilmarinen 3534330 5026 350 8560 680 2,6 7.4
4 Etra-Invest Oy 4375 400 4375 400 1,3 0.4
5 Maa- ja Metsataloustuottajain Keskusliitto MTK ry 1704 249 1597 230 3301479 1,0 3,5
6 Keskindinen Vakuutusyhtio Eldke-Fennia 2 550 000 2 550000 0,8 0,3
7 MRLBV Incentive Ky 1386 635 1386635 0.4 0.1
8 Etera Keskindinen Elakevakuutusyhtio 120 000 1226 080 1346 080 0.4 0.4
9 FIM Fenno Sijoitusrahasto 1275000 1275000 0,4 0,1
10 Arvo Omaisuudenhoito Oy 881 384 881 384 0,3 0,1
11 Sijoitusrahasto FIM Forte 729 600 729 600 0,2 0.1
12 Sijoitusrahasto OP-Delta 700 000 700 000 0,2 0.1
13 Sijoitusrahasto Evli-Select 600 000 600 000 0,2 0,1
14 Metsaliiton Toimenhaltijain Eldkesdatio 16 070 577 900 593970 0,2 0.1
15 Elakesaatio Polaris Pensionsstiftelse 227 770 311505 539 275 0,2 0,5
16 Sijoitusrahasto OP Suomi Arvo 505 340 505 340 0,2 0.1
17 Selective Investor Oy 500 000 500 000 0,2 0,1

M-real osakkeenomistajat 31.12.2006 M-real aanioikeudet 31.12.2006

Voittoa tavoittelemattomat yhteisét 2,6 % Ulkomainen omistus 11,9 %

Ulkomainen omistus 36,2 % Rahoitus- ja ) .
vakuutuslaitokset 1,6 % Muut yritykset 1,6 %
Julkisyhteisét 7,4 %

Kotitaloudet 9,6 %

Voittoa tavoittelemattomat yhteisét 4,3 %

Rahoitus- ja
vakuutuslaitokset 1,7 %

Julkisyhteisét 13,7 %

Kotitaloudet 6,3 %

. o
Muut yritykset 4,0 % Metsaliitto 38,6 % Metséliitto 60,5 %
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Porssikehitys ja osakemaarat

2006 2005 2004 2003 2002
Osakeantioikaistut kurssit, euroa
A-osake ylin 5,67 5,00 6,20 7,40 8,42
alin 3,66 3,94 4,22 5,22 5,05
kauden lopussa 4,81 4,24 4,68 6,57 6,61
keskikurssi 4,61 4,46 5,80 6,43 712
B-osake ylin 5,62 4,93 6,43 7,57 8,79
alin 3,26 3,82 4,18 5,23 4,95
kauden lopussa 4,79 4,22 4,70 5,92 6,74
keskikurssi 4,41 4,36 5,59 6,11 6,97
Osakkeiden vaihto Helsingin Arvopaperiporssissa, kpl
A-osake 1910151 1075 633 633215 1765522 4 262 501
% kokonaismaarasta 53 3,0 1,7 4,9 11,7
B-osake 522 205 654 265 967 644 181303518 80 581 564 103 484 655
% kokonaismaarasta 178,9 91,1 62,1 56,5 72,5
Osakemaarat kauden lopussa
A-osakkeet 36 339 550 36 339 550 36 340 550 36 340 550 36 340 550
B-osakkeet 291826 062 291826 062 291825062 142 658 875 142 658 875
Yhteensa 328 165612 328 165612 328165612 178 999 425 178 999 425
Osakeantioikaistu lukumaara 31.12. 328 165 612 328 165 612 328 165 612 212 614 341 212 614 341
Osakekannan markkina-arvo 31.12., milj. euroa 1572,6 1385,6 1541,7 1286,3 14265
Osakkeenomistajat, kpl * 39 984 43 350 41629 43 584 40 672
Luvuissa on huomioitu osakkeen nimellisarvon muutos
* Arvo-osuusjarjestelmaan siirtyneet osakkeenomistajat.
Osakkeiden kurssikehitys Osakevaihto 2005-2006
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OSAKKEET JA
OSAKKEENOMISTAJAT

Osakekohtaiset tunnusluvut "

2006 2005 2004 2003 2002

Osakekohtainen tulos, milj. euroa

Tulos jatkuvista liiketoiminnoista ennen veroja ? -408 -114 -108 -80,2 134,3

- vahemmistbosuus tuloksesta 3 -1 -3 1,0 -10,1

- verot 9 34 -17 -0,7 -59.8

+ satunnaisten erien vero-oikaisu -11,4 0,4

+ kauden tulos myydyista lilkketoiminnoista 0 0 173

= Tulos, milj. euroa -396 -81 45 -91.3 64,8

Osakkeiden osakeantioikaistu

lukumaara keskimaarin, kpl 328165612 328165612 241989 429 212 614 264 212 614 264

= Osakekohtainen tulos, euroa -1,21 -0,25 0,19 -0,43 0,30
Osakekohtainen oma padoma, euroa 5,62 6,92 7,29 10,56 11,57
Osakekohtainen osinko®, euroa 0,06% 0,12 0,12 0,25 0,51
Osinko tuloksesta, % -5,0 -48,0 63,2 -58,8 166,7
Nimellisarvo, euroa 1,70 1,70 1,70 1,70 1,70
Efektiivinen osinkotuotto, %

A-osake 1,2 2.8 2,6 3,8 7,6

B-osake 1,3 2.8 2,6 4,3 7,5
Hinta/voitto-suhde (P/E -luku)

A-osake -4,0 -17,0 24,6 -15,3 21,7

B-osake -4,0 -16,9 24,7 -13,8 22,1
Osakekurssi/osakekohtainen oma pagoma (P/BV), %

A-osake 85,6 61,3 64,2 62,2 57,1

B-osake 85,2 61,0 64,5 56,1 58,2

1) Vuosina 2002-2003 osakekohtaiset tunnusluvut laskettu suomalaisen tilinpaatéskaytannon (FAS) mukaan
2] Vuosina 2002-2003 tuloksena kaytetty lukua tulos ennen satunnaiserid

3] Hallituksen ehdotus

Osakekohtainen tulos, Osakekohtainen
euroa oma padoma, EUR
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KYMMENEN
VUOTTA NUMEROINA

2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 1999 1998 1997

Tuloslaskelma, milj. euroa

Liikevaihto 5624 5241 5522 6044 6564 6923 5898 4044 3320 3014
- muutos % 73 -5 -8,6  -79 -52 148 459 21,8 10,1 30,3
Vienti Suomesta 1683 1413 1696 1653 1714 1743 1719 1805 1704 1595
Vienti ja ulkomaiset tytaryhtiot 5335 4970 5182 5652 6173 6438 5376 3603 2893 2598
Liikevoitto =271 36 28 74 324 389 604 352 340 283
- % liikevaihdosta -4,8 0,7 0,5 1,2 4,9 56 10,2 8,7 10,2 9.4
Tulos ennen veroja jatkuvista lilketoiminnoista " -408  -114 -108  -80 134 154 459 268 262 128
- % liikevaihdosta -7.3 =22 -20  -13 2,0 2,2 7.8 6,6 7,9 4,3
Tilikauden tulos ? -399 -80 48 -95 279 337 516 295 273 358
- % liikevaihdosta =71 <15 0,9 -16 4,2 4,9 8,7 7.3 8,2 11,9
Tase, milj. euroa

Taseen loppusumma 6172 6327 6486 7106 7410 8005 7798 4608 4421 4423
Emoyhtion osakkeenomistajille kuuluva oma pdaoma 1843 2271 2393 2245 2461 2341 1953 1711 1555 1427
Vahemmistdosuus 63 45 37 19 75 60 52 56 76 82
Korollinen nettovelka 2403 2205 2183 3109 3019 3482 3693 1471 1397 1154
Osingot ja osakekohtaiset tiedot

Osingot, milj. euroa 19,79 394 39,4 53,7 1074 1074 83,4 63,1 60,8 421
Osakekohtainen osinko, euroa 0,06% 0,12 0,12 0,25 0,51 0,51 0,51 0,38 0,37 0,26
Osinko tuloksesta, % -5,09 -48,0 63,2 -58,8 166,7 1091 27,3 34,0 337 51,3
Osakekohtainen tulos, euroa -1,21 -0,25 0,19 -0,43 0,30 046 1,85 1,13 1,09 0,50
Osakekohtainen oma padoma, euroa 5,62 6,92 7,29 10,56 11,57 11,014 11,839 10,344 9,204 8,64
Padoman tuotto

Sijoitetun padgoman tuotto, % -5,2 1,2 0,9 1,6 5,8 6,9 13,5 10,5 10,8 10,5
Oman padoman tuotto, % -18,9 -3/ -5,7  -38 30 4,79 1559 10,69 11,3 53
Rahoitusasema

Omavaraisuusaste, % 30,9 36,6 375 31,9 34,2 30,09 2579 384Y 3699 34,1
Velkaantumisaste, % 126 95 89 137 119 14549 1844 834 864 77
Liiketoiminnan nettorahavirrat, milj. euroa 222 136 217 417 521 608 692 440 449 401
Investointien omarahoitusaste, % 52 30 89 105 168 82 32 112 130 122
Nettokorkokulut, milj. euroa 123 99 130 166,9 1423 1943 1317 73,8 83,8 70,9
Korkokate 2,8 2,4 2,7 3,5 4,7 4,1 6,3 7,0 6,4 6,7
Muut tiedot

Bruttoinvestoinnit, milj. euroa 428 452 245 397 310 740 2150 394 344 329
- % liikevaihdosta 7,6 8,6 4,4 6,6 47 10,7 36,5 9,7 10,4 10,9
T&K-menot, milj. euroa 21 24 28 27 26 27 25 17 15 14
- % liikevaihdosta 0,4 0,5 0,5 0,4 0.4 0,4 0,4 0.4 0,5 0,4
Henkilosto keskimaarin 14884 15578 16532 20372 21070 22237 17351 15572 13885 12637
- josta Suomessa 4559 4687 5263 6178 6328 6406 6584 6966 7208 7248

* Vuodet 2004-2006 on laskettu IFRS-periaatteiden mukaan ja vuodet 1997-2003 suomalaisen tilinpdatoskaytannon (FAS) mukaan

Vuodet 1997-2003 tulos ennen satunnaisia eria

ZVuodet 1997-2003 tulos ennen veroja ja vahemmistéosuutta
“'Hallituksen ehdotus

“'Vaihdettava pdgdomalaina siséltyy

vieraaseen padomaan

Tunnuslukujen laskentaperiaatteet on esitetty Tarkeimpien valuuttojen vaihtokurssit euroa vastaan 31.12.
sivulla 80.
2006 2005 2004 2003 2002
GBP 0,6715 0,6853 0,7051 0,7048 0,6505
usb 1,3170 1,1797 1,3621 1,2630 1,0487
SEK 9,0404 9,3885 9,0206 9,0800 9,1528

NOK 8,2380 7,9850 8,2365 8,4141 7,2756



80

TUNNUSLUKUJEN
LASKENTAPERIAATTEET

Tulos ennen veroja jatkuvista liiketoiminnoista " - tuloverot

Oman padoman tuotto (%) =
Emoyhtion osakkeenomistajille kuuluva oma padoma + vahemmistdosuus
(keskimaarin)

Tulos ennen veroja jatkuvista liiketoiminnoista ' +
korkokulut, nettokurssierot ja muut rahoituskulut
Sijoitetun padoman tuotto (%) =

Taseen loppusumma - korottomat velat (keskimaarin)

Emoyhtion osakkeenomistajille kuuluva oma padoma + vahemmistdosuus

Omavaraisuusaste (%) -
Taseen loppusumma - saadut ennakot

Korolliset velat - likvidit varat - korolliset saamiset
Velkaantumisaste (%) -

Emoyhtion osakkeenomistajille kuuluva oma padoma + vahemmistdosuus

Emoyhtion osakkeenomistajille kuuluva tilikauden tulos?

Osakekohtainen tulos =
Osakkeiden osakeantioikaistu lukumaara keskimaarin

Emoyhtion osakkeenomistajille kuuluva oma pdaoma
Osakekohtainen oma padaoma =

Osakkeiden osakeantioikaistu lukumaéara 31.12.

Tilikaudelta jaettu osinko

Osakekohtainen osinko =
Osakkeiden osakeantioikaistu lukumaara 31.12.

Osakekohtainen osinko
Osinko tuloksesta (%) -

Osakekohtainen tulos

Osakekohtainen osinko
Efektiivinen osinkotuotto (%) =

Porssikurssi 31.12.

Osakeantioikaistu kurssi 31.12.
Hinta/voitto-suhde (P/E-luku) =

Osakekohtainen tulos

Osakeantioikaistu kurssi 31.12.
P/BV (%) -

Osakekohtainen oma paaoma

Osakkeen euromaardinen kokonaisvaihto
Osakeantioikaistu keskikurssi =

Tilikaudella vaihdettujen osakkeiden keskimaarainen
osakeantioikaistu lukumaara

Osakekannan markkina-arvo = Osakkeiden lukumaara x kaupantekokurssi 31.12.

Liiketoiminnan nettorahavirta
Investointien omarahoitusaste (%) =

Bruttoinvestoinnit

Liiketoiminnan nettorahavirta ¥ + nettokorkokulut
Korkokate =

Nettokorkokulut
Liiketoiminnan nettorahavirta ° = Rahavirtalaskelman lilketoiminnan nettorahavirta
'Vuodet 2002-2003 tulos ennen satunnaiseria

2 Vuodet 2002-2003 tulos ennen satunnaiseria-verot-vahemmistdosuus tuloksesta
3'Vuodet 2002-2003 kassavirtalaskelman tulorahoitus
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EMOYHTION TILINPAATOS
(SUOMALAINEN TILINPAATOSKAYTANTO)

TULOSLASKELMA

1.1.-31.12. milj. euroa Liite 2006 2005
Liikevaihto (1) 1593 1317
Valmiiden ja keskeneraisten tuotteiden varastojen muutos -5 10
Liiketoiminnan muut tuotot (2) 21 201

Materiaalit ja palvelut
Aineet ja tarvikkeet

Ostot tilikauden aikana -946 -750
Varastojen muutos 0 -1
Ulkopuoliset palvelut -120 -105
-1 066 -856
Henkilostokulut (3)
Palkat ja palkkiot -115 -105
Henkildsivukulut
Elakekulut -34 -30
Muut henkilosivukulut -63 -61
-212 -196
Poistot ja arvonalentumiset (4)
Suunnitelman mukaiset poistot -130 -134
Arvonalentumiset pysyvien vastaavien hyddykkeista -4
-134 -134
Liiketoiminnan muut kulut -304 -296
Liikevoitto -37 46
Rahoitustuotot ja -kulut (5, ¢
Tuotot pysyvien vastaavien sijoituksista
Tuotot osuuksista saman konsernin yrityksissa 160 99
Tuotot osuuksista omistusyhteysyrityksissa 14 21
Tuotot muista osakkeista ja osuuksista
Muut korko- ja rahoitustuotot 48 54
Kurssierot 10 -34
Arvonalentumiset pysyvien vastaavien sjoituksista -686 -369
Korkokulut ja muut rahoituskulut -146 -123
-600 -352
Tulos ennen satunnaisia eria -637 -306
Satunnaiset erat (7)
Satunnaiset tuotot 2 12
2 12
Tulos ennen tilinpaatdssiirtoja ja veroja -635 -294

Tilinpaatossiirrot
Poistoeron muutos 87 6

Tuloverot (8) 0 0
Tilikauden tulos -548 -288
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EMOYHTION TILINPAATOS
TASE

Milj. euroa Liite 31.12. 2006 31.12. 2005 Milj. euroa Liite 31.12. 2006 31.12. 2005
VASTAAVAA VASTATTAVAA
Pysyvit vastaavat Oma padoma (16)
Aineettomat hyddykkeet (9) Osakepaaoma 558 558
Aineettomat oikeudet 34 48 Ylikurssirahasto 664 664
Liikearvo 1 2 Arvonkorotusrahasto 82 82
Muut pitkavaikutteiset menot 9 11 Edellisten tilikausien voitto 868 1195
Ennakkomaksut Tilikauden voitto -548 -288
A 61 1624 2211
Aineelliset hyddykkeet (10) Tilinpdatossiirtojen kertyma
Maa- ja vesialueet 14 21 Poistoero 457 S44
Rakennukset ja rakennelmat 251 244
Koneet ja kalusto 753 751 Pakolliset varaukset (17)
Muut aineelliset hyddykkeet 7 5 Elékevaraukset 14 15
Ennakkomaksut ja keskeneraiset hankinnat 22 34 Muut pakolliset varaukset 7 9
1047 1055 21 24
Sijoitukset (11) Vieras pddoma
Osuudet saman konsernin yrityksissa 1440 1907 Pitk&aikainen (18,19, 20)
Saamiset saman konsernin yrityksilta 338 367 Joukkovelkakirjalainat 1641 721
Osuudet omistusyhteysyrityksissa 362 358 Lainat rahoituslaitoksilta 221 848
Saamiset omistusyhteysyrityksilta 10 13 Elakelainat 66 81
Muut osakkeet ja osuudet 34 36 Muut velat 0 1
Muut saamiset 0 2 1928 1651
2 184 2 683
3275 3799 Lyhytaikainen (18,19, 21, 22)
Joukkovelkakirjalainat 35 276
Vaihtuvat vastaavat Lainat rahoituslaitoksilta 32 7
Vaihto-omaisuus Elakelainat 18 16
Aineet ja tarvikkeet 51 91 Saadut ennakot 2 2
Keskeneraiset tuotteet Ostovelat 74 63
Valmiit tuotteet/tavarat 129 134 Velat saman konsernin yrityksille 175 154
Ennakkomaksut 12 12 Velat omistusyhteysyrityksille
192 197 Muut velat 17 20
Siirtovelat 94 100
Saamiset (12,13, 14, 15) 447 638
Lyhytaikaiset 2375 2289
Myyntisaamiset 241 200 Vastattavaa yhteensa 4 477 5068
Saamiset saman konsernin yrityksilta 642 743
Saamiset omistusyhteysyrityksilta 3 4
Muut saamiset 26 34
Siirtosaamiset 48 50
960 1031
Rahat ja pankkisaamiset 50 41

Vastaavaa yhteensa 4 477 5068
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EMOYHTION TILINPAATOS
RAHOITUSLASKELMA

Milj. euroa 2006 2005
Liiketoiminta
Liikevoitto -38 46
Oikaisut liikevoittoon a) 118 11
Nettokayttopadoman muutos b) 0 -33
Maksetut korot -71 -61
Saadut osingot 174 120
Muut rahoituserat -15 -4t
Maksetut verot
Liiketoiminnan nettokassavirta 168 39
Investoinnit
Osakkeiden ostot -123 -497
Muun kayttdomaisuuden ostot -117 -266
Osakkeiden myynnit 5 336
Muun kayttoomaisuuden myynnit 18 46
Muiden pitkaaikaisten sijoitusten lisdys
Muiden pitkaaikaisten sijoitusten vahennys 33 626
Investointien kassavirta yhteensa -184 245
Kassavirta ennen rahoitusta -16 284
Rahoitus
Pitkaaikaisten lainojen nostot 900 484
Pitkaaikaisten lainojen lyhennykset -837 -166
Korollisten saamisten lisdys (-] tai vahennys (+) -25 -179
Lyhytaikaisten korollisten velkojen liséys (+) tai vahennys (-] 24 -457
Maksetut osingot -39 -39
Saadut ja maksetut konserniavustukset 2 12
Rahoitus yhteensa 25 -345
Likvidien varojen lisdys (+) tai vahennys (-] 9 -61
Likvidit varat 1.1. 41 102
Likvidit varat 31.12. 50 41
al Oikaisut liikevoittoon
Poistot 134 134
Kayttsomaisuuden myyntivoitot (-] tai tappiot (+) -13 -127
Pakollisten varausten muutos -3 4
Yhteensa 118 11
b] Nettokayttépddoman muutos
Vaihto-omaisuuden lisdys (-] tai vahennys (+) 5 -25
Korottomien saamisten lisays (-) tai vahennys (+) -3 -19
Lyhytaikaisten korottomien velkojen lisdys (+) tai véhennys (-) -2 11
Yhteensa 0 -33
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EMOYHTION TILINPAATOKSEN
LITETIEDOT

Emoyhtion tilinpaatoksen
laadintaperiaatteet

M-real Oyj:n tilinpaatds on laadittu suomalaista tilinpaatoskaytan-
toa noudattaen.

Liikevaihto
Liikevaihtoa laskettaessa myyntituotoista on vahennetty myynnin valil-
liset verot, annetut alennukset ja muut myynnin oikaisuerat.

Kurssierot

Kurssierot on kirjattu rahoituksen kurssieroihin. Myynnin suojana ole-
vat avoimet ja toteutuneet kurssierot kirjataan valittémasti tuloslas-
kelman rahoituseriin.

Ulkomaanrahan maaraiset tapahtumat
Ulkomaanrahan maaraiset liiketapahtumat on kirjattu tapahtuma-
paivan kurssiin.

Tilinpaatoshetkella avoimina olevat ulkomaanrahan maaraiset saa-
miset ja velat on muunnettu euroiksi Euroopan Keskuspankin notee-
raamaan tilinpaatospaivan kurssiin.

Eldkkeet ja eldkevastuiden kattaminen

Lakisaateinen elaketurva on hoidettu konsernin ulkopuolisissa elake-
vakuutusyhtioissa. Osalla toimihenkildista on lakisaateisen eldketurvan
lisaksi lisaelaketurva, joka on joko vakuutettu, jarjestetty Metsaliiton
Toimenhaltijain Elakesaatic s.r:n kautta tai pidetty yhtion omalla
vastuulla. Metsaliiton Toimenhaltijain Eldkesaatiolla ei ole vastuu-
vajausta, kun saation omaisuus arvostetaan kaypaan arvoon.

Elakevakuutusmaksut on jaksotettu vastaamaan tilinpaatcksen suo-
riteperusteisia palkkoja.

Tutkimus- ja kehitysmenot
Tutkimus- ja kehitysmenot on kirjattu tilikauden kuluksi.

Vaihto-omaisuus

Vaihto-omaisuus on arvostettu hankintamenoon tai sitéd alempaan
nettorealisointiarvoon. Vaihto-omaisuuden arvostuksessa nouda-
tetaan FIFO-periaatetta tai vaihtoehtoisesti painotetun keskihinnan
menetelmaa.

Kayttoomaisuus ja poistot

Kayttdomaisuuden tasearvot perustuvat alkuperaisiin hankin-
tamenoihin vahennettyna suunnitelman mukaisilla poistoilla ja
arvonalennuksilla.

Suunnitelman mukaiset tasapoistot perustuvat arvioituun taloudel-
liseen pitoaikaan seuraavasti:

20-40 vuotta
20-40 vuotta

Rakennukset ja rakennelmat
Voimalaitosten raskaat koneet

Muut raskaat koneet 20 vuotta
Kevyet koneet ja kalusto 5-15 vuotta
Muut eréat 5-10 vuotta

Maa- ja vesialueiden hankintamenosta ei tehda poistoja.

Leasing
Leasingmaksut on kasitelty vuokrakuluina.

Ymparistomenot

Ymparistomenoihin on sisallytetty yksiloitavissa olevat ympariston-
suojelutoimenpiteista aiheutuneet menot, joilla pyritaén paaasiassa
torjumaan, korjaamaan tai lieventdamaan ymparistévahinkoja.

Satunnaiset tuotot ja kulut

Merkittavat, varsinaiseen lilketoimintaan kuulumattomat poikkeuk-
selliset ja olennaiset liikketapahtumat, esimerkiksi liiketoiminnoista
luopumiset, esitetaan tuloslaskelmassa satunnaisina erina. Satun-
naisten erien verovaikutus on esitetty liitetiedoissa.

Tilinpaatossiirrot

Suomen verolainsddadantd antaa mahdollisuuden tehda tilikauden
tulokseen ennenaikaisina kuluina vahennyksia ja siirtaa ne vara-
uksiksi taseeseen. Erat otetaan verotuksessa huomioon vain, jos
ne on kirjattu kirjanpitoon. Nama erat on esitetty tuloslaskelman
tilinpaatossiirroissa. Naita ovat kayttoomaisuuden suunnitelman
ylittavat poistot, jotka on esitetty poistoerona taseessa ja poistoeron
muutoksena tuloslaskelmassa.

Pakolliset varaukset

Vastaiset menot ja menetykset, joihin on sitouduttu ja joiden toteu-
tumista pidetaan varmana tai todennakdisena, on kirjattu kuluksi
tuloslaskelmassa luonteensa mukaiseen kuluerdan. Taseessa
kyseiset kuluvaraukset on esitetty pakollisina varauksina silloin, kun
tasmallista maaraa tai toteutumisajankohtaa ei tiedeta ja muussa
tapauksessa siirtovelkoina. Naita voivat olla mm. elakevastuu seka
lopettamis- ja saneerauskulut.
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EMOYHTION TILINPAATOKSEN
LITETIEDOT

1. Liikevaihto Milj. euroa 2006 2005
Konsernin yhticrakenteesta johtuen emoyhtion lilkevaihdon 6. Tuloslaskelman kurssierot
erittelya toimialoittain ja markkina-alueittain ei ole laadittu. Myynnin kurssierot
Johdannaisten kurssierot
Milj. euroa 2006 2005 Muut kurssierot -6 8
-6 8
2. Liiketoiminnan muut tuotot Ostojen kurssierot
Vuokratuotot 2 3 Johdannaisten kurssierot
Kayttéomaisuuden myyntivoitot 7 127 Muut kurssierot 0 -1
Palvelusten myynti 63 55 0 -1
Muut 19 16 Rahoituksen kurssierot
91 201 Kurssivoitot
Toteutuneet 127 194
3. Henkilostokulut Toteutumattomat 41 96
Palkat tybajalta ja palkkiot 115 105 Kurssitappiot
Elakekulut 34 30 Toteutuneet -129 -246
Muut henkilgsivukulut 63 61 Toteutumattomat -23 -85
212 196 16 -41
Johdon palkat ja palkkiot Kurssierot yhteensa 10 -34
Toimitusjohtajat ja heidan sijaisensa 1 1
Hallituksen jasenet 0 0 7. Satunnaiset tuotot ja kulut
1 1 Satunnaiset tuotot
Saadut konserniavustukset 2 12
4. Poistot Yhteensa 2 12
Suunnitelman mukaiset poistot
Aineettomat oikeudet 18 23 8. Valittémat verot
Liikearvo 1 2 Tilikauden verot 0 0
Edellisten tilikausien verot 0 0
Muut pitkévaikutteiset menot 2 1 0 0
Rakennukset ja rakennelmat 15 14 Tuloverot varsinaisesta toiminnasta 0 -3
Koneet ja kalusto 97 92 Tuloverot satunnaisista erista 0 3
Muut aineelliset hyodykkeet 1 2
Suunnitelman mukaiset poistot yhteensa 134 134
Suunnitelman mukaisten ja
kokonaispoistojen erotus -87
Kokonaispoistot 47 134
5. Rahoitustuotot ja -kulut
Osinkotuotot 174 120
Korkotuotot pitkdaikaisista sijoituksista 37 38
Muut korkotuotot M 16
Muut rahoitustuotot
Arvonalentumiset pitkdaikaisista
sijoituksista -686 -369
Korkokulut -121 -112
Muut rahoituskulut -25 -1
610 -318
Kurssierot 10 -34
Rahoitustuotot ja -kulut yhteensa -600 -352
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EMOYHTION TILINPAATOKSEN
LITETIEDOT

Milj. euroa 2006 2005 Milj. euroa 2006 2005
9. Aineettomat hyodykkeet Rakennukset ja rakennelmat
Aineettomat oikeudet Hankintameno 1.1. 372 315
Hankintameno 1.1. 105 53 Lisdykset 16 38
Lisdykset 7 53 Siirrot erien valilla 6 23
Siirrot erien valilla 2 Vahennykset -1 -4
Vahennykset -3 -3 Hankintameno 31.12. 393 372
Hankintameno 31.12. 109 105 Kertyneet poistot 1.1. -128 -115
Kertyneet poistot 1.1. -57 -35 Vahennysten ja siirtojen
Vahennysten ja siirtojen kertyneet poistot 1
kertyneet poistot 0 2 Tilikauden poistot -14 -14
Tilikauden poistot -18 -24 Kertyneet poistot 31.12. -142 -128
Kertyneet poistot 31.12. -75 -57 Kirjanpitoarvo 31.12. 251 244
Kirjanpitoarvo 31.12. 34 48
Koneet ja kalusto
Liikearvo Hankintameno 1.1. 1659 1519
Hankintameno 1.1. 20 20 Lisaykset 75 134
Lisaykset 0 0 Siirrot erien valilla 25 30
Hankintameno 31.12. 20 20 Vahennykset -4 24
Kertyneet poistot 1.1. -18 -16 Hankintameno 31.12. 1755 1659
Tilikauden poistot -1 -2 Kertyneet poistot 1.1. -908 -824
Kertyneet poistot 31.12. -19 -18 Vahennysten ja siirtojen
Kirjanpitoarvo 31.12. 1 2 kertyneet poistot 4 8
Tilikauden poistot -98 -92
Muut pitkavaikutteiset menot Kertyneet poistot 31.12. -1 002 -908
Hankintameno 1.1. 42 35 Kirjanpitoarvo 31.12. 753 751
Lisaykset 0 9 Tuotannolliset koneet ja laitteet
Vahennykset -1 -2 kirjanpitoarvo 31.12. 737 732
Hankintameno 31.12. 41 42
Kertyneet poistot 1.1. -31 -32 Muut aineelliset hydodykkeet
Vahennysten ja siirtojen Hankintameno 1.1. 12 14
kertyneet poistot 1 2 Lisaykset 1 1
Tilikauden poistot -2 -1 Vahennykset 1 -3
Kertyneet poistot -32 -31 Hankintameno 31.12. 14 12
Kirjanpitoarvo 31.12. 9 11 Kertyneet poistot 1.1. -7 -7
Vahennysten ja siirtojen
kertyneet poistot 3
10. Aineelliset kdyttdomaisuushyodykkeet Tilikauden poistot -3
Maa- ja vesialueet Kertyneet poistot 31.12. -7 -7
Hankintameno 1.1. 21 23 Kirjanpitoarvo 31.12. 7 5
Vahennykset -7 -2
Hankintameno 31.12. 14 21 Keskeneraiset hankinnat
Hankintameno 1.1. 34 57
Kirjanpitoarvo 31.12. 14 21 Lisaykset 20 32
Siirrot erien valilla -32 -55
Vahennykset 0
Hankintameno 31.12. 22 34
Kirjanpitoarvo 31.12. 22 34

Aktivoitujen korkomenojen poistamaton osa tase-erdssa ‘Rakennukset ja
rakennelmat’ 31.12.2006 oli 0,0 milj. euroa (2005 0,3 milj. euroa) ja tase-
erdssa ‘Koneet ja kalusto' 3,1 milj. euroa (2005 4,6 milj. euroa). Tilikaudella

2006 ei aktivoitu korkomenoja (2005 3,1 milj. euroa).
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EMOYHTION TILINPAATOKSEN
LITETIEDOT

Milj. euroa 2006 2005 Milj. euroa 2006 2005
11. Sijoitukset Muut saamiset
Osakkeet konserniyrityksissa Hankintameno 1.1. 2 2
Hankintameno 1.1. 1907 1941 Lisaykset
Lisaykset 123 497 Vahennykset -2
Vahennykset 0 -531 Siirrot erien valilla
Arvonalentumiset -586 0 Kirjanpitoarvo 31.12. 0 2
Siirrot erien valilla -4 0
Hankintameno 31.12. 1440 1907 Sijoitukset yhteensa
Arvonkorotukset 1.1. 0 135 Hankintameno 1.1. 2 683 3398
Vahennykset -135 Lisaykset 145 506
Arvonkorotukset 31.12. 0 0 Vahennykset -6 -1221
Kirjanpitoarvo 31.12. 1440 1907 Arvonalentumiset -638
Hankintameno 31.12. 2184 2 683
Osakkeet osakkuusyrityksissa Arvonkorotukset 1.1. 0 137
Hankintameno 1.1. 358 406 Vahennykset -137
Lisaykset 0 0 Arvonkorotukset 31.12. 0
Vahennykset 0 -48 Kirjanpitoarvo 31.12. 2 184 2683
Siirrot erien valilla 4 0
Hankintameno 31.12. 362 358
Arvonkorotukset 1.1. 0 2 12. Lainasaamiset johdolta
Vahennykset -2 Toimitusjohtajalta, hallituksen j&seniltd ja heidan sijaisiltaan seka
Arvonkorotukset 31.12. 0 vastaaviin toimielimiin kuuluvilta henkiloilta ei ole lainasaamisia.
Kirjanpitoarvo 31.12. 362 358
Muut osakkeet ja osuudet 13. Lyhytaikaiset saamiset
Hankintameno 1.1. 36 43 Saamiset samaan konserniin kuuluvilta yrityksilta
Lisdykset 0 1 Myyntisaamiset 31 67
Vahennykset -1 -8 Lainasaamiset 537 572
Arvonalentumiset -1 0 Muut saamiset 51 94
Siirrot erien valilla 0 0 Siirtosaamiset 23 10
Hankintameno 31.12. 34 36 Saamiset osakkuusyrityksiltd
Kirjanpitoarvo 31.12. 34 36 Lainasaamiset 2 2
Siirtosaamiset 1 2
Saamiset konserniyrityksilta Saamiset muilta
Hankintameno 1.1. 367 997 Myyntisaamiset 241 200
Lisaykset 22 4 Muut saamiset 26 34
Vahennykset -634 Siirtosaamiset 48 50
Arvonalentumiset -51 960 1031
Kirjanpitoarvo 31.12. 338 367
14. Siirtosaamiset
Saamiset osakkuusyrityksilta Vakuutukset 0 3
Hankintameno 1.1. 13 9 Verot 44 44
Lisaykset 4 Alennukset 0 0
Vahennykset -3 Muut 4

Kirjanpitoarvo 31.12. 10 13 48 50
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EMOYHTION TILINPAATOKSEN
LITETIEDOT

Milj. euroa 2006 2005 1.1. Lisdys Vahennys 31.12.
15. Korolliset saamiset 17. Pakolliset varaukset
Lainasaamiset ja Elakevastuuvaraus 6 2 -2 6
muut pysyvat vastaavat 345 378 Tyottomyyselake-
Likvidit varat ja muut vaihtuvat vastaavat 613 677 kuluvaraus 9 2 -3 8
958 1055 Vuokrakuluvaraus 3 3
Muut varaukset 6 -2 4
16. Oma paaoma 24 4 -7 21
Osakepaaoma 1.1.
A-osakkeet 62 62 18. Vieras padoma 2006 2005
B-osakkeet 496 496
Osakepaaoma 31.12. 558 558 Pitkaaikainen
Koroton
Ylikurssirahasto 1.1. ja 31.12. bb4 664 Korollinen 1928 1651
1928 1651
Arvonkorotusrahasto 1.1. ja 31.12. 82 82
Lyhytaikainen
Sidottu oma pdaoma yhteensa 1304 1304 Koroton 238 239
Korollinen 209 399
Voittovarat 1.1. 907 1234 447 638
Osingonjako -39 -39
Tilikauden tappio -548 -288
Voittovarat 31.12. 320 907 Korko-%
Joukkovelkakirjalainat
Vapaa oma padoma yhteensa 320 907 1999-2006 4,88 200
2000-2007 4,46 35 35
OMA PAAOMA YHTEENSA 1624 221 2000-2008 4,26 18 18
2001-2006 6,01 4
2001-2006 5,77 9
2001-2006 591 9
2001-2006 3,91 12
2001-2006 4,17 15
2002-2009 8,89 104 113
2002-2012 9,20 113 112
2002-2014 9,40 132 132
2003-2006 5,24 30
2003-2008 5,79 99 99
2003-2008 5,52 20 20
2004-2008 5,79 49 49
2004-2009 5,94 30 30
2004-2009 591 40 40
2004-2011 5,98 30 30
2004-2011 6,12 10 10
2004-2011 6,17 12 12
2005-2008 6,32 3 3
2005-2008 5,60 17 17
2006-2009 6,1 70
2006-2010 7.3 400
2006-2013 8,0 494

Yhteensa 1676 997
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LITETIEDOT

Milj. euroa 2006 Milj. euroa 2006 2005

19. Pitkaaikaiset lainat ja niiden lyhennyssuunnitelma 20. Pitkaaikaiset velat
Joukkovelkakirjalainat Joukkovelkakirjalainat 1641 721
2007 35 Lainat rahoituslaitoksilta 221 848
2008 207 Elakelainat 66 81
2009 244 Muut velat 0 1
2010 400 1928 1651
2011 52
2012 738 21. Lyhytaikaiset velat
Yhteensa tilikauden lopussa 1676

Velat samaan konserniin kuuluville yrityksille
Rahalaitoslainat Ostovelat 39 35
2007 32 Muut velat 124 101
2008 36 Siirtovelat 12 18
2009 40
2010 37 Muut velat
2011 37 Joukkovelkakirjalainat 35 276
2012 71 Lainat rahoituslaitoksilta 32 7
Yhteensa tilikauden lopussa 253 Eldkelainat 18 16
Saadut ennakot 2 2

Elakelainat Ostovelat 74 63
2007 18 Muut velat 17 20
2008 16 Siirtovelat 94 100
2009 16 447 638
2010 33
2011 1
2012 0
Yhteensa tilikauden lopussa 84
Muut lainat
2007
2008
2009
2010
2011
2012
Yhteensa tilikauden lopussa 0
Yhteensa
2007 85
2008 259
2009 300
2010 470
2011 90
2012 809
Yhteensa tilikauden lopussa 2013




90

EMOYHTION TILINPAATOKSEN
LITETIEDOT

Milj. euroa 2006 2005 Milj. euroa 2006 2005
22. Siirtovelat 24, Ymparistoasiat
Lyhytaikaiset Tuloslaskelma
Vakuutusmaksujaksotukset 8 4 Aineet ja tarvikkeet 8 5
Palkka- ja henkilostokulujaksotukset 29 29 Henkildstokulut
Verojaksotukset Palkat ja palkkiot 1 1
Korot 17 15 Henkilosivukulut 1 1
Ostojen jaksotukset 16 21 Poistot 3 4
Rahdit 2 2 Liiketoiminnan muut kulut 9 2
Alennusvaraukset 20 18 22 13
Muut 2 1M Tase
94 100 Aineelliset hyodykkeet
Hankintahinta 1.1. 72 57
23. Vastuusitoumukset Lisaykset 1 33
Vahennykset -17
Omasta velasta Poistot -25 -22
Velat, joiden vakuudeksi annettu Kirjanpitoarvo 31.12. 48 51
kiinteistokiinnityksia
Lainat rahoituslaitoksilta 27 60 Pakolliset varaukset
Kiinteistokiinnitykset 27 60 Ymparistokuluvaraukset 4 4
Saman konsernin yritysten puolesta
Kiinteistokiinnitykset 4 4
Takausvastuut 1868 1913
Muiden puolesta
Takausvastuut 2 8
Leasing-vastuut
Seuraavan vuoden osalta 10 11
Mychempien vuosien osalta 48 55
Yhteensa
Kiinteistokiinnitykset 31 b4
Takaukset 1870 1921
Leasing-vastuut 58 66
1959 2 051




Konsernin jakokelpoiset varat taseen 31.12.2006 mukaan ovat
Emoyhtion vapaa oma pddoma taseen 31.12.2006 (FAS) mukaan on
edellisilta tilikausilta

tilikauden 2006 tappio
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HALLITUKSEN EHDOTUS
EMOYHTION VOITONJAOKSI

euroa
608 311 000,00

868212 365,11
-548 142 503,86

Yhteensa

320 069 861,25

Hallitus ehdottaa yhtiokokoukselle, etta
osinkoa jaetaan A- ja B-osakkeille 328 165 612 kpl 0,06 euroa/osake

jatetaan tilille "kertyneet voittovarat”

19 689 936,72
300 379 924,53

320 069 861,25

Espoossa 6. paivana helmikuuta 2007

Kari Jordan
Heikki Asunmaa Kim Gran
Erkki Karmila Runar Lillandt

Mikko Helander

toimitusjohtaja

Arimo Uusitalo

Asmo Kalpala

Antti Tanskanen
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TILINTARKASTUS-
KERTOMUS

M-real Oyj:n osakkeenomistajille
Olemme tarkastaneet M-real Oyj:n kirjan-
pidon, tilinpaatoksen, toimintakertomuksen
ja hallinnon tilikaudelta 1.1.-31.12.2006.
Hallitus ja toimitusjohtaja ovat laatineet
EU:ssa kayttoon hyvaksyttyjen kansainvalisten
tilinpaatosstandardien (IFRS) mukaan laadi-
tun konsernitilinpaatoksen seka Suomessa
voimassa olevien saanndsten ja maaraysten
mukaisesti laaditun toimintakertomuksen
ja emoyhtion tilinpaatdksen, joka sisaltaa
emoyhtion taseen, tuloslaskelman, rahoi-
tuslaskelman ja liitetiedot. Suorittamamme
tarkastuksen perusteella annamme lausun-
non konsernitilinpadtksesta seka emoyhtion
tilinpaatoksesta, toimintakertomuksesta ja
hallinnosta.

Tilintarkastus on suoritettu hyvan tilin-
tarkastustavan mukaisesti. Kirjanpitoa seka
tilinpaatoksen ja toimintakertomuksen laa-
timisperiaatteita, sisaltéa ja esittamistapaa
on tarkastettu riittavassa laajuudessa sen
toteamiseksi, etteivat tilinpaatos ja toi-

Espoossa 23. paivana helmikuuta 2007

mintakertomus sisalla olennaisia virheita
tai puutteita. Hallinnon tarkastuksessa on
selvitetty emoyhtion hallituksen jasenten ja
toimitusjohtajien toiminnan lainmukaisuutta
osakeyhtidlain saanndsten perusteella.

Konsernitilinpaatos

EU:ssa kayttoon hyvaksyttyjen kansainvalisten
tilinpaatosstandardien (IFRS) mukaan laadittu
konsernitilinpaatos antaa naiden standardien
ja kirjanpitolain tarkoittamalla tavalla oikeat
ja riittavat tiedot konsernin toiminnan tulok-
sesta ja taloudellisesta asemasta.

Emoyhtion tilinpaatos, toimintakertomus
ja hallinto

Emoyhtion tilinpaatds on laadittu kirjanpi-
tolain ja tilinpaatoksen laatimista koskevien
muiden saanndsten ja maaraysten mukaisesti
ja antaa kirjanpitolaissa tarkoitetulla tavalla
oikeat ja riittavat tiedot emoyhtion toiminnan
tuloksesta ja taloudellisesta asemasta.

PricewaterhouseCoopers Oy
KHT-yhteiso

Goran Lindell

Jouko Malinen
KHT KHT

Toimintakertomus on laadittu kirjanpitolain
ja toimintakertomuksen laatimista koskevien
muiden sdanndsten ja maaraysten mukaisesti.
Toimintakertomus on yhdenmukainen tilin-
paatoksen kanssa ja antaa kirjanpitolaissa
tarkoitetulla tavalla oikeat ja riittavat tiedot
konsernin seka emoyhtion toiminnan tulok-
sesta ja taloudellisesta asemasta.

Konsernitilinpaatds ja emoyhtion tilinpaatos
voidaan vahvistaa seka vastuuvapaus myon-
taa emoyhtion hallituksen jasenille ja toimi-
tusjohtajille tarkastamaltamme tilikaudelta.
Hallituksen esitys voitonjakokelpoisten varojen
kasittelysta on osakeyhtidlain mukainen.



Yleista

M-real Oyj:n (M-real tai yhtio) eri toimielinten
tehtavat maaraytyvat Suomen osakeyhtiolain
ja Suomen arvopaperimarkkinalain seka
muiden Suomen lakien mukaisesti. M-real
noudattaa Helsingin Pdrssin saantoja ja suosi-
tuksia soveltuvilta osin. Yhtidn hallitus vastaa
hallintoperiaatteiden noudattamisesta.

M-real on siirtynyt noudattamaan kansain-
valisia tilinpaatosperiaatteita, International
Financial Reporting Standards (IFRS), vuoden
2005 alusta. Tilinpaatosasiakirjat julkaistaan
suomeksi ja englanniksi. Yhtion paakonttori
sijaitsee Espoossa, Suomessa.

Yhtion johtamisesta vastaavat paatoksen-
tekoelimet ovat yhtion hallitus, toimitusjohtaja
ja toimitusjohtajan sijainen. Yhtion toimintojen
koordinoinnista huolehtii johtoryhma.

M-realin organisaatiossa toimialat on
maaritelty siten, etta kukin toimiala on vas-
tuussa seka omasta tuotannostaan etta myyn-
nistaan ja niilla on siten selkea tulosvastuu.
M-realin toimialat ovat Consumer Packaging,
Commercial Printing, Publishing, Office Papers
ja Map Merchant Group.

Yhtiokokous

Varsinainen yhtiokokous pidetaan vuosit-
tain viimeistdan kesakuussa. Yhtickokous
on yhtién ylin paattava elin. Osakeyhtidlain
mukaan yhtiokokous paattda mm. seuraa-
vista asioista:

[ yhtigjarjestyksen muuttaminen

7 tilinpaatoksen hyvaksyminen

% voitonjako

[ omien osakkeiden hankinta ja luovutus
[ hallituksen jasenten valinta ja heidan
palkkionsa

7 tilintarkastajan valinta ja tilintarkastus-
palkkio.

Osakkeenomistajalla on oikeus saada halu-
amansa asia yhtiokokouksen kasiteltavaksi,
jos han kirjallisesti sita vaatii hallitukselta
niin hyvissa ajoin, etta asia voidaan sisallyttaa
kokouskutsuun. Oikeus osallistua yhtiokokouk-
seen on osakkeenomistajalla, joka on kym-
menen paivaa ennen yhtiokokousta merkittyna
osakkeenomistajaksi osakasluetteloon.

M-realilla on kaksi varsinaista tilintarkas-
tajaa ja kaksi varatilintarkastajaa M-realin
yhtigjarjestyksen ja osakkeenomistajien var-
sinaisessa yhtiokokouksessa tekeman valin-
nan mukaisesti.

Hallitus
Yhticta hallinnoidaan Helsingin Pérssin anta-
man Corporate Governance -suosituksen
mukaisesti. Yhtidjarjestyksen mukaisesti
hallituksessa on 5-8 varsinaista jasentd, jotka
osakkeenomistajat nimittavat varsinaisessa
yhtiokokouksessa yhden vuoden toimikaudeksi
kerrallaan. Talla hetkelld hallituksessa on
kahdeksan varsinaista jasenta.
Varsinaisessa yhtiokokouksessa osak-
keenomistajat paattavat vuosittain hallituksen
jasenten palkkioista ja hallituksen valiokuntien
jasenten palkkioista. Hallitus vastaa yhtion hal-
linnosta ja yhtion toiminnan asianmukaisesta

M-real Oyj:n hallintoperiaatteiden kattavuus

Yhtiokokous

Hallituksen valiokunnat

Tarkastus-
valiokunta

Palkitsemis-
valiokunta

Nimitys-
valiokunta

Toimitusjohtaja

Toimitusjohtajan
sijainen

Johtoryhma

Sisapiirisadannot
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jarjestamisesta lainsaadannon ja yhtidjarjes-
tyksen mukaisesti. Hallitus valvoo M-realin
toimintaa ja johtamista seka paattaa yhtion
strategiasta, merkittavista investoinneista,
yhtion organisaatiorakenteesta ja merkitta-
vista rahoitusta koskevista asioista. Hallitus
valvoo yhtion toimintojen asianmukaista jar-
jestamista. Lisaksi hallitus varmistaa, etta
kirjanpidon ja varainhoidon valvonta yhtidssa
on asianmukaisesti jarjestetty.

M-realin hallituksella on toimintaansa varten
kirjallinen tyojarjestys. Hallitukselle kuuluvat
yhtion toiminnan laajuuden ja laadun huomi-
oon ottaen asiat, jotka ovat laajakantoisia ja
epatavallisia. Hallitus muun muassa
W valitsee yhtiélle toimitusjohtajan ja hyvaksyy
johtoryhman jasenten valinnan seka valvoo,
ettd toimitusjohtaja hoitaa yhtion juoksevaa
hallintoa hallituksen ohjeiden ja maaraysten
mukaisesti
[ valitsee tarkastusvaliokunnan jasenet ja hyvak-
syy tarkastusvaliokunnan tydjarjestyksen
[7 valitsee nimitysvaliokunnan jasenet ja hyvak-
syy nimitysvaliokunnan tydjarjestyksen
7 valitsee palkitsemisvaliokunnan jasenet
ja hyvaksyy palkitsemisvaliokunnan
tyojarjestyksen
7 kasittelee ja hyvaksyy yhtion strategian ja
sen paalinjat
7 hyvaksyy vuosittaisen toimintasuunnitel-
man
% valvoo yhtion kirjanpidon ja varainhoidon
seka riskien valvonnan jarjestamisesta

Tarkastustoimikunta

Sisdinen tarkastus Ulkoinen tarkastus
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hyvaksyy vuosittaisen toimintasuunnitel-
man

valvoo yhtion kirjanpidon ja varainhoidon
seka riskien valvonnan jarjestamista

paattaa merkittavista investoinneista,
lilketoimintojen ostoista, myynneista ja
lopettamisista

paattad huomattavista sijoituksista ja
rahoitusjarjestelyista

paattaa yhtion merkittavan kiintedn omai-
suuden luovutuksesta ja panttauksesta

paattaa rahalahjoitusten myontamisesta tai
toimitusjohtajan valtuuksista niiden suhteen

myontda ja peruuttaa yhtion toiminimen
kirjoitusoikeuden ja prokuravaltuuden

valvoo, etta yhtidjarjestysta noudatetaan,
kutsuu koolle yhtiokokouksen, ja valvoo,
etta yhtiokokouksen paatdkset pannaan
taytantoon

allekirjoittaa ja esittaa varsinaisen yhtic-
kokouksen hyvaksyttavaksi tilinpaatdksen ja
tekee voitonjakoehdotuksen

hyvaksyy keskeiset lilketoimintaa ohjaavat
kasikirjat ja ohjeet

padattaa yhtion pysyvaan sisapiiriin kuuluvat
henkildt ja hyvaksyy yhtion sisapiirisaannot

julkistaa porssille tiedoksi kaikki sellaiset sei-
kat, jotka ovat omiaan vaikuttamaan yhtién
osakkeen arvoon, tai jotka yhtion on muutoin
arvopaperimarkkinalain nojalla julkaistava.

Hallituksen tyojarjestys kokonaisuudessaan
on julkaistu M-realin Corporate Governance
-verkkosivuilla (www.m-real.com).

Hallitus valitsee keskuudestaan puheen-
johtajan ja varapuheenjohtajan. Hallitus arvioi
vuosittain omaa toimintaansa. Hallitus arvioi
liséksi vuosittain yhtion hallinnointiperiaatteet
ja tekee niissa mahdollisesti tarvittavat muu-
tokset. Hallituksen apuna sille kuuluvia asioita
valmistelevat tarkastusvaliokunta, nimitysva-
liokunta, palkitsemisvaliokunta ja erityisva-
liokunta. Hallitus nimittda vuosittain kunkin
valiokunnan puheenjohtajan ja jasenet.

Hallitus kokoontuu saannéllisesti. Vuonna
2006 hallitus piti 18 kokousta, joista kuusi oli
puhelinkokouksia. Hallituksen jasenet osal-
listuivat kokouksiin keskimaarin 97-prosent-
tisesti vuonna 2006.

Hallituksen valiokunnat kokoontuivat vuoden
2006 aikana seuraavasti: tarkastusvaliokunta
viisi kertaa, nimitysvaliokunta kerran, palkitse-
misvaliokunta viisi kertaa ja erityisvaliokunta

kerran. Valiokuntien jasenet osallistuivat
kokouksiin 95-prosenttisesti.

M-real noudattaa Helsingin Porssin anta-
maa Corporate Governance -suositusta. Yhtié
ilmoittaa poikkeavansa suosituksen kohdan
17 osalta, jossa edellytetaan, etta hallituksen
jasenten enemmiston olisi oltava riippumattomia
jasenia. M-realin hallituksen kokoonpanossa
on huomioitu M-realin suurimman osakkeen-
omistajan Metsaliitto Osuuskunnan merkittava
omistus. Pitkdaikainen ja vastuullinen omista-
juus tuo vakautta ja pitkdjanteisyytta hallitus-
tyoskentelyyn ja omistajaohjaukseen.

Hallituksen valiokunnat

Valiokuntien esitysten pohjalta lopulliset
paatokset valiokuntien tehtaviin kuuluvissa
asioissa tekee yhtion hallitus.

Tarkastusvaliokunta
Hallituksella on tarkastusvaliokunta, jonka
tehtavana on avustaa hallitusta varmistamaan
yhtion taloudellisen raportoinnin ja laskennan
menetelmien seka tilinpaatoksen ja muun yhtion
antaman taloudellisen tiedon tasapainoisuus,
lapindkyvyys ja selkeys. Tarkastusvaliokunta
tarkastaa saannéllisesti sisdisen valvonnan
ja johtamisen jarjestelmat ja taloudellisten
riskien raportoinnin seka tilintarkastuksen
etenemista. Tarkastusvaliokunta arvioi sisai-
sen tarkastuksen tehokkuutta ja laajuutta,
yhtion riskinhallintaa, keskeisia riskialueita
seka lakien noudattamista. Se antaa suosi-
tuksen tilintarkastajien valitsemisesta yhticlle.
Tarkastusvaliokunta kasittelee myds sisaisen
tarkastuksen vuosisuunnitelman ja merkitta-
vista tarkastuksista laaditut raportit.
Tarkastusvaliokunnan jasenina on kolme
yhtiosta riippumatonta hallituksen jasenta.
Tarkastusvaliokunnan jasenilla tulee olla riit-
tava laskentatoimen ja tilinpaatoskaytannon
asiantuntemus. Tarkastusvaliokunta kokoontuu
saannollisesti, vahintaan nelja kertaa vuo-
dessa. Kokoustensa yhteydessa valiokunta
kuulee yhtion tilintarkastajia. Valiokunnan
puheenjohtaja antaa hallitukselle raportin
tarkastusvaliokunnan jokaisesta kokouksesta.
Tarkastusvaliokunnan tehtavat ja vastuut on
maaritelty valiokunnan tydjarjestyksessa,
jonka hallitus on hyvaksynyt.
Tarkastusvaliokunnan puheenjohtajana
toimi Kim Gran ja jasenina Asmo Kalpala

ja Erkki Karmila. Tarkastusvaliokunnan
kokouksissa ovat olleet edustettuina myds
yhtion tilintarkastajat, toimitusjohtaja ja
talousjohtaja seka muita johdon edustajia
tarpeen mukaan.

Tarkastusvaliokunta kokoontui viisi kertaa
vuoden 2006 aikana. Tarkastusvaliokunnan
tyojarjestys on kokonaisuudessaan esitetty
M-realin Corporate Governance -verkkosi-
vuilla (www.m-real.com].

Nimitysvaliokunta
Hallituksella on nimitysvaliokunta, jonka
tehtavana on tehda yhtickokoukselle esitys
hallituksen kokoonpanosta ja hallituksen
jasenten palkkioista. Taman lisaksi se laatii
ehdotuksen hallituksen valiokuntien kokoon-
panoiksi ja puheenjohtajiksi. Valiokuntaan
kuuluu kolme hallituksen jasenta. Nimi-
tysvaliokunta kokoontuu vahintaan kerran
vuodessa. Valiokunnan puheenjohtaja esittaa
nimitysvaliokunnan ehdotukset hallitukselle.
Nimitysvaliokunnan tehtavat ja vastuut on
maaritelty valiokunnan tydjarjestyksessa,
jonka hallitus on hyvaksynyt.
Nimitysvaliokunnan puheenjohtajana on
toiminut Arimo Uusitalo ja jasenina Antti
Tanskanen ja Runar Lillandt.
Nimitysvaliokunta kokoontui kerran
vuoden 2006 aikana. Nimitysvaliokunnan
tyojarjestys on kokonaisuudessaan esitetty
M-realin Corporate Govenance -verkkosi-
vuilla (www.m-real.com).

Palkitsemisvaliokunta
Hallituksella on palkitsemisvaliokunta, joka
suosittaa, arvioi ja hyvaksyy toimitusjohtajan
palkan ja palkkiot, arvioi ja antaa hallitukselle
suosituksia johtohenkildiden palkitsemisessa.
Valiokuntaan kuuluu kolme hallituksen jasenta.
Palkitsemisvaliokunta kokoontuu saannélli-
sestivahintaan kerran vuodessa. Valiokunnan
puheenjohtaja esittaa hallitukselle raportin
palkitsemisvaliokunnan jokaisesta kokouksesta.
Palkitsemisvaliokunnan tehtavat ja vastuut
on maaritelty valiokunnan tydjarjestyksessa,
jonka hallitus on hyvaksynyt.
Palkitsemisvaliokunnan puheenjohtajana
on toiminut Kari Jordan ja jasenina Erkki
Karmila ja Arimo Uusitalo.
Palkitsemisvaliokunta kokoontui viisi kertaa
vuoden 2006 aikana. Palkitsemisvaliokunnan



tyojarjestys on kokonaisuudessaan esitetty M-
realin Corporate Govenance -verkkosivuilla
(www.m-real.com).

Erityisvaliokunta

Hallituksella on kilpailuoikeudellisia asioita
kasitteleva erityisvaliokunta, jonka puheenjoh-
tajana on toiminut Erkki Karmila ja jasenina
Kim Gran, Asmo Kalpala ja Antti Tanskanen.
Erityisvaliokunta kokoontui kerran vuoden
2006 aikana.

Toimitusjohtaja

Toimitusjohtaja vastaa yhtion paivittaisesta
johtamisesta hallituksen antamien ohjeiden
ja maaraysten mukaisesti. Toimitusjohtajan
velvollisuutena on varmistaa, ettd yhtion kirjan-
pito on hoidettu lainmukaisesti ja varainhoito
jarjestetty luotettavasti. Toimitusjohtajalle
on laadittu toimitusjohtajasopimus. Hallitus
antaa arvionsa toimitusjohtajan toiminnasta
kerran vuodessa.

Toimitusjohtaja vastaa Consumer Packaging,
Publishing, Commercial Printing, Office Papers
ja Map Merchant Group -toimialojen valvon-
nasta ja ohjaamisesta.

Toimitusjohtajan sijainen
Toimitusjohtajan ollessa estynyt taman sijai-
sena toimii toimitusjohtajan varamies.

Yhtion johtoryhma

M-realin johtamisessa toimitusjohtajaa avus-
taa yhtion johtoryhma, jonka muodostavat
Mikko Helanderseka hanelle raportoivat Seppo
Parvi, Gregory Gettinger, Mika Joukio, Karl-
Johan Lindborg, Matti Morsky, Seppo Puoti-
nen ja Jarmo Salonen. Johtoryhman puheen-
johtajana toimi Mikko Helander. Johtoryhman
tehtavia ja vastuualueita ovat investointien
suunnittelu, strategisten suuntaviivojen laa-
timinen, resurssien kohdentaminen, juok-
sevien toimintojen valvonta ja yhtion halli-
tuksessa kasiteltavien asioiden valmistelu.
Johtoryhma kokoontuu kuukausittain.

Hallituksen ja ylimman operatiivisen johdon
palkat, palkkiot ja muut etuudet

Vuoden 2006 yhtiokokouksen paatoksen mukai-
sesti hallituksen puheenjohtajalle maksettiin
palkkiona 72 675 euroa vuodessa, hallituksen
varapuheenjohtajalle 61 275 euroa vuodessa

ja jasenille 48 000 euroa vuodessa. Lisaksi
sekad hallituksen etta hallituksen valiokuntien
kokouksista maksettiin kokouspalkkiota 500
euroa kokoukselta. Vuodelta 2006 hallituk-
sen jasenille maksettiin palkkioita yhteensa
480 350 euroa.

Toimitusjohtaja Mikko Helanderin kuukau-
sipalkka on 32 000 euroa. Kuukausipalkkaan
sisaltyy auto- ja puhelinetu. Ylimman johdon
tulos- ja kannustepalkkiosaantojen mukai-
sesti toimitusjohtajalle voidaan maksaa
kokonaissuoritukseen perustuva kuuden
kuukauden palkkaa vastaava tulospalkkio.
Toimitusjohtajan sopimuksen mukainen ela-
keikd on 62 vuotta. Toimitusjohtajan irtisano-
misaika on 6 kuukautta. Irtisanomistilanteessa
ja yhtion maaraamisvaltamuutostilanteissa
hanelld on oikeus 24 kuukauden palkkaa vas-
taavaan korvaukseen. Muulle johtoryhmalle
maksettiin palkkana ja palkkioina vuonna
2006 yhteensa 2 009 330 euroa.

M-realin hallituksen 4.2.2005 hyvaksyman
johdon osakepohjaisen kannustinjarjestelman
tuottama mahdollinen palkkio vuodelta 2006
perustuu M-real Oyj:n likevoittoon (EBIT] ja sijoi-
tetun pddoman tuottoon (ROCE). Mahdollinen
palkkio maksetaan vuonna 2007 osittain M-
real Oyj:n B-osakkeina ja osittain rahana.
Vuoden 2006 aikana tulosten perusteella
luovutettavien osakkeiden enimmaismaara
on yhteensa 108 000 B-osaketta. Saatuihin
osakkeisiin liittyy ehto, joka kieltaa luovut-
tamasta osakkeita kahden vuoden kuluessa
ansaintajakson paattymisesta. Jarjestelman
piirissa on 11 ylimman johdon jasenta.

Hallituksen ja johtoryhman osakeomis-
tukset on eritelty sivuilla 98-101.

Hallituksen jasenilld, yhtion toimitusjoh-
tajalla tai toimitusjohtajan varamiehelld ei
ollut 31.12.2006 rahalainaa yhtiolta tai sen
tytaryhticlta.

Tilintarkastajat

Yhtiokokous valitsee M-realin yhtiojarjestyksen
mukaisesti vuosittain varsinaisessa yhtidko-
kouksessa kaksi tilintarkastajaa ja kaksi vara-
tilintarkastajaa. Tarkastusvaliokunta valvoo
tilintarkastajien valintamenettelya ja antaa
hallitukselle suosituksensa tilintarkastajista.
Varsinaisten tilintarkastajien ja varatilintar-
kastajien tulee olla Keskuskauppakamarin
hyvaksymia tilintarkastajia tai tilintarkastus-
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yhteisgja. Tilintarkastajien toimikausi on se
yhtion tilikausi, joksi heidat on varsinaisessa
yhtickokouksessa valittu. Vuonna 2006 yhtion
tilintarkastajina toimivat paavastuullisena
tilintarkastajana Géran Lindell, KHT ja KHT-
yhteis6 PricewaterhouseCoopers Oy.

Vuonna 2006 tilintarkastuspalkkioita on
maksettu yhtion paatilintarkastajalle Goran
Lindellille ja PricewaterhouseCoopersille
1 900 000 euroa ja muille tilintarkastusyh-
teisoille 439 000 euroa. Lisaksi Pricewater-
houseCoopersille on maksettu muista kuin
varsinaiseen tilintarkastukseen liittyvista
palveluista 3 121 000 euroa.

Sisdinen tarkastus

M-realin sisdinen tarkastuksen tehtavana
on tarkastaa yhtion jarjestelmien ja sisdisen
valvonnan asianmukaisuutta ja tehokkuutta.
Sisaisen tarkastuksen vuosittainen tarkastus-
suunnitelma kasitellaan tarkastusvaliokun-
nassa. Sisainen tarkastus raportoi havainnois-
taan yhtion johdolle ja tarkastusvaliokunnalle.
Hallinnollisesti sisdinen tarkastus raportoi
yhtion toiminnasta talousjohtajalle.
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Riskien hallinta

Riskienhallintaosasto vastaa yhtion riskien-
hallintaprosessin kehittamisesta ja toimeen-
panosta seka riskienhallintatydn koordinoin-
nista. Yhtion riskienhallintaosasto kayttaa
kattavaa ja kokonaisvaltaista riskienkartoi-
tusmenettelya, joka toteutetaan jatkuvana
prosessina. Riskienhallintatyon tavoitteena
on tunnistaa, mitata ja hallita sellaiset riskit,
jotka toteutuessaan voivat vaarantaa yhtion
toimintoja ja asetettujen tavoitteiden saavut-
tamista. Yhtion riskienhallintajohtaja raportoi
talousjohtajalle.

M-realin riskienhallintaan liittyvat toi-
mintaperiaatteet on kuvattu yhtion Riskien
hallintaperiaatteissa. M-realin taloudellista
riskienhallintaa on lisaksi kuvattu sivuilla
24-25 ja 45-48.

Talous, IT,
ostot, hallinto
S. Parvi

Sisapiiria koskevat ohjeet
Yhtio noudattaa Helsingin Pérssin sisapii-
riohjeita.

Yhtion sisapiiriohje on julkaistu kokonai-
suudessaan M-realin verkkosivuilla ja se
jaetaan saannollisesti koko organisaatiolle.
Yhtio edellyttaa jokaisen tyontekijansa toimi-
van sisapiirisaannésten mukaisesti.

Kaikkia yhtion nykyisiin ja tuleviin liiketoi-
mintoihin liittyvia tietoja on pidettava taysin
luottamuksellisina. Yhtion sisapiirilaisten
luettelo on julkisesti saatavilla M-realin
verkkosivuilla.

Pysyvia sisapiirilaisia ovat hallituksen
jasenet, toimitusjohtaja ja toimitusjohtajan
varamies seka tilintarkastajat. Toimitusjohtaja
on paattanyt, ettd muita pysyvia sisapiirilaisia

Mikko Helander
toimitusjohtaja

ovat lisaksi yhtion johtoryhman jasenet seka
sellaiset henkildt, jotka on nimitetty juridi-
siin, taloudellisiin, tutkimus- ja kehitys- seka
viestinta- ja sijoittajasuhdetehtaviin.

Merkittavien projektien valmisteluun osal-
listuvista henkilGista perustetaan tarvittaessa
hankekohtaisia sisapiirirekistereita.

Yhtio paattaa vuosittain ns. suljetut ikkunat,
jolloin sisapiirildiset eivat saa kayda kauppaa
yhtion liikkeeseen laskemilla osakkeilla, optioilla
eika my6skaan yhtiota koskevilla warranteilla
tai muilla yhticta koskevilla arvopapereilla.
Vuonna 2007 suljetut ikkunat ovat vuoden 2006
tilinpaatostiedotteen osalta 1.1 2007-6.2.2007
ja vuoden 2007 osavuosikatsausten osalta
1.4.2007-24.4.2007,1.7. 2007-26.7.2007 seka
1.10.2007-25.10.2007.

Liiketoiminnan kehitys ja

ympdristoasiat
M. Mérsky

Talousjohtaja, toimitusjohtajan varamies

Commercial
Printing
J. Salonen

Consumer
Packaging
M. Joukio

Publishing
G. Gettinger

Office Map
Papers Merchant Group
S. Puotinen K-J Lindborg

Muut
vastuualueet:
e Energia
e Sellun hankinta
ja koordinointi

Muut
vastuualueet:
Logistiikka

Muut
vastuualueet:
T&K-toiminto
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M-real Oyj:n hallitus

Kari Jordan
(1956)

Hallituksen puheenjohtaja vuo-
desta 2005

Ekonomi

Metsaliitto Osuuskunnan toi-
mitusjohtaja vuodesta 2004 ja
vuodesta 2006 Metsaliitto-kon-
sernin paajohtaja

Metsaliitto Osuuskunnan halli-
tuksen varapuheenjohtaja vuo-
desta 2005

Metsd Tissue Oyj:n hallituksen
puheenjohtaja vuodesta 2004
Oy Metsa-Botnia Ab:n halli-
tuksen jasen vuodesta 2004 ja
puheenjohtaja vuodesta 2006
Vapo Oy:n hallintoneuvoston
varapuheenjohtaja vuosina
2005-2007 ja hallituksen vara-
puheenjohtaja vuodesta 2007

Finnair Oyj:n hallituksen vara-
puheenjohtaja vuodesta 2003
Neste Oil Oyj:n hallituksen
jasen vuodesta 2005

Julius Tallberg-Kiinteistot Oyj:n
hallituksen jasen vuodesta 1998
Keskindinen tydelakevakuutus-
yhtié Varman hallintoneuvoston
jasen vuodesta 2006
Elinkeinoeldaman Keskusliiton
hallituksen jasen vuodesta 2005
Metsateollisuus ry:n hallituksen
varapuheenjohtaja ja hallituk-
sen tyovaliokunnan jasen vuo-
desta 2005

Useita luottamustoimia hyvan-
tekevaisyys- ja maanpuolustus-
organisaatioiden hallituksissa
seka hallintoneuvostoissa

Osakeomistus M-real Oyj:ssa:
B-osakkeita 80 346

ah ad

Arimo Uusitalo
(1942)

Hallituksen varapuheenjohtaja
vuodesta 1994

Hallituksen jasen vuodesta
1994

Agronomi

Maanviljelysneuvos
Maanviljelija

Metsaliitto Osuuskunnan halli-
tuksen puheenjohtaja vuodesta
1996

Oy Metsa-Botnia Ab:n hallituk-
sen jasen vuodesta 1996
Metsa Tissue Oyj:n hallituksen
jasen vuodesta 1998

Vapo Oy:n hallituksen jasen
vuodesta 2005

Osuuspankki Kantrisalon halli-
tuksen puheenjohtaja vuodesta
1998

Osakeomistus M-real Oyj:ssa:
A-osakkeita 110 kappaletta ja
B-osakkeita 2 710 kappaletta

Kim Gran
(1954)

Hallituksen jasen vuodesta
2004

Riippumaton hallituksen jasen
Diplomiekonomi

Nokian Renkaat Oyj:n
toimitusjohtaja

Kumiteollisuus ry:n hallituk-
sen puheenjohtaja vuoden 2001
alusta alkaen

Nokian Renkaat Oyj:n hallituk-
sen jasen vuodesta 2002
Kuusakoski Oy:n ja Kuusakoski
Group Oy:n hallituksen jasen
vuodesta 2004

Keskinaisen Elakevakuutus-
yhtio Ilmarisen hallintoneuvos-
ton jasen vuodesta 2006

Osakeomistus M-real Oyj:ssa:
B-osakkeita 4 000 kappaletta

Heikki Asunmaa
(1943)

Hallituksen jasen vuodesta
2005

Maatalouden ammattikoulu
Metsatalousneuvos
Maanviljelija

Metsaliitto Osuuskunnan halli-
tuksen jasen vuodesta 2000
Vapo Oy:n hallintoneuvoston
jasen vuodesta 2005

Pellervon valtuuskunnan jasen
vuodesta 2000

Alavuden Seudun Osuuspankin
hallintoneuvoston puheenjoh-
taja vuodesta 1993

Osakeomistus M-real Oyj:ssa:
B-osakkeita 4 000 kappaletta



Asmo Kalpala
(1950)

Hallituksen jasen vuodesta
1990

Riippumaton hallituksen jasen
Kauppatieteiden maisteri
Tapiola-ryhman hallitusten
puheenjohtaja ja pdajohtaja

Suomen Vakuutusyhtididen
Keskusliiton hallituksen jasen
vuodesta 1988

Vakuutusalan Tyonantaja-
yhdistys ry:n hallituksen jasen
vuodesta 1988

LTT-Tutkimus Oy:n hallituksen
jasen vuodesta 1998

Suomen Kulttuurirahaston hal-
lituksen jdsen vuodesta 2001

Osakeomistus M-real Oyj:ssa:
Ei omistusta

Erkki Karmila
(1942)

Hallituksen jasen vuodesta
1992

Riippumaton hallituksen jasen
Varatuomari

Master of Laws 1968, Harvardin
yliopisto

Pohjoismaiden Investointi-
pankin varatoimitusjohtaja
1993-2006

Suomen Vientiluotto, varatoimi-
tusjohtaja 1981-1982, toimitus-
johtaja 1982-1983
Kansallis-Osake-Pankki, vara-
toimitusjohtaja 1983-1991
Ulkomaisten Investointien Edis-
tamistoimiston johtaja 1992

Osakeomistus M-real Oyj:ssa:
Ei omistusta

Runar Lillandt
(1944)

Hallituksen jasen vuodesta
1999

Maa- ja metsatalouden
ammattikoulu
Maanviljelysneuvos
Maanviljelija

Metsaliitto Osuuskunnan hal-
lintoneuvoston puheenjohtaja
vuodesta 1999

SLC:n hallituksen jasen vuo-
desta 1988

Suupohjan Osuuspankin halli-
tuksen jasen vuodesta1997
Atria Oyj:n hallituksen jasen
vuodesta 2002

Osakeomistus M-real Oyj:ssa:
B-osakkeita 7 545 kappaletta
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Antti Tanskanen
(1946)

Hallituksen jasen vuodesta
1992

Riippumaton hallituksen jasen
Taloustieteiden tohtori

OP-ryhman padajohtaja
1997-2006
Osuuspankkikeskus Osk:n

ja OKO Osuuspankkien
Keskuspankki Oyj:n johtokun-
tien puheenjohtaja vuodesta
1997-2006

Osakeomistus M-real Oyj:ssa:
Ei omistusta
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M-real Oyj:n johtoryhma

Mikko Helander
(1960)

Toimitusjohtaja
Diplomi-insingaori

Mikko Helanderin tydura alkoi vuonna
1984 projekti-insinoorind Valmet
Oyj:ssé (nykyisin Metso Oyj), jossa han
toimi yksikon tuotantopaallikkdna
vuoteen 1990 asti. Vuosina 1990-1993
Mikko Helander oli toimitusjohtajana
Kasten Hovik Oy:ssa. Vuonna 1993
Helander palasi Valmetin palvelukseen,
ja samana vuonna hanet nimitettiin Val-
metin Coaters and Calanders -yksi kon
projektijohtajaksi. Vuosina 1994-1997
Helander johti Valmet Rotomec S.p.a:n
operatiivista toimintaa Italiassa. Vuonna
1997 hanet nimitettiin Valmet Oyj:n
kalanteri-toimialan johtajaksi ja edel-
leen vuonna 1999 Valmet Convert-
ing -ryhman toimitusjohtajaksi toimi-
paikkanaan Iso-Britannia. Vuonna
2003 Mikko Helander siirtyi Metsa
Tissue Oyj:n toimitusjohtajaksi. Loka-
kuussa 2006 hanet nimitettiin M-realin
toimitusjohtajaksi.

Osakeomistus M-real Oyj:ssa:
Ei omistusta.

ah

Seppo Parvi
(1964)

Talousjohtaja, toimitusjohtajan
varamies

Talous, IT, ostot, hallinto
Kauppatieteiden maisteri

Seppo Parvi aloitti uransa Ahlstrom-
konsernissa vuonna 1989. Ensin han
tyéskenteli rahoitustehtavissa Ahlcorp
Oy:ssd vuoteen 1991, jonka jalkeen
hanet nimitettiin A. Ahlstrém Oy:n
rahoituspaallikoksi. Vuosina 1993-2006
Parvi tydskenteli Huhtamaki Oyj:ssa
aluksi konsernin rahoituspaallikkona,
ja myéhemmin han vastasi Huhtamaen
sisdisista rahoitusyhtidista toimitus-
johtajana. Seppo Parvi tydskenteli
erilaisissa tehtavissa Suomessa, Puo-
lassa ja Turkissa. Vuodesta 1996 han
vastasi Polarcup & Leafin Ita-Euroo-
pan taloustoiminnoista ja vuodesta
1998 Ita-Euroopan teollisuusdivi-
sioonan taloustoiminnoista ja Guven
Plastik -yhtion integroinnista Turkissa
Huhtamaki Oyj:hin. Vuonna 2000 Parvi
palasi Suomeen vastatakseen kon-
sernin osto- ja hankintatoiminnoista.
Vuodesta 2002 Seppo Parvin vastuulle
siirtyt Huhtamaen Turkin liiketoiminnot,
kunnes hanet nimitettiin vuonna 2006
vastaamaan Huhtam&en paperitekno-
logian tehdastoiminnoista Euroopassa
seka Huhtamaen tehtaista Hameen-
linnassa. Elokuussa 2006 Seppo Parvi
nimitettiin M-realin talousjohtajaksi.
Parvi vastaa talousjohtajan toimen
ohella myds M-realin IT-, hallinto- ja
hankintatoimista.

Osakeomistus M-real Oyj:ssa:
B-osakkeita 2 600 kappaletta

ah

Gregory Gettinger
(1963)

Toimialajohtaja
Publishing
Kauppatieteiden tohtori

Gregory Gettinger aloitti uransa liike-
elaman palveluksessa vuonna 1987
franchising-johtajana PepsiCo-yhtiossa
Wienissa. Vuonna 1989 han siirtyi
[nykyisin Mond) Frantschach-konser-
niin, jossa han toimi aluksi Frantschach
AG Holdingin markkinointijohtajana.
Vuonna 1990 hanesta tuli Neusiedler
Beschichtungs GmbH -yhtion toimi-
tusjohtaja javuonna 1991 Behn Verpak-
kungsbedarf GmbH -yhtion toimitus-
johtaja. Vuosina 1995-1999 Gettinger
tydskenteli eri tehtavissa Bertelsmann
AG -yhtidssa. Gettinger aloitti Donau-
land Buehclub -yhtion palveluksessa
Wienissa ja nimitettiin sitten Pay TV
Club RTL -yrityksen toimitusjohtajaksi
Kolnissa. Vuonna 1996 Gettingerista
tuli Premiere GmbH -yhtion markki-
nointi- ja myyntijohtaja Hampurissa.
Vuonna 1999 Gettinger siirtyi Metsa-
Serlan (nykyisin M-real Oyj) palveluk-
seen. Gettinger toimi M-real Deutsch-
land GmbH:n toimitusjohtajana, minka
jalkeen hanet nimitettiin M-real Oyj:n
markkinointijohtajaksi vuonna 2003.
Seuraavana vuonna Gettinger aloitti
alueellisena markkinointijohtajana
ja oli vastuussa Publishing-toimialan
myynnista ja markkinoinnista Keski-
Euroopassa. Han toimi syyskuusta
2006 vuoden loppuun asti Publishing-
toimialan kehitysjohtajana. Gettinger
nimitettiin Publishing-toimialan johta-
jaksija M-realin johtoryhman jaseneksi
1.1.2007 alkaen.

Osakeomistus M-real Oyj:ssa:
Ei omistusta.

&

Mika Joukio
(1964)

Toimialajohtaja

Consumer Packaging

Muut vastuualueet: T&K-toiminto
Diplomi-insindori, MBA

Mika Joukio on toiminut useissa johto-
ja kehitystehtavissa M-realissa. Han
tuli Mets&-Serlan (nykyisin M-real Oyj)
palvelukseen vuonna 1990, jolloin
hanet nimitettiin Metsa-Serla Takon
kartonki-tehtaan osastoinsingoriksi.
Vuonna 1996 han eteni tuotantopaal-
likoksi ja toimi tassa tehtavassa vuo-
teen 2001 saakka. Vuonna 2001 Mika
Joukio nimitettiin M-realin Adnekos-
ken kartonkitehtaan johtajaksi. Tasta
tehtavasta han siirtyi M-realin paa-
konttoriin, jossa han vastasi M-realin
globaalista logistiikasta ja toimitusket-
jun ohjauksesta vuosina 2004-2005.
Lokakuussa 2005 Joukio nimitettiin
M-real Kyron tehtaanjohtajaksi Kyros-
koskelle. Syyskuusta 2006 alkaen han
toimi M-real Kyron ja Takon tehtaiden
tehtaanjohtajana tehtaiden organi-
saatioiden yhdistyessa. Marraskuussa
2006 Mika Joukio nimitettiin M-realin
Consumer Packaging -toimialan
johtajaksi ja M-realin johtoryhman
jaseneksi. Joukio vastaa Consumer
Packaging -toimialan lisaksi myos
M-realin T&K-toiminnosta.

Osakeomistus M-real Oyj:ssa:
Ei omistusta.



Iy

Karl-Johan Lindborg
(1947)

Toimitusjohtaja
Map Merchant Group
Ekonomi

Karl-Johan Lindborg toimi Finncellin
myyntiorganisaation palveluksessa
vuosina 1970-1985. Vuonna 1985 hanet
nimitettiin selluteollisuuden johtajaksi
Rauma-Repola Oy:hyn. Myohemmin
han siirtyi Tampella Forestin paperi-
teollisuuden johtajaksi. Vuodesta 1993
vuoteen 1996 han toimi Enson hieno-
paperidivisioonan myynti- ja mark-
kinointijohtajana. Vuonna 1996 han
siirtyi Finnforestin toimitusjohtajaksi.
Vuonna 1999 hanet nimitettiin Forest
Housen johtoon, ja vuonna 2000 Map
Merchant Groupin toimitusjohtajaksi.

Osakeomistus M-real Oyj:ssa:
Ei omistusta

Matti Morsky
(1952)

Liiketoiminnan kehitys ja
ymparistdasiat
Diplomi-insindori

Matti Mérsky toimi vuosina 1978-1980
Oy Fiskars Ab:n muoviteollisuuden
palveluksessa tuotekehitys- ja myynti-
tehtavissa. Morsky tuli G.A. Serlachius
Oy:n palvelukseen vuonna 1981, jolloin
han toimi liiketoiminnan suunnittelu-
tehtdvissa. Vuosina 1982-1986 han
tydskenteli Stuart Edgar Ltd.:n projek-
tipaallikkona ja vuosina 1986-1987 T-
Drillin tulosyksikkdjohtajana. Vuonna
1987 hanet nimitettiin Metsa-Serlan
[nykyisin M-real Oyj) liiketoiminnan
kehitysjohtajaksi, josta lahtien han
on tyoskennellyt monissa liiketoi-
minnan kehityksen johtotehtavissa ja
yritysjarjestelyissa. Mdrsky on toimi-
nut muun muassa Holmen Hygiene
AB:n hygieniadivisioonan johtajana
vuonna 1989 ja Metsa-Serlan keittio-
kalustedivisioonan johtajana vuonna
1992. Vuonna 1994 han tydskenteli
Rantasalmi Hirsitalojen toimitusjoh-
tajana. Vuodesta 1999 lahtien Matti
Morsky on toiminut M-realin liiketoi-
minnan kehitysjohtajana ja vuodesta
2006 M-realin johtoryhman jasenena.
Morsky vastaa liiketoiminnan kehitys-
johtajan toimen ohella my6s M-realin
ymparistéasioista.

Osakeomistus M-real Oyj:ssa:
Ei omistusta

Seppo Puotinen
(1955)

Toimialajohtaja

Office Papers

Muut vastuualueet: logistiikka
Tekniikan lisensiaatti

Seppo Puotinen tydskenteli vuosina
1981-1985 teknillisen mekaniikan
assistenttina Oulun yliopistossa ja
vuosina 1985-1986 tutkijana Oy Kes-
kuslaboratorio - Centrallaborato-
rium Ab:ssa. Puotinen siirtyi Metsa-
Serlaan [nykyisin M-real Oyj) vuonna
1986 ja toimi 13 vuoden ajan useissa
eri lilketoimintojen kehittamiseen ja
markkinointiin liittyvissa johtotehta-
vissa seka lilketoiminnallisissa joh-
totehtdvissd. Puotinen nimitettiin
vuonna 1999 Metsa-Serlan Cartons
Division, Corrugated and Folding
Carton -yksikon johtajaksi. Vuonna
2000 Puotinen siirtyi SCA Packa-
gingin Suomen, Venajan ja Baltian
maiden yksikdista vastaavaksi johta-
jaksi ja vuonna 2002 hanet nimitettiin
SCA:n Containerboard-yksikdn johta-
jaksi toimipaikkanaan Bryssel. 2004
Puotinen aloitti M-realin Corporate
Strategy & Sales Services -yksikon
johtajana. Lokakuussa 2005 Puo-
tinen nimitettiin muiden toimiensa
ohella Office Papers -toimialan joh-
tajaksi. Puotinen vastaa Office Papers
-toimialan liséksi myds M-realin
logistiikasta.

Osakeomistus M-real Oyj:ssa:
A-osakkeita 1 000 kappaletta ja
B-osakkeita 2 750 kappaletta

Corporate Governance

Jarmo Salonen
(1951)

Toimialajohtaja

Commercial Printing

Muut vastuualueet: energia,
sellun hankinta ja koordinointi
Diplomi-insingori

Jarmo Salonen toimi Finnpapin tek-
nisena neuvonantajana vuosina 1978-
1982. Han siirtyi vuonna 1982 Ahlstro-
min Varkauden tehtaiden tekniseksi
asiakaspalvelupaallikdksi ja toimi
vuosina 1985-1987 Ahlstromin/Enson
Varkauden hienopaperitehtaiden teh-
taanjohtajana. Vuosina 1987-1993
han toimi Rettig-Yhtymaan kuuluvan
Bore Line Oy Ab:n toimitusjohtajana.
Salonen siirtyi vuonna 1993 Metsa-
Serlan [nykyisin M-real Oyj) Aine-
kosken ja Kankaan paperitehtaiden
tehtaanjohtajaksi. Vuosina 1999-2000
han toimi Metsa-Serlan UK Pape-
rin (Kent, Iso-Britannia) hienopaperi-
divisioonan johtajana ja toimitusjoh-
tajana. Salonen nimitettiin vuonna 2000
Metsa-Serlan Commercial Printing
-toimialan johtajaksi toimipaikkanaan
Amsterdam ja vuonna 2002 M-realin
ostojohtajaksi toimipaikkanaan Suomi.
Salonen nimitettiin vuonna 2003 M-
realin tuotannosta vastaavaksi johta-
jaksi. Vuoden 2004 organisaatiomuu-
toksessa Jarmo Salonen nimitettiin
M-realin Commercial Printing -toimi-
alan johtajaksija M-realin johtoryhman
jaseneksi. Salonen vastaa Commercial
Printing -toimialan lisaksi myds ener-
gianhankinnasta, sellukoordinoinnista
sekd BCTMP-tehtaista ja sellun val-
mistuksen kehityksesta.

Osakeomistus M-real Oyj:ssa:
B-osakkeita 3 677 kappaletta
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NELJANNES-
VUOSITIEDOT

Liikevaihto Koko vuosi Neljannesvuosittain
Milj. euroa 2006 2005 V06 11106 106 106 IVO5 11105 1105 | 05
Consumer Packaging 971 864 241 236 237 257 231 196 199 238
Publishing 887 796 220 226 216 225 230 181 177 208
Commercial Printing 1504 1488 369 361 380 394 376 381 368 363
Office Papers 727 704 189 181 174 183 167 174 187 176
Map Merchant Group 1438 1390 377 342 354 365 357 341 351 341
Sisainen myynti ja muu toiminta 97 -1 42 21 17 17 8 -4 -23 18
Yhteensa 5624 5241 1438 1367 1378 1441 1369 1269 1259 1344
Liiketulos ja tulos ennen veroja Koko vuosi Neljannesvuosittain
Milj. euroa 2006 2005 V06 11106 106 106 IVO5 105 1105 |05
Consumer Packaging 43 41 0 17 2 24 16 14 -16 27
Publishing 30 14 3 14 2 11 13 14 -21 8
Commercial Printing -242 -62 -179 -10 -51 -2 -41 0 -17 -4
Office Papers -18 -5 -4 -1 -17 4 3 -3 -10 5
Map Merchant Group -42 18 -59 3 7 7 0 5 7 6
Muu toiminta -42 30 -7 -8 -18 -9 -18 -10 -15 73
Liiketulos -271 36 -246 15 -75 35 -27 20 -72 115
% liikevaihdosta -4.8 0.7 -171 11 -5,4 2,4 -2,0 1.6 -57 8,6
Osuus osakkuusyhtididen tuloksista 0 -2 0 1 0 -1 2 0 -4 1
Kurssierot, netto 0 -33 -4 -1 -3 8 -7 0 -15 -1
Muut rahoitustuotot ja -kulut -137  -115 -41 -37 -33 -26 -17 -19 -52 -28
Tulos ennen veroja -408  -114 -291 -22 -1 16 -49 1 -143 77
Liiketulos Koko vuosi Neljannesvuosittain
% 2006 2005 V06 11106 106 106 IVO5 105 1105 |05
Consumer Packaging 4,4 4,7 0 7,2 0,8 93 6,9 7.1 -8,0 11,3
Publishing 3,4 1.8 1.4 6,2 0,9 4,9 57 77 -119 3,8
Commercial Printing -16,1 -4,2 -485 -28 -134 -05 -109 00 -4, -11
Office Papers -2,5 -0.7 -2 -0,6 -9.8 2,2 18 -17 -53 2,8
Map Merchant Group -2,9 1,3 -15,6 0,9 2 1,9 0,0 1,5 2.0 1,8

Yhteensa -4,8 0.7 -171 11 -5.4 24 =20 1.6 -57 8,6
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Toimitukset Koko vuosi Neljannesvuosittain

1000 tonnia 2006 2005 V06 11106 106 106 IVO5 11105 1105 | 05
Consumer Packaging 1161 1006 288 285 284 304 268 226 231 281
Publishing 1258 1146 313 320 307 318 326 257 256 307
Commercial Printing 1895 1866  4b4 453 481 497 469 480  4b4 453
Office Papers 1039 1034 264 258 251 266 242 254 279 259
Paperitoiminnot yhteensa 4192 4046 1041 1031 1040 1080 1037 991 999 1019
Map Merchant Group 1431 1359 367 347 354 363 347 337 343 332
Tuotanto Koko vuosi Neljannesvuosittain

1 000 tonnia 2006 2005 IV0O6 11106 106 106 IVO5 1105 1105 | 05
Consumer Packaging 1121 985 279 273 270 299 272 292 128 293
Publishing 1167 1072 283 307 270 307 315 294 155 308
Commercial Printing 1923 1880 464 456 494 509 476 482 452 470
Office Papers 1028 1034 253 259 252 264 258 260 268 248
Paperitoiminnot yhteensa 4119 3985 1000 1023 1016 1079 1048 1036 875 1026
Mets&-Botnian sellu” 983 901 255 243 234 251 252 234 108 307
M-realin sellu 1754 1533 449 443 422 440 421 379 350 383

! Vastaa M-realin omistusosuutta Metsa-Botniasta (39 prosenttia 11/05 alkaen, 47 prosenttia /05 saakka).

Pont Sainte Maxence on mukana Commercial Printingin luvuissa kaikissa taulukoissa 30.6.2006 saakka.
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TUOTANTO-
KAPASITEETIT

Tuotantokapasiteetit (1 000 tonnia)

PAPERITEHTAAT

Paikkakunta Maat Koneet kpl Padllystetty  Paallystetty Paallysta-
aikakaus- hieno-  maton hieno- Erikois-

lehtipaperi paperi paperi paperi  Yhteensa
Kirkniemi Suomi 3 730 730
Adnekoski Suomi 1 185 185
Kangas Suomi 2 310 310
Simpele Suomi 1 95 55
Kyroskoski Suomi 1 100 100
Stockstadt Saksa 2 210 210 420
Bergisch Gladbach Saksa 2 310 310
Diren Saksa 4 100 100
Husum Ruotsi 3 260 435 695
Wifsta*) Ruotsi 1 175 175
Alizay Ranska 1 310 310
Biberist Sveitsi 3 400 70 470
New Thames Iso-Britannia 1 230 230
Hallein ltavalta 2 310 310
Yhteensa 27 1300 1415 1430 255 4 400
KARTONKITEHTAAT
Paikkakunta Maa Koneet kpl Taivekartonki Liner Yhteensa
Tampere Suomi 3 260 260
Kyroskoski Suomi 1 140 140
Aanekoski Suomi 1 180 180
Simpele Suomi 1 195 195
Kemi Suomi 1 375 375
Yhteensa 7 775 375 1150

* Wifsta suljetaan kesakuun 2007 loppuun mennessa
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SELLUTEHTAAT
Paikkakunta Maa Kemiallinen

sellu BCTMP Yhteensa
Stockstadt Saksa 160 160
Husum Ruotsi 700 700
Alizay Ranska 310 310
Hallein [tavalta 160 160
Joutseno Suomi 270 270
Kaskinen Suomi 300 300
Lielahti Suomi 105 105
Yhteensa 1330 675 2005
METSA-BOTNIA *
Paikkakunta Maa Kemiallinen

sellu Yhteensa
Aanekoski Suomi 500 500
Kemi Suomi 540 540
Kaskinen Suomi 450 450
Rauma Suomi 580 580
Joutseno Suomi 630 630
Yhteensa 2700 2 700
* M-realin osuus tuotantokapasiteetista 30 prosenttia
O0SAKKUUSYHTIOT
Havu- ja lehtisellu 340 Sunila Oy, (osuus 17,5 prosenttia), Suomi
Paallystetty aikakauslehtipaperi 210 Myllykoski Paper Qyj, (osuus 35 prosenttia), Suomi

Paallystamaton aikakauslehtipaperi 360 Myllykoski Paper Oyj, (osuus 35 prosenttia), Suomi
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YHTEYSTIEDOT

M-REAL OYJ PAAKONTTORI
PL 20
02020 METSA

Revontulentie 6
02100 ESPOO
Puh. 01046 11
Faksi 01046 94355
www.m-real.com

TOIMIALAT
Consumer Packaging
Revontulentie 8 C
02100 ESPOO

Puh. 010 46 11

Faksi 01046 94902

Tehtaat:
Kemiart Liners
Kyro

Simpele

Tako Board
Ainekoski Board

Kotelotehtaat:
Meulemans (Belgia)
Petofi (Unkari)

Tako Carton

Publishing
Revontulentie 8 C
02100 ESPOO
Puh. 01046 11
Faksi 01046 95178

Tehtaat:

Husum PK8 (Ruotsi)
Kangas

Kirkniemi

Commercial Printing
Revontulentie 6
02100 ESPOO

Puh. 01046 11

Faksi 01046 94617

Tehtaat:
Biberist (Sveitsi)
Hallein, mukaan lukien sellu (Itdvalta)

Stockstadt, mukaan lukien sellu (Saksa)

Zanders Gohrsmiihle (Saksa)
Zanders Reflex (Saksa)
Aanekoski Paper

Office Papers

Van Boshuizenstraat 12
1083 BA AMSTERDAM
Alankomaat

Puh. +31 20 572 7500
Faksi +31 20 572 7570

Tehtaat:

Alizay, mukaan lukien sellu (Ranskal)
Husum-Wifsta PK1, PKé6, PK7,
mukaan lukien sellu (Ruotsi)

New Thames (Iso-Britannia)

Map Merchant Group Ltd.
Tolworth Tower

Ewell Road

Surbiton

SURREY KTé 7EL

UK

Puh. +44 20 8437 8470
Faksi +44 20 8437 8482
www.mapmerchant.com

Paikalliset myyntiverkoston yhteystiedot

ovat internet-sivuillamme osoitteessa
www.m-real.com.

M Tehtaat

ITAVALTA
Hallein (Salzburg)

BELGIA
Meulemans (Arlon)
Meulemans (Brussels)

SUOMI

Joutseno BCTMP
Kangas (Jyvaskyld)
Kaskinen BCTMP
Kemiart Liners (Kemi)
Kirkniemi

Kyro (Kyroskoski)
Simpele

Tako Board (Tampere)
Tako Carton (Tampere)
Aanekoski Board
Aanekoski Paper

RANSKA
Alizay

SAKSA

Stockstadt

Zanders Gohrsmiihle (Bergisch Gladbach)
Zanders Reflex (Diiren)

UNKARI
Petsfi (Kecskemét)

RUQTSI
Husum
Wifsta (Sundsvall)

SVEITSI
Biberist

ISO-BRITANNIA
New Thames (Sittingbourne)

M Myynti

ALANKOMAAT LIBANON
ARGENTIINA MEKSIKO
AUSTRALIA NORJA
BELGIA PERU
BRASILIA PORTUGALI
BULGARIA PUOLA
CHILE RANSKA
COSTA RICA RUOTSI
ESPANJA SAKSA
ETELA-AFRIKKA SINGAPORE
INTIA SLOVAKIA
IRLANTI SLOVENIA
ISLANTI SUOMI
ISO-BRITANNIA SVEITSI
ISRAEL SYYRIA
ITALIA TANSKA
ITAVALTA TSEKIN TASAVALTA
JAPANI TURKKI
JORDANIA UKRAINA
KANADA UNKARI
KIINA URUGUAY
KOLUMBIA VENAJA
KREIKKA YHDYSVALLAT

KYPROS
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M Tehtaat

M Myynti

W Map-tukkurit

M Satamat
Teknologiakeskukset

M Hallinto

[ Map-tukkurit

ALANKOMAAT
BELGIA
BULGARIA
ESPANJA
IRLANTI
ISO-BRITANNIA
ITAVALTA
LATVIA
LIETTUA
NORJA
PUOLA
ROMANIA
RUQTSI
SAKSA
SLOVAKIA
SLOVENIA
SUQMI
TANSKA
TSEKIN TASAVALTA
UKRAINA
UNKARI
VENAJA

VIRO

I Paaasialliset satamat

BELGIA
Antwerpen

ESPANJA

Bilbao

ISO-BRITANNIA Teknologiakeskukset
Hull

’ SUOMI
Tillbrsy itz

ggon'.-aA SAKSA

ynt Bergisch Gladbach

EAKEﬁk. RUOTSI -
yypexki Ornskaldsvik

VIRO

Paldiski I Hallinto
YHDYSVALLAT SUOMI

Baltimore, MD Espoo
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M-REALIN TALOUSVIESTINTA
JA SIJOITTAJASUHTEET

Taloudellinen raportointi ja suljettu
ikkuna -jaksot vuonna 2007

M-real ei kommentoi yhtion taloudellista
tulosta tai vastaavia kysymyksia kunkin rapor-
tointijakson paattymisesta kyseisen jakson
raportin julkaisemiseen asti lukuun ottamatta
oleellista markkinatilanteen muutosta tai
virheellisen tiedon oikaisua.

Taloudellinen informaatio

Taloudelliset katsaukset ilmestyvat suo-
meksi ja englanniksi. Vuosikertomuksia ja
muita julkaisuja voi tilata osoitteesta M-real
QOyj, viestinta, Revontulentie 6, 02100 Espoo,
puhelin 010 469 4552, telefaksi 010 469 4531
tai sahkopostitse communications@m-real.
com. M-realin englanninkielisilla inter-
net-sivuilla keskeisin sijoittajia kiinnostava
informaatio on koottu Investor Relations-
osioon. Porssitiedotteet, osavuosikatsauk-
set ja tilinpaatostiedot paivitetdaan sivuille
reaaliajassa. Sivuilla on yritysesittely, joka
paivitetdan aina taloudellisten raporttien
julkaisemisen yhteydessa. Lisaksi internet-
sivuilla esitellaan muun muassa konsernin
tuotteita, asiakasesimerkkeja, organisaatiota,
myyntiverkostoa seka ymparistokysymyksia.
Internetin kautta voi tilata myos konsernin

Yhteystietoja

Osakesijoittajat

Seppo Parvi Juha Laine
Puh. 010 469 4321

seppo.parvildm-real.com

Puh. 010 469 4335
juha.laine@m-real.com

julkaisuja seka antaa palautetta. M-realin
internet-sivujen osoite on www.m-real.com
ja yhtion yleissahkdpostiosoite on commu-
nicationsdm-real.com.

Osakkeet

Yhtiolla on yhteensa 328 165 612 osaketta.
Osakkeen nimellisarvo on 1,70 euroa.
Yksityiskohtaiset tiedot M-real Oyj:n osak-
keista on esitetty vuosikertomuksessa sivuilla
74-78. M-realin osakesarjat A ja B notee-
rataan Helsingin Porssissa. Osakkeiden
tunnukset ovat vastaavassa jarjestyksessa
MRLAV ja MRLBV.

Sijoittajasuhdetoiminta

M-real on sitoutunut tuottamaan osakkeen-
omistajilleen lisdarvoa. Strategiansa mukai-
sesti M-real tavoittelee kustannusrakenteensa
ja kannattavuutensa parantamista, seka toi-
mintojensa ja organisaationsa tehostamista.

Suljettu ikkuna

Taloudellinen katsaus

M-real pyrkii tarjoamaan yhtiota koskevaa
ajantasaista ja vaivattomasti hyodynnettavaa
tietoa saannollisesti ja avoimesti. Yhtidn tavoit-
teena on tuottaa toimintaansa ja taloudellista
asemaansa seka ldhiajan nakymiaan koskevia
tietoja luotettavasti ja totuudenmukaisesti.
Kaikkia sijoittajia kohdellaan tasapuolisesti.
M-real on kuvannut sijoittajasuhdetoiminnan
paaperiaatteet ja viestintavastuut kirjallisessa
englannin kielisessa IR-toimintaohjeessa,
joka on nahtavilla yhtion internet-sivuilla:
Investor Relations- In brief- IR policy.

Julkaisupaiva

1.1.-6.2. 2007 Vuoden 2006 tilinpaatostiedote Tiistai 6.2.
1.4.-24.4. 2007 Osavuosikatsaus tammi-maaliskuu Tiistal 24.4.
1.7.-26.7. 2007 Osavuosikatsaus tammi-kesakuu Torstai 26.7.

1.10.-25.10. 2007

Osavuosikatsaus tammi-syyskuu

Torstai 25.10.

Velkasijoittajat ja pankkisuhteet

Jukka Forsstrom
Puh. 010 469 4255

jukka.forsstrom({@metsafinance.com

Yleiset sijoittajasuhteisiin liittyvat kysymykset tai kommentit pyydetdaan lahettamaan seuraavaan osoitteeseen:

investor.relations@m-real.com

Viestinta

Anne-Mari Achrén

Puh. 010 469 4541
anne-mari.achrendm-real.com
communications@m-real.com
www.m-real.com



Projektiryhma
Anne-Mari Achrén
Clare Cook
Hannu lkavalko
Vesa Junes
Juha Laine
Ritva Monkare
Esa Niinimaki
Jussi Noponen
Timo Nore

Risto Salonen
Armi Temmes
Pauliina Thun
Sanna Tuhkanen
Jukka Tuloisela
Mikko Tuomarila

Graafinen suunnittelu ja taitto
Ezpa Oy

Paino
Lonnberg Print 2007

Tietoa julkaisun papereista

Tuote: Galerie Art Gloss 300 g/m?
Tehdas: M-real Adnekoski Paper, Suomi

«
EMAS PEFC

Todennettu
ympéristéasioiden
hallinta
£G.NO. F1-00004:

Lisatietoja: www.m-real.com

Tuote: Galerie Art Silk 130 g/m?
Tehdas: M-real Adnekoski Paper, Suomi

« &
EMAS PEFC

Todennettu
ympéristdasioiden
hallinta
REG.NO. Fi-000042

Lisatietoja: www.m-real.com

Tuote: Galerie One Silk 90 g/m?
Tehdas: M-real Kangas, Suomi

"/ @
EMAS PEFC’

Todennettu
ympéristoasioiden
hallinta
G.0. Fi-000

Lisatietoja: www.m-real.com

Kannet, ulko- ja sisdpuoli: Drip-off UV-lakkaus
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Make it real.
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