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M-real on Euroopan johtava ensikuitu-
kartongin tuottaja ja merkittava paperin
toimittaja, joka tarjoaa aslakkailleen
aadukkarta kartonkeja ja papererta
Kuluttajapakkauksiin seka viestinnan

Ja mainosalan loppukayttoinin.
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Metsasta kuluttajalle

Raaka-aineet

M-real on sitoutunut kayttamaan puu-
raaka-ainetta, joka on hankittu kestavasti
hoidetusta metsasta paikallisia lakeja
noudattaen. Puun alkuperan hallinta-
jarjestelma on osa sertifioituja laatu- ja
ymparistojarjestelmia, minka ansiosta
M-real tietaa kayttamansa puun alku-
peran. Vuonna 2009 puuraaka-aineesta
69 prosenttia oli sertifioitua. M-real
pyrkii kasvattamaan sertifioidun puun
osuutta tuotteissaan. Myds muiden
raaka-aineiden, esimerkiksi kemikaa-
lien, turvallisuus otetaan huomioon jo
tuotekehitysvaiheessa. Kevyet tuotteet
ovat olennainen osa M-realin tuoteva-
likoimaa. Niiden jaykkyys- ja painetta-
vuusominaisuudet saavutetaan kilpailevia
kartonki- ja paperilajeja vahemmalla

raaka-ainemaaralla.

METSASTA KULUTTAJALLE

Tuotanto

M-real kayttaa tuotantolaitoksillaan
parasta kayttokelpoista tekniikkaa.
Tuotannon keskeisia periaatteita ovat
toiminnan jatkuva parantaminen ja
ymparistovaikutusten minimoiminen;
kaikilla tuotantolaitoksilla on kaytdssa
sertifioidut 1ISO 9001 -laatu ja 1SO 14001
-ymparistojarjestelmat. M-real parantaa
jatkuvasti energiatehokkuuttaan. Vuoden
2009 loppuun mennessa kaikilla tuotan-
tolaitoksilla otettiin kayttoon kolman-
nen osapuolen varmentama, sertifioitu
energiatehokkuusjarjestelma. M-realin
energiaomavaraisuus on 77 prosenttia
ja puuperaisten polttoaineiden osuus 59
prosenttia. M-real on myos selluomava-
rainen. M-real sai tunnustusta kasvihuo-
nekaasupaastoihin liittyvasta raportoinnis-
taan, kun se sijoittui toimialansa toiseksi
parhaaksi yritykseksi Carbon Disclosure
Leadeship Indexin (CDLI) vuoden 2009
pohjoismaisella listalla.

Tuotteet

M-realin tuotteiden valmistus perustuu
resurssien saastelidadseen kayttoon ja
ymparistovaikutusten minimoimiseen
tuotteiden koko elinkaaren ajan. Erilaisten
puukuitujen ominaisuuksien tuntemus ja
niista valmistettujen massojen soveltu-
vuus eri kayttotarkoituksiin on M-realin
vahvaa osaamista. Tuotteiden tasalaatui-
suus varmistetaan yhdistamalla jatkuva
laaduntarkkailu seka tehokas ja hyvin
ohjattu tuotanto. Kevyet kartongit ja pa-
perit tuovat saastoja lapi koko arvoketjun
vahentamalla seka kuljetettavia maaria
tuotteiden suorituskyky ja painatuso-
minaisuudet ovat erinomaiset. M-realin
tuotteet ovat turvallisia niin ihmisille kuin
ymparistollekin. Yksinkertaistetun, sel-
keammin eri kayttotarkoituksiin sopivan
tuotevalikoiman ansiosta M-real pystyy
toimittamaan tuotteita aikaisempaa no-
peammin. Ajatus yksinkertaisuudesta
ja helppoudesta ohjaa M-realin koko
toimintaa.



Toimitusketju

Metsateollisuuden kuljetusmaarat ovat
suuria, joten tehokas ja kestava toimitus-
ketju edellyttda monipuolista ja hyvin suun-
niteltua logistiikkaverkostoa. Tehokkaan
logistiikan, hyvien yhteistyokumppanien
ja toimivien lilkkenneyhteyksien merkitys
liiketoiminnan kilpailukyvyn kannalta kas-
vaa entisestaan. M-real pyrkii nopeisiin ja
mahdollisimman tehokkaisiin toimituk-
siin hyddyntamalla eri kuljetusmuotoja ja
valitsemalla tarkoituksenmukaisimman
kuljetustavan. Kuljetusten ymparistovaiku-
tuksia pyritdan vahentamaan tehokkaalla
reittien suunnittelulla, kuljetusmatkojen
minimoinnilla, kayttamalla kuljetusva-
lineiden kapasiteetti mahdollisimman
tehokkaasti hyvaksi sekd parantamalla
toimintamalleja ja -ohjeita. Jatkuvasti
muuttuva toimintaymparisto asettaa
toimitusketjulle monia kansainvalisia
ja paikallisia kehitystarpeita. Niista tar-
keimmat liittyvat ymparistovaikutusten
hallintaan seka logistisen suorituskyvyn
yllapitdmiseen ja parantamiseen.

Sidosryhmat

M-real tuottaa asiakkailleen lisdarvoa
juuri oikeaan kayttotarkoitukseen raa-
taloidyilla korkealaatuisilla tuotteilla.
Esimerkiksi kevyet tuotteet tuovat asi-
akkaille kustannussaastoa kuljetus-
kustannuksissa ja ne ovat keveydestaan
huolimatta ominaisuuksiltaan huippu-
luokkaa. Tasalaatuiset tuotteet vahentavat
havikkia. Yksinkertainen tuotevalikoima
helpottaa parhaan mahdollisen tuotteen
valintaa sopivaan kayttétarkoitukseen.
M-real viestii toiminnastaan avoimesti ja
lapinakyvasti; esimerkiksi toiminnan ym-
paristovaikutukset ovat nahtavissa www-
sivujen Paper Profile -tuoteselosteissa
ja asiakas- ja tuotekohtaisissa hiilijalan-
jalkilaskelmissa. M-realin liiketoiminta
perustuu vastuulliseen tuloksentekoon,
joka luo edellytykset toiminnan jatkuvaan
kehittamiseen asiakkaita, omistajia,
henkilostoa ja yhteistydkumppaneita
hyodyttavalla tavalla.

Ymparisto

Kartonki ja paperi on valmistettu uusiu-
tuvasta raaka-aineesta ja ne ovat sata-
prosenttisesti kierratettavia. Kierratettya
kartonkia ja paperia voidaan hyddyntaa
elinkaarensa lopussa energiantuotan-
nossa tai kierratyskuidusta valmistetta-
vien tuotteiden raaka-aineena. Kartonki
sopii myos kompostiin. Kierrattamalla
kartongit ja paperit syntyy vdahemman
kaatopaikkajatetta. Kevyet tuotteet pie-
nentavat ymparistokuormaa entisestaan,
silla niiden valmistamiseen tarvitaan va-
hemman raaka-ainetta. Raaka-aine eli
puu on hyddyllisinta kayttaa ensisijaisesti
jatkojalostukseen, eika esimerkiksi polt-
topuuksi. M-realin kevyiden tuotteiden
hiilijalanjalki on pienempi painavampiin
tuotteisiin verrattuna lapi koko arvoket-
jun, aina tuotteen valmistuksesta sen
elinkaaren loppuun saakka.

METSASTA KULUTTAJALLE



Vuosl 2009 lyhyest

TAMMIKUU

Tammikuu

W Suomen tehtaita koskevat yt-neu-
vottelut aloitettiin. Neuvotteluiden
tavoitteena olivarautua sopeutta-
maan tuotantoa vastaamaan tilapai-
sesti alhaisempaa kysyntaa.

B M-realin osakkuusyhtio Oy
Mets&-Botnia Ab ilmoitti suun-
nitelmastaan sulkea Kaskisten
sellutehdas.

B Halleinin tehtaalla Itavallassa
aloitettiin yt-neuvottelut tavoittee-
naan paperituotannon lopettaminen
huhtikuussa 2009.

VUOSI 2009 LYHYESTI

HELMIKUU

Helmikuu

W M-real kdynnisti uuden tulospa-
rannusohjelman, jonka tavoite on
80 miljoonan euron vuositason tu-
losparannus. Ohjelman taysimaa-
rédinen tulosvaikutus saavutetaan
vuodesta 2011 alkaen. Lis&ksivuo-
delle 2009 kaynnistettiin erillinen
noin 60 miljoonan euron kassavirran
parannusohjelma.

W Matti Morsky nimitettiin M-realin
talousjohtajaksi. Morsky aloitti teh-
tavassaan toukokuussa 2009.

W M-real Zanders toi markkinoille
uuden FSC-sertifioidun paallysta-
mattéman ZANTO-paperin.

MAALISKUU

HUHTIKUU TOUKOKUU

Maaliskuu

W M-real osti markkinoilta omaa
400 miljoonan euron joukkovelka-
kirjalainaansa noin 60 miljoonan
euron nimellisarvosta. Laina eraan-
tyy 15.12.2010.

KESAKUU

Elokuu

W M-realsai 190 miljoonan
euron kateissuorituksen Sappin
ennenaikaisesta velkakirjan
takaisinmaksusta.



HEINAKUU ELOKUU

SYYSKUU

LOKAKUU

Lokakuu

W M-realin osakkuusyhtio Oy
Mets&-Botnia Ab ja sen omistajat
M-real, Metsaliitto Osuuskunta ja
UPM-Kymmene Oyj allekirjoittivat
sopimuksen Metsa-Botnian uudesta
omistusrakenteesta seka Metsa-
Botnian Uruguayn toimintojen
myynnista UPM:lle.

M Vuoden 2009 tulosparannusohjel-
man tavoitetta nostettiin 80 miljoo-
nasta eurosta 90 miljoonaan euroon
perustuen pienentyneisiin IT- ja
henkilostékuluihin. Kassavirran
parannusohjelman tavoite nostettiin
60 miljoonasta eurosta 80 miljoo-
naan euroon.

W German Standardsin kustantaja
valitsi Zandersin vuosisadan bran-
diksi (Brand of the century).

MARRASKUU JOULUKUU

Marraskuu

W M-realsijoittui toimialansa
toiseksi parhaaksi yritykseksi
vuoden 2009 Carbon Disclosure
Leadership Indexissa (CDLI).
CDLI listaa yritykset, jotka ovat
menestyneet parhaiten Carbon
Disclosure Projectin (CDP)
kyselyssa.

Joulukuu —-

W M-realilmoitti uusista sisai-
sistd tulosparannustoimista.
Suunnitellut toimenpiteet ovat
Alizayn sellutehtaan lopullinen sul-
keminen, Reflexin tehtaan kahden
erikoispaperikoneen sulkeminen,
investointi Husumin tehtaan ener-
giatehokkuuden parantamiseksi
seka uusi kaikkia liketoiminta-
alueita koskeva 20 miljoonan euron

tulosparannusohjelma.

B M-real allekirjoitti kolmivuoti-
sen IT-palvelusopimuksen Tieto
Oyj:n kanssa. Sopimus astuu voi-
maan 1.7.2010. Sopimuksen ar-
vioidaan vahentavan vuosittaisia
IT-kustannuksia noin 30 miljoonaa

euroa vuodesta 2010 alkaen.

W Neuvottelut Husumin tehtaan
uudesta organisaatiosta saatiin
paatokseen. Henkilostomaara
laskee alle 800:n.

W Jarjestely Metsa-Botnian uudes-
ta omistusrakenteesta ja Uruguayn
toimintojen myynnista astui voi-
maan. Jarjestelyn toteutuminen
vahensi M-realin nettovelkaa noin
500 miljoonaa euroa, siséltaen 300

miljoonan euron kateisosuuden.

B Energiatehokkuuden johtamis-
jarjestelma (EES) otettiin kayttosn
M-realin tehtailla vuoden 2009 aika-
na. EES luo perustan systemaattisil-
le toimenpiteille energiatehokkuu-

den parantamiseksi.

W M-realilmoitti lunastavansa
ennenaikaisesti 250 miljoonan
euron eranvuonna 2010 erdanty-
vastd joukkovelkakirjalainastaan.
Ennenaikainen takaisinlunastus
pienentaa yhtion nettorahoitusku-
luja vuonna 2010 noin 11 miljoonaa

euroa.

VUOSI 2009 LYHYESTI



Avainluvut

AVAINLUVUT

2009 2008 Muutos (%)
Liikevaihto, milj. euroa 2432 3236 -25
Liiketulos ilman kertaluonteisia eria, milj. euroa -150 -35
- % liikevaihdosta -6,2 -1
Liiketulos, milj. euroa -267 -61
- % liikevaihdosta -11,0 -1,9
Tilikauden tulos ennen veroja
jatkuvista liiketoiminnoista, milj. euroa -358 -204
- % liikevaihdosta -14,7 -6,3
Tilikauden tulos, milj. euroa -354 -508
Sijoitetun padoman tuotto, % -89 -1,3
Oman padoman tuotto, % -28,6 -10,4
Korollinen nettovelka, milj. euroa 777 1254 -38
Velkaantumisaste, % 153 152
Nettovelkaantumisaste, % 84 90
Omavaraisuusaste, % 29,6 30,8
Liikevaihto Liiketulos Sijoitetun padoman tuotto
milj. euroa milj. euroa %
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2009 2008 Muutos (%)
Osakekohtainen tulos, euroa -1,09 -1,58
Osakekohtainen tulos, jatkuvista liiketoiminnoista, euroa -1,02 -0,55
Osakekohtainen oma padoma, euroa 2,79 4,05 -31
Osakekohtainen osinko, euroa 0,00 0,00
Osakekannan markkina-arvo 31.12., milj. euroa 517 232 -123
Bruttoinvestoinnit, milj. euroa 73 128 -43
Bruttoinvestoinnit, jatkuvista toiminnoista, milj. euroa 73 105 -30
Liiketoiminnasta kertyneet nettorahavirrat, milj. euroa 81 -97
Henkilostd 31.12. 4903 6546 -25
Henkilostd, jatkuvissa toiminnoissa 31.12. 4903 6546 -25

*) Hallitus ehdottaa, ettd osinkoa vuodelta 2009 ei jaeta.

Liiketulos ilman kertaluonteisia
erid, milj. euroa

2005 2006 2007 2008 2009

*Teollisten toimintojen kokonaiskustannukset

M Kuljetukset 16 %

M Puuraaka-aine 21 %
Kemikaalit, pigmentit ja tayteaineet 15 %
Energia 10 %

B Muut muuttuvat kustannukset 7 %

B Henkilosto 18 %

Muut kiintedt kustannukset 13 %

M-realin kustannusrakenne*

wvuositasolla noin 2 miljardia euroa

Osuus liikevaihdosta

B Consumer Packaking 40 %
M Paper 40 %
Market Pulp and Energy 20 %

AVAINLUVUT



Arvoisa lukija,

M-real lahti uudistamaan liiketoimintaansa vaikeista lahtokohdista. Vuosituhannen vaihteessa to-
teutetut yritysostot olivat kasvattaneet nettovelan sietamattomalle tasolle. Monien paperilajien ky-
jalkeen kilpailijoiden tehtaiden tasosta. Toimintaymparisto heikkeni pian taman jalkeen olennaisesti
ylikapasiteetin, euron vahvistumisen ja ennatysankaran kustannusinflaation takia.

Me M-realissa olemme tehneet valtavan urakan vastataksemme liiketoimintaympariston haasteisiin ja
luodaksemme terveemman ja fokusoituneemman yritysrakenteen. Vuodesta 2006 olemme parantaneet
sisaista tehokkuuttamme ja saastaneet kustannuksia yli 400 miljoonan euron arvosta seka pienenta-
neet nettokayttopadaomaa yli 300 miljoonalla eurolla. Kaikki kehittamistoimenpiteet ovat kohdistuneet
rakenteiden ja toimintatapojen yksinkertaistamiseen. Olemme myyneet omaisuuseria yli kahden mil-
jardin euron arvosta, ja pienentaneet nettovelkaamme kolmannekseen vuoden 2006 tasosta.

Johdonmukainen strateginen tavoitteemme on ollut ydinliiketoi-
mintamme Consumer Packagingin vahvistaminen ja sen kehittami-
nen. Consumer Packaging kattaa nykyisin noin puolet vuotuisesta
liikevaihdostamme. Vuoden 2009 alussa saavutimmme Euroopan
markkinajohtajuuden suureksi osaksi uuden ja menestyksekkaan
LITE4U-liiketoimintakonseptin ansiosta.

Joulukuussa 2009 saimme paatokseen Metsa-Botnian Uruguayn
toimintojen myynnin osana strategista tarkastelua. Graphic Papers
-liilketoiminnan myynnin jalkeen eukalyptussellu ei enaa ollut meille
keskeinen raaka-aine. Lisaksi kauppa vahensi nettovelkaamme

ja selluylijagamaamme tuntuvasti.

Paperiteollisuuden strateginen tarkastelu jatkuu tavoitteena
osallistua eurooppalaisen paallystamattoman hienopaperi- ja eri-
koispaperiteollisuuden uudelleenjarjestelyyn ja konsolidaatioon.
Jatkossakin tavoittelemme nettovelan laskua tamanhetkisesta noin
770 miljoonasta eurosta. Paperiliiketoimintamsme rakenteellisten
kehitysaskelien jalkeen olemme hyvissa asemissa hyodyntamaan
Consumer Packagingin kasvupotentiaalia kehittyvilla markkinoil-
la, joko yksin tai yhteistyossa paikallisten yhteistyokumppaneiden
kanssa.




Vuoden 2008 lopussa alkaneella maailmanlaajuisella yleistalouden lamalla on ollut merkittava
vaikutus tulokseemme. Kayntiasteet laskivat kautta linjan 15-20 prosenttiyksikkoa, mika aiheutti
tuntuvat tappiot vuoden 2009 ensimmaisella puoliskolla. Vuoden

toisella puoliskolla tilanne koheni selvasti. Olemme erityisen

iloisia siita, etta Consumer Packagingin tuotteiden kysynta

normalisoitui ja lilketoiminta-alueen kannattavuus kohosi en-

natystasolle. Paperi- ja selluliiketoimintojen kysynta ja kannattavuus paranivat niinikaan, joskaan
eivat vield lamaa edeltaneelle tasolle. Taloudellisesta taantumasta aiheutuvien haasteiden lisaksi
vuoden 2009 kannattavuutta heikensivat monet Graphic Papersin myynnista seuranneet sisaiset
toimenpiteet. Kannattavuutta heikensivat myos Halleinin paperitehtaan sulkeminen ja merkittavat
muutokset Gohrsmiihlen tuotantoportfoliossa.

Nakymat vuodelle 2010 ovat tata vuotta selvasti paremmat. Consumer Packagingin hyva kannat-
tavuus tulee paremmin esiin M-realin luvuissa suunnitellusti edenneen rakennemuutoksen an-
siosta. Kokonaiskysynta on parantunut, ja sellun ja kartongin hintakehitys vaikuttaa suotuisalta.
Olemme my0s toteuttamassa uusia sisaisia tulosparannustoimia, jotka keskittyvat padasiassa
paperililketoimintoihin.

M-realin henkilosto on tehnyt erittain hyvaa tyota ja osoittanut todellista sitoutumista yritysta kohtaan.
Haluan kiittaa teita kaikkia tarkeasta tyostanne. Erityiskiitos myos omistajillemme, asiakkaillemme
ja kumppaneillemme hyvasta yhteistyosta vuonna 2009. M-realin rakennemuutoksesta merkittavin
osa on jo takanapain, ja voimme nyt keskittya myds vahvuuksiemme kehittamiseen.

Sy ——

Mikko Helander
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Consumer Packaging
on maailman johtava in-
novatiivisten ja laaduk-
kaiden taivekartonkien,
valkopintaisen laineri-
kartongin seka tapetin
pohjapaperin tuottaja.
Tuotteet soveltuvat erin-
omaisesti esimerkiksi
kosmetiikan, elintarvik-
keiden ja makeisten pak-
kauksiin. Liiketoiminta-
alue tarjoaa myds moni-
puolisia pakkauspalvelu-
ja Aasiassa.

CONSUMER PACKAGING

Consumer Packaging keskittyi kertomusvuonna erityisesti palvelukonseptin jatkokehitykseen, myynnin uudelleen-
jarjestelyyn ja asiakaspalvelukeskusten uudistamisen loppuunsaattamiseen. Alkuvuonna tuotantoa sopeutettiin

vastaamaan valiaikaisesti rajusti pudonnutta kysyntaa.

Palvelukonseptin kehittaminen paamarkkinoilla jatkui,
kun arkituskapasiteettia lisattiin Euroopassa. Markkinoilla
tapahtuvan arkituksen lisaaminen nopeutti tuotteiden
toimitusaikoja merkittavasti parantaen samalla asia-
kaspalvelua. Arkituskapasiteetin kasvattaminen lisasi
myos kartongin toimitusmaaria. Edellisena vuonna
lanseeratun LITE4U-konseptin hyddyt realisoituivat
seka asiakkaille etta M-realille kertomusvuonna ta-
voitteiden mukaisesti, kun yksinkertaistettu kevyiden
tuotteiden valikoima nopeutti toimitusaikoja, helpotti
kartongin valintaa seka tehosti tuotantoa ja paransi
kannattavuutta.

Myynnin uudelleenorganisoinnissa luovuttiin maan-
tieteellisista vastuista jakamalla kartongin myyntiorga-
nisaatio asiakastyypeittdin monikansallisiin merkki-
tuotevalmistajiin, jalostajiin ja paikallisiin asiakkaisiin.
Organisaatiomuutoksella tavoiteltiin virtaviivaisempaa ja
yksinkertaisempaa toimintamallia seka entista parempia
valmiuksia vastata asiakassegmenttien erilaisiin tarpei-
siin. Samanaikaisesti uudistettiin myos lainerikartongin
ja erikoispapereiden myyntiorganisaatiot.

Asiakaspalvelukeskusten keskittaminen viiteen kau-
punkiin Euroopassa: Maidenheadiin Isossa-Britanniassa,
Brysseliin Belgiassa, Frankfurtiin Saksassa, Espooseen
Suomessa ja Moskovaan Venajallg, vietiin loppuun ker-
tomusvuonna. Asiakaspalvelukeskusten keskittaminen
paransi asiakaspalvelua ja vahvisti M-realin toiminta-
kykya haasteellisessa toimintaymparistossa.

Kertomusvuoden ensimmaisella vuosipuoliskolla
tuotantoa rajoitettiin vastaamaan rajusti pudonnutta
kysyntaa. Tuotantoa rajoitettiin ensimmaisen vuosipuo-
liskon aikana kaikilla tehtailla noin 20 prosenttia.

Aanekosken tehtailla jatteiden lajittelu ja kerdami-
nen organisoitiin uudelleen. Muutoksella tavoitellaan
energiaa sisaltavien jatteiden talteenoton tehostamista
ja niiden hyddyntamista Aanevoiman voimalaitoksella.
Muutoksilla vahennetaan kaatopaikalle paatyvan jatteen
maaraa seka hiilidioksidipaastaja.

Markkinat

Consumer Packaging on maailman johtava taivekar-
tongin, paallystetyn valkopintaisen lainerikartongin ja
tapetin pohjapaperin tuottaja. Sen paamarkkina-alue
on Eurooppa.

Ensimmaisella vuosipuoliskolla kaikkien tuote-
lajien kysynta oli alhaisella tasolla maailmanlaajui-
sen taantuman takia. Taivekartongin kysynta piristyi
kesalla ja nousi jopa ennakoitua paremmaksi syksyn
aikana. Taivekartongin hintaa korotettiin loppuvuonna
ensin Isossa-Britanniassa ja sen jalkeen my6s muu-
alla Euroopassa.

Myds valkopintaisen lainerikartongin, tapetin pohja-
paperin ja joustopakkaus- ja etikettipapereiden kysynta
parani toisella vuosipuoliskolla, mutta jossain maarin
taivekartongin kysyntaa hitaammin. Valkopintaisen lai-
nerikartongin hintaa korotettiin Euroopassa syksylla.

Toimitusmaarat olivat kertomusvuonna keskimaarin
hyvalld tasolla kaikissa tuotelajeissa huolimatta ensim-
maisen vuosipuoliskon kysynnan heikkoudesta.

Consumer Packagingin tavoitteena on vahvistaa
asemaansa markkinajohtajana orgaanisen kasvun
kautta Euroopassa. Tuotanto perustuu vahvaan kui-
tuosaamiseen, omaan BCTMP-tuotantoon seka kuituo-
mavaraisuuteen. Alansa markkinajohtajana Consumer
Packaging pyrkii kannattavuutensa parantamiseen
edelleen. Kasvua ei tulevaisuudessakaan haeta kan-
nattavuuden kustannuksella.

Kannattavuuskehitys

Consumer Packagingin vuoden 2009 tulosta paransivat
saavutetut hinnankorotukset, toteutetut kustannusaas-
totoimet seka euroon nahden vahvistunut Yhdysvaltain
dollari. Merkittavin tulosta heikentanyt tekija oli ylei-
nen kysynnan heikkeneminen yleistalouden laman
seurauksena.

Nakymat
Tarve hinnankorotuksille jatkuu kaikissa tuotelajeissa
vuonna 2010, silla aikaisemmin toteutetuilla hinnanko-
rotuksilla ei kateta vuosien 2006-2008 ennatyksellista
kustannusinflaatiota. Vaikka raaka-aineiden, ener-
gian ja kuljetusten hinnat laskivat jonkin verran vuo-
den 2009 aikana, sailyivat ne edelleen historiallisesti
korkealla tasolla.

Kaikkien tuotelajien kysynnan odotetaan kasvavan
vuonna 2010. Uusiutuvasta raaka-aineesta valmistetut
ensikuitupohjaiset kartonkipakkaukset ovat kokonaan



kierratettavissa tai kaytettavissa energianlahteena elin-
kaarensa lopuksi. Kysynnan ennakoidaan kasvavan eri-
tyisesti uusiutumattomista raaka-aineista, kuten muo-
vista, valmistettuihin pakkauksiin verrattuna. Consumer
Packagingin koko tuotantoketju perustuu ensikuituun,
eivatka tuotteet sisalla haitallisia aineita, joita voi esiin-
tya kierratyskuitupohjaisissa tuotteissa.

Kustannusten, esimerkiksi sellun, dljypohjaisten
raaka-aineiden, kuljetusten seka puun hinnan, odote-
taan nousevan hieman vuonna 2010.

CASE . .
Tehokkuutta lapi arvoketjun

Consumer Packaging toteuttaa laajaa Efficient Packaging
-tutkimusohjelmaa, jossa selvitetaan kevyiden, mutta
samalla erittdin korkealaatuisten kartonkien vaikutus-
ta koko pakkausketjun tehokkuuteen. Keveat kartongit
le ettd vahentavat ymparistokuormitusta, silla kevei-
den kartonkien valmistamiseen kaytetaan vahemman
raaka-ainetta, kuljetuspainot ovat pienempia ja niista
syntyy vahemman jatetta.

Tutkimuksissa testattiin pakkausten puristuslu-
juuksia, pakkauksen herattamaa kiinnostusta ja erot-
tuvuutta kilpailevista pakkauksista seka pakkausten
ymparistovaikutuksia ja hiilijalanjalkea eri painoisille
kartongeille.

Hyvan puristuslujuuden ansiosta M-realin keveis-
ta kartongeista valmistettujen pakkausten jaykkyys
ja pinottavuus on erinomainen. Testien perusteella
M-realin keveiden kartonkien puristuslujuus on vahin-
taan yhta hyva kuin painavampien kilpailevien tuotteiden

puristuslujuudet.

Tutkimuksissa on selvitetty myds pakkausten muo-
tojen ja varien seka toimivuuden, esimerkiksi avatta-
vuuden, vaikutusta pakkauksen houkuttelevuuteen
ja kaytanndllisyyteen. Tulosten mukaan pakkaus on
olennainen osa tuotetta ja sen tulee valittaa brandin
ominaisuuksia.

Selvitysten mukaan kartongin hiilijalanjalki laskee
pintapainon alentuessa. M-realin keveista kartongeista
valmistetuilla koteloilla on todistetusti pienempi hiilija-
lanjalki painavampiin kartonkeihin verrattuna ldpi koko
arvoketjun aina tuotteen valmistuksesta sen elinkaaren
loppuun saakka.

Euroopan suurimmat
taivekartongin tuottajat

M-real 32 %
Stora Enso 25 %
Mayr-Meinhof 10 %
Careo 99,
International 8%

Paper

0 200 400 600 800
Kapasiteetti, 1 000 tonnia
Lahde: Poyry, M-real

Tuotteet ja palvelut

Kotelokartongit

Carta Integra
Carta Elega
Carta Solida
Avanta Prima
Simcote
Tako

Graafiset kartongit

Carta Integra
Carta Elega
Carta Solida

Valkopintaiset paallystetyt
ja paallystamattomat
lainerikartongit

Kemiart

Joustopakkaus- ja
etikettipaperit

Simcastor

Tapetin pohjapaperit

Cresta

IBP-pakkauspalvelut
(Integrated Brand Packaging)

Avainluvut

2009 2008 Muutos (%)
Liikevaihto, milj. euroa 968 1061 -9
EBITDA, milj. euroa 140 108 30
EBITDA, ilman kertaluonteisia erid, milj. euroa 146 109 34
Liiketulos, milj. euroa 51 24
Liiketulos, % 53 23
Liiketulos, ilman kertaluonteisia erid, milj. euroa 69 29
Liiketulos, ilman kertaluonteisia eria, % 7.1 2,7
Sijoitetun padoman tuotto, % 75 3,2
Sijoitetun padoman tuotto, ilman kertaluonteisia erid, % 10,2 38
Toimitukset, 1000 t 1212 1345 -10
Tuotanto, 1000t 1232 1336 -8
Henkilosto keskimaarin 1575 1664 -5

CONSUMER PACKAGING
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Office Papers

S

Office Papers tuottaa,
markkinoi ja myy kor-
kealaatuisia paallysta-
mattomia hienopaperei-
ta toimistotarvikealan
yrityksille, konttoriko-
nevalmistajille ja pa-
peritukkureille. Office
Papersin tuotteet sovel-
tuvat erinomaisesti esi-
merkiksi tulostukseen,
kopiointiin, lomakkeisiin
ja kirjekuoriin.

OFFICE PAPERS

Alizayn paperitehtaan tuotantosuunnan muutos onnistui tavoitteiden mukaisesti, ja tehdas keskittyy jatkossa yha
vahvemmin kierratyskuitupohjaisiin kopiopapereihin. Husumin sellutehtaan soodakattilan uudistus parantaa

energiatehokkuutta merkittavasti.

Husumin sellutehtaan lammaon talteenottoa paran-
nettiin ja energiantuotantoa tehostettiin uudistamalla
kaksi ja sulkemalla yksi tehtaan kolmesta soodakatti-
lasta. Peruskorjaus valmistuu lopullisesti vuoden 2010
toisen neljanneksen aikana. Soodakattilauudistus lisaa
tuotannon tehokkuutta, alentaa paastoja seka mahdol-
listaa sahkontuotannon lisaamisen.

Alizayn paperitehtaalla toteutettiin kertomusvuonna
mittava tuotantosuunnan muutos, jonka myota tehdas
keskittyy voimakkaasti kasvavaan tuotesegmenttiin,
kierratyskuitupohjaisiin kopiopapereihin. Jo noin puolet
tehtaan tuotannosta oli vuoden 2010 alussa kierratys-
kuitupohjaisia papereita. Tuotannonmuutos toteutettiin
aikataulussa ja tehtaan tuotanto normalisoitui toisella
vuosipuoliskolla. Alizayn paperitehtaan tuotantoa suun-
nataan jatkossa yha enemman kierratyskuitupohjaisiin
papereihin.

Joulukuussa 2009 julkistettiin suunnitelma Alizayn
sellutehtaan lopullisesta sulkemisesta. Sellutehdas on
ollut valiaikaisesti suljettuna maaliskuusta 2009 alka-
en. Kemiallisen sellun tarve on Alizayn tuotannossa
selvasti vahentynyt, koska kierratyskuituun perustuvan
toimistopaperin tuotantoa on lisatty vuoden 2008 lopus-
taan mahdollisesta sulkemisesta paattyvat viimeistaan
heinakuun 2010 loppuun mennessa.

Markkinat

Office Papers on kapasiteetiltaan Euroopan viidennek-
si suurin paallystamattoman hienopaperin tuottaja ja
sen paamarkkina-alue on Eurooppa. Toimistopaperin
kysynta vaheni edelleen katsausvuoden aikana yleisen
taloudellisen tilanteen heikentyessa tuotteesta riippuen
5-10 prosenttia.

Paallystamattoman hienopaperin kysynnan lasku
tasaantui ja hintojen lasku pysahtyi vuoden 2009 toi-
sella puoliskolla.

Kertomusvuonna M-realin paallystamatonta hie-
nopaperia valmistavien koneiden kayntiasteet olivat
noin 90 prosenttia. Tehtaiden kayntiasteita paransi New
Thamesin tehtaan sulkeminen ja tuotannon siirtaminen
Alizayn tehtaalle.

Kannattavuuskehitys

Office Papersin vuoden 2009 tulosta heikensivat keski-
maadraisten myyntihintojen lasku ja tuotteiden kysyn-
nan heikkeneminen yleistalouden laman seurauksena.
Tulosta paransivat alemmat raaka-ainekustannukset
seka toteutetut kustannussaastotoimenpiteet.

Nakymat

Paallystamattoman hienopaperin hintojen uskotaan
vahvistuvan asteittain. Hintojen nousun edellytyksena
on paallystamattoman hienopaperin kysynnan elpy-
minen. Raaka-aine-, energia- ja kuljetuskustannusten
odotetaan nousevan maltillisesti.

Paallystamattoman hienopaperin teollisuusraken-
ne Euroopassa on edelleen hyvin pirstaloitunut. Vaikka
kapasiteettia on viime vuosina suljettu, on ylikapasiteetti
edelleen alan teollisuuden ongelma.

Paallystamattoman hienopaperin kysynta seuraa
talouden elpymista. Epavarmuus kysynnan elpymisen
suhteen lisda entisestaan tarvetta rakennemuutoksen
vauhdittamiseen.



CASE o _
SAVE! - saastaa paperia ja ymparistoa

Office Papersin uusi, normaalia kevyempi SAVE!-
toimistopaperi, joka painaa vain 65 g/m?, vahent&a
ymparistékuormitusta ja saastaa tulostuskustannuk-
sia. SAVE!-paperin keveys on saavutettu kayttamalla
paaraaka-aineena erikoissellua, jonka ansiosta esi-
merkiksi paperin jaykkyys ja paksuus seka tulosteen
laatu ovat vahintaan yhta hyvat kuin normaaleilla
toimistopaperilaaduilla.

SAVE!-paperi vahentda ymparistokuormitusta ko-
ko elinkaarensa ajan. Erikoissellun ansiosta paperin
valmistamisessa kaytetadan vahemman raaka-ainetta
ja vastaavasti elinkaaren loppupaassa kevyemmasta
paperista syntyy vahemman jatetta. Paperi on kierra-
tettavissa ja kaytettavissa kierratyskuidusta valmistet-
tavien tuotteiden raaka-aineena.

SAVE!-toimistopaperi sopii erinomaisesti musta-
valko- ja varitulostukseen seka laser- etta musteruisku-
tulostimilla. SAVE! on FSC-sertifioitu ja se valmistetaan
Alizayn tehtaalla Ranskassa.

Euroopan suurimmat
paallystamattoman
hienopaperin tuottajat

Portucel 14 %
Stora Enso 14 %
Mondi 1%
UPM-Kymmene 10 %
M-real 9 %
0 AIIJO 8(I)U 1 2I00 1 6I00

Kapasiteetti, 1 000 tonnia
Lahde: Péyry, M-real

Tuotteet

Data Copy

Evolve

Logic

Modo Papers

SAVE!
Avainluvut

2009 2008 Muutos (%)
Liikevaihto, milj. euroa 543 804 -32
EBITDA, milj. euroa 1 35
EBITDA, ilman kertaluonteisia erid, milj. euroa 8 37
Liiketulos, milj. euroa -104 -53
Liiketulos, % -19,1 -6,6
Liiketulos, ilman kertaluonteisia erid, milj. euroa -48 -29
Liiketulos, ilman kertaluonteisia eria, % -8,8 -3,6
Sijoitetun padoman tuotto, % =212 -7.4
Sijoitetun padoman tuotto, ilman kertaluonteisia erid, % -98 -3.8
Toimitukset, 1000t 790 1081 -27
Tuotanto, 1000t 795 905 -12
Henkilosto keskimaarin 1424 1561 -9

OFFICE PAPERS
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Speciality Papers

Speciality Papers on
johtava eurooppalainen
erikoispapereiden tuot-
taja. Tuotevalikoimaan
kuuluvat valupaallystetyt
paperit ja kartongit, eti-
ketti- ja pakkauspaperit,
itsejaljentavat paperit,
graafiset erikoispaperit,
digitaalipainopaperit,
kirjansitomismateriaalit
seka paallystamattomat
hienopaperit.

SPECIALITY PAPERS

Osana tuotestrategiansa uudistamista Speciality Papers laajensi tuotevalikoimaansa paallystamattomilld hienopa-
pereilla seka etiketti- ja pakkauspapereilla. Paallystetyn standardihienopaperin tuotanto lopetettiin Gohrsmiihlen
tehtaalla huhtikuussa 2009. Lisaksi huhtikuussa suljettiin Halleinin paperitehdas. Joulukuussa julkaistiin suun-
nitelma Reflexin tehtaan kahden erikoispaperikoneen sulkemisesta vuonna 2010.

Kesalla 2009 Speciality Papers toi markkinoille katta-
vimman etiketti- ja pakkauspaperivalikoiman. Tarjontaa
laajennettiin tuomalla markkinoille Gohrsmihlen teh-
taalla valmistettava yksipuoleisesti kahteen kertaan
paallystetty etikettipaperi Zanlabel. Gohrsmiihlen ja
Simpeleen erikoispapereiden myyntiorganisaatiot yh-
distettiin mychemmin syksylld, ja Simcastorin etiketti- ja
joustopakkauslajit siirrettiin Simpeleelta osaksi Speciality
Papers -liiketoiminta-aluetta. Paallystamattoman hie-
nopaperin tuotantoa laajennettiin, ja tuotevalikoimaan
kuuluvat nyt myos painavimmat pintapainot.

Joulukuussa 2009 ilmoitetut Reflexin kahden eri-
koispaperikoneen 1 ja 5 suunniteltu sulkeminen seka
Gohrsmihlen ja Reflexin tehtaiden organisaatioiden
uudelleenjarjestely parantavat jatkossa Speciality
Papersin kannattavuutta. Suljettaviksi suunniteltu-
jen paperikoneiden vuotuinen kapasiteetti on 80 000
tonnia. ltsejaljentavien papereiden tuotanto siirretaan
Gohrsmiihlen tehtaalle tuotteiden jalostuksen sailyes-
sa edelleen Reflexin tehtaalla. Neuvottelut konelinjojen
sulkemisesta seka organisaatiomuutosten toteuttami-
sesta kaynnistyivat tammikuussa 2010. Suunnitelman
mukaan toimenpiteet toteutetaan vuoden 2010 ensim-
maisen puoliskon loppuun mennessa. Erikoispapereiden
tuotetarjooma sailyy ennallaan.
virittamalla kattiloiden 2 ja 3 sahkdsuotimien toiminta.
Kattilalle 4 asennettiin uusi 6ljypoltin NO -paastsjen
pienentamiseksi.

Reflexin tehtaalla otettiin kayttoon kattava tieto-
kantajarjestelma, johon syotettiin kaikki tehtaan toi-
mintaa saatelevat Saksan lait ja saaddkset. Samaan
jarjestelmaan syotettiin myos kaikki ymparistoluvat,
niihin liittyvat vastuut ja vastuuhenkilot. Jarjestelmalla
tehostetaan ymparistdasioiden johtamista.

Markkinat
Speciality Papers on yksi Euroopan johtavista erikois-
papereiden tuottajista.

Etiketti- ja pakkauspapereiden markkinatilanne
sailyi kertomusvuonna melko vakaana kysynnan laski-
essa vain hieman heikon yleistalouden tilanteen takia.
Kaiken kaikkiaan erikoispapereiden hinnat sailyivat
kertomusvuonna vakaina.

Paallystamattoman hienopaperin kysynta laski graa-
fisen alan kysynnan heikennyttya huonon yleistalouden
tilanteen takia. Paallystamattoman hienopaperin hinnat
laskivat vuonna 2009 noin kymmenen prosenttia.

Itsejaljentavan paperin kysynta laski merkittavasti
vuonna 2009. Myds hintoihin kohdistui laskupainetta.
Itsejaljentavien papereiden kapasiteettia suljettiin kat-
sausvuonna Euroopassa, mutta tarve rakenteellisille
jarjestelyille ja kapasiteetin sulkemiselle jatkuu.

Kannattavuuskehitys

Speciality Papersin vuoden 2009 tulosta heikensivat
tuotteiden kysynnan heikkeneminen yleistalouden
laman seurauksena seka paallystetyn hienopaperin
tuotannon lopetuskustannukset, jotka muodostivat
noin puolet vuoden 2009 tappiosta. Tulosta paransivat
kohonneet keskimaaraiset myyntihinnat seka toteutetut
kustannussaastotoimenpiteet.

Nakymat
Tarve kaikkien tuotelajien hintojen korotuksille sailyy
vuonna 2010.

Erikoispapereiden kysynta seuraa talouden elpy-
mista ja yleisen taloudellisen tilanteen kohentuessa
kysynnan odotetaan paranevan. Teollisuuden raken-
nemuutos tulee todennakaisesti jatkumaan.



CASE ) ) ) )
Uusi myyntiorganisaatio

M-real Speciality Papersin ja M-real Simpeleen paperin
myyntiorganisaatiot yhdistettiin lokakuussa 2009. Uuden
Speciality Papers -myyntiorganisaation tavoitteena on
tulla markkinajohtajaksi ydinalueillaan markalujaetike-
teissa, joustopakkauksissa, itsejaljentavissa papereis-
sa seka valupaallystetyissa papereissa ja kartongeissa
Euroopassa. Asiakkaat saavat lisdarvoa markkinoiden
laajimmasta erikoispaperivalikoimasta, joka sisaltaa
valupaallystettyja, yksipuoleisesti kahteen kertaan tai
kertaalleen paallystettyjd ja paallystamattomia etiketti-
ja pakkauspapereita seka erikoismetallisoituja ja var-
jattyja papereita ja kartonkeja. M-real Speciality Papers
tarjoaa myos raataloityja ratkaisuja seka graafisiin etta
etiketti- ja pakkausratkaisuihin kayttamalla useita eri-
laisia paallystystekniikoita.

Tuotteet

Pakkaus- ja etikettipaperit

CHROMOLUX
ZANDERS TREVI
Zanlabel

Graafiset paperit ja kartongit

CHROMOLUX
ZANDERS Efalin
ZANDERS Elephanthide
ZANDERS Estralin
ZANDERS medley
ZANDERS Spectral
ZANDERS T2000
ZANDERS ZETA

ZANTO

Paperit toimisto-
loppukayttdihin

ZANDERS autocopy
ZANDERS Bankpost
ZANDERS Classic
ZANDERS Gohrsmiihle
ZANDERS medley
ZANDERS Reflex Special
ZANDERS ZETA

Digitaalipainopaperit

Silver digital
Silver image laser
ZANDERS REFLEXION

Avainluvut

2009 2008 Muutos (%)
Liikevaihto, milj. euroa 352 622 -43
EBITDA, milj. euroa -65 45
EBITDA, ilman kertaluonteisia erid, milj. euroa =31 23
Liiketulos, milj. euroa -151 -59
Liiketulos, % -42,9 -9.5
Liiketulos, ilman kertaluonteisia eria, milj. euroa -51 -15
Liiketulos, ilman kertaluonteisia erig, % 144 24
Sijoitetun padoman tuotto, % -62,1 -14,3
Sijoitetun padoman tuotto, ilman kertaluonteisia erid, % -20,3 =34
Toimitukset, 1000 t 342 680 -50
Tuotanto, 1000t 319 705 -55
Henkilosto keskimaarin 1733 2016 -14

SPECIALITY PAPERS
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Market Pulp and Energy

Market Pulp and Energy
vastaa M-realin sellun
ja markkinaenergian
myynnista ulkoisille osa-
puolille seka koordinoi
energiatehokkuuden pa-
rantamiseen tahtaavia
toimenpiteita M-realin
kaikilla tuotantolaitok-
silla. Liiketoiminta-alue
koordinoi M-realin ja
Sappin valisia sopimus-
valmistusasioita seka
vastaa osapuolten sel-
luun ja energiaan liitty-
vasta yhteistyosta.

MARKET PULP AND ENERGY

Husumin ja Halleinin sellutehtailla toteutetut investoinnit parantavat niiden kilpailukykya asteittain vahvistuvilla
sellumarkkinoilla. Rakennemuutoksen myota kayttoonotetut uudet yhteistyomallit hyodyttavat niin M-realia,

asiakkaita kuin yhteistyokumppaneita.

Markkinasellutoimitukset kasvoivat vuonna 2009, kun
Halleinin sellutehtaan ja Kaskisten BCTMP-tehtaan
tuotantoa alettiin myyda aiempaa enemman ulkoisille
asiakkaille. Liiketoiminta-alue koordinoi myds Husumin
sellutehtaan markkinaselluosuuden myyntia.

Halleinin sellutehtaan uusi paalaus- ja arkitus-
linja kaynnistyi lokakuussa 2009. Tehtaan lauhdetur-
biini tuottaa hoyrysta markkinoille myytavaa vihreaa
sahkda. Puupolttoaineisiin perustuvaa sahkoa myy-
tiin vuonna 2009 noin 35 MWh. Husumin sellutehtaan
soodakattilan uudistus syksyn 2009 aikana paransi
merkittavasti tehtaan energiatehokkuutta ja kasvatti
tuotantokapasiteettia.

Markkinat

Markkinasellun hinta laski aina huhti-toukokuun vaih-
teeseen saakka, minka jalkeen hinta nousi tasaisesti
loppuvuoden. Selluvarastojen taso on ollut yleisesti
erittdin alhainen. Sellumarkkinan tiukentumisen yh-
tena syyna oli sellukapasiteetin sulkemiset eri puo-
lella maailmaa. Euron vahvistuminen pienensi mark-
kinasellun dollaripohjaisen hinnannousun vaikutusta
kannattavuuteen.

Pohjois-Amerikassa maksetut verohyvitykset mus-
talipedn poltolle heikensivat eurooppalaisen selluteol-
lisuuden kilpailukykya verrattuna yhdysvaltalaisiin ja
kanadalaisiin tuottajiin. Tukijarjestelma on kannus-
tanut pitamaan tuotantoa keinotekoisen korkealla.
Tuki lopetettiin vuoden 2009 lopussa, minka tuloksena
heikoimmin kannattavaa sellukapasiteettia odotetaan
suljettavan Pohjois-Amerikassa.

Sertifioidun kuidun kysynta on kasvussa ja sen
maaraa on pystytty kasvattamaan vastaamaan nykyis-
ta kysyntaa.

Kannattavuuskehitys

Market Pulp and Energyn vuoden 2009 tulosta heikensi-
vat sellun alempi myyntihinta seka sellutehtaiden tuo-
tannonrajoitukset yleistalouden lamasta aiheutuneen
alhaisen kysynnan takia. Tulosta paransivat alemmat
puukustannukset.

Nakymat

Sellun hintanakymat riippuvat etenkin paperin kysyn-
nan kehityksesta. Vuoden 2009 loppuun jatkunut sellun
hinnannousu on aiheutunut padosin sellukapasitee-
tin sulkemisesta ja selluvarastojen taydentamisesta.
Odotettavissa on, ettd sellun hinnannousu pysahtyy
asettuen vakaammalle tasolle vuonna 2010.

Lyhyt- ja pitkakuitusellun kysynnan odotetaan li-
sdantyvan vuoteen 2009 ndhden. Lyhyen kuidun osalta
kysynta taytetadn markkinoille tulevalla uudella kapa-
siteetilla. Pitkan kuidun osalta uutta kapasiteettia ei ole
odotettavissa. Sen sijaan valiaikaisesti suljettuna ollutta
kapasiteettia otetaan mahdollisesti uudelleen kayttoon
vuoden 2010 aikana.



Lisaarvoa yhteistyolla

Graphic Papers -liiketoiminta-alueen myynnin yhtey-
dessa luotiin paperiteollisuudessa ainutlaatuinen pitka-
aikaiseen sopimukseen perustuva alihankintaratkaisu,
jossa Sappi myy M-realin omistamien Ainekosken ja
Husumin paperitehtaiden tuotteita oman myyntiverkos-
tonsa kautta. Strateginen kumppanuus Sappin kanssa
on alkanut myonteisissa merkeissa.

Jarjestely on esimerkki paperiteollisuuden rakenne-
muutoksen tuomista uusista toimintamalleista. M-realin
tuotteet ovat saaneet yhteistyon myota taakseen vahvan
ja osaavan myyntiverkoston. Sappille jarjestely tuo muun
muassa vahvan jalansijan pohjoismaisille paallystetyn
hienopaperin markkinoille seka nykyista paremmat
yhteydet Venajan markkinoille.

Yhteistyota Metsa-Botnian kanssa laajennettiin
vuoden 2009 aikana. Liiketoiminta-alueen vastuisiin
kuuluvat esimerkiksi Metsa-Botnian sellutoimitusten
aiempaa tarkempi ennustaminen ja koordinointi M-realin
paperitehtaille seka Sappin yhteistydsopimuksen alai-
sille tehtaille. Yhteistyon myota M-real voi hyddyntaa
Metsa-Botnian vahvaa markkinatuntemusta entista
tehokkaammin. M-realin selluvolyymit vahvistavat
Metsa-Botnian volyymeja Uruguayn sellutehtaan siir-
ryttyd UPM-Kymmenen omistukseen. Lisaksi tiivistynyt
yhteisty Metsa-Botnian kanssa on tuonut huomattavaa
parannusta esimerkiksi kunnossapitoseisokkien koor-
dinointiin sellutehtaiden valilla.

Avainluvut

Liikevaihto, milj. euroa

EBITDA, milj. euroa

EBITDA, ilman kertaluonteisia erid, milj. euroa
Liiketulos, milj. euroa

Liiketulos, %

Liiketulos, ilman kertaluonteisia eria, milj. euroa
Liiketulos, ilman kertaluonteisia eria, %

Sijoitetun padoman tuotto, %

Sijoitetun padoman tuotto, ilman kertaluonteisia eria, %
Toimitukset, 1 000 t

2009
508
-21
=7
=91

=179

-10,6
-12,8

-7,7
1155

2008 Muutos (%)

644
148
73
106
16,5
32

5
12,6
3,6
1115

-31

3,6

Tuotteet

Lyhytkuitusellu
Pitkakuitusellu
BCTMP



Yleistalouden lama vahensi kartongin ja paperin kysyntaa - kartongin kysynta palautui kuitenkin nopeasti. Kartonkia

pidetaan tulevaisuuden tuotteena.

Paperi- ja kartonkituotteiden kysynnan heikkeneminen
yleistalouden laman seurauksena aiheutti kertomus-
vuonna muutoksia maailmanlaajuisesti seka tuotanto-
kapasiteettiin etta tuotevarastotasoihin. Tama on ollut
edellytyksena sellun ja kartongin positiiviselle hinta-
kehitykselle. Liiketoiminnan tehostamistoimenpiteet
seka parantunut kustannusten ja padoman hallinta ovat
omalta osaltaan tukeneet toimialan kannattavuuden
parantumista pitkalla aikavalilla.

Kartonki

Kartonkia tuotetaan maailmassa lahes 50 miljoonaa
tonnia vuodessa. Kartongin suurin maantieteellinen
tuotantoalue on Aasia. Henked kohden laskettuna kar-
tongin kulutus on keskimaarin seitseman kiloa vuo-
dessa. Maailmanlaajuisesti kartongin tuotanto vaheni
vain vahan, vaikka Pohjois-Amerikassa ja Euroopassa
kapasiteettia suljettiin seka pysyvasti etta valiaikai-
sesti. Aasiassa sen sijaan seka tuotantokapasiteetti
ettd kulutus kasvoivat edelleen. Vuoden 2008 lopun ja
2009 alun notkahduksen jalkeen kartongin kulutus on
alkanut hiljalleen kasvaa myds Euroopassa ja Pohjois-
Amerikassa, ja kasvun odotetaan jatkuvan.

M-realin paatuotteen kuluttajapakkauksiin tarkoite-
tun taivekartongin maailmanlaajuinen tuotanto on noin
kuusi miljoonaa tonnia. Taivekartongin kysynnan lasku
oli yleistalouden laman seurauksena vahadisempaa kuin
papereiden kysynnan lasku. M-realin asema taivekar-
tonkitoimittajana on vuoden 2009 aikana vahvistunut ja
kysynta sen tuotteille palautui vuoden loppua kohden
lamaa edeltavalle tasolle.

Pakkauksen tavoitteena on tuoda lisdarvoa tuot-
teille ja niiden kayttajille. Tahan vaikuttavat erilaiset
yhteiskunnassa nakyvat ilmiot kuten koveneva kilpailu
tuotemerkkien valilla, ihmisten yksilollisyyden tarpeen
korostuminen ja elintason nousu, kaupungistuminen,
vaeston ikddantyminen, hygieniavaatimusten kasvu seka
tuotemerkkiuskollisuuden vahvistuminen muun muas-
sa elintarvikkeissa seka kauneus- ja hyvinvointituot-
teissa. Ymparistoon liittyvat ja taloudelliset tavoitteet
yhdistyvat kartonkipakkauksissa luontevalla tavalla.
Kuitupakkausten kysynnan kasvun odotetaan jatkuvan
tulevaisuudessakin vahvana.

Paperi

Paperia tuotetaan maailmassa noin 150 miljoonaa
tonnia vuodessa. Aasia on paperin suurin maantie-
teellinen tuotantoalue ja sen merkitys on edelleen
nousussa. Henkilda kohden paino- ja kirjoituspaperia
seka sanomalehtipaperia kulutetaan maailmassa 22
kiloa vuodessa.

Euroopassa paperin kysynta vaheni yleistalouden
laman seurauksena mainonnan vahentyessa tai sen
siirtyessa sahkaisiin viestimiin. Kysynta parani vuoden
loppua kohden, mutta ainakaan vuoden 2009 loppuun
mennessa ei oltu saavutettu lamaa edeltanytta tasoa.
Paperin tuotantokapasiteetin leikkaukset ja tuotannon
rajoitukset ovat jatkuneet Euroopassa, mutta paperi-
markkinoilla on edelleen ylikapasiteettia.

Paallystamattéman hienopaperin tuotantokapasi-
teetti lisadntyi Euroopassa syksylla uuden, noin puolen
miljoonan tonnin koneen myotd, mika yleistalouden

Tuotantokapasiteetit Euroopassa

Milj. tonnia/vuosi
Taivekartonki
Paallystamaton hienopaperi

Lahde: M-real, Poyry

Eurooppa M-real M-realin osuus (%)
2,4 08 32
1,2 1,0 9



laman liséksi heikensi markkinatasapainoa ja laski
hintaa. Hintojen lasku vaikuttaa kuitenkin paattyneen
javuoden lopulla alkoi ilmaantua merkkeja hinnanko-
rotusmahdollisuuksista. Tarve hintojen korotukselle
kannattavuuden parantamiseksi on merkittava.

Erikoispapereiden kysynta laski laman seuraukse-
na muiden paperilajien tavoin. Vuoden loppua kohden
tilanne parantui, mutta ei vield saavuttanut lamaa edel-
tanytta tasoa. Erikoispapereiden hinnat pysyivat vuonna
2009 paaasiassa vakaina.

Vaikka paperituotteet, mutta osittain myds kartonki-
tuotteet, karsivat taloudellisesti vaikeasta vuodesta,
ovat ne tulevaisuuden tuotteita. Niiden padasiallinen
raaka-aine on uusiutuvaa ja se tulee kestavasti hoide-
tuista metsista. Tuotteet valmistetaan energiatehok-
kaalla teknologialla ja lopputuotteet ovat useaan ker-

hyodyntaa myds energiana.

Taivekartongin markkinahinta
Euroopassa, EUR/tonni

1000

900'/\/—/—/_/\
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2005 2006 2007 2008 2009
Lahde: Poyry

"Kartonki- ja paperituotteet valmistetaan
energiatehokkaalla tekniikalla ja lopputuotteet

ovat useaan kertaan kierratettavia.”
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Ensiluokkaisia tuottelta kestavista
raaka-alneista

RAAKA-AINEET

Erityisten kuituominaisuuksien ansiosta M-realin nor-
maalia kevyemmilld kartongeilla ja papereilla on erin-
omainen suorituskyky. Kevyiden tuotteiden raaka-aineen
kulutus, tuotannon ja kuljetusten ymparistovaikutuk-
set seka syntyvan jatteen maara ovat keskimaaraista
alhaisemmat.

M-real on sitoutunut kayttamaan tuotannossaan
kestavia raaka-aineita. Tarkein raaka-aine on kestavasti
hoidetuissa metsissa kasvanut ja kestavasti hankittu
puu. M-realin puunhankinnasta vastaa sen emoyhtio
Metséliitto Osuuskunta. M-realin Suomessa kaytta-
masta puuraaka-aineesta valtaosa tulee Metsaliitto
Osuuskunnan omistajajdsenten metsista. Muita puunhan-
kintamaita ovat Itavalta, Latvia, Liettua, Ranska, Ruotsi,
ti M-realin tehtaille 7,5 miljoonaa kuutiometria puuta
(mukaan lukien 30 prosenttia Mets&-Botnian tehtaille
toimitetusta puusta 8.12.2009 saakka).

M-real on sitoutunut edistamaan vastuullista met-
sataloutta. Kaikissa puukauppasopimuksissa on tarkat
vaatimukset ymparistoasioiden hoidolle, ja puunkorjuun
jalkeen metsan uudistamisesta huolehditaan kullekin
kasvupaikalle sopivalla tavalla.

Puunhankintaa ohjaavat puunhankintaan ja metsien
hoitoon liittyva ymparistopolitiikka seka yritysvastuun
periaatteet. Ymparistopolitiikan ja yritysvastuun periaat-
teet kulkeutuvat arvoketjussa myds sertifioitujen Chain

mien kautta. Puunhankinnassa noudatetaan paikallisia
lakeja ja viranomaisten maarayksia. Tata edellytetaan
my0ds sopimuskumppaneilta. Puunhankinnassa so-
velletaan parhaita kaytantoja, ja toimintaa kehitetdan
jatkuvasti.

Puunhankinnassa suojellaan arvokkaiden kasvi-
en ja elainten elinymparistdja ja muita metsan moni-
muotoisuuden kannalta tai maisemallisesti tarkeita
kohteita. Metsaliitto tarkastaa saannéllisesti puun-
toimittajiaan sekd omia ja alihankkijoidensa hakkuu-
kohteita. Tarkastuksissa selvitetaan, onko puunkorjuu
toteutunut lupaehtojen mukaisesti. Samalla kiinnite-
taan huomiota metsaluonnon hoidon laatuun ja sosi-
ja tyoturvallisuuteen.

M-real tietda kayttamansa puun alkuperan riip-
pumatta siitd, tuleeko se sertifioidusta metsasta vai ei,
koska kaytossa oleviin sertifioituihin laatu- ja ymparis-
tojarjestelmiin sisaltyy puun alkuperan hallintajarjes-
telma. Kaikilla M-realin tehtailla on kaytossa sertifioitu
Chain of Custody, jonka ansiosta ne pystyvat todenta-
maan sertifioidun puun osuuden tuotteissaan. M-real
pyrkii tuomaan markkinoille lisaa sertifiointimerkilla
varustettuja tuotteita. Katsausvuonna 69 prosenttia
M-realin kayttamasta puuraaka-aineesta oli peraisin
sertifioiduista metsista.

Puutoimitukset M-realin tehtaille
hankinta-alueittain

Sertifioidun puun toimitukset M-realin tehtaille 1000m?® 2009 2008
hankintamaittain 2009* Suomi 3488 5043
Ruotsi 2272 2639

PEFC (%) FSC (%) Vendja 563 1246

Ranska 133 1066

[tavalta 78 0 [tavalta 524 870
Suomi 80 Saksa 0 460
Ranska 65 Latvia 228 425
Ruotsi 29 19 Viro 204 230
Liettua 47 169

* Mukaan lukien 30 prosenttia Metsa-Botnian tehtaille toimitetusta puusta Uruguay 0 118
8.12.2009 saakka. 7 459 12 266




M-real kaytti katsausvuonna noin 1,6 miljoonaa
tonnia erilaisia massoja, joista noin 1,1 miljoonaa ton-
nia tuotettiin M-realin omilla tehtailla. M-realin kaytet-
tavissa oli Metsa-Botnian omistusosuuden kautta 0,9
miljoonaa tonnia kemiallisia massoja. Ulkopuolisilta
toimittajilta ostettiin noin 0,1 miljoonaa tonnia ja yhtion
ulkopuolelle myytiin noin 0,5 miljoonaa tonnia erilai-
sia massoja. M-real edellyttdd massantoimittajiltaan
ehdotonta lakien noudattamista seka vuosittaista ra-
portointia puun alkuperastd, metsasertifioinnista ja
ympadristotiedoista.

Tuoteturvallisuus

M-realin tuotteissa kaytetyt raaka-aineet valikoidaan
tuotteiden loppukaytdén mukaan. Esimerkiksi elintar-
vikepakkauksiin kaytettavaan kartonkiin voi lisata vain
tahan kayttdtapaan hyvaksyttyja raaka-aineita. Raaka-
aineilla taytyy talléin olla esimerkiksi saksalaisen BfR:n
ja USA:laisen FDA:n viralliset hyvaksynnat. M-realin
tuotteet testataan lakien ja suositusten vaatimalla ta-
valla, esimerkiksi kartonkien soveltuvuus lelumateri-
aaleiksi testataan eurooppalaisten standardien EN 71-3
ja EN 71-9 mukaan.

Tarkeimmistd tuotannossa kaytettavista kemikaa-
leista yllapidetaan tietokantaa joka sisaltdaa ymparisto-,
terveys- ja turvallisuustietoja seka esimerkiksi tie-
dot aineiden REACH-kemikaaliasetuksen mukaisista
rekisterdinneista. Vuonna 2009 tyo Euroopan uuden
kemikaaliasetuksen REACH:n (asetus 1907/2006/EY)
kayttéonottamiseksi jatkui. M-real on kerannyt tar-
vittavia tietoja valmistamistaan aineista vuonna 2010
tapahtuvaa rekisterdintid varten. REACH:n rekisterdin-
tivelvoite ei koske suoraan kartonkia ja paperia, koska
ne luokitellaan "tarvikkeiksi”.

Rekisterditavat aineet ovat tyypillisesti prosessin
sivu- ja valituotteita, kuten esimerkiksi sellun valmis-
tuksessa syntyva mantydljy.

Tutkimus ja kehitys
M-realin tutkimus- ja kehitystoiminnassa keskityttiin
vuonna 2009 tehokkuuden parantamiseen seka tehtaiden
tuoteportfolioiden muutoksiin. Tehokkuuden paranta-
mishankkeet toteutettiin padosin tehdashankkeina, ja
niiden tavoitteena oli saavuttaa tehokkuushyotyja seka
energian osalta.

Edellisena vuonna lanseeratun LITE4U-konseptin
hyddyt realisoituivat seka asiakkaille etta M-realille

kertomusvuonna tavoitteiden mukaisesti, kun yksin-
kertaistettu kevyiden tuotteiden valikoima nopeutti
toimitusaikoja, helpotti kartongin valintaa seka tehosti
tuotantoa ja paransi kannattavuutta.

Consumer Packaging toteuttaa laajaa Efficient
Packaging -tutkimusohjelmaa, jossa selvitetaan ke-
vyiden, mutta samalla suorituskyvyltadn erinomaisten
kartonkien vaikutusta koko pakkausketjun tehokkuu-
pakkausketjun toimijoille etta vahentavat ymparisto-
kuormitusta, silla niiden valmistamiseen kaytetaan va-
hemman raaka-ainetta, kuljetuspainot ovat pienempia
ja niista syntyy vahemman jatetta.

Kertomusvuoden aikana erikoispaperiliiketoimin-
nassa toteutettiin laaja tuotevalikoiman uudistus. Lisaksi
kehitettiin uusi non-woven -tyyppinen tapettipaperi seka
uusi markaluja etikettipaperi.

Office Papers -liiketoiminta-alueella kehitettiin
uusi, normaalia kevyempi SAVE!-toimistopaperi, joka
painaa vain 65 g/m?. Se vahentaa ymparistokuormitusta
ja saastaa tulostuskustannuksia.

Kaskisten kemihierretehtaalla otettiin kayttoon
uutta teknologiaa edustava prosessikemikaalien tal-
teenottolaitos, joka osaltaan lisaa M-realin kilpailukykya
kemihierreteknologiassa.

M-real osallistui kertomusvuonna aktiivisesti
Metsaklusteri Oy:n ja Futupack-ohjelman toimintaan.
N&ama ohjelmat luovat pitkalla tahtaimella valmiuksia
liiketoiminnan uudistamiseen.

M-realin tutkimus- ja kehityskulut vuonna 2009
olivat noin seitseman miljoonaa euroa, joka on noin 0,3
prosenttia liilkevaihdosta.
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M-realin ymparistdpolitiikan ytimessa ovat ymparisto-
vaikutusten minimoiminen, toiminnan jatkuva paranta-
minen, raaka-aineiden tehokas kaytto ja avoin viestinta.
Kaikilla M-realin tuotantolaitoksilla on kaytdssa sertifioidut
IS0 9001 ja ISO 14001 -ymparisto- ja laatujarjestelmat,
jotka tukevat toiminnan systemaattista parantamista ja
seurantaa. Useilla tuotantolaitoksilla on lisdksi kdytossa
sertifioitu tyo- ja tuoteturvallisuusjarjestelma.

M-realin tuotantolaitoksilla tehtiin vuonna 2009 useita
sia. Parannusten painopiste oli raaka-aineiden, veden
ja energian kayton tehostamisessa seka ilmapaasto-
jen alentamisessa. Kaikilla M-realin tehtailla otettiin
vuoden 2009 aikana kayttoon sertifioitu energiatehok-
kuusjarjestelma (Energy Efficiency System, EES), joka
on systemaattinen johtamistyckalu energiankulutuksen
ja hiilidioksidipaastojen vahentamiseksi.

M-real raportoi avoimesti ymparistovaikutuksistaan
muun muassa tehdaskohtaisissa EMAS-raporteissa
(the Eco-Management and Audit Scheme). Yksittaisten
tuotteiden ilmastovaikutukset raportoidaan asiakaskoh-
taisesti vuonna 2007 kayttoon otetuissa hiilijalanjalki-
laskelmissa. Tuotekohtaiset Paper Profile -ymparisto-
tuoteselosteet on julkaistu kaikille M-realin tuotteille
verkkosivuilla osoitteessa www.m-real.com. M-realin
tuotantolaitosten paastot ja jatemaarat on raportoitu
taman vuosikertomuksen sivulla 126.

Paastot ja jatteet

Teollisuuden paastot ilmaan ja veteen seka meluhaitat
ovat pienentyneet jatkuvasti. Tahan on paasty kayttamal-
|4 parasta kayttokelpoista tekniikkaa (BAT). Tehtaiden
vesikiertoja on suljettu, puhdistusmenetelmia tehos-
tettu ja satunnaispaastot minimoitu. Sellun ja paperin
valmistuksen jatevesien haitta-ainemaaria on vahen-
netty tehostamalla puhdistusprosesseja, vahentamalla
vedenkayttoa seka kouluttamalla henkilostda hairicti-
lanteiden parempaan hallintaan ja satunnaispaastdjen
vahentamiseen. Tehokkaan puhdistuksen ansiosta jate-
vesien rehevoittava vaikutus vesistdjen tilaan rajoittuu
pienelle alueelle jateveden purkukohdan laheisyyteen.
Tuotantoprosessien vedenkayttod on vahennetty jatkuvasti
ja tyota vesikiertojen sulkemiseksi jatketaan edelleen.
Useimmat tuotantolaitokset sijaitsevat alueilla, joilla
ei ole puutetta vedesta eivatka ne siten kilpaile veden
kaytosta muiden kayttctarpeiden kuten viljelysten kas-
telemisen tai talousveden kanssa.

YMPARISTOVAIKUTUSTEN HALLINTA

Ymparistovalkutusten systemaattinen hallinta

la kayttoon vahemman rikkia sisaltavia polttoaineita
ja korvaamalla fossiilisia polttoaineita puuperdéisilla
polttoaineilla. Ilmakehaan suuntautuvista paastoista
merkittavimpia ovat polttoaineista peraisin olevat rikin
ja typen oksidit, jotka aiheuttavat vesistojen ja maaperan
happamoitumista seka hiilidioksidi, joka on merkittavin
ilmastonmuutokseen vaikuttava kaasu. Lisaksi hiuk-
kaspaastot heikentavat ilmanlaatua.

Tuotantolaitosten jatemaarat ovat vahentyneet myods
sivu- ja rinnakkaistuotteiden hyGtykayton ansiosta. Jatteiden
lajittelu tehtailla ja niiden kaytto joko raaka-aineena tai
energiantuotannossa vahentaa kaatopaikkasijoituksen
tarvetta. Esimerkiksi lajista riippuen toimistopapereiden
raaka-aineena kaytetaan ensikuitua, korkealuokkaista
kerdyskuitua tai molempia. Pakkausmuovit, metallit se-
ka paperit ja kartongit kierratetaan. Prosessilietteet ja
puuperdiset jatteet kaytetaan polttoaineina, ellei niille
ole muuta hyotykayttoa. Kerayspaperin siistausproses-
sissa syntyvaa kuitusavea hyddynnetaan esimerkiksi
rakennustuoteteollisuudessa ja energiantuotannossa.
Voimalaitosten tuhkaa kaytetaan maanrakennuksessa,
jossa silld voidaan korvata soraa ja muita maa-aineksia.
Puutuhkaa kaytetadn myos lannoitusaineena.

Kuljetusten optimointi

Metsateollisuuden kuljetusmaarat ovat suuria ja kul-
jetusmatkat pitkia. Logistiikan ymparistovaikutuksia
pienennetaan tehostamalla logistiikkatoimintoja: tuot-
teet kuljetetaan niin isoissa yksikoissa kuin mahdollista
kuljetusvalineet mahdollisimman tayteen lastattuina.
Vuoden 2009 aikana tehtaiden kayttoasteet olivat ai-
kaisempaa alhaisemmat, mika nakyi myos kuljetusten
reittivalinnoissa: aina ei ollut mahdollista kayttaa vakiin-
tuneita jo tehokkaiksi todettuja reitteja. Silti jatkossakin
M-realin logistiikassa suositaan tehokkainta mahdollista
toimintatapaa. Esimerkiksi uusien varastojen valinnas-
sa pyritaan suosimaan varastoja, joihin on raideyhteys.
Myds logistiikan mittareita ja raportointia parannetaan
jatkuvasti ja yksi keskeinen osa-alue on ymparistdsuo-
rituskyvyn raportoinnin kehittaminen.

M-real kayttaa maantie-, rautatie- ja laivakuljetuksia.
Raaka-aineista puun osuus kokonaiskuljetussuoritteesta
on suurin. Muita merkittavia kuljetettavia tuoteryhmia
ovat tuotteiden valmistuksessa kaytettavat kemikaalit
ja tayteaineet, pigmentit seka valmiit kartonki- ja pa-
perituotteet. Kuljetus- ja varastotoiminnot on suurelta



osin ulkoistettu. Logistisia ratkaisuja suunniteltaessa
ja yhteistyokumppaneita valittaessa kustannustehok-
kuuden lisaksi otetaan huomioon laatu-, turvallisuus-
ja ymparistonakokohdat. Logistiikkatoimijoiden osalta
suositaan niita toimijoita, joilla on voimassa oleva ym-
paristosertifikaatti ja -politiikka (esim. 1ISO 14001).
Kansainvalisen merenkulkujarjestd IMO:n paatos
ottaa vaiheittain vuodesta 2010 alkaen kayttoon uudet,
entistd alhaisemmat rikin (SO,) ja typen oksideja (NO )
koskevat paastorajat asettaa uusia kehittamishaasteita
etenkin Itameren alueen merikuljetuksille ja polttoai-
neille. Suurin rikin paastorajoja koskeva muutos tapah-
tuisi vuonna 2015 (nykyisen 1,5 prosentin laskeminen
0,1 prosenttiin). On arvioitu, ettd metsateollisuudelle
kustannusvaikutus on talta osin erittdin merkittava ja
Suomessa lisdksi muita kilpailijamaita suurempi.

Vastuullista tuloksentekoa

M-real on sitoutunut toimimaan vastuullisesti ja edis-
tamaan liikketoiminnassaan kestavaa kehitysta seka pa-
rantamaan jatkuvasti toimintaansa. Yrityksen keskeiset
arvot, vastuullinen tuloksenteko, luotettavuus, yhteistyo
ja uudistuminen, luovat perustan kaikelle toiminnalle.
M-realissa mitataan toiminnan taloudellisia, sosiaali-
sia ja ymparistovaikutuksia. Tuloksista raportoidaan
saannollisesti konsernin sidosryhmille esimerkiksi
vuosikertomuksessa.

M-real on allekirjoittanut Metsaliitto-konsernin
yhteisen yritysvastuusitoumuksen, jota se toteuttaa
madrittelemiensa yritysvastuun periaatteiden kautta.
Yritysvastuusitoumus perustuu muun muassa YK:n
Global Compactiin koskien vastuullista liiketoimintaa.
Metsaliitto-konsernin kautta M-real on myds vastuul-
lista yritystoimintaa edistavan World Business Council
for Sustainable Development (WBCSD) -organisaation
aktiivinen jasen.

M-realin asiakkaille ja muille sidosryhmille keskei-
sia kestavan kehityksen teemoja ovat puuraaka-aineen
laillisuus, puun alkuperan hallinta ja metsasertifiointi,
ilmastoasiat kuten hiilijalanjalkilaskelmat ja sosiaali-
sen vastuun kysymykset. Ymparistoasioiden hoitami-
nen perustuu M-realin ymparistdpolitiikkaan, jonka
perusajatus on toiminnan tason jatkuva parantaminen.
Henkilostopolitiikkaa puolestaan ohjaavat suunnitelmal-
lisuus, henkiloston toimintaedellytysten ja osaamisen
parantaminen seka tyShyvinvoinnin ja -turvallisuuden
ennakoiva ja tavoitteellinen kehittaminen.

M-real noudattaa Metsaliitto-konsernin toiminta-
tapaohjetta (Code of Conduct), jonka tarkoitus on var-
toimintatapoja ja yhteisia eettisia periaatteita. Ohjeen
keskeisia teemoja ovat yritysvastuun periaatteiden
noudattaminen, tehtavien hoitaminen parhaalla mah-
dollisella tavalla, lahjonnan vastaisuus, avoin viestinta,
oikea toiminta mahdollisissa intressiristiriitatilanteissa
ja reilu kilpailu.

Ymparistotunnusluvut

Tonnia 2009
Paastot ilmaan

Kasvihuoneilmic, CO,-ekv. 952 462
Happamoituminen, SO,-ekv. 5002
Paastot veteen

Kemiallinen hapenkulutus, COD 26095
Reheviityminen, P-ekv. 150
Jéte

Kaatopaikkajate 25433

2008

1199 262
7245

35004
210

76 229
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Vuonna 2009 M-realissa toteutettiin energiatehokkuu-
den parantamiseksi useita projekteja, joiden energian-
sdastovaikutus on 100 GWh lampaa ja 35 GWh sahkoa
vuodessa. Tama vastaa pienen kaupungin energian-
kulutusta. Energiansaastolld vahennettiin M-realin
20000 tonnia, mika on noin 2 prosenttia kokonaispaas-
toista. Valiaikaisesti 2009 energiatehokkuutta heiken-
tavasti ja paastoja nostavasti vaikutti tehtaiden alhaiset
kayntiasteet ensimmaisella vuosipuoliskolla vaikeasta
markkinatilanteesta johtuen.

Energiatehokkuuden johtamisjarjestelma (EES)
otettiin kayttoon kaikilla M-realin tehtailla vuoden
2009 aikana. Jarjestelmalla tavoitellaan yha syste-
maattisempaa, paivittdista energiatehokkuuden kehit-
tamista koko organisaatiossa. M-real sai tunnustusta
kasvihuonepaastaihin liittyvasta raportoinnistaan, kun
se sijoittui toimialansa toiseksi parhaaksi yritykseksi
Carbon Disclosure Leadeship Indexin (CDLI) vuoden
2009 pohjoismaisella listalla.

M-real liittyi Metsaliitto-konsernin kautta mukaan
WBCSD:n (World Business Council for Sustainable
Development) rakennusten energiatehokkuuden ke-
hittamista koskevaan julistukseen ja tulee sen mu-
kaan parantamaan kayttamiensa toimistorakennusten
energiatehokkuutta.

Energiantuotanto ja kaytto

Puu on uusiutuva, kierratettava ja energiatehokas
raaka-aine, joka voidaan hyodyntaa tehokkaasti tuo-
tantoprosessissa. M-realin tuotteet ovat taysin kierra-
tettavia ja elinkaarensa lopussa kuitupohjaiset tuotteet
voidaan polttaa ja ndin ottaa talteen niiden sisaltama
energia. M-realin energianhankinta perustuu paaosin,
59 prosenttia, uusiutuvaan puupolttoaineeseen. Vesi- ja
ydinvoimahankinnat seka kierratyspolttoaineiden kaytto
huomioiden CO,-neutraalit energialahteet muodostavat
73 prosenttia energianhankinnasta. Bioperaisen ja CO,-
neutraalin energian osuutta ja tuotantoa on tavoitteena
nostaa edelleen.

M-realin Simpeleen tehtaalla aloitettiin kierratys-
polttoaineen hyddyntaminen puuta ja turvetta kaytta-
vassa voimalassa vuonna 2009. Polttoon kelpaavan
jatteen hyotykaytto vahentaa kaatopaikkasijoituksen
ja fossiilisten polttoaineiden kayton tarvetta. M-realin
Halleinin tehtaalle investoitiin uusi lauhdeturbiini, mi-
ka mahdollistaa sahkontuotannon lisdyksen noin kol-
manneksella tehtaan puupolttoaineita hyddyntavassa
voimalassa. Kaskisissa M-real pienensi Metsa-Botnian
vanhaa kuorikattilaa, minka ansiosta M-real voi jatkaa
sen kayttoa BCTMP-tehtaan ja alueen lammonhan-
kinnassa. Vuonna 2009 tehtiin 22 miljoonan euron in-
vestointipaatds Husumin tehtaan energiatehokkuuden
parantamiseksi. Investointi kasittad muun muassa uu-

Muutokset energiankulutuksessa 2007-2009

Muutokset energian-
kulutuksessa 2007-2009
GWh

r 2007
Puu- Fossii- Osto- Osto-
peraiset liset sahko  l@mpo
poltto- poltto-
aineet aineet

ENERGIA JA ILMASTO

GWh 2009 2008 2007
Puuperéiset polttoaineet 11216 14096 12884
Fossiiliset polttoaineet 3702 4701 4488
Ostosahko 1841 2205 2760
Ostolampo 54 228 470
Kokonaisenergia, kdytetyt polttoaineet

GWh  2009(%) 2008(%) 2007 (%)
Puuperaiset 11619 59 59 54
Maakaasu 2506 13 14 14
Hiili 1792 9 9 "
Ydinvoima 1770 9 8 10
Vesivoima 856 4 4 6
Oliy 816 4 4 4
Turve 225 1 1 2




den turbiinin asentamisen. Suunniteltujen toimenpitei-
den arvioidaan parantavan Husumin tehdasintegraatin
sdhkdomavaraisuutta nykyisesta 30 prosentista 50 pro-
senttiin. Sahkontuotannon lisdys perustuu puupoltto-
aineisiin. Investoinnin arvioidaan valmistuvan vuoden
2010 loppuun mennessa.

Vuoden 2009 aikana jatkettiin myds muiden bio-
polttoaineisiin seka CO,-neutraaliin jatepolttoaineisiin
perustuvien energiantuotantoinvestointien hankekehi-
tysta useilla M-realin tehtailla. Mikali hankekehitykset
etenevat suotuisasti, osasta hankkeista voidaan tehda
investointipaatoksia vuoden 2010 kuluessa.

Paastokauppa

Vuoden 2009 aikana M-real ja Metsaliitto-konserni osal-
listuivat teollisuusetujarjestojen kautta EU:n komission
valmistelutyohon vuosien 2013-20 EU:n paastckaup-
pakauden kadytanndn toteutukseen liittyen. Myonteista
oli EU:n linjaus, jonka mukaan muun muassa M-realin
tuotantotoiminnot kuuluvat ns. hiilivuoto-aloihin (carbon

leakage), joiden on mahdollista saada osa tarvitsemis-
taan paastooikeuksista veloituksetta myds jatkossa.
Perusteena talle on hiilivuodon ehkaisy: mikali ilmaisia
paastdoikeuksia ei jaettaisi, aiheuttaisi EU:n padstokaup-
pa merkittavaa kilpailuhaittaa EU:n piirissa toimiville
tehtaille suhteessa EU:n ulkopuolisiin kilpailijoihin.

Tehtaiden alkuvuoden alhaisten kayntiasteiden,
seka energiatehokkuuden jatkuvan kehittamisen ja
uusiutuvien polttoaineiden kayton lisadmisen ansi-
osta M-realille myonnetyista CO,-paastooikeuksista
voitiin myyda osa katsausvuoden aikana. Vuonna 2009
EU:n komissio valmisteli sdantdja sille, kuinka suureen
maaraan ilmaisia paastooikeuksia kukin tehdas on oi-
keutettu kaudella 2013-2020. Paastooikeuksia tullaan
jakamaan suhteessa CO,-tehokkuuteen. Vahemman
tehokkaat toimijat joutuvat ostamaan suuremman osan
tarvitsemistaan paastooikeuksista. EU:n on tarkoitus
tehda paatoksia tdssa M-realille tarkedssa asiassa
vuoden 2010 aikana.

Paastot ilmaan (t)

- Hiukkaset 635
- Hiilidioksidi CO, (foss.polttoaineet) 952 462
- Rikkidioksidi [SOz:na] 1807
- Typen oksidit (NO,:na) 4564

Puuraaka-aineet

- Puu (1000 m?) 8550
- Paperimassa (1000 t) 114
- Kerayspaperi (1 000 t) 97
Muut raaka-aineet (1000 t)

- Pigmentit 512
- Sideaineet 105
Energia (GWh)

- Ulkopuolelta ostetut polttoaineet 5186
- Ostosahko 1841
- Ostolampo 54

Prosessivesi (1000 m?) 1201138

.

Paistot veteen (t)

- Biologinen hapenkulutus (BOD,) 1830
- Kemiallinen hapenkulutus (COD) 26 095

- Fosfori (P) 57
- Typpi (N) 419
- Kiintoaine 2236
Jatteet (t)

- Kaatopaikkajate 25433
- Ongelmajate 993

Tuotanto

- Paperi 1364
- Sellu ja CTMP 1983
- Kartonki 982

ENERGIA JA ILMASTO
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Henkiloston osaamista kehitetaan
systemaattisestl

HENKILOSTO

M-realin henkildstomaara oli vuoden 2009 lopussa
4903 (31.12.2008: 6 546). Vuoden 2009 lopun luvussa
ei yhdistelytavan muutoksen takia enda ole mukana
osuutta Metsa-Botnian henkilostosta (vuoden 2008
lopussa mukana 30 prosenttia eli 553 henkiloa Metsa-
Botniasta). Henkildstovdhennys johtui padosin organi-
saation sopeuttamisesta vastaamaan Graphic Papers
-kaupan jalkeista yhticrakennetta seka Sappi Limitedin
kanssa solmittujen siirtymdaajan palvelusopimusten
loppumisesta.

Henkiloston lomautuksia ja vahentamisia koske-
vat yhteistoimintaneuvottelut kaytiin koti- ja ulkomaan
yksikdissa rakentavassa hengessa. Irtisanottuja tai irti-
sanomisuhan alla olevia tuettiin koulutuksin seka au-
tettiin tyonhaussa ja uudelleen tydllistymaan M-realin
ja koko Metsaliitto-konsernin sisalla muutosturvaoch-
jelman mukaisesti tiiviissa yhteistyossa henkiloston
edustajien kanssa.

M-realin kotimaan tehtailla hyvaksi havaittuja kay-
tantoja tyonjaosta, tyon sisallosta ja toimintamalleista
hyddynnettiin muun muassa Husumin, Gohrsmihlen,
Reflexin ja Alizayn tehtailla "Sharing Best Practices
within M-real” -ohjelmassa, jonka toteutusta jatketaan
myds vuonna 2010.

M-realin ja Oy Metsa-Botnia Ab:n henkilostoor-
ganisaatiot Suomessa yhdistettiin tarkasteluvuonna,
ja siirryttiin tiiviiseen alueelliseen HR-organisaatioon.
Yhdistamisen my6ta henkilostopolitiikka ja henkildstéon
liittyvat toimintamallit saatiin yhtenaisiksi ja varmistet-
tiin henkiloston tasa-arvoinen kohtelu.

Tydnantajan ja henkildston valistad yhteistoimintaa
ja vuoropuhelua varmistettiin toimipisteissa ja tehtailla
tapahtuville saanndllisilla johdon ja henkildston edusta-
jien kesken jarjestetyilld keskustelutilaisuuksilla. Lisaksi
johdon edustajat ovat olleet mukana henkilostéryhmien
omissa kokouksissa aktiivisesti.

Tyomotivaation ja osaamisen kehittaminen
Henkilostovahennyksista johtuen M-realin henkildsto- ja
esimiestyon erityishaasteena oli katsauskaudella tie-
totaidon ja tydmotivaation seka tuotantotehokkuuden
sdilyttaminen toimipisteissa ja tehtailla. Henkiloston
osaamiseen ja motivaation panostettiin tarjoamal-
la entista laajempia ja monipuolisempia tyctehtavig,
koulutusta seka tydkiertoa niin M-realin kuin koko
Metsaliitto-konsernin sisalla.

Henkildston osaamista kehitettiin voimakkaasti uu-
den nelitasoisen koulutusjarjestelman pohjalta. M-realin
tuotantohenkildstolle tarjottiin ammatillisia taydennys- ja
tutkintoihin johtavia koulutuksia. Keskijohdon kehitys-
ohjelma suunniteltiin katsausvuonna ja se kaynnistyy
vuonna 2010. Lisaksi m-realilaisia osallistui johdon
kehittamisohjelma Challengeriin.

M-real paatti aloittaa avainhenkilohjelman liike-
toiminnan tulevien tarpeiden kattamiseksi. Ohjelman
perusteella laaditaan yksilolliset kehitys- ja seuran-
tasuunnitelmat avainhenkildille. Syksylla toteutettu
Johtamisbarometri-tutkimus selvitti yrityksen johto-
ryhman ja laajasti muun johdon ndkemyksia yrityksen
tunnistettiin tarvittavia kehitystoimenpiteita, jotka otet-
tiin vuoden 2010 toimintaohjelmiin.

Tyoturvallisuus ja -hyvinvointi 2007-2009, M-real

2007 2008 2009
Sairauspoissaolo (%) /A 47 48
Tytapaturmapoissaolo (%) 0,2 0,2 0,3
Poissaoloon johtaneet tyGtapaturmat
(miljoonaa tehtya tyStuntia kohden) 15,1 18,8 14,6
Léhelta piti -ilmoitukset (100 tyontekijad kohden) 20,0 15,8 16,9




Tyohyvinvointia pitkdjanteisesti

M-realissa tyohyvinvointi ja tyoturvallisuus ndhdaan
tarkeaksi osaksi tuloksellista toimintaa ja menestysta.
TyShyvinvointi tarkoittaa yksittaisen tyontekijan mah-
dollisuutta kokea onnistumista tyossa seka tyontekijan
ja koko tydyhteisdn henkista vahvuutta. Henkiloston
hyvinvointi ja turvallisuus pyritdan turvaamaan sys-
temaattisella ja ennakoivalla tavalla tydhyvinvointi- ja
tyoturvallisuuspolitiikan mukaisesti. Tavoitteena on
henkildston tyourien pidentdminen ja kehittaminen,
varhainen reagointi ongelmiin ja nain ollen sairaus-
poissaolojen vdheneminen.

Vuonna 2008 kayttoonotetun tapaturmien, ammat-
titautien ja sairauspoissaolojen seurantajarjestelman
ansiosta M-realissa on entista paremmat mahdollisuu-
det ennakoida ja tunnistaa tydkyvyn alenemisen riskit ja
suunnata toimenpiteita niiden torjumiseksi. Yhteistyota
tehdaan muun muassa esimiesten, henkildstohallinnon,
luottamushenkildiden ja vakuutusyhtididen kanssa.
Erityisena painopistealueena M-realissa on tulevina
vuosina ikdjohtaminen ja varautuminen keski-ikaisten
henkilostoryhmien elakditymiseen. Tavoitteena on li-
sata voimavaroja, jotka tukevat yksilda ja tydyhteisoa
tydeldman muutoksessa ja lisdavat tyokyvyn sailymi-
sen edellytyksia.

M-realin Suomen toimintojen kaikki tyoterveys-
palvelut keskitettiin katsausvuonna kahdelle palvelun-
tuottajalle. Tyoterveyspalvelujen sisaltéa uudistetaan ja
toimintaa ohjataan seka kehitetadn M-realin tavoittei-
den mukaisesti.

Henkilosto maittain

Henkilosto* Henkilosto Henkiloston ~ Henkiloston keski-ika 2009
31.12.2009 31.12.2008 nettomuutos 2009

Suomi 1824 2258 -434 46,5
Saksa 1228 1414 -186 46,6
Ruotsi 980 1062 -82 473
Ranska 396 462 -66 41,0
[tavalta 203 YA -441 43,2
Muut maat 272 706 -434 38,0
Yhteensa 4903 6546 -1 643 45,1

*Vuoden 2009 lopun luvussa ei enda ole mukana osuutta Metsa-Botnian henkildstosta, vuoden 2008 lopun luku sisaltaa 30 prosenttia Metsa-Botnian henkilostostd,
eli 553 henkiloa.

HENKILOSTO
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Hallituksen toimintakertormus 2009

Markkinatilanne vuonna 2009
Kaikkien paatuotteiden kysynta laski selvasti vuoden 2008 lopussa
ja pysyi heikkona vuoden 2009 ensimmaisella puoliskolla. Toisen
neljanneksen lopusta alkaen kysyntatilanne alkoi parantua. Etenkin
kartonkituotteiden kysynta elpyi nopeasti ja saavutti vuoden loppua
kohti normaalitason. Myds M-realin tuottamien paperien kysynta
kehittyi toisen vuosipuoliskon aikana positiivisesti, mutta ei vuoden
loppuun mennessa saavuttanut lamaa edeltanytta tasoa. Euroopan
taivekartongin tuottajien kokonaistoimitukset laskivat vuonna 2009
11 prosenttia ja paallystamattoman hienopaperin tuottajien 12
prosenttia vuoteen 2008 verrattuna. Kevaalla 2009 M-real saavutti
Euroopan markkinajohtajuuden taivekartongissa.

Taivekartongin hinta nousi toteutettujen hinnankorotusten
seurauksena. Toimistopaperin hinta sen sijaan laski selvasti hei-
kentyneen kysynnan ja Euroopan markkinoilla kdynnistetyn uuden
tuotantokapasiteetin takia. Toimistopaperin hinnan lasku pysahtyi
vuoden viimeisella neljanneksella. Erikoispapereiden keskimaa-
raisissa hinnoissa ei tapahtunut merkittavia muutoksia. Euroopan
paperiteollisuuden rakennemuutos ja paperikapasiteetin sulke-
miset vaikuttavat jatkuvan. Sellun markkinahinta, joka laski mer-
kittavasti alkuvuonna, lahti maaliskuussa jalleen nousuun, joka
jatkui vuoden loppuun asti.

Tuotantokustannukset laskivat hieman vuonna 2009 ja merkit-
tavin muutos oli puukustannuksissa.

Vuonna 2009 euron keskikurssi heikkeni Yhdysvaltain dollaria
vastaan. Sen sijaan Ison-Britannian puntaa ja Ruotsin kruunua
vastaan euro vahvistui vuoden 2008 keskimaaraisesta tasosta.

Tilikauden tulos
M-realin lilkevaihto vuonna 2009 oli 2 432 miljoonaa euroa (2008:
3236 ja 2007: 3 499). Vertailukelpoinen liikevaihto laski 21,2 prosent-
tia. Liiketulos ilman kertaluonteisia erid oli -150 miljoonaa euroa
(2008:-35 ja 2007: 75), ja liiketulos siséltden kertaluonteiset eréat
-267 miljoonaa euroa (2008: -61 ja 2007: -49). Tulos ennen veroja
jatkuvista toiminnoista ilman kertaluonteisia eria oli -230 miljoo-
naa euroa (2008: -178 ja 2007: -67). Tulos ennen veroja jatkuvista
toiminnoista sisaltaen kertaluonteiset erat -358 miljoonaa euroa
(2008: -204 ja 2007: -191).
Liiketulos oli -267 miljoonaa euroa (2008: -61 ja 2007: -49).
Liiketulokseen sisaltyy kertaluonteisia eria nettona -117 miljoonaa
euroa (2008: -26 ja 2007: -124) ja niista merkittavimmat olivat:
¢ 134 miljoonan euron voitto Metsa-Botnia-jarjestelyyn liittyen,
josta 18 miljoonaa euroa kohdistuu Market Pulp and Energyyn
ja 116 miljoonaa euroa Muuhun toimintaan

¢ 113 miljoonan euron arvonalentumistappio IAS 36:n mukaises-
ti, josta 66 miljoonaa euroa kohdistuu Speciality Papersiin ja 47
miljoonaa euroa Office Papersiin. Liikearvoon naista kohdistui
33 miljoonaa euroa.

¢ 48 miljoonaa euroa alaskirjauksia ja kuluvarauksia Market Pulp
and Energy -liiketoiminta-alueella liittyen suunnitelmaan sulkea
Alizayn sellutehdas lopullisesti

e 28 miljoonaa euroa kuluvarauksia ja alaskirjauksia Speciality
Papers -liiketoiminta-alueella Halleinin paperitehtaan sulke-
miseen liittyen

e 22 miljoonaa euroa kuluvarauksia ja alaskirjauksia Metsa-Botnian
Kaskisten tehtaan sulkemiseen liittyen. Tasta kohdistui 16 miljoo-
naa euroa Consumer Packaging -liiketoiminta-alueelle ja 6 mil-
joonaa euroa Market Pulp and Energy -liiketoiminta-alueelle.

Liikevaihto Liiketulos Liiketulos ilman kertaluonteisia
milj. euroa milj. euroa erid, milj. euroa
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¢ 12 miljoonan euron kuluvaraus Muussa toiminnassa liittyen ir-
tisanottuun IT-sopimukseen

¢ 11 miljoonan euron kuluvaraus liittyen Husumin tehtaan tulos-
parannustoimiin, josta 9 miljoonaa euroa Office Papers -liike-
toiminta-alueella ja 2 miljoonaa euroa Market Pulp and Energy
-liikketoiminta-alueella

¢ 5 miljoonan euron kuluvaraus Speciality Papers -liiketoiminta-
alueen tulosparannusohjelmaan liittyen

¢ 12 miljoonaa euroa nettona muita kertaluonteisia kuluja, joista
2 miljoona euroa Consumer Packaging -liiketoiminta-alueella
ja 1 miljoona euroa Speciality Papers -liiketoiminta-alueella ja
9 miljoonaa euroa Muussa toiminnassa.

Vuoden 2008 kertaluonteiset erat olivat nettona -26 miljoonaa eu-

roa ja niista merkittavimmat olivat:

e 86 miljoonan euron arvonalentumistappio IAS 36:n mukaisesti,
josta 66 miljoonaa euroa kohdistui Speciality Papersiin, 16 mil-
joonaa euroa Office Papersiin ja 4 miljoonaa euroa Consumer
Packagingiin. Liikearvoon naista kohdistui 20 miljoonaa euroa.

e 74 miljoonan euron suuruinen realisoituneen kayvan arvon ja
myyntivoiton kirjaus Market Pulp and Energy -liiketoiminta-
alueella Pohjolan Voiman osakkeiden kaupasta.

e 23 miljoonan euron positiivinen tulosvaikutus Speciality Papers
-liiketoiminta-alueella liittyen New Thamesin tehtaan myyntiin
ja vapautumisiin Ison-Britannian tehdastoimintojen eldkevas-
tuista seka eraista muista Sittingbournen tehtaan sulkemiseen
liittyvista vastuista.

¢ 14 miljoonan euron kuluvaraus liittyen M-realin rakenteen mukaut-
tamiseen Sappi-kaupan seurauksena Muussa toiminnassa.

¢ 13 miljoonan euron kulu kesakuussa 2006 myydyn Pont Sainte
Maxencen (PSM) puolesta tehtaan energiantoimittajalle anne-

Sijoitetun padoman tuotto

Osakekohtainen tulos

tusta takauksesta ja PSM:(ta olevien saatavien alaskirjauksesta
Muussa toiminnassa.

¢ 10 miljoonan euron kuluvaraus ja alaskirjaus New Thamesin
arkitustoimintojen sulkemiseksi Office Papersissa.

Liiketulosta ilman kertaluonteisia eria edelliseen vuoteen verrattuna
heikensivat yleisen kysyntatilanteen heikkenemisesta aiheutunut
toimitusmaarien lasku ja toimistopaperien keskimaaraisten myyn-
tihintojen lasku. Tulosta paransivat toteutetut hinnankorotukset
erityisesti kartongeissa ja toteutetut kustannussaastot.

Vuonna 2009 paperiliiketoimintojen kokonaistoimitusmaara oli
1132 000 tonnia (2008: 1 761 000 ja 2007: 1 911 000). Consumer
Packaging -liiketoiminta-alueen toimitukset vuonna 2009 olivat
1212 000 tonnia (2008: 1 345 000 ja 2007: 1 386 000).

Rahoitustuotot ja -kulut olivat yhteensa -75 miljoonaa euroa
(-142]). Kurssierot myyntisaamisista, ostoveloista, rahoituserista
ja valuuttasuojausten arvostuksesta olivat 5 miljoonaa euroa (13).
Nettokorot ja muut rahoituskulut olivat -80 miljoonaa euroa (-155).
Muihin rahoituskuluihin sisaltyi korkosuojausten arvostusvoittoa
10 miljoonaa euroa (arvostusvoittoa 0). Liséksi rahoitustuottoihin
sisaltyi noin 31 miljoonan euron voitto joulukuussa 2010 erdaantyvan
400 miljoonan euron joukkovelkakirjalainan takaisinostoista ja rahoi-
tuskuluihin sisaltyi 30 miljoonan euron tappio, joka aiheutui Sappille
mydnnetyn velkakirjan ennenaikaisesta takaisinmaksusta.

Katsausvuoden tulos jatkuvista toiminnoista ennen veroja oli
-358 miljoonaa euroa (2008: -204 ja 2007: -191). Tulos ennen veroja
jatkuvista toiminnoista ilman kertaluonteisia eria oli -230 miljoo-
naa euroa (2008: -178 ja 2007: -67). Tuloverojen, mukaan lukien
laskennallisen verovelan muutos, vaikutus oli 27 miljoonaa euroa
positiviinen (2008: 34 ja 2007: 23).

Tulos ennen veroja jatkuvista

% euroa toiminnoista, milj. euroa
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Osakekohtainen tulos oli -1,09 euroa (2008: -1,58 ja 2007: -0,59).
Jatkuvien toimintojen osakekohtainen tulos ilman kertaluonteisia
eria oli -0,66 euroa (2008: -0,48 ja 2007: -0,17). Oman padoman tuotto
oli -28,6 prosenttia (2008: -10,4 ja 2007: -8,5), ilman kertaluontei-
sia erid -18,3 (2008: -9,0 ja 2007: -2,8). Sijoitetun padoman tuotto
oli -8,9 prosenttia (2008: -1,3 ja 2007: -0,8), ilman kertaluonteisia
eria -4,5 prosenttia (2008: -0,5 ja 2007: 2,8).

Henkilosto

Henkildstomaara 31.12.2009 oli 4 903 (31.12.2008 6 546 ja 31.12.2007:
7 241), joista Suomessa tyoskenteli 1 824 (2008: 2 258 ja 2007:
2 474). Vuonna 2009 M-realin palveluksessa oli keskimaarin 5 913
henkiloa (2008: 9 087 ja 2007: 12 675). Vuoden 2009 lopun luvuis-
sa ei yhdistelytavan muutoksen takia enaa ole mukana osuutta
Metsa-Botnian henkildstdsta. Vuosien 2008 ja 2007 luvuissa on
mukana 30 prosenttia Mets&d-Botnian henkilostomaarasta (2008:
553 ja 2007: 521). Palkkojen maara vuonna 2009 oli 254 miljoonaa
euroa (2008: 293 ja 2007: 368). Osuus Metsa-Botnian palkoista on
mukana 8.12.2009 asti.

Investoinnit

Bruttoinvestoinnit olivat vuonna 2009 yhteensa 73 miljoonaa euroa
(2008: 128 ja 2007: 259). Niihin sisaltyy 16 miljoonan euron osuus
Mets&-Botnian investoinneista (2008: 29 ja 2007: 122). Metsa-Botnian
investointiosuus perustuu M-realin 30 prosentin omistusosuuteen
ja konsolidointitapaan 8.12.2009 asti. (2008: 30 % ja 2007: 30 %).

Rakennemuutos
M-real kaynnisti helmikuussa 2009 tulosparannusohjelman, jon-
ka tavoitteena oli 80 miljoonan euron vuotuinen tulosparannus.
Toimenpiteet kohdistuivat liiketoiminta-alueisiin seka tukitoi-
mintojen sopeuttamiseen vastaamaan muuttunutta yhtioraken-
netta. Taysimaarainen tulosvaikutus saavutetaan vuodesta 2011
alkaen.

Helmikuussa kaynnistettiin myds vuodelle 2009 erillinen noin
60 miljoonan euron kassavirran parannusohjelma. Toimenpiteet
sisalsivat muun muassa nettokayttopaaoman vahentamista seka
investointien karsimista.
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Molemmat ohjelmat etenivat odotuksia paremmin, ja lokakuussa
2009 tulosparannusohjelman tavoite nostettiin 90 miljoonaan euroon
ja kassavirran parannusohjelman tavoite 80 miljoonaan euroon.

Vuonna 2008 M-real ilmoitti aiempiin tarkasteltuihin strategisiin
vaihtoehtoihin perustuen suunnittelevansa Halleinin ja Gohrsmihlen
tehtaiden paallystetyn standardihienopaperituotannon lopettamista.
Molempien tehtaiden toiminta oli ollut pitkaan tappiollista. Halleinin
paperituotanto lopetettiin huhtikuun 2009 lopussa. Gohrsmiihlessa
paallystetyn standardihienopaperin tuotanto lopetettiin huhtikuus-
sa. Erikoispaperien seka paallystamattomien hienopaperirullien ja
-folioarkkien tuotantoa on laajennettu Gohrsmiihlessa.

M-realin organisaatiota paivitettiin Halleinin paperitehtaan
sulkemisen ja Gohrsmihlen tehtaan paallystetyn standardihie-
nopaperituotannon lopettamisen seurauksena. Other Papers
-liilketoiminta-alueen nimi muutettiin Speciality Papersiksi. Uusi
rakenne astui voimaan 17.6.2009.

M-realin osakkuusyhticé Oy Metsa-Botnia Ab ja sen omistajat
M-real, Metsaliitto Osuuskunta ja UPM-Kymmene Oyj allekirjoitti-
vat lokakuussa 2009 sopimuksen Uruguayssa sijaitsevien selluteh-
taan ja metsien myymisesta UPM:lle. Kauppa astui voimaan joulu-
kuussa 2009 ja sen seurauksena Metsa-Botniasta tuli Metsaliitto
Osuuskunnan tytaryhtio. M-real muutti samasta hetkesta alkaen
Mets&-Botnian kasittelytapaa yhteisyrityksesta (IAS 31) osakkuus-
yritykseksi IAS 28:n mukaisesti. Aiemmin Metsa-Botnia oli konso-
lidoitu omistusosuutensa mukaisesti rivi rivilta. Alkaen 8.12.2009
M-real esittaa osuutensa Metsad-Botnian nettotuloksesta rivilla
osuus osakkuusyritysten tuloksesta, joka sisaltyy liiketulokseen, ja
taseessa rivilla osuudet osakkuusyrityksissa. M-realin nettovelka
pieneni jarjestelyn myota vuoden 2009 kolmannen neljanneksen
loppuun verrattuna noin 500 miljoonalla eurolla huomioiden 300
miljoonan euron kateissuorituksen, 50 miljoonan euron markkina-
ehtoisen saamisen Metsaliitolta seka Metsa-Botnian yhdistelyta-
van muutoksen M-realin konsernitilinpaatoksessa. M-real kayttaa
saamansa varat velkojen maksuun. Jarjestely ja Metsa-Botnian
yhdistelytavan muutos laskevat M-realin vuotuista liikevaihtoa noin
250 miljoonalla. M-realin oma padoma kasvoi jarjestelyn ja yhdis-
telytavan muutoksen seurauksena noin 58 miljoonalla eurolla.

M-real ilmoitti joulukuussa 2009 kaynnistavansa uuden tulos-
parannusohjelman vuodelle 2010, jonka merkittavimmat toimen-
piteet ovat suunnitelmat lopullisesti sulkea Alizayn sellutehdas
Ranskassa seka kaksi erikoispaperikonetta Reflexissa Saksassa,
suunnitelma M-real Zandersin organisaation ja johtamismallin uu-
delleenjarjestelystd, 22 miljoonan euron investointi Husumin tehtaan
energiatehokkuuden parantamiseksi ja uusi kaikki liilketoiminta-
alueet kattava 20 miljoona euron sisdinen tulosparannusohjelma.
Naiden suunniteltujen toimien arvioidaan toteutuessaan parantavan
M-realin vuosittaista liiketulosta 80 miljoonalla eurolla, taysimaa-
raisena vuodesta 2011 alkaen. Uusien suunniteltujen toimien tu-
losvaikutuksen vuonna 2010 arvioidaan olevan 40 miljoonaa euroa.
Uusien suunniteltujen toimien seka aiempina vuosina toteutettujen
tulosparannusohjelmien yhteisvaikutuksen arvioidaan vuonna 2010
olevan noin 100 miljoonaa euroa positiivinen.

M-realin rakennemuutos entista selvemmin pakkausmateri-
aaleihin keskittyvaksi yhtioksi on edennyt suunnitelmien mukaan.
Strategiatarkastelu paperiliiketoimintojen osalta jatkuu.



Tutkimus ja kehitys
M-realin tutkimus- ja kehitystoiminnassa keskityttiin vuonna
2009 tehokkuuden parantamiseen seka tehtaiden tuoteportfolioi-
den muutoksiin. Gohrsmihlen tehtaan tuotevalikoimaa uusittiin
vuoden aikana oleellisesti. Consumer Packaging toteuttaa laajaa
Efficient Packaging -tutkimusohjelmaa, jossa selvitetaan kevyi-
den, mutta samalla suorituskyvyltaan erinomaisten kartonkien
vaikutusta koko pakkausketjun tehokkuuteen. Edellisena vuonna
lanseeratun LITE4U-konseptin hyddyt realisoituivat seka asiak-
kaille etta M-realille kertomusvuonna tavoitteiden mukaisesti.
Kertomusvuoden aikana kehitettiin uusi non-woven -tyyppinen
tapettipaperi seka uusi markaluja etikettipaperi. Office Papers
-liiketoiminta-alueella kehitettiin uusi, normaalia kevyempi SAVE!-
toimistopaperi (65 g/m2). Se véhentda ymparistokuormitusta ja
saastaa tulostuskustannuksia.

M-realin tutkimus- ja kehityskulut vuonna 2009 olivat noin seit-
seman miljoonaa euroa, mika on noin 0,3 prosenttia liikevaihdosta
(2008: 10 ja 0,3 % ja 2007: 14 ja 0,4 %).

Ymparistotekijat

M-realin ymparistopolitiikan ytimessa ovat ymparistovaikutusten
minimoiminen, toiminnan jatkuva parantaminen, raaka-aineiden
tehokas kaytto ja avoin viestinta. Kaikilla M-realin tuotantolaitok-
silla on kaytossa sertifioidut ISO 9001- ja ISO 14001 -ymparisto- ja
laatujarjestelmat, jotka tukevat toiminnan systemaattista paranta-
mista ja seurantaa. Useilla tuotantolaitoksilla on lisaksi kaytdssa
sertifioitu tyo- ja tuoteturvallisuusjarjestelma.

M-realin tuotantolaitoksilla tehtiin vuonna 2009 useita ympa-
ristokuormitusta ja -riskeja vahentavia parannuksia. Parannusten
painopiste oli raaka-aineiden, veden ja energian kayton tehosta-
misessa seka ilmapaastojen alentamisessa.

Energiatehokkuuden johtamisjarjestelma (EES) otettiin kayt-
toon kaikilla M-realin tehtailla vuoden 2009 aikana. Jarjestelmalla
tavoitellaan osaltaan yha systemaattisempaa, paivittaista ener-
giatehokkuuden kehittamista koko organisaatiossa. Vuonna 2009
M-realissa toteutettiin energiatehokkuuden parantamiseksi useita

Omavaraisuusaste

Velkaantumisaste

projekteja, joiden energiansaastovaikutus on 100 GWh lampoa ja
35 GWh sahkoa vuodessa. Tama vastaa pienen kaupungin energi-
ankulutusta. Energiansaastolla vahennettiin M-realin tuotantotoi-
on noin kaksi prosenttia kokonaispaastoista. Valiaikaisesti 2009
energiatehokkuutta heikentavasti ja paastoja nostavasti vaikutti
tehtaiden alhaiset kayntiasteet ensimmaisella vuosipuoliskolla
vaikeasta markkinatilanteesta johtuen. Vahva tyé energiatehok-
kuuden kehittamiseksi palkittiin, kun M-real sijoittui toimialansa
toiseksi parhaaksi yritykseksi Carbon Disclosure Leadeship Indexin
(CDLI) vuoden 2009 pohjoismaisella listalla.

Teollisuuden paastot ilmaan ja veteen seka meluhaitat ovat
pienentyneet jatkuvasti. Tahan on paasty kayttamalla parasta kayt-
tokelpoista tekniikkaa (BAT). Tehtaiden vesikiertoja on suljettu,
puhdistusmenetelmia tehostettu ja satunnaispadstot minimoitu.
Sellun ja paperin valmistuksen jatevesien haitta-ainemaaria on
vahennetty tehostamalla puhdistusprosesseja, vahentamalla ve-
denkayttoa seka kouluttamalla henkildstéa hairidtilanteiden parem-
paan hallintaan ja satunnaispaastdjen vahentamiseen. Tehokkaan
puhdistuksen ansiosta jatevesien rehevaittava vaikutus vesistojen
tilaan rajoittuu pienelle alueelle jateveden purkukohdan laheisyy-
teen. Tuotantoprosessien vedenkayttoa on vahennetty jatkuvasti
ja tyota vesikiertojen sulkemiseksi jatketaan edelleen. Useimmat
tuotantolaitokset sijaitsevat alueilla, joilla ei ole puutetta vedesta
eivatka ne siten kilpaile veden kaytdsta muiden kayttotarpeiden
kuten viljelysten kastelemisen tai talousveden kanssa.

M-real on vahentanyt paastdja ilmakehaan ottamalla kayttoon
vahemman rikkia sisaltavia polttoaineita ja korvaamalla fossiilisia
polttoaineita puuperaisilla polttoaineilla. Ilmakehdan suuntautu-
vista paastoista merkittavimpia ovat polttoaineista peraisin olevat
rikin ja typen oksidit, jotka aiheuttavat vesistojen ja maaperan
happamoitumista seka hiilidioksidi, joka on merkittavin ilmaston-
muutokseen vaikuttava kaasu. Lisaksi hiukkaspaastot heikentavat
ilman laatua.

Tuotantolaitosten jatemaarat ovat vahentyneet myos sivu- ja
rinnakkaistuotteiden hydtykayton ansiosta. Jatteiden lajittelu teh-
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tailla ja niiden kaytto joko raaka-aineena tai energiantuotannossa
vahentavat kaatopaikkasijoituksen tarvetta. Esimerkiksi lajista
riippuen toimistopapereiden raaka-aineena kaytetaan ensikui-
tua, korkealuokkaista kerayskuitua tai molempia. Pakkausmuovit,
metallit seka paperit ja kartongit kierratetaan. Prosessilietteet ja
puuperdiset jatteet kaytetdaan polttoaineina, ellei niille ole muuta
hyotykayttoa. Kerdyspaperin siistausprosessissa syntyvaa kuitu-
savea hyddynnetaan esimerkiksi rakennustuoteteollisuudessa ja
energiantuotannossa. Voimalaitosten tuhkaa kaytetaan maanraken-
nuksessa, jossa silla voidaan korvata soraa ja muita maa-aineksia.
Puutuhkaa kaytetdan myds lannoitusaineena.

M-real raportoi avoimesti ymparistovaikutuksistaan muun mu-
assa tehdaskohtaisissa EMAS-raporteissa (the Eco-Management
and Audit Scheme). Yksittaisten tuotteiden ilmastovaikutukset
raportoidaan asiakaskohtaisesti vuonna 2007 kayttoon otetuissa
hiilijalanjalkilaskelmissa. Tuotekohtaiset Paper Profile -ymparis-
totuoteselosteet on julkaistu kaikille M-realin tuotteille verkkosi-
vuilla osoitteessa www.m-real.com.

Vanhojen ymparistévastuiden maara on viime vuosina vahentynyt,
koska pilaantuneita maa-alueita on kunnostettu. Kertomusvuonna
kunnostettiin Niemen Sahan kaatopaikka Tampereella. Talld hetkel-
& M-realilla on tiedossa vanhoja ymparistévastuita vain Ruotsissa
suljetun Wifstan tehtaan alueella seka Silverdalenin suljetun teh-
taan kaatopaikka. Ymparistovastuiden hoitamiseen tehdyt varaukset
olivat vuoden lopussa noin yksi miljoona euroa. M-realin ymparis-
tékulut vuonna 2009 olivat 38 miljoonaa euroa (57).

Puunhankinta

Puunhankinnasta vastaa M-realin emoyhtio Metsaliitto Osuuskunta.

Metsaliitto ja M-real ovat sitoutuneet kayttamaan vastuullisesti ja

paikallisia lakeja noudattaen hankittua puuraaka-ainetta.
M-realin Suomessa kayttamasta puuraaka-aineesta valta-

osa tulee Metsaliitto Osuuskunnan omistajajasenten metsista.

Metsaliitto hankkii puuta myos Itavallasta, Latviasta, Liettuasta,

Pitkaaikaisten lainojen lyhennys-
suunnitelma, milj. euroa
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Ranskasta, Ruotsista, Saksasta, Venajalta ja Virosta. Katsausvuonna
Metsaliitto toimitti M-realin tehtaille 7,5 miljoonaa kuutiometria
puuta (mukaan lukien 30 prosenttia Mets&d-Botnian tehtaille toi-
mitetusta puusta 8.12.2009 asti). M-real tuntee kdyttamé&nsa puun
alkuperan, ja hakkuiden laillisuus tarkistetaan.

Katsausvuonna noin 69 prosenttia M-realin kayttamasta puu-
raaka-aineesta oli peraisin sertifioiduista metsista. M-real pyrkii
kasvattamaan sertifioidun puun osuutta tuotteissaan ja tuomaan
markkinoille lisaa sertifiointimerkilla varustettuja tuotteita.
Metsaliiton Puunhankinnan sertifioituihin laatu- ja ymparistojar-
jestelmiin sisaltyy puun alkuperan hallintajarjestelma. Sen ansi-
osta M-real tietda kayttamansa puun alkuperan riippumatta siita,
tuleeko se sertifioidusta metsasta vai ei. Kaikilla M-realin tehtailla
on kaytdssa sertifioitu Chain of Custody, jonka ansiosta ne pystyvat
todentamaan sertifioidun puun osuuden tuotteissaan.

Rahoitus

M-realin omavaraisuusaste oli vuoden lopussa 29,6 prosenttia
(31.12.2008: 30,8 ja 31.12.2007: 34,4) ja velkaantumisaste 153 pro-
senttia (2008: 152 ja 2007: 124). Nettovelkaantumisaste oli 84 pro-
senttia (2008: 90 ja 2007: 99). M-realin tietyissa lainasopimuksissa
on asetettu 120 prosentin raja yhtion velkaantumisasteelle ja 30
prosentin raja omavaraisuusasteelle. Lainasopimuksissa maari-
tellylla tavalla laskettu velkaantumisaste vuoden lopussa oli noin
63 prosenttia (74) ja omavaraisuusaste noin 35 prosenttia (36).

Myytavissa olevien sijoitusten kayvan arvon muutos oli vuonna
2009 noin -97 miljoonaa euroa lahinna Pohjolan Voima Oy:n osak-
keiden kayvan arvon pienentymisen takia.

Korolliset nettovelat olivat vuoden lopussa 777 miljoonaa eu-
roa (31.12.2008: 1 254 ja 31.12.2007: 1 867). Lainoista oli valuut-
tamaaraisia 8 prosenttia, vaihtuvakorkoisia 84 prosenttia ja loput
kiinteakorkoisia. Lainojen keskikorko oli vuoden 2009 lopussa 6,0
prosenttia ja pitkaaikaisten lainojen keskimaturiteetti 2,4 vuotta.
Lainojen korkosidonnaisuusaika oli vuoden lopussa 6,4 kuukautta.

Jatkuvien liiketoimintojen brutto-
investoinnit, % lilkevaihdosta
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Kauden aikana korkosidonnaisuusaika on vaihdellut 2 ja 7 kuu-
kauden valilla.

Liiketoiminnasta kertyneet rahavirrat olivat 110 miljoonaa euroa
(2008: 118). Kayttopaaoma aleni 140 miljoonaa euroa (aleni 7).

Nettovaluuttavirrasta oli katsauskauden lopussa suojattuna
keskimaarin 4,9 kuukautta. Suojausaste on kauden aikana vaih-
dellut keskimaarin 3 ja 5 kuukauden valilla. Ei-euromaaraisesta
omasta padaomasta oli katsauskauden lopussa suojattuna noin 99
prosenttia.

Maksuvalmius jatkuu hyvana. Kaytettavissa oleva likviditeetti
oli vuoden lopussa 776 miljoonaa euroa, josta 279 miljoonaa oli
sitovia luottosopimuksia ja 497 miljoonaa likvideja varoja ja sijoi-
tuksia. Sitovien luottosopimusten maara alentui 500 miljoonan
euron luottolimiittisopimuksen paatyttya yhtion irtisanomisen
seurauksena lokakuussa 2009. Luottolimiittisopimuksen erapaiva
olisi ollut joulukuussa 2009. Lisaksi konsernilla oli muita korollisia
saamisia 136 miljoonaa euroa. Konsernilla oli myos lyhytaikaisia
rahoitustarpeita varten kaytossaan ei-sitovia koti- ja ulkomai-
sia yritystodistusohjelmia ja luottolimiitteja noin 529 miljoonan
euron arvosta. M-real sai Metsa-Botnian omistusjarjestelyyn ja
Uruguayn toimintojen myyntiin liittyen joulukuussa 300 miljoonan
euron kateissuorituksen. Lisaksi M-real myi Metsaliitolle kolmen
prosentin osuuden Metsa-Botniasta. Metsaliitto maksoi kaupan
50 miljoonan euron markkinaehtoisella velkakirjalla, jonka ma-
turiteetti on kolme vuotta.

Joulukuussa 2008 tapahtuneen Graphic Papersin myynnin
yhteydessa M-real sai Sappilta korollisen 220 miljoonan euron
velkakirjan. Elokuussa M-real sopi Sappin kanssa, etta Sappi
maksaa velan takaisin hintaan 86,5 prosenttia velkakirjan nimel-
lisarvosta. M-realin Sappilta elokuussa saama 190 miljoonan euron
kateissuoritus vahvisti konsernin maksuvalmiutta. Tama ennen-
aikainen takaisinmaksu aiheutti M-realille 30 miljoonan euron
tappion, joka kirjattiin rahoituskuluihin vuoden 2009 kolmannella
neljanneksella.

M-real nosti vuoden toisella neljanneksella 60 miljoonaa euroa
TyEL-takaisinlainaa. Noston jalkeen M-realilla on nostamattomia
rahastoituja TyEL-varoja noin 279 miljoonaa euroa.

M-real osti vuoden ensimmaisen neljanneksen aikana mark-
kinoilta omaa joulukuussa 2010 eraantyvaa 400 miljoonan euron
joukkovelkakirjalainaansa 59,95 miljoonan euron nimellisarvosta.
Ostoista kirjattiin ensimmaisen neljanneksen tulokseen noin 31
miljoonan euron tuotto. M-real ilmoitti joulukuussa kayttavansa
oikeuttaan lunastaa osa yhtion ylla mainitusta joukkovelkakirja-
lainasta. Takaisinlunastettu osuus oli nimellisarvoltaan 250 mil-
joonaa euroa. Ennenaikainen takaisinlunastus tapahtui 25.1.2010
ja lunastushinta oli lainaehtojen mukaisesti 100 prosenttia lainan
nimellisarvosta. Lunastuksen jalkeen joukkovelkakirjan jaljella
oleva lainamaara on noin 90 miljoonaa euroa.

Merkittavat riskit ja epavarmuustekijat

M-real arvioi strategiset, operatiiviset, rahoitukselliset ja vahin-
koriskinsa kahdesti vuodessa. Vuoden 2009 aikana toteutetuissa
riskien arvioinneissa tunnistettiin seuraavat M-realin taloudelli-
seen suorituskykyyn ja toimintakykyyn mahdollisesti vaikuttavat
riskit ja epavarmuustekijat:

Paamarkkina-alueilla paperin ja kartongin kysynta vaihtelee paa-
asiassa yleisen taloudellisen kehityksen mukaisesti. Kysynta heik-
keni selvasti vuoden 2008 lopussa maailmantalouden ongelmien
takia. Maailmantalouden tilanne alkoi kohentua vuoden 2009 loppua
kohden, minka seurauksena myos paperin ja etenkin kartongin
kysynta elpyi. Maailmantalouden kehitykseen liittyy edelleen mer-
kittavia epavarmuustekijoita. Maailmantalouden kehitys vaikuttaa
M-realin paatuotteiden kysyntaan ja kannattavuuteen. Epavarmuus
kysynnan kehityksesta jatkuu.

Kysynnan ja tarjonnan tasapaino vaikuttaa merkittavasti paperi- ja
kartonkituotteiden hintatasoon. Viime aikana markkinatasapaino on
parantunut kapasiteetin sulkemisten seurauksena, mutta saman-
aikaisesti maailmantalouden taantuma on aiheuttanut kysynnan
laskua. Mahdollinen kysynnan heikentyminen tai tarjonnan lisays
tulevaisuudessa saattaa vaikuttaa epaedullisesti markkinatasapai-
noon. M-realille epaedulliset suhdanteet tai kilpailijoiden kapasi-
teetin lisdys, voivat alentaa M-realin tuotteiden hintoja. Toisaalta
teollisuuden mahdollinen kapasiteetin vahentaminen tai toimialan
konsolidoituminen voivat johtaa hintojen vahvistumiseen. Euron
vahvistuminen etenkin Yhdysvaltain dollariin nahden saattaa aiheut-
taa tuonnin lisaantymista Eurooppaan, mika heikentaisi osaltaan
markkinatasapainoa Euroopassa.

Kaupalliseen toimintaan liittyvien luottoriskien hallinta on M-realin
toimialojen ja keskitetyn luotonvalvonnan vastuulla. Luotonvalvonta
puolestaan maarittaa sisaiset, asiakkaille myonnetyt luottorajat
seka maksuehdot yhdessa toimialojen kanssa. Osa luottoriskeista
siirretaan luottovakuutusyhtioille luottovakuutussopimusten avulla.
Maailmanlaajuinen rahoituskriisi on vaikuttanut myos suurimpien
luottovakuuttajien taloudelliseen asemaan ja niiden omaan riskin-
kantokykyyn. Tama on suoraan heijastunut myos M-realin asiakas-
luottovakuutusten ja luottolimiittien saatavuuteen. Tasta johtuen
M-realin asiakasluottoriski on ollut tavanomaista korkeammalla
tasolla vuonna 2009. Riskia on pyritty pienentdamaan tehostamalla
omia sisaisia luotonvalvontatoimenpiteita ja -prosesseja.

Luotonvalvonnan paaperiaatteet on maaritelty yhtion hallituksen
hyvaksymassa luottopolitiikassa. Vastapuolikohtaisia, hyvaksyttyja
maksimimaaria kaytetaan myos rahamarkkinainvestoinneissa, joh-
dannaisissa ja lainoissa. Nain luottokelpoisuus voidaan varmistaa
ja riskien keskittymista voidaan vahentaa.



Tulevaisuudessa uuden viestintateknologian, markkinointikanavien
ja muiden kulutustottumusten muutokset voivat vaikuttaa M-realin
paperi- ja kartonkituotteiden kysyntaan.

puun, energian ja kemikaalien hintojen suuri ja odottamaton nou-
su tai mahdolliset saatavuusongelmat voivat heikentaa kannatta-
vuutta ja uhata toiminnan jatkuvuutta. M-real pyrkii suojautumaan
talta riskilta solmimalla pitkaaikaisia toimitussopimuksia ja naihin
liittyvia johdannaissopimuksia. EU ja sen jasenvaltiot ovat paatta-
neet padstokaupan saannot 2008-2012 kaudelle. Taman jalkeiselle
2013-2020 kaudelle paastokauppadirektiivin sovellussaannot, mm.
mahdollinen ilmaisten pdastdoikeuksien jako paperiteollisuusyri-
tyksille on viela lopullisesti paattamatta. EU:n paatoksista ja paas-
tooikeuksien hinnoista riippuen M-realille voi 2013 alkaen aiheutua
merkittavia lisdkustannuksia paastdoikeuksien ostotarpeena omaa
toimintaa varten. Lisdksi markkinasahkon hinnan nousu kasvattai-
si kustannuksia. Merkittava kustannusinflaatioriski on nykyisessa
taloudellisessa ymparistdssa ainakin valiaikaisesti alhainen.

M-realin liikketoimintaan liittyy erilaisia vastuuriskeja, joista kes-
keisimmat ovat yleiset toiminnan vastuuriskit, ymparistoriskit ja
tuotevastuuriskit. Naita riskeja pyritaan hallitsemaan liiketoimin-
taprosesseja, kdytantdja, laatuvaatimuksia ja toiminnan lapinaky-
vyytta tehostamalla. Osa edelld mainituista riskeista on siirretty
erilaisilla vakuutussopimuksilla vakuutusyhtidille.

Erilaiset suurvahingot, vakavat onnettomuudet, luonnonkatastrofit,
tarkeiden tietojarjestelmien vakavat viat, tyokiistat ja tarkeimpien
raaka-aineiden toimitusongelmat voivat aaritapauksissa keskeyttaa
M-realin liilketoiminnan ja aiheuttaa jopa asiakkaiden menetyksia.
Toimialat ja tehtaat ovat laatineet jatkuvuus- ja toipumissuun-
nitelmia naiden riskien pienentamiseksi. Lisaksi osa tehtaiden
keskeytysriskeista on vakuutussopimuksilla valikoidusti siirretty
vakuutusyhtidille.

M-real on kiinnittanyt erityista huomiota henkildston saatavuuden
ja pysyvyyden varmistamiseen erilaisten kehitysohjelmien ja erityis-
toimien avulla. M-real pyrkii varautumaan sukupolvenvaihdoksiin ja
muihin henkildstoriskeihin urasuunnittelun ja tyonkierron avulla.

M-realin kannattavuus parani vuoden 2009 toisella puoliskolla sel-
vasti vuoden ensimmaiseen puoliskoon verrattuna. Joulukuussa
M-real kaynnisti uusia tulosparannustoimia, joiden vuoden 2010

tulosta parantava vaikutus yhdessa aiempina vuosina toteutettujen
ohjelmien kanssa on yhteensa noin 100 miljoonaa euroa vuoteen
2009 verrattuna. Sisaisten tulosparannustoimenpiteiden toteutuk-
seen liittyy epavarmuustekijoita ja riski siita, etta tavoiteltua tulos-
parannusta ei kokonaisuudessaan saavuteta, on olemassa.
Liiketoiminnan tarkeimmat taloudelliset riskit liittyvat paaasi-
assa valuuttoihin, korkoihin, likviditeettiin, vastapuoliriskeihin ja
johdannaisinstrumenttien kayttoon. Rahoitukseen liittyvia riskeja
hallitaan M-realin hallituksen hyvaksyman rahoituspolitiikan mu-
kaisesti. Tarkoituksena on suojautua merkittavilta taloudellisilta
riskeiltd, tasapainottaa kassavirtaa ja antaa liiketoimintayksikaille
tarpeeksi aikaa muuttaa toimintaansa muuttuvien olosuhteiden
mukaan. M-realin rahoitukseen liittyvat riskit ja niiden hallinta on
kuvattu tarkemmin taman vuosikertomuksen sivulla 56-59.

Riskeihin varautuminen ja niiden siirtaminen
Tunnistettuihin riskeihin varaudutaan parhaan tietamyksen mu-
kaan ja yhtion kannalta tarkoituksenmukaisimmalla tavalla.
Vakuutusyhtididen kanssa tehdaan aktiivista riskienhallintatyo-
ta, josta esimerkkeina voidaan mainita saanndllisesti toteutet-
tavat erityyppiset riskiarvioinnit liiketoiminnan eri osa-alueilla.
Tuotantolaitokset ovat varautuneet mahdollisiin toiminnan hairioti-
lanteisiin laatimalla mm. kriisienhallinta-, jatkuvuus- ja toipumis-
suunnitelmia. Yhtio itse kantaa osan riskeista, osa taas siirretaan
valikoidusti esimerkiksi vakuutussopimusten, johdannaissopimus-
ten ja muiden sopimusehtojen avulla vakuutusyhtidille, pankeille
ja muille vastapuolille.

Yleisimmat vahinkoriskit on padosin katettu kattavilla globaaleilla
vakuutussopimuksilla, kuten:

- omaisuus- ja keskeytysvakuutusohjelma
- toiminnan ja tuotevastuuvakuutusohjelma
- johdon vastuuvakuutusohjelma

- luottovakuutusohjelma

- kuljetusvakuutusohjelma.

Osakkeet
M-realin B-osakkeen ylin kurssi NASDAQ OMX Helsinki Oy:ssa
vuonna 2009 oli 1,57 euroa, alin 0,19 euroa ja keskikurssi 0,66 eu-
roa. Vuoden lopussa B-osakkeen kurssi oli 1,53 euroa.

B-osakkeen vaihto oli 321 miljoonaa euroa, 171 prosenttia osa-
kekannasta. A- ja B-osakkeiden markkina-arvo oli vuoden lopussa
yhteensa 517 miljoonaa euroa. M-realilla on yhteensa 328 165 612
osaketta, joista A-osakkeiden maara on 36 339 550 ja B-osakkeiden
maara 291 826 062. Osakkeiden oikeuttama yhteenlaskettu aani-
maara on 1018 617 062.

Metsaliitto Osuuskunta omisti vuoden lopussa 38,6 prosent-
tia osakkeista, ja naiden osakkeiden tuottama aanivalta oli 60,5
prosenttia. Ulkomaisten omistajien osuus osakkeista nousi 19
prosenttiin. M-realin toimitusjohtaja, toimitusjohtajan sijainen ja



hallituksen jasenet omistivat vuoden lopussa yhteensa noin 0,4
prosenttia osakkeista.

Financier de UEchiquier SA:n omistus M-realissa laski 5.2.2009
4,8 prosenttiin osakepdaomasta ja 1,6 prosenttiin aanimaarasta.
Yhtion hallussa ei ole sen omia osakkeita.

Jakokelpoiset varat ja osingonjako

Emoyhtion voitonjakokelpoiset varat 31.12.2009 olivat -342 787 654,55
euroa, josta tilikauden tulos on -120 580 449,73 euroa. Yhtiolla ei
ndin ollen ole voitonjakokelpoisia varoja. Hallitus on kokouksessaan
4.2.2010 paattanyt ehdottaa kevaan 2010 varsinaiselle yhtiokoko-
ukselle, joka pidetaan 24.3.2010, etta vuodelta 2009 ei makseta
osinkoa. Vuodelta 2008 ei maksettu osinkoa.

Hallitus ja tilintarkastajat
Yhtiokokous vahvisti maaliskuussa M-realin hallituksen jasenten
lukumaaraksi yhdeksan (9). Yhtiokokous valitsi M-realin hallitukseen
metsanhoitaja Martti Asunnan, Metsaliitto-konsernin paajohtaja
Kari Jordanin, varatuomari Erkki Karmilan, diplomi-insindori Kai
Korhosen, kasvatustieteiden maisteri Liisa Leinon, maanviljelys-
neuvos Runar Lillandtin, vuorineuvos Juha Niemelan, ministeri
Antti Tanskasen, ja diplomi-insinoori Erkki Variksen. Hallituksen
jasenten toimikausi kestaa seuraavan varsinaisen yhtiokokouk-
sen loppuun. Hallituksen jarjestaytymiskokouksessa hallituksen
puheenjohtajaksi valittiin Kari Jordan ja varapuheenjohtajaksi
Martti Asunta. Hallitus paatti lisaksi valiokuntiin jarjestaytymi-
sestd. Tarkastusvaliokunnan jasenet ovat Erkki Karmila (pj.), Kai
Korhonen, Antti Tanskanen ja Erkki Varis. Nimitys- ja palkitse-
misvaliokunnan jasenet ovat Kari Jordan (pj.), Martti Asunta, Liisa
Leino, Runar Lillandt ja Juha Niemela.

M-realin tilintarkastajaksi valittiin KHT-yhteiso Pricewater-
houseCoopers Oy. Tilintarkastajan toimikausi paattyy seuraavan
varsinaisen yhtiokokouksen paattyessa.

Kauden jalkeiset tapahtumat
Yhtiolla ei ole tiedossa olennaisia tilinpaatospaivan jalkeisia
tapahtumia.

Lahiajan nakymat
Kartongin kysyntatilanteen uskotaan jatkuvan hyvana ensimmaisel-
la vuosineljanneksella. Taivekartongin ja lainerin keskihinnat ovat
lievdssa nousussa hinnankorotustoimenpiteiden seurauksena.
Myds paallystamattoman hienopaperin kysyntatilanteen para-
neminen jatkui vuoden viimeisella neljanneksella. Kysynta vaikuttaa
jatkuvan hyvana myos alkaneen vuoden ensimmaisella neljannek-
sella. M-real on ilmoittanut kahdeksan prosentin hinnankorotuk-
sista kaikilla paamarkkinoilla. Hinnankorotukset astuvat voimaan
maaliskuun alussa.
Erikoispapereiden kysyntd on edelleen normaalitason ala-
puolella, mutta kysynnan uskotaan paranevan vuoden ensimmai-

selld neljanneksella. Erikoispapereiden hintataso on paaasiassa
pysynyt vakaana eika merkittavia muutoksia keskihintaan ole
odotettavissa.

M-real kaynnisti joulukuussa 2009 uuden 80 miljoonan euron
tulosparannusohjelman vuodelle 2010. Uusien suunniteltujen toi-
mien tulosvaikutuksen vuonna 2010 arvioidaan olevan 40 miljoo-
naa euroa. Uusien suunniteltujen toimien seka aiempina vuosina
toteutettujen tulosparannusohjelmien yhteisvaikutuksen arvioi-
daan vuonna 2010 olevan noin 100 miljoonaa euroa positiivinen.
Aleneva kustannuskehitys nakyy vuoden 2010 aikana liiketoiminta-
alueiden lisaksi myos Muussa toiminnassa. Tuotannontekijoiden
keskimaaraisten kokonaiskustannusten ei arvioida merkittavasti
muuttuvan vuonna 2010.

M-realin paatuotteissa kannattavan liiketoiminnan edellytyk-
set ovat edelleen parantuneet. Vuoden 2010 ensimmaisen neljan-
neksen liiketuloksen ilman kertaluonteisia eria arvioidaan olevan
parempi kuin vuoden 2009 viimeisella neljanneksella. Vuoden
2010 liiketuloksen ilman kertaluonteisia eria arvioidaan olevan
voitollinen, olettaen ettei toimintaymparistossa tapahdu merkit-
tavia heikennyksia.
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Konsernin laaja tuloslaskelma

Milj. euroa Viite 1.1.-31.12.2009 1.1.-31.12.2008
Jatkuvat toiminnot
Liikevaihto 4 2432 3236
Valmiiden ja keskenerdisten tuotteiden
varastojen muutos 7 -71 -2
Liiketoiminnan muut tuotot 6 252 182
Materiaalit ja palvelut 7 -1606 -2155
Henkilostokulut 7 -406 -441
Osuus osakkuusyritysten tuloksesta 15 2
Poistot ja arvonalentumiset 4,8 -356 -315
Liiketoiminnan muut kulut 7 -514 -566
Liiketulos -267 -61
Osuus osakkuusyritysten tuloksesta 15 -16 -1
Kurssierot 9 5 13
Muut rahoitustuotot 9 25 17
Muut rahoituskulut 9 -105 -172
Tilikauden tulos ennen veroja jatkuvista toiminnoista -358 -204
Tuloverot 10 27 34
Tilikauden tulos jatkuvista toiminnoista -331 -170
Lopetetut toiminnot
Tilikauden tulos lopetetuista toiminnoista 5 -23 -338
Tilikauden tulos -354 -508
Muut laajan tuloksen erat
Rahavirran suojaukset " 26 -41
Myytavissa olevat rahoitusvarat " -115 87
Muuntoerot Il b "
Muihin laajan tuloksen eriin liittyvat verot 1 27 -19
Tilikauden muut laajan tuloksen erat verojen jalkeen -57 38
Tilikauden laaja tulos yhteensa -411 -470
Tilikauden tuloksen jakautuminen
Emoyrityksen osakkeenomistajille -358 -517
Vahemmistolle 4 9
-354 -508
Tilikauden laajan tuloksen jakautuminen
Emoyrityksen osakkeenomistajille -412 -481
Vahemmistolle 1 "
-411 -470
Emoyrityksen osakkeenomistajille kuuluvasta tuloksesta laskettu
osakekohtainen tulos, laimentamaton ja laimennettu, euroa 12
Jatkuvista toiminnoista -1,02 -0,55
Lopetetuista toiminnoista -0,07 -1,03
Yhteensa -1,09 -1,58
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Konsernin tase

Milj. euroa Liite 31.12.2009 31.12.2008
VARAT
Pitkaaikaiset varat
Liikearvo 13 13 51
Muut aineettomat hyodykkeet 13 32 51
Aineelliset kayttdomaisuushyodykkeet 13,37 1130 1808
Biologiset hyddykkeet 14 0 57
Osuudet osakkuusyrityksissa 15 210 63
Sijoitukset 16,25 317 440
Muut rahoitusvarat 17,25 58 232
Laskennalliset verosaamiset 18 3 5
1763 2707
Lyhytaikaiset varat
Vaihto-omaisuus 19 313 505
Myyntisaamiset ja muut saamiset 20,25 497 615
Tuloverosaamiset 38 A
Johdannaiset 29 24 84
Rahavarat 21,25 497 550
1369 1798
Varat yhteensa 3132 4505
OMA PAAOMA JA VELAT
Emoyrityksen osakkeenomistajille kuuluva oma padoma 22
Osakepaaoma 558 558
Ylikurssirahasto 667 667
Muuntoero 2 -9
Arvonmuutos- ja muut rahastot 194 259
Kertyneet voittovarat -505 -146
916 1329
Vahemmiston osuus 8 57
Oma padoma yhteensa 924 1386
Pitkaaikaiset velat
Laskennalliset verovelat 18 162 232
Elakevelvoitteet 23 89 98
Varaukset 24,37 60 65
Rahoitusvelat 25 943 1568
Muut velat 26 12 18
1266 1981
Lyhytaikaiset velat
Varaukset 24,37 JA 34
Lyhytaikaiset rahoitusvelat 25 467 538
Ostovelat ja muut velat 27 381 489
Tuloverovelat 6 8
Johdannaiset 29 4b 69
942 1138
Velat yhteensd 2208 3119
Oma padoma ja velat yhteensa 3132 4505
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Laskelma oman paaoman muutoksista

Emoyrityksen osakkeenomistajille kuuluva oma padgoma

Liite Osake- Ylikurssi-  Muuntoero Kayvan  Ed. tilikau- Yhteensa Vahemmisto- Oma
padoma rahasto arvon sien tulos osuus padoma
jamuut yhteensa

Milj. euroa rahastot
Oma padoma 1.1.2008 558 667 -1 225 391 1830 52 1882
Osingonjako -20 -20 -20
Metsa-Botnian Uruguayn jarjestelyt -6 -6
Tilikauden laaja tulos yhteensa 11 2 34 -517 -481 il -470
Oma padaoma 31.12.2008 558 667 -9 259 -146 1329 57 1386
Oma pdgoma 1.1.2009 558 667 -9 259 -146 1329 57 1386
Metsa-Botnian Uruguayn jarjestelyt -50 -50
Tilikauden laaja tulos yhteensa " " -65 -358 -412 1 -411
Oma padoma 31.12.2009 558 667 2 194 -504 916 8 924
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Konsernin rahavirtalaskelma

Milj. euroa Liite 2009 2008
Liiketoiminnan rahavirrat

Tilikauden tulos -354 -508
Oikaisut tilikauden tulokseen 31 324 619
Saadut korot 20 16
Maksetut korot -114 -189
Saadut osingot 1 1
Muut rahoituserat, netto 58] -21
Maksetut verot 9 -22
Kayttopadoman muutos 31 140 7
Liiketoiminnasta kertyneet nettorahavirrat 81 -97
Investointien rahavirrat

Muiden osakkeiden hankinnat -3 0
Investoinnit aineellisiin ja aineettomiin hyodykkeisiin -70 -128
Tytaryritysosakkeiden luovutukset 5,31 0 386
Yhteisyritysosakkeiden luovutukset 5 274 0
Osakkuusyritysosakkeiden luovutukset 33 46 0
Muiden osakkeiden luovutukset 8 80

Aineellisten ja aineettomien hyddykkeiden luovutukset

Pitkaaikaisten saamisten vahennys 1 9
Pitkaaikaisten saamisten lisays -49 0
Investointien nettorahavirrat 21 355
Rahoituksen rahavirrat

Osakeanti, vahemmiston osuus 0 2
Pitkaaikaisten velkojen lisays 71 46
Pitkaaikaisten velkojen vahennys -483 -301
Lyhytaikaisten velkojen lisdykset ja vahennykset, netto -134 202
Lyhytaikaisten korollisten saamisten lisaykset ja vahennykset, netto 202 -18
Maksetut osingot 0 -20
Rahoituksen nettorahavirrat -344 -89
Rahavarojen muutos -52 169
Rahavarat tilikauden alussa 550 380
Rahavarojen muuntoero -1 1
Rahavarojen muutos -52 169
Rahavarat tilikauden lopussa 21 497 550
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Tilinpaatoksen liitetiedot

1. Tilinpaatoksen laadintaperiaatteet

Seuraavassa on lueteltu merkittavimmat tilinpaatoksen laadintaperi-
aatteet, joita on sovellettu konsernitilinpaatosta laadittaessa.

Konsernin perustiedot

M-real Oyj tytaryrityksineen muodostaa metsateollisuuskonsernin,
jonka nelja liiketoiminta-aluetta Consumer Packaging, Office Papers,
Speciality Papers seka Market Pulp and Energy. Valmistustoimintaa on
viidessa Euroopan maassa. M-real-konsernin paamarkkina-alue on
Eurooppa, mutta sen tuotteita myydaan ympari maailman. M-realin
paatuotealueet ovat taivekartongit, toimistopaperit ja erikoispaperit.

Konsernin emoyritys on M-real Oyj. Emoyrityksen kotipaikka on
Helsinki ja sen rekisterdity osoite on Revontulentie 6, 02100 Espoo.

Jaljennds konsernitilinpaatoksesta on saatavissa Internet-osoitteesta
www.m-real.com tai konsernin emoyrityksen paakonttorista osoit-
teesta Revontulentie 6, 02100 Espoo.

M-real Oyj:n hallitus on hyvaksynyt kokouksessaan 4.2.2010 taman
tilinpaatoksen julkistettavaksi. Suomen osakeyhtidlain mukaan osak-
keenomistajilla on mahdollisuus hyvaksya tai hylata tilinpaatds sen
julkistamisen jalkeen pidettavassa yhtickokouksessa. Yhtickokouksella
on myos mahdollisuus tehda paatos tilinpaatcksen muuttamisesta.

Laadintaperiaatteet ja arvostusperuste
M-real Oyj:n konsernitilinpaatos on laadittu kansainvalisten tilin-
paatosstandardien (International Financial Reporting Standards,
IFRS) mukaisesti, soveltaen IAS- ja IFRS-standardeja seké SIC- ja
IFRIC-tulkintoja, jotka ovat voimassa ja jotka ovat EU:n hyvaksymia
tilinpaatoksen laatimishetkella 31.12.2009. Kansainvalisilla tilinpaa-
tosstandardeilla tarkoitetaan Suomen kirjanpitolaissa ja sen nojalla
annetuissa sédannoksissa EU:n asetuksessa (EY) N:o 1606/2002 saa-
detyn menettelyn mukaisesti EU:ssa sovellettaviksi hyvaksyttyja stan-
dardeja ja niista annettuja tulkintoja. Konsernitilinpaatcksen liitetiedot
ovat myds suomalaisten, IFRS-saanndksia taydentavien kirjanpito- ja
yhteis6lainsaadannon vaatimusten mukaiset.

Konsernitilinpaatos esitetaan miljoonan euron tarkkuudella.

Tilinpaatos on laadittu perustuen historiallisiin hankintamenoi-
hin lukuun ottamatta biologisia hyddykkeitd, johdannaissopimuksia
seka erditd muita rahoitusvaroja ja -velkoja, jotka on arvostettu kay-
paan arvoon.

Konsolidointiperiaatteet

Tytaryritykset

Konsernitilinpaatos sisaltdaa emoyhtic M-real Oyj:n ja kaikki ne ty-
taryritykset, joissa emoyhtidlla on vuoden lopussa joko suoraan tai
valillisesti yli 50 prosenttia danimaarasta tai silld muutoin on yrityk-
sessd maaraysvalta.

Kaikkien yritysten tilikausi paattyi 31.12.2009. Tilikauden aikana
hankitut yritykset sisdltyvat konsernitilinpaatokseen hankintahetkesta
lahtien. Yritykset, joiden maaraysvallasta on luovuttu tilikauden aikana,
sisaltyvat konsernitilinpaatokseen luovutushetkeen asti.

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

ILIN ATOKSEN LIITETIEDO

Konserniyhtididen keskindinen osakeomistus on eliminoitu han-
kintamenomenetelmalld, jonka mukaan hankitun yhtion yksilditavissa
olevat varat ja velat arvostetaan kaypiin arvoihin hankintahetkella ja
on liikkearvoa. Hankintaan liittyvat kulut sisaltyvat hankintamenoon.

Konsernin sisaiset liiketapahtumat, sisaisten toimitusten realisoi-
tumattomat katteet, sisdiset saamiset ja velat samoin kuin sisdinen
voitonjako on eliminoitu.

Vahemmistoosuudet on erotettu emoyhtion osakkeenomistajil-
le kuuluvasta konsernin tuloksesta ja omasta pddomasta ja esitetty
omana eranaan taseessa omassa padomassa. Vahemmiston osuus
kertyneista tappioista kirjataan konsernitilinpaatckseen enintaan si-
joituksen maaraan saakka.

Osakkuusyritykset

Osakkuusyritykset ovat yrityksia, joissa M-real Oyj:lld on huomattava
vaikutusvalta mutta joissa silld ei ole maaraysvaltaa. Huomattava vai-
kutusvalta syntyy padasaantoisesti silloin, kun konserni omistaa yli 20
prosenttia yrityksen aanivallasta tai kun konsernilla on muutoin huo-
mattava vaikutusvalta mutta ei maaraysvaltaa. Osakkuusyritykset on
yhdistetty konsernitilinpaatokseen padgomaosuusmenetelmaa kayttaen.
Jos konsernin osuus osakkuusyrityksen tappioista ylittaa sijoituksen
kirjanpitoarvon, sijoitus merkitaan taseeseen nolla-arvoon eika kir-
janpitoarvon ylittavia tappioita yhdistella, ellei konserni ole sitoutunut
osakkuusyritysten velvoitteiden tayttamiseen. Osakkuusyrityssijoitus
sisaltaa sen hankinnasta syntyneen lilkearvon. Realisoitumattomat voitot
konsernin ja osakkuusyritysten valilla eliminoidaan konsernin omis-
tusosuutta vastaavasti. Konsernin osuus osakkuusyhtididen tuloksesta
esitetaan tuloslaskelmassa omalla rivilla "Osuus osakkuusyritysten
tuloksesta” ennen liikevoittoa, jos osakkuusyritys liittyy oleellisesti

konsernin liiketoimintaan ja muuten liikevoiton jalkeen.

Yhteisyritykset

Yhteisyritykset ovat yrityksia, joissa yhtio on sopimukseen perustuvalla
jarjestelylla sitoutunut jakamaan taloudellisen ja liiketoiminnallisen
maaraysvallan toisten osapuolten kanssa. Konsernin osuudet yhteisyri-
tyksista yhdistelldaan konsernitilinpaatokseen suhteellisesti rivi rivilta.
Talldin M-realin konsernitilinpaatds sisaltaa omistusosuutta vastaa-
van maaran yhteisyritysten varoista, veloista, tuotoista ja kuluista. Oy
Mets&-Botnia Ab, Adnevoima Oy ja Adneverkko Oy on yhdistelty kon-
sernitilinpaatokseen suhteellisesti rivi-rivilta. Oy Metsa-Botnia Ab:n
vuoden 2009 lopussa tehtyjen omistusjarjestelyjen jalkeen Oy Metsa-
Botnia Ab:ta kasitellaan osakkuusyhtiona 8.12.2009 alkaen.

Ulkomaanrahan maaraisten erien muuntaminen

Konsernin yksikoiden tulosta ja taloudellista asemaa koskevat luvut
maaritetaan siina valuutassa, joka on kunkin yksikon paaasiallisen
toimintaympariston valuutta. Konsernitilinpaatos on esitetty eu-
roina, joka on konsernin emoyhtion toiminta- ja esittamisvaluutta.
Ulkomaanrahan maaraiset liilketapahtumat on kirjattu toimintava-
luutan maaraisina kayttaen tapahtumapaivan kurssia. Ulkomaan
rahan maaraiset monetaariset erat on muutettu toimintavaluutan
maaraisiksi kayttaen tilinpaatdspaivan kursseja. Ulkomaan rahan
maaraiset ei-monetaariset erat, jotka on arvostettu kaypiin arvoihin,



on muutettu toimintavaluutan maaraisiksi kayttaen kayvan arvon maa-
rittdmispaivan kursseja. Muutoin ei-monetaariset erat on arvostettu
tapahtumapaivan kurssiin.

Ulkomaan rahan maaraisista liikketapahtumista ja monetaaristen
erien muuttamisesta syntyneet voitot ja tappiot on merkitty rahoi-
tustuottoihin ja -kuluihin lukuun ottamatta ulkomaiseen yksikkéon
tehdyn nettosijoituksen suojaukseksi kohdistettuja velkoja, joiden
kurssierot kirjataan tehokkaaksi osoittautuneen suojauksen osalta
laajan tuloslaskelman muuntoeroihin.

Konserniyhtididen, joiden tilinpaatosvaluutta on jokin muu kuin euro,
tuloslaskelmat muunnetaan euroiksi kayttaen raportointikauden kes-
kikursseja ja taseet kayttaen tilinpaatospaivan kursseja. Tytaryhtididen
tuloslaskelmien ja taseiden muuntamisesta eri kursseilla seka han-
kintamenomenetelman soveltamisesta syntyvat muuntoerot kirja-
taan konsernin laajaan tuloslaskelmaan. Tytaryhtidista luovuttaessa
joko myymalla tai purkamalla luopumishetkeen mennessa kertyneet
muuntoerot kirjataan tuloslaskelmaan osana luopumisesta syntyvaa
voittoa tai tappiota.

Rahoitusvarat

Konsernin rahoitusvarat on luokiteltu IAS 39 -standardin mukaisesti
seuraaviin ryhmiin: 1) Kdyp&aan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat
rahoitusvarat, 2) Erépaivaan asti pidettavat sijoitukset, 3) Lainat ja muut
saamiset seka 4) Myytavissa olevat rahoitusvarat. Luokittelu tapahtuu
rahoitusvarojen hankinnan tarkoituksen perusteella alkuperaisen
kirjauksen yhteydessa. Rahoitusvarat kirjataan alun perin kaypaan
arvoon. Transaktiomenot sisallytetaan kaypaan arvoon, ellei kysees-
sd ole erg, joka arvostetaan kaypaan arvoon tuloslaskelman kautta.
Rahoitusvarat kirjataan pois taseesta, kun konserni on menettanyt
sopimusperusteisen oikeuden rahavirtoihin tai kun se on siirtanyt mer-
kittavilta osin riskit ja tuotot konsernin ulkopuolelle. Rahoitusvarojen
ostot ja myynnit kirjataan kaupan selvittamispaivana.

Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat ovat
paaasiassa julkisesti noteerattuja joukkovelkakirjalainoja, jotka on
kokonaisuudessaan luokiteltu kaupankayntitarkoituksessa pidetta-
vaksi. Kaupankayntitarkoituksessa pidettavat rahoitusvarat on ar-
vostettu kaypaan arvoon markkinoilla julkaistujen hintanoteerausten
pohjalta. Kdyvan arvon muutoksesta johtuvat realisoitumattomat ja
realisoituneet voitot ja tappiot kirjataan valittomasti tuloslaskelmaan
silla kaudella, jonka aikana ne syntyvat. Kaupankayntitarkoituksessa
pidettaviksi rahoitusvaroiksi luokitellaan myds johdannaiset, joihin ei
sovelleta suojauslaskentaa. Naiden laadintaperiaatteet ja kdyvan ar-
von maarittdmisperiaatteet on kerrottu myohemmin.

Erdpaivaan asti pidettaviin sijoituksiin on ryhmitelty sijoitukset,
jotka eraantyvat tiettyna paivana ja jotka konsernilla on vakaa aiko-
mus, ja kyky pitaa erapaivaan saakka. Konsernissa ei ole erdpaivaan
asti pidettavia sijoituksia. Lainat ja muut saamiset ovat rahoitusvaroja,
joihin liittyvat maksut ovat kiinteat tai maarattavissa olevat ja joita ei
noteerata toimivilla markkinoilla, eivatka ne ole johdannaisia. Lainojen
ja muiden saamisten ryhmaan on ryhmitelty ulkoiset ja Metsaliitto-
konsernin sisaiset laina- ja muut saamiset mukaan lukien myynti-
saamiset. Naihin kategorioihin ryhmitellyt sijoitukset on arvostettu
efektiivisen koron menetelmalld jaksotettuun hankintamenoon.

Myytavissa olevat rahoitusvarat ovat julkisesti noteerattuja ja notee-
raamattomia osakkeita. Julkisesti noteerattujen osakkeiden kayvat arvot
perustuvat tilinpaatdspaivan porssinoteerauksiin. Noteeraamattomien
osakkeiden merkittavin era on noin 2,5 prosentin osuus Pohjolan
Voima Oy:ssa. Tama osuus arvostetaan vuosineljanneksittain kaypaan
arvoon kayttaen diskontatun kassavirran menetelman ja aiempien
transaktioiden mukaisen arvostuksen painotettua keskiarvoa. Kayvan
arvon muutokset kirjataan oman padoman kayvan arvon rahastoon
ja siirretdan omasta padomasta tuloslaskelmaan silloin, kun sijoitus
myydaan tai kun sen arvo on alentunut siten, etta sijoituksesta tulee
kirjata arvonalentumistappio. Muut noteeraamattomat osakkeet,
joiden kaypa arvo ei ole luotettavasti maaritettavissa, on arvostettu
arvonalentumisilla vahennettyyn hankintamenoon.

Rahavarat koostuvat kateisesta rahasta, vaadittaessa nostettavissa
olevista pankkitalletuksista ja muista lyhytaikaisista, erittain likvideis-
ta sijoituksista. Rahavaroihin luokitelluilla erilld on enintdan kolmen
kuukauden maturiteetti hankinta-ajankohdasta lukien.

Konserni arvioi jokaisena tilinpaatdspaivana, onko olemassa ob-
jektiivista nayttda siita, etta jonkun rahoitusvaran tai rahoitusvarojen
ryhman arvo on alentunut. Objektiivista nayttoa myytavissa oleviksi
rahoitusvaroiksi luokiteltujen osakkeiden arvonalentumisesta ovat
sijoituksen arvon merkittava tai pitkaaikainen lasku alle hankintahin-
nan. Mikali osakesijoitusten kadypa arvo on alittanut hankintamenon
merkittavasti ja ylittanyt konsernin maaritteleman ajanjakson, tama
on osoitus myytavissa olevan osakkeen arvonalentumisesta. Jos ar-
vonalentumisesta on nayttoa, kayvan arvon rahastoon kertynyt tappio
siirretaan tulosvaikutteiseksi eraksi. Myytavissa oleviin rahoitusvaroihin
luokiteltujen oman padoman ehtoisten sijoitusten arvonalentumistap-
piota ei peruuteta tulosvaikutteisesti.

Kriteerejd, joiden perusteella arvioidaan, onko lainojen ja muiden
saamisten arvonalentumisesta objektiivista nayttoa, ovat:

- lilkkeeseenlaskijan tai velallisen merkittavat taloudelliset
vaikeudet;

- sopimusehtojen rikkominen, kuten korkojen tai padgoman maksujen
laiminlyonnit;

- konserni antaa velalliselle taman taloudellisiin vaikeuksiin liittyvista
taloudellisista tai oikeudellisista syista johtuen myonnytyksig, joita
se ei muutoin harkitsisi antavansa

- velallisen konkurssin todennakaisyys

- kyseiselld rahoitusvaroihin kuuluvalla eralla ei taloudellisista vai-
keuksista johtuen enaa ole toimivia markkinoita.

Myyntisaamisten arvonalentumistestausta kuvataan tarkemmin myyn-
tisaamisia koskevassa laadintaperiaatteessa alla.
Arvonalentumistappion suuruus maaritetaan omaisuuseran kir-
janpitoarvon ja kyseisen rahoitusvaroihin kuuluvan eran alkuperaisella
efektiivisella korolla diskontattujen arvioitujen vastaisten rahavirto-
jen nykyarvon erotuksena (ottamatta huomioon vield toteutumat-
tomia vastaisia luottotappioita). Rahoitusvarojen arvonalentuminen
joudutaan kirjaamaan, mikali rahoitusvaran kirjanpitoarvo ylittaa
siitd saatavissa olevan rahamaaran. Omaisuuseran kirjanpitoarvoa
pienennetaan ja tappio merkitaan konsernin tuloslaskelmaan. Jos
arvonalentumistappion maara vahentyy myohemmalla kaudella ja
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vahennys pystytaan objektiivisesti yhdistamaan arvonalentumisen
kirjaamisen jalkeen toteutuneeseen tapahtumaan (kuten velallisen
luottoluokituksen parantumiseen), tuloslaskelmaan kirjataan ar-
vonalennustappion peruutus.

Rahoitusvelat
Konserni on ryhmitellyt kaikki rahoitusvelat "Muiden velkojen” ryh-
maan, eika lainoja ryhmitella lainkaan “Kaypaan arvoon tulosvaikut-
teisesti kirjattaviksi rahoitusveloiksi”. Rahoitusvelat kirjataan alun
perin kdypaan arvoon. Transaktiomenot sisallytetaan kaikkien ra-
hoitusvelkojen alkuperaiseen kirjanpitoarvoon. Myohemmin kaikki
rahoitusvelat arvostetaan efektiivisen koron menetelmalla jaksotet-
tuun hankintamenoon.

Rahoitusvarat ja rahoitusvelat luokiteltuna IAS 39:n mukaan seka
kayvat arvot on esitetty Liitetiedoissa kohdassa 28.

Johdannaissopimukset ja suojauslaskenta
Johdannaissopimukset kirjataan taseeseen kaupantekopaivana niiden
hankintamenoon ja myohemmin ne arvostetaan juoksuaikanaan kay-
paan arvoon jokaisena tilinpaatospaivana. Voitot ja tappiot, jotka syntyvat
kaypaan arvoon arvostamisesta, kasitellaan kirjanpidossa johdannais-
sopimuksen kayttotarkoituksen maaraamalla tavalla. Johdannaiset on
ryhmitelty sopimushetkell& joko 1) Saamisten, velkojen tai kiinteiden
sitoumusten kayvan arvon suojauksina, 2) Ennakoidun erittéin todenna-
kéisen liiketoimen rahavirran suojauksina, 3) Ulkomaiseen yksikkoon
tehdyn nettosijoituksen suojauksina, 4) Suojauksina, joihin on paatetty
olla soveltamatta suojauslaskentaa tai 5) Kaupankéayntitarkoituksessa
tehtyina johdannaisina. Johdannaiset, jotka eivat ole suojauslasken-
nan piirissa ryhmitelldan taseessa kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti
kirjattaviin rahoitusvaroihin tai rahoitusvelkoihin.

Suojauslaskentaa soveltaessaan konserni on suojaussuhteen syn-
tyessa dokumentoinut suojattavan kohteen ja suojausinstrumenttien
valisen suhteen ja noudatetun suojausstrategian. Konserni on myos
jatkuvasti tehnyt suojauslaskennan soveltamiseksi edellytettavan
tehokkuustestauksen siita, etta kussakin suojaussuhteessa suojaus-
instrumentin kayvan arvon muutos riittavan tehokkaasti vastaa suo-
jattavan eran kayvan arvon muutosta suojatun riskin osalta.

Kayvan arvon suojauksen ehdot tayttavien johdannaissopimusten
kayvan arvon muutokset kirjataan tulosvaikutteisesti. Samalla tavalla
kasitellaan suojauksen kohteena olevan omaisuus- tai velkaeran kay-
van arvon muutokset suojatun riskin osalta. Rahavirran suojauksen
ehdot tayttavien johdannaisinstrumenttien tehokkaan osuuden kayvan
arvon muutos kirjataan suoraan omaan paaomaan suojausrahastoon.
Omaan padomaan kirjatut voitot ja tappiot siirretaan tuloslaskelmaan
silla tilikaudella, jolla suojattu era merkitaan tuloslaskelmaan. Kun
suojauslaskennan soveltamisedellytykset eivat tayty, suojausinstru-
mentti eraantyy tai myydaan, rahavirran suojauksesta kertynyt voitto
tai tappio jad omaan padomaan, kunnes ennakoitu liiketoimi toteutuu.
Kuitenkin, jos liilketoimen ei enda odoteta toteutuvan, omaan padomaan
kertynyt voitto tai tappio kirjataan valittomasti tuloslaskelmaan.

Johdannaisten kaypa arvo esitetaan lyhytaikaisissa korottomissa
saamisissa tai veloissa. Johdannaisten kayvat arvot on esitetty sovel-
letun kirjauskaytannon mukaan ryhmiteltyna Tilinpaatoksen liitetie-
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doissa kohdassa 29. Rahavirran suojauksen eraantymisaikataulu on
esitetty liitetiedoissa kohdassa 30.

Valuuttasuojaus

Konserni on osin soveltanut valuuttavirtapositionsa suojauksessa IAS
39:n mukaista suojauslaskentaa ns. rahavirran suojauksena. Erikseen
maaritelty osuus hyvin todennakdisista USD-, GBP- ja SEK-maaraisen
myynnin rahavirroista on suojauslaskennan kohteena. Tehokkaaksi
osoittautuneen johdannaissuojauksen (valuuttatermiinisopimusten)
kayvan arvon muutos on kirjattu suoraan konsernin omaan padomaan
kdyvan arvon rahastoon ja vasta ennakoidun myynnin toteutuessa
tuloslaskelmaan suojauksen kohteena olleen myynnin oikaisuksi.
Muiden valuuttavirtaposition suojaamiseksi tehtyjen valuuttajohdan-
naisten kayvan arvon muutokset on kirjattu tuloslaskelmaan rahoi-
tuseriin. Valuuttatermiinien kayvat arvot perustuvat tilinpaatospaivan
termiinihintoihin ja valuuttaoptiot arvostetaan Black&Scholes -mallin
mukaisiin markkinahintoihin.

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

Korkosuojaus

Suojatakseen erikseen maariteltyjen lainojen kdypaa arvoa johdannais-
sopimuksilla (koronvaihtosopimuksilla ja valuutanvaihtosopimuksillal,
konserni on soveltanut IAS 39:n mukaista suojauslaskentaa ns. kayvan
arvon suojauksena. Seka maariteltyjen lainojen ettd johdannaisten,
jotka ovat tayttaneet tehokkaan suojauslaskennan ehdot, kayvan arvon
muutokset on kirjattu tuloslaskelmaan rahoituseriin. Lainojen kaypa
arvo on laskettu korkoriskin ja valuuttariskin osalta, mutta yhtion luot-
toriskipreemion mahdollisia muutoksia ei ole huomioitu.

Lisaksi konserni on osin soveltanut korkoriskin suojauksessaan
IAS 39:n mukaista suojauslaskentaa suojatakseen lainojen sopimus-
perusteisia vaihtuvakorkoisia rahavirtoja ns. rahavirran suojauksena.
Johdannaissuojausten (koronvaihtosopimukset) kdyvan arvon muu-
tos on kirjattu suoraan konsernin omaan padgomaan kayvan arvon
rahastoon.

Kaikki muut korkojohdannaiset, joihin ei sovelleta suojauslas-
kentaa, on arvostettu kaypaan arvoon ja kayvan arvon muutokset on
kirjattu tuloslaskelmaan rahoituseriin. Korkotermiinien, korkofu-
tuurien ja korko-optioiden kayvat arvot perustuvat tilinpaatospaivan
markkinahintoihin ja koronvaihtosopimukset seka valuutanvaihto-
sopimukset arvostetaan markkinakorkokayralla laskettuun kassa-
virtojen nykyarvoon.

Hyodykesuojaus

Konserni on osin soveltanut sahkon hintariskin suojauksessaan I1AS
39:n mukaista suojauslaskentaa ns. rahavirran suojauksena. Erikseen
madritelty osuus hyvin todennakdisesta sahkon hankinnan rahavir-
rasta Suomessa ja Ruotsissa on suojauslaskennan kohteena. Lisaksi
suojauslaskentaa sovelletaan Metsa-Botnian sellun hintariskin suo-



jauksessa ns. rahavirran suojauksena. Tehokkaaksi osoittautuneen
johdannaissuojauksen (séhkatermiinien ja sellutermiinien) kayvan
arvon muutos on kirjattu suoraan konsernin omaan padomaan kayvan
arvon rahastoon ja vasta ennakoitujen sahkoostojen tai sellunmyyntien
toteutuessa tuloslaskelmaan suojauksen kohteena olleiden ostojen
tai myyntien oikaisuksi. Tehoton osuus suojauslaskentaan kohdiste-
tuista sahkojohdannaisista seka muut hyodykeriskien suojaamiseksi
tehdyt sahka-, 6ljy- ja sellujohdannaiset arvostetaan tilinpaatdspaivan
markkinahintoihin ja kayvan arvon muutokset kirjataan tuloslaskel-
maan “Muihin tuottoihin ja kuluihin”.

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

Segmenttiraportointi

Konsernin toimintasegmentit muodostuvat konsernin liiketoiminta-
alueista. Liiketoiminta-alueet tuottavat erilaisia tuotteita ja palveluja,
ja niita johdetaan erillisina yksikkaina.

Toimintasegmentit raportoidaan ylimmalle operatiiviselle paatok-
sentekijalle toimitettavan sisdisen raportoinnin kanssa yndenmukai-
sella tavalla. Ylimmaksi operatiiviseksi paatcksentekijaksi, joka vastaa
resurssien kohdistamisesta toimintasegmenteille ja niiden tuloksen
arvioinnista, on nimetty konsernin johtoryhma.

Segmenttiraportoinnissa noudatetaan samoja tilinpaatosperiaatteita
kuin koko konsernissa. Segmenttien valiset liiketapahtumat perus-
tuvat markkinahintoihin. Kaikki segmenttien valiset myynnit ja muut
liiketapahtumat eliminoidaan konsernin konsolidoinnin yhteydessa.

Myytadvana olevat pitkdaikaiset omaisuuserat ja lopetetut
toiminnot

Omaisuusera tai toiminto luokitellaan myytavana olevaksi, kun sen
kirjanpitoarvoa vastaava maara tulee kertymaan paaasiallisesti omai-
suuseran myynnista.

Myytavaksi luokittelu edellyttaa johdon sitoutumista myyntia kos-
kevaan suunnitelmaan seka konsernin kaynnistamaa suunnitelman
toteuttamiseen tahtaavaa toimenpideohjelmaa. Myytavaksi luokitellut
omaisuuserat arvostetaan kirjanpitoarvoon tai sita alempaan myyn-
nista aiheutuvilla menoilla vahennettyyn kdypaan arvoon. Myytavaksi
luokitelluista omaisuuserista ei tehda poistoja luokittelun jalkeen.

Toiminto luokitellaan lopetetuksi, kun konserni on luopunut siita
tai se on luokiteltu myytavana olevaksi ja se edustaa erillista mer-
kittavaa liiketoiminta-aluetta tai maantieteellista toiminta-aluetta.
Lopetetun toiminnon tulos verojen jalkeen esitetadan omana erana
konsernin tuloslaskelmassa.

Tuloutusperiaate

Liikevaihtoa laskettaessa myyntituotoista on vahennetty myynnin va-
lilliset verot, annetut alennukset ja muut myynnin oikaisuerat. Tuotot
tavaroiden myynnista tuloutetaan, kun myytyjen tuotteiden omistuk-
seen liittyvat merkittavat riskit ja edut siirtyvat ostajalle, eika myyjalla
ole enaa tosiasiallista hallintaoikeutta eika maaraysvaltaa tuotteisiin.
Palveluiden myynnista tuotot kirjataan, kun palvelut on suoritettu.

Osinkotuotot kirjataan, kun oikeus osinkoon on syntynyt. Korkotuotot
kirjataan kayttamalla efektiivisen koron menetelmaa.

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

Tutkimus- ja kehitysmenot

Tutkimusmenot kirjataan kuluksi toteutumishetkella. Kehitysmenot
aktivoidaan, jos on todennakaista, etta kehityshanke tuottaa taloudel-
lista hyotya ja menot ovat luotettavasti mitattavissa. Aktivoidut kehi-
tysmenot poistetaan oletetun taloudellisen vaikutusajan kuluessa.
M-real ei ole toistaiseksi aktivoinut kehitysmenoja.

Vieraan padoman menot

Vieraan padoman menot kirjataan paasaantdisesti kuluksi silla ra-
portointikaudella, jonka aikana ne ovat syntyneet. Kun kyseessa on
merkittava ja pitkakestoinen aineellisen kayttdomaisuushyodykkeen
investointiprojekti, sisallytetaan valittomasti hyodykkeen hankinnasta
ja rakentamisesta johtuvat vieraan padoman menot kyseisen hyodyk-
keen hankintamenoon.

Tuloverot

Tuloslaskelman verokulu muodostuu tiliikkauden verotettavaan tuloon
perustuvasta verosta ja laskennallisesta verosta. Laajaan tuloslas-
kelmaan kirjattuihin eriin liittyva verovaikutus kirjataan vastaavasti
laajaan tuloslaskelmaan. Tilikauden verotettavaan tuloon perustuva
vero lasketaan verotettavasta tulosta kunkin maan voimassaolevan
verokannan perusteella. Veroa oikaistaan mahdollisilla edellisiin
kausiin liittyvilla veroilla.

Laskennalliset verovelat ja -saamiset lasketaan valiaikaisista eroista
kirjanpitoarvon ja verotuksen arvon valilld. Laskennallista verovelkaa
ei kuitenkaan kirjata, kun kyseessa on alun perin kirjanpitoarvoon
merkittava omaisuusera tai velka eika kyseessa ole liiketoimintojen
yhdistaminen eika tallaisen omaisuus- tai velkaeran kirjaaminen
vaikuta kirjanpidon tulokseen eika verotettavaan tuloon liiketoimen
toteutumisajankohtana. Verotuksessa vahennyskelvottomasta liike-
arvosta ei kirjata laskennallista veroa eika tytaryritysten jakamatto-
mista voittovaroista kirjata laskennallista veroa silta osin, kuin ero ei
todennakaisesti purkaudu ennakoitavissa olevassa tulevaisuudessa.

Merkittavimmat valiaikaiset erot syntyvat aineellisten kayttdomai-
suushyddykkeiden poistoista, myytavissa olevien rahoitusvarojen seka
johdannaissopimusten arvostamisesta kaypaan arvoon, etuuspohjai-
sista elakejarjestelyista, kayttamattomista verotuksellisista tappiois-
ta ja hankintojen yhteydessa tehdyista kaypiin arvoihin perustuvista
arvostuksista.

Laskennalliset verot on laskettu kayttamalla tilinpaatospaivaan
mennessa vahvistettuja verokantoja. Laskennalliset verosaamiset
on kirjattu siihen maaraan asti, kun on todennakoista, etta tulevai-
suudessa syntyy verotettavaa tuloa, jota vastaan valiaikainen ero voi-
daan hyodyntaa.
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Aineettomat hyodykkeet

Liikearvo on hankintamenon osa, joka ylittaa hankitun tytar-, osak-
kuus- tai yhteisyrityksen yksiloitavissa olevan nettovarallisuuden
kayvan arvon hankintahetkelld. Hankintamenoon sisallytetaan lisaksi
muut valittomasti hankinnasta johtuvat menot.

Liikearvosta ei tehda poistoja, vaan ne testataan mahdollisen ar-
vonalentumisen varalta vuosittain ja aina kun on viitteita arvonalen-
tumisesta. Liikearvo arvostetaan alkuperaiseen hankintamenoon
vahennettyna arvonalentumistappioilla. Arvonalentumistestausta
varten liikearvo on kohdistettu rahavirtaa tuottaville yksikaille.
Arvonalentumistappio kirjataan, kun rahavirtaa tuottavan yksikon
kerrytettavissa oleva rahavirta on sen kirjanpitoarvoa pienempi.
Arvonalentumistappio kirjataan ensin rahavirtaa tuottavan yksikon
liikearvosta ja sen jalkeen yksikon muista omaisuuserista tasasuh-
teisesti. Arvonalentumistappio kirjataan kuluna tuloslaskelmaan silla
raportointikaudella, jolla arvon alentuminen on todettu. Liikearvosta
kirjattua arvonalentumistappiota ei peruuteta.

Muut aineettomat hyddykkeet

Merkittavien uusien tietokoneohjelmien kehittamis- ja rakentamis-
menot aktivoidaan taseeseen aineettomina hyodykkeina ja kirjataan
tasapoistoina kuluksi taloudellisena vaikutusaikanaan. Poistoaika
on enimmillaan viisi vuotta. Aktivoitaviin valittomiin kuluihin sisal-
tyvat ulkopuolisille maksetut konsultointi- ja asiantuntijapalkkiot,
sovellusta varten hankitut ohjelmistolisenssit, henkilostokulut silta
osin kuin ne valittomasti ovat kohdistettavissa hankkeelle seka muut
valittomat kustannukset. Tietokoneohjelmien ja -ohjelmistojen ylla-
pito- ja kayttomenot kirjataan kuluksi silla raportointikaudella, jolla
ne ovat syntyneet.

Hallituksilta vastikkeetta saadut paastdoikeudet on kirjattu aineetto-
miksi hyodykkeiksi ja niita vastaava julkinen avustus ennakkomaksuk-
si taseen velkoihin hankintahetken kaypaan arvoon. Paastooikeudet
arvostetaan alkuperdiseen hankintamenoon tai sita alhaisempaan
kaypaan arvoon. Paastooikeuksista ei tehda poistoja. Toteutuneita
paastoja koskeva velka kirjataan kuluksi ja velaksi seka vastaava
julkinen avustus tuotoksi toteutuneiden paastojen kanssa samaan
aikaan alkuperaiseen hankintahintaan. Tuloslaskelmaan ei siten
synny alkujaossa saatujen paastdoikeuksien osalta tulosvaikutusta.
Vain lisdoikeuksien ostosta tai ylijdamaoikeuksien myynnista syntyy
tulosvaikutusta.

Patenttien, lisenssien ja tavaramerkkien, joilla on rajallinen taloudel-
linen vaikutusaika, hankintameno aktivoidaan taseeseen aineettomiin
hyodykkeisiin ja kirjataan tasapoistoin kuluksi taloudellisena vaiku-
tusaikanaan 5-10 vuodessa.

Aineelliset kdyttoomaisuushyoddykkeet
Konsernin hankkimat kayttdomaisuushyodykkeet arvostetaan al-
kuperaiseen hankintamenoon. Hankittujen tytaryhtioiden kaytto-
omaisuus arvostetaan hankintahetken kaypaan arvoon. Aineellinen
kayttoomaisuus esitetdaan taseessa hankintamenoon vahennettyna
kertyneilld poistoilla ja arvonalentumistappioilla. Pitkaa rakennus-
aikaa edellyttavien kayttoomaisuusinvestointien rakennusaikaiset
korot aktivoidaan taseeseen osana kayttoomaisuutta silta ajalta, joka
tarvitaan investoinnin saattamiseksi kayttdtarkoituksensa mukaiseen
kayttokuntoon.

Aineelliset kayttdomaisuushyodykkeet poistetaan tasapoistoin
perustuen seuraaviin odotettuihin taloudellisiin vaikutusaikoihin:

Rakennukset ja rakennelmat 20-40 vuotta
Koneet ja kalusto
Voimalaitosten raskaat koneet
Muut raskaat koneet
Kevyet koneet ja kalusto

Muut aineelliset hyodykkeet

20-40 vuotta
15-20 vuotta
5-5vuotta
5-20 vuotta

Maa- ja vesialueista ei tehda poistoja. Mikali aineellisen kayttoomai-
suushyodykkeen merkittavilla osilla on eripituiset taloudelliset vai-
kutusajat, kustakin osasta tehdaan poistot erikseen.

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

Myohemmin syntyvat menot sisallytetdan omaisuuseran kirjan-
pitoarvoon tai kirjataan erilliseksi omaisuuseraksi vain, kun on to-
dennakaista, etta konsernille koituu hyodykkeesta taloudellista hyo-
tya tulevaisuudessa ja omaisuuseran hankintameno on luotettavasti
maaritettavissa. Uudella osalla korvatun osan kirjanpitoarvo kirjataan
pois taseesta. Kaikki muut huolto- ja korjausmenot kirjataan kuluiksi
tulosvaikutteisesti silla kaudella, jonka aikana ne toteutuvat.

Kayttdomaisuuden luovutuksista ja kdytosta poistamisista syn-
tyvat voitot ja tappiot lasketaan saatujen nettotuottojen ja tasear-
von erotuksena. Myyntivoitot ja -tappiot sisaltyvat tuloslaskelmassa
lilkevoittoon.

Kun pitkdaikainen aineellinen kayttoomaisuushyodyke luokitellaan
myytavana olevaksi, poistojen tekeminen kyseisesta kayttdomaisuu-
desta lopetetaan. Myytavaksi luokiteltu pitkaaikainen omaisuusera
arvostetaan kirjanpitoarvoon tai sita alempaan myynnista aiheutuvilla
menoilla vahennettyyn kdypaan arvoon.

Julkiset avustukset

Aineettomien hyodykkeiden ja aineellisten kayttdomaisuushyddykkei-
den hankintaan saadut julkiset avustukset kirjataan tuloennakkona
taseen velkoihin ja ne tuloutetaan liikketoiminnan muissa tuotoissa
kyseisen kayttoomaisuuseran taloudellisena vaikutusaikana. Muut
julkiset avustukset kirjataan tuloslaskelmaan likketoiminnan muina
tuottoina niille tilikausille, joilla avustuksia vastaavat kulut syntyvat.



Vuokrasopimukset

Aineellisia kayttdomaisuushyddykkeita koskevat vuokrasopimuk-
set, joissa konsernilla on olennainen osa omistamiselle olennai-
sista riskeista ja eduista, luokitellaan rahoitusleasingsopimuksiksi.
Rahoitusleasingsopimus merkitaan taseeseen vuokra-ajan alkamis-
ajankohtana vuokratun omaisuuseran kaypaan arvoon tai sita alempaan
vahimmaisvuokrien nykyarvoon. Vastaava leasingvuokravastuu kirjataan
muihin pitkaaikaisiin korollisiin velkoihin. Rahoitusleasingsopimuksella
hankittu hyddyke poistetaan hyodykkeen 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 vuokrasopimuksiksi.
Naista suoritettavat vuokramaksut kirjataan tuloslaskelmaan tasa-
suuruisina erina vuokra-ajan kuluessa.

Arvonalentumiset

Omaisuuden tasearvoja arvioidaan jokaisen raportointikauden lopus-
sa mahdollisen arvonalentumisen selvittamiseksi. Arvonalentumisen
arviointia varten konsernin omaisuus jaetaan niihin yksilditavissa ole-
viin pienempiin yksikaihin, jotka ovat padosin rilppumattomia muiden
yksikdiden kerryttamista rahavirroista. Naiden rahavirtaa tuottavien
yksikoiden omaisuuden tasearvot testataan aina, kun on viitteita sii-
ta, ettd omaisuuden arvo saattaa olla alentunut ja mahdolliset ar-
vonalentumiset kirjataan kuluksi. Kuitenkin niiden rahavirtaa tuotta-
vien yksikdiden, joille on kohdistettu liikearvoa, arvonalentumistesti
tehdaan vuosittain.

Kerrytettavissa olevaksi rahamaaraksi otetaan omaisuuden net-
tomyyntihinta tai sité korkeampi kayttoarvo. Kayttdarvo maaritetaan
arvioitujen tulevien nettokassavirtojen diskonttausmenetelmalla.
Diskonttauskorkona kaytetaan ennen veroa maaritettya korkoa, joka
kuvastaa markkinoiden nakemysta rahan aika-arvosta omaisuuseraan
liittyvista erityisriskeista.

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

Liikearvosta kirjattua arvonalentumistappiota ei peruuteta.

Biologiset hyodykkeet

Biologiset hyodykkeet (kasvava puusto) arvostetaan kaypaan 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 tulevas-
ta hinta- ja kustannuskehityksesta. Puuston kayvan arvon muutokset
tilikauden aikana sisaltyvat liikevoittoon. 31.12.2009 konsernilla ei ole
biologisia hyddykkeita.

Vaihto-omaisuus

Vaihto-omaisuus arvostetaan hankintamenoon tai sitd alempaan net-
torealisointiarvoon. Valmiiden ja keskeneraisten tuotteiden hankin-
tameno sisaltaa raaka-aineiden ostomenot, valmistuksen valittomat
palkat, muut valittomat valmistusmenot seka osuuden valmistuksen
valillisista kustannuksista. Valmistuksen valillisten kustannusten allo-
koinnissa eri tuoteyksikaille kaytetaan jakajana ns. normaalitoiminta-
asteen mukaista tuotantomaaraa.

Vaihto-omaisuuden arvostuksessa kaytetaan FIFO-menetelmaa
(first-in, first-out) tai vaihtoehtoisesti painotetun keskihinnan mene-
telmaa vaihto-omaisuuden luonteesta riippuen. Nettorealisointiarvo
on arvioitu saatava myyntihinta vahennettyna tuotteen valmiiksi saat-
tamisen kustannuksilla ja myyntikustannuksilla.

Myyntisaamiset

Myyntisaamiset arvostetaan odotettuun nettorealisointiarvoon, joka
on alkuperainen laskutusarvo vahennettyna saatavien arvioiduilla
arvonalentumisvarauksilla. Arvonalentumistestaus tehdaan kaikista
saamisista, jotka ovat konkurssimenettelyn piirissa tai yliaikaisia yli 180
paivan, kun on olemassa perusteltu syy olettaa, etta 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 todennakadistd, etta velvoitteen tayttaminen edellyttaa
taloudellista suoritusta tai aiheuttaa taloudellisen menetyksen ja
etta velvoitteen maara on luotettavasti arvioitavissa. Jos rahan aika-
arvon vaikutus on olennainen, varauksen maara on niiden menojen
nykyarvo, joita velvoitteen tayttaminen edellyttaa. Jos on odotettavis-
sa, etta velvoitteen tayttamiseksi joko kokonaan tai osittain saadaan
korvaus kolmannelta osapuolelta, saatava korvaus kirjataan tasee-
seen erillisend saamisena, mutta vain jos korvauksen saaminen on
kdytannossa varmaa.

Uudelleenjarjestelyt

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

Tappiolliset sopimukset

Tappiollisista sopimuksista kirjataan varaus, kun velvoitteiden tayt-
tamiseksi vaadittavat valttamattomat menot ylittavat sopimuksesta
saatavat hyodyt.

Ymparistovelvoitteet

Ymparistoolosuhteiden korjaamisesta syntyvat kustannukset, jotka eivat
lisaa nykyisia tai tulevia tuottoja kirjataan vuosikuluksi. Ymparistovastuut
kirjataan nykyisten ymparistonsuojelulakien ja -sdanndsten mukai-
sesti, kun on todennakadista, ettd on syntynyt velvoite ja sen maara
voidaan kohtuudella arvioida.
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Tydsuhde-etuudet

Elakejarjestelyt luokitellaan etuuspohjaisiksi tai maksupohjaisiksi jar-
jestelyiksi. Maksupohjaisissa jarjestelyissa konserni suorittaa kiinteita
maksuja erilliselle yksikélle. Konsernilla ei ole oikeudellista eika to-
siasiallista velvoitetta lisamaksujen suorittamiseen, mikali maksujen
saajataho ei pysty suoriutumaan kyseisten elake-etuuksien maksa-
misesta. Kaikki sellaiset jarjestelyt, jotka eivat tayta naita ehtoja, ovat
etuuspohjaisia elakejarjestelyja. Maksupohjaisiin eldkejarjestelyihin
tehdyt suoritukset merkitaan tuloslaskelmaan silla tilikaudella, jota
veloitus koskee.

Konsernin etuuspohjaisten elakejarjestelyjen velvoitteet on las-
kettu kustakin jarjestelysta erikseen kayttaen ennakoituun etuus-
oikeusyksikkdon perustuvaa menetelmaa (Projected Unit Credit
Method). Elakemenot kirjataan kuluksi henkildiden palvelusajalle
auktorisoitujen vakuutusmatemaatikkojen suorittamien laskelmien
perusteella. Eldkevelvoitteen nykyarvoa laskettaessa kaytetaan dis-
konttauskorkona yritysten lilkkeeseen laskemien korkealaatuisten
joukkovelkakirjalainojen markkinatuottoa. Joukkovelkakirjalainojen
ja velkasitoumusten maturiteetti vastaa olennaisilta osin laskettavan
eldkevastuun maturiteettia. Taseeseen kirjattavan elakevelvoitteen
nykyarvosta vahennetaan eldkejarjestelyyn kuuluvat varat tilinpaa-
tospaivan kaypaan arvoon arvostettuina, kirjaamattomien vakuu-
tusmatemaattisten voittojen ja tappioiden osuus seka takautuvaan
tyosuoritukseen perustuvat menot.

Vakuutusmatemaattiset voitot ja tappiot merkitaan tuloslaskelmaan
henkiloiden keskimaaraiselle jaljelld olevalle palvelusajalle silta osin
kuin ne ylittavat suuremman seuraavista: 10 prosenttia elakevelvoit-
teesta tai 10 prosenttia varojen kayvasta arvosta.

Takautuvaan tyosuoritukseen perustuvat menot merkitaan kuluiksi
tuloslaskelmaan tasaerina sina aikana, jonka kuluessa ne vapaakir-
jautuvat. Mikali etuudet vapaakirjautuvat valittomasti, ne merkitaan
valittomasti kuluksi tuloslaskelmaan.

Etuuspohjaisen jarjestelyn supistamisesta tai velvoitteen tayt-
tamisesta johtuvat voitot ja tappiot kirjataan, kun supistaminen tai
tayttaminen tapahtuu.

Osakeperusteiset maksut

Ylimmalle johdolle on perustettu osakepohjainen kannustinjarjestely,
jossa maksut suoritetaan joko oman padoman ehtoisina instrumenttei-
na tai kateisvaroina. Jarjestelyissa myonnettavat etuudet arvostetaan
kaypaan arvoon niiden myontamishetkella ja kirjataan kuluiksi tuloslas-
kelmaan tasaisesti oikeuden syntymisajanjakson aikana. Jarjestelyissa,
joissa maksut suoritetaan kateisvaroina, kirjattava velka ja sen kayvan
arvon muutos jaksotetaan vastaavasti kuluiksi. Jarjestelyjen tulosvai-
kutus esitetaan tuloslaskelman henkilostokuluissa.

Osakekohtainen tulos

Laimentamaton osakekohtainen tulos lasketaan kayttaen raportointikau-
den painotettua keskimaaraista osakemaaraa. Laimennusvaikutuksella
oikaistua osakekohtaista tulosta laskettaessa osakkeiden keskimaarais-
ta lukumaaraa oikaistaan mahdollisten liikkeeseen laskettujen oman
padaoman instrumenttien laimennusvaikutuksella. Osakekohtaista
tulosta laskettaessa tuloksena kaytetaan emoyhtion osakkeenomis-
tajille kuuluvaa raportointikauden tulosta. Laimentamaton ja laimen-
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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.

Vertailutiedot
Vertailutiedot on tarvittaessa muutettu vastaamaan tilikaudella tehtyja
esitystapaan liittyvia muutoksia.

Konsernitilinpdatos on laadittu noudattaen samoja laadintape-
riaatteita kuin vuonna 2008 lukuun ottamatta seuraavia uusia stan-
dardeja, tulkintoja ja muutoksia olemassa oleviin standardeihin, jotka
ovat voimassa 1.1.2009 alkaen.

IAS 1 (uudistettu) Tilinpaatcksen esittdminen Uudistetun standardin
mukaan tuotto- ja kulueria [(ts. “omistajiin liittym&ttomia oman paa-
oman muutoksia”) ei saa esittada oman pddoman muutoksia osoit-
tavassa laskelmassa, joten “omistajiin littymattomat oman padoman
muutokset” on erotettava omistajiin liittyvista oman paaoman muu-
toksista ja esitettava laajassa tuloslaskelmassa. Nain ollen konsernin
oman padoman muutoksia osoittavassa laskelmassa esitetaan kaikki
omistajiin liittyvat muutokset, kun taas omistajiin littymattomat oman
padoman muutokset esitetdan konsernin laajassa tuloslaskelmassa.
Myos vertailutietojen esittamistapa on muutettu vastaamaan uudis-
tettua standardia. Uudistetun standardin mukaan lisaksi silloin, kun
yhteiso soveltaa jotakin tilinpaatoksen laatimisperiaatetta takautuvasti,
oikaisee tilinpaatcksen eria takautuvasti tai muuttaa tilinpaatoksen
erien luokittelua, sen on esitettava tase myos aikaisimman vertailu-
kauden alusta. Laadintaperiaatteen muutos koskee vain esittamis-
tapaa. Vertailutiedot on muunnettu vertailukelpoisiksi standardin
siirtymasaantdjen mukaisesti.

IFRS 8 Toimintasegmentit IFRS 8 korvaa IAS 14:n "Segmenttiraportointi”
tuoden segmenttiraportoinnin lahemmaksi amerikkalaisen standar-
din SFAS 131:n "Disclosures about segments of an enterprise and
related information” vaatimuksia. Uusi standardi edellyttda “johdon
lahestymistapaa”, joka tarkoittaa, etta tilinpaatoksen segmentti-
informaatio tuotetaan samalla perusteella kuin sisdinen raportointi.
Tama ei vaikuttanut raportoitavien segmenttien lukumaaraan eika
muuttanut esittamistapaa.

IAS 23 (uudistettu) Vieraan pagoman menot Uudistetun IAS 23:n mu-
kaan ehdot tayttavan omaisuuseran hankkimisesta, rakentamisesta
tai valmistamisesta valittomasti johtuvat menot aktivoidaan osak-
si omaisuuseran hankintamenoa, jos kyseessa on ehdot tayttava
omaisuusera, jonka osalta aktivoimisen aloittamispaiva on 1.1.2009
tai sen jalkeen. Aiemmin kaikki vieraan padoman voitiin kirjata valit-
tomasti kuluiksi. Standardin muutos ei muuta konsernin soveltamia
laatimisperiaatteita.

IFRIC 11 IFRS 2 - Konserniyhtididen osakkeita ja omia osakkeita
koskevat liiketoimet Tulkinta sisaltaa ohjeistusta siita, kasitellaanko



osakeperusteisia maksuja, joihin liittyy omia osakkeita tai joissa on
osallisena konserniin kuuluvia yrityksia (esim. emoyrityksen osakkeita
koskevat optiot), emoyrityksen ja konserniin kuuluvien yritysten eril-
listilinpaatoksissa omana paaomana maksettavina vai kateisvaroina
maksettavina osakeperusteisina likketoimina. Talla tulkinnalla ei ole
vaikutusta konsernin tilinpaatokseen.

IFRIC 14 1AS 19 - Etuuspohjaisesta jarjestelysta johtuvan omaisu-
useran ylaraja, vahimmaisrahastointivaatimukset ja naiden valinen
yhteys Tulkinta sisaltaa ohjeistusta siita, miten arvioidaan IAS 19 mu-
kaan taseeseen omaisuuseraksi merkittavan ylijadman ylaraja. Siina
myds selostetaan, kuinka lakisaateiset tai sopimukseen perustuvat
vahimmaisrahastointivaatimukset voivat vaikuttaa elakkeista aiheu-
tuvaan omaisuuseraan tai velkaan. Talla tulkinnalla ei ole olennaista

vaikutusta konsernin tilinpaatokseen.

IFRS 2 (muutos) Osakeperusteiset maksut - oikeuden syntymisehdot
ja peruutukset Muutos koskee oikeuden syntymisehtoja ja peruutuk-
sia. Siina selvennetaan, etta oikeuden syntymisehdot voivat olla vain
tyosuoritukseen perustuvia ehtoja ja yhtion tulokseen perustuvia eh-
toja. Osakeperusteisten maksujen muita ominaisuuksia ei kasitella
oikeuden syntymisehtoina. Nama ominaisuudet otetaan henkildston
ja muiden osapuolten kanssa toteutuneissa transaktioissa huomioon
myontamispaivan kdyvassa arvossa, mika tarkoittaa, ettd ne eivat vai-
kuta arvioituun maaraan, johon lopulta syntyy oikeus tai mychempaan
arvostukseen. Kaikkia peruutuksia kasitellaan kirjanpidossa samalla
tavalla riippumatta siitd, johtuuko peruuttaminen yhtiosta itsestaan
vai muista osapuolista. Muutoksella ei ole olennaista vaikutusta
konsernitilinpaatokseen.

IAS 1 ja IAS 32 [muutos) Lunastusvelvoitteiset rahoitusinstrumentit ja
yhteison purkautuessa syntyvat velvoitteet

Standardin muutokset edellyttavat tietyt ominaisuudet tayttavien,
lunastusvelvoitteisten oman paaoman ehtoisten rahoitusinstru-
menttien luokittelua omaksi padomaksi, kun ne aiemmin on ka-
sitelty rahoitusvelkoina. Muutoksella ei ole olennaista vaikutusta
konsernitilinpaatokseen.

IAS 39 (muutos) Rahoitusinstrumentit: kirjaaminen ja Arvostaminen -
Suojauskohteiksi hyvaksyttavat erat Muutos kieltaa inflaation maaritta-
misen kiintedkorkoisen velkainstrumentin suojattavaksi komponentiksi.
Lisaksi muutos kieltaa aika-arvon sisallyttamisen yksipuoliseen suo-
jattuun riskiin silloin kuin optioita maarataan suojausinstrumenteiksi.
Muutoksella ei ole olennaista vaikutusta konsernitilinpaatokseen.

IFRS 7 (muutos) Rahoitusinstrumenteista annettavien liitetietojen
parantaminen Muutos lisaa vaatimuksia kayvista arvoista ja maksu-
valmiusriskista liitetiedoissa annettavista tiedoista. Erityisesti vaa-
ditaan kaypien arvojen erittelya niiden maarittamiseen perustuvien
hierarkiatasojen mukaisesti. Laadintaperiaatteen muutos johtaa vain
litetietojen lisdantymiseen.

IASB julkaisi toukokuussa 2008 parannuksia 34 standardiin osana
vuosittaisia parannuksia standardeihin (Improvements to IFRSs).

Seuraavassa on esitetty ne muutokset, jotka konserni otti kayttéon
vuonna 2009:

IAS 1 {muutos) Lyhytaikaiset varat ja lyhytaikaiset velat Muutos sel-
vennetaan etta vain osa IAS 39:n "Rahoitusinstrumentit: kirjaaminen
ja arvostaminen” mukaisesti kaupankayntitarkoituksessa pidetta-
viksi luokiteltavista rahoitusvaroista ja -veloista kuuluu lyhytaikaisiin
varoihin. Ennen muutosta jotkut yhteisot saattoivat luokitella kaikki
kaupankayntitarkoituksessa pidettaviksi rahoitusvaroiksi ja -veloiksi
luokitellut johdannaiset lyhytaikaisiksi. IAS 39:n kappaleen 9 mukais-
ta ryhmaa "kaupankayntitarkoituksessa pidettavat rahoitusvarat ja
-velat” kdytetaan vain arvostustarkoituksiin, eika yhtio valttamatta
pida kaikkia kyseisessa kategoriassa olevia rahoitusvaroja ja -velkoja
kaupankayntitarkoituksessa. Muutoksella ei ole olennaista vaikutusta
konsernitilinpaatokseen.

IAS 19 [muutos) Tydsuhde-etuudet Muutos selventas, ettd jarjestelyn
muutos, joka muuttaa tulevien palkankorotusten vaikutusta luvattuihin
etuuksiin, on jarjestelyn supistaminen. Takautuvaan tydsuoritukseen
kohdistuvien etuuksien muutos aiheuttaa negatiivisen takautuvaan
tydsuoritukseen perustuvan menon, jos se pienentaa etuuspohjai-
sesta jarjestelysta johtuvan velvoitteen nykyarvoa. Muutoksella ei ole
olennaista vaikutusta konsernitilinpaatokseen.

IAS 20 (muutos) Julkisten avustusten kirjanpidollinen kasittely ja julki-
sesta tuesta tilinpaatoksessa esitettavat tiedot Muutoksen perusteella
hyoty, joka koituu markkinakorkoa pienemmalla korolla julkiselta val-
lalta saadusta lainasta, maaritetaan IAS 39:n "Rahoitusinstrumentit:
kirjaaminen ja arvostaminen” mukaisen kirjanpitoarvon ja saatu-
jen maksujen erotuksena, ja hyoty kasitelldan IAS 20:n mukaisesti.
Muutoksella ei ole olennaista vaikutusta konsernitilinpaatokseen.

IAS 23 [muutos) Vieraan padoman menot Vieraan pddoman menojen
maadritelmaa on muutettu siten, ettd korkokulut lasketaan kayttaen
IAS 39:ssa "Rahoitusinstrumentit: kirjaaminen ja arvostaminen” maa-
riteltya efektiivisen koron menetelmaa. Muutoksella ei ole olennaista
vaikutusta konsernitilinpaatokseen.

IAS 27 (muutos) Konsernitilinp&atos ja erillistilinpdatos Kun IAS 39:n
"Rahoitusinstrumentit: kirjaaminen ja arvostaminen” mukaisesti kir-
janpidossa kasitelty tytaryhtiosijoitus luokitellaan myytavana olevaksi
IFRS 5:n "Myytavana olevat pitkaaikaiset omaisuuserat ja lopetetut
toiminnot™ mukaisesti, IAS 39:n soveltamista jatketaan. Muutoksella
ei ole olennaista vaikutusta konsernitilinpaatokseen.

IAS 28 [muutos) Sijoitukset osakkuusyrityksiin Jos sijoitusta osakkuus-
yritykseen kasitellaan kirjanpidossa IAS 39:n "Rahoitusinstrumentit:
kirjaaminen ja arvostaminen” mukaisesti, siita tarvitsee esittaa vain
osa IAS 28:n edellyttamista tiedoista IAS 32:n "Rahoitusinstrumentit:
esittamistapa” ja IFRS 7:n "Rahoitusinstrumentit: tilinpaatoksessa
esitettavat tiedot” edellyttamien tietojen lisaksi. Muutoksella ei ole
olennaista vaikutusta konsernitilinpaatokseen.



IAS 28 (muutos] Sijoitukset osakkuusyrityksiin Muutoksen mukaan si-
joitusta osakkuusyritykseen kasitellaan arvonalentumistestauksessa
yhtend omaisuuserana, eika arvonalentumistappiota kohdisteta sijoi-
tukseen sisaltyviin yksittaisiin omaisuuseriin, esimerkiksi liilkearvoon.
Arvonalentumisten peruutukset kirjataan sijoituksen kirjanpitoarvon
oikaisuiksi siihen maaraan asti kuin osakkuusyrityksesta kerrytettavis-
sa oleva rahamaara kasvaa. Muutoksella ei ole olennaista vaikutusta
konsernitilinpaatokseen.

IAS 31 (muutos) Osuudet yhteisyrityksissd Muutos selvent&a, etta jos
sijoitusta yhteisyritykseen kasitellaan kirjanpidossa IAS 39:n mukai-
sesti, siitd vaaditaan esitettavaksi vain osa IAS 31:n edellyttamista
tiedoista IAS 32:n "Rahoitusinstrumentit: esittamistapa” ja IFRS 7:n
"Rahoitusinstrumentit: tilinpaatoksessa esitettavat tiedot” edel-
lyttamien tietojen lisdaksi. Muutoksella ei ole olennaista vaikutusta
konsernitilinpaatokseen.

IAS 36 [muutos) Omaisuuserien arvon alentuminen Silloin kun kaypa
arvo vahennettyna myynnista aiheutuvilla menoilla on laskettu dis-
kontattujen rahavirtojen perusteella, tilinpaatoksessa tulisi esittaa
samat tiedot kuin kayttoarvolaskelmia kaytettaessa. Muutoksella ei
ole olennaista vaikutusta konsernitilinpaatokseen.

IAS 38 [muutos) Aineettomat hyédykkeet Muutoksen mukaan ennakko-
maksu saadaan merkita taseeseen vain silloin, kun maksu on suoritettu
ennen kuin tavaroihin on saatu oikeus tai palvelut on vastaanotettu.
Muutoksella ei ole olennaista vaikutusta konsernitilinpaatokseen.

IAS 38 [muutos) Aineettomat hyodykkeet Muutoksella poistetaan sa-
namuoto, jonka mukaan menetelma, joka johtaa tasapoistoja pienem-
paan poistoon, on perusteltu “vain harvoin jos koskaan”. Muutoksella
ei talla hetkella ole vaikutusta konsernin toimintaan, silla kaikista
aineettomista hyddykkeista tehdaan tasapoistot.

Niiden standardien ja tulkintojen lisaksi, jotka on esitetty vuoden 2008
tilinpaatoksessa, konserni ottaa kayttoon seuraavat vuonna 2009 jul-
kaistut standardit, tulkinnat ja muutokset olemassa oleviin standar-
deihin ja tulkintoihin vuoden 2010 tilinpaatoksessaan:

IFRIC 18 Omaisuuserien siirrot asiakkailta Tulkinta selvittaa IFRS-
standardien vaatimuksia koskien sellaisia sopimuksia, joissa yhteiso
saa asiakkailta aineellisen kayttoomaisuushyddykkeen, jota yhteison
on kaytettava liittdakseen asiakas johonkin verkkoon tai mahdollis-
taakseen asiakkaalle joidenkin tavaroiden tai palveluiden toimituksen.
Tulkinnalla ei tule olemaan vaikutusta konsernitilinpaatokseen.

IFRIC 9 ja IAS 39 (muutos] * Kytkettyjen johdannaisten uudelleenarviointi
luokittelun muutoksen yhteydessa Muutokset selventavat, etta siirret-
taessa rahoitusvaroja pois kdypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjatta-
vien ryhmasta, tulee kaikki kytketyt johdannaiset arvioida uudelleen
ja tarvittaessa kasitella tilinpaatoksessa erilldan paasopimuksesta.
Muutoksilla ei tule olemaan vaikutusta konsernitilinpaatokseen.

IFRS 2 (muutos)* Osakeperusteiset maksut - kateisvaroina mak-
settavat osakeperusteiset liiketoimet konsernissa Muutos selventaa
tuotteita tai palveluita vastaanottavan yhteison velvollisuutta noudattaa
IFRS 2:n maarayksia, vaikka yhteiso ei olisi velvollinen luovuttamaan
kateisvaroja osakeperusteisesti. Konsernin johto on selvittamassa
tulkinnan vaikutusta konsernitilinpaatokseen.

IASB julkaisi huhtikuussa 2009 parannuksia 12 standardiin osana vuo-
sittaisia parannuksia standardeihin. Seuraavassa on esitetty ne muu-
tokset, jotka konserni ottaa kayttoon vuonna 2010 ja joilla konsernin
johto arvioi voivan olla vaikutusta konsernin tilinpaatokseen*:

IFRS 2 (muutos) IFRS 2 - Osakeperusteiset maksut -soveltamisala
Muutos vahvistaa, ettd IFRS 2:n soveltamisalan ulkopuolelle jaavat
uudistetussa IFRS 3 -standardissa maariteltyjen liiketoimintojen yh-
distamisten lisaksi liiketoiminnasta annetut vastikkeet yhteisyrityksen
vat liiketoimet. Konsernin johto on selvittamassa tulkinnan vaikutusta
konsernitilinpaatokseen.

IFRS 5 (muutos) Myytavana olevat pitkaaikaiset omaisuuserét ja lo-
petetut toiminnot Muutos selventad, etta IFRS 5 sisaltaa vaatimukset
tiedoista, jotka on esitettava myytavana olevaksi luokitelluista pitka-
aikaisista omaisuuserista (tai luovutettavien erien ryhmista) tai lope-
tettavista toiminnoista. Siind myods selvennetaan, etta IAS 1:n mukai-
sia yleisia vaatimuksia on kuitenkin noudatettava, erityisesti IAS 1:n
kappaletta 15 (oikean kuvan antaminen) ja kappaletta 125 (arvioihin
liittyvat epavarmuustekijat). Konsernin johto on selvittdmé&ssa tulkin-
nan vaikutusta konsernitilinpaatokseen.

IFRS 8 (muutos) Toimintasegmentit Muutos selvent&s, ettd yhteison
on esitettava segmentin varat tilinpaatoksessaan ainoastaan, mikali
kyseista tietoa raportoidaan saanndllisesti ylimmalle operatiiviselle paa-
toksentekijalle. Lisaksi standardiin on tehty vahaisia teknisia muutoksia.
Muutoksella ei tule olemaan vaikutusta konsernitilinpaatokseen.

IAS 1 [muutos) Tilinpaatoksen esittaminen Muutos selventad, etté velan
mahdollinen suorittaminen omaa padomaa lilkkkeeseen laskemalla ei
vaikuta velan luokitteluun lyhyt- tai pitkaaikaiseksi. Lyhytaikaisen velan
maaritelmaa tasmennettiin, ja velka saadaan luokitella pitkaaikaisek-
si (edellyttden, ettd yhteisolla on ehdoton oikeus lykata kateisvaroja
tai muita varoja luovuttamalla tapahtuvaa suorittamista vahintaan 12
kuukauden paahan tilikauden paattymisestd) riippumatta siitd, etta
vastapuoli voisi koska tahansa vaatia velan suorittamista osakkeina.
Muutoksella ei tule olemaan vaikutusta konsernitilinpaatokseen.

IAS 7 (muutos) Rahavirtalaskelma Muutoksen perusteella ainoastaan
ne maksut, joiden seurauksena kirjataan omaisuusera taseeseen,
voidaan luokitella investointien rahavirroiksi. Muutoksella ei tule ole-
maan vaikutusta konsernitilinpaatckseen.

IAS 17 (muutos) Vuokrasopimukset Muutos poistaa erityisohjeistuk-
sen, joka koskee maa-alueen luokittelua rahoitusleasing- tai muuksi
vuokrasopimukseksi. Taman seurauksena maa-alueet tulee luokitella



rahoitusleasing- tai muuksi vuokrasopimukseksi noudattaen yleisia
IAS 17 -standardin luokittelukriteereita. Muutoksella ei tule olemaan
vaikutusta konsernitilinpaatokseen.

IAS 18 (muutos) Tulouttaminen Muutoksella on lisatty IAS 18 -stan-
dardin liitteeseen ohjeistusta sen maarittamisesta, toimiiko yhteiso
paamiehena vai agenttina. Muutoksella ei tule olemaan vaikutusta
konsernitilinpaatokseen.

IAS 36 (muutos) Omaisuuserien arvonalentuminen Muutos selvent33,
etta rahavirtaa tuottava yksikké (tai yksikkojen ryhma), jolle liikearvo
kohdistetaan arvonalentumistestausta varten, voi olla korkeintaan
IFRS 8 -standardissa méaéritellyn toimintasegmentin suuruinen (eli
ennen segmenttien yhdistamista raportoitaviksi segmenteiksi sa-
manlaisiin taloudellisiin ominaispiirteisiin perustuen kyseisen stan-
dardin ohjeistuksen mukaan). Muutoksella ei tule olemaan vaikutusta
konsernitilinpaatokseen.

IAS 38 [(muutos) Aineettomat hyodykkeet Muutos selkeyttaa liiketoi-
mintojen yhdistamisessa hankitun aineettoman hyodykkeen kayvan
arvon maarittamista koskevaa ohjeistusta, ja sen mukaan aineettomi-
en hyddykkeiden yhdistaminen yhdeksi omaisuuseraksi on sallittua,
jos kaikilla on sama taloudellinen vaikutusaika. Konsernin johto on
selvittamassa tulkinnan vaikutusta konsernitilinpaatckseen.

IAS 38 (muutos) Aineettomat hycdykkeet Muutos selventdd kuvausta
arvostusmenetelmistd, joita yhteisot tavallisesti kayttavat maaritta-
essaan kadypaa arvoa sellaisille liikketoimintojen yhdistamisessa han-
kituille aineettomille hyddykkeille, joilla ei kdyda kauppaa toimivilla
markkinoilla. Konsernin johto on selvittamassa tulkinnan vaikutusta
konsernitilinpaatokseen.

IAS 39 [muutos) Rahoitusinstrumentit: kirjaaminen ja arvostaminen
Muutos selventaa, etta ennenaikaisen takaisinmaksun mahdollis-
tavat optiot, joiden toteutushinta kompensoi lainanantajan tulevien
korkotuottojen menetysta pienentamalla uudelleensijoitusriskin
aiheuttamaa taloudellista tappiota, liittyy l&heisesti paavelkasopi-
mukseen. Konsernin johto on selvittamassa tulkinnan vaikutusta
konsernitilinpaatokseen.

IAS 39 (muutos) Rahoitusinstrumentit: kirjaaminen ja arvostaminen
Muutos kappaleen 2 (g) poikkeukseen IAS 39 -standardin sovelta-
misalassa selventaa, ettd (a) IAS 39 soveltuu vain sitoviin (termiini)
sopimuksiin hankkijan ja myyjan valilla hankinnan kohteen ostami-
seksi jonain paivana tulevaisuudessa; (b) termiinin juoksuajan ei tulisi
ylittaa kohtuullista ajanjaksoa joka tavallisesti tarvitaan vaadittavien
hyvaksymisten saamiseksi transaktion loppuun saattamiseksi; ja (c]
kyseista poikkeusta ei tulisi soveltaa optiosopimuksiin, jotka toteutet-
taessa synnyttavat maaraysvallan yhteisossa eika vastaaviin sijoituksiin
osakkuusyhtidissa tai samanlaisiin transaktioihin. Konsernin johto on
selvittamassa tulkinnan vaikutusta konsernitilinpaatckseen.

IAS 39 (muutos) Rahoitusinstrumentit: kirjaaminen ja arvostaminen
Muutos selventaa, etta voitot ja tappiot rahavirran suojausinstrumen-

tista suojattaessa tulevia rahavirtoja tulee siirtad omasta paaomasta
tilikauden tulokseen silla tilikaudella, jolla suojattu ennakoitu rahavirta
vaikuttaa tilikauden tulokseen. Muutoksella ei tule olemaan vaikutusta
konsernitilinpaatokseen.

IFRIC 9 (muutos) Kytkettyjen johdannaisten uudelleenarviointi Muutos
IFRIC 9:n soveltamisalaan selventaa, etta IFRIC 9 ei koske mahdol-
lista kytkettyjen johdannaisten uudelleenarviointia hankintahetkells,
kun sopimus hankitaan osana saman maaraysvallan alaisten yritys-
ten likketoimintojen yhdistamista tai yhteisyrityksen muodostamista.
Muutoksella ei tule olemaan vaikutusta konsernitilinpaatokseen.

IFRIC 16 (muutos) Ulkomaiseen yksikkoon tehdyn nettosijoituksen
suojaukset Muutoksen mukaan ulkomaiseen yksikkdon tehdyn net-
tosijoituksen suojauksessa ehdot tayttava suojausinstrumentti voi
olla missa tahansa konserniyhtiossa, mukaan lukien ulkomainen
yksikko, johon tehty nettosijoitus on suojauksen kohteena olettaen,
ettd suojaussuhde, dokumentointi ja tehokkuustestaus tayttavat IAS
39 -standardin vaatimukset. Konsernin johto on selvittdmassa tulkin-
nan vaikutusta konsernitilinpaatokseen.

Konserni ottaa kayttoon vuonna 2011 tai myshemmin seuraavat stan-
dardit, tulkinnat ja muutokset olemassa oleviin standardeihin:

IAS 32 (muutos) Rahoitusinstrumentit: esittamistapa - Liikkeeseen
laskettujen oikeuksien luokittelu Muutos selventaa, kuinka kirjan-
pidossa olisi kasiteltava tiettyja oikeuksia, kun lilkkkeeseen lasketut
instrumentit ovat muun valuutan kuin liikkeeseenlaskijan toiminta-
valuutan maaraisia. Jos tallaisia instrumentteja lasketaan liikkkeeseen
tasasuhteisesti liikkeeseenlaskijan olemassa oleville osakkeenomista-
jille kiinteda maaraa kateisvaroja vastaan, ne olisi luokiteltava omaksi
padomaksi, vaikka niiden toteutushinta ilmaistaan muun valuutan kuin
liikkeeseenlaskijan toimintavaluutan maardisena. Konserni ottaa muu-
toksen kayttoon vuoden 2011 tilinpaatoksessaan. Konsernin johto on
selvittamassa tulkinnan vaikutusta konsernitilinpaatckseen.

IAS 24 (uudistettu)* Lahipiiria koskevat tiedot tilinpaatoksessa Uudistettu
standardi yksinkertaistaa julkiseen valtaan sidoksissa olevia yhteiso-
ja koskevia liitetietovaatimuksia ja tasmentaa lahipiirin maaritelmaa.
Uudistettu standardi vaatii yha liitetietoja, jotka ovat tarkeita tilinpaa-
toksen kayttdjille, mutta siité on poistettu vaatimukset, joiden tayt-
tamisestd aiheutuvat kustannukset ylittavat tiedoista tilinpaatoksen
kayttajalle olevan hyddyn. Tasapaino saavutetaan siten, etta tallaisista
tiedoista vaaditaan esitettaviksi ainoastaan ne, jotka ovat yksittain tai
yhdessa tarkasteltuina merkittavid. Konserni ottaa uudistetun stan-
dardin kayttoon vuoden 2011 tilinpaatoksessaan. Muutoksella ei tule
olemaan vaikutusta konsernitilinpaatckseen.

IFRIC 19* Velan maksaminen liikkeeseen lasketuilla omilla oman
paaoman ehtoisilla instrumenteilla Tulkinta selventaa kirjanpitoka-
sittelya sellaisissa tilanteissa, joissa velan ehdot neuvotellaan uu-
delleen ja uusien ehtojen seurauksena velka maksetaan lilkkkeeseen
lasketuilla omilla oman padoman ehtoisilla instrumenteilla. IFRIC
19 vaatii voiton tai tappion kirjaamista tilikauden tulokseen kun velka
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on suoritettu laskemalla liikkeeseen omia oman paaoman ehtoisia
instrumentteja. Kirjattavan voiton tai tappion maara on rahoitusvelan
kirjanpitoarvon ja liilkkeeseen laskettujen oman padoman ehtoisten
instrumenttien kayvan arvon erotus. Konserni ottaa tulkinnan kayt-
toon vuoden 2011 tilinpaatoksessaan. Muutoksella ei tule olemaan
vaikutusta konsernitilinpaatokseen.

IFRIC 14 [muutos)* Véhimmaisrahastointivaatimusten mukaisia suori-
tuksia koskevat ennakkomaksut Muutoksen tarkoitus on korjata IFRIC
14 -tulkinnan ei-toivottu seuraus. Tulkinnan seurauksena yhteisot eivat
ole joissain olosuhteissa voineet kirjata joitain vahimmaisrahastointi-
vaatimuksiin perustuvia ennakkomaksuja omaisuuseraksi taseeseen.
Muutos poistaa kyseisen seurauksen edellyttamalla ennakkomaksujen
kirjaamista varoiksi taseeseen tietyissa olosuhteissa. Konserni ottaa
muutoksen kayttoon vuoden 2011 tilinpaatoksessaan. Muutoksella ei
tule olemaan vaikutusta konsernitilinpaatokseen.

IFRS 9* Rahoitusvarat - luokittelu ja arvostaminen Standardi edus-
taa ensimmaista vaihetta IASB:n projektissa, jonka tarkoituksena on
korvata IAS 39 uudella rahoitusinstrumenttistandardilla. Standardi
kasittelee rahoitusvarojen luokittelua ja arvostamista. Projektin seu-
raavat vaiheet koskevat rahoitusvelkojen luokittelua ja arvostamista,
rahoitusvarojen arvonalentumistestausmenetelmia seka suojaus-
laskentaa koskevan ohjeistuksen kehittamista. Konserni ottaa stan-
dardin kayttoon vuoden 2013 tilinpaatoksessaan. Standardilla tulee
olemaan merkittavia vaikutuksia rahoitusinstrumenttien kirjanpito-
kasittelyyn ja konsernin johto on selvittdamassa standardin vaikutusta
konsernitilinpaatokseen.

* Kyseista standardia/tulkintaa tai muutosta ei vield ole hyvaksytty
sovellettavaksi EU:ssa.

ILIN ATOKSEN LIITETIEDO

pidolliset arviot ja laadintaperiaatteissa kaytetty harkinta

IFRS-standardien mukaisen tilinpaatoksen laatiminen edellyttaa tietty-
jen keskeisten kirjanpidollisten arvioiden kayttoa. Lisaksi se edellyttaa
johdolta harkintaa tilinpaatoksen laatimisperiaatteita sovellettaessa.
Tehtyja arvioita ja harkintaan perustuvia ratkaisuja arvioidaan jatkuvasti,
tulevaisuuden tapahtumia koskeviin odotuksiin. Odotusten uskotaan
olevan olosuhteet huomioon ottaen kohtuullisia. Alla kuvataan alueet,
joihin liittyy konsernitilinpaatoksen kannalta merkittavia oletuksia ja
arvioita seka merkittavaa harkintaa vaativat alueet.

Keskeiset kirjanpidolliset arviot

Arvonalentumistestaus

Konserni testaa vuosittain mahdollisen arvonalentumisen varalta lii-
kearvon ja keskeneraiset aineettomat hyodykkeet. Muun pitkaaikaisen
omaisuuden arvonalentumistestauksia tehdaan silloin, kun on viitteita
siita, etta omaisuuden arvo saattaa olla alentunut. Rahavirtaa tuot-
tavien yksikkojen kerrytettavissa olevat rahamaarat perustuvat kayt-
toarvolaskelmiin. Nama laskelmat edellyttavat arvioiden tekemista.
Zandersin rahavirtaa tuottavassa yksikossa, joka sisaltyy toiminta-
segmenttiin Speciality Papers, syntyi vuonna 2009 arvonalentumis-
tappio 66 miljoonaa euroa ja Office Papersin Alizayn paperitehtaalla
47 miljoonan euron arvonalentumistappio, jolloin yksikdiden kirjan-
pitoarvot alennettiin kerrytettavissa olevaa rahamaaraa vastaaviksi.
Lisaksi Herkkyysanalyysi olennaisista arvonalentumistestauksessa
kaytetyista oletuksista ja niiden muutoksen vaikutuksesta arvonalen-
tumisen maaraan on esitetty liitetiedossa 8.

Elakejarjestelyt

taan vakuutusmatemaattisesti erilaisia oletuksia kayttaen. Elakkeista
aiheutuvia nettomenoja (tai tuloja) maaritettaessa kaytettaviin ole-
tuksiin kuuluu myos diskonttauskorko. Naiden oletusten muutokset
vaikuttavat elakevelvoitteiden kirjanpitoarvoon.

Asianmukainen diskonttauskorko maaritetaan jokaisen vuoden lo-
pussa. Kyseessa on korko, jota tulisi kayttaa maaritettaessa nykyarvoa
elakevelvoitteiden tayttamiseksi edellytettaville arvioiduille vastaisille
rahavirroille. Asianmukaista diskonttauskorkoa maaritettaessa ote-
taan huomioon valtion pitkien velkasitoumusten tai vastaavien instru-
menttien korot. Muut elakevelvoitteita koskevat keskeiset oletukset
perustuvat osaltaan sen hetkisiin markkinaolosuhteisiin.

Osakeperusteiset maksut

Konsernin avainhenkildille myonnetyt osakeperusteiset kannustin-
jarjestelmat arvostetaan kaypaan arvoon niiden myontamishetkella.
Kaypa arvo jaksotetaan kuluksi tuloslaskelmaan ajanjaksolle, jonka
kuluessa kaikkien oikeuden syntymisehtojen on taytyttava. Osakkeiden
myontamishetkella maaritelty kulu perustuu arvioon niiden osakkeiden
maarasta, johon uskotaan syntyvan oikeus oikeuden syntymisajanjak-
son lopussa. Arvioiden muutokset kirjataan tuloslaskelmaan. Kuluksi
kirjattiin 31.12.2009 paattyneella tilikaudella 0,1 miljoonaa euroa.



Kdypaan arvoon arvostetut rahoitusinstrumentit
Rahoitusinstrumenteille, joilla ei kdyda kauppaa toimivilla, maaritetaan
kaypa arvo arvostusmenetelmien avulla. Harkintaa kaytetaan valitta-
essa erilaisia menetelmia seka tehtaessa oletuksia, jotka perustuvat
paaasiassa markkinoilla kunakin raportointikauden paattymispaivana
vallitseviin olosuhteisiin. Suurin kdypaan arvoon arvostettu erd, jolla ei
kayda kauppaa toimivilla markkinoilla, on myytavissa oleviin rahoitus-
varoihin luokiteltu sijoitus Pohjolan Voiman osakkeisiin. Naiden hinta
maaritelldan perustuen toteutuneisiin kauppoihin ja diskontattujen
rahavirtojen analysointiin. Myytavissa olevien rahoitusvarojen kirjanpi-
toarvon arvioitaisiin olevan 7 miljoonaa euroa pienempi tai 9 miljoonaa
euroa suurempi, jos rahavirtojen diskonttaamiseen kaytettava korko
poikkeaisi 10 prosenttiyksikkoa johdon arvioimasta korosta.

Varaukset

Varaus kirjataan, kun konsernilla on aikaisemman tapahtuman seu-
rauksena oikeudellinen tai tosiasiallinen velvoite ja maksuvelvoitteen
toteutuminen on todennakdista. Merkittavimmat saannollisesti kir-
jattavat varaukset aiheutuvat tuotteiden korjaamisesta tai korvaami-
sesta takuuaikana. Varaukset maaritetaan aikaisemman kokemuksen
perusteella. Uudelleenjarjestelyvaraus tehdaan silloin, kun M-real
on laatinut yksityiskohtaisen uudelleenjarjestelysuunnitelman ja
tiedottanut asiasta. Kirjattu varaus kuvastaa johdon parasta arviota
tulevien menojen nykyarvosta mutta toteutuvat menot voivat poiketa
tehdysta arviosta. Varausten maara M-realin taseessa 31.12.2009 oli
104 miljoonaa euroa.

Tuloverot

Tilikauden tulokseen perustuvien verojen seka laskennallisten ve-
rosaamisten ja -velkojen maarittamiseen seka siihen, mihin maaraan
asti laskennallista verosaamista kirjataan, tarvitaan johdon harkintaa.
Konsernin taseeseen 31.12.2009 sisaltyy vahvistetuista tappioista kir-
jattua laskennallista verosaamista 10 miljoonaa euroa. Konserni on
tuloverotuksen kohteena useassa eri maassa. Tuloverojen kokonais-
maaran arvioiminen koko konsernin tasolla edellyttad merkittavaa
harkintaa. Useiden liiketoimien ja laskelmien osalta lopullisen veron
maara on epavarma. Konsernissa ennakoidaan tulevia verotarkastuk-
sia ja kirjataan velkoja, jotka perustuvat arvioihin siita, joudutaanko
maksamaan lisaa veroja. Jos naihin liittyva lopullinen vero poikkeaa
alun perin kirjatuista maaristd, erot vaikuttavat seka kauden verotetta-
vaan tuloon perustuviin verosaamisiin ja velkoihin etta laskennallisiin
verosaamisiin ja -velkoihin kaudella, jolla ne todetaan.

Keskeiset harkintaan perustuvat ratkaisut tilinpaatoksen
laatimisperiaatteita sovellettaessa

Vaihto-omaisuus

Konserni tarkastelee vaihto-omaisuuttaan saannéllisesti sen varalta,
etta vaihto-omaisuusmaarat olisivat todellista suuremmat, vaihto-
omaisuuteen sisaltyisi epakurantteja eria tai markkina-arvo putoaisi
hankintamenoa pienemmaksi, ja kirjaa vaihto-omaisuuden kirjan-
pitoarvoa pienentavan vahennyseran tallaisten vahennysten varal-
ta. Tallaista tarkastelua varten johdon on tehtava arvioita tuotteiden
tulevasta kysynnasta. Mahdolliset muutokset ndissa arvioissa voivat

johtaa vaihto-omaisuuden kirjanpitoarvon tarkistamiseen tulevilla
kausilla. M-realilla oli taseessa 31.12.2009 vaihto-omaisuutta 313
miljoonan euron arvosta.

Myyntisaamiset

Myyntisaamiset on merkitty kirjanpitoon alkuperaisen laskutetun
maaran mukaisesti vahennettyna arvonalentumistappioilla ja palau-
tuksista aiheutuneilla hyvityksilla. Arvonalentumistappio kirjataan
tapauskohtaisesti seka aikaisemman kokemuksen perusteella, kun
on olemassa objektiivista nayttoa siita, etta saamista ei saada perittya
taysimaaraisesti. Jos asiakkaiden taloudellinen tilanne heikentyy niin,
ettd se vaikuttaa naiden maksukykyisyyteen, voidaan joutua kirjaamaan
lisaa arvonalentumistappioita tulevilla kausilla. Myyntisaamisten maara
M-realin taseessa 31.12.2009 oli 301 miljoonaa euroa ja myyntisaami-
sista kirjattuja arvonalentumistappioita oli kuusi miljoonaa euroa.

Myytavissa oleviksi rahoitusvaroiksi luokiteltujen oman
padaoman ehtoisten sijoitusten arvonalentuminen

Se, milloin myytavissa olevien oman paaoman ehtoisten sijoitusten
arvo on alentunut, ratkaistaan IAS 39:n sisaltaman ohjeistuksen
mukaan. Tama edellyttaa merkittavan harkinnan kayttamista muun
muassa siind, miten kauan ja minka verran sijoituksen kdypa arvo on
ollut hankintamenoa pienempi. Lisdksi sijoituskohteen taloudellista
tilaa seka likketoiminnan lahitulevaisuuden nakymia, kuten toimialan
ja sektorin tuloksellisuutta joudutaan arvioimaan sen toteamiseksi,
onko arvonalentumisesta objektiivista nayttoa. Jos katsottaisiin, etta
kayvan arvon alentuminen hankintamenoa pienemmaksi on kokonaan
tai osaksi merkittavaa ja pitkittynytta, vuoden 2009 tilinpaatokseen
kirjattaisiin 188 miljoonan euron suuruinen lisatappio laskennallisten
verojen jalkeen, joka syntyy, kun arvoltaan alentuneisiin myytavissa
oleviin rahoitusvaroihin liittyvat, omaan padomaan kirjatut kayvan
arvon muutokset siirretaan tuloslaskelmaan.
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Liiketoimintaan sisaltyvia rahoitusriskeja hallitaan yhtion hallituksen ja
johdon vahvistaman rahoituspolitiikan mukaisesti. Politiilkassa maari-
tellaan keskeiset toimintaohjeet muun muassa valuutta-, korko-, likvi-
diteetti- ja vastapuoliriskin hallintaan seka johdannaisinstrumenttien
kayttoon. Hyodykeriskeja hallitaan vastaavasti yhtion hyddykeriskipo-
litiikan mukaisesti. Tavoitteena on suojautua merkittavilta rahoitus- ja
hyodykeriskeiltd, tasapainottaa kassavirtaa ja antaa liiketoimintayksi-
kdille aikaa sopeuttaa toimintansa muuttuneisiin olosuhteisiin.

Metsa Group Financial Services Oy (Metsa Finance) on rahoituk-
seen erikoistunut yhtio, joka toimii konsernin sisdisena pankkina.
M-realin omistusosuus Metsa Financesta on 51 prosenttia ja Metsaliit-
to 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 valuutta-
maardisen oman padoman muuntoriskista seka taloudellisesta va-
luuttariskista. Padosa konsernin kustannuksista syntyy euroalueella
ja jossain maarin Ruotsissa, mutta myyntituotoista merkittava osa
saadaan muina kuin kotivaluuttana. Sen takia myyntituotot saatta-
vat valuuttakurssimuutosten vuoksi vaihdella tuotantokustannusten
pysyessa muuttumattomina. Samoin tuotteet hinnoitellaan usein
muussa kuin kotivaluutassa. Valuuttamaaraisista myyntituotoista ja
kustannuksista muodostuvaan valuuttavirtapositioon sisallytetdan
valuuttamaaraiset myyntisaatavat, 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 ja NOK.
Suojauspolitiikkana on yllapitaa padsaantoisesti kolmen 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 paatosval-
tuudet. Yhtion hallitus paattaa merkittavista rahoituspolitiilkan normis-
ta poikkeavista suojausasteista. Valuuttakohtainen suojausten maara
riippuu kulloinkin vallitsevista kurssitasoista ja kurssiodotuksista,
valuuttojen korkoeroista seka kurssiriskin merkityksesta konsernin
tulokseen. Paaosin virtapositiota suojataan termiinikaupoin, mutta
myds valuuttalainoja ja valuuttaoptioita kayttamalla.

Valuuttavirtaposition suojaukseen sovelletaan osittain IAS 39:n
mukaista suojauslaskentaa, minka seurauksena suojauslaskentaan
kohdistettujen suojausten kaypa arvo kirjataan taseen omaan paa-
omaan kayvan arvon rahastoon. Valuuttavirtapositiosta oli tilikauden
lopussa suojattuna keskimaarin 4,9 kuukautta (2008 4,6 kuukautta).
Tilikauden aikana suojausaste on vaihdellut 3 ja 5 kuukauden valilla

(4-6). Dollarin suojausaste oli 7,2 kuukautta (4,0), josta suojauslas-
kennan osuus oli 1,8 kuukautta (1,5). Ruotsin kruunun suojausaste oli
4,7 kuukautta (5,3, josta suojauslaskennan osuus oli 3,6 kuukautta
(4,7) ja punnan suojausaste oli 2,5 kuukautta (4,7), josta suojauslas-
kennan osuus oli 1,4 kuukautta (1,4). Suojauslaskentaan kohdistetuilla
suojauksilla on suojattu ennakoidun erittain todennakdisen myynnin
osuutta valuuttavirtapositiosta.

Ulkomaiseen yksikkoon tehdyn nettosijoituksen muuntoriski syn-
tyy euroalueen ulkopuolella sijaitsevien tytaryhtididen ja osakkuusyh-
ticiden omien paaomien konsolidoinnista euroiksi tilinpaatoksessa.
Rahoituspolitiikan mukaan 50-100 prosenttia oman padoman positiosta
tulee olla suojattuna. Oman padoman muuntoriskia on suojattu ter-
miinikaupoin ja valuuttalainoin ja positio on pidetty suojattuna kaikissa
paavaluutoissa. Oman padoman position suojaukseen sovelletaan IAS:n
mukaista suojauslaskentaa, minka seurauksena suojauksen kurs-
sierot kirjataan tehokkaaksi osoittautuneen suojauksen osalta taseen
omaan padomaan muuntoeroja vastaan. Oman padoman positiosta
oli tilikaudella keskim&éarin suojattuna 93 prosenttia (97) ja kauden
lopussa 96 prosenttia (88). Dollarim&&rainen oman padoman positio
eliminoitui Botnian Uruguayn yksikdiden myynnin yhteydessa.

Konserni soveltaa Value-at-Risk-menetelmaa (VaR) avoimen va-
luuttapositionsa riskin arvioimiseen. VaR lasketaan poikkeamalle ra-
hoituspolitiikan mukaisesta kolmen kuukauden valuuttavirtaposition
suojausnormista. VaR-riskilukuun sovelletaan 99 prosentin luottamus-
valia ja kuukauden ajanjaksoa, joten VaR ilmaisee sen, etta 1 prosentin
todennakoisyydella avoimen valuuttaposition markkina-arvo alentuu
enemman kuin riskiluvun mukaisen maaran kuukauden ajanjaksol-
la. Suojauspaatoksia koskevat toimivaltuudet on asetettu rajaamalla
yritysjohdon paatdksentekovaltuuksia seka valuuttakohtaisten suo-
jausastemuutosten enimmaismaaran suhteen etta VaR-riskilimiitilla.
Mahdolliset riskilimiitit ylittavat strategiset paatokset tehdaan yhtion
hallituksessa. M-real-konsernin valuuttavirtariskille asetettu limiitti on
25 miljoonaa euroa (15) ja VaR on tilikauden paattyessa 7,9 miljoonaa
euroa (12,7) ja on ollut tilikauden aikana keskim&arin 8,8 miljoonaa eu-
roa (8,6). Value-at-Risk-menetelmé&a sovelletaan myos Metsa Financen
trading-toiminnan markkinariskin mittaamisessa. Trading-toiminnan
volyymi on ollut suhteellisen pieni, silla Metsa Financen (p&ivan ajan-
jakson 99 %:n) VaR oli vuonna 2009 keskimaarin vain 0,34 miljoonaa
(0,18) euroa. Valuuttariskien hallinnassa sovellettujen johdannaisten
volyymit ja kayvat arvot on esitetty Liitetiedossa 29.

Korkoriski

Korkoriski kohdistuu padasiassa taseen korollisiin saataviin ja vel-
koihin seka valuuttasuojaukseen. Korolliset saatavat ja velat on
eritelty liitetiedossa 25. Riskin hallinnassa keskeisimmat valuutat
ovat euro, Yhdysvaltain dollari, Englannin punta ja Ruotsin kruunu.
Korkoriskipolitiikan tavoitteena on minimoida koronmuutosten aiheut-
tama negatiivinen vaikutus konsernin ja konserniyhtididen tulokseen
ja taloudelliseen asemaan seka samalla pyrkia optimoimaan rahoi-
tuskustannukset riskilimiittien puitteissa. Korkotason muutosten vai-
kutus rahoituskustannuksiin riippuu korollisten rahoituserien korko-
sidonnaisuusajasta, jota konsernissa mitataan duraatiolla. Duraation
lyhentyessa korkotason nousu vaikuttaa nopeammin rahoitusvelkojen
korkokustannuksiin. Lainaportfolion korkosidonnaisuusaikaan vaiku-



tetaan mm. vaihtuvakorkoisen ja kiinteakorkoisen rahoituksen maa-
raa saatelemalld seka korkojohdannaisten kaytolla. Konserni kayttaa
korkoriskin hallinnassa mm. koronvaihtosopimuksia, korkofutuureita
seka korko-optioita.

Rahoituspolitikan mukainen korkosidonnaisuusajan normi on 6
kuukauden keskimaarainen lainasalkun duraatio. Sidonnaisuusaika
voi kuitenkin vaihdella rahoituspolitiikassa maariteltyjen normin
mukaisesta suojauksesta poikkeamiselle asetettujen valtuuksien
puitteissa siten, etta yli neljan kuukauden suuruisesta normipoik-
keamasta tehdaan paatokset yhtion hallituksessa. Lainojen korko-
sidonnaisuusaika oli vuoden lopussa 6,4 kuukautta (3,4). Tilikauden
aikana korkosidonnaisuusaika on vaihdellut 2 ja 7 kuukauden valilla
(3-6). Vuoden 2009 lopussa yhden prosenttiyksikén koron nousu nos-
taa seuraavan 12 kuukauden korkokustannuksia laskennallisesti 3,4
miljoonaa euroa (8,3).

Konserni altistuu markkinahintojen muutoksesta aiheutuvalle
johdannaisten arvon muutosriskille korkojohdannaisia kayttaessaan
silld IAS 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 kayvan arvon
suojauslaskentaa kiinteakorkoisiin lainoihin, jotka ovat koron- ja
valuutanvaihtosopimuksin muutettu vaihtuvakorkoiseksi rahoituk-
seksi. Konserni soveltaa lisaksi IAS 39:n mukaista rahavirran suoja-
uslaskentaa padosaan koronvaihtosopimuksista, joilla on muutettu
vaihtuvakorkoista rahoitusta kiintedkorkoiseksi. Korkojohdannaisten
bruttovolyymi tilinpaatoshetkella (valuutanvaihtosopimukset ml.) on
1 033 miljoonaa euroa (1 412), josta kd&nnettyjen sopimusten osuus
on 300 miljoonaa euroa (487). Johdannaissalkusta suojauslaskentaan
kohdistuu 534 miljoonan euron (746) osuus ja tulosvaikutteisesti kir-
jattavien avoimien johdannaisten osuus on 199 miljoonaa euroa (179).
Koronvaihto- ja valuutanvaihtosopimusten maturiteetti vaihtelee 1-5
vuoden valilla (1-6).

Hyodykeriski

Hyddykeriskien suojauksessa sovelletaan kullekin hyodykelajille
erikseen maariteltya riskinhallintapolitiikkaa. Politiikan mukaan
hyddykeriskienhallinta tapahtuu johdannaisten osalta keskitetysti
Metsa Financen kautta M-realin hallituksen hyvaksyman strategian
pohjalta. Toistaiseksi hyddykesuojauspolitiikkaa sovelletaan sahkon
ja maakaasun hintariskien hallintaan. Myds paastokauppaan liittyvia
transaktioita hallinnoidaan Metsa Financen kautta.

M-realin sahkonhintariskin hallinnassa tavoitteena on tasapai-
nottaa sahkonhinnanmuutosten vaikutusta konsernin tulokseen ja
taloudelliseen asemaan. Paaperiaatteena on suojata sahkdostojen
positiota, joka muodostuu tehdaskohtaisten sahkénkulutusennustei-
den ja voimalaitostuotanto-osuuksien erotuksesta. Suomen ja Ruotsin
sahkonhankinnan osalta suojausstrategiaa toteutetaan yhteistyossa
Metsaliito Energian kanssa keskitetysti Metsa Financen kautta. Keski-
Euroopan sahkonhintariskien suojaukset toteuttaa Keski-Euroopan
energiayksikkd Metsaliitto Energian antamien ohjeiden mukaan joko
fyysisin sopimuksin tai finanssisopimuksin Metsa Financen kautta.
M-real suojaa aktiivisesti sahkonhintariskia siten, etta suojausnor-
miksi on asetettu 80, 50, 30 ja 20 prosentin (85, 55, 25 ja 0) suojaustaso

ennustetusta nettopositiosta ensimmaiseng, toisena, kolmantena ja
neljantena perakkaisena 12 kuukauden jaksona. Sahkdsuojauksiin on
osittain sovellettu IAS 39:n mukaista suojauslaskentaa. Sen seurauk-
sena suojauslaskentaan kohdistettujen suojausten kdypa arvo kirjataan
taseen omaan paaomaan kayvan arvon rahastoon ja vasta ennakoitujen
sahkoostojen toteutuessa tuloslaskelmaan ostojen oikaisuksi.

M-realin tehtaiden polttoainekaytdsta noin kolmannes on maakaa-
supohjaista. Maakaasun hintariskin suojaaminen on toteutettu fyysisilla
kiintedhintaisilla sopimuksilla. Suomen osalta vain 6ljysidonnainen
osuus on kiinnitetty. Maakaasutoimitusten hinnat on tyypillisesti sidottu
Fuel-0il ja/tai Gas-0il hintoihin, Suomen kaasutoimitusten hinnat on
lisaksi sidottu Suomeen tuodun hiilen ja energiahintaindeksin kehi-
tykseen. Maakaasun hintariskinsuojauksen lahtokohtana on kuiten-
kin suojata vain sopimuksen 6ljysidonnaista osaa 6ljyjohdannaisia ja
kiintedhintaisia fyysisia toimitussopimuksia kayttaen. Suojausstrategia
perustuu riskipolitiikkaan, jonka mukaan suojauspaatokset tehdaan
Metsaliitto Energian toimesta ja merkittavat strategiset paatokset
tehdaan konsernin hallituksessa.

Sahkosuojauksista noin 70 prosenttia (70) on toteutettu fyysisia
toimitussopimuksia kayttaen ja 30 prosenttia (30) ns. finanssisuojina
sahkdjohdannaisia kayttaen. Finanssisuojista on vuoden lopussa noin
90 prosenttia (80) kohdistettu suojauslaskentaan. Kaikki maakaasun
hintariskin suojaukset on toistaiseksi toteutettu fyysisia toimitusso-
pimuksia 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 29.

Likviditeettiriski

Likviditeettiriskilla tarkoitetaan sita, etta rahoitusvarat ja lainanot-
tomahdollisuudet eivat riita toiminnan rahoitustarpeen kattamiseen
tai etta varainhankinta tulee kohtuuttoman kalliiksi. Riskia valvo-
taan arvioimalla 12-24 kuukauden likviditeettitarve ja varmistamal-
la etta likviditeetti kattaa padosan kyseisen ajanjakson tarpeesta.
Rahoituspolitiikan mukaan likviditeettireservin tulee jatkuvasti kattaa
80-100 prosenttia ensimmaisen 12 kuukauden ja 50-100 prosenttia
seuraavan 12-24 kuukauden likviditeettitarpeesta. Tavoitteen mukaan
enintaan 20 prosenttia konsernin lainoista sitovat luottolupaukset
mukaan luettuna saa erdantya seuraavan 12 kuukauden kuluessa
ja vahintaan 35 prosentin osuuden on ulotuttava yli neljan vuoden
maturiteettiin. Tavoitteena on myds valttaa ylimaaraisen likviditeetin
pitamista sijoituksina ja sen sijaan yllapitaa likviditeettireservi sitovina
luottolupauksina taseen ulkopuolella.

Likviditeettiriskin hallinnan kulmakivena on mitoittaa konser-
nin operatiiviset paatokset siten, etta velkaisuusastetta ja riittavaa
likviditeettireservia koskevat tavoitteet voidaan kaikissa suhdanne-
tilanteissa varmistaa. Likviditeettiriskia hallitaan myds kayttamalla
monipuolisesti eri padoma- ja rahoitusmarkkinoita riippuvuuden va-
hentamiseksi yksittaisesta rahoituslahteesta. Rahoitusta koskevissa
paatoksissa korostuu myds lainojen maturiteettirakenteen optimointi.



Pitkaaikaisten lainojen maturiteettirakennetta on voitu merkittavasti
vakauttaa joukkovelkakirjalainaemissioilla vuonna 2006 ja omaisuus-
erien myynneilla vuosina 2007-2009.

Maksuvalmius on hyva. Vuoden 2009 aikana likviditeettia vahvisti
Metsa-Botnian Uruguayn jarjestelyn toteutuminen joulukuussa seka
190 miljoonan euron kateissuorituksen saaminen Sappi Ltd:n velka-
kirjasta liittyen vuoden 2008 lopussa toteutuneeseen Graphic Papers
-liilketoiminnan myyntiin. Likviditeettireservia pienensi 500 miljoonan
euron syndikaattilimiitin eraantyminen. Kaytettavissa oleva likviditeetti
oli tilikauden lopussa 776 miljoonaa euroa (1 454), josta 279 miljoonaa
(904) oli sitovia pitkaaikaisia luottolupauksia ja 497 miljoonaa (550)
likvideja varoja ja sijoituksia. Lisdksi konsernilla oli muita korollisia
saamisia 137 miljoonaa euroa (303). Konsernilla oli myds lyhytaikaisia
ei-sitovia yritystodistusohjelmia ja luottolimiitteja noin 529 miljoonan
(550) euron arvosta. Vuoden 2009 lopussa likviditeettireservi kattaa
taysimaaraisesti ennakoidun vuoden 2010 rahoitustarpeen ja padosan
myds vuoden 2011 rahoitustarpeesta. Pitkdaikaisista lainoista ja luot-
tolupauksista erdantyy 12 kuukauden jaksolla 25 prosenttia (31) ja yli
neljan vuoden jakson ulottuu 24 prosenttia (34). Pitkdaikaisten lainojen
keskimaturiteetti on 2,4 vuotta (2,9). Lyhytaikaisen rahoituksen osuus
konsernin korollisista veloista on 4 prosenttia (10,5).

Vastapuoliriski
Rahoitusinstrumentteihin sisaltyy riski siita, etta konserni karsii tap-
piota, jos vastapuoli on kyvyton vastaamaan sitoumuksistaan. Konserni
hallitsee tata riskia tekemalla rahoitustapahtumat vain luottokelpoisim-
pien vastapuolien kanssa ja ennalta paatetyissa rajoissa. Rahoituksen
luottoriskeista ei tilikauden aikana aiheutunut tappiota. Rahoitukseen
liittyvaa vastapuoliriskia rajaa se, etta likviditeettireservia osittain ylla-
pidetdan sitovien luottolimiittien muodossa. Rahat ja pankkisaamiset
ja muut sijoitukset on hajautettu useaan yksittdiseen pankkiin ja usean
instituution yritystodistuksiin. Vastapuolilimiitteja on saannollisesti tar-
kistettu pyrkien huomioimaan finanssikriisin vaikutukset kaytettyjen
vastapuolten taloudelliseen asemaan. Johdannaiskauppaa saatelee
vastapuolien kanssa solmitut standardoidut ISDA -sopimukset.
Konsernin myyntisaamisiin sisaltyy vastapuoliriski siita, etta vasta-
puoli on kyvytdn vastaamaan sitoumuksistaan. Myyntisaamisiin liittyvaa
luottoriskia hallitaan operatiivisen johdon hyvaksyman luottoriskien
hallintapolitiikan avulla. Yhtion riskienhallintakomitea ja luotonval-
vonta seuraavat myyntisaamisten kokonaistilannetta kuukausitasolla.
Asiakkaiden luottokelpoisuutta arvioidaan saanndllisin valein asiakkai-
den tilinpaatosten ja maksukayttaytymisen seka luottotietoyritysten ja
luokitusyhtididen antamien tietojen pohjalta. Yksittaisten asiakkaiden
luottolimiitit tarkistetaan vahintaan kerran vuodessa. Aika ajoin, mikali
johto katsoo tarpeelliseksi, kaytetaan myos remburssikauppaa, pank-
kitakauksia, emoyhtion takauksia seka luottovakuutusta luottoriskien
pienentamiseen. Luottolimiitit hyvaksytaan luottoriskien hallintapoli-
tiikkkaan perustuen ja hyvaksymisrajat vaihtelevat konsernin liiketoi-
mialoittain. Taloudellisen ympariston jatkuvasta haasteellisuudesta
johtuen luottolimiitteja on tarkasteltu saannéllisemmin kuin aiempina
vuosina. Asiakkaat ovat padosin olleet yhteistyohaluisia ja toimittaneet
valitilinpaatosinformaatiota. Luotonvalvonta arvioi ja maarittelee kaikki
ne keskeiset luottolimiitit, joissa ei ole luottovakuutusta ja/tai jotain
muuta vakuusturvaa.

M-realilla on kaytossaan asiakassaamisten arvonalentumistes-
taukset. Luottotappion alaskirjaus tehdaan, kun asiakasyritys tekee
virallisen konkurssin tai sen maksusuoritukset ovat yli 6 kuukautta
(180 p&ivaa) yliaikaisia eikd sitovaa maksusuunnitelmaa ole tehty
tai muita patevia syita ole. Luottotappiovaraukset vuodelle olivat 5,8
miljoonaa euroa eli huomattavasti historiallista vuosien 2000-2008
3,8 miljoonan euron keskiarvoa korkeammat. Graphicsin lopetetut
liiketoiminnot pois lukien vuoden 2009 luottotappiovaraukset olivat
2,2 miljoonaa euroa historiallisen keskiarvon vuosilta 2000-2008 ol-
tua 1,4 miljoonaa euroa. Vuoden viimeisella neljanneksella kirjattujen
ja vuonna 2010 syntyvien luottotappioiden tason ennakoidaan ole-
van matalamman kuin vuonna 2009. Yliaikaisten asiakassaamisten
osuus kaikista myyntisaamisista on tilinpaatoshetkella 8,3 prosenttia
(31.12.2008 14,8}, josta 0,6 prosenttia (0,3) ulottuu valille 90-180 pai-
vad ja 0,4 prosenttia (0,5) yli 180 paivan. Epdvarmoja myyntisaamisia
koskeva erittely on esitetty Liitetiedossa 20.

Myyntisaamiset ovat jakautuneet maantieteellisesti lagjalle alu-
eelle vastaten Segmenttitiedoissa esitettya myynnin rakennetta.
Suurimmat luottoriskit ovat Isossa Britanniassa, Belgiassa, Saksassa,
Italiassa, Ranskassa ja Espanjassa. M-realin suurimman yksittdisen
asiakkaan (yksittdisen yrityksen tai yhteisomistuksessa olevan yri-
tysryhman) luottoriskin osuus vuoden 2009 lopussa oli 15 prosenttia
(16) myyntisaamisten kokonaismé&arastd. Kymmenen asiakasryhmaa
(yksittéisia yrityksid tai yhteisomistuksessa olevia yritysryhmid) vastasi
42 prosentista (31) kaikista myyntisaamisista.

Vuoden kolmella ensimmaiselld neljanneksella yliaikaisten saa-
misten maara oli historiallisen keskiarvonsa ylapuolella. Tama johtui
vaikean taloudellisen tilanteen jatkumisesta paamarkkinoilla seka pe-
rinnan haasteista Graphicsin lopetettujen liiketoimintojen asiakkaiden
osalta. Neljannella neljanneksellda myohastyneiden asiakasmaksujen
osuus muodostui selvasti matalammaksi. Vuonna 2010 asiakasmak-
sujen viiveiden ennakoidaan pysyvan pitkaaikaisen keskiarvon ylapuo-
lella, mutta kuitenkin alempana kuin vuonna 2009.

Kuten vuonna 2008 raportoitiin, luottovakuutusten luottolimiitit
alentuivat nopeasti vuoden ensimmaisesta neljanneksesta alkaen
etenkin metsateollisuustuotteiden valmistajien ja jakelijoiden osal-
ta, kun vakuuttajat siirtyivat suojaamaan itseaan yhtididen todellisen
konkurssiriskin arvioimisen sijaan. Vuoden 2009 lopussa noin 64
prosenttia M-realin myyntisaamisista (pl. energiatoimiala) oli katettu
vakuutuksin. M-realin sisdisella asiakasluottoriskin analysoinnilla on
edelleen tuettu myyntia ja hallittu luottoriskia.

Padoman hallinta

Padomalla ja padomarakenteella tarkoitetaan omistajien yhtioon
tekemien sijoitusten ja omistajien yhtioon jattamien kertyneiden
voittovarojen (eli oman padoman) ja velkapadoman (eli vieraan paa-
oman) erid seka niiden keskindista suhdetta. Konsernin tavoitteena
padomarakenteen hallinnassa on yllapitaa tehokasta padomara-
kennetta joka varmistaa konsernin toimintaedellytykset rahoitus- ja
padaomamarkkinoilla kaikissa olosuhteissa toimialan syklisyydesta
riippumatta. Yhtiolla on luottoluokitus pitkaaikaiselle rahoitukselle ja
lisdksi padomarakenteelle on konsernin operatiivisessa toiminnassa
maaritelty rahoitus- ja padomamarkkinoiden tavanomaisia vaatimuksia
vastaavat keskeiset tavoitearvot. Luottoluokitukselle ei ole maaritelty



tavoitetasoa. Yhtion hallitus ja hallituksen tarkastusvaliokunta arvi-
oivat konsernin padomarakennetta saannollisesti.

Konserni seuraa paaomarakenteensa kehitysta nettovelkaantu-
misastetta kuvaavan tunnusluvun avulla. Konsernin tavoitteena on
pitaa velkaantumisaste keskimaarin enintaan 100 prosentin tasolla
yli suhdannesyklin laskettuna.

Paaomarakennetta kuvaavat tunnusluvut seka tunnusluvun las-
kennassa kaytetyt padomien maarat 31.12.2009 ja 31.12.2008 olivat
seuraavat:

Milj. euroa 2009 2008
Nettovelkaantumisaste, % 84 90
Korolliset velat 1410 2106
/. likvidit varat 497 550
/. korolliset saamiset 136 302

777 1254

Emoyhtion osakkeenomistajille kuuluva oma paaoma

916 1329
+vahemmistoosuus 8 57
924 1386

Yhtion tietyissa lainasopimuksissa on asetettu 30 prosentin vahimmais-
raja konsernin omavaraisuusasteelle ja 120 prosentin enimmaisraja
konsernin nettovelkaantumisasteelle. Rahoitussopimuksissa maaritelty
tunnuslukujen laskentakaava poikkeaa oman padoman maarittelyn
osalta vuosikertomuksessa esitettyjen tunnuslukujen laskentakaa-
voista johtuen rahoitussopimuksiin sisaltyvasta liilkearvon ja lasken-
nallisten verovelkojen huomioimisesta tunnusluvun laskennassa.
Samoin rahoitussopimuksissa maaritelty nettovelkaantumisasteen
laskentakaava poikkeaa vuosikertomuksessa esitetyn tunnusluvun
laskentakaavasta johtuen rahoitussopimuksiin sisaltyvasta kerta-
luonteisesta 300 miljoonan euron alaskirjausoikaisusta tunnusluvun
laskennassa. Konsernin lainoihin liittyvat muut kovenantit ovat ta-
vanomaisia ehtoja, jotka muun muassa rajoittavat vakuuksien antoa,
omaisuuden luovuttamista ja myyntia, tytaryhtididen velkaantumista,
liketoiminnan oleellista muuttamista seka omistajuudessa tapahtuvia
madrdenemmistomuutoksia. Konserni on tayttanyt kovenanttien ehdot
tilikausina 2009 ja 2008. Rahoitussopimuksissa maaritellylla tavalla
lasketut padomarakenteen tunnusluvut 31.12.2009 ja 31.12.2008 oli-
vat likimain seuraavat:

2009 2008
Omavaraisuusaste, % 35 36
Nettovelkaantumisaste, % 63 74

Mikali yhtid ei joistain syysta kykenisi tayttamaan edelld mainittujen
tunnuslukujen mukaisia sitoumuksiaan, sen taytyisi saada luotonan-
tajansa luopumaan vaatimasta ko. sitoumusten noudattamista, neu-
votella rahoitusjarjestelynsa uudelleen tai maksaa lainansa takaisin
valttaakseen sopimusrikkomuksen, joka saattaisi vaikuttaa haitalli-
sesti sen taloudelliseen asemaan.



Virtapositiosuojaus 31.12.2009

Vuotuinen valuuttavirtapositio

2009 2008
usb GBP SEK NOK DKK AUD Muu Muu Yhteensd  Yhteensa
pitka lyhyt
Virtapositio, netto (milj. valuuttayksikkoa) 447 196 -3269 196 172 40
Virtapositio, netto (milj. euroa) 310 220 -319 24 23 25 17 -13 952 1084
Virtaposition suojaus (milj. euroa) -186 -45 124 -4 -3 -8 -5 13 -388 -422
Suojausaste vuoden lopussa (kk) 72 25 4,7 2,0 13 4.1 35 11,9 49 4,6
Suojausaste keskimaarin vuonna 2009 (kk) 3,7 3,1 56 21 11 3,6 35 16,9 43 53
Ulkomaiseen yksikkdon tehdyn nettosijoituksen suojaus 31.12.2009
Oman padaoman positio
2009 2008
usD GBP SEK Muut Yhteensa Yhteensa
Oman p&adoman positio (milj. valuuttayksikkoa) 0 9 2543
Oman padoman positio (milj. euroa) 0 10 248 4 263 484
Oman padoman suojaus (milj. euroa) 0 -10 -248 -2 -259 -426
Suojausaste vuoden lopussa (%) 0 99 100 35 99 88
Suojausaste keskimaarin vuonna 2008 (%) 86 100 98 48 93 97
Korkoriski/Lainojen duraatio ja uudelleenhinnoittelujakauma (korkojohdannaiset mukaan lukien)
31.12.2009 31.12.2008
Laina- Duraatio Keski- Korko- Lainojen korkojen uudelleenhinnoittelujakauma Laina- Duraatio Keski- Korko-
[mf&‘,a:gfoa] b kfo/r:fo hermjy,s k 1-42010  5-8/2010  9-12/2010 2011 2012 2013 ->2013 Tr:?l,ra e k%o her[l:ms k
euroa) euroa) euroa)
1410 b4 6,0 34 1040 120 30 48 14 21 137 2106 34 7,0 8,3

*) Korkoherkkyys on arvio yhden prosentin yhdensuuntaisen koronmuutoksen vaikutuksesta vuotuisiin nettokorkokustannuksiin vuoden lopun positiolla

Sahkan hintariskin suojaus

31.12.2009 31.12.2008

GWh GWh

Sahkopositio, netto 2010 1110 1366
Sahkoposition suojaus 2010 991 946
Suojausaste vuoden 2009 lopussa (%) 89 69

Sahkon hintariskia suojataan maaritellyn riskinhallintapolitiikan mukaisesti neljan tulevan vuoden aikahorisontilla joko fyysisin sopimuksin tai finanssisopi-
muksin. Laskelma koskee ainoastaan seuraavan vuoden sahkon hintariskin suojausta. Nettosahkopositio on laskettu oma ja osakkuusyhtididen sahkontuo-
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tanto huomioituna.

Korkokehitys Valuuttojen kurssikehitys Lainojen Valuuttavirtaposition
% EUR Va[uuttajakauma valuuttajakauma
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Markkinariskiherkkyys 31.12.2009

31.12.2009 Vaikutus oman padaoman positioon ja virtapositioon 31.12.2009
Vaikutus Vaikutus oman  Vaikutus oman Vaikutus Vaikutus
rahoitusva- padoman padoman vuotuiseen vuotuiseen
roihin positioon positioon kassavirtaan kassavirtaan
Milj. euroa ja -velkoihin ml. suojaus ml. suojaus
Korkoriski (100 bp markkinakorkojen nousu)
Tulosvaikutus 11 3,4 -1,9
Muu vaikutus omaan padomaan 0,5
Hyddykeriski (sdhkon hinta + 20 %)
Tulosvaikutus 0,3 -3,6 3,8
Muu vaikutus omaan padaomaan 7.1
Valuuttariski (USD - 10 %)
Tulosvaikutus 9,0 -31,0 -12,4
Muu vaikutus omaan padomaan 45
Valuuttariski (GBP - 10 %)
Tulosvaikutus -3,5 -22,0 -17,5
Muu vaikutus omaan padomaan 3,6 -1,0 0,0
Valuuttariski (SEK - 10 %)
Tulosvaikutus 2,6 31,9 19,5
Muu vaikutus omaan padomaan 15,3 -24,8 0,0

+-merkkiset erat = positiivinen vaikutus = varojen liséys / velkojen vahentyminen / kassavirran liséys
- -merkkiset erét = negatiivinen vaikutus = varojen véhentyminen / velkojen lisdys / kassavirran vdhentyminen

31.12.2008 Vaikutus oman padaoman positioon ja virtapositioon 31.12.2008
Vaikutus Vaikutus oman  Vaikutus oman Vaikutus Vaikutus
rahoitusva- padoman padoman vuotuiseen vuotuiseen
roihin positioon positioon kassavirtaan kassavirtaan
Milj. euroa ja -velkoihin mLl. suojaus mLl. suojaus
Korkoriski (100 bp markkinakorkojen nousu)
Tulosvaikutus 12 -8,3 -6,4
Muu vaikutus omaan padgomaan 0,7
Hyddykeriski (sdhkon hinta + 20 %)
Tulosvaikutus -0,9 -10,2 1,9
Muu vaikutus omaan padaomaan 13,0
Valuuttariski (USD - 10 %)
Tulosvaikutus 1,4 -39,2 -26,3
Muu vaikutus omaan padomaan 22,2 -19.5 -2,5
Valuuttariski (GBP - 10 %)
Tulosvaikutus 1,7 -18,7 -11,3
Muu vaikutus omaan padomaan 3,8 -1,6 0,0
Valuuttariski (SEK - 10 %)
Tulosvaikutus 3,1 38,2 21,3
Muu vaikutus omaan padgomaan 8,7 -26,7 -2,9

IFRS 7:n mukaan konsernin on esitettava herkkyysanalyysi eri markkinariskeista, joille se on raportointipdivana alttiina ja nayttaa, miten kohtuullisen mah-
dolliset muutokset relevanteissa riskimuuttujissa vaikuttaisivat sen tulokseen ja omaan padomaan raportointipaivand. Konserni on tunnistanut markkinakor-
kojen, sahkén hintojen ja valuuttakurssien olevan sen keskeisia markkinariskeja ja on maaritellyt 100 peruspisteen (1 prosenttiyksikon) korkotason nousun,
20 prosentin sahkonhinnan nousun ja 10 prosenttia Yhdysvaltain dollarin, Ison-Britannian punnan ja Ruotsin kruunun heikkenemisen kohtuullisen mah-
dollisiksi riskimuuttujiksi. Mainitut valuutat edustavat noin 89 prosenttia konsernin vuotuisesta virtapositiosta. Markkinariski on luonteeltaan suhteellisen
lineaarinen niin, etta painvastaisen markkinhinnan muutoksen vaikutukset eivat suuruudeltaan olennaisesti eroa esitetyista lukuarvoista. Markkinariskien
herkkyysanalyysit on laskettu soveltaen vakiintuneita menetelmia laskea rahoitusinstrumenttien markkina-arvoja, jotka on kuvattu Tilinpaatcksen laadin-
taperiaatteissa. Raportointipaivan lukuarvot heijastelevat kohtuullisen hyvin raportointiajanjakson keskimaaraisia markkinariskeja. Lisaksi konserni esittaa
lukuarvot, jotka kuvaavat riskimuuttujien vaikutusta oman padaoman positioon ja vuotuiseen kassavirtaan antaakseen laajemman kuvan korkojen, sahkon
hinnan ja valuuttakurssien markkinariskeista. Vuotuiset kassavirrat perustuvat ennusteisiin, eika olemassa oleviin kaupallisiin sopimuksiin. Vaikutus oman
padaoman positioon on pienentynyt Botnian Uruguayn toimintojen myynnin myota. Suojaukset mukaan lukien vaikutus jaa vahadiseksi. Dollarin ja punnan
heikentymisella on negatiivinen vaikutus vuotuiseen virtapositioon ja Ruotsin kruunun heikentymisella positiivinen vaikutus. Suojaukset pienentavat tata vai-
kutusta suojausstrategiasta riippuen. Sahkon hinnan nousulla on negatiivinen vaikutus kassavirtaan. Koska lahimman vuoden sahkdnhintariski on suojaus-

kaikki sahkosuojaussopimukset, on laskennallinen vaikutus lievasti positiivinen.
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4. Segmentti-informaatio

Konsernin johtoryhma on ylin operatiivinen paatcksentekija. Konsernin
johtoryhma on maaritellyt, etta toimintasegmentit perustuvat nii-
hin raportteihin, joita johtoryhma kayttaa strategisessa paatoksen-
teossa. Johtoryhma seuraa liiketoimintaa liiketoiminnallisen jaon
perusteella.

Raportoitavien toimintasegmenttien liikevaihto kertyy padasiassa
kartongin ja paperin myynnistd, mutta toimintasegmentti Market Pulp
and Energyn liikevaihto sisaltaa sellun myyntia ulkoisille asiakkaille
seka energian myyntia sellutehtailta ja M-realin omistamien energia-
alan yhtididen kautta. Siirryttdessa IFRS8:n mukaiseen raportointiin
segmentit ovat pysyneet samoina kuin IAS14:n mukaisessa rapor-
toinnissa, silla jo konsernin aiemmin esittdma informaatio perustui
johdon sisdiseen raportointiin.

Segmentti-informaation laskennassa on kaytetty samoja laadin-
taperiaatteita, jotka esitettiin konsernitilinpaatoksen laadintaperiaat-
teissa. Segmenttien valinen hinnoittelu tapahtuu markkinahintaan.
Kaikki segmenttien valiset myynnit ja muut liilketapahtumat elimi-
noidaan konsernin konsolidoinnin yhteydessa.

Segmenttien raportoitava tulos on liiketulos (tulos ennen
rahoituserid).

Toimintasegmentin varat ja velat ovat sellaisia lilketoiminnan erig,
joita segmentti kayttaa liikketoiminnassaan tai jotka ovat jarkevalla pe-
rusteella kohdistettavissa segmenteille. Tytaryritysten hankinnasta
syntyneet liikearvot on allokoitu lilketoimintasegmenteille aiheutta-
misperiaatteen mukaisesti. Kohdistamattomat erat sisaltavat vero- ja
rahoituseria seka koko yritykselle yhteisia eria. Investoinnit koostuvat
aineellisten kayttoomaisuushyddykkeiden ja aineettomien hyddykkeiden
lisayksista, joita kaytetaan useammalla kuin yhdella kaudella.

Raportoitavat segmentit
Consumer Packaging
Office Papers

Speciality Papers
Market Pulp and Energy
Muu toiminta

Konserni ei ole yhdistanyt toimintasegmentteja ylla olevien raportoi-
tavien segmenttien muodostamiseksi.

Maantieteellisten alueiden liikevaihto esitetdaan asiakkaiden si-
jainnin mukaan ja varat seka investoinnit varojen sijainnin mukaan.

Consumer Packaging -segmentti on innovatiivinen laadukkaiden kar-
tonkien, erikoispaperien ja pakkauspalvelujen toimittaja. Liiketoiminta-
alue palvelee kotelopainajia, jatkojalostajia, merkkituotteiden val-
mistajia ja tukkureita esimerkiksi kauneudenhoito-, tupakka-, kes-
tokulutushyddyke-, elintarvike-, terveydenhoito- ja graafisella alalla
seka tapeteissa.

Office Papers -segmentti on yksi Euroopan johtavista toimistopaperin
toimittajista. Se tuottaa, markkinoi ja myy korkealaatuisia paallysta-
mattomia hienopapereita yrityksille, toimistoille ja paperitukkureille.
Office Papersin paperit soveltuvat tulostukseen, kopiointiin, lomak-
keisiin, kirjekuoriin, oppaisiin ja yritysviestinnan tarpeisiin.

Speciality Papers -segmentti on johtava eurooppalainen erikoispa-
pereiden tuottaja, jonka ytimen muodostavat Zandersin erikoispape-
ritehtaat Reflex ja Gohrsmiihle Saksassa. M-realin erikoispapereita
kaytetaan esimerkiksi esitteisiin, suoramainontaan, vuosikertomuk-
siin, luetteloihin, kuvakirjoihin, julisteisiin, kalentereihin ja etiketteihin.
Asiakkaita ovat paaasiassa painotalot, kustantajat, mainostoimistot
ja paperitukkurit. M-realin Zandersin tehtaiden liséksi Other Papers
-liiketoiminta-alueeseen kuuluu Halleinin tehdas Itavallassa.

Market Pulp and Energy -segmentti sisaltaa paaasiassa sellun
myyntid ulkoisille osapuolille. Osa liikevaihdosta muodostuu ener-
gian myynneista sellutehtailta tai M-realin omistamien energia-alan
yhtididen kautta.

Muu toiminta sisaltaa paakonttoritoiminnat, myyntikonttorit, konser-
nitasoiset IT-palvelut ja myynnin suojauksen.

Liikevaihto segmenteittain

2009 2008
Milj. euroa Ulkoinen Sisdinen Yhteensa Ulkoinen Sisdinen Yhteensa
Consumer Packaging 968 0 968 1056 5 1061
Office Papers 542 1 543 803 1 804
Speciality Papers 352 0 352 619 3 622
Market Pulp and Energy 508 0 508 644 0 bbb
Muu toiminta 62 127 189 114 209 323
Sisaisen myynnin eliminointi -128 -128 -218 -218
Jatkuvat toiminnot yhteensa 2432 0 2432 3 236 0 3236
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Liiketulos ja sijoitetun padoman tuotto segmenteittain

2009 2008

Liiketulos Sijoitetun Liiketulos Sijoitetun

padoman padoman

Milj. euroa tuotto, % tuotto, %

Consumer Packaging 51 7,5 24 3,2

Office Papers -104 -21,2 -h3 -7.4

Specialty Papers -151 -62,1 -59 -14,3

Market Pulp and Energy -91 -12,8 106 12,6
Muu toiminta 28 -79

Jatkuvat toiminnot yhteensa -267 -8,9 -61 -1,3
Osuus osakkuusyrityksen tuloksista -16 -1
Rahoituskulut, netto -75 -142
Tuloverot 27 34
Lopetettujen toimintojen tulos -23 -338
Tilikauden tulos -354 -508

M-realin yhteisyritys Oy Metsa-Botnia Ab myi joulukuussa 77 prosenttia omis-
tamistaan Pohjolan Voima Oy:n osakkeista UPM-Kymmene Oyj:lle.

Market Pulp and Energyn liikevoitto sisdltaa M-realin omistusosuuden
mukaisen (30 prosenttia) osuuden kyseisen kaupan realisoituneesta kayvasta
arvosta ja myyntivoitosta, 18 miljoonaa euroa.

Samassa yhteydessa Oy Metsa-Botnia Ab myi koko Uruguayn liiketoimin-
tansa, josta M-real kirjasi omistusosuutensa mukaisen noin 76 miljoonan euron

myyntivoiton. Lisdaksi myydyn liiketoiminnan oman padoman suojauksia tulou-
tui 7 miljoonaa euroa. Myyntivoitto on kirjattu muun toiminnan liikevoittoon.

Vuonna 2008 M-real myi 100 000 kappaletta Pohjolan Voima Oy:n B2-
osaketta (Olkiluoto 3) ja Market Pulp and Energyn liikevoitto sisalsi 74 miljoonan
euron suuruisen realisoituneen kayvan arvon ja myyntivoiton.

Varat, velat ja lilkearvo segmenteittadin

Varat Velat Liikearvo
Milj. euroa 2009 2008 2009 2008 2009 2008
Consumer Packaging 710 984 154 182 5 10
Office Papers 539 684 119 128 8 8
Speciality Papers 229 669 164 253 33
Market Pulp and Energy 613 965 74 b6
Muu toiminta 290 329 229 197
Eliminointi -97 -48 -97 -48
Kohdistamattomat 848 922 1565 2341
Yhteensa 3132 4505 2208 3119 13 51
Investoinnit, poistot ja arvonalentumiset segmenteittdin
Investoinnit Poistot Arvonalentumiset
Milj. euroa 2009 2008 2009 2008 2009 2008
Consumer Packaging 11 25 89 80 0 4
Office Papers 22 33 58 72 47 16
Speciality Papers 11 20 20 38 66 66
Market Pulp and Energy 19 20 70 42 0 0
Muu toiminta 10 7 6 -3 0 0
Yhteensa 73 105 243 229 113 86
Lopetetut toiminnot 0 23 60 194
Konserni, sisaltaen lopetetut toiminnot 73 128 243 289 113 280
Segmentin varat sisaltavat liilkearvon, muut aineettomat hyddykkeet, aineelliset  Sijoitetun padoman tuottoprosentin laskentakaava on;
hyodykkeet, biologiset hyddykkeet, sijoitukset, osakkuusyrityksiin, vaihto-omai-  Segmentit: liikevoitto/ sijoitettu padoma (keskimaarin)*100.
suuden ja myyntisaamiset seké siirtosaamiset (pl korot ja verot). Segmentin  Konserni: tulos ennen veroja jatkuvista liiketoiminnoista + korkokulut,
velat sisaltavat korottomat velat (pl korot ja verot). Segmentin sijoitettu paa-  nettokurssierot ja muut rahoituskulut / taseen loppusumma ./.
oma on segmentin varat vahennettyna segmentin veloilla. korottomat velat (keskimaarin)*100
TILINPAATOKSEN LITETIEDOT
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Seuraavassa on esitetty maantieteellisia alueita koskevat tiedot liilkevaihdosta, varoista seka investoinneista.

Maantieteelliset alueet

Liikevaihto asiakkaan Pitkdaikaiset Investoinnit

sijainnin mukaan varat maittain

Milj. euroa 2009 2008 2009 2008 2009 2008
Saksa 410 440 103 179 5 4
Suomi 263 439 1218 1648 23 35
Belgia 226 b4 0 0
Iso-Britannia 218 372 0 0 1 2
Ranska 153 234 21 113 1 17
Yhdysvallat 103 155 0 0
Italia 99 156 0 0
Venaja 94 109 0 16
Hollanti 90 77 0 1
Sveitsi 70 39 0 0
Ruotsi 63 136 326 331 15 20
Espanja 56 93 0 0
tavalta 55 73 91 95 5 5
Puola 35 82 0 0
Muu Eurooppa 197 327 0 0
Uruguay 4 17 0 319 13 22
Aasia 152 290 0 0
Muu maailma 144 133 0 0
Jatkuvat toiminnot, yhteensa 2432 3236 1759 2702 73 105
Lopetetut toiminnot 0 23
Konserni yhteensa
raportoitu 2008 2432 3236 1759 2702 73 128

Pitkaaikaiset varat sisaltavat muut pitkaaikaiset varat kuin rahoitusinstrumentit, laskennalliset verosaamiset ja tydsuhteen paattymisen jalkeisiin etuusjar-

jestelyihin liittyvat varat

Henkilostd vuoden lopussa Henkilostd keskimaarin

Sijainnin mukaisesti 2009 2008 Toimintasegmenteittain 2009 2008
Suomi 1824 2258 Consumer Packaging 1575 1664
Saksa 1228 1414 Office Papers 1424 1561
Ruotsi 980 1062 Speciality Papers 1733 2016
Ranska 396 462 Market Pulp and Energy 19 19
[tavalta 203 A Metsa-Botnia 501 569
Hollanti 45 60 Muu toiminta 661 1020
Iso-Britannia 4b 102 Jatkuvat toiminnot yhteensa 5913 6849
Uruguay 0 164 Lopetetut toiminnot - 2238
Muut maat 380 282 Konserni yhteensa 5913 9087
Jatkuvat toiminnot yhteensa 4903 6546

ILINPAATOKSEN LIITETIEDOT

Henkilosto keskimaarin sisaltaa M-realin 30 prosentin omistusosuuden mu-
kaisen osuuden Metsa-Botnian henkildstosta. Henkildsto vuoden lopussa ei
enaa sisalld osuutta Metsa-Botnian henkildstd, koska konserni kasittelee
Metsa-Botniaa padomaosuusmenetelmalld Sijoitukset osakkuusyrityksiin
standardin (IAS 28) mukaan 31.12.2009.

Konsernin myyntituotot yhdeltd asiakkaalta olivat noin 536 miljoonaa eu-
roa, mika vastaa noin 22% koko konsernin liikkevaihdosta. Jokaisen segmentin
lilkevaihtoon sisaltyy tuottoja kyseiselta asiakkaalta.



9. Myydyt ja lopetetut toiminnot

M-realin yhteisyritys Oy Metsa-Botnia Ab:lla oli Uruguayssa sellutehdas seka
metsdomistuksia. 22.10.2009 Metsa-Botnian omistajat Metsaliitto, M-real ja
UPM-Kymmene allekirjoittivat sopimuksen Uruguayn liiketoimintojen myymi-
sesta UPM-Kymmenelle. Kauppa toteutui joulukuussa. Metsa-Botnian saama
kauppahintahinta oli 999 miljoonaa euroa ja Metsa-Botnia kirjasi liilketoiminnan
myynnista 253 miljoonaan euron myyntivoiton. M-real omistaa Metsa-Botniasta
30 prosenttia ja M-realin osuus kauppahinnasta ja myyntivoitosta olivat vastaa-
vasti 300 ja 76 miljoonaa euroa. Lisdksi myydyn lilketoiminnan oman padoman
suojauksia tuloutui 7 miljoonaa euroa.

Samassa yhteydessa Metsa-Botnian omistusosuuksia jarjesteltiin uudes-
taan, jolloin M-realin omistusosuus nousi 30 prosentista 33 prosenttiin. M-real
myi kolme prosentin osuuden Metsa-Botnian osakkeista emoyritykselleen
Metsaliitto Osuuskunnalle. Liitetieto 33 Yhteisyritykset.

Myydyt omaisuuserat, Metsa-Botnian Uruguayn liiketoiminnat
(M-realin omistusosuutta (30 %) vastaavat maarat)

Metsa-Botnian Uruguayn liiketoiminnan tulos

(M-realin omistusosuutta (30 %) vastaavalta osin)

2009  1.1.-31.12.2008
Liikevaihto 93 122
Liiketoiminnan muut tuotot 2 1
Liiketoiminnan kulut -73 -59
Poistot ja arvonalentumiset -8 -12
Liikevoitto 14 52
Rahoituserat -4 -6
Tulos ennen veroja 10 46
Tuloverot -1 0
Tulos verojen jalkeen 9 46

M-real myi lokakuussa 2007 Map Merchant -tukkuriliiketoiminnan. Tukkuritoiminta
on kasitelty lopetettuna toimintona tuloslaskelmassa jatkuvien toimintojen
tuloksen jalkeen omana eranaan. Kauppahinnan oikaisun takia kevaalla 2008
kirjattiin tappiota 26 miljoonaa euroa.

M-real myi joulukuussa 2008 Graphic Papers -liiketoiminnan Sappi

Mil;. euroa Limitedille 750 miljoonalla eurolla. Graphic Papers -liiketoiminta on kasitelty
Muut aineettomat hyddykkeet 1 lopetettuna toimintona ja sen tulos ja myyntitappio esitettiin tuloslaskelmassa
Aineelliset kdyttdomaisuushyodykkeet 240 jatkuvien toimintojen tuloksen jalkeen omana erdanaan.
Biologiset hyddykkeet 52 Kauppahinnan oikaisun takia kevaalla 2009 ja kauppaan liittyneiden muiden
Osakkuusyritysosakkeet 1 erier.l takia r.n.yynnisté kirjattiin vuoden 2009 aikana lopetettuihin toimintoihin
Pitkdaikaiset rahoitusvarat 1 kuluja 23 miljoonaa euroa.
Laskennallinen verosaaminen 1
Vaihto-omaisuus 30 Lopetetut toiminnot tulos yhteensa
Myyntisaamiset ja muut saamiset 19 2009 2008
Rahavarat 25 Graphic Papers
Varat yhteensa 370 Kauppahinnan oikaisu ja muut erat 2009 -23 0
Graphic Papers, yhteensa -23 -312
Rahoitusvelat 110 Map Merchant, kauppahinnan oikaisu -26
Ostovelat ja muut velat 15 Lopetetut toiminnot tulos yhteens -23 -338
Velat yhteensa 125
Vahemmistoosuus 50
Nettovarat 19 6. Liiketoiminnan muut tuotot
Muuntoerot ja myyntiin liittyvat kulut 22
217 Milj. euroa 2009 2008
Saatu vastike 300 Myyntivoitot 143 90
Myyntivoitto ennen veroja g3  Vuokratuotot 3 2
Palvelusten myynti 37 23
Tuloverot 0 Julkiset avustukset 22 30
Muut avustukset ja korvaukset 2 1
Muut 45 36
Myyntivoitto verojen jdlkeen 83 Yhteens3 252 182
Rahana saatu kauppahinta 300 I\./.I—rea.lin.osuus (30 pr_osgnttia] yhtei§yritys Mgtsé—Botnian saamasta Uruguayn
Myytyjen yritysten rahavarat 2% l|!lket0|m|nnan myy.rl1t|v0|to'sta oli n0|n.83 miljoonaa euroa. ngassa yhteydes—.
- - sd toteutettu Metsa-Botnian osakkeiden kolmen prosentin osuuden myynti
Vaikutus kassavirtaan 274

emoyritys Metsaliitolle tuotti noin 33 miljoonan euron myyntivoiton. Lisaksi
konserni sai 30 prosentin osuuden Metsa-Botnian saamasta Pohjolan Voiman
osakkeiden myyntivoitosta, 18 miljoonaa euroa.

Vuonna 2008 merkittavin myyntivoitto oli Pohjolan Voiman osakkeiden
noin 74 miljoonan euron myyntivoitto. Julkiset avustukset liittyvat koulutus-,
terveydenhoito- ja tutkimuskulujen korvauksiin, energiatukeen seka EU:n
paastokauppaohjelman mukaisiin hiilidioksidipaastolupiin.

TILINPAATOKSEN LITETIEDOT
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7. Lilketoiminnan kulut

Milj. euroa 2009 2008
Valmiiden ja keskenerdisten tuotteiden
varastojen muutos -7 -2
Materiaalit ja palvelut
Aineet, tarvikkeet ja tavarat 1377 1927
Varastojen muutos 24 4
Ulkopuoliset palvelut 205 224
1606 2155
Henkilostokulut
Palkat ja palkkiot 254 293
Henkilosivukulut
Elakkeet
Etuuspohjaiset jarjestelyt 0 7
Maksupohjaiset jarjestelyt 23 29
Muut henkildsivukulut 129 112
152 148
Henkilostokulut yhteensa 406 441

Osuus osakkuusyritysten tuloksesta
Osuus Metsa-Botnian nettotuloksesta 2 0
8.12.-31.12.2009

Liiketoiminnan muut kulut

Vuokrat 17 18
Tutkimus ja tuotekehitysmenot 7 10
Pitkaaikaisten varojen luovutustappiot 1 3
Muut liiketoiminnan kulut 489 535
Yhteensa 514 566

Paatilintarkastajan palkkiot ja palvelut

Konsernin tilintarkastuspalkkiot sen riippumattomalle paatilintarkastajalle
PricewaterhouseCoopersille vuonna 2009 ja 2008 esitetaan alla olevassa tau-
lukossa. Tilintarkastuspalkkiot liittyvat vuositilinpaatdsten tilintarkastukseen
ja niihin &heisesti liittyviin palveluihin paikallisten vaatimusten mukaisesti.
Palkkiot veropalveluista liittyvat veroneuvontaan ja -suunnitteluun.

Milj. euroa 2009 2008
Tilintarkastuspalkkiot 1 2
Palkkiot veropalveluista 0 0
Muut palkkiot 2 2
Yhteensa 3 4

Hallituksen ja johtajiston jasenille maksetut korvaukset
Emoyhtion hallituksen jasenille maksetut palkkiot seka osakeomistus

ILINPAATOKSEN LIITETIEDO

Osakeomistus 2009 2008
kpl euroa euroa
Kari Jordan
puheenjohtaja 801 759 32125 84500
Martti Asunta -
varapuheenjohtaja 28 625 57750
Erkki Karmila 87315 77 905 59 400
Kai Korhonen 87315 75 905 48000
Liisa Leino 87315 56 305
Runar Lillandt 12545 25100 57 400
Juha Niemela 87315 79 405 56 900
Antti Tanskanen 87315 76 905 59 900
Erkki Varis 100 715 57 805
Yhteensa 1351594 510080 423850
Entiset hallituksen jasenet
Heikki Asunmaa 18 100 57 400
Kim Gran 15100
Arimo Uusitalo 1500 20125
19 600 92 625
Yhteensa 529 680 516 475

Yhtickokous 12.3.2009 paatti maksaa 50 prosenttia palkkioista porssista 16.-
20.3.2009 valisena aikana hankittavina yhtion B-sarjan osakkeina ja 50 pro-
senttia rahana. Suurimmalta osakkeenomistajalta Metsaliitto Osuuskunnalta
palkkaa tai palkkioita saavat hallituksen jasenet Kari Jordan, Martti Asunta ja
Runar Lillandt luopuivat vuosipalkkioistaan.

Johtoryhman jasenille maksettiin palkkoja luontoisetuineen 2 655 301,27
euroa (2 298 507,75 euroa). Toimitusjohtaja Mikko Helanderille maksettiin
palkkoja luontoisetuineen 756 261,28 euroa (548 426,08 euroa).

M-realin palkkiojarjestelman mukaan toimitusjohtajalle voidaan maksaa
enintaan 6 kuukauden palkkaa vastaava lisapalkkio. Palkan ja lisapalkkion
lisaksi toimitusjohtaja ja muut johtoryhman jasenet ovat mukana osakepoh-
jaisessa kannustin- jarjestelmassa. Jarjestelman piirissa on talla hetkella 8
ylimman johdon jasenta. Osakeperusteisten maksujen kirjatut kulut olivat 0
miljoonaa euroa (0 miljoonaa euroa) (kohta 35).

Johdon eldkesitoumukset
Johdon eldkesitoumuksia on ainoastaan konsernin saksalaisilla tytaryrityksilla,
joilla erat on kirjattu tulosvaikutteisesti ja veloiksi taseeseen.

Emoyhtio toimitusjohtajalla on oikeus siirtya elakkeelle 62 vuotiaana.
Elakeian alentamisen tai muun lakisaateisen eldketurvan tadydentamisen vai-
kutukset katetaan vapaaehtoisilla elakevakuutuksilla.

Johtoryhman jasenten etuuspohjaisten elakejarjestelmien kulut olivat 0,1
miljoonaa euroa (0,5 miljoonaa euroa) ja maksupohjaisten elakejarjestelmien
kulut 0,6 miljoonaa euroa (0,6 miljoonaa euroa). Konsernilla ei ole taseen ul-
kopuolisia elékevastuusitoumuksia johdon puolesta.

Irtisanomistilanteessa ja yhtion maaraamisvaltamuutostilanteissa toi-
mitusjohtajalla on oikeus 18 kuukauden palkkaa vastaavaan korvaukseen.
Irtisanomisaika on kuusi kuukautta. Muilla johtoryhman jasenilld irtisanomis-
aika on kuusi kuukautta. Muusta kuin johtajasta riippuvasta syysta tapahtuvas-
sa irtisanomisessa johtoryhman jasenilla on oikeus kuuden kahdeksantoista
kuukauden palkkaa vastaavaan korvaukseen.

Emoyhticlla ei ole sitoumuksia em. toimielimiin kuuluvien tai niihin aiem-
min kuuluneiden henkildiden puolesta. Hallituksen jasenilld, yhtion toimitus-
johtajalla tai toimitusjohtajan sijaisella ei ollut 31.12.2009 rahalainaa yhtiélta
tai sen tytaryrityksilta.



8. Poistot ja arvonalentumiset

Milj. euroa 2009 2008

Poistot
Muut aineettomat hyodykkeet 1 13
Rakennukset ja rakennelmat 40 22
Koneet ja kalusto 188 188
Muut aineelliset hyddykkeet 4 6
Jatkuvat toiminnot 243 229
Lopetetut toiminnot 60
Yhteensa 243 289

Arvonalentumiset
Liikearvo 33 20
Maa-alueet 0 33
Rakennukset ja rakennelmat 27 15
Koneet ja kalusto 52 18
Muut aineelliset hyodykkeet 1 0
Jatkuvat toiminnot 113 86
Lopetetut toiminnot 0 194
Yhteensa 113 280

Poistot ja arvonalentumiset

jatkuvat toiminnot, yhteensa 356 315

Arvonalentumiset lilkearvosta

segmenteittain
Consumer Packaging 0 4
Office Papers 0 7
Speciality Papers 33 9
Jatkuvat toiminnot 33 20
Lopetetut toiminnot 0 101
Yhteensa 33 121

Arvonalentumiset kuluvasta kayttomaisuudesta

segmenteittdin
Office Papers 47 9
Speciality Papers 33 57
Jatkuvat toiminnot 80 66
Lopetetut toiminnot 93
Yhteensa 80 159

Vuonna 2009 kirjattiin arvonalentumisia Speciality Papersin Zandersin liikear-
vosta 33 miljoonaa euroa ja muuta arvorvonalentumista 80 miljoonaa euroa,
joka jakautuu Spciality Papersin Zandersin paperitehtaalle Saksassa 33 ja
Office Papersin Alizayn paperitehtaalle Ranskassa 47 miljoonaa euroa. Lisaksi
Alizayn sellutehtaalla kirjattiin 28 miljoonan euron ylimaarainen poisto liittyen
suunnitelmaan sulkea tehdas lopullisesti.

Vuonna 2008 tehtiin arvonalentumisia Halleinin tehtaalla Itavallassa liike-
arvosta 9 miljoonaa euroa ja muuta arvonalentumista 57 miljoonaa euroa ja
Husumin tehtaalla Ruotsissa vastaavasti 7 ja 9 miljoonaa euroa.

Graphic Papers -liiketoiminnasta kirjattiin yhteensa 194 miljoonan euron
arvonalentuminen.

Omaisuuserien arvon alentuminen

M-real suorittaa tayden arvonalentumistestauksen vahintaan kerran vuo-
dessa, neljannelld vuosineljannekselld, perustuen 30. syyskuuta tilantee-
seen. Lisdksi vuosineljanneksittdin tehdaan herkkyysanalyysi. Mikali herk-
kyysanalyysi antaa viitteita arvon alentumisesta, kaynnistetaan taysi testaus.
Tarkastusvaliokunta kasittelee herkkyysanalyysin tai arvonalentumistestauksen
tulokset vuosineljanneksittain.

Vuoden 2009 testauksessa on Office Papers -rahavirtaa tuottava yksikko
paatetty jakaa kahteen yksikkoon: Alizayhin ja Husumiin. Alizayn tuoteportfolio
on kehittynyt kierratyskuitupohjaisten tuotteiden lisadmisen ansiosta erilleen
Husumin sellupohjaisesta tuoteportfoliosta. Alizayn paperitehdas on myos riip-
pumaton Husumin tehtaasta selluhankinnan osalta ja lisaksi Alizayn integrointi
omaan sellutehtaaseen loppuu, mikali sellutehdas suunnitelman mukaisesti
suljetaan lopullisesti. Alizayn kassavirtojen muututtua itsendisemmiksi Husumiin
nahden on tehtaalle maaritettavissa kerrytettavissa oleva rahamaara ja nain
ollen Alizay ja Husum testataan erillising testausyksikkoina.

Testausperiatteet

Omaisuuserien tai ns. rahavirtaa tuottavien yksikdiden kirjanpitoarvoja ar-
vioidaan mahdollisten arvonalentumisten varalta. Rahavirtaa tuottava yksikko
on toiminnallinen segmentti tai sita pienempi yksikko, jolle on maaritettavissa
kerrytettavissa oleva rahamaara. Mikali on viitteita jonkin omaisuuseran tai ra-
havirtaa tuottavan yksikon arvonalentumisesta tai jos yksikon kirjanpitoarvoon
sisaltyy tai on kohdistettu liikearvoa, arvioidaan kyseisen omaisuuseran tai
rahavirtaa tuottavan yksikon kerrytettavissa oleva rahamaara. Kerrytettavissa
oleva rahamaara on omaisuuseran tai rahavirtaa tuottavan yksikon vastaisiin
rahavirtoihin perustuva kayttoarvo tai sen nettomyyntihinta. Vuoden 2009
testauksessa madritelty kerrytettavissa oleva rahamaara perustuu kaikkien
rahavirtaa tuottavien yksikoiden osalta kayttéarvoon.

Testattavien rahavirtaa tuottavien yksikodiden kerrytettavissa olevat raha-
virrat perustuvat viiden vuoden ennusteisiin seka naita seuraaviin tasaisesti
kasvaviin rahavirtoihin.

Keskeiset testausoletukset ovat M-realin johdon arvioita ja markkinoilta
saatuja ennusteita. Ennusteisiin keskeisimmin vaikuttavat tekijat ovat pape-
ri- tai kartonkituotteiden keskihinnan kehitys, toimitusmaarat, valuuttakurs-
sit ja kapasiteetin kayttoaste, keskeisten raaka-aineiden kuten puun, sellun,
kemikaalien ja energian kustannuskehitys, henkilosto- ja muiden kiinteiden
kustannusten kehitys seka rahavirtojen diskonttaustekijd. Olennaisimmat
tekijat ovat samat kuin vuonna 2008. Lisdksi saasto- ja tehostamistoimenpi-
teiden toteutuminen vaikuttavat merkittavasti ennustettuihin vastaisiin raha-
virtoihin. M-realin osuus Metsa-Botnian kerrytettavissa olevasta rahavirrasta,
kirjanpitoarvosta ja “Osuudet osakkuusyrityksissa” sisaltamasta liikearvosta
(32 miljoonaa euroa) allokoidaan rahavirtaa tuottaville yksikéille niiden sel-
luostojen suhteessa.

Tilanteesta 30.9.2009 seka aikaisemmin tehdyissa liikearvojen arvonalen-
tumistestauksissa on viiden vuoden ennustekauden jalkeisissa rahavirroissa
yksikdiden ja toimialojen pitkan aikavalin toteutunutta nimellishintojen kasvua.
Ennustekauden jalkeisten rahavirtojen keskeisten oletuksien (hinnat, volyymit,
muuttuvat kustannukset) l&htdarvona on kaytetty viiden vuoden ennustekau-
den keskimaaraista arvoa seka kiinteille kustannuksille ennustekauden vii-
dennen vuoden arvoa.
padoman painotettua keskimé&éaraista kustannusta (Weighted Average Cost
of Capital, WACC). Pd4doman keskimaardista kustannusta laskettaessa on
vieraan paaoman kustannuksessa huomioitu markkinatilanteesta johtuva
luottoriskipreemioiden nousu, vaikka M-realin olemassaolevan lainakannan
keskikorko on testaushetkella ollut alempi. Seka vastaiset rahavirrat etta dis-
konttauskorko on laskettu verojen jalkeen jolloin syntyvat diskontatut rahavirrat
seka kayttoarvot ovat IAS 36 mukaisesti ennen veroja. Tilanteesta 30.9.2009
tehtyjen testauksien WACC:ina verojen jalkeen on kaytetty 7,83 prosenttia
(2008: 8,10%) ja Metsa-Botnian osalta 6,67 prosenttia (8,10%).
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Johdon arvion mukaan rahavirtaa tuottavien yksikoiden tulevia rahavirtoja
koskevat riskitekijat eivat poikkea olennaisesti toisistaan.

Liikearvon testaustuloksia arvioidaan vertaamalla kerrytettavissa olevaa raha-
maaraa (V) rahavirtaa tuottavan yksikén kirjanpitoarvoon (B) seuraavasti:

Suhde
Vv < B
\Y 0-5% > B
\% 5-10% > B
\% 10-15% > B
\Y 15-20 % > B
\Y 20-50 % > B
\Y 50 % > B

M-real-konsernin merkittavimmat rahavirtaa tuottavat yksikat, niihin kohdis-
tetut liikearvot 31.12.2009 seka testauksen tulos tilanteesta 30.9.2009:

Rahavirtaa (1 (2) (3)
tuottava V-B" Keskeinen Tarvittava muutos
yksikko oletus jottaV=B
Husum PK8 58 - Nouseva lopputuotteiden - Keskihinnan ku-
& Aznekoski keskihinta 5 vuoden ennus- mulatiivinen nousu
Paper tekaudella (kumulatiivinen 2 %-yksikkoa alem-

nousu 11%])

- WACC perustuu testaus-
hetken korko- ja luottoriski-
preemiotasoon

pi
- WACC 3,0 %-yksik-
koa korkeampi

Market Pulp 98
& Energy

- Nouseva sellun keskihinta
5vuoden ennustekaudella
(kumulatiivinen nousu

23%) ?

- WACC perustuu testaus-
hetken korko- ja luottoriski-
preemiotasoon

- Puukustannukset ennus-
teen mukaiset (kumulatiivi-

- Keskihinnan
kumulatiivinen
nousu 3%-yksik-
koa alempi
-WACC 1,8
%-yksikkoa
korkeampi

- Kumulatiivinen
puun keskihinnan

- - Litkearvo Testaus_tulos nen keskihinnan lasku 3% nousu 3%
Taivekartonkitehtaat " 14 yli 50% ennustekaudella) ennustekaudella
Kemiart Liners " 10 yli 50%

Kyro Paper " 1 yli 50% 'Miljoonaa euroa
- 4Sellun keskihinta 2009 oli poikkeuksellisen alhainen ja vuoden 2009 lopussa hinta oli jo
1) _5(9 p J p J
Simpele Paper L 20-50% noussut noin 20% 2009 keskihintaa korkeammalle tasolle.
Husum PKé6 & PK7 8 yli 50%
Alizay " 1 <0%, alaskirjaus
Husum PK8 & Aanekoski Paper ! 3 20-50%
Zanders 0 <0%, alaskirjaus
Market Pulp and Energy " 7 20-50% 9. Rah0|tUStU0tOtja -kulut
Myllykoski Paper Oy 35% ? 15 yli 50%
Konserni yhteensa 60
" iikearvo sisaltad Metsa-Botnian omistusosuuden liikearvon, joka konsernitaseessa Milj. euroa 2009 2008
sisaltyy kohtaan "Osuudet osakkuusyrityksissd” Kurssierot
2 Liikearvo sisaltad Myllykoski Paperin-omistusosuuden liikearvon, joka konsernitaseessa Kaupalliset erat 1 2
sisaltyy kohtaan "Osuudet osakkuusyrityksissa” . B .
Suojaus/ei suojauslaskentaa 3 14
Seuraavissa kassavirtaa tuottavissa yksikoissa jokseenkin mahdollinen muutos Tehoton osuus ulkomaiseen yksikkdon
keskeiseen oletukseen saa aikaan sen, etta kirjanpitoarvo ylittaa kerrytetta- tehtyjen nettosijoitusten suojauksista 0 -1
vissa olevan rahamaaran. Taulukossa on mainittu oletukset joille rahavirtaa Muut 1 -2
tuottavan yksikon kerrytettavissa oleva rahamaara on herkin. Tarkasteltaessa  Kyrssierot yhteenss 5 13
muuttujien arvojen muutosten seurannaisvaikutuksia muiden muuttujien ar-
vo?hin, todettiin, ettei. merkittévié awonale.ntumi.stes.tauk§en lo-pputulolksee.n Rahoitusvarojen ja -velkojen arvostus
vaikuttavia korrelaatioita ole. Lopputuotteiden hintoja ohjaa voimakkaimmin P PEyr—— . -
o N ; o . Voitot ja tappiot kdypaan arvoon tulosvaikutteisesti
markkinoiden kysynta-tarjonta-tasapaino, eika tuottajien kustannusmuutok- Kiriattavista (k Kavntitarkoituk
illa ole huomattavaa vaikutusta tuotteiden hintoihin matiavista fratpantaynifiartotuisessa
s! : pidettévists)
Rahavirtaa 1 (2) (3) rahoitusvaroista tai -veloista 1 2
tuottava vV-B" Keskeinen Tarvittavamuutos  Rahoitusvarojen arvonmuutokset -30 0
yksikko oletus jotta V=B Rahoitusvelkojen arvonmuutokset 31
Alizay 0 - Nouseva lopputuotteiden - Eitanvita Johdanna!svo!tot J'a -tappfot (e.! SL.J.OJauslaskentaa] 3 -6
keskihinta 5 vuoden ennus- muutosta Johdannaisvoitot ja -tappiot kayvan arvon 13 72
tekaudella (kumulatiivinen suojauksista
nousu 6%) Kayvan arvon oikaisut kdyvan arvon
- WACC perustuu tes- - Eitarvita suojauksen kohteesta -6 -66
taushe.tke_n korkq—Ja muutosta Arvostus yhteensa 12 2
luottoriskipreemiotasoon
Zanders 0 - Nouseva lopputuotteiden - Eitarvita Korkotuotot sijoituksista ja muista korollisista 25 17
keskihinta 5 vuoden ennus- muutosta saamisista
tekaudg&/[a; (kumulatiivinen Korkokulut jaksotettuun hankintamenoon -109 -165
nousu 8% . . .
~WACC perustuu tes- — Ei tanvita gr\{oitetwsta rahoitusveloista . .
taushetken korko- ja muutosta sin OtUOt'Ot
luottoriskipreemiotasoon Muut rahoituskulut -8 -9
- tehostamisohjelmien - Eitarvita -92 -157
loppuunsaattaminen muutosta Korko- ja muut rahoituskulut yhteens -80 -155
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Konserni osti kevaalld 2009 omaa joulukuussa 2010 eraantyvaa 400 miljoonan
euron joukkovelkalainaansa 60 miljoonan euron nimellisarvosta. Takaisinostosta
kirjattiin noin 31 miljoonan euron rahoitustuotto.

Konserni sai joulukuussa 2008 tapahtuneen Graphic papersin myynnin yh-

11. Muut laajan tuloksen erat

teydessa Sappi Limitedilta korollisen 220 miljoonan euron velkakirjan. Konserni 2009
sopi elokuussa 2009 Sappin kanssa, etta Sappi maksaa velan takaisin hintaan Muihin lagjan  Luokittelun Yhteensa
86,5 prosenttia velkakirjan nimellisarvosta. Tama ennenaikainen takaisinmaksu tuloksen muutos
aiheutti 30 miljoonan euron tappion, joka kirjattiin rahoituskuluihin. eriin kirjattu
Rahavirran suojaukset
Valuuttavirtasuojaus
omaan padaomaan kirjatut 7
voitot ja tappiot
10. Tuloverot siirreFty liikeyaihdon oikaisuksi 15
Korkovirtasuojaus
omaan padomaan kirjatut -1
voitot ja tappiot
Milj. euroa 2009 2008 siirrgtty rghoituserien 0
Tilikauden verotettavaan tuloon perustuva vero 3 1" o.l.ka|SUkSI.
- - - Hyddykesuojaus
Edellisten tilikausien verot -2 2 omaan pasomaan kirjatut 3
Laskennalliset verot -27 -47 voitot ja tappiot
Muut verot -1 siirretty ostojen oikaisuksi 2
Yhteensa -2 34 Yhteenss 9 17 2
Tuloslaskglman verojen tasmaytys paikallisiin Myyjz;iljtsjz ?;?/;L[T(Z?;:Z\frat 97
verokantoihin arvoon arvostuksesta
Tulos ennen veroja -358 -204 ttﬁ:g;m:;ﬁ?g; I:E i 18
Verot laskettuna kotimaan verokannalla -93 -53 Yhteensi 97 18 115
Ulkomaisten tytaryritysten poikkeavat verokannat 0 -1 Muuntoerot 17
V?rovapaat tulot -33 15 Voitot ja tappiot nettosijoitusten -12
Vahennyskelvottomat kulut 2 8 suojauksesta
Liikearvon alentuminen 8 5 Yhteens3 5 5
Aiemmin kirjaamattomien Yhteenss 83 1 84
verotuksellisten tappioiden kaytto 0 -26
Tytaryritysten tappiot, joista ei kirjattu
laskennallista verosaamista 88 45 Muihin laajan tuloksen eriin liittyvat verot
Osuus osakkuusyritysten tuloksesta 4 0 Ennen veroja Vero- Verojen
Edellisten tilikausien verot -2 3 vaikutus jalkeen
Muut -1 0 Rahavirran suojaukset 26 -7 19
Verot konsernin tuloslaskelmassa -27 -34 Myytavissa olevat rahoitusvarat -115 30 -85
Muuntoerot 5 4 9
Efektiivinen verokanta, % 7,5 16,7 Yhteens3 -84 27 57
TILINPAATOKSEN LITETIEDOT
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2008 12. Tulos/osake
Muihin laajan  Luokittelun  Yhteensa
tuloksen muutos
eriin kirjattu
Rahavirran suojaukset Tilikauden tulos, milj. euroa 2009 2008
Valuuttavirtasuojaus Jatkuvista toiminnoista -335 -179
omaan padomaan kirjatut -21 Lopetetuista toiminnoista -23 -338
voitot ja tappiot Yhteens -358 -517
siirretty liikevaihdon oikaisuksi 3
Korkovirtasuojaus Keskimaarainen osakeantikorjattu osakemaara, 328166 328166
omaan padomaan kirjatut -3 1000 kpl
voitot ja tappiot
siirretty rahoituserien -1 Osakekohtainen tulos, laimentamaton ja laimennettu, euroa
oikaisuksi Jatkuvista toiminnoista -1,02 -0,55
Hyddykesuojaus Lopetetuista toiminnoista -0,07 -1,03
omaan padomaan kirjatut -18 Yhteens3 -1,09 -1,58
voitot ja tappiot
siirretty ostojen oikaisuksi -1
Yhteensa -42 1 -41
Myytavissa olevat rahoitusvarat
voitot ja tappiot kdypaan 115
arvoon arvostuksesta
liiketoiminnan muihin -28
tuottoihin siirretty maara
Yhteensd 115 -28 87
Muuntoerot -15
Voitot ja tappiot nettosijoitusten 26
suojauksesta
Yhteensa 1 1
Yhteensa 84 -27 57
Muihin laajan tuloksen eriin liittyvat verot 2008
Ennen veroja Vero-  Verojen
vaikutus jalkeen
Rahavirran suojaukset -41 10 -31
Myytavissa olevat rahoitusvarat 87 -22 65
Muuntoerot i -7 4
Yhteensa 57 -19 38
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13. Aineettomat hyodykkeet ja aineelliset kayttoomaisuushyodykkeet

Aineettomat hyddykkeet

Liikearvo Muut Keskenerdiset Yhteensa

aineettomat hankinnat

Milj. euroa hyodykkeet
Hankintameno 1.1.2009 51 197 0 248
Muuntoerot 0 0 0 0
Lisaykset 0 10 0 10
Vahennykset -5 -27 -32
Siirrot erien valilla 0 0 0 0
Hankintameno 31.12.2009 46 180 0 226
Kertyneet poistot ja arvonalentumiset -146 -146
1.1.2009
Muuntoerot 0 0 0
Vahennysten ja siirtojen kertyneet poistot 0 9 9
Tilikauden poistot 0 -1 -1
Arvonalentumiset -33 0 -33
Kertyneet poistot ja arvonalentumiset -33 -148 -181
31.12.2009
Kirjanpitoarvo 1.1.2009 51 51 0 102
Kirjanpitoarvo 31.12.2009 13 32 0 45
Hankintameno 1.1.2008 172 216 0 388
Muuntoerot 0 -1 0 -1
Lisaykset 0 43 0 43
Vahennykset 0 -70 -70
Siirrot erien valilla 0 9 0 9
Hankintameno 31.12.2008 172 197 0 369
Kertyneet poistot ja arvonalentumiset 0 -178 -178
1.1.2008
Muuntoerot 0 0 0
Vahennysten ja siirtojen kertyneet poistot 0 45 45
Tilikauden poistot 0 -13 -13
Arvonalentumiset -121 0 -121
Kertyneet poistot ja arvonalentumiset -121 -146 -267
31.12.2008
Kirjanpitoarvo 1.1.2008 172 38 0 210
Kirjanpitoarvo 31.12.2008 51 51 0 102

Speciality Papersin liilkearvosta tehtiin vuonna 2009 33 miljoonan euron arvonalentuminen.

Vuonna 2008 liikearvon arvonalentumisia tehtiin tilikauden aikana lopetetusta Graphic Papers -liiketoiminnasta 101 miljoonaa euroa, Consumer Packaging
-liiketoiminnasta 4 miljoonaa euroa, Office Papers -liiketoiminnasta 7 miljoonaa euroa ja Speciality Papers -liiketoiminnasta 9 miljoonaa euroa.

Muihin aineettomiin hyddykkeisiin siséltyvien paastéoikeuksien kirjanpitoarvo ja kaypa arvo oli 31.12.2009 10 miljoonaa euroa (17 miljoonaa euroa).Rinnakkaisvuonna

lukuun sisaltyi myos 30 prosentin osuus Metsa-Botnian paastooikeuksista. Muut aineettomat hyodykkeet sisaltavat paastooikeuksien lisaksi mm. tietokone-
ohjelmia, patentteja ja lisensseja.

TILINPAATOKSEN LITETIEDOT

71



Aineelliset kayttomaisuushyodykkeet

Maa- ja Rakennukset Koneet ja  Muut aineelliset Keskeneraiset Yhteensa
Milj. euroa vesialueet  jarakennelmat kalusto hyddykkeet hankinnat
Hankintameno 1.1.2009 113 1048 4158 87 28 5434
Muuntoerot 0 7 57 2 0 66
Lisdykset 7 3 47 1 1 69
Vahennykset -60 -194 -547 -15 -15 -831
Siirrot erien valilld 0 -5 15 0 -15 -5
Hankintameno 31.12.2009 60 859 3730 75 9 4733
Kertyneet poistot ja arvon alentumiset 1.1.2009 -34 -601 -2 941 -50 0 -3626
Muuntoerot 0 -6 -41 -1 -48
Vahennysten ja siirtojen kertyneet poistot 0 81 278 9 368
Tilikauden poistot 0 -40 -173 -4 -217
Arvonalentumiset/arvon alentumisten peruutukset 0 -27 -52 -1 -80
Kertyneet poistot ja arvon alentumiset 31.12.2009 -34 -593 -2929 -47 -3603
Kirjanpitoarvo 1.1.2009 79 447 1217 37 28 1808
Kirjanpitoarvo 31.12.2009 26 266 801 28 9 1130

Maa- ja Rakennukset Koneet ja  Muut aineelliset Keskeneraiset Yhteensa
Milj. euroa vesialueet  ja rakennelmat kalusto hyddykkeet hankinnat
Hankintameno 1.1.2008 181 1290 5570 165 251 7 457
Muuntoerot 1 -20 -142 -3 -1 -165
Lisdykset 10 6 108 6 26 156
Vahennykset -80 -282 -1547 -82 -14 -2005
Siirrot erien valilla 1 54 169 1 -234 -9
Hankintameno 31.12.2008 113 1048 4158 87 28 5434
Kertyneet poistot ja arvon alentumiset 1.1.2008 -3 -703 -3827 -104 0 -4 637
Muuntoerot 0 16 107 3 126
Vahennysten ja siirtojen kertyneet poistot 2 123 975 56 1156
Tilikauden poistot 0 -22 -178 -5 -205
Arvonalentumiset/arvon alentumisten peruutukset -33 -15 -18 0 -66
Kertyneet poistot ja arvon alentumiset 31.12.2008 -34 -601 -2941 -50 0 -3626
Kirjanpitoarvo 1.1.2008 178 587 1743 61 251 2820
Kirjanpitoarvo 31.12.2008 79 447 1217 37 28 1808

Vuonna 2009 kirjattiin arvonalentumista 80 miljoonaa euroa, joka jakautuu Zandersin paperitehtaalle Saksassa 33 ja Alizayn paperitehtaalle Ranskassa 47 mil-
joonaa euroa. Alizayn sellutehtaalla kirjattiin lisaksi 28 miljoonan euron ylimaarainen poisto liittyen suunnitelmaan sulkea tehdas lopullisesti.

Vuonna 2008 tehtiin arvonalentumisia Halleinin tehtaalla Itavallassa 57 miljoonaa euroa ja Husumin tehtaalla Ruotsissa 9 miljoonaa euroa.

Vieraan pddoman menoja ei aktivoitu vuonna 2009 (3 miljoonaa euroa vuonna 2008). Keskim&arainen kaytetty korkokanta vuonna 2008 oli 6,23 prosenttia, joka
edusti hankkeiden rahoittamiseen kaytetyn lainan kustannuksia.
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Aineellisten kdyttoomaisuushyodykkeiden hankintamenoon sisaltyy rahoitus-
leasingsopimuksella vuokrattuja hyodykkeita 31.12.2009 seuraavasti:

15. Osuudet osakkuusyrityksissa

Koneetja  Yhteensa

kalusto
Hankintameno 39 39
Kumulatiiviset poistot -18 -18
Kirjanpitoarvo 1.1.2009 24 24
Kirjanpitoarvo 31.12.2009 21 21

Aineellisten kdyttoomaisuushyodykkeiden hankintamenoon siséltyy rahoitus-
leasingsopimuksella vuokrattuja hyddykkeita 31.12.2008 seuraavasti:

Koneetja  Yhteensa

kalusto
Hankintameno 40 40
Kumulatiiviset poistot -16 -16
Kirjanpitoarvo 1.1.2008 93 93
Kirjanpitoarvo 31.12.2008 24 24

Aineellisen kayttéomaisuuden lisdyksiin siséltyy 1 miljoonaa euroa (2008: 0)
rahoitusleasingsopimuksilla vuokrattuja hyodykkeita.

Milj. euroa 2009 2008
Arvo 1.1. 63 bb
Osuus tilikauden tuloksesta -14 -1
Saadut osingot 0 -1
Lisaykset 162 0
Vahennykset -1 1
Muuntoerot 0 0
Arvo 31.12. 210 63

Osuus tilikauden tuloksesta sisaltaa konsernin osakkuusyhtio Myllykoski
Paper Oy:n myymasta Sunilan sellutehtaasta realisoituneen 11 miljoonan
myyntitappion. Joulukuussa 2009 tapahtuneen omistusjarjestelyn johdosta
konserni kasittelee Metsa-Botniaa padomaosuusmenetelmalla Sijoitukset
osakkuusyrityksiin standardin (IAS 28) mukaisesti 31.12.2009. Lisaykset si-
saltavat Metsa-Botnian kasittelyn muuttumisen vaikutuksen.

Osakkuusyritysten kirjanpitoarvoon 31.12.2009 sisaltyy liikearvoa 45 mil-
joonaa euroa (15 miljoonaa euroa). Liikearvon lisdys johtuu Mets&-Botnian
kasittelyn muuttumisesta.

Taulukossa Metsa-Botnia sisaltyy lukuihin 8.12.2009 alkaen.

Merkittavimmat osakkuusyritykset

Kotimaa  Varat Velat Liike- Voitto/ Omistus-
vaihto  tappio osuus
(%)
14. Biol_ogiset hy(jdykkeet Mets&-Botnia Suomi 859  4bb 87 2 30
konserni
Kirkniemen Suomi 7 3 0 0 48
. ) I . . KartanoOy
Biologiset hyodyl.d.(eet, kasvav§ pgusto on arvostettu kaypaan arvoon. Kayvan Myllykoski Paper Oy Suomi 172 127 259 N 35
arvon muutos kirjataan vuosittain tuloslaskelmaan. Joulukuussa 2009 ta- - -
. e . S - . Plastirol Oy Suomi 22 7 24 2 39
pahtuneen omistusjarjestelyn johdosta konserni kasittelee Metsa-Botniaa
s e ) . . Muut 2 1 17 0
padomaosuusmenetelmalla Sijoitukset osakkuusyrityksiin standardin (IAS Yh - 1062 604 387 19
28) mukaisesti 31.12.2009. Biologisia hyédykkeits oli vain Mets3-Botnialla. teensa -
Tilikauden paattyessa konsernissa ei ole enaa biologisia hyodykkeita.
Mikaan osakkuusyritys ei ole julkisesti noteerattu.
Milj. euroa 2009 2008
Arvo 1.1. 57 47 Liiketapahtumat osakkuusyhtididen kanssa
Ostot tilikauden aikana 8 1 Milj. euroa 2009 2008
Myynnit tilikauden aikana -1 0 Myynti 1 0
Hakkuut tilikauden aikana -5 -10 Ostot 35 4
Voitot ja tappiot kaypaan arvoon arvostamisesta -1 6 Korkotuotot 0 0
Yritysmyynnit -54 0 Korkokulut 0 0
Vihennykset 0 0 Saamiset
Muuntoero -4 3 Myyntisaamiset ja muut saamiset 7 7
Arvo 31.12. 0 57 Velat
Ostovelat ja muut velat 2 2
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16. Sijoitukset

Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat pitkaaikaiset rahoitusvarat

Milj. euroa 2009 2008
Arvo 1.1. 0 17
Lisays 0 0
Siirto lyhytaikaisiin varoihin 0 -17
Kayvan arvon muutos 0 0
Arvo 31.12. 0 0
Myytavissa olevat rahoitusvarat 0 0
Osuudet muissa yrityksissa
Julkisesti noteeratut osakkeet 39 32
Muut 278 408
317 440
Yhteensa 317 440
Rahoitusvarojen ja -velkojen kayvan arvon hierarkia 2009
Liite Tasol Taso2 Taso3 Yhteensa
Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat
pitkdaikaiset rahoitusvarat 16
Myytavissa olevat rahoitusvarat 16 39 278 317
Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat
lyhytaikaiset rahoitusvarat 20 1 1
Johdannaissaamiset 29 2 22 24
Johdannaisvelat 29 3 41 44
2008
Liite Tasol Taso2 Taso3 Yhteensd
Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat
pitkdaikaiset rahoitusvarat 16 0
Myytavissa olevat rahoitusvarat 16 32 408 440
Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat
lyhytaikaiset rahoitusvarat 20 4 13 17
Johdannaissaamiset 29 84 84
Johdannaisvelat 29 2 67 69
Rahoitusvarat, joiden arvo maaritelty tason 3 mukaisesti Myytavissa oleviin rahoitusvaroihin (tasoon 3) ryhmitelty Pohjolan Voima Oy:n
Milj. euroa 2009 2008 osakeomistus arvostetaan vuosineljanneksittdin kdypaan arvoon kayttaen
Arvo 1.1. 408 32 diskontatun kassavirran menetelman ja aiempien transaktioiden mukaisen
Voitot ja tappiot tuloslaskelmassa 18 7% a.r.\./.ostuksen pjd.inofettue? keskiarvoa. Verta.iluvuonna OmiSt.l.J"S arvostettiin kay-
Voitot ja tappiot laajassa tuloksessa 21 87 paan arvoon kayttaen dlsko.ntatur.w kas.sa.Vfrran menetglmaa. .
Hankinnat Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat ovat paaasias-
Myynnit 27 79 sa noteerattujajoulfkovelkakirj.alainoja,jo.tka on kokonaisuudessaan luokiteltu
Ao 3112, 278 408 kaupankayntitarkoituksessa pidettavaksi.

Taseessa kaypaan arvoon arvostetut rahoitusvarat ja rahoitusvelat on luokiteltu
IFRS 7 (Rahoitusinstrumentit; tilinpaatoksessa esitetavat tiedot) kappaleiden 27
Aja 27 B mukaisesti.

Taso 1 Kayvat arvot perustuvat suoraan markkinoilta saatuun noteeraukseen.

Taso2 Kayvat arvot perustuvat markkinoilta saatuihin hintatietoihin
perustuviin arvostusmenetelmalla laskettuihin arvoihin.

Taso3 Kayvat arvot eivat perustu markkinainformaatioon, vaan yhtion omiin

oletuksiin.
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Myytavissa olevat rahoitusvarat ovat julkisesti noteerattuja ja noteeraa-
mattomia osakkeita. Julkisesti noteerattujen osakkeiden kayvat arvot perus-
tuvat tilinpaatospaivan porssinoteerauksiin. Merkittavin julkisesti noteeratuista
osakeomistuksista on joulukuussa Graphic Papers-liiketoiminnan myynnissa
saatu noin kahden prosentin osuus Sappi Limitedista. Naiden osakkeiden ti-
linpaatospaivan kaypa arvo oli 38,4 miljoonaa euroa.

Noteeraamattomien osakkeiden merkittavin era on 2,5 prosentin osuus
Pohjolan Voima Oy:ssa. Konsernilla on oikeus noin 6,4 prosentin osuuteen
Pohjolan Voiman B-osakkeiden kautta Olkiluodon ydinvoimalan (OL1 ja OL2)
tuottamaan energiaan, noin 6,4 prosentin osuuteen C2-osakkeiden kautta
Meri-Porin hiilivoimalan tuottamaan energiaan. Lisaksi konsernilla on noin
1,8 prosentin osuus rakenteilla olevasta Olkiluoto 3:sta Pohjolan Voiman B2-



osakkeiden kautta. Yhtio tuottaa sahkda ja lampoa osakkailleen Suomessa.
Yhtic kay kauppaa osakkaidensa kanssa. Sahkon ja lGmmon hinta perustuu
tuotantokustannuksiin ja maksettu hinta on yleensa markkinahintaa alhaisem-
pi. Omistusosuus arvostetaan vuosineljanneksittain kdypaan arvoon kayttaen
diskontatun kassavirran menetelman ja aiempien transaktioiden mukaisen
arvostuksen painotettua keskiarvoa.

Laskennassa kaytetty keskimaarainen painotettu padomakustannus oli
4,67 prosenttia. Energian hinnan osalta on kaytetty 12 kuukauden liukuvaa
keskiarvoa sahkon hintaennusteista, mika osaltaan tasoittaa sahkon markkina-
hinnan lyhytaikaisia vaihteluita. Kayvan arvon muutokset Suomen verokannan
mukaisella laskennallisella verovelalla vahennettyna kirjataan oman padoman
kdyvan arvon rahastoon. Pohjolan Voima Oy:n hankintameno on 26 miljoonaa
euroa (28) ja kaypéa arvo 273 miljoonaa euroa (402). Ydinvoimaosakkeitten (B-
ja B2-sarja) kaypé arvo oli 277 miljoonaa euroa (390), 255 miljoonaa B-sarja ja
22 miljoonaa B2-sarja,hiilivoimaosakkeitten (C2-sarja) -4 miljoonaa euroa (-3).
Rinnakkaisvuonna luvut sisalsivat myos 30 prosentin osuuden Metsa-Botnian
omistamista Pohjolan Voiman osakkeista.

Pohjolan Voiman osakkaiden valinen osakassopimus rajoittaa osakkeiden
vapaata kauppaa muiden kuin osakkaiden kanssa. M-realin yhteisyritys Metsa-
Botnia myi joulukuussa 2009 77 prosenttia omistamistaan Pohjolan Voiman
osakkeista UPM-Kymmenelle osana Metsa-Botnian Uruguayn liiketoimintojen
jarjestelya. Kaupasta realisoitui M-realille noin 18 miljoonan euron (30 prosentin
omistusosuuden mukainen) kdyvan arvon ja myyntivoiton tulosvaikutus. M-real
myi kesakuussa 2008 noin 6,7 prosentin osuuden rakenteilla olevasta Olkiluoto
3:sta (B2-osakkeet). Kaupasta realisoitui 74 miljoonan euron kdyvan arvon ja
myyntivoiton tulosvaikutus. Korkeat energianhinnat kasvattivat olennaisesti
Pohjolan Voiman osakkeiden kaypaa arvoa vuonna 2008.

Muut noteeraamattomat osakkeet, joiden kaypa arvo ei ole luotettavasti maari-
tettdvissa, on arvostettu arvonalentumisilla véhennettyyn hankintamenoon.

17. Muut rahoitusvarat

Milj. euroa 2009 2008
Korolliset lainasaamiset
Saman konsernin yrityksilta 49 1
Osakkuusyrityksilta 0 0
Muilta 4 224
53 225
Korottomat saamiset
Saman konsernin yrityksilta 4 4
Osakkuusyrityksilta 0 0
Muilta 0 3
Etuuspohjaiset eldkejarjestelyt (liite 23) 1 0
5 7
Pitkaaikaiset rahoitusvarat yhteensa 58 232

Graphic Papers-liiketoiminnan myyntihinnan osana saatu lainasaaminen Sappi
Ltd:lta kasvatti vuonna 2008 lainasaamisten maaraa 220 miljoonalla eurolla.
Konserni sopi elokuussa 2009 Sappin kanssa, etta Sappi maksaa velan takai-
sin hintaan 86,5 prosenttia velkakirjan nimellisarvosta. Tama ennenaikainen
takaisinmaksu aiheutti 30 miljoonan euron tappion, joka kirjattiin rahoituskului-
hin. Lainasaamiset saman konsernin yrityksilta sisaltavat saamiset emoyritys
Metsaliitto Osuuskunnalta ja emoyritys muilta tytaryrityksilta.
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18. Laskennalliset verot

Laskennallisten verovelkojen ja -saamisten tasmaytys taseeseen 2009

1.1.2009 Kirjattu tulos- Yritysmyynnit Muuntoerot Kirjattu muihin 31.12.2009
Milj. euroa laskelmaan laajan tuloksen eriin
Laskennalliset verosaamiset taseessa
Elakevelvoitteet ja muut varaukset 2 -1 1
Sisdiset katteet 3 -1 2
Kayttamattomat verotukselliset tappiot
ja hyvitykset 10 10
Oman padoman suojaus 0 0
Muut véliaikaiset erot 14 0 -3 0 -6 5
Laskennallinen verosaaminen yhteensa 29 -1 -4 0 -6 18
Netotettu laskennallisesta verovelasta -24 3 0 6 -15
Laskennallinen verosaaminen taseessa 5 2 -4 0 0 3
Laskennalliset verovelat taseessa
Poistoero ja verottomat varaukset 150 -30 -21 3 102
Myytavissa olevien rahoitusvarojen
arvostaminen kaypaan arvoon 97 -1 -30 66
Oman padoman suojaus 3 -3
Muut valiaikaiset erot 9 -1 1 0 0 9
Laskennallinen verovelka yhteensa 256 -28 -21 3 -33 177
Netotettu laskennallisesta verosaamisesta -24 3 0 6 -15
Laskennallinen verovelka taseessa 232 -25 -21 3 -27 162
Nettoverovelka -227 27 17 -3 27 -159

Laskennallisten verosaamisten muut valiaikaiset erot johtuvat padasiassa rahoitusleasingista aiheutuvasta valiaikaisesta erosta.

Laskennallisten verovelkojen ja -saamisten tasmaytys taseeseen 2008

1.1.2008 Kirjattu tulos- Yritysmyynnit Muuntoerot  Kirjattu muihin laa- 31.12.2008
Milj. euroa laskelmaan jan tuloksen eriin
Laskennalliset verosaamiset taseessa
Elakevelvoitteet ja muut varaukset 2 2
Sisdiset katteet 5 -2 3
Kayttamattomat verotukselliset tappiot
ja hyvitykset 37 -17 -10 10
Oman padoman suojaus 7 -7 0
Muut valiaikaiset erot 1 -1 -3 7 14
Laskennallinen verosaaminen yhteensa 55 -13 -13 0 0 29
Netotettu laskennallisesta verovelasta -51 14 13 -24
Laskennallinen verosaaminen taseessa 4 1 0 0 0 5
Laskennalliset verovelat taseessa
Poistoero ja verottomat varaukset 193 -36 0 -7 150
Myytavissa olevien rahoitusvarojen
arvostaminen kaypaan arvoon 75 22 97
Oman padoman suojaus 0 0
Muut véliaikaiset erot 73 -24 -36 0 -4 9
Laskennallinen verovelka yhteensa 341 -60 -36 -7 18 256
Netotettu laskennallisesta verosaamisesta -51 14 13 0 -24
Laskennallinen verovelka taseessa 290 -46 -23 -7 18 232
Nettoverovelka -286 47 23 7 -18 -227

Laskennalliset verosaamiset ja -velat voidaan vahentaa toisistaan, jos on olemassa laillisesti toimeenpantavissa oleva oikeus kuitata kauden verotettavaan tuloon pe-
rustuvat verosaamiset ja -velat keskendan ja milloin laskennalliset verot liittyvat saman veronsaajan perimiin tuloveroihin joko samalta verovelvolliselta tai eri verovel-
volliselta, kun saaminen ja velka on tarkoitus realisoida nettomaéréisesti. Konsernilla oli 31.12.2009 verotuksellisia nettotappioita noin 35 (35) miljoonaa euroa, joista on
kirjattu laskennallista verosaamista noin kymmmenen miljoonaa euroa. Ne liiketoiminnan tappiot, joiden kayttoon liittyy epavarmuutta ja joista ei taman vuoksi ole kirjattu
laskennallista verosaamista olivat noin 1 040 (825) miljoonaa euroa (&hinna Saksassa ja Ranskassa. Namé liketoiminnan tappiot eivéit vanhene. N&ita tappioita
vastaava laskennallinen verosaaminen on noin 290 (220) miljoonaa euroa.
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19. Vaihto-omaisuus Epavarmat myyntisaamiset
Muilta olevista myyntisaamisista on vahennetty seuraavat erat

Milj. euroa 2009 2008
Milj. euroa 2009 2008  Anvoll. 5 9
Aineet ja tarvikkeet 114 186 Lisdys 9 1
Keskeneraiset tuotteet 15 29 Vahennys -7 -5
Valmiit tuotteet 181 268 Anvo31.12. 7 5
Ennakkomaksut 3 22

313 505 Siirtosaamisiin liittyvat olennaiset erat

Lyhytaikaiset
Kuluvana vuonna eika rinnakkaisvuonna kirja-arvoon ei siséltynyt olennaisia Henkilokulujaksotukset 0 1
nettorealisointiarvoon kirjauksia. Korot 2 0

Vakuutukset 0 0
Muut 22 18

20. Myyntisaamiset ja Yhteensa 2 K
muut saamiset

21. Rahavarat
Milj. euroa 2009 2008 Milj. euroa 2009 2008
Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat Lyhytaikaiset sijoitukset 256 405
lyhytaikaiset rahoitusvarat Kateinen raha ja pankkitilit 241 145
Arvo 1.1. 16 0 Yhteensd 497 550
Siirto pitkaaikaisista varoista 0 17
Kayvan arvon muutos 0 -1 Lyhytaikaiset sijoitukset ovat padasiassa yritys- ja sijoitustodistuksia ja maaraai-
Vahennys -15 0 kaistalletuksia, joiden alkuperainen juoksuaika on alle kolme kuukautta.
Arvo 31.12. 1 16

Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat ovat paaasiassa
noteerattuja joukkovelkakirjalainoja, jotka on kokonaisuudessaan luokiteltu
kaupankayntitarkoituksessa pidettavaksi.

Korolliset lainasaamiset

Saman konsernin yrityksilta 75 34
Osakkuusyrityksilta 7 28
Muilta 1 0

83 62

Myyntisaamiset ja muut korottomat saamiset
Saman konsernin yrityksilta

Myyntisaamiset 3 2
Muut saamiset 26 "
Siirtosaamiset 3 2
32 15

Osakkuusyrityksilta
Myyntisaamiset 0 3
0 3

Muilta

Myyntisaamiset 300 439
Muut saamiset 57 61
Siirtosaamiset 24 19
381 519
Lyhytaikaiset saamiset 497 615

Saamiset konsernin yrityksilta sisaltavat saamiset emoyritys Metsaliitto Osuus-
kunnalta ja emoyrityksen muilta tytaryrityksilta.

Konserniyritysten toimitusjohtajilta, heidan sijaisiltaan, hallituksen jasenilta
seka vastaaviin toimielimiin kuuluvilta henkil6ilta ei ole lainasaamisia.
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22.0ma paaoma

Osakepadoman muutokset

Osakepaaoma Ylikurssirahasto Yhteensa
Milj. euroa A-osakkeet B-osakkeet
1.1.2008 62 496 667 1225
2008 ei muutoksia
31.12.2008 62 496 667 1225
2009 ei muutoksia
31.12.2009 62 496 667 1225

A-osakkeilla on yhtiokokouksessa 20 aanta ja B-osakkeilla 1 aani. Kaikki osakkeet oikeuttavat yhtaldiseen osinkoon. A-osake voidaan muuntaa B-osakkeeksi
osakkeenomistajan tai hallintarekisterdityjen osakkeiden hoitajan kirjallisesta vaatimuksesta. Muuntamisesta ei suoriteta rahavastiketta.

Osakkeiden lukumaara

kpl A-osakkeet B-osakkeet Yhteensa
1.1.2008 36339 550 291826 062 328165612
2008 ei muutoksia
31.12.2008 36339 550 291826 062 328165612
2009 ei muutoksia
31.12.2009 36339 550 291826 062 328165612

Arvonmuutos ja muut rahastot

Milj. euroa 2009 2008
Arvonmuutos rahasto 192 257
Vararahasto ja yhtiojarjestyksen mukaiset rahastot 2 2
Yhteensa 194 259

Ylikurssirahasto
Ylikurssirahastoon on kirjattu osakemerkinnan yhteydessa yhticlle tullut
nimellisarvon ylittava maara.

Vararahasto ja yhtiojarjestyksen mukaiset rahastot ovat lahinna yhtickoko-
uksen paatoksin perustettuja ja kartutettuja rahastoja

Arvonmuutosrahasto

Arvonmuutosrahasto sisaltaa korko-, valuutta- ja hyodykejohdannaisten suo-
jauslaskennan mukaisen kayvan arvon tehokkaan osuuden muutoksen seka
myytavissa olevien rahoitusvarojen kdyvan arvon muutoksen.

Muuntoerot

Muuntoerot-rahasto sisaltaa ulkomaisten yksikkojen tilinpaatdsten muunta-
misesta syntyneet muuntoerot seka ulkomaisiin yksikkaihin tehtyjen nettosi-
joitusten suojauksista syntyneet voitot ja tappiot silloin, kun suojauslaskennan
edellytykset ovat tayttyneet.

Osingot
Tilinpaatospaivan jalkeen hallitus ei ole ehdottanut osingonjakoa.
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23. Elakevelvoitteet

Konsernilla on eri maissa, joissa se toimii useita etuuspohjaisia ja maksupohjaisia
kaytantoja. Suurin osa konsernin eldkejarjestelyista on maksupohjaisia.

Suomen merkittavin elakejarjestelma on TYEL, jossa etuudet madraytyvat
suoraan edunsaajan ansioiden perusteella.

Suomessa on elakejarjestelyjd, jotka ovat Metsaliiton Toimenhaltijain
Elakesaation vastuulla. Elakesaation jarjestelyt ovat etuuspohjaisia ja ennalta
rahastoituja. Lisdksi Suomessa on muita maksupohjaisia jarjestelyja.

Ulkomaiset eléakejarjestelyt koostuvat etuuspohjaisista seka maksupoh-
jaisista jarjestelyista.

Tydsuhteen paattymisen jalkeiset etuudet

Milj. euroa 2009 2008
Etuuspohjaiset elakejarjestelyt 74 82
Maksupohjaiset elakejarjestelyt 14 16
Nettovelka 88 98
Ylirahastoidut jarjestelyt taseen vastaavissa 1 0
Velka yhteensa 89 98



Etuuspohjaiset eldke-etuudet

Milj. euroa 2009 2008
Elakevastuut taseessa
Rahastoitujen velvoitteiden nykyarvo 42 45
Rahastoimattomien velvoitteiden nykyarvo 67 67
109 112
Jarjestelyyn kuuluvien varojen kaypd arvo -36 -31
Kirjaamattomat vakuutusmatemaattiset
voitot ja tappiot 1 1
Nettovelka taseessa 74 82
Elakevastuut tuloslaskelmassa
Tilikauden tydsuoritukseen perustuvat menot 3 4
Korkomenot 6 6
Jarjestelyyn kuuluvien varojen odotettu tuotto -2 -2
Vakuutusmatemaattiset voitot ja tappiot -7 -1
Tappiot/voitot jérjestelyn supistamisesta 0 0
Yhteensa sisaltyy henkilostokuluihin 0 7

Jarjestelyjen varallisuuden tuotto oli 6 miljoonaa euroa (2008 3 miljoonaa

euroa)

Etuuspohjaisista jarjestelyista johtuvan velvoitteen nykyarvon muutos

Etuuspohjaisista jarjestelyista johtuva velvoite 1.1. 112 505
Tilikauden tyosuoritukseen perustuvat menot 3 4
Korkomenot 6 6
Tyontekijan maksusuoritukset jarjestelyyn 0 -1
Vakuutusmatemaattiset voitot ja tappiot -1 -4
Yritysmyynnit 0 -403
Tappiot/voitot jérjestelyn supistamisesta 0 -1
Maksetut etuudet -10 -4
Muut oikaisut 0 0
Muuntoerot -1 10
Etuuspohjaisista jarjestelyistd johtuva velvoite 31.12. 109 112
Jarjestelyyn kuuluvien varojen kayvan arvon

muutos

Jarjestelyyn kuuluvien varojen kaypa arvo 1.1. 31 388
Jarjestelyyn kuuluvien varojen odotettu tuotto 2 3
Vakuutusmatemaattiset voitot ja tappiot 4 -4
Tyontekijan maksusuoritukset jarjestelyyn 1 1
Tyonantajan maksusuoritukset jarjestelyyn 1 -1
Yritysmyynnit 0 -367
Velvoitteen tayttaminen 0 0
Maksetut etuudet -2 -1
Muuntoerot -1 12
Jarjestelyyn kuuluvien varojen kaypa arvo 31.12. 36 31

Arvioidut maksusuoritukset etuuspohjaisiin jarjestelyihin vuonna 2010 ovat

1 miljoonaa euroa.

Jarjestelyyn kuuluvien varojen jakauma, %

Osakeinstrumentit 38 39
Velkainstrumentit 20 7
Kiinteistot 15 16
Joukkovelkakirjalainat 18 31
Muut 9 7
Yhteensa 100 100
Tilikauden ja aikaisempien tilikausien tiedot
Etuuspohjaisista elakejarjestelyista johtuvan
velvoitteen nykyarvo -109 -112
Jarjestelyyn kuuluvien varojen kaypa arvo 36 31
Rahasto vastuu -73 -81
Jarjestelysta johtuvan velan kokemusperdiset
tarkistukset 0 0
Jarjestelyyn kuuluvien varojen kokemusperaiset -2 -2
tarkistukset
Kaytetyt vakuutusmatemaattiset olettamukset:

2009 2008
Suomi
Diskonttauskorko % 4,75 3,75
Jarjestelyyn kuuluvien varojen odotettu tuotto % 3,5 54
Tuleva palkankorotusolettamus % 0,0 3,0
Tulevat elékkeiden korotukset % 2,1 2,1
Arvioitu jaljell3 oleva tybssdoloaika (vuosia) 0 3
Iso-Britannia
Diskonttauskorko % 57 6,0
Jarjestelyyn kuuluvien varojen odotettu tuotto % 6,80 6,75
Tuleva palkankorotusolettamus % 4,3 3,6
Tulevat elakkeiden korotukset % 3,3 2,6
Arvioitu jaljelld oleva tydssdoloaika (vuosia) 13 14
Saksa
Diskonttauskorko % 58 6,0
Jarjestelyyn kuuluvien varojen odotettu tuotto % n/a n/a
Tuleva palkankorotusolettamus % 25 25
Tulevat eldkkeiden korotukset % 2,0 2,0
Arvioitu jaljell3 oleva tydssdoloaika (vuosia) 12 11
Itavalta
Diskonttauskorko % 5,0 5,0
Jarjestelyyn kuuluvien varojen odotettu tuotto % n/a n/a
Tuleva palkankorotusolettamus % 0 2,22
Tulevat eldkkeiden korotukset % 2,11 2,22
Arvioitu jaljell3 oleva tybssdoloaika (vuosia) 20 24
Sveitsi
Diskonttauskorko % 3,3 3,0
Jarjestelyyn kuuluvien varojen odotettu tuotto % 35 4
Tuleva palkankorotusolettamus % 15 1,75
Tulevat elakkeiden korotukset % 0,5 0,5
Arvioitu jaljell3 oleva tydssdoloaika [vuosia) 13 8
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24.Varaukset

Uudelleen- Ymparisto- Muut Yhteensa
Milj. euroa jarjestely velvoitteet varaukset
1.1.2009 80 5 14 99
Muuntoerot 1 0 1 2
Varausten lisaykset 54 2 6 62
Kaytetyt varaukset -45 -4 -2 -51
Kayttamattomien varausten peruutukset -4 -2 -3 -9
Diskonttauksen vaikutus 1 0 0 1
31.12.2009 87 1 16 104
Vuonna 2009 m”erkit}évin u.u.del[eenjérjeste[y oli Alizayn sellutehtaan lopu.lliseen 25. Rahoitusvelat
sulkemiseen liittyva 14 miljoonan euron kuluvaraus. Tulosparannusohjelmat
Husumin tehtaalla Ruotsissa (9) ja Reflexin tehtaalla Saksassa (8) lisasivat
varauksia yhteensa 17 miljoonaa euroa. Konsernin yhteisyrityksen Metsa-
Botnian Kaskisten tehtaan sulkeminen kasvatti uudelleenjarjestelyvarauk-  Milj. euroa 2009 2008
sia konsernin 30 %:n omistusosuuden mukaan seitseman miljoonaa euroa.  Pitkdaikaiset korolliset rahoitusvelat
Kasittelytavan muutoksen mukana tdma varaus poistui taseesta. Lisaksi  Joukkovelkakirjalainat 729 1162
konsernin IT-palvelujen uudelleenjarjestelyista kirjattiin 12 miljoona varaus. Lainat rahoituslaitoksilta 73 287
Elakelainat 61 33
Muut varaukset siséltavat varauksia liittyen mm vuokriin, veroihin ja kantei-  Rahoitusleasingvelat 27 31
siin konserniyhtiita vastaan. Varausten kokonaissummasta 104 miljoonasta  Myut velat 53 55
eurosta pitkaaikaisten varausten osuus on 60 miljoonaa euroa ja lyhytaikais-  yhteenss 943 1568
ten varausten osuus 44 miljoonaa euroa. Pitkaaikaisen varauksen arvioidaan
padosin purkautuvan vuoden 2011 loppuun mennessa. Lyhytaikaiset korolliset rahoitusvelat
Pitkaaikaisten velkojen lyhytaikainen osuus 406 317
Lyhytaikaiset lainat 3 53
Rahoitusvekselit 2 7
Muut velat 56 161
Yhteensa 467 538
Korolliset velat yhteensa 1410 2106
Korolliset rahoitusvarat
Pitkdaikaiset
Lainasaamiset 53 225
Muut
53 225
Lyhytaikaiset
Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat
lyhytaikaiset rahoitusvarat 1 16
Lainat ja muut saamiset 83 61
Lyhytaikaiset sijoitukset jaksotettuun hankintamenoon 256 405
Kateinen raha ja pankkitilit 241 145
580 627
Korolliset rahoitusvarat yhteensa 633 852
Korolliset nettovelat 777 1254
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Rahoitusvelkojen lyhennysten ja rahoituskulujen kassavirrat 31.12.2009

Milj. euroa Kirja-arvo 2010 201 2012 2013 2014 2015-
Joukkovelkakirjalainat 1068
Lyhennys -339 -52 -101 -492 -84 0
Rahoituskulu -70 -62 -57 -31 -4 0
Lainat rahoituslaitoksilta 98
Lyhennys -25 -28 -25 -20 0 0
Rahoituskulu -1 -1 0 0 0 0
Elakelainat 99
Lyhennys -39 -1 -20 -20 -10 0
Rahoituskulu -7 -5 -4 -2 0 0
Rahoitusleasingvelat 31
Lyhennys -3 -3 -2 -1 -1 -20
Rahoituskulu -1 -1 -1 0 0 -1
Muut pitkaaikaiset korolliset velat 53
Lyhennys 0 0 0 -49 0 -4
Rahoituskulu 0 -1 -1 -1 0 0
Pitkaaikaiset korolliset rahoitusvelat, 1349
yhteensa
josta 2010 lyhennykset -406
Pitk3aikaiset korolliset rahoitusvelat 943
taseessa
Yhteensa
Lyhennys -406 -94 -148 -582 -95 -24
Rahoituskulu -79 -70 -63 -34 -4 -1
Lyhytaikaiset korolliset velat 61
Lyhennys -61
Rahoituskulu 0
Ostovelat ja muut velat 399
Lyhennys -387 -9 0 0 -1 -2
Yhteensa 1809
Lyhennys -854 -103 -148 -582 -96 -26
Rahoituskulu -79 -70 -63 -34 -4 -1
Takaussopimukset
Johdannaisvelat A
Koronvaihtosopimukset 10 " 12 6 0 0
Valuuttajohdannaiset -2 652 -3 -1 0 0 0
Hyodykejohdannaiset -1 -3 1 0 0 0
Johdannaisvelat yhteensa -2 643 5 12 6 0 0
Johdannaissaamiset 24
Koronvaihtosopimukset 0 0 0 0 0 0
Valuuttajohdannaiset 2639 4 2 0 0 0
Hyodykejohdannaiset 1 0 0 0 0 0
Johdannaissaamiset yhteensa 2640 4 2 0 0 0
Johdannaiset nettokassavirta -3 9 14 6 0 0
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Rahoitusvelkojen lyhennysten ja rahoituskulujen kassavirrat 31.12.2008

Milj. euroa Kirja-arvo 2009 2010 2011 2012 2013 2014-
Joukkovelkakirjalainat 1403
Lyhennys -240 -397 -52 -102 -494 -118
Rahoituskulu -102 -94 -62 -56 -30 -6
Lainat rahoituslaitoksilta 341
Lyhennys -55 -56 -57 -87 -48 -38
Rahoituskulu -12 -10 -8 -5 -2 -3
Elakelainat 53
Lyhennys -20 -33 -1 0 0 0
Rahoituskulu -3 -2 0 0 0 0
Rahoitusleasingvelat 33
Lyhennys -2 -3 -3 -2 -2 -22
Rahoituskulu -2 -2 -2 -2 -1 -5
Muut pitkaaikaiset korolliset velat 55
Lyhennys 0 0 -2 0 -49 -4
Rahoituskulu -3 -3 -3 -3 -3 0
Pitkaaikaiset korolliset velat, yhteensa 1885
josta 2009 lyhennykset -317
Pitk3aikaiset korolliset rahoitusvelat 1568
taseessa
Yhteensa
Lyhennys -317 -489 -115 -191 -593 -182
Rahoituskulu -122 -1 -75 -66 -36 -14
Lyhytaikaiset korolliset velat 221
Lyhennys -221
Rahoituskulu -2
Ostovelat ja muut velat 514
Lyhennys -497 -6 -3 -3 -2 -3
Yhteensa 2620
Lyhennys -1035 -495 -118 -194 -595 -182
Rahoituskulu -124 -111 -75 -66 -36 -14
Takaussopimukset
Johdannaisvelat 69
Koronvaihtosopimukset -6 -8 -8 -8 -4 0
Valuuttajohdannaiset -2720 -10 -10 -7 -5 -3
Hyodykejohdannaiset 4 -2 -4 0 0 0
Johdannaisvelat yhteensa -2722 -20 -22 -15 -9 -3
Johdannaissaamiset 84
Koronvaihtosopimukset 0 0 0 0 0 0
Valuuttajohdannaiset 2759 8 8 6 4 2
Hyodykejohdannaiset 0 0 0 0 0 0
Johdannaissaamiset yhteensa 2759 8 8 6 4 2
Johdannaiset nettokassavirta 37 -12 -14 -9 -5 -1
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Joukkovelkakirjalainat

Milj. euroa Korko % 2009 2008
2002-2009 8,89 0 100
2002-2012 9,20 101 102
2002-2014 9,40 84 115
2004-2009 537 0 30
2004-2009 591 0 10
2004-2009 5,91 0 30
2004-2011 3,02 30 0
2004-2011 3,20 10 0
2004-2011 3,27 12 0
2004-2011 5,54 0 30
2004-2011 6,30 0 10
2004-2011 6,52 0 12
2006-2009 7,69 0 70
2006-2010 5,59 339 0
2006-2010 7,70 0 397
2006-2013 8,75 0 490
2006-2013 9,25 492 0
2008-2018 7,00 0 7

1068 1403

Rahoitusleasingvelkojen eraantymisajat

Vahimmaisleasing- Vahimmaisleasing-

maksut maksujen nykyarvo
Milj. euroa 2009 2008 2009 2008
alle 1 vuotta 4 3 2
1-2 vuotta 3 5 3 3
2-3vuotta 2 4 2 3
3-4vuotta 2 3 1 2
4-5 vuotta 2 3 1 1
Yli 5 vuotta 21 26 20 22
34 45 31 33
Tulevat rahoituskulut 3 12
Vahimmaisleasing-
maksujen nykyarvo 31 33

Merkittavimmat rahoitusleasingsopimukset koskevat Adnevoima Oy:n voi-
malaitoksia. Adnevoima Oy:n rahoitusleasingsopimusaika oli alunperin 10-15
vuotta. Velat eraantyvat vuoteen 2017 mennessa. Sopimukset sisaltavat jat-

26. Muut velat

ko- ja osto- optioita.

Milj. euroa 2009 2008
Korottomat velat saman konsernin yrityksille 0 0
Korottomat velat muille
Siirtovelat 0 2
Muut velat 12 16
Yhteensa 12 18
Velat saman konsernin yrityksille sisaltavat velat emoyhtio Metsaliitto
Osuuskunnalle ja emoyhtion muille tytaryhtioille.
Pitkaaikaiset siirtovelat
Henkilostokulujaksotuksia 0 0
Kayttooikeuskorvausjaksotuksia 0 1
Jatevesimaksujaksotuksia 0 0
Muut 0 1
Yhteensa 0 2
27. Ostovelat ja muut velat
Milj. euroa 2009 2008
Korottomat velat saman konsernin yrityksille
Ostovelat 36 31
Muut velat 15 42
Velat osakkuusyrityksille
Ostovelat 2 20
Muut velat 0 1
Korottomat velat muille
Saadut ennakot 6 8
Ostovelat 115 137
Muut velat 115 129
Siirtovelat 92 121
Yhteensa 381 489
Velat saman konsernin yrityksille sisaltavat velat emoyhtic Metsaliitto
Osuuskunnalle ja emoyhtion muille tytaryhtidille.
Lyhytaikaiset siirtovelat
Palkka- ja henkilostokulujaksotukset 42 47
Korot 15 22
Ostojen jaksotukset 30 38
Muut 5 14
Yhteensa 92 121
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28. Rahoitusvarat ja velat luokiteltuna |AS 39 :n mukaan seka kayvat arvot

Rahoitusvarat 31.12.2009

Milj. euroa Liite Kaypaan Myytavissa Lainat Suojaus-  Jaksotettuun Kirja-arvot Kaypa arvo
arvoon tulos- olevat ja muut laskennan hankinta-
vaikutteisesti  rahoitusvarat saamiset alaiset menoon
kirjattavat johdannaiset arvostetut
Sijoitukset 16 317 317 317
Muut pitkaaikaiset
rahoitusvarat 17 58 58 58
Myyntisaamiset ja muut saamiset 20 1 496 0 497 497
Rahavarat 21 497 0 497 497
Johdannaiset 29 24 0 24 24
Yhteensa 25 317 1051 0 0 1393 1393
Rahoitusvelat
Pitkdaikaiset korolliset
rahoitusvelat 25 943 943 830
Muut pitkdaikaiset rahoitusvelat 26 12 12 12
Lyhytaikaiset korolliset
rahoitusvelat 25 467 467 458
Ostovelat ja muut rahoitusvelat 27 333 333 333
Johdannaiset 29 18 26 44 44
18 0 0 26 1755 1799 1677
Rahoitusvarat 31.12.2008
Milj. euroa Liite Kaypaan Myytavissa Lainat Suojaus-  Jaksotettuun Kirja-arvot Kaypa arvo
arvoon tulos- olevat jamuut laskennan hankinta-
vaikutteisesti  rahoitusvarat saamiset alaiset menoon
kirjattavat johdannaiset arvostetut
Sijoitukset 16 440 440 440
Muut pitkdaikaiset
rahoitusvarat 17 232 232 187
Myyntisaamiset ja muut
saamiset 20 16 599 615 615
Rahavarat 21 550 550 550
Johdannaiset 29 45 39 84 84
Yhteensa 61 440 1381 39 1921 1876
Rahoitusvelat
Pitkaaikaiset korolliset
rahoitusvelat 25 1568 1568 1097
Muut pitkaaikaiset rahoitusvelat 26 18 18 18
Lyhytaikaiset korolliset
rahoitusvelat 25 538 538 529
Ostovelat ja muut rahoitusvelat 27 430 430 430
Johdannaiset 29 42 27 69 69
42 0 0 27 2554 2623 2143

Myyntisaamiset ja muut saamiset eivat sisalld ennakkomaksuja, laskennal-
lisia verosaamisia ja henkilokulujaksotuksia (liite 20). Ostovelat ja muut ra-
hoitusvelat eivat sisalla saatuja ennakkomaksuja, laskennallisia verovelkoja
ja henkilokulujaksotuksia (liite 27).

M-real-konsernissa kaikki korolliset rahoitusvelat arvostetaan taseeseen
efektiivisen koron menetelmalla jaksotettuun hankintamenoon. Kayvat arvot
perustuvat kunkin velan tai varan markkinakorolla laskettuun nykyarvoon.
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Sovellettujen diskonttokorkojen vaihteluvéli on 0,4 - 21,2 prosenttia (2008:
2,5-38,0). Korollisista rahoitusveloista on vaihtuvakorkoisia 84 prosenttia (95)
ja loput kiintedkorkoisia. Korollisten rahoitusvelkojen keskikorko on vuoden
2009 lopussa 6,0 prosenttia (7,0). Myyntisaamisten ja muiden saamisten seka
ostovelkojen ja muiden velkojen kayvat arvot eivat olennaisesti poikkea niiden
kirjanpitoarvoista taseessa.



29. Rahoitusjohdannaiset

Johdannaiset, tasearvot 2009 2008
Varat Velat Netto Varat Velat Netto
24 4h -20 84 69 15
Nimellisarvo Kaypa arvo
Yhteensa ~ Kayvan arvon Rahavirran Oman Suojaukset,  Kaupankayn-
suojaukset suojaukset padoman joihin ei titarkoituk-
suojaukset sovelleta  sessatehdyt
suojaus-  johdannaiset
Milj. euroa laskentaa
2009
Korkotermiini- ja futuurisopimukset 4 0 0
Korko-optiosopimukset 0 0 0
Koronvaihtosopimukset 977 -3 -5 -1 3 0
Korkojohdannaiset yhteensa 981 -3 -5 -1 0 3 0
Valuuttatermiinisopimukset 2635 -6 5 -13 2 0
Valuuttaoptiosopimukset 119 0 0
Valuutanvaihtosopimukset 52 -9 -9
Valuuttajohdannaiset yhteensa 2806 -15 -9 5 -13 0
Sahkajohdannaissopimukset 175 -2 -3 1 0
Sellujohdannaissopimukset 0 0 0
Muut hyodykejohdannaissopimukset 8 0 0 0 0 0 0
Hyddykejohdannaiset yhteensa 183 -2 0 -3 0 1 0
Johdannaiset yhteensa 3970 -20 -14 1 -13 6 0
Nimellisarvo sisaltaa myos suljetut sopimukset, joiden maara yhteensa on 2 158 miljoonaa euroa.
2008
Korkotermiini- ja futuurisopimukset 4 0 0
Korko-optiosopimukset 0 0 0
Koronvaihtosopimukset 1282 -9 -5 -1 -3 0
Korkojohdannaiset yhteensa 1286 -9 -5 -1 0 -3 0
Valuuttatermiinisopimukset 2673 40 -16 55 1 0
Valuuttaoptiosopimukset 5 0 0
Valuutanvaihtosopimukset 127 -13 -13
Valuuttajohdannaiset yhteensa 2805 27 -13 -16 55 1 0
Sahkojohdannaissopimukset 172 -2 -9 7 0
Sellujohdannaissopimukset 4 -1 -1
Muut hyodykejohdannaissopimukset 9 0 0 0 0 0 0
Hyodykejohdannaiset yhteensa 185 -3 0 -9 0 6 0
Johdannaiset yhteensa 4276 15 -18 -26 55 4 0

Nimellisarvo sisaltdaa myos suljetut sopimukset, joiden maara yhteensa on 2 069 miljoonaa euroa
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30. Rahavirran suojauslaskennan eraantymisaikataulu

Suojausinstrumentin tulos kirjataan tuloslaskelmaan suojauksen kohteena
olevan kassavirran toteutuessa. Suojausinstrumenttien eradantymisajankohdat
ovat samat kuin suojauksen kohteena olevan kassavirran.

86

Milj. euroa 31.12.2009 Milj. euroa 31.12.2008
Periodit, jolloin ennakoidun Hyvin toden- Sopimus-  Hyvintoden-  Hyvin toden- Periodit, jolloin ennakoidun Hyvin toden- Sopimus-  Hyvintoden-  Hyvin toden-
kassavirran odotetaan nakoiset perusteiset nakoiset nakoiset kassavirran odotetaan ndkdiset perusteiset nakdiset nakdiset
toteutuvan valuutta- korko- hyGdyke- hyGdyke- toteutuvan valuutta- korko- hyddyke- hyddyke-
[ irrat [} irrat [ irrat [ irrat kassavirrat kassavirrat kassavirrat kassavirrat

Q1 b4 -0,1 -2 Q1 86 -1 1 -4
Q2 60 -0,1 -5 Q2 b4 0 1 -4
Q3 27 -0,1 -5 Q3 40 -1 1 -4
Q4 16 0,0 -2 Q4 32 0 1 -5
Yhteensa 2010 167 -0,3 0 -14 Yhteensa 2009 222 -2 4 -17
2011 -0,2 0 -18 2010 -1 0 -17
2012 -7 2011 -1 0 -13
2013 2012 -1 0
2014 2013 0
Kassavirrat yhteensa 167 -0,5 0 -39 Kassavirrat yhteensa 222 -5 4 -47
Suojauslaskentaan Suojauslaskentaan
kohdistettujen kohdistettujen
johdannaisten johdannaisten
nimellisarvo 167 30 0 39 nimellisarvo 222 80 4 47
31. Konsernin rahavirtalaskelman liitetiedot
Milj. euroa 2009 2008
Oikaisut tilikauden tulokseen
Verot 26 -45
Poistot ja arvonalentumiset 356 569
Osuus osakkuusyritysten tuloksesta 14 1
Pitkdaikaisten varojen myyntivoitot ja -tappiot -148 -67
Rahoituskulut, netto 74 154
Elakevelvoitteet ja varaukset 2 7

324 619
Kayttopadoman muutos
Vaihto-omaisuus 122 -20
Myyntisaamiset ja muut saamiset 116 6
Ostovelat ja muut velat -98 21

140 7

Tytaryritysmyynnit

M-real myi joulukuussa 2008 Graphic Papers-Lliiketoiminnan ja helmikuussa

2008 Isossa-Britanniassa sijaitsevan New Thamesin toimistopaperitehtaan.

Tytaryritysmyyntien kassavirtavaikutus oli vuonna 2008 yhteensa 386 miljoo-

Nnaa euroa.
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32. M-realin tarkeimmat tytaryritykset

Maa Konsernin omistusosuus, % Osakkeiden lukumaara
Saman konsernin osakkeet ja osuudet
Metsaliitto Osuuskunta Suomi 179171
Tytaryhtidosakkeet
Kotimaiset
Alrec Boiler Oy *] Suomi 24,92 899
Oy Hango Stevedoring Ab Suomi 100,00 150
Kemiart Liners Oy Suomi 100,00 2000000
Logisware Oy Suomi 100,00 4500
000 Peterbox Vendja 100,00
M-real International Oy Suomi 100,00 10000
Metsa Group Financial Services Oy Suomi 51,00 25500
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 520000
M-real IBP Deals Americas Ltd USA 100,00 50
M-real IBP Deals Europe S.A. Belgia 100,00 1000
M-real NL Holding B.V. Hollanti 100,00 15350
M-real Reinsurance AG Sveitsi 100,00 19997
M-real Sverige Ab Ruotsi 100,00 10000 000
M-real UK Holdings Ltd |so-Britannia 100,00 146 750 000

* Kasitellaan tytaryhtion tavoin osakassopimuksen mukaan

TILINPAATOKSEN LITETIEDOT
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Konsernin omistusosuus, %

Osakkeiden lukumaara

Kotimaiset alakonsernit

M-real International Oy

M-real Benelux B.V. Hollanti 100,00 2000
M-real Benelux n.v./s.a Belgia 100,00 2921
M-real Board and Paper 000 Venaja 100,00 100
M-real CZ, s.r.o. Tsekin Tasavalta 100,00
M-real Deutschland GmbH Saksa 100,00 1
M-real France SAS Ranska 100,00 8211
M-real Hellas Ltd Kreikka 51,00 306
M-real Hong Kong Ltd Hong Kong 100,00 100

M-real Shanghai Ltd Kiina 100,00
M-real Ibéria S.A. Espanja 100,00 147 871
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 o.0. Puola 100,00 232
M-real Nordic A/S Tanska 100,00 36
M-real Nordic AB Ruotsi 100,00 1000
M-real Singapore Pte Ltd Singapore 100,00 10000
M-real Schweiz AG Sveitsi 100,00 100
M-real UK Ltd Iso-Britannia 100,00 2400
M-real USA Corporation USA 100,00 180

Ulkomaiset alakonsernit

M-real Sverige AB

M-real Paper Tec Sverige AB Ruotsi 100,00 1000
M-real Holding France SAS

M-real Alizay SAS Ranska 100,00 3203210

M-real Alizay SNC Ranska 100,00 40000000

M-real Deutsche Holding GmbH

M-real Zanders GmbH Saksa 100,00 2800000

M-real New Jersey Service Co. USA 100,00

Metsaliitto Energie GmbH Saksa 80,00

M-real Hallein AG Itavalta 98,60 69
M-real NL Holding B.V

M-real IBP Deals (China) Ltd Kiina 100,00

M-real IBP HK Ltd Hong Kong 100,00 7009 900
M-real UK Holdings Ltd

M-real UK Services Ltd Iso-Britannia 100,00 115800 001
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33. Yhteisyritykset

Yhteisyritykset on yhdistelty konsernitilinpaatokseen rivi rivilta suhteellisen
omistusosuuden mukaisesti. Konsernin tuloslaskelmaan ja taseeseen sisal-
tyvat varat, velat, kulut ja tuotot ovat seuraavat:

Milj. euroa 2009 2008
Pitkaaikaiset varat 24 577
Lyhytaikaiset varat 4 183
Varat yhteensa 28 760
Pitkdaikaiset velat 26 215
Lyhytaikaiset velat 3 82
Velatyhteensa 29 297
Liikevaihto 345 495
Kulut 293 444
Tilikauden tulos 55 41

omistusosuus, %
30,0 30,0
56,25 56,25

Merkittavimmat yhteisyritykset
Oy Metsa-Botnia Ab
Ainevoima Oy

Joulukuussa 2009 Metsa-Botnian omistusosuuksia jarjesteltiin uudelleen
Uruguayn liikketoiminnan myynnin yhteydessa. Oy Metsa-Botnia Ab hankki
9,2 prosenttia omia osakkeitaan. M-realin omistusosuus nousi 30 prosentista
33 prosenttiin.

M-real myi kolme prosenttia omistamistaan Metsa-Botnian osakkeista
emoyritykselleen Metsaliitto Osuuskunnalle 49 miljoonan euron kauppa-
hintaan. Kaupasta kirjattiin 33 miljoonan euron myyntivoitto verojen jalkeen.

Hankittu lisdosuus kayvat arvot
Muut aineettomat hyddykkeet 6
Aineelliset kayttdomaisuushyodykkeet 24
Pitkaaikaiset rahoitusvarat 0
Vaihto-omaisuus 4
Myyntisaamiset ja muut saamiset 4
Rahavarat 0
Varat yhteensa 38
Laskennalliset verovelat 5
Varaukset 10
Rahoitusvelat 51
Ostovelat ja muut velat 3
Velat yhteensa 69
Nettovarat -31
Hankintameno 0
Liikearvo 31
Myydyt omaisuuserat kayvat arvot
Liikearvo 4
Muut aineettomat hyddykkeet 0
Aineelliset kayttdomaisuushyodykkeet 20
Pitkaaikaiset rahoitusvarat 1
Vaihto-omaisuus 4
Myyntisaamiset ja muut saamiset 3
Rahavarat

Varat yhteensa 32
Laskennalliset verovelat 2
Varaukset 1
Rahoitusvelat 9
Ostovelat ja muut velat 4
Velat yhteensa 16
Nettovarat 16
Myyntihinta 49
Myyntivoitto ennen veroja 33
Tuloverot 0
Myyntivoitto verojen jalkeen 33
Rahana saatu kauppahinta 49
Myytyjen yritysten rahavarat -3
Vaikutus kassavirtaan 46

31.12.2009 M-realin omistusosuus Metsa-Botniasta on 30 prosenttia ja M-real
kasittelee koko Metsd-Botniaa padomaosuusmenetelmalld Sijoitukset osak-
kuusyrityksiin standardin (IAS 28) mukaisesti 8.12.2009 alkaen.
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34. Vastuusitoumukset

Milj. euroa 2009 2008 Milj. euroa 2009 2008
Omasta velasta Ostositoumukset
Rahoitusvelat, joiden vakuudeksi annettu pantteja Ostosopimukset, aineelliset
Lainat rahoituslaitoksilta 0 0 kayttdomaisuushyodykkeet,
Annetut pantit 0 1 maksut alle vuoden 0 0
Rahoitusvelat, joiden vakuudeksi annettu maksut myohemmin 1 1
kiinteistokiinnityksia 1 1
Lainat rahoituslaitoksilta 31 47 Ostosopimukset, muut,
Muut velat 75 0 maksut alle vuoden 1 35
Kiinteistokiinnitykset 106 47 maksut myohemmin 0 5
Rahoitusvelat, joiden vakuudeksi annettu 1 40
irtaimistokiinnityksia Yhteisyritysvastuut
Lainat rahoituslaitoksilta 3 0 Konsernin osuus yhteisyritysten tekemistd investointisitoumuksista oli 0,0
Irtaimistokiinnitykset 3 0 miljoonaa euroa 31.12.2009 (0,0)
Saman konsernin yritysten puolesta
Kiinteistokiinnitykset 0 4
Takausvastuut 0 0
Osakkuusyritysten puolesta
Takausvastuut 0 1
Muiden puolesta 35. Osakepalkitseminen
Takausvastuut 2 2
Muut vastuut
Muiden sitoumusten vakuudeksi 0 1
Leasing-vastuut Osakepalkkiojarjestelma 2005-2007
Seuraavan vuoden osalta 2 b M-realin hallitus paatti 4.2.2005 osakepalkkiojarjestelman kayttoon ottamises-
MyGShempien vuosien osalta 2 7 ta. Osakepalkkiojarjestelma tarjoaa mahdollisuuden saada palkkiona M-real
Oyj:n B-sarjan osakkeita kolmelta yhden kalenterivuoden pituiselta ansain-
Yhteensi tajaksolta sille asetettujen tavoitteiden saavuttamisesta.
Pantit 0 1 Ansaintajaksot ovat kalenterivuodet 2005, 2006 ja 2007. Osakepalkkio-
Kiinnitykset 109 51 jarjestelmasta maksettavan palkkion maara on sidottu M-realin liikevoittoon
Takaukset 2 3 [EBIT, 50 %:n painoarvol ja sijoitetun pd&oman tuottoon (ROPCE, 50 %:n pai-
Vekselivastuut 0 0 noarvo). Osakepalkkiojarjestelméan perusteella maksettava palkkio maksetaan
M-real Oyj:n B-osakkeina. Lisaksi rahana maksetaan enintaan 1.5 kertaa osak-
Muut vastuut 0 1 . A . . . . ..
. keiden arvoa vastaava maara verojen kattamiseksi. Osakepalkkiojarjestelman
Leasing-vastuut 4 13 . L -
— perusteella maksettava palkkio maksetaan ansaintajakson paatyttya osak-
Yhteensa 115 69

Muut vuokrasopimukset

Konserni on tehnyt toimisto- ja varastotiloista useita sopimuksia, joita ei
voi purkaa. Joihinkin sopimuksiin sisaltyy mahdollisuus jatkaa sopimusta

alkuperaisen paattymispaivan jalkeen.
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keiden ja rahan yhdistelmana. Ansaintajaksolle asetettujen tavoitteiden saa-
vuttaminen maaraa sen, kuinka suuri osa enimmaispalkkiosta maksetaan
avainhenkiloille.

Palkkiota ei makseta, mikali henkilon tyosuhde paattyy ennen palkkion
maksua. Lisaksi henkilon on omistettava osakkeet vahintaan kahden vuoden
ajan palkkion maksamisesta.

Osakepalkkiojarjestelma 2008-2010

M-realin hallitus paatti 16.1.2008 osakepalkkiojarjestelmasta 2008-2010.
Osakepalkkiojarjestelma tarjoaa kohderyhmalle mahdollisuuden saada palk-
kiona M-real Oyj:n B-osakkeita kolmelta yhden kalenterivuoden pituiselta
ansaintajaksolta sille asetettujen tavoitteiden saavuttamisesta.

Ansaintajaksoja ovat kalenterivuodet 2008, 2009 ja 2010. Osakepalkkio-
jarjestelmasta maksettavan palkkion maara on sidottu M-realin liikevoittoon
(EBIT, 50 %:n painoarvo) ja sijoitetun pddoman tuottoon (ROCE, 50 %:n paino-
arvo). Ansaintajaksolla 2009 maksettavan palkkion ma&ra on sidottu oikaistuun
kassavirtaan (kassavirta 2).

Osakepalkkiojarjestelman perusteella maksettava palkkio maksetaan
M-real Oyj:n B-osakkeina. Lisdksi rahana maksetaan enintdan osakkeiden
arvoa vastaava maara verojen kattamiseksi. Ansaintajaksolle asetettujen ta-
voitteiden saavuttaminen maaraa sen, kuinka suuri osa enimmaispalkkiosta
maksetaan avainhenkildille.

Palkkiota ei makseta, mikali henkilon tyosuhde paattyy ennen palkkion
maksua. Lisdksi henkilon on omistettava osakkeet vahintaan kahden vuoden
ajan palkkion maksamisesta.



Osakepalkkiojarjestelma 2005-2007

Osakepalkkiojarjestelma 2008-2010

Laskettu liikkeelle hallituksen paatoksella

Liikkeeseenlaskupaivamaara £4.2.2005 16.1.2008
Instrumentti Osakepalkkiojarjestelma Osakepalkkiojarjestelma
2007 *) 2008 *) 2009 *) Yhteensa
Osakepalkkioita enintaan, kpl 80000 90000 70000 240000
Rahaosuutta enintaan, kpl 80000 90000 70000 240000
Myontamispaiva 3.1.2007 16.1.2008 3.2/5.2.2009
Ansaintajakso alkaa 1.1.2007 1.1.2008 1.1.2009
Ansaintajakso paattyy 31.12.2007 31.12.2008 31.12.2009
Osakeomistusvelvollisuus, vuotta 2 2 2
Oikeuden syntymisehdot tydssoolovelvoite tyossoolovelvoite tyossoolovelvoite
Kriteerit EBIT,ROCE EBIT,ROCE Kassavirta 2
Oikeuden syntyminen, pvm 1.1.2010 1.1.2011 1.1.2012
Enimmaisvoimassaoloaika, vuotta 3 3 3
Maksun suorittamistapa osakkeita ja kateista
Jaljella oleva sitovuusaika, vuotta 0 1 2
Henkilsitd (31.12.2008) 7 7 8
Toteuttamishinta, euroa 0 0 0
Kayvan arvon maaritys**)
Osakkeen kurssi myontamishetkelld, euro 4,81 2,54 0,45
Osakkeen kéypa arvo mydntamishetkelld*) euro 4,57 2,42 0,52
Vuotuinen osinko-oletus kayvassa arvossa 0,24 0,12 0,00
Osakkeen kurssi arvo tilinpaatéshetkella**), euro 2,10 0,69 1,53
Kaypa arvo tilinpaatoshetkelld, euroa 0 0 76 230 76230
Vaikutus tulokseen ja taloudelliseen asemaan (euroa)
Tilikauden 2009 kulu osakeperusteiset maksut 0 0 23732 23732
Tilikauden 2009 kulu osakeperusteisista maksuista
maksuista, omana padoma kasitelty 0 0 539% 539%
Lopussa 0 0 23732 23732
Maarat 1.1.2009
Kauden alussa ulkona olleet 80000 90000 0 170 000
Tilikauden muutokset
Kaudella myGnnetyt 0 70000 70000
Kaudella menetetyt 0
Kaudella toteutetut 0
Kaudella rauenneet 80000 90000 170 000
Maaréat 31.12.2009
Kauden lopussa ulkona olleet 0 0 70000 70000
Kauden lopussa toteutettavissa olevat 0 0 70000 70000

* Taulukossa esitetyt osakepalkkioiden maarat kuvastavat osakepalkkioiden
perusteella annettavien osakkeiden lukumaaraa. Lisaksi yhtié on sitoutunut
maksamaan ansaintajakson 2007 osalta enintaan 1,5 kertaa osakkeiden ar-
von ja ansaintajaksojen 2008 ja 2009 osalta esintaan osakkeiden arvon rahana
(vero-osuus).

** Osakeperusteisen maksun kaypa arvo palkkion mydntamishetkella oli
M-real Oyj:n markkinahinta vahennettyna ennen palkkion maksua jaettavien
osinkojen maaralla. Kateisena selvitettavan osuuden osakekohtainen kaypa
arvo muuttuu kulloinkin raportointihetkena osakekurssin mukaan palkkion
maksuun asti. Osakeperusteisen maksun kadypa arvo kirjataan lukumaaraan,
joka perustuu parhaaseen mahdolliseen arvioon palkkion maarasta, johon
odotetaan syntyvan oikeus.

Luvuissa ei ole mukana Metsa-Botnian osakepalkitsemisjarjestelman
lukuja.
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36. Lahipiiritapahtumat

M-real Oyj:n emoyhtio 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
Metsa-Botnia -konserni
Metséliitto Sverige Ab
Metsaliitto France

Tarkeimmat M-realin omistamat tytaryhtiot on esitetty liitteessa 32.

Joulukuussa 2009 Metsa-Botnian omistusosuuksia jarjesteltiin uudelleen
Uruguayn liikketoiminnan myynnin yhteydessa. M-realin omistusosuus nousi
30 prosentista 33 prosenttiin. M-real myi kolme prosenttia Metsa-Botnian
osakkeista emoyritykselleen Metsaliitto Osuuskunnalle. Kauppahinta oli 49
miljoonaa euroa ja myyntivoitto 33 miljoonaa euroa sisaltyy liikketoiminnan
muihin tuottoihin. 31.12.2009 M-realin omistusosuus Metsa-Botniasta on 30
prosenttia ja M-real kasittelee Metsad-Botniaa padomaosuusmenetelmalla
Sijoitukset osakkuusyrityksiin standardin (IAS 28] mukaisesti 8.12.2009 al-
kaen. Tata ennen M-real kasitteli Metsa-Botniaa Osuudet yhteisyrityksissa
(IAS 31) mukaan.

Metsa-Botnia -konsernista M-real omistaa 30 prosenttia (2008 30 pro-
senttia) ja Metsiliitto Osuuskunta 53 prosenttia (23 prosenttia).

Mets&-Botnia hankkii suurimman osan puuraaka-aineestaan konsernin
emoyritykselta, Metsaliitto-Osuuskunnalta. M-real - konsernin puuraaka-
aineostojen kokonaisarvo Metsaliitto Osuuskunnalta oli 192 miljoonaa euroa
(303). Ostohintana kaytettiin markkinahintaa. Metsa-Botnia myy markkinahin-
taan selluloosaa M-realin sisaryritykselle Metsa Tissuelle. M-realin yhdessa
emoyrityksensa Metsaliitto-Osuuskunnan kanssa omistettu Metsa Group
Financial Services Oy toimii konsernin sisaisena pankkina. Korot perustuvat
markkinahintoihin.

ILINPAATOKSEN LIITETIEDO

Liiketoimet Liiketoimet sisar-

Milj. euroa emoyhtion kanssa yhtididen kanssa

2009 2008 2009 2008
Liikevaihto 14 11 8 23
Liiketoiminnan muut 35 2 2 1
tuotot
Ostot 192 303 136 268
Korkotuotot -1 5 2 2
Korkokulut 2 3 0 1
Saamiset
Pitkdaikaiset saamiset 49 0 4 5
Lyhytaikaiset saamiset 29 12 78 37
Velat
Pitkdaikaiset velat 0 0 0 0
Lyhytaikaikaiset velat 16 131 90 97

Saamisiin emoyritykselta tai sisaryrityksilta ei sisally epavarmoja saamisia
eika tilikauden aikana ole kirjattu naista erista luottotappioita. Emoyritykselle
tai sisaryrityksille olevista veloista ei ole annettu vakuutta.

Johtoon kuuluville henkildille maksetut kompensaatiot on esitetty liitteessa 7.
Johtoon kuuluvilta henkilgiltd ei ole saamisia eikd heiddn puolesta ole annettu
sitoumuksia. Liiketoimet osakkuusyritysten kanssa on esitetty liitteessa 15.
Yhteisyrityserittely on esitetty liitteessa 33.



37. Ymparistoasiat

Milj. euroa 2009 2008
Tuloslaskelma
Aineet ja tarvikkeet 18 22
Henkilostokulut
Palkat ja palkkiot 4 4
Henkilosivukulut 1 1
Poistot 13 20
Liiketoiminnan muut kulut 2 10
38 57
Tase
Aineelliset kdyttdomaisuushyodykkeet
Hankintahinta 1.1. 406 489
Lisaykset 5 60
Vahennykset -91 -143
Poistot -223 -234
Kirjanpitoarvo 31.12. 97 172
Varaukset
Ymparistovelvoitteet 1 5
Paastokauppa, jatkuvat toiminnot
Hallussa olevien paastéoikeuksien maara (1 000 836 1139
tonnia)
Toteutuneiden paastojen maaré (1 000 tonnia) 869 1087
(2008 todennetetut)
Paastooikeuksien myynti (miljoonaa euroa) 7.0 3,5

Ymparistomenoihin sisallytetaan vain ne yksiloitavissa olevat lisakustannukset,
joilla pyritaan padasiassa torjumaan tai lieventamaan ymparistovahinkoja.

Ymparistomenot aktivoidaan, jos ne liittyvat tuleviin ymparistonsuojelutoimen-
piteisiin ja ne tuottavat tulevaisuudessa taloudellista hyotya.

Vuoden 2008 luvut sisaltavat osuuden (30 %) Metsa-Botnian luvuista koko
vuodelta. Vuoden 2009 luvut sisaltdvat osuuden (30 %) Metsa-Botnian luvuista
vain 8. joulukuuta asti. 31.12.2009 hallussa olevat oikeudet eivat sisalld osuutta

Metsa-Botnian paastooikeuksista.

Yhtiolla ei ole tiedossa olennaisia tilinpaatospaivan jalkeisia tapahtumia

TILINPAATOKSEN LITETIEDOT

93
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Osakkeet ja osakkeenomistajat

Osakepddoma ja osakkeet 31.12.2009

Yhtion taysin maksettu osakepadoma oli tilinpaatos-
paivana 557 881 540,40 euroa, joka koostui 328 165 612
osakkeesta. Yhticlld on kaksi osakesarjaa. A-osakkeiden
maara oli 36 339 550 ja B-osakkeiden maara 291 826
062. Jokainen A-osake oikeuttaa yhtickokouksessa
danestamaan kahdellakymmenelld (20) ja B-osake
yhdelld (1) d3nella. Kaikki osakkeet oikeuttavat yhtalai-
seen osinkoon. A-osake voidaan muuntaa B-osakkeeksi
osakkeenomistajan tai hallintarekisterdityjen osakkeiden
hoitajan kirjallisesta vaatimuksesta. Muuntamisesta ei
suoriteta rahavastiketta.

Osakkeiden noteeraus ja porssikehitys

M-realin B-osakkeen ylin kurssi NASDAQ OMX Helsinki
Oy:ssa vuonna 2009 oli 1,57 euroa, alin 0,19 euroa ja
keskikurssi 0,66 euroa. Vuoden lopussa B-osakkeen
kurssi oli 1,53 euroa. Vuoden 2008 keskikurssi oli
1,59 euroa. Vuoden 2008 lopussa kurssi oli 0,69 euroa.
B-osakkeen vaihto oli 321 miljoonaa euroa, eli 171 pro-
senttia osakekannasta.

A- ja B-osakkeiden yhteenlaskettu markkina-arvo oli
vuoden lopussa yhteensa 517 miljoonaa euroa. Metsaliitto
Osuuskunta omisti vuoden lopussa 38,6 prosenttia osak-
keista, ja ndiden osakkeiden tuottama aanivalta oli 60,5
prosenttia. Ulkomaisten omistajien osuus osakkeista oli
19 prosenttia.

Liputukset vuonna 2009

Financier de UEchiquier SA:n omistus M-realissa laski
5.2.2009 4,8 prosenttiin osakepdaomasta ja 1,6 pro-
senttiin danimaarasta.

Osakepadoman ja osakkeiden lukumaaran muutokset 1.1.2000- 31.12.2009
Osakkeiden Osakepadaoma, milj.

S AKKEET JA OSAKK

lukumaara euroa
1999 Osakepadoma 31.12.1999 138 999 425 2338
2000 Nimellisarvon muutos
5.5.2000 ylikurssirahastosta 25
Osakepaaoma 31.12.2000 138 999 425 236,3
2001 Uusmerkinta 35000000 59,5
Uusmerkinta 5000000 8,5
Osakepadaoma 31.12.2001 178 999 425 304,3
2002-2003  Ei muutoksia
Osakepaaoma 31.12.2003 178 999 425 304,3
2004 Uusmerkinta 148 633 415 252,7
Uusmerkinta 532772 0,9
Osakepaaoma 31.12.2004 328165612 557,9
2005-2009  Ei muutoksia
Osakepadaoma 31.12.2009 328 165 612 557,9

Maaraysvallan vaihtumisen vaikutus

Useisiin M-realin rahoitussopimuksiin sisaltyy ehto,
jonka nojalla M-realin lainat erdantyvat ennenaikaisesti
mikali jokin uusi taho hankkii maaraysvallan M-realissa.
Samoin tiettyihin resurssi- ja muita osakkuusyhtioita
koskeviin osakassopimuksiin sisaltyy ehtoja, joiden
nojalla M-realin on tarjottava osakkeensa osakkuus-
yhtiossa muiden osakkaiden ostettavaksi M-realin
maaraysvallan vaihtuessa.

Johdon osakkeenomistus
M-realin hallituksen ja M-realin johtoryhman osake-
omistukset on kerrottu sivuilla 118-121.

Hallituksen antivaltuudet

Hallituksella on toistaiseksi voimassa oleva valtuus paat-
taa yhdesté tai useammasta osakeannista ja/tai ynden
tai useamman osakeyhtiolain 10 luvun mukaisen vaih-
tovelkakirjalainan ottamisesta siten, etta osakeannissa
tai vaihtovelkakirjoja annettaessa voidaan merkita uusia
M-real Oyj:n B-osakkeita yhteensa enintaan 58 365 212
kappaletta ja yhtion osakepadomaa voidaan korottaa
yhteensa enintaan 99 220 860,40 eurolla.

Valtuutus oikeuttaa poikkeamaan osakkeenomista-
jan etuoikeudesta merkita uusia osakkeita ja/tai vaihto-
velkakirjalainaa seka paattamaan merkintahinnoista ja
muista ehdoista. Osakkeenomistajien merkintaetuoikeu-
desta voidaan poiketa edellyttaen, etta siihen on yhtion
kannalta painava taloudellinen syy kuten yhtion taseen
vahvistaminen, yritysjarjestelyjen mahdollistaminen tai
muu yhtion liiketoiminnan kehittaminen.

Osinkopolitiikka

M-realin osinkopolitiikka on vakaa ja palkitseva, ja poli-
tiikan mukaan yhtio jakaa osinkoa vahintdan 1/3 osake-
kohtaisesta tuloksesta keskimaarin yli suhdannesyklin,
ottaen kuitenkin huomioon yhtion velkaantumisasteen.
Yhtion vapaan oman padgoman ollessa negatiivinen osin-
koa ei kuitenkaan voida jakaa tilikaudelta 2009.



Suurimmat osakkeenomistajat 31.12.2009*

A-osake B-osake Yhteensa Madrad (%)  Adnimaara (%)
1 Metsaliitto osuuskunta 25751535 100 978 057 126 729 592 38,62 60,48
2 Keskinainen elakevakuutusyhtio Varma 2203 544 12015451 14218 995 4,33 5,51
3 Keskinainen elakevakuutusyhtic ilmarinen 3534330 3028211 6562 541 2,00 7,24
4 Etola Erkki Olavi 0 5500000 5500 000 1,68 0,54
5 Maa-ja metsataloustuottajain keskusliitto MTK ry 1704 249 1437230 3141479 0,96 3,49
6 Keskindinen vakuutusyhtio Elake-Fennia 0 2000000 2000000 0,61 0,20
7 FIM Fenno sijoitusrahasto 0 1830773 1830773 0,56 0,18
8 Sijoitusrahasto Alfred Berg Small Cap Finland 0 1703 421 1703 421 0,52 0,17
9 Turun kaupunki 0 1527892 1527892 0,47 0,15
10 Sijoitusrahasto Alfred Berg Finland 0 1505 325 1505 325 0,46 0,15
11 Evli Alexander Management Oy 0 1353196 1353196 0,41 0,13
12 Veikko Laine Oy 0 910000 910 000 0,28 0,09
13 BNP Paribas Arbitrage 0 858 582 858 582 0,26 0,08
14 Jordan Kari Alpo Erik 0 801759 801759 0,24 0,08
15 Fim Forte sijoitusrahasto 0 738510 738510 0,23 0,07
16 Etera 100 000 579 218 679218 0,21 0,25
17 Hamalainen Pertti 0 632365 632365 0,19 0,06
18 Metséliiton Toimenhaltijain Elakes&atio 16070 577 900 593970 0,18 0,09
19 Elakesaatio Polaris Pensionsstiftelse 227770 311505 539 275 0,16 0,48
20 PH-Trans Oy 0 512782 512782 0,16 0,05
* osakkeenomistajat arvo-osuusjarjestelmassa, ei sisalla hallintarekisterdityja omistajia
M-real A-osake
Osakemaara Omistajia % Osakkeita % Aanimaara %
1-100 907 26,505 53 094 0,15 1061880 0,15
101-500 1400 40,912 411923 1,13 8238460 1,13
501-1 000 562 16,423 469003 1,29 9380060 1,29
1001-5000 485 14,173 1030418 2,84 20 608 360 2,84
5001-10000 36 1,052 252200 0,69 5044000 0,69
10 001-50 000 25 0,731 536 341 1,48 10726 820 1,48
50 001-100 000 2 0,058 165143 0,45 3302860 0,45
100 001-500 000 1 0,029 2277170 0,63 4555 400 0,63
500 001- 4 0,117 33193 658 91,34 663873 160 91,34
Yhteensa 3422 100 36339 550 100,00 726 791 000 100,00
joista hallintarekisterdityja 5 44399 0,12 887980 0,12
Odotusluettelolla yhteensa 0 0
Yhteistililla 0 0
Erityistileilld yhteensa 0 0
Liikkeelle laskettu maara 36339550 100,00 726 791 000 100,00
M-real B-osake
Osakemaara Omistajia % Osakkeita % Aanimaara %
1-100 14080 34,08 615344 0,21 615344 0,21
101-500 11718 28,36 3061134 1,05 3061134 1,05
501-1 000 5170 12,51 4221336 1,45 4221336 1,45
1001-5000 7229 17,50 17763018 6,09 17763018 6,09
5001-10000 1569 3,80 11853976 4,06 11853976 4,06
10 001-50 000 1293 3,13 26 645580 9,13 26 645580 9,13
50 001-100 000 136 0,33 9503871 3,26 9503871 3,26
100 001-500 000 97 0,24 19 164 852 6,57 19 164852 6,57
500 001- 23 0,06 198 996 951 68,19 198996 951 68,19
Yhteensa 41315 100,00 291826 062 100,00 291826 062 100,00
joista hallintarekisteroityja " 61532371 21,09 61532371 21,09
Odotusluettelolla yhteensa 0 0
Yhteistililla 0 0
Erityistileilld yhteensa 0 0
Liikkeelle laskettu maara 291826 062 100 291826 062 100
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M-realin osakkeenomistajat
31.12.2009

I

M Rahoitus- ja vakuutuslaitokset 2 %
1 Julkisyhteistt 8 %
Kotitaloudet 26 %
Metsaliitto 39 %
W Muut yritykset 4 %
M Ulkomainen omistus 19 %
Voittoa tavoittelemattomat
yhteisot 2 %

M-realin danimaaran
jakautuminen 31.12.2009

<

M Rahoitus- ja vakuutuslaitokset 1 %
W Julkisyhteisot 14 %
Kotitaloudet 13 %
Metséliitto 61 %
M Muut yritykset 2%
B Ulkomainen omistus 6 %
Voittoa tavoittelemattomat
yhteisot 4%

96

OSAKKEET JA OSAKKEENOMISTAJAT

Osakkeiden kurssikehitys
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Porssikehitys ja osakemaarat

2009 2008 2007 2006 2005
Osakeantioikaistut kurssit, euroa
A-osake ylin 2,40 3,40 5,80 5,67 5,00
alin 0,54 0,77 3,00 3,66 3,94
kauden lopussa 1,94 0,83 3,40 4,81 4,24
keskikurssi 1,52 1,88 4,42 4,61 4,46
B-osake ylin 1,57 3,28 594 5,62 4,93
alin 0,19 0,67 2,96 3,26 3,82
kauden lopussa 1,53 0,69 3,25 4,79 4,22
keskikurssi 0,66 1,59 4,56 4,41 4,36
Osakkeiden vaihto NASDAQ OMX Helsinki Oy:ssa, kpl
A-osakkeet 1513161 1757 960 3060113 1910151 1075633
% kokonaismaarasta 4,2 48 8,4 53 3,0
B-osakkeet 497931005 634 548 405 511 653 806 522 205 654 265967 644
% kokonaismaarasta 170,6 2174 175,3 178,9 91,1
Osakemaarat kauden lopussa
A-osakkeet 36339 550 36339 550 36 339 550 36339550 36339550
B-osakkeet 291826 062 291826 062 291826 062 291826 062 291826 062
Yhteensa 328165612 328165612 328165612 328165612 328165612
Osakeantioikaistu lukumé&ara 31.12. 328165612 328165612 328165612 328165612 328165612
Osakekannan markkina-arvo 31.12., milj. euroa 517,0 231,5 1070,0 1572,6 1385,6
Osakkeenomistajat, kpl * 42766 40555 38067 39 984 43350
* Osakkeenomistajat arvo-osuusjarjestelmassa, ei sisalla hallintarekisterdityja omistajia
Osakekohtaiset tunnusluvut
Milj. euroa 2009 2008 2007 2006 2005
Osakekohtainen tulos
Tulos jatkuvista liilketoiminnoista ennen veroja -358 -204 -191 -280 -117
- vahemmistdosuus tuloksesta -4 -9 1 3 -1
- verot 27 34 23 " -13
+ kauden tulos lopetetuista liiketoiminnoista -23 -338 -27 -130 50
=Tulos -358 -517 -194 -396 -81
- Osakkeiden osakeantioikaistu
lukumaara keskimaarin, kpl 328165612 328165612 328 165612 328165612 328165612
Osakekohtainen tulos, euroa
jatkuvista liiketoiminnoista -1,02 -0,55 -0,51 -0,81 -0,40
lopetetuista liketoiminnoista -0,07 -1,03 -0,08 -0,40 0,15
yhteensa euroa -1,09 -1,58 -0,59 -1,21 -0,25
Osakekohtainen oma padoma, euroa 2,79 4,05 4,93 5,62 6,92
Osakekohtainen osinko, euroa 0,007 0,00 0,06 0,06 0,12
Osinko tuloksesta, % 0,0 0,0 -10,2 -5,0 -48,0
Nimellisarvo, euroa - - 1,70 1,70 1,70
Efektiivinen osinkotuotto, %
A-osake 00" 0,0 1,8 1,2 2.8
B-osake 00" 0,0 1,8 1,3 28
Hinta/voitto-suhde (P/E-luku)
A-osake -1,8 -0,5 -5,8 -4,0 -17,0
B-osake -1,4 -0,4 -5,5 -4,0 -16,9
Osakekurssi/osakekohtainen oma paaoma (P/BV), %
A-osake 69,5 20,5 60,9 76,8 56,6
B-osake 54,8 17,0 58,2 76,5 56,3

1) Hallitus ei ehdota osingon jakoa vuodelta 2009.
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Tunnuslukujen laskentaperiaatteet

Kannattavuus

Oman padoman tuotto (%)

Sijoitetun padoman tuotto (%)

Rahoitus ja taloudellinen asema

Omavaraisuusaste (%)

Velkaantumisaste (%)

Nettovelkaantumisaste (%)

Kovenanttiomavaraisuusaste (%)

Kovenanttivelkaantumisaste (%)

Osakekohtaiset tunnusluvut

Osakekohtainen tulos

Osakekohtainen oma pddoma

Osakekohtainen osinko

Osinko tuloksesta (%)

Efektiivinen osinkotuotto (%)

Hinta/voitto-suhde (P/E-luku)

P/BV (%)

Osakeantioikaistu keskikurssi
Osakekannan markkina-arvo
Muut

Investointien omarahoitusaste (%)
Korkokate

Liiketoiminnan nettorahavirta ¥

"Vuodet 2000-2003 tulos ennen satunnaiseria

Tulos ennen veroja jatkuvista likketoiminnoista " - tuloverot

Oma padoma (keskimaarin)

Tulos ennen veroja jatkuvista liiketoiminnoista " + korkokulut, nettokurssierot ja muut rahoituskulut

Oma padaoma + korolliset rahoitusvelat

Oma paaoma

Taseen loppusumma - saadut ennakot

Korolliset rahoitusvelat

Oma padoma

Korolliset rahoitusvelat - likvidit varat - korolliset saamiset

Oma paama

Oma paaoma + laskennalliset verovelat

Taseen loppusumma - saadut ennakot

Korolliset rahoitusvelat - likvidit varat - korolliset saamiset

Oma paama + kumulatiiviset arvonalentumiset (max 300 mil]. euroa)

Emoyrityksen osakkeenomistajille kuuluva tilikauden tulos?

Osakkeiden osakeantioikaistu lukumaara keskimaarin

Emoyritykse osakkeenomistajille kuuluva oma paaoma

Osakkeiden osakeantioikaistu lukumaara 31.12.

Tilikaudelta jaettu osinko

Osakkeiden osakeantioikaistu lukumaara 31.12.

Osakekohtainen osinko

Osakekohtainen tulos

Osakekohtainen osinko

Tilikauden paatoskurssi

Tilikauden paatoskurssi

Osakekohtainen tulos

Tilikauden paatoskurssi

Osakekohtainen oma pdaoma

Osakkeen euromdarainen kokonaisvaihto

Tilikaudella vaihdettujen osakkeiden keskimaarainen osakeantioikaistu lukumaara

Osakkeiden lukumaara x tilikauden paatoskurssi

Liiketoiminnan nettorahavirta ?

Bruttoinvestoinnit

Liiketoiminnan nettorahavirta ¥ + nettokorkokulut

Nettokorkokulut

Rahavirtalaskelman liiketoiminnan nettorahavirta

2 Vuodet 2000-2003 tulos ennen satunnaiserid-verot-vahemmistéosuus tuloksesta

3 Vuodet 2000-2003 kassavirtalaskelman tulorahoitus

UNNUSLUKUJEN LASKENTAPERIAATTEE



E M Oyhtl on t | |.| N paatOS (suomalainen tilinpa&toskaytanto)
Tuloslaskelma
Milj. euroa Liite 1.1-31.12.2009 1.1-31.12.2008
Liikevaihto (1 942 1569
Valmiiden ja keskenerdisten tuotteiden
varastojen muutos -3 -21
Liiketoiminnan muut tuotot (2) 95 246
Materiaalit ja palvelut
Aineet ja tarvikkeet
Ostot tilikauden aikana -584 -983
Varastojen muutos -3 4
Ulkopuoliset palvelut -73 -125
-660 -1 104
Henkilostokulut (3)
Palkat ja palkkiot -54 -96
Henkilosivukulut
Elakekulut -16 -26
Muut henkildsivukulut =31 -53
-101 -175
Poistot ja arvonalentumiset (4)
Suunnitelman mukaiset poistot -66 -112
-66 -112
Liiketoiminnan muut kulut -189 -418
Liiketulos 18 -15
Rahoitustuotot ja -kulut (5,6)
Tuotot pysyvien vastaavien sijoituksista
Tuotot osuuksista saman konsernin yrityksissa 2 53
Tuotot osuuksista omistus yhteysyrityksissa 225 "
Tuotot muista osakkeista ja osuuksista
Muut korko- ja rahoitustuotot 43 45
Kurssierot =15 43
Arvonalentumiset pysyvien vastaavien sijoituksista -332 -601
Korkokulut ja muut rahoituskulut -112 -155
-189 -604
Tulos ennen satunnaisia eria -171 -619
Satunnaiset erét (7)
Satunnaiset tuotot 8
8
Tulos ennen tilinpaatossiirtoja ja veroja -171 -611
Tilinpaatossiirrot
Poistoeron muutos 50 81
Tuloverot (8) -5
Tilikauden tulos =121 -535

EMOYHTION TILINPAATOS (SUOMALAINEN TILINPAATOSKAYTANTO)
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Ermoyhtion tilinpaatos

Tase

Milj. euroa Liite 31.12.2009  31.12.2008 Milj. euroa Liite 31.12.2009  31.12.2008

VASTAAVAA VASTATTAVAA

Pysyvit vastaavat Oma pddoma (16)

Aineettomat hydykkeet 9) Osakepddoma 558 558
Aineettomat oikeudet 18 26 Ylikurssirahasto 664 664
Muut pitkdvaikutteiset menot 5 6

23 32 Edellisten tilikausien voitto -222 312
Tilikauden tulos -121 -535

Aineelliset hyodykkeet (10 879 999
Maa- ja vesialueet 13 12
Rakennukset ja rakennelmat 135 144 Tilinpaatossiirtojen kertyma
Koneet ja kalusto 378 417 Poistoero 200 250
Muut aineelliset hyodykkeet 4 4
Ennakkomaksut ja keskeneraiset Pakolliset varaukset (17)
hankinnat 2 3 Elakevaraukset 10 13

532 580 Muut pakolliset varaukset 50 56
60 69
Sijoitukset (11)
Osuudet saman konsernin yrityksissa 626 590 Vieras padoma
Saamiset saman konsernin yrityksilta 84 119 Pitkaaikainen (18,19, 20,21)
Osuudet omistusyhteysyrityksissa 158 255 Joukkovelkakirjalainat 736 1165
Saamiset omistusyhteysyrityksilta Lainat rahoituslaitoksilta 63 129
Muut osakkeet ja osuudet 60 60 Eldkelainat 61 33
Muut saamiset 220 Muut velat 4 5
928 1244 864 1332
1483 1856
Lyhytaikainen (18,19,21,22)

Vaihtuvat vastaavat Joukkovelkakirjalainat 339 240

Vaihto-omaisuus Lainat rahoituslaitoksilta 22 37
Aineet ja tarvikkeet 32 35 Eldkelainat 39 20
Keskeneriiset tuotteet 2 2 Saadut ennakot 3 2
Valmiit tuotteet / Tavarat 72 74 Ostovelat 49 51
Ennakkomaksut 2 1 Velat saman konsernin yrityksille 148 106

108 122 Velat omistusyhteysyrityksille 1 1
Muut velat 9 13

Saamiset (12,13, 14, 15) Siirtovelat sl 68

Lyhytaikaiset 661 538
Myyntisaamiset 123 136

Saamiset saman konsernin yrityksilta 879 599 1525 1870
Saamiset omistusyhteysyrityksilta 7 1
Muut saamiset 21 22
Siirtosaamiset 41 43
1071 811
Rahat ja pankkisaamiset 2 399

Vastaavaa yhteensa 2 664 3188 Vastattavaa yhteensa 2664 3188
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Emoyhtion tilinpaatos

Rahoituslaskelma

Milj. euroa 2009 2008
Liiketoiminta
Liikevoitto 18 -16
Oikaisut likevoittoon a) 16 35
Nettokayttopadgoman muutos b) 4 147
Maksetut korot -66 -104
Saadut osingot 227 65
Muut rahoituserat -22 75
Maksetut verot
Liiketoiminnan nettokassavirta 177 202
Investoinnit
Osakkeiden hankinnat -365 -125
Muun kayttdomaisuuden ostot -16 -50
Osakkeiden myynnit 142 80
Muun kayttdomaisuuden myynnit 8 150
Muiden pitkdaikaisten sijoitusten lisdys
Muiden pitkdaikaisten sijoitusten vahennys 255 147
Investointien kassavirta yhteensa 24 202
Kassavirta ennen rahoitusta 201 404
Rahoitus
Pitkaaikaisten lainojen nostot 60 4
Pitkdaikaisten lainojen lyhennykset -423 -265
Korollisten saamisten liséys (-] tai vahennys (+) -341 257
Lyhytaikaisten korollisten velkojen lisdys (+) tai vahennys (-) 90 16
Maksetut osingot -20
Saadut ja maksetut konserniavustukset 16 3
Rahoitus yhteensa -598 -1
Likvidien varojen lisdys (+) tai vahennys (-) -397 399
Likvidit varat 1.1. 399 0
Likvidit varat 31.12. 2 399
a) Oikaisut liikevoittoon

Poistot 66 112

Kayttdomaisuuden myyntivoitot (- tai tappiot (+) -43 -125

Pakollisten varausten muutos -7 48

Arvonalentumiset pysyvien vastaavien hyodykkeista

Yhteensa 16 35
b) Nettok&yttopdaoman muutos

Vaihto-omaisuuden lisdys (-] tai vahennys (+) 15 65

Korottomien saamisten liséys (-) tai vahennys (+) b4 106

Lyhytaikaisten korottomien velkojen liséys (+) tai vahennys (-] -75 -24

Yhteensa 4 147
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Ermoyhtion tiinpaatoksen laadintaperiaatteet

EMOYHTION

ILINF

M-real Oyj:n tilinpaatos on laadittu suomalaista tilin-
paatoskaytantoa noudattaen.

Liikevaihto

Liikevaihtoa laskettaessa myyntituotoista on vahennet-
ty myynnin valilliset verot, annetut alennukset ja muut
myynnin oikaisuerat.

Kurssierot

Kurssierot on kirjattu rahoituksen kurssieroihin. Myynnin
suojana olevat avoimet ja toteutuneet kurssierot kirja-
taan valittomasti tuloslaskelman rahoituseriin.

Ulkomaanrahan maaraiset tapahtumat
Ulkomaanrahan maaraiset liikketapahtumat on kirjattu
tapahtumapaivan kurssiin.

Tilinpaatoshetkelld avoimina olevat ulkomaanra-
han maaraiset saamiset ja velat on muunnettu euroiksi
Euroopan Keskuspankin noteeraamaan tilinpaatospai-
van kurssiin.

Eldkkeet ja eldkevastuiden kattaminen
Lakisaateinen eldketurva on hoidettu konsernin ulkopuo-
lisissa elakevakuutusyhtidissa. Osalla toimihenkildista
on lakisdateisen elaketurvan lisaksi lisdelaketurva, joka
on joko vakuutettu, jarjestetty Metsaliiton Toimenhaltijain
Elakesaatio s.r:n kautta tai pidetty yhtion omalla vas-
tuulla. Metsaliiton Toimenhaltijain Elakesaatiolla ei
ole vastuuvajausta, kun sdation omaisuus arvostetaan
kaypaan arvoon.

Elakevakuutusmaksut on jaksotettu vastaamaan
tilinpaatoksen suoriteperusteisia palkkoja.

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

Vaihto-omaisuus

Vaihto-omaisuus on arvostettu hankintamenoon tai sita
alempaan nettorealisointiarvoon. Vaihto-omaisuuden
arvostuksessa noudatetaan FIFO-periaatetta tai vaih-
toehtoisesti painotetun keskihinnan menetelmaa.

Pysyvit vastaavat ja poistot

Pysyvien vastaavien tasearvot perustuvat alkuperaisiin
hankintamenoihin vahennettyna suunnitelman mukai-
silla poistoilla ja arvonalennuksilla.

Suunnitelman mukaiset tasapoistot perustuvat arvioi-
tuun taloudelliseen pitoaikaan seuraavasti:

20-40 vuotta
20-40 vuotta
15-20 vuotta
5-15vuotta
5-10 vuotta

Rakennukset ja rakennelmat
Voimalaitosten raskaat koneet
Muut raskaat koneet

Kevyet koneet ja kalusto

Muut erat

Maa- ja vesialueiden hankintamenosta ei tehda
poistoja.

Leasing
Leasing-maksut on kasitelty vuokrakuluina.

Ympaéristomenot

Ymparistémenoihin on sisallytetty yksiloitavissa olevat
ymparistdnsuojelutoimenpiteista aiheutuneet menot,
joilla pyritaan paaasiassa torjumaan, korjaamaan tai
lieventamaan ymparistovahinkoja.

Satunnaiset tuotot ja kulut

Vain saadut ja maksetut konserniavustukset esitetdan
tuloslaskelmassa satunnaisina erina. Satunnaisten
erien verovaikutus on esitetty liitetiedoissa.

Tilinpaatossiirrot

Suomen verolainsaadantd antaa mahdollisuuden tehda
tilikauden tulokseen ennenaikaisina kuluina vahennyksia
ja siirtaa ne varauksiksi taseeseen. Erat otetaan vero-
tuksessa huomioon vain, jos ne on kirjattu kirjanpitoon.
Nama erat on esitetty tuloslaskelman tilinpaatossiir-
ylittavat poistot, jotka on esitetty poistoerona taseessa
ja poistoeron muutoksena tuloslaskelmassa.

Pakolliset varaukset

Vastaiset menot ja menetykset, joihin on sitouduttu ja
joiden toteutumista pidetdan varmana tai todennakoi-
seng, on kirjattu kuluksi tuloslaskelmassa luonteensa
mukaiseen kulueraan. Taseessa kyseiset kuluvaraukset
on esitetty pakollisina varauksina silloin, kun tasmallista
maaraa tai toteutumisajankohtaa ei tiedeta ja muussa
tapauksessa siirtovelkoina. Naita voivat olla mm. ela-
kevastuu seka lopettamis- ja saneerauskulut.



Emoyhtion tilinpaatoksen litetiedot

Milj. euroa 2009 2008  Milj. euroa 2009 2008

1. Liikevaihto 5. Rahoitustuotot ja -kulut
Konsernin yhtidrakenteesta johtuen emoyhtion Llikevaihdon Osinkotuotot 227 b4
erittelyd segmenteittain ja markkina-alueittain ei ole laadittu. Korkotuotot pitkiaikaisista sijoituksista 17 32
Muut korkotuotot 26 13

2. Liiketoiminnan muut tuotot

Arvonalentumiset pitkaaikaisista sijoituksista -332 -601
Vuokratuotot 2 2 Korkokulut -106 -148
Myyntivoitot 43 153 Muut rahoituskulut -6 -7
Palvelusten myynti 7 50 174 447
Julkiset avustuks.et 2 12 Kurssierot 15 43
Muut avustukset ja korvaukset 21 1 Rahoitustuotot ja -kulut yhteensé -189 -604
Muut 20 28
95 246 . Tuloslaskelman kurssierot
Myynnin kurssierot 1 -6
3. Henkilsstokulut Ostojen kurssierot 0 0
Palkat tyOaJalta ja palkklot 54 96 Rahoituksen kurssierot -16 49
Elskekulut 1 % Kurssierot yhteensa -15 43
Muut henkildsivukulut 31 53 . Satunnaiset tuotot ja kulut
101 175 Satunnaiset tuotot 0 8
Johdon palkat ja palkkiot Saadut konserniavustukset 0 8
Toimitusjohtaja ja hanen sijaisensa 08 0,5
Hallituksien jasenet ja varajasenet 0,5 05 . Valittomat verot
13 10 Tilikauden verot 0 -5
paitilintarkastajan palkkiot Edellisten tilikausien verot ; :
Tilintarkastuspalkkiot emon riippumattomalle
paat|L|nt;glags.tajzaol[l]gn{:Iewaterhouse?ooperalle Tuloverot varsinaisesta toiminnasta 0 3
vuonna ja olvat seuraavat: Tuloverot satunnaisista erista 0 2
0 5
Tilintarkastuspalkkiot 0,2 0,6
Palkkiot veropalveluista 0,1 . Aineettomat hyodykkeet
Muut palkkiot 0,2 0,5 Aineettomat oikeudet
04 12 Hankintameno 1.1. 111 107
Lisaykset 5 15
- T - Siirrot erien valilla 7
Tilintarkastuspalkkiot liittyvat vuositilin- -
i . L Vahennykset -7 -18
paatosten tilintarkastukseen ja niihin -
littyviin palveluihin. Palkkiot veropalveluista Hankintameno 31.12. 109 L
liittyvat veroneuvontaan ja -suunnitteluun Kertyneet poistot 1.1. -85 -86
Vahennysten ja siirtojen
. kertyneet poistot 14
4. Poistot — Tilikauden poistot % 13
Suthmnltelman rﬁukmset poistot Kertyneet poistot 31.12. 91 85
Aineettomat oikeudet 6 13 Kirjanpitoarvo 31.12. 18 2
Liikearvo
Muut pitkavaikutteiset menot 1 1 Liikearvo
Rakennukset ja rakennelmat 9 14 Hankintameno 1.1. 20 20
Koneet ja kalusto 49 82 Hankintameno 31.12. 20 20
Muut aineelliset hyddykkeet 1 2 ?T,:ynze'[ p0|§t;)tt1 . -2 -20
. : : = ilikauden poisto
Suunn!telman muka!set p.0|stot yhtéens.a . 66 112 Kertyneet poistot 31.12. 20 20
Suunnitelman mukaisten ja kokonaispoistojen - . Kirjanpitoarvo 31.12.
erotus - -
Kokonaispoistot 16 24
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Milj. euroa 2009 2008 Milj. euroa 2009 2008
Muut pitkdvaikutteiset menot Muut aineelliset hyodykkeet
Hankintameno 1.1. 15 40 Hankintameno 1.1. 9 14
Lisaykset Lisaykset -
Vahennykset -25 Vahennykset 0 -5
Hankintameno 31.12. 15 15 Hankintameno 31.12. 9 9
Kertyneet poistot 1.1. -9 -33 Kertyneet poistot 1.1. -5 -8
Vahennysten ja siirtojen Vahennysten ja siirtojen
kertyneet poistot 25 kertyneet poistot 5
Tilikauden poistot -1 -1 Tilikauden poistot 0 i)
Kertyneet poistot -10 -9 Kertyneet poistot 31.12. -5 -5
Kirjanpitoarvo 31.12. 5 6 Kirjanpitoarvo 31.12. 4 4

10. Aineelliset kdyttdomaisuushyddykkeet Keskeneréiset hankinnat
Maa- ja vesialueet Hankintameno 1.1. 3 28
Hankintameno 1.1. 12 16 Lisaykset 3 3
Lisdykset 1 Siirrot erien valilla -3 -25
Vihennykset 4 Vahennykset -1 -3
Hankintameno 31.12. 13 12 Hankintameno 31.12. 2 3
Kirjanpitoarvo 31.12. 13 12 Kirjanpitoarvo 31.12. 2 3
Rakennukset ja rakennelmat Aktivoitujen kor’komenojen polistame-lt-on osa tase-eréssé_’Rakennqkset
Hankintameno 1.1, 21 94 ja raken“nelmat 31 .12.2009 oli FJ,O m|LJ_. euroa (2008 0,0 m|Lj: guma]Ja

: tase-erassa 'Koneet ja kalusto’ 2,1 milj. euroa (2008 2,4 milj. euroa).
Lisaykset 1 2 Tilikaudella 2009 ei aktivoitu korkomenoja (2008 0,0 milj. euroa).
Siirrot erien valilla 1
Vahennykset -136
Hankintameno 31.12. 262 261 11. Sijoitukset
Kertyneet poistot 1.1. -117 -167 Osakkeet konserniyrityksissa
Vahennysten ja siirtojen Hankintameno 1.1. 590 1054
kertyneet poistot 63 Lisdykset 362 125
Tilikauden poistot -10 -13 Vahennykset -1
Kertyneet pOiStOt 31.12. -127 -117 Arvonalentumiset -325 -589
Kirjanpitoarvo 31.12. 135 144 Hankintameno 31.12. 626 590
Kirjanpitoarvo 31.12. 626 590

Koneet ja kalusto
Hankintameno 1.1. 1190 1804 Osakkeet osakkuusyrityksissa
Lisaykset 8 30 Hankintameno 1.1. 255 309
Siirrot erien valilld 3 17 Arvonalentumiset -54
Vahennykset -661 Vahennykset -97
Hankintameno 31.12. 1201 1190 Hankintameno 31.12. 158 255
Kertyneet poistot 1.1. -773 -1117 Kirjanpitoarvo 31.12. 158 255
Vahennysten ja siirtojen
kertyneet poistot 426 Muut osakkeet ja osuudet
Tilikauden poistot -50 -82 Hankintameno 1.1. 60 34
Kertyneet poistot 31.12. -823 -773 Lisaykset 3 32
Kirjanpitoarvo 31.12. 378 417 Vahennykset -3 -6
Tuotannolliset koneet a laitteet kirjanpitoarvo 365 370 Hankintameno 31.12. 60 60
31.12. Kirjanpitoarvo 31.12. 60 60
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Milj. euroa 2009 2008 Milj. euroa 2009 2008
Saamiset konserniyrityksilta 13. Lyhytaikaiset saamiset
Hankintameno 1.1. 119 264 Saamiset samaan konserniin kuuluvilta
Lisaykset 988 yrityksilta
Vahennykset -1023 -145 Myyntisaamiset 5 7
Siirrot erien valilla Lainasaamiset 333 409
Hankintameno 31.12. 84 119 Muut saamiset 524 122
Kirjanpitoarvo 31.12. 84 119 Siirtosaamiset 17 61
Saamiset osakkuusyrityksilta
Saamiset osakkuusyrityksilta Myyntisaamiset 2
Hankintameno 1.1. 2 Lainasaamiset 7 9
Lisdykset Siirtosaamiset
Vahennykset -2 Saamiset muilta
Siirrot erien valilla Myyntisaamiset 123 136
Hankintameno 31.12. Lainasaamiset
Kirjanpitoarvo 31.12. Muut saamiset 21 22
Siirtosaamiset 41 43
Muut saamiset 1071 811
Hankintameno 1.1. 220
Lisdykset 220 14. Siirtosaamiset
Vahennykset -220 Vakuutukset
Hankintameno 31.12. 220 Verot 37 37
Kirjanpitoarvo 31.12. 220
Muut 4 6
Sijoitukset yhteensa 41 43
Hankintameno 1.1. 1244 1663
Lisaykset 1353 377 15. Korolliset saamiset
Vahennykset 1344 153 Lainasaamiset ja muut pysyvat vastaavat 84 339
Siirrot erien valills Likvidit varat ja muut vaihtuvat vastaavat 861 917
Arvonalentumiset -325 -643 945 1256
Hankintameno 31.12. 1148 1244 16. Oma pasoma
Kirjanpitoarvo 31.12. 928 1244 :
Osakepaaoma 1.1.
A-osakkeet 62 62
12. Lainasaamiset johdolta B-osakkeet 496 496
Toimitusjohtajalta, hallituksen jaseniltd seka vastaaviin toimielimiin Osakepagoma 31.12. 558 558
kuuluvilta henkilgilta ei ole lainasaamisia.
Ylikurssirahasto 1.1.ja 31.12. 664 664
Sidottu oma padoma yhteensa 1222 1222
Voittovarat 1.1. -222 332
Osingonjako -20
Tilikauden tulos -121 -535
Voittovarat 31.12. -343 -222
Vapaa oma padoma yhteensa -343 -222
OMA PAAOMA YHTEENSA 879 999
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Milj. euroa 1.1. Lisdys  Vahennys 31.12. Milj. euroa 2009
17. Pakolliset varaukset 19. Pitkaaikaiset lainat ja niiden
Elskevastuuvaraus 3 -1 2 lyhennyssuunnitelma
Tyottomyyselakekulu- 10 1 -3 8 o
varaus Joukkovelkakirjalainat
Liiketoiminnan 51 2 21 32 2010 339
lopettamiskuluvaraus 20m 53
Vuokrakuluvaraus 2 3 5 2012 101
Muut varaukset 3 14 -4 13 2013 497
69 20 -29 60 2014 85
2015
Yhteensa tilikauden lopussa 1075
Milj. euroa 2009 2008 Rahalaitoslainat
18. Vieras padgoma 2010 22
Pitk&aikainen 2011 22
Koroton 4 4 2012 22
Korollinen 860 1327 2013 19
864 1332 2014
2015
Lyhytaikainen Yhteensd tilikauden lopussa 85
Koroton 155 226
Korollinen 506 312 Eldkelainat
661 538 2010 39
20M 1"
2012 20
2013 20
Joukkovelkakirjalainat Korko (%) Milj. euroa 2014 10
2002-2012 9,20 101 2015
2002-2014 9,40 85 Yhteensa tilikauden lopussa 100
2004-2011 3,02 30
2004-2011 3,20 10 Yhteenss
2004-2011 3,27 13 2010 400
2006-2010 5,59 339 2011 86
2006-2013 9,25 497 2012 143
2013 536
2014 95
Yhteensa tilikauden lopussa 1260
Yhteensa 1075
20. Pitk3aaikaiset velat 2009 2008
Velat muille
Joukkovelkakirjalainat 736 1165
Lainat rahoituslaitoksilta 63 129
Eldkelainat 61 33
Muut velat 4 5
864 1332
21. Lyhytaikaiset velat
Velat samaan konserniin kuuluville yrityksille 148 106
Velat osakkuusyrityksille 1 1
Velat muille
Joukkovelkakirjalainat 339 240
Lainat rahoituslaitoksilta 22 37
Eldkelainat 39 20
Saadut ennakot 3 2
Ostovelat 49 51
Muut velat 9 13
Siirtovelat 51 68
661 538
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Milj. euroa 2009 2008 Milj. euroa 2009 2008
22. Siirtovelat 24. Ympaéristoasiat
Lyhytaikaiset Tuloslaskelma
Vakuutusmaksujaksotukset 4 4 Aineet ja tarvikkeet 3 8
Palkka- ja henkilostokulujaksotukset 15 14 Henkilostokulut
Verojaksotukset Palkat ja palkkiot 1 1
Korot 13 16 Henkilosivukulut
Ostojen jaksotukset 1 8 Poistot 3 5
Rahdit 1 1 Liiketoiminnan muut kulut 2
Alennusvaraukset 13 18 9 14
Muut -6 7 Tase
51 68 Aineelliset hyddykkeet
Hankintahinta 1.1. 69 77
Lisaykset 1 6
Vahennykset -1 -13
23. Vastuusitoumukset Poistot -29 -26
Omasta velasta Kirjanpitoarvo 31.12. 40 A
Velat, joiden vakuudeksi annettu pantteja
Lainat rahoituslaitoksilta Pakolliset varaukset
Muut velat Muut pakolliset varaukset 1 3
Annetut pantit
Velat, joiden vakuudeksi annettu
kiinteistokiinnityksia Ymparistomenoihin sisallytetaan vain ne yksiloitavissa olevat lisakustannuk-
Lainat rahoituslaitoksilta 31 27 set, joilla pyritaan padasiassa torjumaan tai lieventamaan ymparistovahinkoja.
Elzkevelat 75 Ymparistomenot aktivoidaan, jos ne liittyvat tuleviin ymparisténsuojelutoimen-
Kiinteistokiinnitykset 106 27 piteisiin ja ne tuottavat tulevaisuudessa taloudellista hyotya.
Velat, joiden vakuudeksi annettu
irtaimistokiinnityksia
Lainat rahoituslaitoksilta
Muut velat
Irtaimistokiinnitykset
Saman konsernin yritysten puolesta
Pantit
Kiinteistokiinnitykset 4
Takausvastuut 1557 1557
Muiden puolesta
Takausvastuut 1 1
Muut vastuut
Leasing-vastuut
Seuraavan vuoden osalta 1 1
Myohempien vuosien osalta 1 3
Yhteensa
Kiinteistokiinnitykset 106 31
Irtaimistokiinnitykset
Pantit
Takaukset 1559 1558
Vekselivastuut
Muut vastuut
Leasing-vastuut 2 4
1666 1593
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Hallituksen ehdotus emoyhtion tilkauden
tulosta koskeviksl toimenpitelksi

Emoyhtion voitonjakokelpoiset varat ovat -342 787 654,55 euroa, josta tilikauden tulos on -120 580 449,73 euroa.
Hallitus ehdottaa yhtiokokoukselle, ettd osinkoa ei jaeta ja etta tilikauden tulos siirretadn kertyneiden voittova-
rojen vahennykseksi.

Yhtion taloudellisessa asemassa ei tilikauden paattymisen jalkeen ole tapahtunut olennaisia muutoksia. Yhtion
maksuvalmius on hyva.

Espoossa 4. paivana helmikuuta 2010

Kari Jordan Martti Asunta Erkki Karmila
Kai Korhonen Liisa Leino Runar Lillandt
Juha Niemela Antti Tanskanen Erkki Varis

Mikko Helander
toimitusjohtaja
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Tilintarkastuskertomus

M-real Oyj:n yhtiokokoukselle

Olemme tarkastaneet M-real Oyj:n kirjanpidon, tilinpaa-
toksen, toimintakertomuksen ja hallinnon tilikaudelta
1.1.-31.12.2009. Tilinpaatos sisaltaa konsernin taseen,
laajan tuloslaskelman, laskelman oman padoman muu-
toksista, rahavirtalaskelman ja liitetiedot seka emoyhtion
taseen, tuloslaskelman, rahoituslaskelman ja liitetiedot.

Hallituksen ja toimitusjohtajan vastuu

Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat tilinpaatoksen ja
toimintakertomuksen laatimisesta ja siita, etta kon-
sernitilinpaatos antaa oikeat ja riittavat tiedot EU:ssa
kayttoon hyvaksyttyjen kansainvalisten tilinpaatdsstan-
dardien (IFRS) mukaisesti ja etté tilinpd&tos ja toimin-
takertomus antavat oikeat ja riittavat tiedot Suomessa
voimassa olevien tilinpaatoksen ja toimintakertomuksen
laatimista koskevien saanndsten ja maaraysten mukai-
sesti. Hallitus vastaa kirjanpidon ja varainhoidon valvon-
nan asianmukaisesta jarjestamisesta ja toimitusjohtaja
siita, etta kirjanpito on lain mukainen ja etta varainhoito
on luotettavalla tavalla jarjestetty.

Tilintarkastajan velvollisuudet

Tilintarkastajan tulee suorittaa tilintarkastus Suomessa
noudatettavan hyvan tilintarkastustavan mukaisesti ja
sen perusteella antaa lausunto tilinpaatoksestd, kon-
sernitilinpaatoksesta ja toimintakertomuksesta. Hyva
tilintarkastustapa edellyttaa ammattieettisten periaat-
teiden noudattamista ja tilintarkastuksen suunnittelua ja
suorittamista siten, ettd saadaan kohtuullinen varmuus
siita, etta tilinpaatoksessa tai toimintakertomuksessa
ei ole olennaisia virheellisyyksia ja etta emoyhtion hal-
lituksen jasenet ja toimitusjohtaja ovat toimineet osa-
keyhtiolain mukaisesti.

Tilintarkastustoimenpiteilla tulisi varmistua tilin-
paatoksen ja toimintakertomuksen lukujen ja muiden
tietojen oikeellisuudesta. Toimenpiteiden valinta pe-
rustuu tilintarkastajan harkintaan ja arvioihin riskeis-
ta, etta tilinpaatoksessa tai toimintakertomuksessa
on vaarinkaytoksesta tai virheesta johtuva olennainen
virheellisyys. Tarvittavia tarkastustoimenpiteita suun-
niteltaessa arvioidaan myds tilinpaatcksen ja toimin-
takertomuksen laadintaan ja esittamiseen liittyvaa
sisdista valvontaa. Lisaksi arvioidaan tilinpaatoksen ja

toimintakertomuksen yleista esittamistapaa, tilinpaa-
toksen laatimisperiaatteita seka johdon tilinpaatoksen
laadinnassa soveltamia arvioita.

Tilintarkastus on toteutettu Suomessa noudatettavan
hyvan tilintarkastustavan mukaisesti. Kasityksemme
mukaan olemme suorittaneet tarpeellisen maaran
tarkoitukseen soveltuvia tarkastustoimenpiteita lau-
suntoamme varten.

Lausunto konsernitilinpaatoksesta
Lausuntonamme esitamme, ettd konsernitilinpaatos
antaa EU:ssa kayttoon hyvaksyttyjen kansainvalisten
tilinpaatosstandardien (IFRS) mukaisesti oikeat ja riit-
tavat tiedot konsernin taloudellisesta asemasta seka
sen toiminnan tuloksesta ja rahavirroista.

Lausunto tilinpadtoksestd ja
toimintakertomuksesta

Lausuntonamme esitamme, etta tilinpaatds ja toimin-
takertomus antavat Suomessa voimassa olevien tilin-
paatoksen ja toimintakertomuksen laatimista koskevien
saannosten ja maaraysten mukaisesti oikeat ja riittavat
tiedot konsernin seka emoyhtion toiminnan tuloksesta
ja taloudellisesta asemasta. Toimintakertomuksen ja
tilinpaatoksen tiedot ovat ristiriidattomia.

Muut lausunnot

Puollamme tilinpaatoksen ja konsernitilinpaatoksen
vahvistamista. Hallituksen esitys vuosituloksen kasit-
telysta ja osingonjaosta on osakeyhtidlain mukainen.
Puollamme vastuuvapauden myontamista emoyhtion
hallituksen jasenille seka toimitusjohtajalle tarkasta-
maltamme tilikaudelta.

Espoossa 18. paivana helmikuuta 2010
PricewaterhouseCoopers Oy

KHT-yhteiso

Johan Kronberg
KHT
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Selvitys hallinto- ja ohjausjarjestelmasta

SELV

Tama selvitys M-real Oyj:n (M-real tai yhti6) hallinto- ja
ohjausjarjestelmasta on annettu erillisend kertomuksena
ja se on julkaistu samanaikaisesti yhtion tilinpaatoksen
ja hallituksen toimintakertomuksen kanssa.

M-real on suomalainen julkinen osakeyhtig, jonka
A- ja B-sarjan osakkeet ovat julkisen kaupankayn-
nin kohteena NASDAQ OMX Helsinki Oy:n (Helsingin
Porssi) Mid Cap -listalla. M-realin toimintaan sovelle-
taan Suomen lakeja ja niiden nojalla annettuja saadok-
sia ja maarayksia. M-real noudattaa liséksi Helsingin
Porssin saantdja ja suosituksia niiden porssiyhtidihin
soveltuvilta osin.

M-real laatii tilinpaatoksensa ja osavuosikatsa-
uksensa kansainvalisten tilinpaatdsperiaatteiden,
International Financial Reporting Standards (IFRS),
mukaisesti. Tilinpaatosasiakirjat laaditaan ja julkais-
taan suomeksi ja englanniksi.

M-realin paakonttori sijaitsee Espoossa, Suomessa.
Yhtion kotipaikka on Helsinki.

M-realin hallinto- ja ohjausjdrjestelman rakenne
Yhtion lakisaateiset toimielimet ovat yhtiokokous, hal-
litus, toimitusjohtaja ja toimitusjohtajan sijainen. Yhtion
toimintojen koordinoinnista ja operatiivisesta johtami-
sesta huolehtii lisaksi toimitusjohtajan apuna toimiva
johtoryhma. Eri toimielinten tehtavat ja vastuut maa-
raytyvat Suomen osakeyhtiolain mukaisesti.

M-realin nykyisessa organisaatiossa liiketoiminta-
alue on maaritelty siten, etta kukin liiketoiminta-alue
on vastuussa seka omasta myynnistaan etta tuotan-
nostaan ja niilla on siten selkea tulosvastuu. M-realin
liilketoiminta-alueita ovat Consumer Packaging, Office
Papers, Speciality Papers seka Market Pulp and Energy,
Contract Manufacturing.

M-realin hallinnointi- ja ohjausjarjestelma

LONNYYSINIIAYSIS

YHTIOKOKOUS

HALLITUS

HALLITUKSEN VALIOKUNNAT

Tarkastus-
valiokunta

Nimitys- ja palkitsemis-
valiokunta

TOIMITUSJOHTAJA

TOIMITUSJOHTAJAN
SIJAINEN

SISAINEN TARKASTUS TILINTARKASTUS ‘

JOHTORYHMA

ARJESTELMASTA

Suomen listayhtididen hallinnointikoodin
noudattaminen

Suomalaisena porssiyhtiona M-real noudattaa Suomen
listayhtididen hallinnointikoodia [www.cgfinland.fi), jonka
suosituksen 51 mukainen tama selvitys on. M-real poik-
keaa hallinnointikoodin suosituksesta 26 seuraavasti:
tarkastusvaliokunnan jasen Erkki Varis on entinen (vuo-
teen 2008 asti) Yhtion osakkuusyhtic Oy Metsd-Botnia
Ab:n toimitusjohtaja ja taten ei ole kokonaisarvioinnin
perusteella rilppumaton yhtiosta. Hallituksen nake-
myksen mukaan on tarkeaa, etta tarkastusvaliokun-
nassa on vallitsevassa tilanteessa erityista tietotaitoa
ja osaamista yhtion toimialalta.

Yhtiokokous

Yhtiokokous on yhtion ylin paattava elin, jossa osak-
keenomistajat kayttavat paatosvaltaansa. Jokaisella
osakkeenomistajalla on oikeus osallistua yhtickoko-
ukseen noudattamalla yhtiokokouskutsussa kuvattua
menettelya.

Osakeyhtidlain mukaan yhtiokokous paattaa muun
muassa seuraavista asioista:

¢ yhtigjarjestyksen muuttaminen

o tilinpaatoksen hyvaksyminen

¢ voitonjako

¢ sulautuminen ja jakautuminen

e omien osakkeiden hankinta ja luovutus

e hallituksen jasenten valinta ja heidan palkkionsa seka
hallituksen valiokuntien jasenten palkkiot

e tilintarkastajan valinta ja tilintarkastuspalkkio.

Osakkeenomistajalla on oikeus saada yhtickokoukselle
kuuluva asia yhtiokokouksen kasiteltavaksi, jos han kirjal-
lisesti sita vaatii hallitukselta niin hyvissa ajoin, ettd asia
voidaan sisallyttaa kokouskutsuun. Osakkeenomistajalla
on lisaksi kyselyoikeus yhtiokokouksen kasiteltavana
olevista asioista.

Oikeus osallistua yhtiokokoukseen on osakkeen-
omistajalla, joka on kahdeksan arkipdivaa ennen yh-
tiokokousta merkittyna osakkeenomistajaksi osakas-
luetteloon. Yhtion varsinainen yhtiokokous pidetaan
vuosittain viimeistadn kesakuussa.

Ylimaarainen yhtiokokous pidetaan, jos hallitus
katsoo siihen olevan aihetta, tai jos tilintarkastaja tai
osakkeenomistajat, jotka edustavat vahintaan 1/10
kaikista osakkeista, sita kirjallisesti vaativat tietyn asi-
an kasittelya varten.



Hallitus

Hallitus vastaa yhtion hallinnosta ja yhtion toiminnan
asianmukaisesta jarjestamisesta lainsaddannon, yhtio-
jarjestyksen seka hyvan hallinnointitavan mukaisesti.
Hallitukselle kuuluvat yhtion toiminnan laajuuden ja
laadun huomioon ottaen asiat, jotka ovat laajakantoisia
ja epatavallisia ja eivat siten kuulu yhtion paivittaiseen
liiketoimintaan. Hallitus muun muassa valvoo M-realin
toimintaa ja johtamista seka paattaa yhtion strategiasta,
merkittavista investoinneista, yhtion organisaatiorakenteesta
ja merkittavista rahoitusta koskevista asioista. Hallitus
valvoo yhtion toimintojen asianmukaista jarjestamista.
Lisaksi se varmistaa, etta kirjanpidon ja varainhoidon
valvonta, taloudellinen raportointi seka riskienhallinta
yhtiossa ovat asianmukaisesti jarjestetyt.

M-realin hallituksella on toimintaansa varten kirjallinen
tyojarjestys. Sen mukaisesti hallitus muun muassa:

¢ valitsee yhtidlle toimitusjohtajan ja hyvaksyy johto-
ryhman jasenten valinnan seka valvoo, etta toimitus-
johtaja hoitaa yhtion juoksevaa hallintoa hallituksen
ohjeiden ja maaraysten mukaisesti;

e valitsee hallituksen valiokuntien jasenet ja hyvaksyy

e kasittelee ja hyvaksyy yhtion strategian ja sen
paalinjat;

¢ hyvaksyy vuosittaisen toimintasuunnitelman;

e valvoo yhtion kirjanpidon ja varainhoidon seka riskien
valvonnan jarjestamistd;

e paattaa merkittavista investoinneista, liiketoimintojen
ostoista, myynneista ja lopettamisista;

e paattaa huomattavista sijoituksista ja rahoitus-
jarjestelyistd;

e paattaa yhtion merkittavan kiintean omaisuuden
luovutuksesta ja panttauksesta;

e paattaa rahalahjoitusten myontamisesta tai toimi-
tusjohtajan valtuuksista niiden suhteen;

e myontaa ja peruuttaa yhtion edustamisoikeuden ja
prokuravaltuuden;
koolle yhtiokokouksen, ja valvoo, etta yhtickokouksen
paatokset pannaan taytantoon;

e allekirjoittaa ja esittaa varsinaisen yhtiokoko-
uksen hyvaksyttavaksi tilinpaatdksen ja tekee
voitonjakoehdotuksen;

o hyvaksyy keskeiset liilketoimintaa ohjaavat politiikat,
maaraykset ja ohjeet;

e paattaa yhtion pysyvaan sisapiiriin kuuluvista henki-
loista ja hyvaksyy yhtion sisapiirisaannot;

e julkistaa tai valtuuttaa toimitusjohtajan julkistamaan
kaikki sellaiset seikat, jotka ovat omiaan vaikuttamaan
yhtion osakkeen arvoon, tai jotka yhtion on muutoin
arvopaperimarkkinalain nojalla julkaistava.

villa M-realin verkkosivuilla (www.m-real.com/lnvestor
Relations/Corporate Governance). Hallitus voi delegoida
sen yleistoimivaltaan kuuluvia asioita toimitusjohtajan
hoidettavaksi ja vastaavasti ottaa paatettavakseen toi-
mitusjohtajan yleistoimivaltaan kuuluvan asian.

Hallitus arvioi vuosittain omaa toimintaansa seka
yhtion hallinnointiperiaatteita ja tekee niihin mahdol-
lisesti tarvittavat muutokset.

Hallitus kokoontuu saannéllisesti. Tilikaudella 2009
hallitus piti yhteensa 18 kokousta, joista seitseman oli
puhelinkokouksia. Hallituksen jasenet osallistuivat ko-
kouksiin 97-prosenttisesti.

Hallituksen kokoonpano ja riippumattomuus
Hallituksen kokoonpanon ja jdsenmaaran on mah-
dollistettava hallitukselle kuuluvien tehtavien tehokas
hoitaminen. Hallituksen kokoonpanossa on otettu huo-
mioon yhtion kehitysvaihe, toimialan erityisvaatimukset
seka yhtion toiminnan tarpeet. Molemmat sukupuolet
ovat edustettuina hallituksessa. Hallituksen jaseneksi
valittavalla tulee olla tehtavan edellyttama patevyys ja
mahdollisuus osoittaa tehtavan hoitamiseen tarvittava
maara aikaa.

Yhtiojarjestyksen mukaisesti hallitukseen tulee
valita vahintaan viisi ja enintaan kymmenen varsinaista
jasentd, jotka osakkeenomistajat valitsevat varsinai-
sessa yhtiokokouksessa yhden vuoden toimikaudeksi
kerrallaan. Perakkaisten toimikausien maaraa ei ole
rajoitettu. Talla hetkella hallituksessa on yhdeksan
varsinaista jasenta. Hallitus valitsee keskuudestaan
puheenjohtajan ja varapuheenjohtajan. Vuoden 2009
varsinainen yhtiokokous valitsi hallituksen jaseniksi
seuraavat henkilot:

Kari Jordan, s.1956, puheenjohtaja

Martti Asunta, s. 1955, varapuheenjohtaja

Erkki Karmila, s. 1942, riippumaton jasen

Kai Korhonen, s. 1951, rilppumaton jasen

Liisa Leino, s. 1960, riippumaton jasen

Runar Lillandt, s. 1944

Juha Niemel3, s. 1946, rilppumaton jasen

Antti Tanskanen, s. 1946, rilppumaton jasen

Erkki Varis, s. 1948, riippumaton merkittavista
osakkeenomistajista
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Enemmiston muodostavat hallituksen jasenet ovat riip-
pumattomia seka yhtiosta etta sen merkittavista osak-
keenomistajista. Hallituksen jasenet Erkki Karmila ja
Antti Tanskanen ovat toimineet hallituksen toimivaan
johtoon kuulumattomina jasenina yhtajaksoisesti yli 12
vuoden ajan. Molemmat mainitut jasenet ovat tunnustet-
tuja hallitusammattilaisia, jotka ovat tehneet merkittavan
uran muissa tehtavissa yhtion ja toimialan ulkopuolel-
la. Karmila on tarkastusvaliokunnan puheenjohtaja ja
toiminut hallituksen sisalla puheenjohtajan sijaisena
tilanteissa, joissa hallitus on riippumattomuussyista
toiminut erityiskokoonpanossa. Tanskanen nauttii laajaa
yhteiskunnallista luottamusta toimien useissa muissa
luottamustehtavissa yhtion ulkopuolella. Nain ollen
hallitus on kokonaisarvioinnin perusteella katsonut,
etta seka Karmila etta Tanskanen ovat yhtiosta ja sen
merkittavista osakkeenomistajista riippumattomia.
Hallituksen jasenten riippumattomuuden ja es-
teettomyyden arvioimiseksi hallituksen jasenten tulee
ilmoittaa yhtidlle seikat, jotka voivat vaikuttaa jasenen
kykyyn toimia vapaana eturistiriidoista. Tilanteissa, jois-
sa hallitus kasittelee likketoiminta- tai muuta sopimus-
suhdetta tai yhteytta Metsaliitto Osuuskuntaan tai sen
toiseen tytaryhtioon, hallitus toimii tarvittaessa ilman
sen Metsaliitto Osuuskunnasta riippuvaisia jasenia.

Hallituksen jasenten palkkiot ja muut etuudet
Vuoden 2009 varsinainen yhtiokokous paatti pitaa hal-
lituksen jasenten palkkiot ennallaan kuitenkin siten,
etta palkkiot muutettiin vuosipalkkioiksi. Hallituksen
puheenjohtajalle maksetaan siten 76 500 euroa, vara-
puheenjohtajalle 64 500 euroa ja muille jasenille 50 400
euroa vuodessa. Palkkioista 50 prosenttia yhtickokous
paatti maksaa porssista 16.-20.3.2009 valisena aikana
hankittuina yhtion B-sarjan osakkeina ja 50 prosenttia
rahana. Kukin hallituksen jasen sai siten 87 315 M-realin
B-sarjan osaketta. Hallituksen jasenet Kari Jordan, Martti
Asunta ja Runar Lillandt kuitenkin luopuivat vuosipalk-
kioistaan kuluvan jasenyyskauden osalta.

Lisaksi maksetaan kokouspalkkiota 500 euroa kus-
takin hallituksen ja valiokunnan kokouksesta, johon
hallituksen jasen osallistuu.

Hallituksen valiokunnat
Hallituksen valiokunnat valmistelevat hallituksen apuna
sille kuuluvia asioita. Hallitus nimittaa keskuudestaan
tarkastusvaliokunnan seka nimitys- ja palkitsemisva-
liokunnan. Hallitus nimittaa vuosittain varsinaisen yh-
tiokokouksen jalkeen kunkin valiokunnan puheenjohta-
jan ja jasenet. Hallitus ja sen valiokunnat voivat kayttaa
apunaan myos yhtion ulkopuolisia neuvonantajia.
Valiokuntien esitysten pohjalta lopulliset paatokset
valiokuntien tehtaviin kuuluvissa asioissa tekee hallitus,
pois lukien nimitys- ja palkitsemisvaliokunnan suoraan
yhtiokokoukselle tekemat ehdotukset.

Tarkastusvaliokunta

Tarkastusvaliokunnan tehtavana on avustaa hallitusta
varmistamaan yhtion taloudellisen raportoinnin, lasken-
nan menetelmien seka tilinpaatcksen ja muun yhtion
julkistaman taloudellisen tiedon oikeellisuus, tasapai-
noisuus, lapinakyvyys ja selkeys. Tarkastusvaliokunta
tarkastaa saannéllisesti sisaisen valvonnan ja johtamisen
jarjestelmia ja seuraa taloudellisten riskien raportoinnin
seka tilintarkastuksen etenemista. Tarkastusvaliokunta
arvioi sisaisen tarkastuksen tehokkuutta ja laajuutta,
yhtion riskienhallintaa, keskeisia riskialueita seka la-
kien ja maaraysten noudattamista. Se antaa hallituk-
selle suosituksen yhtion tilintarkastajien valitsemisesta.
Tarkastusvaliokunta kasittelee myds sisaisen tarkastuk-
sen vuosisuunnitelman ja merkittavista tarkastuksista
laaditut raportit.

Tarkastusvaliokunnan jasenina toimii nelja hallituk-
sen jasentd, joista kolme on yhtidsta ja sen merkittavista
omistajista riippumattomia jasenia. Vuoden 2009 varsi-
naisen yhtickokouksen jalkeen tarkastusvaxliokunnan
puheenjohtajana on toiminut Erkki Karmila ja jasenina
Kai Korhonen, Antti Tanskanen ja Erkki Varis.

Valiokunnan jasenilld tulee olla riittava lasken-
tatoimen ja tilinpaatoskaytannon asiantuntemus.
Tarkastusvaliokunta kokoontuu saannéllisesti, vahin-
taan nelja kertaa vuodessa. Kokousten yhteydessa
valiokunta kuulee yhtion tilintarkastajaa. Valiokunnan
puheenjohtaja antaa hallitukselle raportin tarkastus-
valiokunnan jokaisesta kokouksesta. Tehtavat ja vas-
tuualueet on maaritelty valiokunnan tydjarjestyksessa,
jonka hallitus hyvaksyy.



Tarkastusvaliokunnan kokouksissa ovat valiokunnan
kutsuessa edustettuina myds yhtion tilintarkastaja, toi-
mitusjohtaja ja talousjohtaja seka muita johdon edustajia
ja ulkopuolisia neuvonantajia tarpeen mukaan.

Tarkastusvaliokunta kokoontui viisi kertaa vuoden
2009 aikana ja valiokunnan jasenet osallistuivat kaik-

kiin kokouksiin.

Nimitys- ja palkitsemisvaliokunta

Nimitys- ja palkitsemisvaliokunnan tehtavana on toimia
hallituksen apuna yhtion toimitusjohtajan, toimitusjohtajan
sijaisen ja ylimman johdon nimitys- ja palkitsemisasioissa
seka valmistella henkilokunnan palkitsemisjarjestelmiin
liittyvat asiat. Lisaksi valiokunta tekee yhtickokoukselle
ehdotuksen hallituksen jasenmaaraksi, kokoonpanoksi
seka hallituksen jasenten palkitsemiseksi. Valiokunta
myds suosittaa, valmistelee ja esittaa hallituksen hy-
vaksyttavaksi toimitusjohtajan ja toimitusjohtajan va-
ramiehen nimityksen, taman palkan ja palkkiot seka
valmistelee ja antaa hallitukselle ja toimitusjohtajalle
suosituksia johdon ja henkildston palkitsemiseen ja
palkitsemisjarjestelmiin liittyvissa asioissa.

Valiokuntaan kuuluu viisi hallituksen jasenta ja se
kokoontuu saannéllisesti vahintaan kerran vuodessa.
Valiokunnan puheenjohtaja esittaa valiokunnan ehdo-
tukset hallitukselle. Nimitys- ja palkitsemisvaliokunnan
tehtavat ja vastuut on maaritelty valiokunnan tydjarjes-
tyksessa, jonka hallitus hyvaksyy.

Vuoden 2009 varsinaisen yhtickokouksen jalkeen
nimitys- ja palkitsemisvaliokunnan puheenjohtajana
on toiminut Kari Jordan ja jasenina Martti Asunta, Liisa
Leino, Runar Lillandt ja Juha Niemela.

Nimitys- ja palkitsemisvaliokunta kokoontui viisi
kertaa vuoden 2009 aikana. Jasenet osallistuivat ko-
kouksiin 90-prosenttisesti.

Toimitusjohtaja

Toimitusjohtaja Mikko Helander vastaa yhtion juoksevan
hallinnon johtamisesta hallituksen antamien ohjeiden ja
maaraysten mukaisesti. Toimitusjohtajan velvollisuutena
on lisdksi varmistaa, etta yhtion kirjanpito on hoidettu
lain mukaisesti ja varainhoito jarjestetty luotettavalla
tavalla. Toimitusjohtaja johtaa yhtion paivittaista liike-
toimintaa ja vastaa lilketoiminta-alueiden valvonnasta
ja ohjaamisesta.

Toimitusjohtajalle on laadittu kirjallinen toimitus-
johtajasopimus, joka on hallituksen hyvaksyma. Hallitus
valvoo toimitusjohtajan toimintaa ja antaa arvionsa siita
kerran vuodessa.

Toimitusjohtajan sopimuksenmukainen elakeika
on 62 vuotta. Toimitusjohtajalle on otettu lisaelakeva-
kuutus, joka kattaa sopimuksen mukaisen elakeian ja
lakisaateisen eldkeian 63 vuotta valisen ajan ja oikeut-
taa toimitusjohtajan saamaan eldketta 60 prosenttia
taman elakkeelle siirtymishetken kokonaispalkasta.
Suomen eldkelakien mukaan tyontekija voi jaada elak-
keelle ikavuosien 63-68 valisena aikana haluamanaan
ajankohtana.

Hallitus nimittaa ja erottaa toimitusjohtajan.
Toimitusjohtaja voidaan irtisanoa hallituksen paatok-
sella ilman eri syyta. Toimitusjohtaja voi myos irtisa-
noutua tehtavastaan. Molemminpuolinen irtisanomis-
aika on kuusi kuukautta. Hallitus voi kuitenkin paattaa,
etta toimitusjohtajan toimisuhde yhtioon paattyy ilman
irtisanomisaikaa.

Hallituksen irtisanoessa toimitusjohtajan toimitus-
johtajalla on oikeus 18 kuukauden palkkaa vastaavaan
erokorvaukseen. Taman lisaksi, mikali yhtio myydaan,
on toimitusjohtaja oikeutettu irtisanoutumaan tehtavas-
taan saaden silloin 24 kuukauden palkkaa vastaavaan
erokorvauksen.
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Matti Morsky

Talousjohtaja

Toimitusjohtajan sijainen

Consumer Packaging -toimialan johtaja Mika Joukio
toimii myds toimitusjohtajan sijaisena. Toimitusjohtajan
sijainen vastaa toimitusjohtajan tehtavista toimitusjoh-
tajan ollessa estynyt.

Yhtion johtoryhma

M-realin operatiivisessa johtamisessa toimitusjohtajaa
avustaa yhtion johtoryhma, jonka muodostavat toimi-
tusjohtaja Mikko Helander seka hanelle raportoivat
liketoiminta-alueiden johtajat Mika Joukio (Consumer
Packaging), Seppo Puotinen (Office Papers), Heikki
Husso (Speciality Papers) ja Soili Hietanen (Market Pulp
and Energy). Lisaksi johtoryhmaan kuuluvat talousjoh-
taja Matti Morsky ja henkilostojohtaja Mika Paljakka.
Johtoryhman puheenjohtajana toimii toimitusjohtaja
Helander.

Johtoryhman jasenilla ei toimitusjohtajaa lukuun
ottamatta ole lakisaateisesta elaketurvasta poikkeavia
elakejarjestelyja. Toimitusjohtajaa lukuun ottamatta joh-
toryhman jasenten irtisanomisaika on kuusi kuukautta.
Muusta kuin johtajasta riippuvasta syysta tapahtuvassa
irtisanomisessa johtoryhman jasenilla on oikeus kuu-
desta kahdeksaantoista kuukauden palkkaa vastaavaan
irtisanomiskorvaukseen.

Johtoryhman tehtavia ja vastuualueita ovat muun
muassa investointien suunnittelu, yhtion strategisten
suuntaviivojen laatiminen ja valmistelu, resurssien koh-
dentaminen, juoksevien toimintojen valvonta ja yhtion
hallituksessa kasiteltavien asioiden valmistelu.

Johtoryhma kokoontuu puheenjohtajansa kutsusta
padsaantoisesti kerran kuukaudessa seka lisaksi aina
tarvittaessa.

Johtoryhma

Mikko Helander

Toimitusjohtaja

Mika Paljakka

Henkildstgjohtaja

Mika Joukio
Johtaja
Consumer Packaging
Toimitusjohtajan sijainen

Seppo Puotinen Heikki Husso Soili Hietanen
Johtaja Johtaja Johtaja
Office Papers Specialty Papers Market Pulp and Energy

Toimivan johdon palkitsemisjarjestelma ja
palkitsemista koskevat periaatteet

Yhtion johdon palkitsemisjarjestelman tarkoituksena on
palkita johtoa oikeudenmukaisesti ja kilpailukykyisesti
yhtion strategian menestyksellisesta ja tuloksellisesta
toteuttamisesta. Palkitsemisen tavoitteena on myos
kannustaa johtoa yhtion strategian ja liiketoiminnan
kehittamisessa ja toimimaan siten yhtion eduksi.

Hallitus hyvaksyy toimitusjohtajan palkan ja palk-
kiot ja muiden johtoryhman jasenten palkitsemisessa
sovellettavat periaatteet seka naiden palkitsemis- ja
kannustinjarjestelmien muodot ja perusteet. Hallituksen
nimitys- ja palkitsemisvaliokunta avustaa hallitusta
johdon tydehtoihin ja palkkaukseen liittyvien asioiden
hoidossa ja valmistelee hallitukselle kuuluvat, johdon
palkitsemiseen liittyvat paatokset. Toimitusjohtaja
paattaa muun ylimman johdon palkkaukseen liittyvis-
ta kaytannon kysymyksista hallituksen hyvaksymien
periaatteiden puitteissa.

Toimitusjohtaja Mikko Helanderin kuukausipalkka
on 38 500 euroa. Kuukausipalkkaan sisaltyvat auto- ja
puhelinetu. Toimitusjohtajalle voidaan lisaksi maksaa
hallituksen paatokselld kokonaissuoritukseen perus-
tuva kuuden kuukauden palkkaa vastaava tulospalkkio.
Toimitusjohtajalle maksettiin vuonna 2009 palkkaa, palk-
kioita ja muita etuuksia yhteensa 756 261 euroa.

Muilla johtoryhman jasenilla on niin ikaan kirjalliset
tyo- tai toimisopimukset. Toimitusjohtaja tekee hallituk-
selle ehdotuksen johtoryhman jasenten nimityksista.
Muulle johtoryhmalle maksettiin vuodelta 2009 palk-
kana ja palkkioina yhteensa 1 899 040 euroa.

M-realilla on lisaksi kaytossaan osakkeen arvoon
perustuva ylimmalle johdolle suunnattu palkitsemis-
jarjestelma vuosille 2008-2010. Jarjestelman tuotta-
ma mahdollinen palkkio perustuu M-realin tulos- ja
kassavirtakehitykseen. Mahdollinen palkkio makse-
taan osittain M-realin B-osakkeina ja osittain raha-
na. Osakepalkkion enimmaismaara vuodelle 2009 oli
50 000 B-osaketta. Asetetut tavoitteet toteutuivat 73
prosenttisesti oikeuttaen osakepalkkioiden maksuun
vastaavassa suhteessa. Osakkeisiin liittyy ehto, joka
kieltaa luovuttamasta osakkeita kahden vuoden kulues-
sa ansaintajakson paattymisesta. Jarjestelman piirissa
on seitseman ylimman johdon jasenta.

Hallituksen jasenilld, yhtion toimitusjohtajalla ja
toimitusjohtajan sijaisella ei ollut 31.12.2009 rahalai-
naa yhtiolta tai sen tytaryhticilta, eika niiden valilla ollut
vakuusjarjestelyita.



Sisdinen valvonta, sisdinen tarkastus ja
riskienhallinta
Tuloksellinen liikketoiminta edellyttda, etta toimintaa
valvotaan jatkuvasti ja riittavan tehokkaasti. M-realin
sisdinen johtamis- ja valvontamenettely perustuu
osakeyhtidlakiin, porssiyhtioita koskeviin saadoksiin ja
suosituksiin, yhtidjarjestykseen ja omiin hyvaksyttyihin
toimintatapoihin ja -periaatteisiin. Sisdisen valvonnan
toimivuutta arvioi yhtion sisdinen tarkastus. Sisaista
valvontaa toteutetaan koko organisaatiossa. Sisdisen
valvonnan menetelmid ovat muun muassa sisaiset oh-
jeistukset ja valvontaa tukevat raportointijarjestelmat.
Seuraavassa on kuvattu M-realin sisdisen valvonnan,
riskienhallinnan ja sisdisen tarkastuksen periaatteet,
toiminnan tavoitteet seka vastuusuhteet.

Sisdinen valvonta

Porssiyhtiona M-realin sisdista valvontaa ohjaavat osa-
keyhtiolaki ja arvopaperimarkkinalaki, muut toimintaa
saatelevat lait ja saddokset seka Helsingin Porssin saan-
not ja suositukset, mukaan lukien hyvaa hallintotapaa
koskeva ohjeistus. Ulkoinen valvonta kuuluu M-realin
tilintarkastajalle ja viranomaisille.

Sisainen valvonta kasittaa M-realissa taloudellisen
raportoinnin ja muun toiminnan valvonnan. Sisaista
valvontaa toteuttavat yhtion hallitus ja toimiva johto
seka koko henkilokunta. Sisaisella valvonnalla pyri-
taan varmistamaan yhtiolle asetettujen paamaarien ja
tavoitteiden saavuttaminen, resurssien taloudellinen,
tarkoituksenmukainen ja tehokas kaytto, taloudellisen
ja muun johtamisinformaation luotettavuus ja oikeelli-
suus, ulkoisen saantelyn ja sisaisten menettelytapojen
noudattaminen, toiminnan, tietojen seka omaisuuden
riittava turvaaminen seka riittavat ja asianmukaisesti
jarjestetyt manuaaliset ja tietotekniset jarjestelmat
toiminnan tueksi.

Sisainen valvonta jakautuu (i) ennalta ehkaisevaan
valvontaan, kuten yhtion arvojen, yleisten toiminta- ja
liiketapaperiaatteiden maarittamiseen, (i) paivittai-
seen valvontaan, kuten toiminnan ohjaukseen ja seu-
rantaan toimintajarjestelmineen ja tydohjeineen seka
(iii) jalkikateiseen valvontaan, kuten johdon arviointei-
hin ja tarkistuksiin, vertailuihin ja todentamisiin, joilla
varmistetaan tavoitteiden saavuttamista ja valvotaan
sovittujen toiminta- ja kontrolliperiaatteiden noudat-
tamista. Yhtion yrityskulttuuri, johtamistapa ja suh-
tautuminen valvontaan luovat yhdessa perustan koko
sisaiselle valvonnalle.

Taloudellisen raportointiprosessin valvonta,
luotonvalvonta ja hyvaksymisoikeudet
Liiketoiminta-alueiden ja keskushallinnon talousor-
ganisaatiot vastaavat taloudellisesta raportoinnista.
Yksikot ja liiketoiminta-alueet raportoivat taloudelliset
luvut kuukausittain. Liiketoiminta-alueiden controller-
toiminto tarkastaa liiketoiminta-alueen yksikdiden
kuukausitulokset ja raportoi ne edelleen keskushallin-
nolle. Liiketoiminta-alueiden kannattavuuskehitysta ja
liiketoimintariskeja seka mahdollisuuksia kaydaan lapi
kuukausittaisissa kokouksissa, joihin osallistuvat yhticn
ja kunkin liiketoiminta-alueen ylin johto. Tulos raportoi-
daan kuukausittain hallitukselle ja johtoryhmalle. Yhtion
sisaisissa toimintaohjeissa on tarkoin kuvattu raportoin-
ti- ja valvontasaannot seka raportointiprosessi.
Luotonvalvonnan ohjaus M-realissa on keskitetty
luottokomitealle, joka kokoontuu vahintaan vuosinel-
janneksittain. Myyntisaamisten kehittymista seuraavat
luotonvalvojat konsernin luottojohtajan alaisuudessa
kussakin myyntiyhtiossa. Vastapuolikohtaiset luottoli-
miitit asetetaan hallituksen hyvaksyman luottopolitikan
puitteissa yhteistoiminnassa keskitetyn luotonvalvonnan
ja liiketoiminta-alueiden johdon kanssa.
Kustannusten, merkittavien sopimusten ja inves-
tointien hyvaksymisoikeudet on maaritelty portaittain
eri organisaatiotasoille hallituksen vahvistaman hy-
vaksymispolitilkan mukaisesti seka toimitusjohtajan
ja muun johdon erikseen antamien valtuuksien mu-
kaisesti. Investointien seuranta hoidetaan konsernin
taloustoiminnon toimesta hallituksen hyvaksyman in-
vestointipolitiikan mukaisesti. Investoinnit kasitellaan
esihyvaksynnan jalkeen liiketoiminta-alueen ja yhtion
johtoryhmassa vuosittaisen investointisuunnitelman
antamissa puitteissa. Merkittavimmat investoinnit vie-
daan erikseen hallituksen hyvaksyttavaksi. Investointien
seurantaraportit kerataan vuosineljanneksittain.
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Sisdinen tarkastus

Sisainen tarkastus avustaa hallitusta ja toimitusjohtajaa
niiden valvontatehtavan hoidossa arvioimalla yrityksen
toiminnan tavoitteiden saavuttamiseksi yllapidetyn
sisdisen valvonnan tasoa. Lisaksi sisdinen tarkastus
tukee organisaatiota arvioimalla ja varmistamalla liike-
toimintaprosessien, riskienhallinnan seka johtamis- ja
hallintojarjestelmien toimivuutta.

Sisaisen tarkastuksen keskeisena tehtavana on ar-
vioida yhtion toimintojen ja yksikdiden sisaisen valvon-
nan tehokkuutta ja tarkoituksenmukaisuutta. Sisdinen
tarkastus arvioi tehtavassaan toimintaperiaatteiden,
ohjeiden ja raportointijarjestelmien noudattamista,
omaisuuden suojaamista ja resurssien kayton tehok-
kuutta. Sisdinen tarkastus toimii lisaksi asiantuntijana
sen tehtavaalueeseen liittyvissa kehittamishankkeissa
ja tekee erityisselvityksia tarkastusvaliokunnan tai joh-
don toimeksiannosta.

Sisainen tarkastus toimii hallituksen tarkastus-
valiokunnan ja yhtion toimitusjohtajan alaisuudessa.
Tarkastusten havainnoista, suosituksista ja toimenpi-
teiden etenemisesta raportoidaan tarkastuskohteen ja
yhtion johdolle seka tilintarkastajalle. Sisainen tarkastus
raportoi tarkastusvaliokunnalle tarkastuksistaan, suun-
nitelmistaan ja toiminnastaan puolivuosittain.

Sisdisen tarkastuksen toimintasuunnitelma laadi-
taan kalenterivuodeksi kerrallaan. Tarkastus pyritaan
kohdistamaan tietyin valiajoin kaikkiin toimintoihin ja
yksikaihin. Tarkastus suunnataan vuosittain alueille, jot-
ka kulloinkin ovat arvioidun riskin ja yhtion tavoitteiden
kannalta keskeisessa asemassa. Toimintasuunnitelman
ajantasaisuus ja tarkoituksenmukaisuus kaydaan yhtion
johdon kanssa lapi puolivuosittain.

Tarkastustoiminnan kattavuus ja koordinointi
varmistetaan saanndllisella yhteydenpidolla ja tie-
donvaihdolla muiden sisaisten varmistustoimintojen
ja tilintarkastajan kanssa. Sisdinen tarkastus kayttaa
tarvittaessa ulkoisia ostopalveluja tilapaiseen lisare-
sursointiin tai erikoisosaamista vaativien arviointiteh-
tavien suorittamiseen.

Riskienhallinta

Riskienhallinta liittyy olennaisesti M-realin normaatliin Lii-
ketoiminnan suunnitteluun ja johtamiseen. Riskienhallinta
on osa paivittaista paatoksentekoa, toiminnan seuran-
taa ja sisdista valvontaa, jolla edistetaan ja varmistetaan
yhtiolle asetettujen tavoitteiden saavuttaminen.

Liiketoiminnan johtaminen ja riskienhallinnan teho-
kas yhteensovittaminen perustuvat yhtion hallituksen
vahvistamiin toimintaperiaatteisiin. Riskeista ja niiden
kehityksesta raportoidaan saannéllisesti hallituksen
tarkastusvaliokunnalle. Keskitetty riskienhallinta hoi-
taa myos M-realin vakuutusturvan koordinoinnin ja
kilpailuttamisen.

Riskienhallinnan keskeisin tavoite on tunnistaa
ja arvioida ne riskit, uhat ja mahdollisuudet, joilla voi
olla merkitysta seka strategian toteuttamisen etta
lyhyemmalle ja pitemmalle aikavalille asetettujen ta-
voitteiden saavuttamisen kannalta. Myos merkittavim-
piin investointiehdotuksiin liitetaan mukaan erillinen
riskikartoitus.

Liiketoiminta-alueet arvioivat ja seuraavat saannélli-
sesti riskiymparistoa ja siind tapahtuvia muutoksia osa-
na normaalia toiminnan suunnitteluaan. Tunnistetuista
riskeista ja niiden hallinnasta raportoidaan yhtion joh-
dolle, tarkastusvaliokunnalle ja hallitukselle vahintaan
kaksi kertaa vuodessa. Liiketoimintariskeihin liittyy myos
mahdollisuuksia, ja niitd voidaan hyodyntaa sovittujen
riskilimiittien puitteissa. Tietoisten riskinottopaatdsten
tulee aina perustua muun muassa riskinkantokyvyn ja
voitto-/tappiopotentiaalin riittavaan arviointiin.

Riskienhallinnan vastuut jaetaan M-realissa eri
toimielinten kesken. Hallitus vastaa yhtion riskienhal-
linnasta ja hyvaksyy riskienhallintapolitiikan, tarkas-
tusvaliokunta arvioi yhtion riskienhallinnan riittavyy-
den asianmukaisuutta ja keskeisia riskialueita ja tekee
nailta osin ehdotuksia hallitukselle. Toimitusjohtaja ja
johtoryhma ovat vastuussa riskienhallintaperiaatteiden
maarittamisesta ja kayttoonotosta ja vastaavat myods
siita, etta riskit otetaan huomioon yhtion suunnitte-
luprosesseissa ja etta niista raportoidaan riittavalla



ja asianmukaisella tavalla. Talousjohtajalle raportoiva
riskienhallintajohtaja vastaa yhtion riskienhallintapro-
sessin kehittamisestad, koordinoinnista, riskiarvioinnin
toteuttamisesta ja keskeisista vakuutusratkaisuista.
Liiketoiminta-alueet ja tukitoiminnot tunnistavat ja ar-
vioivat omien vastuu-alueidensa olennaiset riskit suun-
nitteluprosesseissaan, valmistautuvat niihin, ryhtyvat
tarpeellisiin ennaltaehkaiseviin toimiin ja raportoivat
riskeista sovitulla tavalla.

M-realin riskienhallinnan keskeisiin elementteihin
kuuluvat koko liiketoimintaa tukevan kokonaisvaltaisen
riskienhallintaprosessin toteuttaminen, omaisuuden
suojaaminen ja liilketoiminnan jatkuvuuden varmista-
minen, yhtion turvallisuus ja sen jatkuva kehittaminen
seka kriisinhallinta ja jatkuvuus- ja toipumissuun-
nitelmat. Riskienhallintapolitiikan ja -periaatteiden
mukaisesti riittava riskiarviointi on osa taloudellisesti
tai muutoin merkittavien hankkeiden esiselvitys- ja
toteutusvaiheita.

M-realin riskienhallinnan tehtavana on

e varmistaa, etta kaikkia henkilostoon, asiakkaisiin,
tuotteisiin, omaisuuteen tietopaaomaan, julkisuus-
kuvaan, yhteiskuntavastuuseen ja toimintakykyyn
vaikuttavia tunnistettuja riskeja hallitaan lain vaati-
malla tavalla ja parhaiden tietojen seka taloudellisten
seikkojen perusteella

e varmistaa yhtiolle asetettujen paamaarien saavut-
taminen

e tayttad sidosryhmien odotukset

e suojata omaisuutta ja varmistaa liilketoiminnan hai-
rioton jatkuvuus

¢ optimoida voitto- ja tappiomahdollisuuden suhde

¢ varmistaa yhtion kokonaisriskialtistuksen hallinta ja
kokonaisriskien minimointi.

Yhtion tiedossa olevat merkittavimmat riskit ja epavar-
muustekijat on kuvattu hallituksen toimintakertomuksessa.

Tilintarkastus

M-realin yhtidjarjestyksen mukaisesti yhtiolla on yksi
tilintarkastaja, jonka tulee olla Keskuskauppakamarin
hyvaksyma tilintarkastusyhteiso. Yhtiokokous valitsee
tilintarkastajan vuosittain varsinaisessa yhtickoko-
uksessa. Kevaan 2009 varsinaisen yhtiokokouksen
paatoksen mukaisesti yhtion tilintarkastajana toimii
PricewaterhouseCoopers Oy, joka osoitti paavastuul-
liseksi tilintarkastajakseen KHT Johan Kronbergin.
Tarkastusvaliokunta valvoo tilintarkastajien valinta-
menettelya ja antaa hallitukselle ja yhtiokokoukselle
suosituksensa tilintarkastajan valinnasta.

Vuonna 2009 tilintarkastuspalkkioita makset-
tiin PricewaterhouseCoopers Oy:lle 279 000 euroa,
PricewaterhouseCoopersille kansainvalisesti yh-
teensa 1,1 miljoonaa euroa ja muille tilintarkastusyh-
teisoille Suomen ulkopuolella 46 000 euroa. Lisaksi
PricewaterhouseCoopersille maksettiin varsinaiseen
tilintarkastukseen liittymattomista palveluista 2,2 mil-

Joonaa euroa.
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M-real Oyj:n hallitus

0YJ:N

{ALLITUS

Kari Jordan
5. 1956
Ekonomi
Vuorineuvos

Hallituksen puheenjohtaja (2005-)

Metséliitto-konsernin paajohtaja
(2006-)

Metsaliitto Osuuskunnan toimi-
tusjohtaja (2004-)

Metsaliitto Osuuskunnan hallituk-
sen varapuheenjohtaja (2006-)
Metséd Tissue Oyj:n hallituksen
puheenjohtaja (2004-)

Oy Mets&-Botnia Ab:n hallituksen
jasen (2004-), puheenjohtaja
(2006-)

Vapo Oy:n hallintoneuvoston
varapuheenjohtaja (2005-2007),
hallituksen varapuheenjohtaja
(2007-2009)

Elinkeinoeldman keskusliiton
(EK) hallituksen jasen (2005-),
varapuheenjohtaja (2009-)
Metséteollisuus ry:n hallituksen
varapuheenjohtaja ja hallituksen
tyévaliokunnan jasen (2005-), hal-
lituksen puheenjohtaja (2009-)
Finnair Oyj:n hallituksen varapu-
heenjohtaja (2003-)

Keskindisen tydeldkevakuutus-
yhtié Varman hallintoneuvoston
jasen (2006-)

Useita luottamustoimia hyvénte-
kevaisyytta ja maanpuolustusta
lahelld olevissa saatidissa ja
yhdistyksissa.

Osakkeita 17.2.2010: 801 759
(B-osake)

- ‘&

Martti Asunta
s. 1955
Metsanhoitaja

Hallituksen jasen ja varapuheen-
johtaja (2008-)

Metsaliitto Osuuskunnan hallituk-
sen puheenjohtaja (2008-)

Oy Mets&-Botnia Ab:n hallituksen
jasen (2008-)

Metsa Tissue Oyj:n hallituksen
jasen (2008-)

Pellervo-Seura ry:n hallituksen
jasen (2008-) ja hallituksen
puheenjohtaja (2010-)

Vapo Oy:n hallituksen jasen
(2008-2009)

Osakkeita 17.2.2010: 4 000
(B-osake)

Erkki Karmila

s. 1942

Oikeustieteen lisensiaatti,
varatuomari

Master of Laws 1968, Harvardin
yliopisto

Hallituksen jasen (1992-)
Riippumaton hallituksen jasen

Pohjoismaiden Investointipankin
varatoimitusjohtaja (1993-2006)
Suomen Vientiluotto, varatoimi-
tusjohtaja (1981-1982), toimitus-
johtaja (1982-1983)
Kansallis-Osake-Pankki, varatoi-
mitusjohtaja (1983-1991)
Ulkomaisten Investointien Edista-
mistoimiston johtaja (1992)

Osakkeita 17.2.2010: 87 315
(B-osake)

o

Kai Korhonen
s. 1951
Diplomi-insinéori, eMBA

Hallituksen jasen (2008-)
Riippumaton hallituksen jasen

Stora Enso Oyj:n johtoryhman
jasen (1998-2007)

Keskindinen tydeldkevakuutus-
yhtié Ilmarisen hallintoneuvoston
jasen (2006-2008)
Metséateollisuus ry:n hallituksen
varapuheenjohtaja (2006-2007)
American Forest & Paper
Association, hallituksen jasen
(2000-2003)

German Pulp and Paper
Association, hallituksen jésen
(1995-2000)

Osakkeita 17.2.2010: 105 605
(B-osake)



Liisa Leino
s. 1960
Kasvatustieteen maisteri

Hallituksen jasen (2009-)
Riippumaton hallituksen jasen

Leinovalu Oy hallituksen puheen-
johtaja (2006-)

Nurmi-yhtiot Oy & Perkko Oy,
toimitusjohtaja (2003-2004)
Sitra, liiketoimintajohtaja
(2002-2003)

Gillette Central East Europe,
liiketoimintajohtaja (1999-2002)
Gillette/ Braun Finland Oy, toimi-
tusjohtaja (1996-1999)

Nestlé Finland Oy, markkinoinnin
avaintehtavat (1989-1996)

Rautaruukki Oyj:n hallitus (2007-)
Alko Oy:n hallitus (2009-)
Keskindinen tydelakevakuutus-
yhtio Varman hallintoneuvoston
jasen (2007-)
Keskuskauppakamarin verovalio-
kunta (2007-)

Leinovalu Oy:n hallitus (2003-)
Tehtailija Juho Leinon S&atio
(2008-)

Osakkeita 17.2.2010: 87 315
(B-osake)

Runar Lillandt
s. 1944
Maanviljelysneuvos
Maanviljelija

Hallituksen jasen (1999-)

Metsaliitto Osuuskunnan hallinto-
neuvoston puheenjohtaja (1998-)
Atria Oyj:n hallituksen jasen
(2002-)

Svenska Lantbruksproducen-
ternas centralférbund SLC r.f.:n
hallituksen jasen (1988-)
Metsdkeskus Rannikon johtokun-
nan puheenjohtaja (1996)
Osuuskunta Pohjanmaan Lihan
hallituksen puheenjohtaja (2002)
Mellang Plant Oy:n hallituksen
puheenjohtaja (1995-)

Osakkeita 17.2.2010: 12 545
(B-osake)

Juha Niemela

s. 1946

Kauppatieteiden maisteri
Kauppatieteiden ja tekniikan
kunniatohtori

Vuorineuvos

Hallituksen jasen (2007-)
Riippumaton hallituksen jasen

Hallituksen puheenjohtaja,
Confederation of European Paper
Industries (CEPI) (2000-2002)
UPM-Kymmene Oyj:n toimitusjoh-
taja (1996-2004)

Veikkaus Oy:n hallituksen pu-
heenjohtaja (2002-)

Powerflute Oyj:n hallituksen
jasen (2005-)

Green Resources AS:n hallituksen
jasen (2008-], hallituksen pu-
heenjohtaja (2009-)

Osakkeita 17.2.2010: 87 315
(B-osake)

Antti Tanskanen
s. 1946
Taloustieteiden tohtori
Ministeri

Hallituksen jasen (1992-)
Riippumaton hallituksen jasen

OP-ryhman paajohtaja
(1997-2006)

Valtion Elakerahaston hallituksen
puheenjohtaja (2009-)

Helsingin yliopiston hallituksen
puheenjohtaja (2010-)

Osakkeita 17.2.2010: 87 315
(B-osake)

Erkki Varis
s. 1948
Diplomi-insinoori

Hallituksen jasen (2009-)
Riippumaton merkittavista
osakkeenomistajista

Pohjolan Voima Oy:n hallituksen
jasen (2000-2009)

Oy Metsa-Botnia Ab:n toimitus-
johtaja (1997-2008)
Metsaliitto-konsernin johtoryh-
man jasen (2002-2008)

Oy Metsa-Rauma Ab:n toimitus-
johtaja (1994-1996)

Oy Metsa-Botnia Ab:n varatoimi-
tusjohtaja (1990-1994)

Oy Mets&-Botnia Ab, Kaskis-

ten tehdas, tehtaanjohtaja
(1984-1990)

A/S Baltic Pulp, Supervisory
Board (2004-2008)
Metséteollisuus ry, kilpailukyky-
toimikunta, jdsen (2007-2008)
Suomen Laatukeskus ry:n halli-
tuksen puheenjohtaja (2005-2007)
Botnia S.A.:n hallituksen puheen-
johtaja (2003-2008)

Osakkeita 17.2.2010: 95 400
(B-osake)
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M-real Oyj:n johtoryhma

Sn s

Mikko Helander
s. 1960
diplomi-insin6ori
toimitusjohtaja

Metsaliitto-konsernin palveluk-
sessa vuodesta 2003. M-realin
palveluksessa ja johtoryhman
puheenjohtaja vuodesta 2006.

Keskeinen tyokokemus:
Projekti-insingori ja yksikon
tuotantopaallikko, Valmet Oyj
(1984-1990); toimitusjohtaja,
Kasten Hévik Oy (1990-1993); pro-
jektijohtaja, Valmet Coaters and
Calanders -yksikko, Valmet Oyj
(1993); operatiivisen toiminnan
johtaja, Valmet Rotomec S.p.a,
Italia (1994-1997); kalanteri-
toimialan johtaja, Valmet Oyj
(1997-1999); toimitusjohtaja,
Valmet Converting -ryhma,
Iso-Britannia (1999-2003);
toimitusjohtaja, Metsa Tissue
Oyj (2003-2006); toimitusjohtaja,
M-real Oyj (2006-).

Osakkeita 17.2.2010: 55 000
B-osaketta.

Matti Morsky
s. 1952
diplomi-insingori
talousjohtaja

M-realin palveluksessa vuodesta
1981. Johtoryhman jasen vuodes-
ta 2006.

Keskeinen tyokokemus:
Tuotekehitys- ja myyntitehtavat
Oy Fiskars Ab:n muoviteollisuus
(1978-1980); liiketoiminnan suun-
nittelutehtdvat, G.A. Serlachius
Oy (1981-1982); projektipaallikka,
Stuart Edgar Ltd (1982-1986);
tulosyksikkdjohtaja, T-Drill Inc
(1986-1987); useita liiketoimin-
nan kehityksen johtotehtavia ja
yritysjarjestelyja Metsa-Serlassa
(nykyisin M-real), muun muassa
lilketoiminnan kehitysjohtaja
(1987); hygieniadivisioonan joh-
taja, Holmen Hygiene AB (1989);
keittiokalustedivisioonan johtaja,
Mets&-Serla (1992); toimitusjoh-
taja, Rantasalmi Hirsitalot (1994);
lilkketoiminnan kehitysjohtaja,

M-real (1999-2009); talousjohtaja,

M-real (toukokuu 2009-).

Osakkeita 17.2.2010: Ei osake-
omistusta.

Mika Joukio

s. 1964

diplomi-insin6ori, MBA
johtaja, Consumer Packaging
toimitusjohtajan sijainen

M-realin palveluksessa vuodesta
1990. Johtoryhman jasen vuodes-
ta 2006.

Keskeinen tyokokemus:

Useita liiketoiminnan johtotehta-
via Mets&-Serlassa ja M-realissa
vuodesta 1990 alkaen: osastoin-
sindori (1990-1996), tuotanto-
paallikko, Mets&-Serla, Takon
kartonkitehdas (1996-2001); teh-
taanjohtaja, M-real Adanekosken
kartonkitehdas (2001-2004); asia-
kaspalvelu- ja logistiikkajohtaja,
M-real (2004-2005); tehtaanjoh-
taja, M-real Kyron kartonki- ja pa-
peritehdas (2005-2006); tehtaan-
johtaja, M-real Kyron kartonki- ja
paperitehdas ja M-real Takon
kartonkitehdas (2006); Consumer
Packaging -liiketoiminta-alueen
johtaja (2006-) ja toimitusjohtajan
sijainen (2009-).

Osakkeita 17.2.2010: 8 000
B-osaketta.

Heikki Husso

s. 1961

diplomi-insin6ori
johtaja, Speciality Papers

M-realin palveluksessa vuodesta
1989. M-realin johtoryhman jasen
vuodesta 2009.

Keskeiset tyGtehtavat:
Tuotanto- ja kehitysinsinodri,
tekninen asiakaspalvelu, Metsa-
Serla, Kankaan paperitehdas
(1989-1991]); laatupaallikks,
Mets&-Serla, Kankaan paperi-
tehdas (1991-1992); myynti- ja
markkinointijohtaja, erikois-
paperit, Metsa-Serla, Kankaan
paperitehdas (1992-1997);
myynti- ja markkinointijohtaja,
erikoispaperit, MD Papier, Saksa
(1997-2000); markkinointijohtaja,
digipainopaperit, Metsa-Serla,
Saksa (2000); johtaja, Business
Development, Zanders Feinpapie-
re, Saksa (2001); tehtaanjohtaja,
M-real Zanders Reflex, Saksa
(2001-2008); toimitusjohtaja,
M-real Zanders, toimitusjohtaja,
M-real Deutsche Holding (2004-);
johtaja, Labour Relations, M-real
Deutsche Holding (2004-2008);
tehtaanjohtaja, M-real Zanders,
Gohrsmiihle (2005-2008); Senior
Vice President, Zanders Speciality
Papers (tammi-kesdkuu 2009);
johtaja, Speciality Papers -liike-
toiminta-alue (kesdkuu 2009-).

Osakkeita 17.2.2010: 500
B-osaketta.



Seppo Puotinen
s. 1955

tekniikan lisensiaatti
johtaja, Office Papers

M-realin palveluksessa vuosina
1986-2000 ja vuodesta 2004.
M-realin johtoryhman jasen
vuodesta 2005.

Keskeinen tyokokemus:
Teknillisen mekaniikan assistent-
ti, Oulun yliopisto (1981-1985);
tutkija, Oy Keskuslaboratorio

- Centrallaboratorium Ab (1985-
1986); useita liiketoimintojen
kehittamiseen ja markkinointiin
liittyvid seka liiketoiminnallisia
johtotehtavia Metsa-Serlassa,
muun muassa yksikon johtaja,
Metsa-Serlan Cartons Division,
Corrugated and Folding Carton
-yksikko (1999); SCA Packaging
Finland Oy:n Suomen, Venajan

ja Baltian maiden yksikoista
vastaava johtaja (2000-2002);
Containerboard-yksikdn johtaja,
SCA (2002-2004); Corporate Stra-
tegy & Sales Services -yksikdn
johtaja, M-real (2004-2005); Of-
fice Papers -liiketoiminta-alueen
johtaja (2005-) seka tehtaanjohta-
ja, M-real Husum (2009-).

Osakkeita 17.2.2010: 1 000
A-osaketta, 2 750 B-osaketta.

Soili Hietanen

s. 1954

tekniikan tohtori

johtaja, Market Pulp and Energy

M-realin palveluksessa vuodesta
1986. M-realin johtoryhmaén jésen
vuodesta 2009.

Keskeinen tyokokemus:
Tutkimus- ja luennointitehtavia
(1979-1984); projekti-insinoéri, Pl
Consulting (1984-1986); labora-
torio-insin6ori, Paperikemian la-
boratorio, Adnekoski (1986-1989);
tutkimus- ja kehityspaallikko,
Metss-Serla Adnekosken
paperitehdas (1989-1994); tuo-
tantopaallikko, M-real Adnekoski
(1994-1997); tutkimus- ja kehi-
tyskoordinaattori, M-real Paper
Group, Aanekoski (1997-2001);
tutkimus- ja kehityskoordinaat-
tori, M-real Paper Group, Espoo
(2000-2002); teknologiap&allikko
(2001-2004); Vice President,
tuotanto ja teknologia, M-real
Commercial Printing (2005);
Senior Vice President, tuotanto ja
teknologia, M-real Commercial
Printing (2005-2007); Senior
Vice President, tuotanto ja tek-
nologia, M-real Graphic Papers
(2007-2009); johtaja, Market Pulp
and Energy (kesdkuu 2009-).

Osakkeita 17.2.2010: Eiosake-
omistusta.

Mika Paljakka

5. 1968

kauppatieteiden lisensiaatti,
kasvatustieteiden maisteri
johtaja, HR ja laatujohtaminen
(Tam)

Metsaliitto-konsernin palveluk-
sessa vuodesta 2000. M-realin

johtoryhmaén jasen vuodesta 2008.

Keskeinen tydokokemus:
Henkildston kehityspaallik-

ko, Perlos Oyj (1994-2000);
henkiloston kehityspaallikko ja
henkilostdjohtaja, Metsa-Botnia
(2000-2002J; liiketoiminnan ke-
hitysjohtaja, M-real (2002-2003);
henkilostdjohtaja, Finnforest
(2003-2008); henkilosto- ja
laatujohtaja, M-real (2008-) ja
Mets&-Botnia (2009-).

Osakkeita 17.2.2010: 16 000
B-osaketta.
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Neljannesvuositiedot

Milj. euroa Koko vuosi Neljannesvuosittain

Liikevaihto 2009 2008  1V/2009  111/2009 11/2009 /2009 IV/2008  11l/2008 11/2008 1/2008
Consumer Packaging 968 1061 255 250 237 226 248 274 274 266
Office Papers 543 804 132 133 131 147 174 203 204 223
Speciality Papers 352 622 73 80 82 117 147 153 158 164
Market Pulp and Energy 508 bbl 126 132 116 134 150 172 160 162
Muu toiminta 189 323 59 56 40 34 57 77 87 102
Sisdinen myynti -128 -218 -39 -33 -21 -35 -54 -53 -54 -58
Yhteensa 2432 3236 606 618 585 623 722 826 829 859
Liiketulos ilman kertaluonteisia eria 2009 2008  IV/2009  111/2009 11/2009 /2009 IV/2008  11l/2008 11/2008 1/2008
Consumer Packaging 69 29 34 31 5 -1 -9 17 3 18
Office Papers -48 -29 0 -13 -18 -17 -14 -6 -7 -2
Speciality Papers -51 -15 -6 -1 -22 -12 -8 -3 -1 -3
Market Pulp and Energy -54 32 -9 -14 -19 -12 -2 12 12 10
Muu toiminta -66 -52 -12 -15 -16 -23 -18 -17 -8 -9
Yhteensa -150 -35 7 -22 -70 -65 -51 3 -1 14
Liiketulos ja tulos ennen veroja 2009 2008 IV/2009  111/2009 11/2009 /2009 IV/2008  111/2008 11/2008 1/2008
Consumer Packaging 51 24 33 31 4 -17 -13 17 3 17
Office Papers -104 -53 -54 -15 -18 -17 -38 -6 -7 -2
Speciality Papers -151 -59 -78 -10 -23 -40 -75 -3 -2 21
Market Pulp and Energy -91 106 -39 -15 -19 -18 -2 12 86 10
Muu toiminta 28 -79 86 -15 -17 -26 -33 -28 -9 -9
Liiketulos " -267 -61 -52 -24 -73 -118 -161 -8 7 37
% liikevaihdosta -11,0 -1,9 -8,6 -3,9 -12,5 -18,9 -22.3 -1,0 8,6 4,3
Osuus osakkuusyritysten tuloksista -16 -1 -2 -1 -12 -1 0 0 -1 0
Kurssierot 5 13 1 2 2 0 1" 1 -1 2
Muut rahoitustuotot ja kulut -80 -155 -21 -49 -14 4 -47 -38 -32 -37
Tulos ennen veroja -358 -204 -74 -72 -97 -115 -197 -45 37 2
Liiketulos, (% liikevaihdosta) 2009 2008 IV/2009  111/2009 11/2009 /2009  IV/2008  111/2008 11/2008 1/2008
Consumer Packaging 53 2,3 12,9 12,4 1,7 -75 -5,2 6,2 11 6,4
Office Papers -19.2 -6,6 -40,9 -11.3 -13,7 -11,6 -21.8 -3,0 -34 -0,9
Speciality Papers -42,9 -9,5 -106,8 -12,5 -28,0 -34,2 -51,0 -2,0 -1,3 12,8
Market Pulp and Energy -17,9 16,5 -31,0 -11,4 -16,4 -13,4 -1,3 7,0 5338 6,2
M-real -11,0 -1,9 -8,6 -3,9 -12,5 -18,9 -22,3 -1,0 8,6 4,3

1) Mets&-Botnian nettotulos sisaltyy liketulokseen 8.12.2009 alkaen
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1000 tonnia Koko vuosi Neljannesvuosittain

Toimitukset 2009 2008  IV/2009  111/2009 11/2009 /2009 IV/2008  11l/2008 11/2008 1/2008
Consumer Packaging 1212 1345 327 315 296 274 303 348 351 342
Office Papers 790 1081 198 199 190 203 237 270 274 300
Speciality Papers 342 680 68 76 80 118 157 168 174 181
Paperiliiketoiminta yhteensa 1132 1761 266 275 270 321 394 438 448 481
Market Pulp and Energy 1155 1115 246 295 327 287 264 291 279 281
Tuotanto 2009 2008 IV/2009  111/2009 11/2009 /2009  IV/2008  111/2008 11/2008 1/2008
Consumer Packaging 1232 1336 342 323 275 292 293 347 335 361
Office Papers 795 905 213 181 202 199 177 226 245 257
Speciality Papers 319 705 71 75 74 99 160 170 186 190
Paperiliiketoiminta yhteensa 114 1610 283 257 276 298 337 396 431 447
Metsa-Botnian sellu? 863 990 203 219 210 231 235 270 233 252
M-realin sellu 1120 1486 316 263 264 277 303 377 391 415

" Vastaa M-realin 30 prosentin omistusosuutta Metsa-Botniasta.

OSITIEDC
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Tuotantokapasiteetit

KARTONKITEHTAAT
1000 tonnia Maa Koneet Taivekartonki Lainerikartonki Yhteensa
Tampere Suomi 2 205 205
Kyroskoski Suomi 1 160 160
Asnekoski Suomi 1 210 210
Simpele Suomi 1 220 220
Kemi Suomi 1 375 375
Yhteensa 6 795 375 1170
PAPERITEHTAAT

Maa Koneet Paallystetty Paallystetty Paallystamaton Erikoispaperi Yhteensa
1000 tonnia aikakauslehtipaperi hienopaperi hienopaperi
Asnekoski Suomi 1 180 180
Simpele Suomi 1 55 55
Kyroskoski Suomi 1 105 105
Bergisch Gladbach Saksa 2 180 80 260
Diiren *) Saksa 4 100 100
Husum Ruotsi 3 275 435 710
Alizay Ranska 1 310 310
Yhteensa 13 275 180 925 340 1720
*] Direnin kaksi paperikonetta, joiden vuosikapasiteetti on yhteensa 80 000 tonnia, on suunniteltu suljettavaksi.
SELLUTEHTAAT

Maa Kemiallinen Valkaistu kemi- Yhteensa
1000 tonnia sellu hierre (BCTMP)
Husum Ruotsi 690 690
Alizay **) Ranska 310 310
Hallein [tavalta 160 160
Joutseno Suomi 280 280
Kaskinen Suomi 300 300
Yhteensa 1160 580 1740
**) Alizayn sellutehdas suunniteltu suljettavaksi.
METSA-BOTNIA ***)
1000 tonnia Maa Kemiallinen sellu Yhteensa
Asnekoski Suomi 500 500
Kemi Suomi 590 590
Rauma Suomi 630 630
Joutseno Suomi 650 650
Yhteensa 2370 2370
**#*) M-realin osuus tuotantokapasiteetista 30 %.
O0SAKKUUSYHTIOT
Paallystetty aikakauslehtipaperi 230 Myllykoski Paper Oyj, (osuus 35 %), Suomi
Paallystamaton aikakauslehtipaperi 370 Myllykoski Paper Oyj, (osuus 35 %), Suomi

TUOTANTOKAPASITEETIT



Kymmenen vuotta lukuina

2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000
Tuloslaskelma, miljoonaa euroa
Liikevaihto 2432 3236 3499 3698 3342 5522 6044 6564 6923 5898
- muutos % -24,8 -7,5 -54 10,7 n/a -8,6 -7.9 -5,2 14,8 45,9
Vienti Suomesta 1073 1216 1084 1068 875 1696 1653 1714 1743 1719
Vienti ja ulkomaiset tytaryhtiot 2232 3068 3274 3459 3160 5182 5652 6173 6438 5376
Liikevoitto -267 -61 -49 -172 " 28 74 324 389 604
- % liikevaihdosta -11,0 -1,9 -1.4 -4,6 03 0,5 1,2 4,9 56 10,2
Tulos ennen veroja jatkuvista toiminnoista -358 -204 -191 -280 -117 -108 -80 134 154 459
- % liikevaihdosta -14,7 -6,3 -5,5 -7,6 -35 -2,0 -1.3 2,0 2,2 7.8
Tilikauden tulos jatkuvista toiminnoista 2 -331 -170 -168 -270 -130 -125 -95 279 337 516
- % liikevaihdosta -13,6 -53 -4,8 -73 -39 -2,3 -1,6 4,2 4,9 8,7
Tase, miljoonaa euroa
Taseen loppusumma 3132 4505 5481 6458 6580 6486 7106 7410 8005 7798
Emoyhtion osakkeenomistajille kuuluva oma padoma 916 1329 1830 2055 2459 2393 2245 2461 2341 1953
Vahemmistdosuus 8 58 52 63 45 37 19 75 60 52
Korollinen nettovelka 777 1254 1867 2403 2205 2183 3109 3019 3482 3693
Osingot ja osakekohtaiset tunnusluvut
Osingot, miljoonaa euroa 0¥ 0 19,7 19,7 39,4 394 53,7 1074 107,4 83,4
Osakekohtainen osinko, euroa 0¥ 0 0,06 0,06 0,12 0,12 0,25 0,51 0,51 0,51
Osinko tuloksesta, % 0 0 -10,2 -5,0 -48,0 63,2 -58,8 166,7 109,1 273
Osakekohtainen tulos, euroa -1,09 -1,58 -0,59 -1,21 -0,25 0,19 -0,43 0,30 0,46 1,85
Osakekohtainen oma padoma, euroa 2,79 4,05 5,58 6,26 7,49 7,29 10,56 11,57 11,014 11,834
Tunnusluvut - Kannattavuus
Sijoitetun padoman tuotto, yhteensa % -8,9 -1,3 -0,8 -5,5 0,9 0,9 1,6 58 6,9 13,5
Oman padoman tuotto, % -28,6 -10,4 -8,5 -14,8 -4,0 -5,7 -3,8 3,0 4,79 15,59
Tunnusluvut - Rahoitus ja taloudellinen asema
Omavaraisuusaste, % 29,6 30,8 34,4 32,8 38,1 375 31,9 34,2 30,04 25,74
Velkaantumisaste, % 153 152 124 132 101 103 151 133 1624 2044
Nettovelkaantumisaste, % 84 90 99 113 88 89 137 119 1459 1844
Liiketoiminnan nettorahavirrat, miljoonaa euroa 81 -97 127 223 136 217 417 521 608 692
Investointien omarahoitusaste, % M1 -76 50 53 31 89 105 168 82 32
Nettokorkokulut, miljoonaa euroa ¢ 92 156 148 109 81 130 166,9 1423 194,3 131,7
Korkokate ¢ 19 04 1,9 3,0 2,7 2,7 35 4,7 4,1 6,3
Muut tunnusluvut
Bruttoinvestoinnit, miljoonaa euroa 73 128 259 428 452 245 397 310 740 2150
- % liikevaihdosta * 3,0 3,2 59 9.9 11,9 A 6,6 4,7 10,7 36,5
T&K -menot, miljoonaa euroa ¢ 7 10 14 18 22 28 27 26 27 25
- % liikevaihdosta 03 03 04 0,5 0,6 0,5 04 0,4 04 04
Henkildsto keskimaarin ¢ 5913 6849 8267 9849 10429 16532 20372 21070 22237 17351
- josta Suomessa 2173 2437 2824 3344 3423 5263 6178 6328 6406 6584

*Vuodet 2004-2009 on laskettu IFRS-periaatteiden mukaan ja vuodet 2000-2003 suomalaisen tilinpagtoskaytannon (FAS) mukaan,
mutta vuosia 2000-2004 ei ole muutettu Map Merchant ja Graphic Papers-Lliketoimintojen myynnin takia

'Vuodet 2000-2003 tulos ennen satunnaisia eria

ZVuodet 2000-2003 tulos ennen veroja ja vahemmistdosuutta

IHallitus ehdottaa, ett3 tilikaudelta ei jaeta osinkoa

“Vaihdettava padomalaina sisaltyy vieraaseen padomaan
% Tunnusluku laskettu jatkuvien toimintojen osalta 2005-2009

9 Vuodet 2005-2009 jatkuvista toiminnoista

Tunnuslukujen laskentaperiaatteet on esitetty sivulla 98
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| aitoskohtaiset yritysvastuutiedot

Henkilosto Tuotanto 1000 t/v Paastot ilmaan t/v

31.12.2009 LTAFR Massa Paperi ja Hiukkaset Co, Rikki NO,

kartonki fossiiliset (S0, (NO,)

Alizay, Ranska 380 28,9 34 238 27 9595 120 347
Gohrsmiihle, Saksa 379 58 192 50 275432 505 423
Hallein, Itavalta 202 17,7 93 48 95 30727 67 216
Husum, Ruotsi 967 10,6 597 556 291 101793 491 1336
Joutseno BCTMP, Suomi 49 26,1 219 15 25783 0,50 10
Kaskinen BCTMP, Suomi 68 46,2 176 15 8306 49 120
Kemiart Liners, Suomi 119 23,7 307 4,1 1549 1,7 67
Kyro, Suomi 245 20,6 204 0 146 607 0,069 115
Reflex, Saksa 448 7,7 79 0 66418 0 72
Simpele, Suomi 369 22,5 233 6,0 78 274 217 207
Tako Board, Suomi 206 21,3 169 0 67815 0,030 66
Aznekoski Board, Suomi 169 334 184 6,9 4576 13 81
Aanekoski Paper, Suomi 250 22,9 136 72 5019 15 81

LAITOSKOHTAISET YRITYSVASTUUTIEDOT



P&astot vesistoon t/v Jate tiv Hallintajarjestelméa Chain of Custody
CoD BOD'  Fosfori Typpi  Kiintoaine Kaato-  Ongelma- ISO ISO EMAS OHSAS ISO PEFC FSC
yhteensa paikka- jate 9001 14001 22000
jate (kuiva)

786 53 9,6 57 163 1244 68 X X X X
153 57 2,5 73 A 88 82 X X X X

4202 276 54 29 394 276 46 X X X X
8650 637 19 170 477 13 565 X X X X
473 50 0,16 29 7.7 86 1 X X X X
830 17 0,89 8,0 55 1060 11 X X X X
183 25 14 12 96 134 47 X X X X X
346 39 1,0 12 71 139 14 X X X X X
68 26 13 0 26 176 76 X X X X X
343 16 1,6 13 35 8007 15 X X X X X
201 90 0,75 1,0 43 226 20 X X X X X X
505 213 0,72 73 135 79 8,7 X X X X X
239 105 0,16 24 b4 110 12 X X X X X X

LAITOSKOHTAISET YRITYSVASTUUTIEDOT
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Taloudellinen raportointi

JUDELLINEN R

PORT

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

Taloudellinen informaatio

Taloudelliset katsaukset julkaistaan suomeksi ja eng-
lanniksi. Vuosikertomuksia ja muita julkaisuja voi tilata
osoitteesta M-real, viestinta, Revontulentie 6, 02100 Espoo
tai sahkopostitse osoitteesta communications(@m-real.
com, puhelimitse numerosta 010 465 4134. M-realin
padosin englanninkielisilla verkkosivuilla www.m-real.
com keskeisin sijoittajainformaatio on koottu Investor
Relations -osioon. Porssitiedotteet, osavuosikatsauk-
set ja tilinpaatostiedot paivitetaan sivuille reaaliajassa.
Verkkosivuilla on yritysesittely, joka paivitetaan aina ta-
loudellisten raporttien julkistamisen yhteydessa. Lisaksi
verkkosivuilla esitelladn muun muassa M-realin tuotteita,
asiakkaita, myyntiverkostoa seka ymparistokysymyk-
sia ja organisaatiota. Verkkosivuilta voi tilata M-realin
julkaisuja seka antaa palautetta. Yhtion yleissahkopos-
tiosoite on communications(@m-real.com.

Osakkeet

Yhtiolla on yhteensa 328 165 612 osaketta. Yksityiskohtaiset
tiedot M-real Oyj:n osakkeista on esitetty vuosikerto-
muksessa sivuilla 94-97. M-realin osakesarjat A ja B
noteerataan NASDAQ OMX Helsinki Oy:n Mid Cap -lis-
talla. Osakkeiden tunnukset ovat vastaavassa jarjes-
tyksessa MRLAV ja MRLBV.

Suljettu ikkuna Taloudellinen katsaus

Sijoittajasuhdetoiminta

M-real on sitoutunut tuottamaan osakkeenomistajil-
leen lisaarvoa. M-real pyrkii tarjoamaan yhtiota kos-
kevaa ajantasaista ja vaivattomasti hyodynnettavaa
tietoa saannollisesti ja avoimesti. Yhtion tavoitteena on
tuottaa toimintaansa ja taloudellista asemaansa seka
lahiajan nakymiaan koskevia tietoja luotettavasti ja to-
tuudenmukaisesti. Kaikkia sijoittajia kohdellaan tasa-
puolisesti. M-real on kuvannut sijoittajasuhdetoiminnan
paaperiaatteet ja viestintavastuut englanninkielisessa
IR-toimintaohjeessa, joka on luettavissa M-realin verk-
kosivuilla www.m-real.com.

Tietoja osakkeenomistajille
M-real Oyj julkaisee taloudelliset raporttinsa vuonna
2010 seuraavasti:

Torstai 4.2.2010
Tilinpaatostiedote vuodelta 2009

Keskiviikko 5.5.2010
Osavuosikatsaus tammi-maaliskuulta 2010

Torstai 5.8.2010
Osavuosikatsaus tammi-kesakuulta 2010

Torstai 27.10.2010
Osavuosikatsaus tammi-syyskuulta 2010

Julkaisupaiva

1.1.-4.2.2010 Vuoden 2009 tilinpaatostiedote
1.4.-5.5.2010 Osavuosikatsaus tammi-maaliskuu
1.7.-5.8.2010 Osavuosikatsaus tammi-kesakuu

1.10.-27.10.2010

Osavuosikatsaus tammi-syyskuu

Torstai 4.2.2010
Keskiviikko 5.5.2010
Torstai 5.8.2010
Torstai 27.10.2010



Yhtiokokous
M-real Oyj:n varsinainen yhtickokous pidetaan keskiviik-
kona 24.3.2010 klo 15.00 Finlandia-talon Helsinki-salissa,
Mannerheimintie 13 e, Helsinki. Osakkeenomistajan,
joka haluaa osallistua varsinaiseen yhtickokoukseen ja
saada aanilipun, tulee olla merkittyna Euroclear Finland
Oy:n pitamaan yhtion osakasluetteloon 12.3.2010, ja ha-
nen tulee ilmoittautua yhtickokoukseen 19.3.2010 klo
10.00 mennessa joko puhelimitse numeroon 010 465
4190, sahkdpostitse osoitteeseen agm2010@m-real.
com tai kirjallisesti osoitteeseen M-real Oyj, Lakiasiat/
Karjalainen, PL 20, 02020 Metsa.

Mahdolliset valtakirjat pyydetaan jattamaan ennak-
koilmoittautumisen yhteydessa. Hallituksen ehdotuksen
mukaan osinkoa vuodelta 2009 ei makseta.

Osakerekisteri

Osakkeenomistajaa pyydetaan ilmoittamaan osoitteen-,
nimen- ja omistusmuutokset siihen arvo osuusrekis-
teriin, jossa hanella on arvo-osuustili.

Yhteystietoja
OSAKESIJOITTAJAT

Matti Morsky

Puh. 010 465 4913
Telekopio 010 465 5232
matti.morsky(@m-real.com

OSAKESIJOITTAJAT JAVIESTINTA
Juha Laine

Puh. 010 465 4335

Telekopio 010 465 5232
juha.laineldm-real.com
communicationsdm-real.com

VELKASIJOITTAJAT JA PANKKISUHTEET
Ville Jaakonsalo

Puh. 010 465 4255

Telekopio 010 465 4695
ville.jaakonsalo(dmetsafinance.com

Itkka Punkari

Puh. 010 465 5226

Telekopio 010 465 4695
ilkka.punkari@metsafinance.com

Yleiset sijoittajasuhteisiin liittyvat kysymykset tai kom-
mentit voi lahettaa sahkdpostiosoitteeseen: investor.

relationsdm-real.com

www.m-real.com
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M-real Oyj
Paakonttori
PL 20

02020 METSA

Revontulentie 6

02100 ESPOO

Puh. 0104611
Telekopio 010 465 5232
Yritystunnus 0635366-7

www.m-real.com

LIIKETOIMINTA-
ALUEET

Consumer Packaging
Hallituskatu 1

33200 Tampere

Puh. 010 4611
Telekopio 010 463 3158

Tehtaat
Joutseno
Kemiart Liners
Kyro

Simpele

Tako
Aanekoski

Office Papers

Van Boshuizenstraat 12
1083 BA Amsterdam
Alankomaat

Puh. +31 20572 7500
Telekopio +31 20 572 7570

Tehtaat
Alizay (Ranska)
Husum (Ruotsi)

Speciality Papers

An der Gohrsmiihle
51465 Bergisch Gladbach
Saksa

Puh. +49 2202150
Telekopio +49 2202 15
2806

Tehtaat
Gohrsmiihle (Saksa)
Reflex (Saksal)

Market Pulp and
Energy

Revontulentie 6

02100 Espoo

Puh. 01046 11
Telekopio 010 465 4148

Tehtaat
Hallein (Itavalta)
Kaskinen

Myyntiverkosto

Alankomaat
(Amsterdam)
Argentiina ja Uruguay
(Buenos Aires)
Australia (Melbourne,
Sydney)

Belgia (Bryssel)
Brasilia (Sao Paulo)
Bulgaria (Sofia)

Chile (Santiago)
Costa Rica (San José)
Espanja (Madrid)
Eteld-Afrikka (Cape
Town, Durban)

Intia (Mumbai)

Irlanti (Dublin)

Islanti (Reykjavik)

Iso-Britannia (Chatham,

Maidenhead)
Israel (Tel Aviv)
Italia (Milano)
Japani (Tokio)
Jordania (Amman)
Kiina (Hong Kong,
Shanghai

Kreikka (Ateena)
Kypros (Paphos)
Libanon (Beirut)

Malta (San Gwann)
Meksiko (México)

Peru (Lima)

Portugal (Cascais)
Puola (Varsova)

Ranska (Pariisi)
Romania (Bukarest)
Saksa (Bergisch
Gladbach, Frankfurt,
Hampuri)

Serbia (Belgrad)
Singapore (Singapore)
Suomi (Espoo, Tampere)
Syyria (Damaskos)
T3ekin tasavalta (Praha)
Turkki (Istanbul)
Ukraina (Kiova)

Unkari (Budapest)
Vendja (Moskova)
Yhdysvallat (Norwalk, CT)

Paikallisten myyntikont-
toreiden yhteystiedot
ovat M-realin verkkosi-
vuilla www.m-real.com



Tietoa julkaisusta

Paperit:

Kannet: Galerie Art Silk 300 g/m?
Vuosikertomus: Galerie Art Silk 130 g/m?
Tilinpaatos: Galerie Art Silk 115 g/m?

Graafinen suunnittelu ja taitto: Ezpa Oy
Kuvat: Kimmo Syvari, Jari Rithimaki ja Sirpa
Levonpera

Paino: Lonnberg Print

Julkaisun tilaukset:

M-real Oyj

Viestinta

PL20

02020 METSA

Puh. 010 465 4134

Sahkoposti: communicationsdm-real.com

Julkaisu loytyy PDF-muodossa internet-sivuilla
www.m-real.com

Vuosikertomus on saatavilla englanniksi ja
suomeksi.
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