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M-real on Euroopan johtava ensikuitukartongin 
tuottaja ja merkittävä paperin toimittaja, joka 
tarjoaa asiakkailleen laadukkaita kartonkeja ja 
papereita kuluttajapakkauksiin sekä viestinnän  
ja mainosalan loppukäyttöihin.
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2010 2009 muutos-%
liikevaihto, milj. euroa 2 605 2 432 7,1
liiketulos ilman kertaluonteisia eriä, milj. euroa 173 -150

- % liikevaihdosta 6,6 -6,2
liiketulos, milj. euroa 146 -267

- % liikevaihdosta 5,6 -11,0
Tilikauden tulos ennen veroja
jatkuvista liiketoiminnoista, milj. euroa 48 -358

- % liikevaihdosta 1,8 -14,7
Tilikauden tulos, milj. euroa 27 -354
Sijoitetun pääoman tuotto, % 5,7 -8,9
Oman pääoman tuotto, % 2,8 -28,6
Korollinen nettovelka, milj. euroa 827 777 6,4
nettovelkaantumisaste, % 83 84
Omavaraisuusaste, % 32,1 29,6
Tulos/osake, euroa 0,09 -1,09
Tulos/osake, jatkuvista liiketoiminnoista, euroa 0,09 -1,02
Oma pääoma/osake, euroa 3,03 2,79 8,6
Osinko/osake, euroa 0 0
Osakekannan markkina-arvo 31.12., milj. euroa 845 517 63,4
Bruttoinvestoinnit, milj. euroa 66 73 -9,6
Buttoinvestoinnit, 
jatkuvista toiminnoista, milj. euroa 66 73 -9,6
liketoiminnasta kertyneet  
nettorahavirrat, milj. euroa -69 81
henkilöstö 31.12. 4 538 4 903 -7,4

AvAinluvut

 26 miljoonan euron investointi 
Simpeleen taivekartonkikapasiteetin 
lisäämiseksi 80 000 tonnilla ja tehtaan 
arkituskapasiteetin laajentamiseksi.

 16 miljoonan euron investointi 
Kemiart liners -tehtaan päällystysosan 
modernisointiin.

 6 miljoonan euron investointi 
äänekosken paperitehtaan arkittamoon. 

 Tuotannon sopeuttaminen Refexin 
tehtaalla Saksassa ja 220 henkilön 
vähennys.

 Reflexin tehtaan osittainen myynti 
Metsä Tissuelle 10 miljoonalla eurolla.

 alizayn sellutehtaan lopullinen 
sulkeminen.

 Erikoispaperituotannon keskittämi-
nen gohrsmühlen tehtaalle Saksaan ja 
Simpeleen paperikoneen sulkeminen.

vuosi 2010 lyhyesti
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2010 2009 muutos-%
liikevaihto, milj. euroa 1 175 968 21,4
liiketulos, milj. euroa 135 51 164,7

% liikevaihdosta 11,5 5,3
Toimitukset, 1 000 t 1 390 1 212 14,7
Tuotanto, 1 000 t 1 420 1 232 15,3
henkilöstö keskimäärin 1 512 1 517 -0,3

2010 2009 muutos-%
liikevaihto, milj. euroa 658 543 21,2
liiketulos, milj. euroa 14 -104

% liikevaihdosta 2,1 -19,2
Toimitukset, 1 000 t 909 790 15,1
Tuotanto, 1 000 t 910 795 14,5
henkilöstö keskimäärin 1 264 1 424 -11,2

2010 2009 muutos-%
liikevaihto, milj. euroa 303 352 -13,9
liiketulos, milj. euroa -54 -151

% liikevaihdosta -17,8 -42,9
Toimitukset, 1 000 t 246 342 -28,1
Tuotanto, 1 000 t 235 297 -20,9
henkilöstö keskimäärin 1 138 1 550 -26,6

2010 2009 muutos-%
liikevaihto, milj. euroa 434 508 -14,6
liiketulos, milj. euroa 36 -91

% liikevaihdosta 8,3 -17,9
Toimitukset, 1 000 t 690 1 155 -40,3
Tuotanto, 1 000 t 652 863 -24,5
henkilöstö keskimäärin 301 271 11,1

43 %

28 %

8 %

21 %

toimitukset liiketoimintA-AlueittAin  
(1 000 t)

%-osuus koko m-reAlin 
toimituksistA AvAinluvut

1 3
90



liike toiminta-aluee t

liiketoiminta-alue

m-realin 
liiketoiminta-alueet

office Papers 
Office Papers tuottaa, markkinoi ja myy korkealaatuisia päällystämättö­
miä hienopapereita toimistotarvikealan yrityksille, konttorikonevalmista­
jille ja paperitukkureille. Office Papersin tuotteet soveltuvat erinomaisesti 
esimerkiksi tulostukseen, kopiointiin, lomak keisiin ja kirjekuoriin.

Consumer Packaging 
Consumer Packaging on Euroopan johtava innovatiivisten ja korkea­
laatuisten taivekartonkien, valkopintaisen lainerikartongin sekä tapetin 
pohjapaperin tuottaja. Tuotteet soveltuvat erinomaisesti esimerkiksi  
kosmetiikan, elintarvikkeiden ja makeisten pakkauksiin. Liiketoiminta­
alue tarjoaa myös monipuolisia pakkauspalveluja Aasiassa.

Speciality Papers 
Speciality Papers on johtava eurooppalainen erikoispapereiden tuottaja.
Tuotevalikoimaan kuuluvat valupäällystetyt paperit ja kartongit, etiketti­ ja 
pakkauspaperit, itsejäljentävät paperit, graafiset erikoispaperit, digitaali­
painopaperit, kirjansitomismateriaalit sekä päällystämättömät hieno­
paperit.

market Pulp and energy 
Market Pulp and Energy vastaa M­realin sellun myynnistä ulkoisille 
osapuolille sekä koordinoi energiatehokkuuden parantamiseen tähtääviä 
toimenpiteitä M­realin kaikilla tuotanto laitoksilla. Market Pulp and 
Energy koordinoi M­realin ja Sappin välisiä sopimusvalmistusasioita  
sekä vastaa osapuolten selluun ja energiaan liittyvästä yhteistyöstä.
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Str ategia ja taPa toimia

m-realin strategia 
ja tapa toimia

MiSSiO

M­real on Euroopan johtava 
ensikuitukartongin tuottaja ja 
merkittävä paperin toimittaja, 
joka tarjoaa asiakkailleen 
laadukkaita kartonkeja ja 
papereita kuluttajapakkauksiin 
sekä viestinnän ja mainosalan 
loppukäyttöihin.

ViSiO

M­real kasvaa kannatta­
vasti saavuttaen entistä 
vahvemman aseman 
johtavana korkea ­
laatuisen kuluttaja­
pakkaus  kartongin 
toimijana maailmassa.

ArVOT

Vastuullinen tuloksenteko

Luotettavuus

Yhteistyö

Uudistuminen

TALOUdELLiSET 
TAVOiTTEET

Sijoitetun pääoman tuotto 
­tavoite vähintään 10 % keski­
määrin yli suhdannesyklin

Nettovelkaantumisaste  
alle 100 %

STrATEgiA

Kartonkiliiketoiminnan painoarvoa kasvatetaan 
edelleen M­realin liiketoimintaportfoliossa. Sitä 
kasvatetaan ensi vaiheessa vahvistamalla 
markkinajohtajuutta entisestään Euroopassa ja 
lisäämällä nykyisten koneiden kapasiteettia. Toisen 
vaiheen kasvu painottuu entistä enemmän 
kehittyville markkinoille yksin tai yhdessä 
vahvimpien paikallisten toimijoiden kanssa. 
Paperiliiketoiminnan osalta tavoitteena on parantaa 
toimintaedellytyksiä ja kannattavuutta omilla 
tehostustoimenpiteillä sekä osallistua Euroopan 
laajuiseen paperiteollisuuden uudelleenjärjestelyyn. 
Korkea sellu­ ja energiaomavaraisuus ovat M­realin 
tärkeitä kilpailuetuja.
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Str ategia ja taPa toimia

SidOSrYhMäT
Sitoutunut ja ammattitaitoinen henkilöstö 
on M­realin toiminnan ydin; henkilöstön 
kehittämisen painopisteet ovat resurssien 
turvaaminen, osaamisen varmistaminen 
ja työhyvinvointi. Asiakkailleen M­real 
tuottaa lisäarvoa käyttö tarkoi tuksiinsa 
räätälöidyillä, korkealaatuisilla ekologi­
silla tuotteilla. M­realin tavoitteena on 
yhtiön tuloksentekokyvyn jatkuva paranta­
minen ja omistaja­arvon kasvattaminen. 
M­realin liiketoiminta perustuu vastuulli­
seen tuloksentekoon, joka luo edellytykset 
toiminnan jatkuvaan kehittämiseen asiak­
kaita, omistajia, henkilöstöä ja yhteistyö­
kumppaneita hyödyttävällä tavalla.

MYYNTi- jA TOiMiTUSKETjU
M­realilla on maailmanlaajuinen myyntiverkosto 
ja ammattitaitoinen asiakaspalvelu. M­real 
pyrkii nopeisiin ja tehokkaisiin toimituksiin 
hyödyntämällä eri kuljetusmuotoja ja valitse­
malla tarkoituksenmukaisimman kuljetustavan. 
M­realin kevyet tuotteet tuovat säästöjä läpi 
arvoketjun vähentämällä kuljetettavia määriä, 
päästöjä logistiikkaketjussa ja jätettä.

TUOTTEET
M­realin kevyet tuotteet valmistetaan resursseja säästäen ja tuotteiden 
koko elinkaaren ympäristövaikutukset minimoiden. Ne ovat turvallisia niin 
ihmisille kuin ympäristöllekin. Keveydestään huolimatta tuotteiden suori­
tuskyky ja painatusominaisuudet ovat erinomaiset. M­realin yksinkertais­
tettu tuotevalikoima helpottaa käyttötarkoitukseensa parhaan mahdollisen 
tuotteen valintaa. M­realin tuotteiden hiilijalanjälki on painavampia  
tuotteita pienempi läpi koko arvoketjun.

TUOTANTO
M­real käyttää tuotantolaitoksillaan parasta käyttökelpoista tekniikkaa. 
Tuotannon keskeisiä periaatteita ovat toiminnan jatkuva parantaminen ja 
ympäristövaikutusten minimoiminen sekä energiatehokkuuden paranta­
minen. Kaikilla tuotantolaitoksilla on käytössä sertifioidut iSO 9001 ­laatu 
ja iSO 14001 ­ympäristöjärjestelmät. M­real on täysin selluomavarainen 
ja noin 62 prosenttisesti energiaomavarainen. Puupohjaisten polttoainei­
den osuus oli vuonna 2010 noin 50 prosenttia.

rAAKA-AiNEET
M­real on sitoutunut käyttämään tuotannossaan raaka­
aineita kestävästi ja säästeliäästi. M­realin pääasiallisin 
raaka­aine on puu, joka hankitaan kestävästi hoidetusta 
metsästä paikallisia lakeja noudattaen. Sertifioidun puun 
osuutta pyritään kasvattamaan jatkuvasti. Vuonna 2010 
puuraaka­aineesta 55 prosenttia oli sertifioitua.
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toimituSjohta jan  k atSauS

toimitusjohtajan  
katsaus

Kestävä Kehitys on kaiken toimintamme 
ydin. innovatiiviset, kevyet kartonki­ ja pape­
rituotteemme vähentävät ympäristön kuor­
mitusta ja kustannuksia koko elinkaarensa 
ajan, koska niiden valmistamiseen kuluu 
vähemmän raaka­ainetta, energiaa ja vettä. 
Lisäksi ne ovat kevyitä kuljettaa ja niistä ker­
tyy vähemmän jätettä. Kevyiden tuotteiden 
konsepti on ollut M­realille suuri menestys­
tarina, ja jatkammekin uusien kevyiden tuot­
teiden kehittämistä. Käyttämällä ensikuitu­
raaka­ainetta, joka on peräisin kestävästi 
hoidetuista metsistä, varmistamme tuote­
turvallisuuden koko toimitusketjun läpi. Sel­
lutehtaamme ovat merkittäviä bioenergian 
tuottajia. Olemme pystyneet vähentämään 
päästöjämme ja sitoutuneet avoimeen ja läpi­
näkyvään raportointiin. 

yKsinKertaistamalla asioita pystymme 
keskittymään olennaiseen. Tarjoamme hyvin 
kohdistetun valikoiman innovatiivisia tuot­
teita, joiden laatu on optimoitu toivotun lop­
putuloksen saamiseksi asiakkaidemme pro­
sesseissa. Tehostetun tuotannon ansiosta 
pystymme takaamaan nopeamman saata­
vuuden ja lyhyemmät toimitusajat. Olemme 
nyt entistä luotettavampia, joustavampia ja 
tehokkaampia. Olemme parantaneet kan­
nattavuuttamme merkittävästi yksinkertais­
tamalla prosessejamme ja toimintatapo­
jamme. 

UUdelleenjärjestelytoimemme ovat 
olleet erittäin onnistuneita. M­real on täysin 
eri yritys kuin muutama vuosi sitten. Keski­
tämme tuotevalikoimaamme entistä enem­
män pakkausloppukäyttöihin. Omien toimi­
emme ansiosta olemme vuoden 2006 jälkeen 
parantaneet tuottavuuttamme huomatta­
vasti, pienentäneet merkittävästi kustannuk­
sia koko yrityksessä ja vähentäneet nettovel­
kamme kolmannekseen. jatkamme strate­
gista tarkasteluamme tavoitteena osallistua 
Euroopan laajuiseen paperiteollisuuden kon­
solidoitumiseen.

KannattavUUtemme on parantunut sel­
västi ja noussut pääkilpailijoidemme tasolle. 
Kesän 2009 jälkeen olemme saavuttaneet 
yhden alan historian vaikuttavimmista tulos­
käänteistä. Meillä on edelleen tuleville vuo­
sille merkittävää potentiaalia tuloksen paran­
tamiseksi erityisesti hankkiutumalla eroon 
paperiliiketoimintojen tappioista ja karsi­
malla edelleen muun muassa muuttuvia 
kustannuksiamme. Uusi 70 miljoonan euron 
sisäinen tulosparannusohjelma on parhail­
laan käynnissä. Omien tulosparannustoi­
menpiteiden avulla meillä on hyvät mahdol­
lisuudet pääosin kattaa kiihtyvä kustan­
nusinflaatio vuonna 2011. Sisäisten tehosta­
mistoimien lisäksi selvästi korkeammat 
kartongin hinnat vaikuttavat positiivisesti 
kannattavuuteemme vuonna 2011.

haemme KasvUa kartonkitoiminnas­
samme. Vahvistamme markkinajohtajuut­
tamme Euroopassa laajentamalla taivekar­
tonkikapasiteettiamme Suomessa kevyiden 
ja ekologisten kartonkien kasvavan kysynnän 
tyydyttämiseksi. Kuitupohjaiset pakkausrat­
kaisut ovat korvaamassa muovi­, metalli­ ja 
lasipakkauksia. Ensikuitukartonki on kor­
vaamassa osin myös kierrätyskuitukarton­
keja erityisesti elintarvikepakkauksissa 
muun muassa ylivertaisten tuoteturvalli­
suusominaisuuksiensa ansiosta. Kannattava 
kasvu edellyttää kartonkikapasiteettimme 
lisäämistä. Lyhyellä aikavälillä se tarkoittaa 
nykyisten tehtaiden pullonkaulojen avaamista 
ja mahdollisesti pidemmällä aikavälillä uutta 
kapasiteettia kehittyvillä markkinoilla.

Olemme sitoUtUneet vahvasti luomaan 
lisäarvoa sidosryhmillemme. Olemme sitou­
tuneet tarjoamaan erinomaista palvelua tuot­
tamalla laadukkaita tuotteita ja palveluja 
luotettavasti ja tehokkaasti. Työntekijämme 
ovat tehneet loistavaa työtä ja osoittaneet 
vahvaa sitoutumista vuoden 2010 aikana. 
Arvostamme suuresti hyvin toimivaa yhteis­
työtä omistajiemme, asiakkaidemme ja 
kumppaniemme kanssa. Kiitos teille kaikille 
vuodesta 2010. Yhdessä jatkamme vahvuuk­
siemme kehittämistä.

Mikko helander
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toimintaymPäriStö

toimintaympäristö

KartonKi

Pakkausmateriaalien kysyntään vaikuttavat 
ensisijaisesti taloustilanne ja kartongin osalta 
erityisesti pakattujen kulutustavaroiden teol­
linen tuotanto. Lisäksi monet maailmanlaa­
juiset megatrendit vaikuttavat pakattuja kulu­
tustavaroita koskevaan sääntelyyn ja siihen, 
missä, miten ja kuinka paljon niitä ostetaan 
ja kulutetaan. Tällaisia megatrendejä ovat 
globalisaatio, kaupungistuminen, kotitalo­
uksien pieneneminen, naisten lisääntynyt 
työssäkäynti, keskimääräisten käytettävissä 
olevien tulojen nousu, terveystietoisuus, 
kehittyneiden talouksien väestön ikääntymi­
nen, lasten ja nuorten suuri osuus kehitys­
maissa sekä ympäristö­ ja sosiaaliasiat. 

M­realin kartonkien pääasiallisia käyttö­
tarkoituksia ovat korkealaatuiset elintarvike­, 
kosmetiikka­, terveydenhoito­, tupakka­, 
kuluttajaelektroniikka­ ja muut vähittäis­
myyntipakkaukset sekä graafiset käyttötar­
koitukset, kuten mainonta, postikortit ja kir­
jojen kannet. jokaisella näistä käyttötarkoi­
tuksista on omat erityiset ominaisuutensa.

Elintarvikkeiden pakkaamisen perustar­
peen vuoksi tämä ala on suhteellisen vakaa. 
Vaikka kuluttajat siirtyvätkin taantumassa 
usein edullisempiin tuotteisiin, heillä on edel­
leen varaa hemmotella itseään pienellä luk­
suksella, kuten makeisilla, esimerkiksi ulko­
maanmatkojen asemasta. Viime aikoina 
elintarvikepakkauksien ensikuidusta valmis­
tetun kartongin kysyntää on kasvattanut eri­
tyisesti Saksassa ilmennyt huoli siitä, että 
haitalliset, usein öljypohjaiset ainesosat, kul­
keutuvat kierrätyskuitupohjaisesta karton­
gista kuiviin elintarvikkeisiin, kuten muroihin, 
riisiin ja kekseihin.

Länsimaiden ikääntyvä väestö kuluttaa 
enemmän lääkkeitä samalla, kun geneeriset 
tuotteet tuovat lääkkeet paremmin kehitys­
maissa asuvien ulottuville. Lääkkeiden yhte­
ydessä annettavia yksityiskohtaisia tietoja 
koskevat säädökset ja pyrkimykset torjua 
väärennöksiä vaikuttavat lääkepakkauksiin.

Kosmetiikkatuotteiden arkikäyttö kehit­
tyneissä maissa ja niiden kasvava kysyntä 
muualla maailmassa tekevät tästä teollisuu­
denalasta houkuttelevan. Luksustuotteiden 
kysyntä heikkenee taantumassa, mutta laa­
dukkailla massamarkkinoiden tuotteilla ja 
kuluttajille markkinoiduilla ammattilaiskos­
metiikkatuotteilla menee erittäin hyvin.

Tupakan kulutus on länsimaissa laskussa 
terveystietoisuuden ja voimakkaan sääntelyn 
vuoksi, mutta kehittyvissä talouksissa kulu­
tus kasvaa edelleen. Siirtyminen pehmeistä 
koviin askeihin ja lisääntyvä terveysvaroituk­
sia ja mainontaa koskeva sääntely lisäävät 
taivekartongin kysyntää.

Uusien kuluttajaelektroniikkatuotteiden, 
kuten matkapuhelinten, kämmentietokonei­
den, sähkökirjojen lukulaitteiden ja näiden 
yhdistelmien kehitykselle ei näy loppua. 
Kuluttajaelektroniikkaa, kuten myös muita 
kulutustuotteita, ostetaan yhä enemmän 
internetistä. Tämä kasvattaa tarvetta vah­
voille mutta edustaville pakkauksille, jotka 
suojelevat herkkää tuotetta sen matkalla 
kuluttajalle.

Ympäristöseikat suosivat kartongin käyt­
töä muihin pakkausmateriaaleihin nähden, 
sillä se on peräisin uusiutuvista luonnonva­
roista ja on täysin kierrätettävissä. Erityisesti 
M­realin tuottamat ensikuidusta valmistetut 
kevyet kartongit edistävät kestävää kehitystä, 

ympäristöseikat suosivat kartongin  
käyttöä muihin pakkausmateriaaleihin 
nähden, sillä se on peräisin uusiutuvista 
luonnonvaroista ja on täysin kierrätettä-
vissä. 

tuotantokapasiteetit euroopassa
milj. tonnia/vuosi

Eurooppa m-real m-realin osuus (%)
Taivekartonki 2,4 0,8 33
Päällystämätön hienopaperi 11,2 0,9 8

Lähde: Pöyry Management Consulting Oy, M­real
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sillä ne kuluttavat vähemmän luonnonvaroja, 
vähentävät rahtimääriä ja tuottavat vähem­
män jätettä pakkauksen käyttöiän lopussa. 

PaPeri

Tietokone­ ja internet­pohjainen tekniikka, 
kaksipuolinen tulostus ja paperin kulutuksen 
vähennyshankkeet vaikuttavat toimistopa­
perin keskipitkän aikavälin kysyntään. Väri­
tulostaminen puolestaan on kasvussa.

Euroopassa paperin kysyntä kasvoi 
vuonna 2010 verrattuna edelliseen vuoteen, 
mutta ei kuitenkaan yltänyt aivan vuoden 
2008 tasolle. Paperin tuotantokapasiteetin 
leikkaukset ja tuotannon rajoitukset ovat 
jatkuneet Euroopassa, mikä on nostanut 
käyntiasteita, mutta paperimarkkinoilla on 
edelleen ylikapasiteettia. 

Päällystämättömän hienopaperin tuotan­
tokapasiteetti on ollut laskussa jo useamman 
vuoden, mutta sen odotetaan vakiintuvan 
Euroopassa. Parantuneen yleistalouden 
tilanteen ja kuitukustannusten nousun takia 
hinnat nousivat vuonna 2010, mutta tarve 
hintojen korotukselle kannattavuuden paran­
tamiseksi on edelleen olemassa. Myös eri­
koispapereiden kysyntä ja hinnat parantuivat 
vuonna 2010. 

Vaikka Euroopan paperiteollisuus on kär­
sinyt ylikapasiteetista ja kysynnän heikkene­
misestä, on sillä kuitenkin vakaa tulevaisuus. 
haasteita paperiteollisuudelle tuovat muun 
muassa elektroninen arkistointi ja laskutus 
sekä e­kirjat. Kasvavaa määrää pien­ ja koti­
toimistoja, kaupungistumista ja painotekno­
logian kehitystä itä­Euroopassa pidetään 
toimistopapereiden kysynnän tärkeinä aju­
reina. 

Paperin pääasiallinen raaka­aine on 
uusiutuvaa ja se tulee kestävästi hoidetuista 
metsistä. Tuotteet valmistetaan energiate­
hokkaalla teknologialla ja lopputuotteet ovat 
useaan kertaan kierrätettäviä. Ne voidaan 
elinkaarensa lopussa hyödyntää myös ener­
giana.

06  07  08  09  10 06  07  08  09  10

taivekartongin markkinahinta  
euroopassa 
Eur/tonni

Päällystämättömän hienopaperin  
markkinahinta euroopassa
Eur/tonni

1 100

1 000

900

800

700

Lähde: Pöyry Management Consulting Oy Lähde: FOEX

euroopan suurimmat päällystämättömän 
hienopaperin tuottajat
Kapasiteetti, 1 000 tonnia

Portucel Soporcel

Stora enso

mondi

uPm

international Paper

m-real

m-real

Stora enso

mayr-melnhof

Careo

international Paper

holmen/iggesund 
Paperboard

Lähde: Pöyry Management Consulting Oy

euroopan suurimmat taivekartongin 
tuottajat
Kapasiteetti, 1 000 tonnia

Lähde: Pöyry Management Consulting Oy
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iNNOVAATiOT
M­realin kevyet tuotteet valmistetaan resursseja säästäen ja tuotteiden koko elinkaaren ympäristövaikutukset 
minimoiden. Ne ovat turvallisia niin ihmisille kuin ympäristöllekin. Keveydestään huolimatta tuotteiden suoritus­
kyky ja painatusominaisuudet ovat erinomaiset.
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Consumer  
Packaging

innova atiot

Taivekartongin ja lainerikartongin kysyntä 
ylsi vuonna 2010 ennätystasolle. Vastatak­
seen vahvana jatkuneeseen kysyntään, 
M­real teki kertomusvuonna päätöksiä kapa­
siteetin laajennus­ ja parannusinvestoin­
neista. 

investointipäätös Simpeleen taivekarton­
kitehtaan kapasiteetin lisäämiseksi ja arki­
tuskapasiteetin laajentamiseksi tehtiin loka­
kuussa. investointien arvo on 26 miljoonaa 
euroa ja ne toteutetaan kesällä 2011. Lisäksi 
tehtiin päätös 16 miljoonan euron investoin­
nista Kemiart Liners ­tehtaan päällystysosan 
modernisointiin vuoden 2011 aikana.

äänekosken paperitehtaan arkituskapa­
siteettia nostettiin, mikä paransi arkituksen 
sujuvuutta, pakkausten laatua ja tehtaan 
kannattavuutta. investoinnin arvo oli 6 mil­
joonaa euroa ja se valmistuu vuoden 2011 
aikana.

Simpeleen tehtaan erikoispaperikone sul­
jettiin joulukuussa 2010. M­realin erikoispa­
perituotanto jatkuu gohrsmühlen tehtaalla 
Saksassa. 

M­real Oyj, Pohjolan Voima Oy ja Leppä­
kosken Sähkö Oy päättivät marraskuussa 
uuden, noin 50 miljoonan euron biovoima­
laitoksen rakentamisesta hämeenkyröön, 

Kyron kartonkitehtaalle. Voimalaitoksen 
rakentaminen on tarkoitus aloittaa keväällä 
2011, ja uusi laitos saadaan tuotantokäyttöön 
syksyllä 2012. 

marKKinat

Consumer Packaging vahvisti edelleen ase­
maansa Euroopan johtavana taivekartongin, 
päällystetyn valkopintaisen lainerikartongin 
ja tapetin pohjapaperin tuottajana. Liike­
toiminta­alueen päämarkkina­alue on 
Eurooppa.

Taivekartongin ja lainerikartongin kysyntä 
oli koko kertomusvuoden ajan ennätysta­
solla, mutta myös tapetin pohjapaperin 
kysyntä säilyi hyvänä. hinnankorotuksia 
toteutettiin kaikissa tuotelajeissa. Taivekar­
tongin ja lainerikartongin hinnat olivat vuo­
den 2010 lopussa yli 10 prosenttia korkeam­
mat verrattuna edelliseen vuoteen.

Toimitusmäärät olivat kaikissa päälajeissa 
ennätystasolla.

Consumer Packagingin tavoitteena on 
vahvistaa asemaansa markkinajohtajana 
ensisijaisesti olemassa olevan tuotannon 
pullonkauloja avaamalla; potentiaalia kapa­
siteetin maltilliseksi laajentamiseksi on kai­

Consumer Packaging on euroopan johtava 
innovatiivisten ja korkealaatuisten taive-
kartonkien, valkopintaisen lainerikartongin 
sekä tapetin pohjapaperin tuottaja. tuotteet 
soveltuvat erinomaisesti esimerkiksi  
kosmetiikan, elintarvikkeiden ja makeisten 
pakkauksiin. liiketoiminta-alue tarjoaa 
myös monipuolisia pakkauspalveluja 
aasiassa.

 2010
taivekartongin ja lainerikartongin toimi-
tukset ylsivät vuonna 2010 ennätystasolle.

 2011
Kapasiteettia laajennetaan etenkin elin-
tarvikekartonkien tuotannossa. 

10
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killa taivekartonki­ ja lainerikartonkitehtailla. 
M­real tutkii myös laajentumisvaihtoehtoja 
kehittyville markkinoille yhteistyössä vah­
vimpien paikallisten toimijoiden kanssa.

KannattavUUsKehitys

Merkittävimmät vuoden 2010 tulosta paran­
taneet tekijät olivat toteutetut hinnankoro­
tukset sekä kysynnän elpymisen seurauk­
sena kasvanut toimitusmäärä. Vuonna 2010 
tehtiin tuotanto­ ja toimitusmääräennätykset 
sekä taivekartongin että lainerin osalta.

näKymät

Kysynnän odotetaan jatkuvan vahvana kai­
kissa tuotteissa. Uusiutuvasta kuituraaka­
aineesta valmistettujen keveiden ensikuitu­
pohjaisten kartonkipakkausten kysynnän 
odotetaan kasvavan erityisesti elintarvike­
pakkaamisessa.

hinnankorotuksia tullaan jatkamaan 
myös vuonna 2011, mikäli kysyntä ja kustan­
nusinflaatio pysyvät korkealla tasolla.

Kustannusinflaation odotetaan jatkuvan 
raaka­aine­, energia­ ja kuljetuskustannus­
ten osalta vuonna 2011.

Ensikuitukartongin käyttö pakkausmate­
riaalina lisääntyy maailmanlaajuisesti. 
Trendinä on vaihtaa uusiutumattomista 
raaka­aineista valmistettuja pakkausma­
teriaaleja ensikuitukartonkiin. Tässä kil­
pailussa M­realilla on hyvät menestymi­
sen edellytykset, sillä yhtiön markkina­

osuus on kasvanut tasaisesti kevyiden ja 
ympäristöystävällisten tuotteiden myötä. 

Viimeaikaisten markkinanäkemysten 
mukaan ensikuitupohjainen kartonki val­
taa myös tulevaisuudessa markkina­
osuutta muilta pakkausmateriaaleilta 
lähinnä tuoteturvallisuuteen ja keveyteen 

Case

avainluvut
2010 2009 muutos-%

Liikevaihto, milj. euroa 1 175 968 21
EBiTdA, milj euroa 200 140 43
EBiTdA, ilman kertaluonteisia eriä, milj. euroa 203 146 39
Liiketulos, milj. euroa 135 51 165
Liiketulos, % 11,5 5,3  
Liiketulos, ilman kertaluonteisia eriä, milj. euroa 149 69 116
Liiketulos, ilman kertaluonteisia eriä, % 12,7 7,1  
Sijoitetun pääoman tuotto, % 19,4 6,9  
Sijoitetun pääoman tuotto,  
ilman kertaluonteisia eriä, % 21,5 9,4  
Toimitukset, 1 000 t 1 390 1 212 15
Tuotanto, 1 000 t 1 420 1 232 15
henkilöstö keskimäärin 1 512 1 517 0

liittyvien ominaisuuksien ansiosta erityi­
sesti elintarvikepakkaamisessa. Ensikui­
tukartonki ei sisällä kemikaalijäämiä, 
kuten esimerkiksi painomustetta. Ensi­
kuitupohjaisen kotelokartongin kysynnän 
on arvioitu kasvavan Euroopassa noin 
kolme prosenttia vuodessa.

tiesitkö?

kevyet pakkaus-
ratkaisut vähentävät 
veden, raaka-
aineiden ja energian 
tarvetta, syntyvän 
jätteen määrää ja 
pienentävät kuljetus-
kustannuksia.

tUotteet ja PalvelUt

 
Kotelokartongit
Carta integra
Carta elega
Carta Solida
avanta Prima
Simcote
tako-tuoteperhe 

Graafiset kartongit
Carta integra
Carta elega
Carta Solida 

valkopintaiset päällystetyt ja  
päällystämättömät lainerikartongit
kemiart-tuoteperhe 

joustopakkaus- ja etikettipaperit
Simcastor-tuoteperhe 

tapetin pohjapaperit
Cresta-tuoteperhe 

iBP-pakkauspalvelut  
(integrated Brand Packaging)
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Papers

innova atiot

office Papers tuottaa, markkinoi ja myy 
korkealaatuisia päällystämättömiä hieno-
papereita toimistotarvikealan yrityksille, 
konttorikonevalmistajille ja paperitukku-
reille. office Papersin tuotteet soveltuvat 
erinomaisesti esimerkiksi tulostukseen, 
kopiointiin, lomakkeisiin ja kirjekuoriin.

 2010
Kannattavuutta parannettiin useilla toi-
menpiteillä, joista merkittävin oli alizayn 
sellutehtaan sulkeminen.

 2011
tulosparannustoimet jatkuvat; tulospa-
rannuspotentiaalia on erityisesti muuttu-
vissa kustannuksissa.

Office Papers ­liiketoiminta­alue jatkoi vuo­
den 2010 aikana kannattavuuden paranta­
miseen tähtääviä toimenpiteitä, joista mer­
kittävin oli Alizayn sellutehtaan sulkeminen. 
Sellutehtaan sulkeminen vakautti myös  
Alizayn paperitehtaan toimintaa.

Alizayn paperitehtaalla valmistettavan 
uuden SAVE!­paperin ensimmäiset asiakas­
toimitukset toteutettiin syyskuussa. SAVE! 
on uusi, normaalia kevyempi toimistopaperi, 
joka painaa vain 65g/m2. Kevyemmän toimis­
topaperin tuotannossa käytetään vähemmän 
kuitua, vettä ja energiaa, se vähentää logis­
tiikkaketjun ympäristökuormitusta ja säästää 
tulostuskustannuksia. Asiakaspalaute on 
ollut erittäin myönteistä. SAVE! kuuluu 
M­realin kevyiden tuotteiden konseptiin, joi­
den kestävä arvoketju hyödyttää niin asiak­
kaita, ympäristöä kuin M­realiakin.

husumin tehtaan soodakattilauudistus 
valmistui kertomusvuoden toisella neljän­
neksellä. Soodakattilauudistus lisää tuotan­
non tehokkuutta, alentaa päästöjä sekä mah­
dollistaa sähköntuotannon lisäämisen. Uusi 
soodakattila on vaikuttanut merkittävästi 
myös öljyn kulutuksen pienentymiseen.

husumin turbiini­investoinnin odotetaan 
valmistuvan vuoden 2011 ensimmäisellä 

puoliskolla. investointi lisää entisestään säh­
köntuotantoa, ja tehtaan energiaomavarai­
suus kasvaa noin 30 prosentista noin 50 pro­
senttiin.

husumin tehtaan tuotannon tehokkuus 
parantui odotetusti tehostamistoimenpitei­
den ansiosta.

marKKinat

Office Papers on Euroopan kuudenneksi suu­
rin päällystämättömän hienopaperin tuottaja 
ja sen päämarkkina­alue on Eurooppa.

Päällystämättömän hienopaperin kysyntä 
parani vuoden ensimmäisellä puoliskolla 
taloudellisen taantuman helpottaessa. Ker­
tomusvuoden aikana toteutettiinkin useita 
hinnankorotuksia. Kaiken kaikkiaan päällys­
tämättömän hienopaperin hinnat olivat vuo­
den 2010 lopussa noin 15 prosenttia kor­
keammat verrattuna edelliseen vuoteen. 
Voimakas hintojen nousu johti asiakkaiden 
varastotasojen kasvuun kolmannella neljän­
neksellä, mikä hetkellisesti laski tilausvirtaa 
vuoden viimeisellä neljänneksellä.
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avainluvut
2010 2009 muutos-%

Liikevaihto, milj. euroa 658 543 21
EBiTdA, milj euroa 43 1
EBiTdA, ilman kertaluonteisia eriä, milj. euroa 44 8
Liiketulos, milj. euroa 14 ­104
Liiketulos, % 2,1 ­19,2
Liiketulos, ilman kertaluonteisia eriä, milj. euroa 5 ­48
Liiketulos, ilman kertaluonteisia eriä, % 0,8 ­8,8  
Sijoitetun pääoman tuotto, % 2,8 ­21,1  
Sijoitetun pääoman tuotto, 

ilman kertaluonteisia eriä, % 1,1 ­9,8
Toimitukset, 1 000 t 909 790 15
Tuotanto, 1 000 t 910 795 14
henkilöstö keskimäärin 1 264 1 424 ­11

tiesitkö?

Sähköinen viestintä 
ei ole aina 
ympäristö-
ystävällistä. Paperi 
sen sijaan on.

KannattavUUsKehitys

Vuoden 2010 tulosta paransivat toteutettujen 
hinnankorotusten ansiosta noussut keski­
hinta sekä yleisen kysyntätilanteen elpymi­
sen ansiosta kasvanut toimitusmäärä. 
Tulosta heikensivät kohonneet kuitukustan­
nukset sekä ruotsin kruunun vahvistuminen 
euroon nähden.

husumin tehtaan kannattavuus oli erittäin 
hyvä, mutta Alizayn tehtaan kannattavuus jäi 
heikoksi.

näKymät

Tarve hinnankorotuksille säilyy vuonna 2011, 
sillä päällystämättömän hienopaperin myyn­
tihinnan ja sellun hinnan välinen marginaali 
on historiallisen pieni. Kustannusinflaation 
uskotaan jatkuvan.

Päällystämättömän hienopaperin teolli­
nen rakenne on Euroopassa on hyvin pirsta­
loitunut. Ylikapasiteetti vaivaa alaa ja tarve 
rakennejärjestelylle on ilmeinen.

Uudet sisäiset tulosparannustoimet on 
käynnistetty. Pääpaino on Alizayn tehtaan 
kannattavuuden parantamisessa.

husumin tehtaan logistiikkajärjestelyt 
ovat parantuneet merkittävästi ruotsin 
pohjoista rannikkoa pitkin kulkevan 
Botnia­radan myötä. Tehtaan raaka­aine­
kuljetuksia onkin siirretty merkittävässä 
määrin rautateille. Tulevaisuudessa rata 
mahdollistaa myös lopputuotteiden rau­

tatiekuljetukset Euroopassa. Lisäksi rata 
parantaa logistiikan luotettavuutta ja 
antaa joustavuutta kuljetusten suunnit­
teluun vaihtoehtoisten kuljetusmahdolli­
suuksien myötä.

Case

tUotteet

data Copy
evolve
logic
modo Papers
save!
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Speciality  
Papers

innova atiot

speciality Papers on johtava eurooppalai-
nen erikoispapereiden tuottaja. tuotevali-
koimaan kuuluvat valupäällystetyt paperit 
ja kartongit, etiketti- ja pakkauspaperit, 
itsejäljentävät paperit, graafiset erikoispa-
perit, digitaalipainopaperit, kirjansitomis-
materiaalit sekä päällystämättömät hie-
nopaperit.

 2010
Kertomusvuoden painopiste oli vuoden 
2009 lopussa julkistetun mittavan tulos-
parannusohjelman toteuttamisessa.

 2011
speciality Papers keskittyy entistä vah-
vemmin pakkausloppukäytön tuotteiden, 
kuten etiketti- ja joustopakkauspaperei-
den valmistukseen. 

Kertomusvuoden painopisteenä oli toteuttaa 
vuoden 2009 lopussa julkistettu mittava 
tulosparannusohjelma, johon kuului reflexin 
tuotantokapasiteetin sopeuttaminen, kiintei­
den kustannusten pienentäminen sekä goh­
rsmühlen ja reflexin tehtaiden organisaati­
oiden uudistaminen. Muutoksista huolimatta 
tuotevalikoima säilyy ennallaan.

reflexin tehtaan osittainen myynti Metsä 
Tissue Oyj:lle toteutettiin lokakuussa. Sopi­
mukseen kuului paperikone 5 ja siihen liit­
tyvät kiinteistöt sekä tiettyjä tehdasalueen 
infrastruktuuriin liittyviä omaisuuseriä. 
M­real jatkaa reflexin tehtaan Paper Park 
­konseptin kehittämistä eli tehdasalueelle 
on tarkoitus löytää lisää teollisia kumppa­
neita.

gohrsmühlen tehtaalla panostettiin edel­
leen yksipuoleisesti päällystettyihin tuottei­
siin lanseeraamalla Zanflex­joustopakkaus­
paperit. Tuoteuutuudet tukevat Speciality 
Papersin strategiaa keskittyä tuotevalikoi­
massaan yhä enemmän pakkausmateriaa­
leihin. M­realin etiketti­ ja pakkauspaperei­
den tuotanto on keskitetty gohrsmühlen 
tehtaalle. 

marKKinat

M­real Zanders, joka muodostaa Speciality 
Papers ­liiketoiminta­alueen, on yksi Euroo­
pan johtavista erikoispapereiden tuottajista. 

hintoja pyrittiin korottamaan eri tuotteissa 
useassa vaiheessa. Keskimäärin erikoispa­
pereiden hinnat olivatkin vuoden 2010 
lopussa noin viisi prosenttia korkeammat 
kuin vuoden 2009 lopussa.

Valupäällystettyjen tuotteiden kysyntä­
tilanne oli vahva läpi vuoden ja myös niiden 
hintoja korotettiin.

Etiketti­ ja joustopakkauspapereiden 
markkinatilanne säilyi kertomusvuonna 
vakaana ja kysyntä vahvistui edellisestä vuo­
desta. Etiketti­ ja joustopakkauspapereiden 
hintoja korotettiin vuoden aikana. 

Päällystämättömän graafisen hienopa­
perin kysyntä oli vuoden ensimmäisellä puo­
liskolla hyvä, mutta heikentyi jonkin verran 
vuoden toisella puoliskolla. Päällystämättö­
män graafisen hienopaperin hinnat nousivat 
kertomusvuoden aikana jopa 30 prosenttia 
perustuen toteutettuihin hinnankorotuksiin 
ja parantuneeseen myyntijakaumaan.

itsejäljentävien papereiden kysyntä laski 
edelleen jatkuvasti pienentyvän kulutuksen 
takia. heikentyneestä kysynnästä huolimatta 
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avainluvut
2010 2009 muutos-%

Liikevaihto, milj. euroa 303 352 ­14
EBiTdA, milj euroa ­17 ­65
EBiTdA, ilman kertaluonteisia eriä, milj. euroa ­16 ­31
Liiketulos, milj. euroa ­54 ­151
Liiketulos, % ­17,8 ­42,9
Liiketulos, ilman kertaluonteisia eriä, milj. euroa ­26 ­51
Liiketulos, ilman kertaluonteisia eriä, % ­8,6 ­14,5  
Sijoitetun pääoman tuotto, % ­49,1 ­55,8  
Sijoitetun pääoman tuotto,  
ilman kertaluonteisia eriä, % ­23,6 ­18,7  
Toimitukset, 1 000 t 246 342 ­28
Tuotanto, 1 000 t 235 297 ­21
henkilöstö keskimäärin 1 138 1 550 ­27

itsejäljentävien papereiden hintoja pystyttiin 
korottamaan kertomusvuoden aikana noin 
kymmenen prosenttia.

KannattavUUsKehitys

Vuoden 2010 tulosta paransivat toteutetut 
hinnankorotukset sekä kustannussäästöt. 
Tulosta heikensi sellun selvästi korkeampi 
hinta.

näKymät

Tarve kaikkien tuotelajien hintojen korotuk­
sille säilyy vuonna 2011.

Erikoispapereiden kysynnän odotetaan 
säilyvän vuoden 2010 tasolla. Tarve teolli­
suuden rakennemuutokselle on edelleen 
olemassa. Uusia tulosparannustoimia on 
käynnissä kannattavuuden parantamiseksi. 

Vuoden 2010 aikana Speciality Papers 
keskittyi entistä vahvemmin pakkaustuot­
teiden, kuten etiketti­ ja joustopakkaus­
papereiden, valmistukseen. Simpeleen 
erikoispaperikoneen sulkemisen jälkeen 
M­realin etiketti­ ja pakkauspapereiden 
tuotanto on keskittynyt gohrsmühlen teh­

taalle. gohrsmühlessa on Euroopan laa­
jin tuotevalikoima valupäällystettyjä, yksi­
puoleisesti päällystettyjä ja päällystämät­
tömiä erikoispapereita.

M­real Zanders tarjoaa markkinoiden 
kattavimman valikoiman etiketti­ ja jous­
topakkauspapereita. Vuoden 2010 valikoi­

Case

maa täydennettiin uudella joustopak­
kauspaperilla, Zanflexillä, jota käytetään 
esimerkiksi elintarvikkeiden, kuten pus­
sikeittojen pakkauksissa. Zanflex on omi­
naisuuksiltaan huippuluokkaa, muun 
muassa sen painatusominaisuudet ovat 
hienojen taidepapereiden tasoa.

tiesitkö?

Paperi toimii 
hiilivarastona, 
joten sillä on 
positiivinen 
ilmasto-
vaikutus.

tUotteet

Pakkaus- ja etikettipaperit
ChromoluX
Zanflex
Zanlabel 

Graafiset paperit ja kartongit
ChromoluX
ZanDerS efalin
ZanDerS elephanthide
ZanDerS estralin
ZanDerS medley
ZanDerS Spectral
ZanDerS t2000
ZanDerS Zeta
Zanto 

Paperit toimistoloppukäyttöihin
ZanDerS autocopy
ZanDerS Bankpost
ZanDerS Classic
ZanDerS gohrsmühle
ZanDerS medley
ZanDerS reflex Special
ZanDerS Zeta 

digitaalipainopaperit
Silver digital
Silver image laser
ZanDerS reFleXion
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Market Pulp and Energy ­liiketoiminta­alue 
jatkoi edellisenä vuonna käynnistettyä mark­
kinasellun myyntiin liittyvää yhteistyötä 
Metsä­Botnian kanssa. Yhteistyötä tiivistet­
tiin entisestään, muun muassa myynnin tek­
nisen tuen osalta. M­realilla on Metsä­
Botnian kautta käytössään yksi maailman 
laajimmista markkinasellun myyntiverkos­
toista. Yhdessä M­realin kanssa Metsä­
Botnia voi tarjota asiakkailleen laajan tuote­
valikoiman.

Kertomusvuoden aikana liiketoiminta­
alue käynnisti useita teknisiä yhteistyöpro­
jekteja markkinaselluasiakkaiden kanssa. 
Projektien kautta asiakkaat saavat lisähyötyä 
M­realin osaamisesta massojen, erityisesti 
BCTMP:n sopivuudesta lopputuotteisiin sekä 
niiden laadun parantamiseen. Teknisen 
yhteistyön vahvistamisella pyritään pitkä­
aikaisiin, molempia osapuolia hyödyttäviin 
asiakassuhteisiin.

Vuoden aikana Market Pulp and Energy 
­liiketoiminta­alueella on investoitu yksiköi­
den toiminnan tehokkuuden parantamiseen.

halleinin sellutehtaan kuorinta­ ja hake­
tusinvestointi käynnistyi marraskuussa 2010. 
Tämän odotetaan parantavan sellutehtaan 
puun saatavuutta. investoinnilla lisätään pyö­

reän puun käyttöä, minkä ansiosta puut voi­
daan kuoria ja hakettaa tehtaalla. 

halleinin sellutehtaan lauhdeturbiini tuot­
taa höyrystä markkinoille myytävää vihreää 
sähköä. Vuoden 2010 aikana lauhdeturbiinin 
tuottama energia pystyttiin hyödyntämään 
täysimääräisesti. Vihreän sähkön myynti 
lisääntyikin merkittävästi vuodesta 2009 ja 
oli kertomusvuonna 49 gWh.

Metsä­Botnian Kaskisten sellutehtaan 
lopetettua toimintansa vuonna 2009 sopeu­
tettiin Kaskisten BCTMP­tehtaan toimin­
taympäristö, esimerkiksi jätevedenpuhdis­
tamo, kuorimo ja konsentraatin käsittely, 
vastaamaan M­realin tarpeita. Siirtymävaihe 
on pystytty toteuttamaan Kaskisissa hallitusti 
ja luomaan olosuhteet, joissa M­real pystyy 
toimimaan tehdasalueella yksin.

M­realin liiketoiminta­alueilla energia­
tehokkuushankkeet jatkuivat vuoden 2010 
aikana. Energiatehokkuutta parannettiin esi­
merkiksi husumin kattila­ ja turbiini­inves­
toinneilla.

Liiketoiminta­alueen yhtenä painopiste­
alueena vuonna 2010 oli sellu­ ja puuraaka­
ainevirtojen koordinaation parantaminen, 
millä oli myönteinen vaikutus liiketoiminta­
alueen sekä koko M­realin kannattavuuteen.

market Pulp and energy vastaa m-realin 
sellun myynnistä ulkoisille osapuolille 
sekä koordinoi energiatehokkuuden 
parantamiseen tähtääviä toimenpiteitä 
m-realin kaikilla tuotantolaitoksilla. liike-
toiminta-alue koordinoi m-realin ja sappin 
välisiä sopimusvalmistusasioita sekä  
vastaa osapuolten selluun ja energiaan 
liittyvästä yhteistyöstä.

 2010
energiatehokkuushankkeet jatkuivat läpi 
vuoden. esimerkiksi husumin selluteh-
taan energiatehokkuus parani merkittä-
västi.

 2011
husumin sellutehtaan soodakattilauudis-
tus lisää valmistuessaan tuotannon tehok-
kuutta, alentaa päästöjä sekä mahdollis-
taa sähköntuotannon lisäämisen.
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Markkinasellun hinta nousi voimakkaasti 
vuoden 2010 elokuuhun asti. hintataso laski 
jonkin verran ennätystasostaan loppuvuoden 
aikana. 

Selluvarastot olivat alkuvuoden ajan 
ennätyksellisen alhaalla, johtuen muun 
muassa paperin ja kartongin hyvästä kysyn­
nästä sekä markkinasellun saatavuuden 
heikkenemisestä Chilen maanjäristyksen 
rajoittaessa sellun tuotantoa.

KannattavUUsKehitys

Vuoden 2010 tulosta paransi korkeampi sel­
lun hinta. Lisäksi vertailukelpoinen toimitus­
määrä kasvoi selvästi.

näKymät

Sellun hintanäkymät riippuvat etenkin pape­
rin ja kartongin kysynnän kehityksestä. Lyhyt­ 
ja pitkäkuitusellun kysynnän odotetaan edel­
leen säilyvän hyvänä. Markkinatasapainon 
odotetaan säilyvän suhteellisen vakaana 
vuonna 2011.

tUotteet

 
lyhytkuitusellu
Pitkäkuitusellu
BCtmP

avainluvut
2010 2009 muutos-%

Liikevaihto, milj. euroa 434 508 ­15
EBiTdA, milj euroa 75 ­21
EBiTdA, ilman kertaluonteisia eriä, milj. euroa 79 ­17
Liiketulos, milj. euroa 36 ­91
Liiketulos, % 8,3 ­17,9
Liiketulos, ilman kertaluonteisia eriä, milj. euroa 53 ­54
Liiketulos, ilman kertaluonteisia eriä, % 12,2 ­10,6  
Sijoitetun pääoman tuotto, % 6,0 ­12,2  
Sijoitetun pääoman tuotto,  
ilman kertaluonteisia eriä, % 8,9 ­7,2  
Toimitukset, 1 000 t 690 1 155 ­40
henkilöstö keskimäärin 301 271 11

tiesitkö?

Sellutehtaat  
ovat merkittäviä 
bioenergian 
tuottajia.

sellun markkinahinta euroopassa
Eur/tonni

Lähde: FOEX

 lyhytkuitusellu  

 Pitkäkuitusellu
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M­real on sitoutunut käyttämään tuotannossaan raaka­aineita kestävästi ja säästeliäästi. M­realin kevyet tuot­
teet valmistetaan resursseja säästäen ja tuotteiden koko elinkaaren ympäristövaikutukset minimoiden.  
Tuotannon keskeisiä periaatteita ovat toiminnan jatkuva parantaminen ja ympäristövaikutusten minimoiminen 
sekä energia tehokkuuden parantaminen.

vastuullisuus
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korkealaatuisia tuotteita 
kestävästi

Erityisten kuituominaisuuksien ansiosta 
M­realin normaalia kevyemmillä kartongeilla 
ja papereilla on erinomainen suorituskyky. 
Kevyiden tuotteiden raaka­aineen kulutus, 
tuotannon ja kuljetusten ympäristövaikutuk­
set sekä syntyvän jätteen määrä ovat keski­
määräistä pienempiä. 

M­real on sitoutunut käyttämään tuotan­
nossaan kestäviä raaka­aineita. Tuotteiden 
tärkein raaka­aine on puu: uusiutuva, kier­
rätettävä ja energiatehokas raaka­aine, joka 
on kasvatettu ja hankittu kestävästi. M­realin 
puunhankinnasta vastaa sen emoyhtiö 
Metsäliitto Osuuskunta. M­realin Suomessa 
käyttämästä puuraaka­aineesta valtaosa 
tulee Metsäliitto Osuuskunnan omistajajä­
senten metsistä. Muita puunhankintamaita 
ovat itävalta, Latvia, Liettua, ranska, ruotsi, 
Saksa, Venäjä ja Viro. Katsausvuonna 
Metsäliitto toimitti M­realin tehtaille 5,7 mil­
joonaa kuutiometriä puuta. 

M­real on sitoutunut edistämään vastuul­
lista metsätaloutta. Kaikissa puukauppaso­
pimuksissa on tarkat vaatimukset ympäris­
töasioiden hoidolle, ja puunkorjuun jälkeen 
metsän uudistamisesta huolehditaan kulle­
kin kasvupaikalle sopivalla tavalla. 

Puunhankintaa ohjaavat puunhankinnan 
ja metsänhoidon ympäristöpolitiikka sekä 
konsernin yritysvastuun periaatteet. Niitä 
toteutetaan sertifioitujen laatu­ ja ympäris­
töjärjestelmien sekä vuosittain tarkistettavan 
ympäristöohjelman avulla. Puunhankinnassa 
noudatetaan paikallisia lakeja ja viranomais­
ten määräyksiä. 

Vastuullista toimintaa edellytetään myös 
sopimuskumppaneilta, joita koulutetaan 
säännöllisesti. Katsausvuoden aikana jär­
jestettiin korjuuyrityksille ja niiden palveluk­
sessa oleville kuljettajille työvoima­ ja luon­
nonhoitokoulutuksia. Puunhankinnassa 
sovelletaan parhaita käytäntöjä, ja toimintaa 
kehitetään jatkuvasti.

Puunhankinnassa suojellaan arvokkaiden 
kasvien ja eläinten elinympäristöjä ja muita 
luonnon monimuotoisuuden kannalta tai 
maisemallisesti tärkeitä kohteita. 

Puuntoimittajia sekä omien ja alihankki­
joiden hakkuukohteita tarkistetaan entistä 
systemaattisemmin ja kattavammin arvok­
kaiden luontokohteiden turvaamiseksi. Tar­
kastuksissa selvitetään, onko puunkorjuu 
toteutunut lupaehtojen mukaisesti. Samalla 
kiinnitetään huomiota metsäluonnon hoidon 
laatuun ja sosiaalisiin näkökohtiin, kuten 
työntekijöiden koulutukseen ja työturvalli­
suuteen. 

Sertifioituihin laatu­ ja ympäristöjärjes­
telmiin sisältyy puun alkuperän hallintajär­
jestelmä, joka takaa sen, että hankitun puun 
alkuperä tunnetaan. M­real tukee puuraaka­
ainetta hankkiessaan riippumattoman osa­
puolen varmentamaa metsäsertifiointia. Noin 
55 prosenttia M­realin käyttämästä puu­
raaka­aineesta oli katsausvuonna peräisin 
sertifioiduista metsistä. Katsausvuoden 
aikana Suomessa uudistettiin PEFC­metsä­
sertifiointikriteerit ja päästiin sopimukseen 
FSC­metsäsertifiointikriteereistä, mikä jat­
kossa antaa edellytykset metsien sertifioi­
miseen myös FSC:n mukaan. 

Kaikilla M­realin tehtailla on käytössä 
sertifioitu alkuperäketju (Chain of Custody), 
jonka ansiosta ne pystyvät todentamaan ser­
tifioidun puun osuuden tuotteissaan. M­real 
pyrkii tuomaan markkinoille lisää sertifioin­
timerkillä varustettuja tuotteita. 

M­real käytti katsausvuonna noin 1,8 mil­
joonaa tonnia erilaisia massoja, joista noin 
1,3 miljoonaa tonnia tuotettiin M­realin 
omilla tehtailla. M­realin käytettävissä oli 
Metsä­Botnian omistusosuuden kautta 0,7 
miljoonaa tonnia kemiallisia massoja. Ulko­
puolisilta toimittajilta ostettiin noin 0,3 mil­
joonaa tonnia ja yhtiön ulkopuolelle myytiin 
noin 0,5 miljoonaa tonnia erilaisia massoja. 
M­real edellyttää massantoimittajiltaan 
ehdotonta lakien noudattamista sekä vuo­
sittaista raportointia puun alkuperästä, met­
säsertifioinnista ja ympäristötiedoista. 

m-realin korkealaatuisten tuotteiden  
tärkein raaka-aine on puu: uusiutuva, 
kierrätettävä ja energiatehokas raaka-
aine, joka on kasvatettu ja hankittu  
kestävästi.
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tUotetUrvallisUUs

M­realin tuotteissa käytetyt raaka­aineet 
valikoidaan tuotteiden loppukäytön mukaan. 
Esimerkiksi elintarvikepakkauksiin käytet­
tävään kartonkiin voi lisätä vain tähän käyt­
tötapaan hyväksyttyjä raaka­aineita. raaka­
aineilla täytyy tällöin olla esimerkiksi Bfr:n 
eli Saksan kansallisen riskinarviointitutki­
muslaitoksen ja FdA:n eli Yhdysvaltain elin­
tarvike­ ja lääkeviraston viralliset hyväksyn­
nät. 

M­realin tuotteet testataan lakien ja suo­
situsten vaatimalla tavalla, esimerkiksi kar­
tonkien soveltuvuus lelumateriaaleiksi tes­
tataan eurooppalaisten standardien EN 71–3 
ja EN 71–9 mukaan.

Tärkeimmistä tuotantokemikaaleista yllä­
pidetään tietokantaa, joka sisältää ympä­
ristö­, terveys­ ja turvallisuustietoja sekä 
esimerkiksi tiedot aineiden rEACh­kemi­
kaaliasetuksen mukaisista rekisteröinneistä. 

Katsausvuonna saatiin päätökseen rEACh­
asetuksen (1907/2006/EY) mukainen itse 
valmistettujen aineiden rekisteröinti. rekis­
teröitävät aineet olivat tyypillisesti tuotanto­
prosessin sivutuotteita, kuten puun kuoren 
poltosta syntyvä tuhka. rEACh:n rekisteröin­
tivelvoite ei koske suoraan kartonkia ja pape­
ria, koska ne luokitellaan ”esineiksi”.

tUtKimUs ja Kehitys 

M­realin tutkimus­ ja kehitystoiminnassa 
keskityttiin katsausvuonna kehittämään kor­
kealaatuisia kevyitä pakkauskartonkeja. 
Paperiliiketoiminnoissa painopiste oli uusien 
tuotteiden kehityksessä ja lanseerauksessa. 

Efficient Packaging ­tutkimusohjelmassa 
selvitetään kevyiden mutta samalla suori­
tuskyvyltään erinomaisten kartonkien vaiku­
tusta koko pakkausketjun tehokkuuteen. 
Tutkimusohjelmassa saavutettiin lupaavia 

tuloksia, joita pystytään hyödyntämään kar­
tonkiliiketoiminnan kehityksessä.

Tupakkapakkauskartongeissa toteutettiin 
hanke painopinnan parantamiseksi. Uusittu 
tuote tuotiin markkinoille vuoden ensimmäi­
sen neljänneksen aikana, ja se on saanut 
hyvin myönteisen vastaanoton vaativilla 
markkinoilla.

Consumer Packaging toteuttaa vuoden 
2011 aikana investoinnit Simpeleen, Kyron 
ja Kemin kartonkitehtailla. Kehitystoiminta 
on olennainen osa näitä investointeja. Kemin 
tehtaalla on keskitytty etenkin päällystyksen 
kehitykseen, Simpeleellä ja Kyrossa on tehty 
työtä valmistustekniikoiden parantamiseksi.

Tapettipapereissa jatkettiin non­woven 
­tyyppisten tuotteiden kehitystä. 

Office Papers ­liiketoiminta­alueella kehi­
tettiin uusi, normaalia kevyempi SAVE!­toi­
mistopaperi, jonka keveys perustuu osin 
BCTMP­massaan. Tuotetta alettiin toimittaa 
markkinoille syksyn 2010 aikana. Speciality 
Papers puolestaan on kehittänyt useita uusia 
toispuoleisesti päällystettyjä etikettipaperi­
lajeja sekä joustopakkauspapereita. 

M­real osallistui kertomusvuonna aktii­
visesti Metsäklusteri Oy:n toimintaan. Metsä­
klusterin tutkimusohjelmat luovat valmiuk­
sia liiketoiminnan uudistamiseen pitkällä 
tähtäimellä. 

M­realin tutkimus­ ja kehityskulut vuonna 
2010 olivat noin 5 miljoonaa euroa, joka on 
noin 0,2 prosenttia liikevaihdosta. Pudotus 
edellisvuodesta johtuu Keskuslaboratorio 
Oy:n yhteistutkimusohjelman päättymisestä.

sertifioidun puun toimitukset m-realin tehtaille hankintamaittain 2010

PeFC (%) FsC (%)
Suomi 64 8
ruotsi 22 20
itävalta 62 2

Puutoimitukset m-realin tehtaille hankinta-alueittain

1 000 m3 2010 2009 *)
ruotsi 2 210 2 272
Suomi 1 243 3 488
itävalta 792 524
Venäjä 573 563
Latvia 443 228
Viro 236 204
Liettua 109 47
Etelä­Afrikka 113 0

5 719 7 459

*) mukaan lukien 30 prosenttia metsä-Botnian tehtaille toimitetusta puusta 8.12.2009 saakka.
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tuotannon ympäristövaikutukset 
minimoidaan 

M­realin ympäristöpolitiikan keskeisiä peri­
aatteita ovat toiminnan ympäristövaikutusten 
minimointi ja avoin viestintä. Kaikilla M­realin 
tuotantolaitoksilla on käytössä sertifioidut 
iSO 9001 ja iSO 14001 laatu­ ja ympäristö­
järjestelmät, jotka tukevat toiminnan syste­
maattista parantamista ja seurantaa. Useilla 
tuotantolaitoksilla on lisäksi sertifioitu työ­ ja 
tuoteturvallisuusjärjestelmä.

M­realin tehtailla on myös käytössä ser­
tifioitu energiatehokkuusjärjestelmä EES 
(Energy Efficiency System), jolla johdetaan 
systemaattisesti energiankulutuksen ja hii­
lidioksidipäästöjen vähentämistä. M­real 
raportoi avoimesti ympäristövaikutuksistaan 
muun muassa tehdaskohtaisissa EMAS­
raporteissa (the Eco­Management and Audit 
Scheme). äänekosken paperitehdas ja 
halleinin tehdas julkaisivat EMAS­selonteot 
katsausvuoden aikana. 

Yksittäisten tuotteiden ilmastovaikutukset 
raportoidaan asiakaskohtaisesti hiilijalanjäl­
kilaskelmissa. Tuotekohtaiset Paper Profile 
­ympäristötuoteselosteet ovat kaikille 
M­realin tuotteille verkkosivuilla osoitteessa 
www.m­real.com. M­realin tuotantolaitosten 
päästöt ja jätemäärät on raportoitu tämän 
vuosikertomuksen sivulla 124–125.

M­realin tuotantolaitoksilla tehtiin katsa­
usvuonna useita ympäristökuormitusta ja 
­riskejä vähentäviä parannuksia. husumin 
tehtaan parannuksilla pienennettiin hiuk­
kaspäästöjä ja pyrittiin pienentämään type­
noksidien päästöjä ilmaan. Alizayn tehtaalta 
alettiin ohjata osa voimalaitoksen kuorikat­
tilan savukaasuista tehdasalueella sijaitse­
valle pigmenttitehtaalle, jossa savukaasujen 
hiilidioksidi hyödynnetään. joutsenon kemi­
hierretehtaalla tehostettiin lämpöenergian 
käyttöä. Simpeleen tehtaalla aloitettiin teh­
daskaatopaikan laajennustyöt. äänekoskella 
vaimennettiin kartonkitehtaan tyhjöpuhalti­
men ja jätevedenpuhdistamon melua sekä 
päivitettiin tehtaan ympäristömeluselvitys. 

M­realin ja Metsä­Botnian ympäristöasi­
oiden hallintaa kehitettiin nimeämällä tuo­
tantolaitoksille viisi yhteistä alueympäristö­
päällikköä. M­realin Consumer Packaging 

­liiketoiminta­alueella käynnistettiin työ vii­
den kartonkitehtaan toimintajärjestelmien 
yhdistämiseksi yhden sertifikaatin alle. 

Päästöt ja jätteet

Teollisuuden päästöt ilmaan ja veteen sekä 
meluhaitat ovat pienentyneet jatkuvasti. 
Tähän on päästy käyttämällä parasta käyt­
tökelpoista tekniikkaa (BAT, Best Available 
Techniques).

M­real on vähentänyt tuotantonsa veden­
käyttöä systemaattisesti. Vettä kierrätetään 
tuotantoprosesseissa, ja se puhdistetaan 
huolellisesti ennen kuin lasketaan vesistöi­
hin. 

Sellun ja paperin valmistuksen jätevesien 
haitta­ainemäärät ovat pienentyneet puhdis­
tusta tehostamalla, vedenkäyttöä vähentä­
mällä ja henkilöstöä kouluttamalla. Tehok­
kaan puhdistuksen ansiosta jätevedet rehe­
vöittävät vain pientä aluetta jäteveden 
purkukohdan läheisyydessä. M­realin tuo­
tantolaitokset sijaitsevat alueilla, joilla ei ole 
puutetta vedestä, eivätkä ne siksi kilpaile 
veden käytöstä muiden käyttötarpeiden kuten 
viljelysten kastelemisen tai talousveden 
kanssa.

M­real on liittynyt YK:n global Compactin 
CEO Water Mandate ­aloitteeseen, joka on 
aloite vedenkäytön ja sen avoimen raportoin­
nin tehostamiseksi. M­real seuraa tarkasti 
vedenkäytön kansainvälisten raportointikäy­
täntöjen kehitystä.

M­real on vähentänyt päästöjä ilmake­
hään ottamalla käyttöön vähemmän rikkiä 
sisältäviä polttoaineita ja korvaamalla fossii­
lisia polttoaineita puuperäisillä polttoaineilla. 
ilmakehään suuntautuvista päästöistä mer­
kittävimpiä ovat polttoaineista peräisin olevat 
rikin ja typen oksidit, jotka aiheuttavat vesis­
töjen ja maaperän happamoitumista sekä 
hiilidioksidi, joka on merkittävin ilmaston­
muutokseen vaikuttava kaasu. Lisäksi hiuk­
kaspäästöt heikentävät ilmanlaatua.

Tuotantolaitosten jätemäärät ovat vähen­
tyneet myös sivu­ ja rinnakkaistuotteiden 
hyötykäytön ansiosta. jätteiden lajittelu teh­

m-real on sitoutunut toimimaan vastuulli-
sesti ja edistämään liiketoiminnassaan 
kestävää kehitystä sekä parantamaan  
jatkuvasti toimintaansa.
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tailla ja niiden käyttö joko raaka­aineena tai 
energiantuotannossa vähentää kaatopaik­
kasijoituksen tarvetta. Esimerkiksi lajista 
riippuen toimistopapereiden raaka­aineena 
käytetään ensikuitua, korkealuokkaista kerä­
yskuitua tai molempia. Pakkausmuovit, 
metallit sekä paperit ja kartongit kierräte­
tään. Prosessilietteet ja puuperäiset jätteet 
käytetään polttoaineina, ellei niille ole muuta 
hyötykäyttöä. Keräyspaperin siistausproses­
sissa syntyvää kuitusavea hyödynnetään esi­
merkiksi rakennustuoteteollisuudessa ja 
energiantuotannossa. Voimalaitosten tuhkaa 
käytetään maanrakennuksessa, jossa sillä 
voidaan korvata soraa ja muita maa­aineksia. 
Puutuhkaa käytetään myös lannoitusai­
neena.

KUljetUsten 
ymPäristösUoritUsKyvyn 
raPortointia Kehitetään 

Ympäristövaikutuksia pienennetään tehos­
tamalla logistiikkaa. Tuotteet kuljetetaan 
mahdollisimman isoissa yksiköissä kulje­
tusvälineet mahdollisimman täyteen lastat­
tuina. Varastovalinnoissa suositaan raide­
yhteyksien varrella olevia varastoja. Katsa­
usvuoden maaliskuinen satamalakko 
Suomessa aiheutti kuitenkin poikkeuksia 
vakiintuneisiin reitteihin.

Kuljetus­ ja varastotoiminnot on pääosin 
ulkoistettu yhteistyökumppaneille, joiden 
valinnassa voimassa olevilla ympäristöser­

tifikaateilla ja ­politiikalla on olennainen 
merkitys. Logistiikan mittareita ja raportoin­
tia etenkin ympäristösuorituskyvyn osalta 
parannetaan jatkuvasti. M­real raportoi tuot­
teidensa kuljetusten ympäristövaikutuksista 
Paper Profile ­ympäristötuoteselosteissa.

Kansainvälinen merenkulkujärjestö iMO 
otti käyttöön rikin ja typen oksidien päästö­
rajat vaiheittain, mikä asettaa haasteita eten­
kin itämeren alueen merikuljetuksille ja 
polttoaineille. Suurin rikin päästörajoja kos­
keva muutos tapahtuisi vuonna 2015, jolloin 
päästöraja laskee 0,1 prosenttiin nykyisestä 
1,0 prosentista. Arvioiden mukaan muutok­
sen kustannusvaikutus metsäteollisuuteen 
on erittäin merkittävä ja Suomessa lisäksi 
muita kilpailijamaita suurempi.

vastUUllista liiKetoimintaa

M­real on sitoutunut toimimaan vastuulli­
sesti ja edistämään liiketoiminnassaan kes­
tävää kehitystä sekä parantamaan jatkuvasti 
toimintaansa. Yrityksen keskeiset arvot, vas­
tuullinen tuloksenteko, luotettavuus, yhteis­
työ ja uudistuminen, luovat perustan kaikelle 
toiminnalle. M­realissa mitataan toiminnan 
taloudellisia, sosiaalisia ja ympäristövaiku­
tuksia. Tuloksista raportoidaan säännöllisesti 
konsernin sidosryhmille esimerkiksi vuosi­
kertomuksessa.

M­real on allekirjoittanut Metsäliitto­kon­
sernin yhteisen yritysvastuusitoumuksen, 
jota se toteuttaa määrittelemiensä yritysvas­

tuun periaatteiden kautta. Yritysvastuusitou­
mus perustuu muun muassa YK:n global 
Compactiin. Metsäliitto­konsernin kautta 
M­real on myös vastuullista yritystoimintaa 
edistävän World Business Council for Sus­
tainable development (WBCSd) ­organisaa­
tion aktiivinen jäsen.

M­realin asiakkaille ja muille sidosryh­
mille keskeisiä kestävän kehityksen teemoja 
ovat puuraaka­aineen laillisuus, puun alku­
perän hallinta ja metsäsertifiointi, ilmasto­
asiat kuten hiilijalanjälkilaskelmat, veden­
käyttöön liittyvät kysymykset sekä sosiaali­
sen vastuun ja tuoteturvallisuuden 
kysymykset. Ympäristöasioiden hoitaminen 
perustuu M­realin ympäristöpolitiikkaan, 
jonka perusajatus on parantaa toimintaa jat­
kuvasti. henkilöstöpolitiikkaa puolestaan 
ohjataan suunnitelmallisesti niin, että hen­
kilöstön toimintaedellytyksiä ja osaamista 
parannetaan ja työhyvinvointia sekä ­turval­
lisuutta kehitetään ennakoivasti ja tavoitteel­
lisesti. 

M­real noudattaa Metsäliitto­konsernin 
toimintatapaohjetta (Code of Conduct), jonka 
tarkoitus on varmistaa, että konsernissa nou­
datetaan hyväksyttäviä toimintatapoja ja 
yhteisiä eettisiä periaatteita. Ohjeen keskei­
siä teemoja ovat yritysvastuun periaatteiden 
noudattaminen, tehtävien hoitaminen par­
haalla mahdollisella tavalla, lahjonnan vas­
taisuus, avoin viestintä, oikea toiminta mah­
dollisissa intressiristiriitatilanteissa ja reilu 
kilpailu.

Ympäristötunnusluvut

Tonnia 2010 2009 2008
Päästöt ilmaan
Kasvihuoneilmiö 789 347 952 462 1 199 262
happamoituminen 3 468 5 002 7 245
Päästöt veteen
Kemiallienn hapenkulutus (COd) 18 414 26 095 35 004
rehevöityminen, P­ekv. 44 150 210
Jäte
Kaatopaikkajäte 15 829 25 433 76 229

23



vaStuulliSuuS

energiatehokkuus

M­real pyrkii toiminnassaan jatkuvasti paran­
tamaan energiankäytön ja ­tuotannon tehok­
kuutta sekä kasvattamaan puuperäisen, 
hiilidioksidineutraalin energian jo ennestään 
korkeaa osuutta energianhankinnassaan. 

M­realin toiminnan energiatehokkuus 
parani katsausvuonna merkittävästi edelli­
seen vuoteen verrattuna. Paraneminen joh­
tui erityisesti tehtaiden korkeammista käyn­
tiasteista. Vuoden aikana tehtiin myös useita 
energiatehokkuuden kehitysprojekteja. Pro­
jektien vuosittainen energiansäästövaikutus 
on 180 000 megawattituntia lämpöä ja 50 000 
megawattituntia sähköä. hiilidioksidipäästöjä 
projektit vähensivät noin 34 000 tonnia vuo­
dessa, mikä vastaa noin 4 prosenttia vuoden 
kokonaispäästöistä. 

Uusia energiatehokkuutta parantavia 
pienprojekteja analysoidaan ja arvioidaan 
jatkuvasti. 

Energiatehokkuutta parannetaan myös 
osana päivittäistä tuotannon optimointia. Tätä 
kehitystyötä jatkettiin 2010 hyödyntämällä 
energiatehokkuuden johtamisjärjestelmää 
(ETj), joka on osa Metsäliitto­konsernin 

ilmasto­ohjelmaa. Katsausvuonna muun 
muassa rakennettiin ja otettiin käyttöön uusia 
mittauksia ja automaatiotyökaluja. 

BioPolttoaineiden Käyttö

Puu on M­realin pääenergianlähde (50 pro­
senttia), siitä valtaosa syntyy tuotannon sivu­
tuotteena. Puuperäisten polttoaineiden 
osuutta pyritään kasvattamaan ja siten 
vähentämään hiilidioksidipäästöjä. 

M­realin energianhankinnan fossiiliset 
hiilidioksidipäästöt pienenivät katsausvuonna 
17 prosenttia vuoteen 2009 verrattuna. Pääs­
töjä pienensi puuenergian lisääntynyt käyttö 
muun muassa halleinissa, husumissa ja 
Kaskisissa. Päästöjä pienensivät edelliseen 
vuoteen verrattuna Metsä­Botnian konsoli­
dointitavan muutos sekä vuosien 2009 ja 2010 
aikana toteutetut M­realin tuotantorakenteen 
muutokset. Näitä olivat lähinnä halleinin 
paperitehtaan ja Alizayn sellutehtaan sulke­
minen sekä gohrsmühlen tehtaan tuotannon 
supistukset. 

M­real saa merkittävän osuuden tarvit­
semastaan sähköstä Pohjolan Voima Oy:n 
tytäryhtiön Teollisuuden Voima Oy:n Olkiluo­
don ydinvoimalasta. Lisäksi vesivoimalla 
tuotettu osuus sähkön hankinnasta on hiili­
dioksidineutraalia, ja yhdessä ydinvoiman 
kanssa namä muodostavat 25 prosenttia 
energianhankinnasta. Bioperäisen ja muun 
hiilidioksidineutraalin energian osuus oli 
yhteensä 75 prosenttia energiankäytöstä 
vuonna 2010. 

Eräillä M­realin tehtailla jalostuksesta jää 
puuperäisiä sivutuotteita hyödynnettäväksi 
energiakäyttöön yli tehtaiden oman ener­
giantarpeen. Ylijäämä myydään hiilidioksidi­
neutraalina puupolttoaineena ja/tai lämpönä 
lähialueen yhteistyökumppaneille.

enerGiantUotantoKaPasiteettia 
Kehitettiin

Katsausvuonna ruotsissa husumin tehtaalla 
kasvatettiin soodakattilan kapasiteettia, 
minkä ansiosta bioperäinen lämmöntuotanto 
kasvoi ja öljyn tarve pieneni huomattavasti. 

muutokset energiankulutuksessa 2008–2010

gWh 2010 2009 2008
Puuperäiset polttoaineet 6 924 11 216 14 096
Fossiiliset polttoaineet 3 153 3 702 4 701
Ostosähkö 2 284 1 841 2 205
Ostolämpö 412 54 228

kokonaisenergia, käytetyt polttoaineet

gWh GWh 2010 (%) 2009 (%) 2008 (%)
Puuperäiset 8 239 50 60 60
Ydinvoima 3 453 21 14 14
Maakaasu 2 284 14 11 13
hiili 1 150 7 6 6
Vesivoima 730 4 3 3
Öljy 271 2 4 4
Turve 212 1 1 1

Puu­
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husumin turbiini­investoinnin odotetaan val­
mistuvan vuoden 2011 ensimmäisellä puo­
liskolla. investointi nostaa tehtaan sähkö­
omavaraisuuden noin 30 prosentista 50 pro­
senttiin. Lisäsähkö tuotetaan puuperäisillä 
polttoaineilla. 

Kyröskosken tehtaalle päätettiin loppu­
vuonna 2010 rakentaa uusi biovoimalaitos, 
joka korvaa nykyisen maakaasuvoimalaitok­
sen. Biovoimalaitoksen suunnitellaan val­
mistuvan loppuvuodesta 2012. Tämä vähen­
tää tehtaan hiilidioksidipäästöjä noin 100 000 
tonnia vuodessa. Biovoimalainvestoinnista 
vastaa hankeyhtiö hämeenkyrön Voima Oy, 
josta enemmistön omistaa Pohjolan Voima 
Oy ja vähemmistön paikallinen energiayhtiö 
Leppäkosken Sähkö Oy. 

sUomen enerGiaPolitiiKKa

Vuonna 2010 Suomen valtio päätti korottaa 
huomattavasti energia­ ja jäteveroja, minkä 
seurauksena M­realin maksamat verot tule­
vat nousemaan vuonna 2011. Energiavero­
rasitus on Suomessa Euroopan raskaimpia. 

ruotsissa ennestäänkin hyvin alhaisia veroja 
lasketaan edelleen. 

Katsausvuonna valtio sääti lisäksi niin 
sanottuja syöttötariffitukia puupolttoaineella 
tuotetulle sähkölle. Samalla turpeen polttoa 
päätettiin alkaa verottaa. Tämän yhteisvai­
kutuksena energiantuottajien on aiempaa 
kannattavampaa polttaa puuta, mikä voi hei­
kentää metsäteollisuuden puuraaka­aineen 
saatavuutta ja siten vientiteollisuuden kilpai­
lukykyä ja elinkelpoisuutta. Metsäteollisuus 
on esittänyt, että perustettaisiin seuranta­
järjestelmä, jossa seurattaisiin syöttötariffi­
tukien vaikutusta puuraaka­aineen saata­
vuuteen ja hintaan. Valtion verovaroista mak­
settavia tukia puun energiakäyttöön tulee 
pienentää, mikäli niiden johdosta ilman tukia 
toimiva vientiteollisuus joutuu vaikeuksiin. 

Vuoden 2010 heinäkuussa tehty Suomen 
valtion periaatepäätös kahdesta uudesta 
ydinvoimaluvasta oli metsäteollisuudelle 
positiivinen signaali. Toinen luvista myönnet­
tiin Teollisuuden Voimalle, jolta M­real hank­
kii suurimman osan tehtaidensa ulkopuolelta 
tarvitsemastaan sähköstä. Pian periaatepää­

tösten jälkeen hallitus käynnisti kuitenkin 
selvitykset mahdollisesta uraaniverosta ydin­
sähkön tuottajille. hiilidioksidineutraalia 
energiantuotantoa ei tulisi rasittaa. Myös 
uuteen ydinvoimaan investoiminen tulee 
aiempaa epävarmemmaksi, jos sen kannat­
tavuutta heikennetään poliittisin päätöksin. 

PäästöKaUPPa

Katsausvuonna Euroopan unionin komissio 
tarkensi esityksensä ilmaisten päästöoikeuk­
sien jaosta niin sanotuille hiilivuotoaloille 
(carbon leakage) jaksolle 2013–2020. Komis­
sion esityksen mukaan ilmaisia päästöoi­
keuksia jaetaan suhteessa toimijoiden ener­
giatehokkuuteen. Vähemmän tehokkaat 
toimijat joutuvat ostamaan suuremman osan 
päästöoikeuksistaan. Alustavan arvion perus­
teella M­real joutuu todennäköisesti vuo­
desta 2013 alkaen ostamaan osan tarvitse­
mistaan päästöoikeuksista. Tehtaiden väliset 
erot ostotarpeessa ovat suuria ja riippuvat 
erityisesti niiden käyttämästä polttoaineesta. 
EU tekee jakosäännöistä lopullisia päätöksiä 
vuonna 2011. 

tuotanto
Kemiallinen (1 000 t)
Paperi 1 459
Kartonki 1 105
Sellu ja CTMP 1 295

Päästöt veteen (t)
Biologinen hapenkulutus (BOd7) 1 889
Kemiallinen hapenkulutus (COd) 18 414
Fosfori (P) 44
Typpi (N) 286
Kiintoaine 1 755

Jätteet (t)
Kaatopaikkajäte 15 829
Ongelmajäte 355

Päästöt ilmaan (t)
hiukkaset 353
hiilidioksidi CO2 (foss.polttoaineet) 789 347
rikkidioksidi (SO2:na) 1 271
Typen oksidit (NO2:na) 6 276

Puuraaka-aineet
Puu (1 000 m3) 5 288
Paperimassa (1 000 t) 263
Kierrätyskuitu (1 000 t) 96

muut raaka-aineet (1 000 t)
Pigmentit 568
Sideaineet 110

energia (GWh)
Ulkopuolelta ostetut polttoaineet 4 973
Ostosähkö 2 284
Ostolämpö 412

Prosessivesi (1 000 m3) 101 900
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uudelleenjärjestelyistä henkilöstön 
jatkuvaan kehittämiseen

M­realin henkilöstöön liittyvät kehitystoimen­
piteet perustuivat katsausvuonna kolmeen 
painopistealueeseen, joiden pohjalta toimin­
taa kehitetään ja jatketaan myös vuonna 
2011: tulevaisuuden resurssien turvaami­
seen, nykyisen henkilöstön osaamisen var­
mistamiseen ja työhyvinvoinnin kehittämi­
seen.

M­realin henkilöstömäärä 31.12.2010 oli 
4 538. henkilöstövähennys edellisestä vuo­
desta oli noin 365, mikä johtui pääasiassa 
yhteistoimintamenettelyjen jälkeen toteute­
tuista Alizayn sellutehtaan sulkemisesta sekä 
gohrsmühlen, reflexin ja husumin tehtaiden 
toimintamallimuutoksista ja henkilöstövä­
hennyksistä. 

”Sharing Best Practices within M­real” 
­ohjelmassa jaetaan hyviä käytäntöjä työn­
jaosta, työn sisällöstä ja toimintamalleista. 
Katsausvuonna ohjelmaa jatkettiin gohrs­
mühlen ja husumin tehtailla ottamalla käyt­
töön uusia toiminta­ ja organisaatiomalleja 
toteutettuihin muutoksiin liittyen. Toiminta­

mallien muutokset tarkoittavat laajennettuja 
ja monipuolisempia tehtävänkuvia, joiden 
ansiosta työn tekeminen on entistä vaihtele­
vampaa ja mielekkäämpää. 

Katsausvuonna käytiin yhteistoimintame­
nettely äänekosken tehtaalla tuotannon 
tehostamisinvestoinnin yhteydessä ja Sim­
peleen tehtaalla kartonkikapasiteetin tuo­
tantoinvestoinnin yhteydessä. irtisanottuja 
tai irtisanomisuhan alla olevia tuettiin kou­
luttautumaan ja hakemaan töitä sekä työl­
listymään uudelleen yhtiön muissa toimipis­
teissä. Tukea annettiin sovitun muutostur­
vaohjelman mukaisesti tiiviissä yhteistyössä 
henkilöstön edustajien ja työvoimahallinnon 
kanssa.

Työnantaja ja henkilöstö käyvät vuoropu­
helua toimipisteissä ja tehtailla järjestettä­
vissä säännöllisissä keskustelutilaisuuk­
sissa. Lisäksi johdon edustajat osallistuvat 
säännöllisesti henkilöstöryhmien kokouksiin. 
Katsauskaudella M­realin ja Metsä­Botnian 
aiemmin yhdistettyjen henkilöstöorganisaa­

m-realissa työhyvinvointi ja työturvallisuus 
ovat tärkeä osa tuloksellista toimintaa ja 
menestyksen rakentamista. 

työturvallisuus ja -hyvinvointi 2008–2010, m-real

2010 2009 2008
Sairauspoissaolo (%) 4,7 4,8 4,7
Työtapaturmapoissaolo (%) 0,3 0,3 0,2
Poissaoloon johtaneet työtapaturmat  
(miljoonaa tehtyä työtuntia kohden) 15,8 14,6 18,8
Läheltä piti­ilmoitukset (100 työntekijää kohden) 38,0 16,9 15,8

Henkilöstö maittain
henkilöstö  
31.12.2010

henkilöstö  
31.12.2009

henkilöstön  
nettomuutos 2010

henkilöstön  
keski­ikä 2010

Suomi 1 783 1 824 ­41 44,3
Saksa 1 073 1 228 ­155 46,0
ruotsi 891 980 ­89 46.2
ranska 353 396 ­43 41,2
itävalta 197 203 ­6 43,4
Muut maat 241 272 ­31 38,9
Yhteensä 4 538 4 903 ­365 44,5
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tioiden tiivistä yhteistyötä ja integrointia lii­
ketoimintaorganisaatioihin jatkettiin. 

M­realissa käynnistettiin katsausvuonna 
laaja henkilöstötutkimus. Sen piirissä olivat 
M­realilta kaikki yksiköt halleinin, gohrs­
mühlen ja Alizayn tehtaita lukuun ottamatta. 
Vuoden 2011 aikana tutkimus kattaa kaikki 
yksiköt. Kyselyn tuloksena todettiin tarve 
parantaa sisäistä viestintää, hyödyntää sisäi­
siä kehitysideoita aiempaa paremmin ja 
tehostaa kehityskeskustelukäytäntöä. hen­
kilöstötutkimuksesta saatu tieto on yhdistetty 
vuosisuunnitteluun, ja sen tulokset on käyty 
läpi vuosisuunnitteluprosessissa syksyllä 
2010. henkilöstötutkimuksen pohjalta sovit­
tujen kehitystoimenpiteiden toteutusta seu­
rataan kvartaaleittain. 

työhyvinvoinnin Kehittäminen

M­realissa työhyvinvointi ja työturvallisuus 
ovat tärkeä osa tuloksellista toimintaa ja 
menestyksen rakentamista. henkilöstön työ­
hyvinvointiin liittyvät riskit pyritään tunnista­
maan järjestelmällisesti ja ennakoivasti. 
Esimiehet saavat työssään tukea paikallisilta 
henkilöstöorganisaatioilta, ja M­real vähen­
tää sairauspoissaoloja ja työtapaturmia ohjel­
milla, joita seurataan kuukausittain osana 
henkilöstöorganisaation raportointia. 

tUlevaisUUden resUrssien 
tUrvaaminen

M­real osallistui mittavasti Metsäliitto­kon­
sernin trainee­ohjelmaan, johon valituista 
26 osallistujasta 13 valmentautui työskente­
lemään M­realilla. Katsausvuonna aloitettiin 
myös vuonna 2012 käynnistyvän tuotanto­
henkilöstön rekrytointiohjelman suunnittelu. 

M­real on ottanut käyttöön puolivuosittain 
päivitettävät eläköitymisennusteet, joiden 
avulla tunnistetaan eläköityvät työntekijät ja 
heidän mukanaan poistuva osaaminen. Saatu 
tieto yhdistetään henkilöstön osaamiskar­
toitusten tuloksiin, minkä pohjalta rekrytoin­
tikoulutus kehitetään vastaamaan tulevai­
suuden osaamis­ ja henkilöstötarpeita. 

Lisäksi vuonna 2010 M­real on kehittänyt 
yhteistyötä koulujen ja oppilaitosten kanssa. 

Katsausvuonna käynnistettiin keskijohdon 
kehitysohjelma Simplifier. Ohjelmaa jatke­
taan vuonna 2011. Lisäksi M­realin työnte­
kijöitä osallistui Metsäliitto­konsernin johdon 
kehittämisohjelmaan Challengeriin. 

nyKyisen henKilöstön osaamisen 
varmistaminen

Lähimenneisyyden erityishaaste ovat olleet 
tiukan taloustilanteen vuoksi vuosina 2007–
2009 pienentyneet henkilöstön koulutusre­
surssit. Katsausvuonna 2010 M­real on 
panostanut vahvasti henkilöstön koulutus­
tarpeiden tunnistamiseen ja koulutuksen 
laadun parantamiseen sekä koulutusjärjes­
telmän kehittämiseen.

henkilöstön kehitystarpeita tunnistettiin 
laajan analyysityökalun, osaamiskartoitus­
ten, ja henkilökohtaisten kehityskeskuste­
luiden avulla. Katsausvuonna M­real päivitti 
kehityskeskusteluiden toimintamallin, johon 
sisältyvät alaisille ja esimiehille jaettava tuki­
materiaali.

Laajojen osaamiskartoitusten avulla löy­
detään ne alueet, joilla henkilöstöä täytyy 
kouluttaa entistä tehokkaammin ja laaduk­
kaammin. Pilottina on katsausvuonna toimi­
nut Kyron tehdas, ja toteutusta on jatkettu 
äänekosken paperitehtaalla. Vuoden 2011 
aikana kartoitukset viedään muille tehtaille 
ja toimipisteisiin. Osaamiskartoitukset anta­
vat tärkeää tietoa koulutusjärjestelmän 
kehittämiseen.

Koulutusjärjestelmä on katsausvuonna 
päivitetty ja lanseerattu intranetiin, jossa 
työntekijät voivat ilmoittautua koulutuksiin. 
Täydennyskoulutusten ja tutkintopohjaisten 
koulutusten toteutusta sekä tuotannon 
moniosaamisvalmennusta on jatkettu yhteis­
ryhmissä Metsä­Botnian kanssa laajan osal­
listujajoukon varmistamiseksi.
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Markkinatilanne vuonna 2010
kaikkien päätuotteiden kysyntä parani selvästi vuonna 2010. 
kartonkituotteiden kysyntä oli koko vuoden ajan erittäin vahvaa, 
erityisesti ruokapakkaamisen osalta. Vahvan kysyntänäkymän tuke-
mana M-real ilmoitti lisäävänsä taivekartongin tuotantokapasiteettia. 
toimistopaperin kysyntä, joka oli vuoden ensimmäisellä puoliskolla 
erittäin vahva, heikkeni jonkin verran vuoden loppua kohden. kaiken 
kaikkiaan euroopan taivekartongin tuottajien kokonaistoimitukset 
nousivat vuonna 2010 9 prosenttia ja päällystämättömän hienopa-
perin tuottajien 7 prosenttia vuoteen 2009 verrattuna.

taivekartongin hintaa nostettiin ja vuoden lopulla sovittujen vuo-
den 2011 vuosisopimusten hintataso on yli 10 prosenttia vuoden 
2010 vuosisopimuksia parempi. toimistopaperin hintoja nostettiin 
noin 15 prosenttia ja erikoispapereiden keskimäärin noin 5 prosent-
tia. sellun markkinahinta nousi vuoden aikana selvästi saavuttaen 
lakipisteensä vuoden toisella neljänneksellä. sellun keskihinta oli 
kuitenkin korkein vuoden kolmannella neljänneksellä.

tuotantokustannuksissa ei kokonaisuudessaan tapahtunut mer-
kittävää muutosta vuonna 2010. 

Vuonna 2010 euron keskikurssi heikentyi Yhdysvaltain dollariin, 
ison-Britannian puntaan ja erityisesti Ruotsin kruunuun nähden. 

Tilikauden tulos
M-realin liikevaihto vuonna 2010 oli 2 605 miljoonaa euroa (2009: 
2 432 ja 2008: 3 236). Vertailukelpoinen liikevaihto nousi 19,2 pro-
senttia. liiketulos ilman kertaluonteisia eriä oli 173 miljoonaa euroa 
(2009: -150 ja 2008: -35), ja liiketulos sisältäen kertaluonteiset erät 
146 miljoonaa euroa (2009: -267 ja 2008: -61). tulos ennen veroja 
jatkuvista toiminnoista ilman kertaluonteisia eriä oli 92 miljoonaa 
euroa (2009: -230 ja 2008: -178). tulos ennen veroja jatkuvista toi-
minnoista sisältäen kertaluonteiset erät 48 miljoonaa euroa (2009: 
-358 ja 2008: -204).

liiketulos oli 146 miljoonaa euroa (2009: -267 ja 2008: -61). 
liiketulokseen sisältyy kertaluonteisia eriä nettona -27 miljoonaa 
euroa (2009: -117 ja 2008: -26) ja niistä merkittävimmät olivat:

•	 28	miljoonan	euron	käyttöomaisuuden	arvonalentumistappio	
speciality papers -liiketoiminta-alueella 

•	 15	miljoonan	euron	käyttöomaisuuden	arvonalentumistappio	
Market pulp and energy -liiketoiminta-alueella 

•	 15	miljoonaa	euroa	käyttöomaisuuden	arvonalentumistappiota	ja	
kuluvarauksia Consumer packaging -liiketoiminta-alueella liittyen 
simpeleen paperikoneen sulkemiseen 

•	 9	miljoonan	euron	käyttöomaisuuden	arvonalentumistappion	
peruutus office papers -liiketoiminta-alueella 

•	 10	miljoonan	euron	voitto	 ja	arvonalentumistappion	peruutus	
speciality papers -liiketoiminta-alueella liittyen Reflexin tehtaan 
osittaiseen myyntiin Metsä tissuelle

•	 8	miljoonan	euron	nettokuluvaraus	Speciality	Papers	-liiketoiminta-
alueella littyen M-real Zandersin uudelleenjärjestelyyn ja Reflexin 
tehtaan osittaiseen myyntiin Metsä tissuelle

•	 10	miljoonan	euron	tuotto	 liiketulokseen	Muussa	toiminnassa	
it-järjestelyihin liittyen. lisäksi järjestelystä kohdistui lopetettujen 
toimintojen tulokseen 2 miljoonan euron tuotto

•	 8	miljoonan	euron	arvonalentumistappion	peruutus	Muussa	toi-
minnassa kankaan paperikone 2:n myyntiin liittyen

•	 6	miljoonan	euron	myyntivoitto	Sappille	myydyistä	patenteista	
Muussa toiminnassa 

•	 4	miljoonan	euron	lisäkuluvaraus	Market	Pulp	and	Energy	-liike-
toiminta-alueella alizayn sellutehtaan sulkemiseen liittyen

Vuoden 2009 kertaluonteiset erät olivat nettona -117 miljoonaa euroa 
ja niistä merkittävimmät olivat:

•	 134	miljoonan	euron	voitto	Metsä-Botnia	-järjestelyyn	 liittyen,	
josta 18 miljoonaa euroa kohdistui Market pulp and energyyn ja 
116 miljoonaa euroa Muuhun toimintaan

•	 113	miljoonan	euron	arvonalentumistappio	IAS	36:n	mukaisesti,	
josta 66 miljoonaa euroa kohdistui speciality papersiin ja 47 mil-
joonaa euroa office papersiin. liikearvoon näistä kohdistui 33 
miljoonaa euroa.

Hallituksen toimintakertomus 2010
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•	 48	miljoonaa	euroa	alaskirjauksia	ja	kuluvarauksia	Market	Pulp	
and energy -liiketoiminta-alueella liittyen suunnitelmaan sulkea 
alizayn sellutehdas lopullisesti

•	 28	miljoonaa	euroa	kuluvarauksia	 ja	alaskirjauksia	Speciality	
papers -liiketoiminta-alueella Halleinin paperitehtaan sulkemi-
seen liittyen

•	 22	miljoonaa	euroa	kuluvarauksia	ja	alaskirjauksia	Metsä-Botnian	
kaskisten tehtaan sulkemiseen liittyen. tästä kohdistui 16 mil-
joonaa euroa Consumer packaging -liiketoiminta-alueelle ja 6 
miljoonaa euroa Market pulp and energy -liiketoiminta-alueelle.

•	 12	miljoonan	euron	kuluvaraus	Muussa	toiminnassa	liittyen	irti-
sanottuun 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 
-liiketoiminta-alueella 

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

•	 12	miljoonaa	euroa	nettona	muita	kertaluonteisia	kuluja,	joista	 
2 miljoonaa euroa Consumer packaging -liiketoiminta-alueella 
ja 1 miljoona euroa speciality papers -liiketoiminta-alueella ja  
9 miljoonaa euroa Muussa toiminnassa

liiketulosta ilman kertaluonteisia eriä edelliseen vuoteen verrattuna 
paransivat toteutetut hinnankorotukset kartongeissa ja papereissa, 
toimitusmäärien kasvu, kustannussäästöt sekä korkeampi sel-
lun hinta. liiketulosta heikensivät Ruotsin kruunun vahvistuminen 
euroon nähden, Husumin investointiseisokki ja suomen satamalakko. 
katsauskauden liiketulokseen sisältyy sappi-osakkeiden myynnistä 
saatua myyntivoittoa 8 miljoonaa euroa, joka on kirjattu liiketoimin-
nan muihin tuottoihin. 

Vuonna 2010 paperiliiketoimintojen kokonaistoimitusmäärä oli 
1 155 000 tonnia (2009: 1 132 000 ja 2008: 1 761 000). Consumer 
packagingin toimitukset vuonna 2010 olivat 1 390 000 tonnia (2009: 
1 212 000 ja 2008: 1 345 000).

Rahoitustuotot ja -kulut olivat yhteensä -74 miljoonaa euroa 
(-75). kurssierot myyntisaamisista, ostoveloista, rahoituseristä ja 
valuuttasuojausten arvostuksesta olivat -9 miljoonaa euroa (5). 
nettokorot ja muut rahoituskulut olivat -65 miljoonaa euroa (-80). 
Muihin rahoituskuluihin sisältyi korkosuojausten arvostustappiota 
2 miljoonaa euroa (arvostusvoittoa 10). Rinnakkaisvuonna rahoi-
tustuottoihin sisältyi noin 31 miljoonan euron voitto M-realin oman 
joukkovelkakirjalainan takaisinostoista ja rahoituskuluihin sisältyi 30 
miljoonan euron tappio, joka aiheutui sappille myönnetyn velkakirjan 
ennenaikaisesta takaisinmaksusta.

katsausvuoden tulos jatkuvista toiminnoista ennen veroja oli +48 
miljoonaa euroa (2009: -358 ja 2008: -204). liiketuloksessa olevien 
kertaluonteisten erien lisäksi on riville ”osuus osakkuusyhtiöiden 
tuloksesta” liikevoiton jälkeen kirjattu -16 miljoonaa euroa arvonalen-
tumistappiota liittyen M-realin omistukseen Myllykoski paper oy:ssä. 
Vuoden 2009 tulos sisälsi kertaluonteisena eränä rivillä ”osuus osak-
kuusyhtiöiden tuloksesta” -11 miljoonaa euroa Myllykoski paperin 
toisella vuosineljänneksellä myymästä sunilan sellutehtaasta. tulos 
ennen veroja jatkuvista toiminnoista ilman kertaluonteisia eriä oli 
92 miljoonaa euroa (2009: -230 ja 2008: -178). tuloverojen, mukaan 
lukien laskennallisen verovelan muutos, vaikutus oli -21 miljoonaa 
euroa (2009: +27 ja 2008: +34).

osakekohtainen tulos oli 0,09 euroa (2009: -1,09 ja 2008: -1,58). 
Jatkuvien toimintojen osakekohtainen tulos ilman kertaluonteisia 
eriä oli 0,23 euroa (2009: -0,66 ja 2008: -0,48). oman pääoman tuotto 
oli 2,8 prosenttia (2009: -28,6 ja 2008: -10,4), ilman kertaluonteisia 
eriä 7,6 (2009: -18,3 ja 2008: -9,0). sijoitetun pääoman tuotto oli 5,7 
prosenttia (2009: -8,9 ja 2008: -1,3), ilman kertaluonteisia eriä 7,6 
prosenttia (2009: -4,5 ja 2008: -0,5).

Henkilöstö
Henkilöstömäärä 31.12.2010 oli 4 538 (31.12.2009 4 903 ja 31.12.2008: 
6 546), joista suomessa työskenteli 1 783 (2009: 1 824 ja 2008: 2 258). 
Vuonna 2010 M-realin palveluksessa oli keskimäärin 4 772 henkilöä 
(2009: 5 913 ja 2008: 9 087). Vuoden 2009 lopun luvuissa ei yhdiste-
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lytavan muutoksen takia enää ole mukana osuutta Metsä-Botnian 
henkilöstöstä. Vuoden 2008 luvuissa on mukana 30 prosenttia Metsä-
Botnian henkilöstömäärästä (2008: 553). palkkojen määrä vuonna 
2010 oli 209 miljoonaa euroa (2009: 254 ja 2008: 293). osuus Metsä-
Botnian palkoista on mukana 8.12.2009 asti.

Investoinnit 
Bruttoinvestoinnit olivat vuonna 2010 yhteensä 66 miljoonaa euroa 
(2009: 73 ja 2008: 128). Vuoden 2009 investointeihin sisältyy 16 
miljoonan euron osuus Metsä-Botnian investoinneista (2008: 29). 
Metsä-Botnian investointiosuus perustuu M-realin 30 prosentin 
omistusosuuteen ja konsolidointitapaan 8.12.2009 asti (2008: 30).

M-real on ilmoittanut investoivansa 26 miljoonaa euroa laajen-
taakseen simpeleen tehtaan taivekartonkikapasiteettia noin 80 000 
tonnilla. samassa yhteydessä laajennetaan tehtaan arkituskapasi-
teettia. investoinnit toteutetaan kesällä 2011.

M-real on ilmoittanut investoivansa myös kemiart liners -tehtaan 
päällystysosan modernisointiin. arvio investoinnin kokonaisarvosta 
on noin 16 miljoonaa euroa. Myös tämä investointi toteutetaan vuo-
den 2011 aikana.

Rakennemuutos
M-realin rakennemuutos paperiyhtiöstä entistä selvemmin pak-
kausmateriaaleihin keskittyväksi toimijaksi on edennyt suunnitel-
mien mukaan. toiminnan painopiste on siirtynyt yhä vahvemmin 
saneerauksesta kehittämiseen, mistä osoituksena vuonna 2011 
toteutettavat investoinnit simpeleellä ja kemiart linersissa. työ 
tappiollisten paperiyksiköiden ongelmien ratkaisemiseksi jatkuu, 
mikä onnistuessaan parantaisi M-realin kannattavuutta edelleen 
selvästi. strateginen tarkastelu paperiliiketoimintojen osalta jatkuu.

M-realin joulukuussa 2009 julkistettu 80 miljoonan euron tulospa-
rannusohjelma vuodelle 2010 toteutui suunnitellusti. Merkittävimmät 
toimenpiteet olivat: 

•	 Alizayn	sellutehtaan	lopullinen	sulkeminen	Ranskassa
•	 Reflexin	tehtaan	erikoispaperikapasiteetin	sulkeminen	Saksassa
•	 Zandersin	organisaation	ja	johtamismallin	uudelleenjärjestely	
•	 Kaikki	liiketoiminta-alueet	kattava	20	miljoonan	euron	sisäinen	

tehostamisohjelma.

lisäksi tulosparannusohjelmaan sisältyy 22 miljoonan euron inves-
tointi Husumin tehtaan energiatehokkuuden parantamiseksi, joka 
on käynnissä suunnitellusti.

Yllä lueteltujen toimien sekä aiempina vuosina toteutettujen 
tulosparannusohjelmien positiivisen yhteisvaikutuksen arvioidaan 
vuonna 2010 olleen noin 100 miljoonaa euroa jakautuen seuraavasti: 
•	 Vuoden	2010	tulosparannusohjelma	40	miljoonaa	euroa
•	 Aiempina	vuosina	toteutetut	ohjelmat	60	miljoonaa	euroa

Reflexin tehdasta saksassa kehitetään jatkossa paper park -kon-
septin mukaisesti, eli tehdasalueelle pyritään mahdollisuuksien 
mukaan löytämään teollisia kumppaneita. M-real julkaisi lokakuussa 
2010 kehitystyön ensimmäisen vaiheen, Reflexin tehtaan osittaisen 
myynnin Metsä tissuelle noin 10 miljoonalla eurolla. sopimukseen 
Metsä tissuen kanssa kuului paperikone 5 ja siihen liittyvät kiinteistöt 
sekä tiettyjä tehdasalueen infrastruktuuriin liittyviä omaisuuseriä. 
neuvottelut M-real Zanders -tehtaiden henkilömäärän vähentämi-
sestä saatiin päätökseen kesäkuussa. 

M-real käytti optiotaan ja osti heinäkuussa sappilta kankaan 
entisen paperitehtaan tehdaskiinteistön mukaan lukien maa-alueet 
13 miljoonan euron kauppahinnalla. kiinteistökauppa oli osa sopi-
musta, jolla M-real ja sappi sopivat lopullisesti vuonna 2008 tehdyn 
M-realin Graphic papers -liiketoiminta-alueen myynnin avoinna 
olevat seikat. Jyväskylän kaupunki päätti syyskuussa käyttää lain 
mukaista etuosto-oikeuttaan ja lunasti kankaan tehdaskiinteistön 
M-realilta samalla 13 miljoonan euron kauppahinnalla. 

M-real simpeleen erikoispaperituotanto lopetettiin vuoden lopulla. 
Vastaavien tuotteiden tuotantoa jatketaan Gohrsmühlen tehtaalla 
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saksassa. tuotannon siirron arvioidaan parantavan M-realin vuotuista 
liiketulosta noin 4 miljoonalla eurolla.

Tutkimus ja kehitys
M-realin tutkimus- ja kehitystoiminnassa keskityttiin katsaus-
vuonna kehittämään korkealaatuisia kevyitä pakkauskartonkeja. 
paperiliiketoiminnoissa painopiste oli uusien tuotteiden kehityksessä 
ja lanseerauksessa. 

efficient packaging -tutkimusohjelmassa selvitetään kevyiden 
mutta samalla suorituskyvyltään erinomaisten kartonkien vaikutusta 
koko pakkausketjun tehokkuuteen. tutkimusohjelmassa saavutet-
tiin lupaavia tuloksia, joita pystytään hyödyntämään kartonkiliike-
toiminnan kehityksessä. tupakkapakkauskartongeissa toteutettiin 
hanke painopinnan parantamiseksi. uusittu tuote tuotiin markki-
noille vuoden ensimmäisen neljänneksen aikana, ja se on saanut 
hyvin myönteisen vastaanoton vaativilla markkinoilla. Consumer 
packaging toteuttaa vuoden 2011 aikana investoinnit simpeleen ja 
kemin kartonkitehtailla ja suunnittelee investointeja äänekosken ja 
kyröskosken kartonkitehtailla. kehitystoiminta on olennainen osa 
näitä investointeja. kemin tehtaalla on keskitytty etenkin päällystyk-
sen kehitykseen, simpeleellä on tehty työtä valmistustekniikoiden 
parantamiseksi. tapettipapereissa jatkettiin non-woven -tyyppisten 
paperien kehitystä.

office papers -liiketoiminta-alueella kehitettiin uusi, normaalia 
kevyempi saVe!-toimistopaperi, jonka keveys perustuu osin BCtMp-
massaan. tuotetta alettiin toimittaa markkinoille syksyn 2010 aikana. 
speciality papers puolestaan on kehittänyt useita uusia kaksoispääl-
lystettyjä etikettipaperilajeja sekä joustopakkauspapereita. 

M-real osallistui kertomusvuonna aktiivisesti Metsäklusteri oy:n 
toimintaan. Metsäklusterin tutkimusohjelmat luovat valmiuksia liike-
toiminnan uudistamiseen pitkällä tähtäimellä. M-realin tutkimus- ja 
kehityskulut vuonna 2010 olivat noin 5 miljoonaa euroa, joka on noin 
0,2 prosenttia liikevaihdosta (2009: 7 ja 0,3 % ja 2008: 10 ja 0,3 %). 
pudotus edellisvuodesta johtuu keskuslaboratorio oy:n yhteistut-
kimusohjelman päättymisestä.

Ympäristötekijät
M-realin ympäristöpolitiikan keskeisiä periaatteita ovat toiminnan 
ympäristövaikutusten minimointi ja avoin viestintä. kaikilla M-realin 
tuotantolaitoksilla on käytössä sertifioidut iso 9001 ja iso 14001 
laatu- ja ympäristöjärjestelmät, jotka tukevat toiminnan systemaat-
tista parantamista ja seurantaa. useilla tuotantolaitoksilla on lisäksi 
sertifioitu työ- ja tuoteturvallisuusjärjestelmä.

M-realin tehtailla on myös käytössä sertifioitu energiatehok-
kuusjärjestelmä ees (energy efficiency system), jolla johdetaan 
systemaattisesti energiankulutuksen ja hiilidioksidipäästöjen vähen-
tämistä. M-real raportoi avoimesti ympäristövaikutuksistaan muun 
muassa tehdaskohtaisissa eMas-raporteissa (eco-Management 
and audit scheme). äänekosken paperitehdas ja Halleinin tehdas 
julkaisivat eMas-selonteot katsausvuoden aikana. 

Yksittäisten tuotteiden ilmastovaikutukset raportoidaan asiakas-
kohtaisesti hiilijalanjälkilaskelmissa. tuotekohtaiset paper profile 
-ympäristötuoteselosteet ovat kaikille M-realin tuotteille verkko-
sivuilla osoitteessa www.m-real.com. M-realin tuotantolaitosten 
päästöt ja jätemäärät on raportoitu tämän vuosikertomuksen sivulla 
124–125.

M-realin tuotantolaitoksilla tehtiin katsausvuonna useita ympäris-
tökuormitusta ja -riskejä vähentäviä parannuksia. Husumin tehtaan 
parannuksilla pienennettiin hiukkaspäästöjä ja pyrittiin pienentämään 
typenoksidien päästöjä ilmaan. alizayn tehtaalta alettiin ohjata osa 
voimalaitoksen kuorikattilan savukaasuista tehdasalueella sijait-
sevalle pigmenttitehtaalle, jossa savukaasujen hiilidioksidi hyödyn-
netään. Joutsenon kemihierretehtaalla tehostettiin lämpöenergian 
käyttöä. simpeleen tehtaalla aloitettiin tehdaskaatopaikan laajen-
nustyöt. äänekoskella vaimennettiin kartonkitehtaan tyhjöpuhal-
timen ja jätevedenpuhdistamon melua sekä päivitettiin tehtaan 
ympäristömeluselvitys. 

teollisuuden päästöt ilmaan ja veteen sekä meluhaitat ovat pie-
nentyneet jatkuvasti. tähän on päästy käyttämällä parasta käyt-
tökelpoista tekniikkaa (Bat, Best available techniques). M-real 
on vähentänyt tuotantonsa vedenkäyttöä systemaattisesti. Vettä 
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kierrätetään tuotantoprosesseissa, ja se puhdistetaan huolellisesti 
ennen kuin lasketaan vesistöihin. sellun ja paperin valmistuksen 
jätevesien haitta-ainemäärät ovat pienentyneet puhdistusta tehos-
tamalla, vedenkäyttöä vähentämällä ja henkilöstöä kouluttamalla. 
tehokkaan puhdistuksen ansiosta jätevedet rehevöittävät vain pientä 
aluetta jäteveden purkukohdan läheisyydessä. M-realin tuotantolai-
tokset sijaitsevat alueilla, joilla ei ole puutetta vedestä, eivätkä ne 
siksi kilpaile veden käytöstä muiden käyttötarpeiden kuten viljelysten 
kastelemisen tai talousveden kanssa. M-real on liittynyt Yk:n Global 
Compactin Ceo Water Mandate -aloitteeseen, joka on aloite veden-
käytön ja sen avoimen raportoinnin tehostamiseksi. M-real seuraa 
tarkasti vedenkäytön kansainvälisten raportointikäytäntöjen kehitystä.

M-real on vähentänyt päästöjä ilmakehään ottamalla käyttöön 
vähemmän rikkiä sisältäviä polttoaineita ja korvaamalla fossiilisia 
polttoaineita puuperäisillä polttoaineilla. ilmakehään suuntautuvista 
päästöistä merkittävimpiä ovat polttoaineista peräisin olevat rikin ja 
typen oksidit, jotka aiheuttavat vesistöjen ja maaperän happamoi-
tumista sekä hiilidioksidi, joka on merkittävin ilmastonmuutokseen 
vaikuttava kaasu. lisäksi hiukkaspäästöt heikentävät ilmanlaatua.

tuotantolaitosten jätemäärät ovat vähentyneet myös sivu- ja 
rinnakkaistuotteiden hyötykäytön ansiosta. Jätteiden lajittelu teh-
tailla ja niiden käyttö joko raaka-aineena tai energiantuotannossa 
vähentää kaatopaikkasijoituksen tarvetta. esimerkiksi lajista riippuen 
toimistopapereiden raaka-aineena käytetään ensikuitua, korkea-
luokkaista keräyskuitua tai molempia. pakkausmuovit, metallit sekä 
paperit ja kartongit kierrätetään. prosessilietteet ja puuperäiset 
jätteet käytetään polttoaineina, ellei niille ole muuta hyötykäyttöä. 
keräyspaperin siistausprosessissa syntyvää kuitusavea hyödynnetään 
esimerkiksi rakennustuoteteollisuudessa ja energiantuotannossa. 
Voimalaitosten tuhkaa käytetään maanrakennuksessa, jossa sillä 
voidaan korvata soraa ja muita maa-aineksia. puutuhkaa käytetään 
myös lannoitusaineena.

Vanhojen ympäristövastuiden määrä on viime vuosina vähen-
tynyt pilaantuneiden maa-alueiden ja kaatopaikkojen kunnostuk-
sen seurauksena. kertomusvuonna viimeisteltiin niemen sahan ja 
lielahden kemihierretehtaan vanhojen kaatopaikkojen kunnostuk-
set tampereella. tällä hetkellä M-realilla on tiedossa merkittäviä 

vanhoja ympäristövastuita vain Ruotsissa suljetun Wifstan tehtaan 
alueella. Ympäristövastuiden hoitamiseen tehdyt varaukset olivat 
vuoden lopussa noin 2 miljoona euroa. M-realin ympäristökulut 
vuonna 2010 olivat 25 miljoonaa euroa (38). Ympäristökulut koostuvat 
lähinnä ympäristönsuojelulaitteiden käyttö- ja kunnossapitokuluista, 
jätehuoltoon ja ympäristövakuutuksiin liittyvistä kuluista sekä akti-
voitujen ympäristömenojen poistoista.

Puunhankinta
M-real on sitoutunut käyttämään tuotannossaan kestäviä raaka-
aineita. tuotteiden tärkein raaka-aine on puu: uusiutuva, kierrätettävä 
ja energiatehokas raaka-aine, joka on kasvatettu ja hankittu kestä-
västi. M-realin puunhankinnasta vastaa sen emoyhtiö Metsäliitto 
osuuskunta. M-realin suomessa käyttämästä puuraaka-aineesta 
valtaosa tulee Metsäliitto osuuskunnan omistajajäsenten metsistä. 
Muita puunhankintamaita ovat itävalta, latvia, liettua, Ranska, 
Ruotsi, saksa, Venäjä ja Viro. katsausvuonna Metsäliitto toimitti 
M-realin tehtaille 5,7 miljoonaa kuutiometriä puuta. 

puunhankintaa ohjaavat puunhankinnan ja metsänhoidon ympä-
ristöpolitiikka sekä konsernin yritysvastuun periaatteet. niitä toteu-
tetaan sertifioitujen laatu- ja ympäristöjärjestelmien sekä vuosittain 
tarkistettavan ympäristöohjelman avulla. puunhankinnassa nouda-
tetaan paikallisia lakeja ja viranomaisten määräyksiä.

sertifioituihin laatu- ja ympäristöjärjestelmiin sisältyy puun 
alkuperän hallintajärjestelmä, joka takaa sen, että hankitun puun 
alkuperä tunnetaan. M-real tukee puuraaka-ainetta hankkiessaan 
riippumattoman osapuolen varmentamaa metsäsertifiointia. noin 
55 prosenttia M-realin käyttämästä puuraaka-aineesta oli katsa-
usvuonna peräisin sertifioiduista metsistä. katsausvuoden aikana 
suomessa uudistettiin peFC-metsäsertifiointikriteerit ja päästiin 
sopimukseen FsC-metsäsertifiointikriteereistä, mikä jatkossa antaa 
edellytykset metsien sertifioimiseen myös FsC:n mukaan. 

kaikilla M-realin tehtailla on käytössä sertifioitu alkuperäketju 
(Chain of Custody), jonka ansiosta ne pystyvät todentamaan sertifioi-
dun puun osuuden tuotteissaan. M-real pyrkii tuomaan markkinoille 
lisää sertifiointimerkillä varustettuja tuotteita. 
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Rahoitus
M-realin omavaraisuusaste oli vuoden lopussa 32,1 prosenttia 
(31.12.2009: 29,6 ja 31.12.2008: 30,8) ja velkaantumisaste 135 pro-
senttia (2009: 153 ja 2008 152). nettovelkaantumisaste oli 83 pro-
senttia (2009: 84 ja 2008: 90). M-realin tietyissä lainasopimuksissa 
on asetettu 120 prosentin raja yhtiön nettovelkaantumisasteelle ja 
30 prosentin raja omavaraisuusasteelle. lainasopimuksissa määri-
tellyllä tavalla laskettu velkaantumisaste vuoden lopussa oli noin 64 
prosenttia (63) ja omavaraisuusaste noin 38 prosenttia (35). 

Myytävissä olevien sijoitusten käyvän arvon muutos oli katsaus-
kauden aikana noin +28 miljoonaa euroa lähinnä pohjolan Voima 
oy:n osakkeiden käyvän arvon nousun takia. 

korolliset nettovelat olivat vuoden lopussa 827 miljoonaa euroa 
(2009: 777 ja 2008: 1 254). lainoista oli valuuttamääräisiä 9 prosenttia, 
vaihtuvakorkoisia 83 prosenttia ja loput kiinteäkorkoisia. lainojen 
keskikorko oli vuoden lopussa 5,1 prosenttia ja pitkäaikaisten laino-
jen keskimaturiteetti 2,7 vuotta. lainojen korkosidonnaisuusaika oli 
vuoden lopussa 9,4 kuukautta. kauden aikana korkosidonnaisuusaika 
on vaihdellut 6 ja 10 kuukauden välillä.

liiketoiminnasta kertyneet rahavirrat olivat 49 miljoonaa euroa 
(Q1–4/2009: 110). käyttöpääoma nousi 86 miljoonaa euroa (aleni 
140) pääosin toimitusmäärien ja hintojen nousun seurauksena. 
operatiivisen käyttöpääoman kiertonopeus säilyi vuoden 2009 tasolla.

nettovaluuttavirrasta oli katsauskauden lopussa suojattuna kes-
kimäärin 4,8 kuukautta. suojausaste on kauden aikana vaihdellut 
keskimäärin 4 ja 6 kuukauden välillä. ei-euromääräisestä omasta 
pääomasta oli katsauskauden lopussa suojattuna noin 70 prosenttia. 

Maksuvalmius jatkuu hyvänä. käytettävissä oleva likviditeetti oli 
katsauskauden lopussa 415 miljoonaa euroa, josta 7 miljoonaa oli 
nostamattomia rahastoituja tyel-varoja ja 408 miljoonaa likvidejä 
varoja ja sijoituksia. likvideistä varoista ja sijoituksista 218 miljoonaa 
euroa on M-realin tytäryhtiö Metsä Financeen muiden Metsäliitto-
konsernin yhtiöiden tallettamia varoja. konsernilla oli myös lyhytai-
kaisia rahoitustarpeita varten käytössään ei-sitovia koti- ja ulkomaisia 
yritystodistusohjelmia ja luottolimiittejä 519 miljoonan euron arvosta. 

M-real lunasti tammikuussa ennenaikaisesti 250 miljoonan euron 
erän ja heinäkuussa jäljellä olleen 90,05 miljoonan euron erän jouk-
kovelkakirjalainastaan lainaehtojen mukaiseen 100 prosentin lunas-
tushintaan. M-real on kesäkuussa 2010 nostanut tyel takaisinlainoja 
135 miljoonaa euroa kymmenen vuoden laina-ajalla. Joulukuussa 
yhtiö nosti tyel takaisinlainoja 31 miljoonaa euroa. näillä toimen-
piteillä M-real on pidentänyt lainojensa erääntymisaikataulua sekä 
vahvistanut likviditeettiä. 

elokuussa standard & poor’s nosti M-realin CCC+ luotto-
luokituksen tasolle B-. luokituksen näkymät säilyvät vakaina. 
luottoluokituksen noston positiivinen vaikutus rahoituskustan-
nuksiin on noin 1 miljoonaa euroa vuodessa.

syyskuussa Moody’s investors service nosti M-realin Caa1 luotto-
luokituksen tasolle B3. luokituksen näkymät muuttuivat positiivisiksi. 
luottoluokituksen noston positiivinen vaikutus rahoituskustannuksiin 
on noin 1 miljoonaa euroa vuodessa.

Merkittävät riskit ja epävarmuustekijät
M-real arvioi strategiset, operatiiviset, rahoitukselliset ja vahin-
koriskinsä kahdesti vuodessa. Vuoden 2010 aikana toteutetuissa 
riskien arvioinneissa tunnistettiin seuraavat M-realin taloudelli-
seen suoritus- ja toimintakykyyn mahdollisesti vaikuttavat riskit ja 
epävarmuustekijät:

Yleistalouden kehityksen epävarmuus
päämarkkina-alueilla paperin ja kartongin kysyntä vaihtelee pää-
asiassa yleisen taloudellisen kehityksen mukaisesti. kysyntä parani 
selvästi vuonna 2010 maailmantalouden kohentumisen seurauksena. 
Yleistalouden kehitykseen liittyy edelleen merkittäviä epävarmuus-
tekijoitä. erityisesti euroalueen kehitys vaikuttaa M-realin päätuot-
teiden kysyntään ja kannattavuuteen.

Kilpailuympäristö
kysynnän ja tarjonnan tasapaino vaikuttaa merkittävästi paperi- ja 
kartonkituotteiden hintatasoon. Vuonna 2010 markkinatasapaino 
oli M-realin päätuotteissa pääosin normaali. taivekartongin osalta 
kysyntä ylitti euroopassa tarjonnan vuonna 2010. Mahdollinen kysyn-
nän heikentyminen tai tarjonnan lisäys tulevaisuudessa saattaa 
vaikuttaa epäedullisesti markkinatasapainoon. M-realille epäedul-
liset suhdanteet tai kilpailijoiden kapasiteetin lisäys, voivat alentaa 
M-realin tuotteiden hintoja. toisaalta teollisuuden mahdollinen kapa-
siteetin vähentäminen tai toimialan konsolidoituminen voivat johtaa 
hintojen vahvistumiseen. euron vahvistuminen etenkin Yhdysvaltain 
dollariin nähden saattaa aiheuttaa tuonnin lisääntymistä eurooppaan, 
mikä heikentäisi osaltaan markkinatasapainoa euroopassa.

Luottoriskit ja muut vastapuoliriskit
kaupalliseen toimintaan liittyvien luottoriskien hallinta on M-realin 
keskitetyn luotonvalvonnan ja toimialojen vastuulla. luotonvalvonta 
määrittää sisäiset, asiakkaille myönnetyt luottorajat sekä maksu-
ehdot yhdessä toimialojen kanssa. Huomattava osa luottoriskeistä 
siirretään luottovakuutusyhtiöille luottovakuutussopimusten avulla. 
M-realin asiakasluottoriski oli normaalilla tasolla vuonna 2010. 
Riskiä pyritään edelleen pienentämään tehostamalla omia sisäisiä 
luotonvalvontatoimenpiteitä ja -prosesseja.

luotonvalvonnan pääperiaatteet on määritelty yhtiön hallituksen 
hyväksymässä luottopolitiikassa. Vastapuolikohtaisia, hyväksyttyjä 
maksimimääriä käytetään myös rahamarkkinainvestoinneissa, joh-
dannaisissa ja lainoissa. näin luottokelpoisuus voidaan varmistaa ja 
riskien keskittymistä voidaan vähentää.

Kulutustottumusten muutokset
tulevaisuudessa uuden viestintäteknologian, markkinointikanavien 
ja muiden kulutustottumusten muutokset voivat vaikuttaa M-realin 
paperi- ja kartonkituotteiden kysyntään.
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Tuotantokustannusten hintariskit
M-realin toiminnan kannalta tärkeimpien tuotantotekijöiden, kuten 
puun, energian ja kemikaalien hintojen sekä kuljetuskustannusten 
suuri ja odottamaton nousu tai mahdolliset saatavuusongelmat 
voivat heikentää kannattavuutta ja uhata toiminnan jatkuvuutta. 
M-real pyrkii suojautumaan tältä riskiltä solmimalla pitkäaikaisia 
toimitussopimuksia ja näihin liittyviä johdannaissopimuksia. eu:n 
päätöksistä ja päästöoikeuksien hinnoista riippuen M-realille voi 
2013 alkaen aiheutua merkittäviä lisäkustannuksia päästöoikeuksien 
ostotarpeena omaa toimintaa varten. Vuonna 2011 kustannusin-
flaatio kiihtyy selvästi vuodesta 2010 pääasiassa puun, energian ja 
kemikaalien kohonneiden hintojen seurauksena.

Vastuuriskit
M-realin liiketoimintaan liittyy erilaisia vastuuriskejä, joista kes-
keisimmät ovat yleiset toiminnan vastuuriskit, ympäristöriskit ja 
tuotevastuuriskit. näitä riskejä pyritään hallitsemaan liiketoiminta-
prosesseja, käytäntöjä, laatuvaatimuksia ja toiminnan läpinäkyvyyttä 
tehostamalla. osa edellä mainituista riskeistä on siirretty erilaisilla 
vakuutussopimuksilla vakuutusyhtiöille.

Liiketoiminnan keskeytysriskit
erilaiset suurvahingot, vakavat onnettomuudet, luonnonkatastrofit, 
tärkeiden tietojärjestelmien vakavat viat, työkiistat ja tärkeimpien 
raaka-aineiden toimitusongelmat voivat ääritapauksissa keskeyttää 
M-realin liiketoiminnan ja aiheuttaa jopa asiakkaiden menetyksiä. 
toimialat ja tehtaat ovat laatineet jatkuvuus- ja toipumissuunnitelmia 
näiden riskien pienentämiseksi. lisäksi osa tehtaiden keskeytysris-
keistä on vakuutussopimuksilla valikoidusti siirretty vakuutusyhtiöille.

Henkilöstö
M-real on kiinnittänyt erityistä huomiota henkilöstön saatavuuden 
ja pysyvyyden varmistamiseen erilaisten kehitysohjelmien ja erityis-
toimien avulla. M-real pyrkii varautumaan sukupolvenvaihdoksiin ja 
muihin henkilöstöriskeihin urasuunnittelun ja työnkierron avulla.

Taloudelliset riskit
M-realin kannattavuus parani vuonna 2010 selvästi. tammikuussa 
2011 M-real käynnisti uuden tulosparannusohjelman, jonka vuoden 
2011 tulosta parantava vaikutus yhdessä aiempina vuosina toteutet-
tujen ohjelmien kanssa on yhteensä noin 90 miljoonaa euroa vuo-
teen 2010 verrattuna. M-realilla on hyvät mahdollisuudet pääosin 
kattaa kiihtyvä kustannusinflaatio omilla toimenpiteillään vuonna 
2011. sisäisten tulosparannustoimenpiteiden toteutukseen liittyy 
epävarmuustekijöitä ja riski siitä, että tavoiteltua tulosparannusta 
ei kokonaisuudessaan saavuteta, on olemassa.

liiketoiminnan tärkeimmät taloudelliset riskit liittyvät pääasiassa 
valuuttoihin, korkoihin, likviditeettiin, vastapuoliriskeihin ja johdan-
naisinstrumenttien käyttöön. Rahoitukseen liittyviä riskejä hallitaan 
M-realin hallituksen hyväksymän rahoituspolitiikan mukaisesti. 
tarkoituksena on suojautua merkittäviltä taloudellisilta riskeiltä, 

tasapainottaa kassavirtaa ja antaa liiketoimintayksiköille tarpeeksi 
aikaa muuttaa toimintaansa muuttuvien olosuhteiden mukaan. 
M-realin rahoitukseen liittyvät riskit ja niiden hallinta on kuvattu 
tarkemmin tämän vuosikertomuksen sivulla 53–57.

Riskeihin varautuminen ja niiden siirtäminen
tunnistettuihin riskeihin varaudutaan parhaan tietämyksen 
mukaan ja yhtiön kannalta tarkoituksenmukaisimmalla tavalla. 
Vakuutusyhtiöiden kanssa tehdään aktiivista riskienhallintatyötä, josta 
esimerkkeinä voidaan mainita säännöllisesti toteutettavat erityyppi-
set riskiarvioinnit liiketoiminnan eri osa-alueilla. tuotantolaitokset 
ovat varautuneet mahdollisiin toiminnan häiriötilanteisiin laatimalla 
mm. kriisienhallinta-, jatkuvuus- ja toipumissuunnitelmia. Yhtiö itse 
kantaa osan riskeistä, osa taas siirretään valikoidusti esimerkiksi 
vakuutussopimusten, johdannaissopimusten ja muiden sopimus-
ehtojen avulla vakuutusyhtiöille, pankeille ja muille vastapuolille.

Yleisimmät vahinkoriskit on pääosin katettu kattavilla globaaleilla 
vakuutussopimuksilla, kuten:

– omaisuus- ja keskeytysvakuutusohjelma
– toiminnan ja tuotevastuuvakuutusohjelma
– johdon vastuuvakuutusohjelma
– luottovakuutusohjelma
– kuljetusvakuutusohjelma.

Osakkeet
M-realin a-osakkeen ylin kurssi nasDaQ oMX Helsinki oy:ssä 
vuonna 2010 oli 3,64 euroa, alin 1,93 euroa ja keskikurssi 2,85 
euroa. Vuoden lopussa a-osakkeen kurssi oli 2,85 euroa. Vuoden 
2009 lopussa a-osakkeen kurssi oli 1,94 euroa ja vuoden 2009 kes-
kikurssi 1,52 euroa.

M-realin B-osakkeen ylin kurssi vuonna 2010 oli 3,26 euroa, alin 
1,46 euroa ja keskikurssi 2,44 euroa. Vuoden lopussa B-osakkeen 
kurssi oli 2,54 euroa. Vuoden 2009 lopussa B-osakkeen kurssi oli 
1,53 euroa ja vuoden 2009 keskikurssi 0,66 euroa.

a-osakkeen vaihto oli 6 miljoonaa euroa, 5 prosenttia osakekan-
nasta. B-osakkeen vaihto oli 894 miljoonaa euroa, 125 prosenttia 
osakekannasta. a- ja B-osakkeiden markkina-arvo oli vuoden lopussa 
yhteensä 845 miljoonaa euroa. M-realilla on yhteensä 328 165 612 
osaketta, joista a-osakkeiden määrä on 36 339 550 ja B-osakkeiden 
määrä 291 826 062. osakkeiden oikeuttama yhteenlaskettu ääni-
määrä on 1 018 617 062.

Metsäliitto osuuskunta omisti vuoden lopussa 38,8 prosenttia 
osakkeista, ja näiden osakkeiden tuottama äänivalta oli 60,5 pro-
senttia. ulkomaisten omistajien osuus osakkeista oli 14 prosenttia. 
M-realin toimitusjohtaja, toimitusjohtajan sijainen ja hallituksen 
jäsenet omistivat vuoden lopussa yhteensä noin 1,0 prosenttia osak-
keista sisältäen välillisen omistuksen.

norges Bankin omistus M-realissa laski 8.4.2010 4,4 prosenttiin 
osakepääomasta ja 1,4 prosenttiin äänimäärästä. 

Yhtiön hallussa ei ole sen omia osakkeita.
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Jakokelpoiset varat ja osingonjako
emoyhtiön voitonjakokelpoiset varat 31.12.2010 olivat -382 932 705,40 
euroa, josta tilikauden tulos on -40 145 050,84 euroa. Yhtiöllä ei näin 
ollen ole voitonjakokelpoisia varoja. Hallitus on kokouksessaan 
10.2.2011 päättänyt ehdottaa kevään 2011 varsinaiselle yhtiöko-
koukselle, joka pidetään 23.3.2011, että vuodelta 2010 ei makseta 
osinkoa. Vuodelta 2009 ei maksettu osinkoa.

Hallitus ja tilintarkastajat
Yhtiökokous vahvisti maaliskuussa M-realin hallituksen jäsenten 
lukumääräksi yhdeksän (9). Yhtiökokous valitsi M-realin hallitukseen 
metsänhoitaja Mikael aminoffin, metsänhoitaja Martti asunnan, vuo-
rineuvos kari Jordanin, oikeustieteen kandidaatti kirsi komin, dip-
lomi-insinööri kai korhosen, kasvatustieteen maisteri liisa leinon, 
vuorineuvos Juha niemelän, ministeri antti tanskasen ja diplomi-
insinööri erkki Variksen. Hallituksen jäsenten toimikausi kestää seu-
raavan varsinaisen yhtiökokouksen loppuun. Hallituksen järjestäy-
tymiskokouksessa hallitus valitsi puheenjohtajakseen kari Jordanin 
ja varapuheenjohtajakseen Martti asunnan. Hallitus päätti lisäksi 
valiokuntiin järjestäytymisestä seuraavasti: tarkastusvaliokunnan 
jäsenet ovat kirsi komi, kai korhonen, antti tanskanen ja erkki Varis 
ja nimitys- ja palkitsemisvaliokunnan jäsenet ovat Mikael aminoff, 
Martti asunta, kari Jordan, liisa leino ja Juha niemelä.

M-realin tilintarkastajaksi valittiin kHt-yhteisö price water-
houseCoopers oy. tilintarkastajan toimikausi päättyy seuraavan 
varsinaisen yhtiökokouksen päättyessä.

selvitys hallinto- ja ohjausjärjestelmästä on annettu erillisenä 
kertomuksena, joka on julkaistu samanaikaisesti tilinpäätöksen ja 
tämän toimintakertomuksen kanssa.

Kauden jälkeiset tapahtumat 
M-real käynnisti uuden 70 miljoonan euron tulosparannusohjelman. 
ohjelma keskittyy parantamaan paperiliiketoimintojen kannattavuutta 
sekä pienentämään kaikkien liiketoiminta-alueiden muuttuvia kus-
tannuksia. aikaisemmin ilmoitettujen simpeleen ja kemin kartonki-
investointien tulosparannus sekä simpeleen erikoispaperituotannon 
lopettaminen sisältyvät uuteen tulosparannusohjelmaan. ohjelman 
täysimääräinen 70 miljoonan euron tulosvaikutus arvioidaan saa-
vutettavan vuodesta 2012 alkaen. tulosvaikutuksen vuonna 2011 
arvioidaan olevan noin 30 miljoonaa euroa. kustannusinflaation 
arvioidaan vuonna 2011 kiihtyvän. M-realin uuden sekä aiempina 
vuosina toteutettujen tulosparannusohjelmien kokonaisvaikutuksen 
vuoden 2011 tulokseen arvioidaan olevan noin 90 miljoonaa euroa 
positiivinen, jolla uskotaan pääosin katettavan kustannusinflaatio.

äänekosken ja kyröskosken tehtaiden vuotuista taivekarton-
kikapasiteettia suunnitellaan kasvatettavan yhteensä noin 70 000 
tonnilla. kyröskosken investointi suunnitellaan toteutettavan vuoden 
2011 lopulla ja äänekosken investointi keväällä 2012. äänekoskella 
aloitetaan suunniteltuun investointiin liittyen yhteistoimintaneuvot-
telut 18.2 2011 koskien kartonkitehtaan tuotannon työntekijöitä, eli 
noin 130 henkilöä. arvioitu henkilöstövähennys on äänekoskella 

enintään 10 henkilöä. kyröskosken investoinnilla ei arvioida olevan 
henkilöstövaikutuksia. suunniteltujen investointien jälkeen vuotui-
nen tuotantokapasiteetti nousee kyröskoskella 190 000 tonniin ja 
äänekoskella 240 000 tonniin. tuotanto suunnitellaan suunnattavan 
lähinnä elintarvikepakkaamiseen. M-realilla on näiden suunnitel-
tujen investointien jälkeenkin mahdollisuus kasvattaa edelleen 
kyröskosken ja äänekosken tehtaiden tuotantokapasiteettia mark-
kinatilanteen näin edellyttäessä. 

sari pajari nimitettiin liiketoiminnan kehitysjohtajaksi ja johto-
ryhmän jäseneksi. Hän on koulutukseltaan puunjalostustekniikan 
diplomi-insinööri. Hänen päävastuualueensa ovat liiketoiminnan 
kehitys ja laatujohtaminen (tQM). pajari aloittaa uudessa tehtäväs-
sään 1.4.2011 ja raportoi toimitusjohtaja Mikko Helanderille. pajari 
siirtyy M-realiin Metsäliitto-konsernin tietohallintojohtajan tehtävästä, 
jossa hän toimi vuodesta 2009. ennen siirtymistään Metsäliitto-
konserniin vuonna 2007 pajari työskenteli johtavana strategiakon-
sulttina pöyryllä, pwC Consultingilla sekä iBM:llä.

Lähiajan näkymät
kartongin kysyntätilanteen uskotaan jatkuvan hyvänä myös lähikuu-
kausina. M-realin taivekartongin ja lainerin hintataso on euroopassa 
tehtyjen korotusten seurauksena yli 10 prosenttia viime vuoden alun 
tasoa korkeampi.

päällystämättömän hienopaperin kysyntä vaikuttaa jatkuvan 
ennallaan. M-real on julkaissut 6–8 prosentin maaliskuussa voi-
maan astuvan hinnankorotuksen. Myös erikoispapereiden kysynnän 
arvioidaan pysyvän vakaana ja hintatason ennallaan.

sellun keskihinnan arvioidaan olevan vuoden ensimmäisellä nel-
jänneksellä hieman viime vuoden viimeistä neljännestä alhaisempi. 
Merkittävää sellun hinnan laskua ei kuitenkaan ole näkyvissä. 

kustannusinflaation arvioidaan vuonna 2011 kiihtyvän. M-real 
käynnisti tammikuussa 2011 uuden 70 miljoonan euron tulospa-
rannusohjelman. uuden sekä aiempina vuosina toteutettujen tulos-
parannusohjelmien kokonaisvaikutuksen vuoden 2011 tulokseen 
arvioidaan olevan noin 90 miljoonaa euroa positiivinen, jolla uskotaan 
pääosin katettavan kiihtynyt kustannusinflaatio.

M-realin liiketuloksen ilman kertaluonteisia eriä arvioidaan vuo-
den 2011 ensimmäisellä neljänneksellä paranevan vuoden 2010 
viimeisestä neljänneksestä.
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Milj. euroa liite 1.1. – 31.12.2010 1.1. – 31.12.2009
Jatkuvat toiminnot
Liikevaihto 4 2 605 2 432
Valmiiden ja keskeneräisten tuotteiden
varastojen muutos 7 34 -71
liiketoiminnan muut tuotot 6 108 252
Materiaalit ja palvelut 7 -2 022 -1 801
Henkilöstökulut 7 -312 -406
osuus osakkuusyritysten tuloksesta 15 78 2
poistot ja arvonalentumiset 4, 8 -166 -356
liiketoiminnan muut kulut 7 -179 -319
Liiketulos 146 ­267

osuus osakkuusyritysten tuloksesta 15 -24 -16

kurssierot 9 -9 5
Muut rahoitustuotot 9 12 25
Muut rahoituskulut 9 -77 -105
Tilikauden tulos ennen veroja jatkuvista toiminnoista 48 ­358
tuloverot 10 -21 27
Tilikauden tulos jatkuvista toiminnoista 27 ­331
Lopetetut toiminnot
tilikauden tulos lopetetuista toiminnoista 5 0 -23
Tilikauden tulos 27 ­354

Muut laajan tuloksen erät
Rahavirran suojaukset 11 10 26
Myytävissä olevat rahoitusvarat 11 28 -115
Muuntoerot 11 12 5
osuus osakkuusyritysten tuloksista 11 2
Muihin laajan tuloksen eriin liittyvät verot 11 -2 27
tilikauden muut laajan tuloksen erät verojen jälkeen 50 -57

Tilikauden laaja tulos yhteensä 77 ­411

Tilikauden tuloksen jakautuminen
emoyrityksen osakkeenomistajille 28 -358
Määräysvallattomille omistajille -1 4

27 -354
Tilikauden laajan tuloksen jakautuminen

emoyrityksen osakkeenomistajille 78 -412
Määräysvallattomille omistajille -1 1

77 -411
Emoyrityksen osakkeenomistajille kuuluvasta tuloksesta laskettu  
osakekohtainen tulos, laimentamaton ja laimennettu, euroa 12

Jatkuvista toiminnoista 0,09 -1,02
lopetetuista toiminnoista 0,00 -0,07
Yhteensä 0,09 -1,09

Konsernin laaja tuloslaskelma

liitetiedot ovat osa tätä tilinpäätöstä
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Milj. euroa liite 31.12.2010 31.12.2009
VARAT

Pitkäaikaiset varat
liikearvo 13 13 13
Muut aineettomat hyödykkeet 13 26 32
aineelliset käyttöomaisuushyödykkeet 13, 37 1 063 1 130
osuudet osakkuusyrityksissä 15 265 210
sijoitukset 16, 28 314 317
Muut rahoitusvarat 17, 25, 28 59 58
laskennalliset verosaamiset 18 3 3
Johdannaiset 28, 29 8 5

1 751 1 768
Lyhytaikaiset varat

Vaihto-omaisuus 19 391 313
Myyntisaamiset ja muut saamiset 20, 25, 28 516 497
tuloverosaamiset 38 38
Johdannaiset 28, 29 13 19
Rahavarat 21, 25, 28 408 497

1 366 1 364

Varat yhteensä 3 117 3 132

OMA PÄÄOMA JA VELAT

Emoyrityksen osakkeenomistajille kuuluva oma pääoma 22
osakepääoma 558 558
Ylikurssirahasto 667 667
Muuntoero 23 2
arvonmuutos- ja muut rahastot 223 194
kertyneet voittovarat -477 -505

994 916
Määräysvallattomien omistajien osuus 5 8
Oma pääoma yhteensä 999 924

Pitkäaikaiset velat
laskennalliset verovelat 18 179 162
eläkevelvoitteet 23 85 89
Varaukset 24, 37 35 60
Rahoitusvelat 25, 28 1 016 943
Muut velat 26, 28 8 12
Johdannaiset 28, 29 18 18

1 341 1 284
Lyhytaikaiset velat

Varaukset 24, 37 7 44
lyhytaikaiset rahoitusvelat 25, 28 334 467
ostovelat ja muut velat 27, 28 415 381
tuloverovelat 3 6
Johdannaiset 28, 29 18 26

777 924

Velat yhteensä 2 118 2 208
Oma pääoma ja velat yhteensä 3 117 3 132

Konsernin tase

liitetiedot ovat osa tätä tilinpäätöstä
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emoyrityksen osakkeenomistajille kuuluva oma pääoma

Milj. euroa liite
osake-

pääoma
Ylikurssi-

rahasto Muuntoero

käyvän 
arvon

ja muut 
rahastot

kertyneet
voittovarat Yhteensä

Määräys-
vallattomien 

omistajien 
osuudet

oma 
pääoma

yhteensä
oma pääoma 1.1.2009 558 667 -9 259 -146 1 329 57 1 386

tilikauden tulos -358 -358 4 -354
Muut laajan tuloksen erät 11

Rahavirran suojaukset 26 26 26
Myytävissä olevat rahoitusvarat -115 -115 -115
Muuntoerot 8 8 -3 5
osuus osakkuusyritysten muista laajan 
tuloksen eristä
Muihin laajan tuloksen eriin liittyvät 
verot 3 24 27 27

Muut laajan tuloksen erät yhteensä 11 -65 -54 -3 -57

Tilikauden laaja tulos yhteensä 11 ­65 ­358 ­412 1 ­411
liiketoimet omistajien kanssa

Metsä-Botnian uruguayn järjestelyt -50 -50
Oma pääoma 31.12.2009 558 667 2 194 ­504 916 8 924

oma pääoma 1.1.2010 558 667 2 194 -504 916 8 924

tilikauden tulos 28 28 -1 27
Muut laajan tuloksen erät 11

Rahavirran suojaukset 10 10 10
Myytävissä olevat rahoitusvarat 28 28 28
Muuntoerot 12 12 12
osuus osakkuusyritysten muista laajan 
tuloksen eristä 1 1 2 2
Muihin laajan tuloksen eriin liittyvät 
verot 8 -10 -2 -2

Muut laajan tuloksen erät yhteensä 21 29 50 0 50

Tilikauden laaja tulos yhteensä 21 29 28 78 ­1 77
liiketoimet omistajien kanssa

Vuoteen 2009 liittyvät osingot 0 0 -2 -2
Oma pääoma 31.12.2010 558 667 23 223 ­476 994 5 999

laskelma konsernin oman  
pääoman muutoksista

liitetiedot ovat osa tätä tilinpäätöstä
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Milj. euroa liite 2010 2009
Liiketoiminnan rahavirrat
tilikauden tulos 27 -354
oikaisut tilikauden tulokseen 31 108 324
saadut korot 12 20
Maksetut korot -76 -114
saadut osingot 1 1
Muut rahoituserät, netto -39 55
Maksetut verot -16 9
käyttöpääoman muutos 31 -86 140
Liiketoiminnasta kertyneet nettorahavirrat ­69 81

Investointien rahavirrat

Muiden osakkeiden hankinnat -2 -3
investoinnit aineellisiin ja aineettomiin hyödykkeisiin -64 -70
Yhteisyritysosakkeiden luovutukset 5 0 274
osakkuusyritysosakkeiden luovutukset 33 0 46
Muiden osakkeiden luovutukset 41 3
aineellisten ja aineettomien hyödykkeiden luovutukset 45 9
pitkäaikaisten saamisten vähennys 0 1
pitkäaikaisten saamisten lisäys 0 -49
Investointien nettorahavirrat 20 211

Rahoituksen rahavirrat

pitkäaikaisten velkojen lisäys 167 71
pitkäaikaisten velkojen vähennys -389 -483
lyhytaikaisten velkojen lisäykset ja vähennykset, netto 162 -134
lyhytaikaisten korollisten saamisten lisäykset ja vähennykset, netto 21 202
Maksetut osingot -2 0
Rahoituksen nettorahavirrat ­41 ­344

Rahavarojen muutos ­90 ­52

Rahavarat tilikauden alussa 497 550
Rahavarojen muuntoero 1 -1
Rahavarojen muutos -90 -52
Rahavarat tilikauden lopussa 21 408 497

Konsernin rahavirtalaskelma

liitetiedot ovat osa tätä tilinpäätöstä
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Tilinpäätöksen liitetiedot
 1 tilinpäätöksen laadintaperiaatteet

seuraavassa on lueteltu merkittävimmät tilinpäätöksen laadin-
taperiaatteet, joita on sovellettu konsernitilinpäätöstä laadittaessa. 

Konsernin perustiedot
M-real oyj tytäryrityksineen muodostaa metsäteollisuuskonsernin, 
jonka neljä liiketoiminta-aluetta Consumer packaging, office papers, 
speciality papers sekä Market pulp and energy. Valmistustoimintaa 
on viidessä euroopan maassa. M-real-konsernin päämarkkina-
alue on eurooppa, mutta sen tuotteita myydään ympäri maail-
man. M-realin päätuotealueet ovat taivekartongit, toimistopaperit 
ja erikoispaperit.

konsernin emoyritys on M-real oyj. emoyrityksen kotipaikka on 
Helsinki ja sen rekisteröity osoite on Revontulentie 6, 02100 espoo. 

Jäljennös konsernitilinpäätöksestä on saatavissa internet-
osoitteesta www.m-real.com tai konsernin emoyrityksen pääkont-
torista osoitteesta Revontulentie 6, 02100 espoo.

M-real oyj:n hallitus on hyväksynyt kokouksessaan 10.2.2011 
tämän tilinpäätöksen julkistettavaksi. suomen osakeyhtiölain 
mukaan osakkeenomistajilla on mahdollisuus hyväksyä tai hylätä 
tilinpäätös sen julkistamisen jälkeen pidettävässä yhtiökokouksessa. 
Yhtiökokouksella on myös mahdollisuus tehdä päätös tilinpäätöksen 
muuttamisesta.

Laadintaperiaatteet ja arvostusperuste
M-real oyj:n konsernitilinpäätös on laadittu kansainvälisten tilin-
päätösstandardien (international Financial Reporting standards, 
iFRs) mukaisesti, soveltaen ias- ja iFRs-standardeja sekä siC- ja 
iFRiC-tulkintoja, jotka ovat voimassa ja jotka ovat eu:n hyväksymiä 
tilinpäätöksen laatimishetkellä 31.12.2009. kansainvälisillä tilinpää-
tösstandardeilla tarkoitetaan suomen kirjanpitolaissa ja sen nojalla 
annetuissa säännöksissä eu:n asetuksessa (eY) n:o 1606/2002 
säädetyn menettelyn mukaisesti eu:ssa sovellettaviksi hyväksyttyjä 
standardeja ja niistä annettuja tulkintoja. konsernitilinpäätöksen 
liitetiedot ovat myös suomalaisten, iFRs-säännöksiä täydentävien 
kirjanpito- ja yhteisölainsäädännön vaatimusten mukaiset.

konsernitilinpäätös esitetään miljoonan euron tarkkuudella.
tilinpäätös on laadittu perustuen historiallisiin hankintamenoi-

hin lukuun ottamatta biologisia hyödykkeitä, johdannaissopimuksia 
sekä eräitä muita rahoitusvaroja ja -velkoja, jotka on arvostettu 
käypään arvoon.

Johdon mielestä konsernilla on riittävästi resursseja jatkaa toi-
mintaansa ennakoitavissa olevassa tulevaisuudessa. tämän takia 
tilinpäätös on laadittu soveltaen toiminnan jatkuvuuden periaatetta.

konsernitilinpäätös on laadittu noudattaen samoja laadintaperiaat-
teita kuin vuonna 2009 lukuun ottamatta seuraavia uusia standardeja, 
tulkintoja ja muutoksia olemassa oleviin standardeihin, jotka ovat 
voimassa 1.1.2010 alkaen. 

iFRs 3 (uudistettu), liiketoimintojen yhdistäminen. liiketoimintojen 
yhdistämiseen sovelletaan uudistetun standardin mukaan edel-

leen hankintamenetelmää, johon on tosin tehty joitakin merkittäviä 
muutoksia. esimerkiksi kaikki hankinnan toteuttamiseksi suori-
tetut maksut on kirjattava hankinta-ajankohdan käypiin arvoihin, 
ja veloiksi luokitellut ehdolliset maksut arvostetaan myöhemmin 
käypään arvoon tulosvaikutteisesti. Jokaisen hankinnan kohdalla 
saadaan valita, perustuuko määräysvallattomien omistajien osuu-
den arvostus käypään arvoon vai näiden suhteelliseen osuuteen 
hankinnan kohteen nettovarallisuudesta. kaikki hankintaan liittyvät 
menot kirjataan kuluiksi. uudistettu standardi on vaikuttanut 1.1.2010 
jälkeen tapahtuviin liiketoimintojen yhdistämisiin. 

ias 27 (uudistettu), konsernitilinpäätös ja erillistilinpäätös. uudistetun 
standardin mukaan määräysvallattomien omistajien kanssa toteutu-
neiden liiketoimien vaikutukset on kirjattava omaan pääomaan, jos 
määräysvalta ei muutu, eikä näistä liiketoimista synny enää liikearvoa 
tai voittoja ja tappioita. standardissa ohjeistetaan myös kirjanpito-
käsittelyä tilanteessa, jossa määräysvalta menetetään. Mahdollinen 
jäljelle jäävä omistusosuus arvostetaan käypään arvoon, ja voitto tai 
tappio kirjataan tulosvaikutteisesti. konserni soveltaa uudistettua 
standardia määräysvallattomien omistajien kanssa toteutuneisiin 
liiketoimiin 1.1.2010 alkaen. 

iFRiC 16, ulkomaiseen yksikköön tehdyn nettosijoituksen suojauk-
set. iFRiC 16 selventää ulkomaisen nettoinvestoinnin suojauksen 
kirjanpitokäsittelyä. tämä tarkoittaa, että ulkomaisen nettoinves-
toinnin suojaus liittyy eroihin toimintavaluutassa, eikä esittämisva-
luutassa. lisäksi suojausinstrumentin haltija voi olla mikä tahansa 
konserniyhtiö. ias 21, ‘Valuuttakurssien muutosten vaikutukset’ 
-standardin määräykset soveltuvat suojattavaan erään. tulkinnalla 
ei ole vaikutusta konsernitilinpäätökseen.

iFRiC 17, Muiden kuin käteisvarojen jakaminen omistajille. tulkinta 
sisältää ohjeistusta sellaisten järjestelyjen kirjanpitokäsittelystä, 
joissa yritys jakaa omistajille muita varoja kuin käteisvaroja joko oman 
pääoman rahastosta tai osinkona. iFRs 5:een tehtiin samalla muutos, 
joka mukaan omaisuuserät luokitellaan omistajille jaettaviksi vain 
silloin, kun ne ovat valmiita jaettaviksi senhetkisessä kunnossaan 
ja niiden jakaminen on erittäin todennäköistä. tulkinnalla ei ole 
vaikutusta konsernitilinpäätökseen.

iFRs 2 (muutos), osakeperusteiset maksut – käteisvaroina makset-
tavat osakeperusteiset liiketoimet konsernissa. Muutos selventää 
iFRs 2:n soveltamisalaa. sen mukaan sen yhteisön, joka vastaanottaa 
tuotteita tai palveluita, tulee noudattaa iFRs 2:ta, vaikka kyseinen 
yhtiö ei olisi velvollinen luovuttamaan käteisvaroja osakeperusteisesti. 
Muutoksella ei ole vaikutusta konsernitilinpäätökseen.

ias 39 (muutos), suojauskohteiksi hyväksyttävät erät. Muutoksen 
mukaan inflaatiota ei voida erikseen määrittää suojattavaksi kom-
ponentiksi kiinteäkorkoisessa velassa. lisäksi silloin, kun optioihin 
sovelletaan suojauslaskentaa, ei option aika-arvoa voida enää sisäl-
lyttää suojaamaan yksipuolista riskiä. Muutoksella ei ole vaikutusta 
konsernin tilinpäätökseen.
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iFRiC 9 ja ias 39 (muutos), kytkettyjen johdannaisten uudelleenarvi-
ointi luokittelun muutoksen yhteydessä. Muutokset selventävät, että 
siirrettäessä rahoitusvaroja pois käypään arvoon tulosvaikutteisesti 
kirjattavien ryhmästä, tulee kaikki kytketyt johdannaiset arvioida 
uudelleen ja tarvittaessa käsitellä tilinpäätöksessä erillään pää-
sopimuksesta. tulkinnalla ei ole vaikutusta konsernitilinpäätökseen.

iasB julkaisi huhtikuussa 2009 parannuksia 12 standardiin osana 
vuosittaisia parannuksia standardeihin (improvements to iFRss). 
seuraavassa on esitetty ne muutokset, jotka konserni otti käyttöön 
vuonna 2010 ja joilla on vaikutusta konsernin tilinpäätökseen: 

iFRs 5 (muutos), Myytävänä olevat pitkäaikaiset omaisuuserät ja 
lopetetut toiminnot. Muutos selventää, että iFRs 5 sisältää vaatimuk-
set tiedoista, jotka on esitettävä myytävänä olevaksi luokitelluista 
pitkäaikaisista omaisuuseristä (tai luovutettavien erien ryhmistä) 
tai lopetettavista toiminnoista. siinä myös selvennetään, että ias 1:n 
mukaisia yleisiä vaatimuksia on kuitenkin noudatettava, erityisesti 
ias 1:n kappaletta 15 (oikean kuvan antaminen) ja kappaletta 125 
(arvioihin liittyvät epävarmuustekijät). Muutoksella ei ole olennaista 
vaikutusta konsernitilinpäätökseen.

ias 1 (muutos), tilinpäätöksen esittäminen. Muutos selventää, 
että velan mahdollinen suorittaminen omaa pääomaa liikkeeseen 
laskemalla ei vaikuta velan luokitteluun lyhyt- tai pitkäaikaiseksi. 
lyhytaikaisen velan määritelmää täsmennettiin, ja velka saadaan 
luokitella pitkäaikaiseksi (edellyttäen, että yhteisöllä on ehdoton 
oikeus lykätä käteisvaroja tai muita varoja luovuttamalla tapahtuvaa 
suorittamista vähintään 12 kuukauden päähän tilikauden päättymi-
sestä) riippumatta siitä, että vastapuoli voisi koska tahansa vaatia 
velan suorittamista osakkeina. Muutoksella ei ole olennaista vaiku-
tusta konsernitilinpäätökseen.

ias 17 (muutos), Vuokrasopimukset. Muutos poistaa erityisohjeis-
tuksen, joka koskee maa-alueen luokittelua rahoitusleasing- tai 
muuksi vuokrasopimukseksi. tämän seuraksena maa-alueet tulee 
luokitella rahoitusleasing- tai muuksi vuokrasopimukseksi noudat-
taen yleisiä ias 17 -standardin luokittelukriteereitä. Muutoksella ei 
ole olennaista vaikutusta konsernitilinpäätökseen.

ias 36 (muutos), omaisuuserien arvonalentuminen. Muutos selven-
tää, että rahavirtaa tuottava yksikkö (tai yksikköjen ryhmä), jolle liike-
arvo kohdistetaan arvonalentumistestausta varten, voi olla korkein-
taan iFRs 8 -standardissa määritellyn toimintasegmentin suuruinen 
(eli ennen segmenttien yhdistämistä raportoitaviksi segmenteiksi 
samanlaisiin taloudellisiin ominaispiirteisiin perustuen kyseisen 
standardin ohjeistuksen mukaan). Muutoksella ei ole olennaista 
vaikutusta konsernitilinpäätökseen.

iFRiC 16 (muutos), ulkomaiseen yksikköön tehdyn nettosijoituksen 
suojaukset. Muutoksen mukaan ulkomaiseen yksikköön tehdyn net-
tosijoituksen suojauksessa ehdot täyttävä suojausinstrumentti voi 
olla missä tahansa konserniyhtiössä. ennen muutosta suojausinstru-
mentti ei voinut olla siinä yksikössä, joka on suojauksen kohteena. 

oletuksena on, että suojaussuhde, dokumentointi ja tehokkuustes-
taus täyttävät ias 39 -standardin vaatimukset. Muutoksella ei ole 
olennaista vaikutusta konsernitilinpäätökseen.

Uuden ja uudistetun IFRS­normiston soveltaminen
seuraavassa on lueteltu ne julkaistut standardit, tulkinnat ja muu-
tokset olemassa oleviin standardeihin ja tulkintoihin, jotka konserni 
ottaa käyttöön 1.1.2011 alkaen:

ias 24 (uudistettu), lähipiiriä koskevat tiedot tilinpäätöksessä. 
uudistetussa standardissa on selkeytetty ja yksinkertaistettu lähi-
piirin määritelmää, ja julkiseen valtaan yhteydessä olevilta yhteisöiltä 
on poistettu vaatimus kaikkien julkisen vallan tai muiden julkiseen 
valtaan yhteydessä olevien yhteisöjen kanssa toteutuneiden liike-
toimien yksityiskohtien esittämisestä. standardilla ei tule olemaan 
olennaista vaikutusta konsernitilinpäätökseen.

ias 32 (muutos), liikkeeseen laskettujen oikeuksien luokittelu. 
Muutos koskee sellaisten liikkeeseen laskettujen oikeuksien kir-
janpitokäsittelyä, jotka ovat muun kuin liikkeeseenlaskijan toimin-
tavaluutan määräisiä. tiettyjen ehtojen täyttyessä tällaiset oikeudet 
luokitellaan nyt omaksi pääomaksi riippumatta siitä, missä valuu-
tassa toteutushinta on määritetty. aiemmin tällaiset oikeudet käsi-
teltiin johdannaisvelkoina. Muutosta sovelletaan takautuvasti ias 
8:n “tilinpäätöksen laatimisperiaatteet, kirjanpidollisten arvioiden 
muutokset ja virheet” mukaisesti. Muutoksella ei tule olemaan 
olennaista vaikutusta konsernitilinpäätökseen.

iFRiC 19, Rahoitusvelkojen kuolettaminen oman pääoman ehtoisilla 
instrumenteilla. tulkinta selventää kirjanpitokäsittelyä tapauksessa, 
jossa rahoitusvelan ehdot neuvotellaan uudelleen ja sen tuloksena 
yritys laskee liikkeeseen oman pääoman ehtoisia instrumentteja 
velkojalleen kuolettaakseen rahoitusvelan osaksi tai kokonaan (velan 
vaihtaminen omaksi pääomaksi). tulkinnan mukaan on kirjattava 
tulosvaikutteisesti voitto tai tappio, joka määritetään rahoitusvelan 
kirjanpitoarvon ja liikkeeseen laskettujen oman pääoman ehtoisten 
instrumenttien käyvän arvon erotuksena. Jos liikkeeseen lasket-
tujen oman pääoman ehtoisten instrumenttien käypä arvo ei ole 
luotettavasti määritettävissä, niiden arvostus perustuu kuoletetun 
rahoitusvelan käypään arvoon. tulkinnalla ei tule olemaan vaikutusta 
konsernitilinpäätökseen.

iFRiC 14 (muutos), etukäteen suoritetut vähimmäisrahastointi-
vaatimukseen perustuvat maksut. Muutoksella korjataan ei-toi-
vottu vaikutus, joka on seurannut tulkinnasta iFRiC 14 ”ias 19 
– etuuspohjaisesta järjestelystä johtuvan omaisuuserän yläraja, 
vähimmäisrahastointivaatimukset ja näiden välinen yhteys”. ilman 
näitä muutoksia yritykset eivät saisi merkitä varoiksi taseeseen 
joitakin vapaaehtoisesti etukäteen suorittamiaan vähimmäisrahas-
tointivaatimukseen perustuvia maksuja. tämä ei ollut tarkoituk-
sena, kun iFRiC 14 julkaistiin, ja näiden muutosten tarkoituksena 
on ongelman korjaaminen. Muutoksella ei tule olemaan vaikutusta 
konsernitilinpäätökseen.
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iasB julkaisi heinäkuussa 2010 parannuksia seitsemään standardiin 
tai tulkintaan osana vuosittaisia parannuksia standardeihin. eu ei 
ole vielä hyväksynyt parannuksia sovellettaviksi eu:ssa. konserni 
ottaa muutokset käyttöön eu:n hyväksynnän jälkeen vuoden 2011 
tilinpäätöksessään. seuraavassa on esitetty ne muutokset, joilla kon-
sernin johto arvioi voivan olla vaikutusta konsernin tilinpäätökseen: 

iFRs 3 (muutokset), a) siirtymäsäännöt, jotka koskevat ehdol-
lista vastiketta liiketoimintojen yhdistämisessä, joka on toteutunut 
ennen uudistetun standardin voimaantuloa, b) Määräysvallattomien 
omistajien osuuden arvostaminen, c) osakeperusteiset palkitse-
misjärjestelyt, joita ei korvata hankkijaosapuolen järjestelyillä 
tai korvataan niillä vapaaehtoisesti. a) Muutos selventää, että ne 
iFRs 7:n “Rahoitusinstrumentit: tilinpäätöksessä esitettävät tie-
dot”, ias 32:n ”Rahoitusinstrumentit: esittämistapa” ja ias 39:n 
”Rahoitusinstrumentit: kirjaaminen ja arvostaminen” muutokset, 
joilla poistetaan ehdollista vastiketta koskeva helpotus, eivät koske 
sellaista ehdollista vastiketta, joka on syntynyt liiketoimintojen yhdis-
tämisestä, jossa hankinta-ajankohta on ennen uudistetun iFRs 3:n 
käyttöönottoa. b) Mahdollisuus valita määräysvallattomien omista-
jien osuuden arvostaminen joko käypään arvoon tai määrään, joka 
vastaa suhteellista osuutta hankinnan kohteen nettovarallisuudesta, 
koskee vain sellaisia instrumentteja, jotka edustavat senhetkisiä 
omistusosuuksia ja oikeuttavat haltijansa suhteelliseen osuuteen 
nettovarallisuudesta yhteisön purkautuessa. kaikki muut mää-
räysvallattomien omistajien osuudet arvotetaan käypään arvoon, 
elleivät iFRs-standardit edellytä muuta arvostusperustetta. c) iFRs 
3:n soveltamisohje koskee kaikkia osakeperusteisia järjestelyjä, 
jotka ovat osa liiketoimintojen yhdistämistä, mukaan lukien sellaiset 
osakeperusteiset palkitsemisjärjestelyt, joita ei korvata hankkijaosa-
puolen järjestelyillä tai korvataan niillä vapaaehtoisesti. Muutoksilla 
ei tule olemaan vaikutusta konsernitilinpäätökseen.

iFRs 7 (muutos), Rahoitusinstrumentit: tilinpäätöksessä esitettävät 
tiedot. Muutoksessa korostetaan rahoitusinstrumentteihin liittyvien 
riskien luonnetta ja laajuutta koskevien tilinpäätöksessä esitettävien 
laadullisten ja määrällisten tietojen välistä yhteyttä. konsernin johto 
on selvittämässä muutoksen vaikutusta konsernitilinpäätökseen.

ias 34 (muutos), osavuosikatsaukset. Muutos sisältää havainnollis-
tavaa ohjeistusta ias 34:n mukaisten esittämisperiaatteiden sovelta-
misesta ja lisää esitettäviä tietoja koskevia vaatimuksia, jotka liittyvät:
•	 olosuhteisiin, jotka todennäköisesti vaikuttavat rahoitusinstru-

menttien käypiin arvoihin ja niiden luokitteluun;
•	 Rahoitusinstrumenttien siirtoihin käyvän arvon hierarkian eri taso-

jen välillä; Rahoitusvarojen luokittelun muutoksiin; ja ehdollisten 
varojen ja velkojen muutoksiin. konsernin johto on selvittämässä 
tulkinnan vaikutusta konsernitilinpäätökseen. 

konserni ottaa käyttöön vuonna 2012 tai myöhemmin seuraavat 
standardit, tulkinnat ja muutokset olemassa oleviin standardeihin:

iFRs 9, Rahoitusvarojen luokittelu ja arvostaminen. iFRs 9:n rahoi-
tusvarojen luokittelua ja arvostamista koskeva osuus julkaistiin 

marraskuussa 2009. se on ensimmäinen vaihe prosessissa, jonka 
tarkoituksena on korvata ias 39 “Rahoitusinstrumentit: kirjaaminen 
ja arvostaminen” uudella standardilla. iFRs 9 sisältää uudenlaisia 
vaatimuksia rahoitusvarojen luokittelusta ja arvostuksesta ja se tulee 
todennäköisesti vaikuttamaan rahoitusvarojen kirjanpitokäsittelyyn 
konsernissa. konserni ottaa uuden standardin käyttöön todennä-
köisesti aikaisintaan vuonna 2013. eu ei ole kuitenkaan hyväksynyt 
muutosta vielä sovellettavaksi. konsernin johto on selvittämässä 
standardin vaikutuksia konsernitilinpäätökseen. 

iFRs 9, Rahoitusvelkojen luokittelu ja arvostaminen. iFRs 9 -standar-
din toinen osio julkaistiin lokakuussa 2010. se täydentää täydentää 
marraskuussa 2009 julkaistua rahoitusvarojen luokittelua ja arvosta-
mista koskevaa ias 39 -standardin uudistuksen ensimmäistä vaihetta. 
uuden standardin mukaan rahoitusvelkojen kirjaamisen ja arvos-
tamisen tulisi pysyä samana paitsi niiden rahoitusvelkojen osalta, 
joihin sovelletaan käyvän arvon optiota. konserni ottaa muutoksen 
käyttöön todennäköisesti aikaisintaan vuonna 2013. eu ei ole kui-
tenkaan hyväksynyt muutosta vielä sovellettavaksi. konsernin johto 
on selvittämässä standardin vaikutuksia konsernitilinpäätökseen.

iFRs 7 (muutos), tilinpäätöksessä esitettävät tiedot: rahoitusvarojen 
siirrot. Muutos edellyttää lisäliitetietoja siirretyistä rahoitusvaroista 
syntyvistä riskipositioista. Muutos laajentaa yksityiskohtaiset liite-
tietovaatimukset koskemaan myös sellaisia rahoitusvarojen siirtoja, 
jotka on pystytty kirjaamaan pois taseesta kokonaisuudessaan mutta 
joihin siirtäjällä on edelleen säilynyt jatkuva intressi. Muutos saat-
taa lisätä tilinpäätöksessä tulevaisuudessa annettavia liitetietoja. 
konserni ottaa tulkinnan käyttöön vuoden 2012 tilinpäätöksessään. 
eu ei ole vielä hyväksynyt muutosta sovellettavaksi. konsernin johto 
on selvittämässä tulkinnan vaikutusta konsernitilinpäätökseen. 

Konsolidointiperiaatteet

Tytäryritykset 
tytäryrityksiä ovat kaikki sellaiset yritykset (erityistä tarkoitusta 
varten perustetut yksiköt mukaan luettuina), joissa konsernilla on 
oikeus määrätä talouden ja toiminnan periaatteista. Yleensä tämä 
perustuu osakeomistukseen, joka tuottaa yli puolet äänivallasta. 
arvioitaessa, onko konsernilla toisessa yrityksessä määräysvalta, 
otetaan huomioon sellaisen potentiaalisen äänivallan olemassaolo 
ja vaikutus, joka on tarkasteluhetkellä toteutettavissa käyttämällä 
oikeus tai suorittamalla vaihto. tytäryritykset yhdistellään konser-
nitilinpäätökseen kokonaisuudessaan siitä päivästä lukien, jona 
konserni saa niihin määräysvallan. Yhdistely lopetetaan, kun mää-
räysvalta lakkaa.

liiketoimintojen yhdistämiset käsitellään hankintamenetelmällä. 
tytäryrityksen hankinnasta maksettava vastike määritetään luovu-
tettujen varojen, vastattaviksi otettujen velkojen ja konsernin liik-
keeseen laskemien oman pääoman ehtoisten osuuksien käypänä 
arvona. luovutettu vastike sisältää ehdollisesta vastikejärjestelystä 
johtuvan omaisuuserän tai velan käyvän arvon. Hankintaan liittyvät 
menot kirjataan kuluiksi toteutuessaan. Yksilöitävissä olevat liiketoi-
mintojen yhdistämisessä hankitut varat ja vastattaviksi otetut velat ja 
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ehdolliset velat arvostetaan hankinta-ajankohdan käypiin arvoihin. 
Määräysvallattomien omistajien osuus hankinnan kohteessa kirjataan 
hankintakohtaisesti joko käypään arvoon tai määrään, joka vastaa 
määräysvallattomien omistajien suhteellista osuutta hankinnan 
kohteen nettovarallisuudesta.

Määrä, jolla luovutettu vastike, määräysvallattomien omistajien 
osuus hankinnan kohteessa ja aiemmin omistettu osuus yhteen 
laskettuina ylittävät konsernin osuuden hankitun nettovarallisuuden 
käyvästä arvosta, merkitään taseeseen liikearvoksi. Jos vastikkeen, 
määräysvallattomien omistajien osuuden ja aiemmin omistetun 
osuuden yhteismäärä on pienempi kuin tytäryrityksen hankitun net-
tovarallisuuden käypä arvo ja kyseessä on edullinen kauppa, erotus 
merkitään tuloslaskelmaan.

konserniyritysten väliset liiketapahtumat, saamiset ja velat sekä 
realisoitumattomat voitot eliminoidaan. Myös realisoitumattomat 
tappiot eliminoidaan. tytäryritysten noudattamat tilinpäätöksen 
laadintaperiaatteet on tarvittaessa muutettu vastaamaan konsernin 
noudattamia periaatteita.

Liiketoimet määräysvallattomien omistajien kanssa
Määräysvallattomien omistajien kanssa toteutuneita liiketoimia 
käsitellään kuten konsernin omistajien kanssa toteutuneita. kun 
määräysvallattomilta omistajilta ostetaan osakkeita, maksetun vas-
tikkeen ja tytäryrityksen nettovarallisuudesta hankitun osuuden kir-
janpitoarvon välinen erotus kirjataan omaan pääomaan. Myös voitot 
tai tappiot osakkeiden myynnistä määräysvallattomille omistajille 
kirjataan omaan pääomaan.

Määräysvallattomien omistajien osuus kertyneistä tappioista kirja-
taan konsernitilinpäätökseen enintään sijoituksen määrään saakka.

Osakkuusyritykset
osakkuusyrityksiä ovat kaikki yritykset, joissa konsernilla on huo-
mattava vaikutusvalta mutta ei määräysvaltaa. Yleensä huomattava 
vaikutusvalta perustuu osakeomistukseen, joka tuottaa 20–50 % 
äänivallasta. osakkuusyrityksiin tehdyt sijoitukset käsitellään pää-
omaosuusmenetelmällä, ja alun perin ne kirjataan hankintamenon 
määräisinä. konsernin osuudet osakkuusyrityksissä sisältävät myös 
hankinta-ajankohtana määritetyn liikearvon vähennettynä mahdol-
lisilla arvonalentumisilla.

konsernin osuus osakkuusyritysten hankinnan jälkeisistä voitoista 
tai tappioista merkitään tuloslaskelmaa, ja sen osuus hankinnan 
jälkeisistä oman pääoman muutoksista kirjataan omaan pääomaan. 
sijoituksen kirjanpitoarvoa oikaistaan hankinnan jälkeen kertyneillä 
muutoksilla. Jos konsernin osuus osakkuusyritysten tappioista on 
yhtä suuri tai suurempi kuin sen osuus osakkuusyrityksestä mah-
dolliset muut vakuudettomat saamiset mukaan luettuina, konserni 
ei kirjaa lisää tappiota, ellei sillä ole osakkuusyritystä koskevia sitou-
muksia eikä se ole suorittanut maksuja sen puolesta.

konsernin ja sen osakkuusyritysten välisistä realisoitumatto-
mista voitoista eliminoidaan konsernin omistusosuutta vastaava 
osuus. Myös realisoitumattomat tappiot eliminoidaan, ellei lii-
ketapahtuma anna viitteitä omaisuuserän arvon alentumisesta. 
osakkuusyritysten noudattamat tilinpäätöksen laadintaperiaatteet 
on tarvittaessa muutettu vastaamaan konsernin noudattamia peri-

aatteita. laimennusvaikutuksesta johtuvat voitot tai tappiot osak-
kuusyrityssijoituksista merkitään tuloslaskelmaan.

Yhteisyritykset
konsernin osuudet yhteisessä määräysvallassa olevissa yksiköissä 
käsitellään konsernitilinpäätöksessä suhteellista yhdistelyä käyttäen. 
konsernin osuus yhteisyrityksen yksittäisistä tuotto-, kulu-, omai-
suus- ja velkaeristä sekä sen rahavirroista yhdistellään konsernitilin-
päätöksen vastaaviin eriin. Yhteisyritykselle myydyistä omaisuuseristä 
kirjataan muille osapuolille kuuluva osuus voitoista tai tappioista. 
konserni ei kirjaa osuuttaan yhteisyrityksen voitoista tai tappiosta, 
jotka syntyvät konsernin siltä ostamista omaisuuseristä, ennen kuin 
omaisuuserät on myyty edelleen riippumattomalle osapuolelle. 
liiketoimista syntyvä tappio kirjataan kuitenkin välittömästi, jos se 
antaa näyttöä lyhytaikaisten omaisuuserien nettorealisointiarvon 
vähentymisestä tai arvonalentumisesta.

äänevoima oy ja ääneverkko oy on yhdistelty konsernitilinpäätök-
seen suhteellista yhdistelyä käyttäen. oy Metsä-Botnia ab:n vuoden 
2009 lopussa tehtyjen omistusjärjestelyjen jälkeen oy Metsä-Botnia 
ab:tä käsitellään osakkuusyhtiönä 8.12.2009 alkaen, sitä ennen 
suhteellista yhdistelyä käyttäen. 

Ulkomaanrahan määräisten erien muuntaminen
konsernin yksiköiden tulosta ja taloudellista asemaa koskevat luvut 
määritetään siinä valuutassa, joka on kunkin yksikön pääasialli-
sen toimintaympäristön valuutta. konsernitilinpäätös on esitetty 
euroina, joka on konsernin emoyhtiön toiminta- ja esittämisvaluutta. 
ulkomaanrahan määräiset liiketapahtumat on kirjattu toimintava-
luutan määräisinä käyttäen tapahtumapäivän kurssia. ulkomaan 
rahan määräiset monetaariset erät on muutettu toimintavaluutan 
määräisiksi käyttäen tilinpäätöspäivän kursseja. ulkomaan rahan 
määräiset ei-monetaariset erät, jotka on arvostettu käypiin arvoi-
hin, on muutettu toimintavaluutan määräisiksi käyttäen käyvän 
arvon määrittämispäivän kursseja. Muutoin ei-monetaariset erät 
on arvostettu tapahtumapäivän kurssiin. 

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

konserniyhtiöiden, joiden tilinpäätösvaluutta on jokin muu kuin 
euro, tuloslaskelmat muunnetaan euroiksi käyttäen raportointi-
kauden keskikursseja ja taseet käyttäen tilinpäätöspäivän kurs-
seja. tytäryhtiöiden tuloslaskelmien ja taseiden muuntamisesta 
eri kursseilla sekä hankintamenomenetelmän soveltamisesta syn-
tyvät muuntoerot kirjataan konsernin laajaan tuloslaskelmaan. 
tytäryhtiöistä luovuttaessa joko myymällä tai purkamalla luopumis-
hetkeen mennessä kertyneet muuntoerot kirjataan tuloslaskelmaan 
osana luopumisesta syntyvää voittoa tai tappiota. 

Rahoitusvarat
konsernin rahoitusvarat on luokiteltu ias 39 -standardin mukaisesti 
seuraaviin ryhmiin: 1) käypään arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat 
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rahoitusvarat, 2) eräpäivään asti pidettävät sijoitukset, 3) lainat ja 
muut saamiset sekä 4) Myytävissä olevat rahoitusvarat. luokittelu 
tapahtuu rahoitusvarojen hankinnan tarkoituksen perusteella alku-
peräisen kirjauksen yhteydessä. Rahoitusvarat kirjataan alun perin 
käypään arvoon. transaktiomenot sisällytetään käypään arvoon, 
ellei kyseessä ole erä, joka arvostetaan käypään arvoon tuloslaskel-
man kautta. Rahoitusvarat kirjataan pois taseesta, kun konserni on 
menettänyt sopimusperusteisen oikeuden rahavirtoihin tai kun se 
on siirtänyt merkittäviltä osin riskit ja tuotot konsernin ulkopuolelle. 
Rahoitusvarojen ostot ja myynnit kirjataan kaupan selvittämispäivänä.

käypään arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat ovat 
pääasiassa julkisesti noteerattuja joukkovelkakirjalainoja, jotka on 
kokonaisuudessaan luokiteltu kaupankäyntitarkoituksessa pidettä-
väksi. kaupankäyntitarkoituksessa pidettävät rahoitusvarat on arvos-
tettu käypään arvoon markkinoilla julkaistujen hintanoteerausten 
pohjalta. käyvän arvon muutoksesta johtuvat realisoitumattomat ja 
realisoituneet voitot ja tappiot kirjataan välittömästi tuloslaskelmaan 
sillä kaudella, jonka aikana ne syntyvät. kaupankäyntitarkoituksessa 
pidettäviksi rahoitusvaroiksi luokitellaan myös johdannaiset, joihin 
ei sovelleta suojauslaskentaa. näiden laadintaperiaatteet ja käyvän 
arvon määrittämisperiaatteet on kerrottu myöhemmin.

eräpäivään asti pidettäviin sijoituksiin on ryhmitelty sijoitukset, 
jotka erääntyvät tiettynä päivänä ja jotka konsernilla on vakaa aiko-
mus, ja kyky pitää eräpäivään saakka. konsernissa ei ole eräpäivään 
asti pidettäviä sijoituksia. lainat ja muut saamiset ovat rahoitusva-
roja, joihin liittyvät maksut ovat kiinteät tai määrättävissä olevat ja 
joita ei noteerata toimivilla markkinoilla, eivätkä ne ole johdannaisia. 
lainojen ja muiden saamisten ryhmään on ryhmitelty ulkoiset ja 
Metsäliitto-konsernin sisäiset laina- ja muut saamiset mukaan lukien 
myyntisaamiset. näihin kategorioihin ryhmitellyt sijoitukset on arvos-
tettu efektiivisen koron menetelmällä jaksotettuun hankintamenoon. 

Myytävissä olevat rahoitusvarat ovat julkisesti noteerattuja ja 
noteeraamattomia osakkeita. ne arvostetaan käypään arvoon, tai 
milloin käypä arvo ei ole luotettavasti määritettävissä, arvonalen-
tumisilla vähennettyyn hankintamenoon. Julkisesti noteerattujen 
osakkeiden käyvät arvot perustuvat tilinpäätöspäivän pörssinoteera-
uksiin. Mikäli myytävissä oleville rahoitusvaroille ei ole noteerattuja 
kursseja, konserni soveltaa niiden arvostukseen erilaisia arvostusme-
netelmiä, kuten viimeaikaiset kaupat ja diskontatut rahavirrat. tässä 
arvostuksessa hyödynnetään yleensä markkinoilta saatuja tietoja ja 
mahdollisimman vähän konsernin itsensä määrittelemiä osatekijöitä. 
käyvän arvon muutokset kirjataan muihin laajan tuloksen eriin ja 
esitetään käyvän arvon rahastossa verovaikutus huomioon ottaen. 
kertyneet käyvän arvon muutokset siirretään omasta pääomasta 
tulosvaikutteisiksi luokittelun oikaisuna silloin, kun sijoitus myydään 
tai kun sen arvo on alentunut siten, että sijoituksesta tulee kirjata 
arvonalentumistappio.

Rahavarat koostuvat käteisestä rahasta, vaadittaessa nostetta-
vissa olevista pankkitalletuksista ja muista lyhytaikaisista, erittäin 
likvideistä sijoituksista. Rahavaroihin luokitelluilla erillä on enintään 
kolmen kuukauden maturiteetti hankinta-ajankohdasta lukien.

konserni arvioi jokaisena tilinpäätöspäivänä, onko olemassa 
objektiivista näyttöä siitä, että jonkun rahoitusvaran tai rahoitus-
varojen ryhmän arvo on alentunut. objektiivista näyttöä myytävissä 

oleviksi rahoitusvaroiksi luokiteltujen osakkeiden arvonalentumisesta 
ovat sijoituksen arvon merkittävä tai pitkäaikainen lasku alle hankin-
tahinnan. Mikäli osakesijoitusten käypä arvo on alittanut hankintame-
non merkittävästi ja ylittänyt konsernin määrittelemän ajanjakson, 
tämä on osoitus myytävissä olevan osakkeen arvonalentumisesta. 
Jos arvonalentumisesta on näyttöä, käyvän arvon rahastoon kerty-
nyt tappio siirretään tulosvaikutteiseksi eräksi. Myytävissä oleviin 
rahoitusvaroihin luokiteltujen oman pääoman ehtoisten sijoitusten 
arvonalentumistappiota ei peruuteta tulosvaikutteisesti.

kriteerejä, joiden perusteella arvioidaan, onko lainojen ja muiden 
saamisten arvonalentumisesta objektiivista näyttöä, ovat:
- liikkeeseenlaskijan tai velallisen merkittävät taloudelliset 

vaikeudet;
- sopimusehtojen rikkominen, kuten korkojen tai pääoman maksujen 

laiminlyönnit;
- konserni antaa velalliselle tämän taloudellisiin vaikeuksiin liittyvistä 

taloudellisista tai oikeudellisista syistä johtuen myönnytyksiä, joita 
se ei muutoin harkitsisi antavansa 

- velallisen konkurssin todennäköisyys
- kyseisellä rahoitusvaroihin kuuluvalla erällä ei taloudellisista 

vaikeuksista johtuen enää ole toimivia markkinoita. 

Myyntisaamisten arvonalentumistestausta kuvataan tarkemmin 
myyntisaamisia koskevassa laadintaperiaatteessa alla.

arvonalentumistappion suuruus määritetään omaisuuserän kir-
janpitoarvon ja kyseisen rahoitusvaroihin kuuluvan erän alkuperäi-
sellä efektiivisellä korolla diskontattujen arvioitujen vastaisten raha-
virtojen nykyarvon erotuksena (ottamatta huomioon vielä toteutumat-
tomia vastaisia luottotappioita). Rahoitusvarojen arvonalentuminen 
joudutaan kirjaamaan, mikäli rahoitusvaran kirjanpitoarvo ylittää 
siitä saatavissa olevan rahamäärän. omaisuuserän kirjanpitoarvoa 
pienennetään ja tappio merkitään konsernin tuloslaskelmaan. Jos 
arvonalentumistappion määrä vähentyy myöhemmällä kaudella ja 
vähennys pystytään objektiivisesti yhdistämään arvonalentumisen 
kirjaamisen jälkeen toteutuneeseen tapahtumaan (kuten velalli-
sen luottoluokituksen parantumiseen), tuloslaskelmaan kirjataan 
arvonalennustappion peruutus.

Rahoitusvelat
konserni on ryhmitellyt kaikki rahoitusvelat ”Muiden velkojen” 
ryhmään, eikä lainoja ryhmitellä lainkaan ”käypään arvoon tulos-
vaikutteisesti kirjattaviksi rahoitusveloiksi”. Rahoitusvelat kirjataan 
alun perin käypään arvoon. transaktiomenot sisällytetään kaikkien 
rahoitusvelkojen alkuperäiseen kirjanpitoarvoon. Myöhemmin kaikki 
rahoitusvelat arvostetaan efektiivisen koron menetelmällä jaksotet-
tuun hankintamenoon. 

Rahoitusvarat ja rahoitusvelat luokiteltuna ias 39:n mukaan sekä 
käyvät arvot on esitetty liitetiedoissa kohdassa 28.

Johdannaissopimukset ja suojauslaskenta
Johdannaissopimukset kirjataan taseeseen kaupantekopäivänä nii-
den hankintamenoon ja myöhemmin ne arvostetaan juoksuaikanaan 
käypään arvoon jokaisena tilinpäätöspäivänä. Voitot ja tappiot, jotka 
syntyvät käypään arvoon arvostamisesta, käsitellään kirjanpidossa 
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johdannaissopimuksen käyttötarkoituksen määräämällä tavalla. 
Johdannaiset on ryhmitelty sopimushetkellä joko 1) saamisten, 
velkojen tai kiinteiden sitoumusten käyvän arvon suojauksina, 2) 
ennakoidun erittäin todennäköisen liiketoimen rahavirran suojauk-
sina, 3) ulkomaiseen yksikköön tehdyn nettosijoituksen suojauksina, 
4) suojauksina, joihin on päätetty olla soveltamatta suojauslas-
kentaa tai 5) kaupankäyntitarkoituksessa tehtyinä johdannaisina. 
Johdannaiset, jotka eivät ole suojauslaskennan piirissä ryhmitellään 
taseessa käypään arvoon tulosvaikutteisesti kirjattaviin rahoitusva-
roihin tai rahoitusvelkoihin.

suojauslaskentaa soveltaessaan konserni on suojaussuhteen syn-
tyessä dokumentoinut suojattavan kohteen ja suojausinstrumenttien 
välisen suhteen ja noudatetun suojausstrategian. konserni on myös 
jatkuvasti tehnyt suojauslaskennan soveltamiseksi edellytettävän 
tehokkuustestauksen siitä, että kussakin suojaussuhteessa suo-
jausinstrumentin käyvän arvon muutos riittävän tehokkaasti vastaa 
suojattavan erän käyvän arvon muutosta suojatun riskin osalta. 

käyvän arvon suojauksen ehdot täyttävien johdannaissopimus-
ten käyvän arvon muutokset kirjataan tulosvaikutteisesti. samalla 
tavalla käsitellään suojauksen kohteena olevan omaisuus- tai vel-
kaerän käyvän arvon muutokset suojatun riskin osalta. Rahavirran 
suojauksen ehdot täyttävien johdannaisinstrumenttien tehokkaan 
osuuden käyvän arvon muutos kirjataan suoraan omaan pääomaan 
suojausrahastoon. omaan pääomaan kirjatut voitot ja tappiot siirre-
tään tuloslaskelmaan sillä tilikaudella, jolla suojattu erä merkitään 
tuloslaskelmaan. kun suojauslaskennan soveltamisedellytykset 
eivät täyty, suojausinstrumentti erääntyy tai myydään, rahavirran 
suojauksesta kertynyt voitto tai tappio jää omaan pääomaan, kunnes 
ennakoitu liiketoimi toteutuu. kuitenkin, jos liiketoimen ei enää odo-
teta toteutuvan, omaan pääomaan kertynyt voitto tai tappio kirjataan 
välittömästi tuloslaskelmaan. 

Johdannaisten käypä arvo esitetään lyhytaikaisissa korottomissa 
saamisissa tai veloissa. Johdannaisten käyvät arvot on esitetty sovel-
letun kirjauskäytännön mukaan ryhmiteltynä tilinpäätöksen liitetie-
doissa kohdassa 29. Rahavirran suojauksen erääntymisaikataulu on 
esitetty liitetiedoissa kohdassa 30.

Valuuttasuojaus
konserni on osin soveltanut valuuttavirtapositionsa suojauksessa 
ias 39:n mukaista suojauslaskentaa ns. rahavirran suojauksena. 
erikseen määritelty osuus hyvin todennäköisistä usD-, GBp- ja sek-
määräisen myynnin rahavirroista on suojauslaskennan kohteena. 
tehokkaaksi osoittautuneen johdannaissuojauksen (valuuttatermii-
nisopimusten) käyvän arvon muutos on kirjattu suoraan konsernin 
omaan pääomaan käyvän arvon rahastoon ja vasta ennakoidun 
myynnin toteutuessa tuloslaskelmaan suojauksen kohteena olleen 
myynnin oikaisuksi. Muiden valuuttavirtaposition suojaamiseksi 
tehtyjen valuuttajohdannaisten käyvän arvon muutokset on kirjattu 
tuloslaskelmaan rahoituseriin. Valuuttatermiinien käyvät arvot perus-
tuvat tilinpäätöspäivän termiinihintoihin ja valuuttaoptiot arvostetaan 
Black&scholes -mallin mukaisiin markkinahintoihin.

ulkomaiseen yksikköön tehdyn nettosijoituksen suojaus käsi-
tellään kirjanpidossa kuten rahavirran suojaus. tehokkaaksi osoit-
tautuneen johdannais- ja lainasuojauksen käyvän arvon muutos on 

kirjattu suoraan konsernin omaan pääomaan kertyneitä muunto-
eroja vastaan. suojauksen tehoton osuus sekä valuuttatermiinien 
korkoelementin vaikutus on kirjattu tuloslaskelmaan rahoituseriin.

Korkosuojaus
suojatakseen erikseen määriteltyjen lainojen käypää arvoa johdan-
naissopimuksilla (koronvaihtosopimuksilla ja valuutanvaihtosopimuk-
silla), konserni on soveltanut ias 39:n mukaista suojauslaskentaa 
ns. käyvän arvon suojauksena. sekä määriteltyjen lainojen että 
johdannaisten, jotka ovat täyttäneet tehokkaan suojauslaskennan 
ehdot, käyvän arvon muutokset on kirjattu tuloslaskelmaan rahoitu-
seriin. lainojen käypä arvo on laskettu korkoriskin ja valuuttariskin 
osalta, mutta yhtiön luottoriskipreemion mahdollisia muutoksia ei 
ole huomioitu.

lisäksi konserni on osin soveltanut korkoriskin suojaukses-
saan ias 39:n mukaista suojauslaskentaa suojatakseen lainojen 
sopimusperusteisia vaihtuvakorkoisia rahavirtoja ns. rahavirran 
suojauksena. Johdannaissuojausten (koronvaihtosopimukset) käy-
vän arvon muutos on kirjattu suoraan konsernin omaan pääomaan 
käyvän arvon rahastoon.

kaikki muut korkojohdannaiset, joihin ei sovelleta suojauslas-
kentaa, on arvostettu käypään arvoon ja käyvän arvon muutokset 
on kirjattu tuloslaskelmaan rahoituseriin. korkotermiinien, korkofu-
tuurien ja korko-optioiden käyvät arvot perustuvat tilinpäätöspäivän 
markkinahintoihin ja koronvaihtosopimukset sekä valuutanvaihto-
sopimukset arvostetaan markkinakorkokäyrällä laskettuun kassa-
virtojen nykyarvoon.

Hyödykesuojaus
konserni on osin soveltanut sähkön hintariskin suojauksessaan 
ias 39:n mukaista suojauslaskentaa ns. rahavirran suojauksena. 
erikseen määritelty osuus hyvin todennäköisestä sähkön hankinnan 
rahavirrasta suomessa ja Ruotsissa on suojauslaskennan kohteena. 
tehokkaaksi osoittautuneen johdannaissuojauksen (sähkötermiinien) 
käyvän arvon muutos on kirjattu suoraan konsernin omaan pää-
omaan käyvän arvon rahastoon ja vasta ennakoitujen sähköostojen 
toteutuessa tuloslaskelmaan suojauksen kohteena olleiden ostojen 
tai myyntien oikaisuksi. tehoton osuus suojauslaskentaan kohdiste-
tuista sähköjohdannaisista sekä muut hyödykeriskien suojaamiseksi 
tehdyt hyödykejohdannaiset arvostetaan tilinpäätöspäivän markki-
nahintoihin ja käyvän arvon muutokset kirjataan tuloslaskelmaan 
”Muihin tuottoihin ja kuluihin”.

ns. kytketyt johdannaiset arvostetaan käypään arvoon ja käyvän 
arvon muutokset kirjataan tuloslaskelmaan rahoituseriin. M-real-
konsernissa kytkettyjen johdannaisten määrä on merkitykseltään 
vähäinen.

Segmenttiraportointi 
konsernin toimintasegmentit muodostuvat konsernin liiketoiminta-
alueista. liiketoiminta-alueet tuottavat erilaisia tuotteita ja palveluja, 
ja niitä johdetaan erillisinä yksikköinä.

toimintasegmentit raportoidaan ylimmälle operatiiviselle päätök-
sentekijälle toimitettavan sisäisen raportoinnin kanssa yhdenmu-
kaisella tavalla. Ylimmäksi operatiiviseksi päätöksentekijäksi, joka 
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vastaa resurssien kohdistamisesta toimintasegmenteille ja niiden 
tuloksen arvioinnista, on nimetty konsernin johtoryhmä.

segmenttiraportoinnissa noudatetaan samoja tilinpäätösperi-
aatteita kuin koko konsernissa. segmenttien väliset liiketapahtumat 
perustuvat markkinahintoihin. kaikki segmenttien väliset myynnit 
ja muut liiketapahtumat eliminoidaan konsernin konsolidoinnin 
yhteydessä. 

Myytävänä olevat pitkäaikaiset omaisuuserät ja lopetetut 
toiminnot 
omaisuuserä tai toiminto luokitellaan myytävänä olevaksi, kun sen 
kirjanpitoarvoa vastaava määrä tulee kertymään pääasiallisesti 
omaisuuserän myynnistä. 

Myytäväksi luokittelu edellyttää johdon sitoutumista myyntiä kos-
kevaan suunnitelmaan sekä konsernin käynnistämää suunnitelman 
toteuttamiseen tähtäävää toimenpideohjelmaa. Myytäväksi luokitellut 
omaisuuserät arvostetaan kirjanpitoarvoon tai sitä alempaan myyn-
nistä aiheutuvilla menoilla vähennettyyn käypään arvoon. Myytäväksi 
luokitelluista omaisuuseristä ei tehdä poistoja luokittelun jälkeen.

toiminto luokitellaan lopetetuksi, kun konserni on luopunut siitä 
tai se on luokiteltu myytävänä olevaksi ja se edustaa erillistä mer-
kittävää liiketoiminta-aluetta tai maantieteellistä toiminta-aluetta. 
lopetetun toiminnon tulos verojen jälkeen esitetään omana eränä 
konsernin tuloslaskelmassa. 

Tuloutusperiaate
liikevaihto sisältää tuotteiden ja palveluiden sekä raaka-aineiden ja 
tarvikkeiden myynnistä saadut tuotot oikaistuna välillisillä veroilla, 
annetuilla alennuksilla ja muilla myynnin oikaisuerillä. tuotot tava-
roiden myynnistä tuloutetaan sillä hetkellä, kun tuotteen omistuk-
seen liittyvät riskit ja edut siirtyvät ostajalle eikä konsernilla ole enää 
valvonta- eikä määräysvaltaa tuotteeseen. Yleensä tämä tarkoittaa 
sitä hetkeä, jona tuote on toimitettu sovitun toimituslausekkeen 
mukaisesti asiakkaalle.

konsernin toimitusehdot perustuvat incoterms 2000 -toimituslau-
sekekokoelmaan, joka on kansainvälisen kauppakamarin julkaisema 
toimituslausekkeiden määritelmien kokoelma. konsernin myyntiä 
koskevat yleisimmät toimituslausekkeet ovat:
- D-lausekkeet, joiden mukaan konsernin on toimitettava tuotteet 

sovittuun määräpaikkaan. Myynnin toteutumishetki on toimitus 
ostajalle sovitussa määräpaikassa sovittuna aikana.

- C-lausekkeet, joiden mukaan myyjä järjestää ja maksaa kuljetuk-
sen sovittuun määräpaikkaan sekä tietyt muut kulut. konsernin 
vastuu tuotteista kuitenkin päättyy, kun tuotteet on luovutettu 
rahdinkuljettajalle käytettävän lausekkeen mukaisesti. Myynnin 
toteutumishetki on siten se, jona myyjä luovuttaa tavaran rahdin-
kuljettajalle sovittuun määräpaikkaan kuljettamista varten.

- F-lausekkeet, joiden mukaan ostaja järjestää kuljetuksen ja vastaa 
siitä. Myynnin toteutumishetki on tuotteiden toimittaminen ostajan 
rahdinkuljettajalle.

Jos paikalliset säännöt johtavat yllä olevista säännöistä poikkea-
vaan laskutukseen, tämän tuoton vaikutus on laskettu ja oikaistu. 
palveluista saadut tuotot kirjataan, kun palvelu on suoritettu. 

osinkotuotot kirjataan, kun oikeus osinkoon on syntynyt. korkotuotot 
kirjataan käyttämällä efektiivisen koron menetelmää.

palveluista saadut tuotot kirjataan, kun palvelu on suoritettu. 
osinkotuotot kirjataan, kun oikeus osinkoon on syntynyt. korkotuotot 
kirjataan käyttämällä efektiivisen koron menetelmää. 

Toimitus­ ja käsittelykulut
tuotteiden toimituksesta ja käsittelystä syntyneet kulut kirjataan 
tuloslaskelmassa materiaaleihin ja palveluihin.

Tutkimus­ ja kehitysmenot
tutkimusmenot kirjataan kuluksi toteutumishetkellä. kehitysmenot 
aktivoidaan, jos on todennäköistä, että kehityshanke tuottaa talou-
dellista hyötyä ja menot ovat luotettavasti mitattavissa. aktivoidut 
kehitysmenot poistetaan oletetun taloudellisen vaikutusajan kulu-
essa. M-real ei ole toistaiseksi aktivoinut kehitysmenoja.

Vieraan pääoman menot
Vieraan pääoman menot kirjataan pääsääntöisesti kuluksi sillä 
raportointikaudella, jonka aikana ne ovat syntyneet. kun kyseessä 
on merkittävä ja pitkäkestoinen aineellisen käyttöomaisuushyö-
dykkeen investointiprojekti, sisällytetään välittömästi hyödykkeen 
hankinnasta ja rakentamisesta johtuvat vieraan pääoman menot 
kyseisen hyödykkeen hankintamenoon. 

Tuloverot
tuloslaskelman verokulu muodostuu tiliikauden verotettavaan tuloon 
perustuvasta verosta ja laskennallisesta verosta. laajaan tuloslas-
kelmaan kirjattuihin eriin liittyvä verovaikutus kirjataan vastaavasti 
laajaan tuloslaskelmaan. tilikauden verotettavaan tuloon perustuva 
vero lasketaan verotettavasta tulosta kunkin maan voimassaolevan 
verokannan perusteella. Veroa oikaistaan mahdollisilla edellisiin 
kausiin liittyvillä veroilla.

laskennalliset verovelat ja -saamiset lasketaan väliaikaisista 
eroista kirjanpitoarvon ja verotuksen arvon välillä. laskennallista 
verovelkaa ei kuitenkaan kirjata, kun kyseessä on alun perin kir-
janpitoarvoon merkittävä omaisuuserä tai velka eikä kyseessä ole 
liiketoimintojen yhdistäminen eikä tällaisen omaisuus- tai velkaerän 
kirjaaminen vaikuta kirjanpidon tulokseen eikä verotettavaan tuloon 
liiketoimen toteutumisajankohtana. Verotuksessa vähennyskelvot-
tomasta liikearvosta ei kirjata laskennallista veroa eikä tytäryritys-
ten jakamattomista voittovaroista kirjata laskennallista veroa siltä 
osin, kuin ero ei todennäköisesti purkaudu ennakoitavissa olevassa 
tulevaisuudessa.

Merkittävimmät väliaikaiset erot syntyvät aineellisten käyttö-
omaisuushyödykkeiden poistoista, myytävissä olevien rahoitusva-
rojen sekä johdannaissopimusten arvostamisesta käypään arvoon, 
etuuspohjaisista eläkejärjestelyistä, käyttämättömistä verotukselli-
sista tappioista ja hankintojen yhteydessä tehdyistä käypiin arvoihin 
perustuvista arvostuksista. 

laskennalliset verot on laskettu käyttämällä tilinpäätöspäivään 
mennessä vahvistettuja verokantoja. laskennalliset verosaamiset 
on kirjattu siihen määrään asti, kun on todennäköistä, että tulevai-
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suudessa syntyy verotettavaa tuloa, jota vastaan väliaikainen ero 
voidaan hyödyntää. 

Aineettomat hyödykkeet

Liikearvo
liikearvo on määrä, jolla hankintameno ylittää konsernin osuuden 
hankitun tytäryrityksen yksilöitävissä olevan nettovarallisuuden 
käyvästä arvosta hankinta-ajankohtana. tytäryritysten hankinnasta 
syntyvä liikearvo sisältyy aineettomiin hyödykkeisiin. liikearvo testa-
taan vuosittain arvonalentumisen varalta, ja se merkitään taseeseen 
hankintamenoon vähennettynä kertyneillä arvonalentumistappioilla. 
liikearvosta kirjattuja arvonalentumistappioita ei peruuteta. Myytyyn 
yritykseen liittyvän liikearvon kirjanpitoarvo vaikuttaa myyntivoittoon 
tai -tappioon.

liikearvo kohdistetaan arvonalentumistestausta varten raha-
virtaa tuottaville yksiköille. liikearvoa kohdistetaan niille yksiköille 
tai yksikköjen ryhmille, joiden odotetaan hyötyvän liiketoimintojen 
yhdistämisestä, jossa liikearvo on syntynyt, toimintasegmenttien 
mukaisesti määritettynä.

Muut aineettomat hyödykkeet

Tietokoneohjelmat
Merkittävien uusien tietokoneohjelmien kehittämis- ja rakentamis-
menot aktivoidaan taseeseen aineettomina hyödykkeinä ja kirjataan 
tasapoistoina kuluksi taloudellisena vaikutusaikanaan. poistoaika on 
enimmillään viisi vuotta. aktivoitaviin välittömiin kuluihin sisältyvät 
ulkopuolisille maksetut konsultointi- ja asiantuntijapalkkiot, sovel-
lusta varten hankitut ohjelmistolisenssit, henkilöstökulut siltä osin 
kuin ne välittömästi ovat kohdistettavissa hankkeelle sekä muut 
välittömät kustannukset. tietokoneohjelmien ja -ohjelmistojen yllä-
pito- ja käyttömenot kirjataan kuluksi sillä raportointikaudella, jolla 
ne ovat syntyneet.

Päästöoikeudet
Hallituksilta vastikkeetta saadut päästöoikeudet on kirjattu aineet-
tomiksi hyödykkeiksi ja niitä vastaava julkinen avustus ennak-
komaksuksi taseen velkoihin hankintahetken käypään arvoon. 
päästöoikeudet arvostetaan alkuperäiseen hankintamenoon tai sitä 
alhaisempaan käypään arvoon. päästöoikeuksista ei tehdä poistoja. 
toteutuneita päästöjä koskeva velka kirjataan kuluksi ja velaksi sekä 
vastaava julkinen avustus tuotoksi toteutuneiden päästöjen kanssa 
samaan aikaan alkuperäiseen hankintahintaan. tuloslaskelmaan ei 
siten synny alkujaossa saatujen päästöoikeuksien osalta tulosvaiku-
tusta. Vain lisäoikeuksien ostosta tai ylijäämäoikeuksien myynnistä 
syntyy tulosvaikutusta.

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

aineettomien hyödykkeiden jäännösarvot ja taloudelliset vaiku-
tusajat tarkistetaan jokaisena raportointikauden päättymispäivänä, 
ja niitä muutetaan tarvittaessa.

Aineelliset käyttöomaisuushyödykkeet
konsernin hankkimat käyttöomaisuushyödykkeet arvostetaan 
alkuperäiseen hankintamenoon. Hankittujen tytäryhtiöiden käyttö-
omaisuus arvostetaan hankintahetken käypään arvoon. aineellinen 
käyttöomaisuus esitetään taseessa hankintamenoon vähennettynä 
kertyneillä poistoilla ja arvonalentumistappioilla. pitkää rakennus-
aikaa edellyttävien käyttöomaisuusinvestointien rakennusaikaiset 
korot aktivoidaan taseeseen osana käyttöomaisuutta siltä ajalta, joka 
tarvitaan investoinnin saattamiseksi käyttötarkoituksensa mukaiseen 
käyttökuntoon. 

aineelliset käyttöomaisuushyödykkeet poistetaan tasapoistoin 
perustuen seuraaviin odotettuihin taloudellisiin vaikutusaikoihin:

Rakennukset ja rakennelmat 20–40 vuotta
koneet ja kalusto

Voimalaitosten raskaat koneet 20–40 vuotta
Muut raskaat koneet 15–20 vuotta
kevyet koneet ja kalusto  5–15 vuotta

Muut aineelliset hyödykkeet 5–20 vuotta

Maa- ja vesialueista ei tehdä poistoja. Mikäli aineellisen käyttö-
omaisuushyödykkeen merkittävillä osilla on eripituiset taloudelliset 
vaikutusajat, kustakin osasta tehdään poistot erikseen.

arvioidut taloudelliset pitoajat tarkistetaan jokaisena tilinpää-
töspäivänä ja jos ne eroavat merkittävästi aikaisemmista arvioista, 
poistoaikoja muutetaan vastaavasti. 

Myöhemmin syntyvät menot sisällytetään omaisuuserän kir-
janpitoarvoon tai kirjataan erilliseksi omaisuuseräksi vain, kun on 
todennäköistä, että konsernille koituu hyödykkeestä taloudellista 
hyötyä tulevaisuudessa ja omaisuuserän hankintameno on luotet-
tavasti määritettävissä. uudella osalla korvatun osan kirjanpitoarvo 
kirjataan pois taseesta. kaikki muut huolto- ja korjausmenot kirjataan 
kuluiksi tulosvaikutteisesti sillä kaudella, jonka aikana ne toteutuvat.

käyttöomaisuuden luovutuksista ja käytöstä poistamisista syn-
tyvät voitot ja tappiot lasketaan saatujen nettotuottojen ja tasearvon 
erotuksena. Myyntivoitot ja -tappiot sisältyvät tuloslaskelmassa 
liikevoittoon.

kun pitkäaikainen aineellinen käyttöomaisuushyödyke luokitellaan 
myytävänä olevaksi, poistojen tekeminen kyseisestä käyttöomaisuu-
desta lopetetaan. Myytäväksi luokiteltu pitkäaikainen omaisuuserä 
arvostetaan kirjanpitoarvoon tai sitä alempaan myynnistä aiheutuvilla 
menoilla vähennettyyn käypään arvoon.

Julkiset avustukset
aineettomien hyödykkeiden ja aineellisten käyttöomaisuushyödykkei-
den hankintaan saadut julkiset avustukset kirjataan tuloennakkona 
taseen velkoihin ja ne tuloutetaan liiketoiminnan muissa tuotoissa 
kyseisen käyttöomaisuuserän taloudellisena vaikutusaikana. Muut 
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julkiset avustukset kirjataan tuloslaskelmaan liiketoiminnan muina 
tuottoina niille tilikausille, joilla avustuksia vastaavat kulut syntyvät.

Vuokrasopimukset
aineellisia käyttöomaisuushyödykkeitä koskevat vuokrasopimuk-
set, joissa konsernilla on olennainen osa omistamiselle olennai-
sista riskeistä ja eduista, luokitellaan rahoitusleasingsopimuk-
siksi. Rahoitusleasingsopimus merkitään taseeseen vuokra-ajan 
alkamisajankohtana vuokratun omaisuuserän käypään arvoon tai 
sitä alempaan vähimmäisvuokrien nykyarvoon. Vastaava leasing-
vuokravastuu kirjataan muihin pitkäaikaisiin korollisiin velkoihin. 
Rahoitusleasingsopimuksella hankittu hyödyke poistetaan hyödyk-
keen taloudellisen pitoajan tai sitä lyhyemmän vuokra-ajan kulu-
essa. Maksettavat leasingvuokrat jaetaan rahoitusmenoon ja velan 
vähennykseen.

Vuokrasopimukset, joissa omistamiselle ominaiset riskit ja edut 
jäävät vuokralle antajalle, luokitellaan muiksi vuokrasopimuksiksi. 
näistä suoritettavat vuokramaksut kirjataan tuloslaskelmaan tasa-
suuruisina erinä vuokra-ajan kuluessa.

Rahoitusvaroihin kuulumattomien omaisuuserien  
arvon alentuminen
omaisuuseristä, joiden taloudellinen vaikutusaika on rajoittama-
ton, esimerkiksi liikearvosta, ei kirjata poistoja, vaan niille tehdään 
vuosittain arvonalentumistesti. poistojen kohteena olevia omai-
suuseriä tarkastellaan arvonalentumisen varalta aina silloin, kun 
tapahtumat tai olosuhteiden muutokset antavat viitteitä siitä, ettei 
omaisuuserien kirjanpitoarvoa vastaavaa rahamäärää mahdollisesti 
saada kerrytetyksi. Määrä, jolla omaisuuserän kirjanpitoarvo ylittää 
siitä kerrytettävissä olevan rahamäärän, kirjataan arvonalentu-
mistappiona. kerrytettävissä oleva rahamäärä on omaisuuserän 
käypä arvo vähennettynä myynnistä aiheutuvilla menoilla tai sen 
käyttöarvo sen mukaan, kumpi on suurempi. omaisuuserät ryhmi-
tellään arvonalentumisen arviointia varten alimmille tasoille, joilla 
rahavirrat ovat erikseen yksilöitävissä (rahavirtaa tuottavat yksiköt). 
Rahoitusvaroihin kuulumattomia omaisuuseriä, liikearvoa lukuun 
ottamatta, joista on kirjattu arvonalentumistappio, tarkastellaan 
jokaisen tilikauden lopussa sitä silmällä pitäen, olisiko arvonalen-
tuminen syytä peruuttaa.

Biologiset hyödykkeet
Biologiset hyödykkeet (kasvava puusto) arvostetaan käypään arvoon 
vähennettynä arvioiduilla myyntiin liittyvillä menoilla. puuston, pois 
lukien nuoret taimikot, käypä arvo perustuu odotettavissa olevien 
(tuottojen ja kulujen) rahavirtojen nykyarvoon. laskelmissa otetaan 
huomioon puuston tuleva kasvu sekä metsien ympäristönsuojelulliset 
rajoitukset. Hakkuutulojen ja metsien kasvatuskustannusten laskenta 
perustuu vallitsevaan hintatasoon sekä yhtiön näkemykseen tulevasta 
hinta- ja kustannuskehityksestä. puuston käyvän arvon muutokset 
tilikauden aikana sisältyvät liikevoittoon. 31.12.2010 konsernilla ei 
ole biologisia hyödykkeitä.

Vaihto­omaisuus
Vaihto-omaisuus arvostetaan hankintamenoon tai sitä alempaan 
nettorealisointiarvoon. Valmiiden ja keskeneräisten tuotteiden 
hankintameno sisältää raaka-aineiden ostomenot, valmistuksen 
välittömät palkat, muut välittömät valmistusmenot sekä osuuden 
valmistuksen välillisistä kustannuksista. Valmistuksen välillisten 
kustannusten allokoinnissa eri tuoteyksiköille käytetään jakajana 
ns. normaalitoiminta-asteen mukaista tuotantomäärää.

Vaihto-omaisuuden arvostuksessa käytetään FiFo-menetelmää 
(first-in, first-out) tai vaihtoehtoisesti painotetun keskihinnan mene-
telmää vaihto-omaisuuden luonteesta riippuen. nettorealisointiarvo 
on arvioitu saatava myyntihinta vähennettynä tuotteen valmiiksi 
saattamisen kustannuksilla ja myyntikustannuksilla.

Myyntisaamiset
Myyntisaamiset arvostetaan odotettuun nettorealisointiarvoon, joka 
on alkuperäinen laskutusarvo vähennettynä saatavien arvioiduilla 
arvonalentumisvarauksilla. arvonalentumistestaus tehdään kaikista 
saamisista, jotka ovat konkurssimenettelyn piirissä tai yliaikaisia yli 
180 päivän, kun on olemassa perusteltu syy olettaa, että konserni ei 
tule saamaan suoritusta laskutetusta määrästä alkuperäisin ehdoin.

Varaukset
Varaus kirjataan taseeseen, kun konsernilla on aikaisemman tapah-
tuman seurauksena olemassa oleva oikeudellinen tai tosiasiallinen 
velvoite ja on todennäköistä, että velvoitteen täyttäminen edellyttää 
taloudellista suoritusta tai aiheuttaa taloudellisen menetyksen ja että 
velvoitteen määrä on luotettavasti arvioitavissa. Jos rahan aika-arvon 
vaikutus on olennainen, varauksen määrä on niiden menojen nyky-
arvo, joita velvoitteen täyttäminen edellyttää. Jos on odotettavissa, 
että velvoitteen täyttämiseksi joko kokonaan tai osittain saadaan 
korvaus kolmannelta osapuolelta, saatava korvaus kirjataan tasee-
seen erillisenä saamisena, mutta vain jos korvauksen saaminen on 
käytännössä varmaa.

Uudelleenjärjestelyt
uudelleenjärjestelyä koskeva varaus kirjataan sille tilikaudelle, 
jolloin konsernille syntyy laillinen tai tosiasiallinen velvoite mak-
susuoritukseen. työsuhteen päättymiskorvaukset kirjataan, kun 
uudelleenjärjestelyistä on tehty yksityiskohtainen suunnitelma ja 
kun suunnitelman keskeisistä kohdista on tiedotettu työntekijöille, 
joihin järjestely vaikuttaa.

Tappiolliset sopimukset
tappiollisista sopimuksista kirjataan varaus, kun velvoitteiden täyt-
tämiseksi vaadittavat välttämättömät menot ylittävät sopimuksesta 
saatavat hyödyt.

Ympäristövelvoitteet
Ympäristöolosuhteiden korjaamisesta syntyvät kustannukset, 
jotka eivät lisää nykyisiä tai tulevia tuottoja kirjataan vuosikuluksi. 
Ympäristövastuut kirjataan nykyisten ympäristönsuojelulakien ja 
-säännösten mukaisesti, kun on todennäköistä, että on syntynyt 
velvoite ja sen määrä voidaan kohtuudella arvioida.
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Työsuhde­etuudet
eläkejärjestelyt luokitellaan etuuspohjaisiksi tai maksupohjaisiksi 
järjestelyiksi. Maksupohjaisissa järjestelyissä konserni suorittaa 
kiinteitä maksuja erilliselle yksikölle. konsernilla ei ole oikeudel-
lista eikä tosiasiallista velvoitetta lisämaksujen suorittamiseen, 
mikäli maksujen saajataho ei pysty suoriutumaan kyseisten eläke-
etuuksien maksamisesta. kaikki sellaiset järjestelyt, jotka eivät täytä 
näitä ehtoja, ovat etuuspohjaisia eläkejärjestelyjä. Maksupohjaisiin 
eläkejärjestelyihin tehdyt suoritukset merkitään tuloslaskelmaan 
sillä tilikaudella, jota veloitus koskee.

konsernin etuuspohjaisten eläkejärjestelyjen velvoitteet on las-
kettu kustakin järjestelystä erikseen käyttäen ennakoituun etuus-
oikeusyksikköön perustuvaa menetelmää (projected unit Credit 
Method). eläkemenot kirjataan kuluksi henkilöiden palvelusajalle 
auktorisoitujen vakuutusmatemaatikkojen suorittamien laskelmien 
perusteella. eläkevelvoitteen nykyarvoa laskettaessa käytetään dis-
konttauskorkona yritysten liikkeeseen laskemien korkealaatuisten 
joukkovelkakirjalainojen markkinatuottoa. Joukkovelkakirjalainojen 
ja velkasitoumusten maturiteetti vastaa olennaisilta osin laskettavan 
eläkevastuun maturiteettia. taseeseen kirjattavan eläkevelvoitteen 
nykyarvosta vähennetään eläkejärjestelyyn kuuluvat varat tilinpää-
töspäivän käypään arvoon arvostettuina, kirjaamattomien vakuu-
tusmatemaattisten voittojen ja tappioiden osuus sekä takautuvaan 
työsuoritukseen perustuvat menot. 

Vakuutusmatemaattiset voitot ja tappiot merkitään tuloslaskel-
maan henkilöiden keskimääräiselle jäljellä olevalle palvelusajalle 
siltä osin kuin ne ylittävät suuremman seuraavista: 10 prosenttia 
eläkevelvoitteesta tai 10 prosenttia varojen käyvästä arvosta.

takautuvaan työsuoritukseen perustuvat menot merkitään 
kuluiksi tuloslaskelmaan tasaerinä sinä aikana, jonka kuluessa ne 
vapaakirjautuvat. Mikäli etuudet vapaakirjautuvat välittömästi, ne 
merkitään välittömästi kuluksi tuloslaskelmaan.

etuuspohjaisen järjestelyn supistamisesta tai velvoitteen täyt-
tämisestä johtuvat voitot ja tappiot kirjataan, kun supistaminen tai 
täyttäminen tapahtuu.

Osakeperusteiset maksut 
Ylimmälle johdolle on perustettu osakepohjainen kannustinjärjes-
tely, jossa maksut suoritetaan joko oman pääoman ehtoisina inst-
rumentteina tai käteisvaroina. Järjestelyissä myönnettävät etuudet 
arvostetaan käypään arvoon niiden myöntämishetkellä ja kirjataan 
kuluiksi tuloslaskelmaan tasaisesti oikeuden syntymisajanjakson 
aikana. Järjestelyissä, joissa maksut suoritetaan käteisvaroina, 
kirjattava velka ja sen käyvän arvon muutos jaksotetaan vastaa-
vasti kuluiksi. Järjestelyjen tulosvaikutus esitetään tuloslaskelman 
henkilöstökuluissa.

Osakekohtainen tulos
laimentamaton osakekohtainen tulos lasketaan käyttäen 
raportointikauden painotettua keskimääräistä osakemäärää. 
laimennusvaikutuksella oikaistua osakekohtaista tulosta lasketta-
essa osakkeiden keskimääräistä lukumäärää oikaistaan mahdollisten 
liikkeeseen laskettujen oman pääoman instrumenttien laimennusvai-
kutuksella. osakekohtaista tulosta laskettaessa tuloksena käytetään 

emoyhtiön osakkeenomistajille kuuluvaa raportointikauden tulosta. 
laimentamaton ja laimennusvaikutuksella oikaistu osakekohtainen 
tulos lasketaan erikseen jatkuvista ja lopetetuista toiminnoista.

Maksettavat osingot
Yhtiön maksamat osingot kirjataan oman pääoman vähennykseksi 
sille tilikaudelle, jonka aikana osakkeenomistajat ovat yhtiökokouk-
sessa hyväksyneet osingon maksettavaksi.

Vertailutiedot
Vertailutiedot on tarvittaessa muutettu vastaamaan tilikaudella 
tehtyjä esitystapaan liittyviä muutoksia. 
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 2 keskeiset tilinpäätöksen laatimisessa tehdyt  
kirjanpidolliset arviot ja laadintaperiaatteissa  
käytetty harkinta

iFRs-standardien mukaisen tilinpäätöksen laatiminen edellyttää 
tiettyjen keskeisten kirjanpidollisten arvioiden käyttöä. lisäksi se 
edellyttää johdolta harkintaa tilinpäätöksen laatimisperiaatteita 
sovellettaessa. tehtyjä arvioita ja harkintaan perustuvia ratkaisuja 
arvioidaan jatkuvasti, ja ne perustuvat aikaisempaan kokemukseen 
ja muihin tekijöihin, kuten tulevaisuuden tapahtumia koskeviin odo-
tuksiin. odotusten uskotaan olevan olosuhteet huomioon ottaen 
kohtuullisia. alla kuvataan alueet, joihin liittyy konsernitilinpää-
töksen kannalta merkittäviä oletuksia ja arvioita sekä merkittävää 
harkintaa vaativat alueet.

Keskeiset kirjanpidolliset arviot

Arvonalentumistestaus
konserni testaa vuosittain mahdollisen arvonalentumisen varalta 
liikearvon ja keskeneräiset aineettomat hyödykkeet. Muun pitkä-
aikaisen omaisuuden arvonalentumistestauksia tehdään silloin, 
kun on viitteitä siitä, että omaisuuden arvo saattaa olla alentunut. 
Rahavirtaa tuottavien yksikköjen kerrytettävissä olevat rahamäärät 
perustuvat käyttöarvolaskelmiin. nämä laskelmat edellyttävät arvi-
oiden tekemistä. Zandersin rahavirtaa tuottavassa yksikössä, joka 
sisältyy toimintasegmenttiin speciality papers, kirjattiin vuonna 2010 
arvonalentumistappio 28 miljoonaa euroa, jolloin yksikön kirjanpi-
toarvot alennettiin kerrytettävissä olevaa rahamäärää vastaaviksi. 
office papersin Husumin paperitehtaalla kirjattiin 9 miljoonan euron 
arvonalentumistappion peruutus. lisäksi Herkkyysanalyysi olennai-
sista arvonalentumistestauksessa käytetyistä oletuksista ja niiden 
muutoksen vaikutuksesta arvonalentumisen määrään on esitetty 
liitetiedossa 8.

Eläkejärjestelyt
eläkevelvoitteiden nykyarvo riippuu useista eri tekijöistä, jotka 
määritetään vakuutusmatemaattisesti erilaisia oletuksia käyttäen. 
eläkkeistä aiheutuvia nettomenoja (tai tuloja) määritettäessä käy-
tettäviin oletuksiin kuuluu myös diskonttokorko. näiden oletusten 
muutokset vaikuttavat eläkevelvoitteiden kirjanpitoarvoon.

asianmukainen diskonttokorko määritetään jokaisen vuoden 
lopussa. kyseessä on korko, jota tulisi käyttää määritettäessä nyky-
arvoa eläkevelvoitteiden täyttämiseksi edellytettäville arvioiduille vas-
taisille rahavirroille. asianmukaista diskonttokorkoa määritettäessä 
otetaan huomioon valtion pitkien velkasitoumusten tai vastaavien 
instrumenttien korot. Muut eläkevelvoitteita koskevat keskeiset 
oletukset perustuvat osaltaan sen hetkisiin markkinaolosuhteisiin. 

Osakeperusteiset maksut
konsernin avainhenkilöille myönnetyt osakeperusteiset kannus-
tinjärjestelmät arvostetaan käypään arvoon niiden myöntämishet-
kellä. käypä arvo jaksotetaan kuluksi tuloslaskelmaan ajanjaksolle, 
jonka kuluessa kaikkien oikeuden syntymisehtojen on täytyttävä. 

osakkeiden myöntämishetkellä määritelty kulu perustuu arvioon 
niiden osakkeiden määrästä, johon uskotaan syntyvän oikeus oike-
uden syntymisajanjakson lopussa. arvioiden muutokset kirjataan 
tuloslaskelmaan. kuluksi kirjattiin 31.12.2010 päättyneellä tilikau-
della 0,2 miljoonaa euroa.

Käypään arvoon arvostetut rahoitusinstrumentit
Rahoitusinstrumenteille, joilla ei käydä kauppaa toimivilla mark-
kinoilla, määritetään käypä arvo arvostusmenetelmien avulla. 
Harkintaa käytetään valittaessa erilaisia menetelmiä sekä tehtä-
essä oletuksia, jotka perustuvat pääasiassa markkinoilla kunakin 
raportointikauden päättymispäivänä vallitseviin olosuhteisiin. suurin 
käypään arvoon arvostettu erä, jolla ei käydä kauppaa toimivilla 
markkinoilla, on myytävissä oleviin rahoitusvaroihin luokiteltu sijoitus 
pohjolan Voiman osakkeisiin. näiden hinta määritellään perustuen 
toteutuneisiin kauppoihin ja diskontattujen rahavirtojen analysoin-
tiin. Myytävissä olevien rahoitusvarojen kirjanpitoarvon arvioitaisiin 
olevan 11 miljoonaa euroa pienempi tai 8 miljoonaa euroa suurempi, 
jos rahavirtojen diskonttaamiseen käytettävä korko poikkeaisi 10 
prosenttia johdon arvioimasta korosta. Myytävissä olevien rahoi-
tusvarojen kirjanpitoarvon arvioitaisiin olevan 37 miljoonaa euroa 
suurempi tai 38 miljoonaa euroa pienempi, jos käyvän arvon las-
kennassa käytetyt energiahinnat poikkeaisivat 10 prosenttia johdon 
arvioimista hintaennusteista. 

Varaukset
Varaus kirjataan, kun konsernilla on aikaisemman tapahtuman 
seurauksena oikeudellinen tai tosiasiallinen velvoite ja maksuvel-
voitteen toteutuminen on todennäköistä. Merkittävimmät säännöl-
lisesti kirjattavat varaukset aiheutuvat tuotteiden korjaamisesta tai 
korvaamisesta takuuaikana. Varaukset määritetään aikaisemman 
kokemuksen perusteella. uudelleenjärjestelyvaraus tehdään silloin, 
kun M-real on laatinut yksityiskohtaisen uudelleenjärjestelysuunni-
telman ja tiedottanut asiasta. kirjattu varaus kuvastaa johdon parasta 
arviota tulevien menojen nykyarvosta mutta toteutuvat menot voi-
vat poiketa tehdystä arviosta. Varausten määrä M-realin taseessa 
31.12.2010 oli 42 miljoonaa euroa.

Tuloverot
tilikauden tulokseen perustuvien verojen sekä laskennallisten 
verosaamisten ja -velkojen määrittämiseen sekä siihen, mihin mää-
rään asti laskennallista verosaamista kirjataan, tarvitaan johdon 
harkintaa. konsernin taseeseen 31.12.2010 ei sisälly vahvistetuista 
tappioista kirjattua laskennallista verosaamista. konserni on tulove-
rotuksen kohteena useassa eri maassa. tuloverojen kokonaismäärän 
arvioiminen koko konsernin tasolla edellyttää merkittävää harkintaa. 
useiden liiketoimien ja laskelmien osalta lopullisen veron määrä 
on epävarma. konsernissa ennakoidaan tulevia verotarkastuksia ja 
kirjataan velkoja, jotka perustuvat arvioihin siitä, joudutaanko mak-
samaan lisää veroja. Jos näihin liittyvä lopullinen vero poikkeaa alun 
perin kirjatuista määristä, erot vaikuttavat sekä kauden verotettavaan 
tuloon perustuviin verosaamisiin ja velkoihin että laskennallisiin 
verosaamisiin ja -velkoihin kaudella, jolla ne todetaan.
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Keskeiset harkintaan perustuvat ratkaisut tilinpäätöksen 
laatimisperiaatteita sovellettaessa 

Vaihto­omaisuus
konserni tarkastelee vaihto-omaisuuttaan säännöllisesti sen varalta, 
että vaihto-omaisuusmäärät olisivat todellista suuremmat, vaihto-
omaisuuteen sisältyisi epäkurantteja eriä tai markkina-arvo putoaisi 
hankintamenoa pienemmäksi, ja kirjaa vaihto-omaisuuden kirjan-
pitoarvoa pienentävän vähennyserän tällaisten vähennysten varalta. 
tällaista tarkastelua varten johdon on tehtävä arvioita tuotteiden 
tulevasta kysynnästä. Mahdolliset muutokset näissä arvioissa voivat 
johtaa vaihto-omaisuuden kirjanpitoarvon tarkistamiseen tulevilla 
kausilla. M-realilla oli taseessa 31.12.2010 vaihto-omaisuutta 391 
miljoonan euron arvosta. 

Myyntisaamiset
Myyntisaamiset on merkitty kirjanpitoon alkuperäisen laskutetun 
määrän mukaisesti vähennettynä arvonalentumistappioilla ja palau-
tuksista aiheutuneilla hyvityksillä. arvonalentumistappio kirjataan 
tapauskohtaisesti sekä aikaisemman kokemuksen perusteella, 
kun on olemassa objektiivista näyttöä siitä, että saamista ei saada 
perittyä täysimääräisesti. Jos asiakkaiden taloudellinen tilanne 
heikentyy niin, että se vaikuttaa näiden maksukykyisyyteen, voidaan 
joutua kirjaamaan lisää arvonalentumistappioita tulevilla kausilla. 
Myyntisaamisten määrä M-realin taseessa 31.12.2010 oli 360 mil-
joonaa euroa ja myyntisaamisista kirjattuja arvonalentumistappioita 
oli kaksi miljoonaa euroa.

Myytävissä oleviksi rahoitusvaroiksi luokiteltujen oman 
pääoman ehtoisten sijoitusten arvonalentuminen
se, milloin myytävissä olevien oman pääoman ehtoisten sijoitusten 
arvo on alentunut, ratkaistaan ias 39:n sisältämän ohjeistuksen 
mukaan. tämä edellyttää merkittävän harkinnan käyttämistä muun 
muassa siinä, miten kauan ja minkä verran sijoituksen käypä arvo on 
ollut hankintamenoa pienempi. lisäksi sijoituskohteen taloudellista 
tilaa sekä liiketoiminnan lähitulevaisuuden näkymiä, kuten toimialan 
ja sektorin tuloksellisuutta joudutaan arvioimaan sen toteamiseksi, 
onko arvonalentumisesta objektiivista näyttöä. Jos katsottaisiin, että 
käyvän arvon alentuminen hankintamenoa pienemmäksi on kokonaan 
tai osaksi merkittävää ja pitkittynyttä, vuoden 2010 tilinpäätökseen 
kirjattaisiin 209 miljoonan euron suuruinen lisätappio laskennallisten 
verojen jälkeen, joka syntyy, kun arvoltaan alentuneisiin myytävissä 
oleviin rahoitusvaroihin liittyvät, omaan pääomaan kirjatut käyvän 
arvon muutokset siirretään tuloslaskelmaan.

 3 Rahoitusriskien hallinta

liiketoimintaan sisältyviä rahoitusriskejä hallitaan yhtiön hallituksen 
ja johdon vahvistaman rahoituspolitiikan mukaisesti. politiikassa 
määritellään keskeiset toimintaohjeet muun muassa valuutta-, 
korko-, likviditeetti- ja vastapuoliriskin hallintaan sekä johdan-
naisinstrumenttien käyttöön. Hyödykeriskejä hallitaan vastaavasti 
yhtiön hyödykeriskipolitiikan mukaisesti. tavoitteena on suojautua 
merkittäviltä rahoitus- ja hyödykeriskeiltä, tasapainottaa kassavirtaa 
ja antaa liiketoimintayksiköille aikaa sopeuttaa toimintansa muut-
tuneisiin olosuhteisiin.

Metsä Group Financial services oy (Metsä Finance) on rahoi-
tukseen erikoistunut yhtiö, joka toimii konsernin sisäisenä pank-
kina. M-realin omistusosuus Metsä Financesta on 51 prosenttia 
ja Metsäliitto osuuskunnan 49 prosenttia. Rahoitustoiminnot on 
keskitetty Metsä Financeen, joka vastaa konserniyhtiöiden rahoi-
tuspositioista konserniyhtiöiden määrittelemän strategian ja rahoi-
tuspolitiikan mukaisesti, tuottaa tarvittavat rahoituspalvelut ja toimii 
rahoitusasioiden osaamiskeskuksena. 

Valuuttariski
konsernin valuuttariski koostuu valuuttavirtariskistä ja valuuttamää-
räisen oman pääoman muuntoriskistä sekä taloudellisesta valuut-
tariskistä. pääosa konsernin kustannuksista syntyy euroalueella 
ja jossain määrin Ruotsissa, mutta myyntituotoista merkittävä osa 
saadaan muina kuin kotivaluuttana. sen takia myyntituotot saattavat 
valuuttakurssimuutosten vuoksi vaihdella tuotantokustannusten 
pysyessä muuttumattomina. samoin tuotteet hinnoitellaan usein 
muussa kuin kotivaluutassa. Valuuttamääräisistä myyntituotoista ja 
kustannuksista muodostuvaan valuuttavirtapositioon sisällytetään 
valuuttamääräisten myyntisaatavien ja ostovelkojen muodostama 
tasepositio sekä neljänneksen osuus vuotuisesta tulevasta sopi-
muspohjaisesta tai ennakoidusta valuuttavirrasta. 

konsernin liiketoiminnan valuuttavirtaposition päävaluutat ovat 
Yhdysvaltain dollari, englannin punta ja Ruotsin kruunu. Dollarin ja 
punnan vahvistuminen vaikuttaa positiivisesti konsernin tulokseen 
ja vastaavasti niiden heikkeneminen negatiivisesti. Ruotsin kruu-
nun heikkenemisellä on positiivinen vaikutus konsernin tulokseen. 
Muita merkittäviä valuuttoja ovat mm. auD, CaD, CHF, Dkk ja nok. 
suojauspolitiikkana on pitää pääsääntöisesti tasepositio ja neljännes 
vuotuisesta virtapositiosta suojattuna kaikista sopimuspohjaisista tai 
ennakoiduista valuuttavirroista. suojausaste voi kuitenkin vaihdella 
0–12 kuukauden välillä siten, että normin mukaisesta suojauksesta 
poikkeamiselle on rahoituspolitiikassa määritelty erilliset päätös-
valtuudet. Yhtiön hallitus päättää merkittävistä rahoituspolitiikan 
normista poikkeavista suojausasteista. Valuuttakohtainen suojausten 
määrä riippuu kulloinkin vallitsevista kurssitasoista ja kurssiodo-
tuksista, valuuttojen korkoeroista sekä kurssiriskin merkityksestä 
konsernin tulokseen. pääosin virtapositiota suojataan termiinikau-
poin, mutta myös valuuttalainoja ja valuuttaoptioita käyttämällä.

Valuuttavirtaposition suojaukseen sovelletaan osittain ias 39:n 
mukaista suojauslaskentaa, minkä seurauksena suojauslaskentaan 
kohdistettujen suojausten käypä arvo kirjataan taseen omaan pää-
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omaan käyvän arvon rahastoon. Valuuttavirtapositiosta oli tilikauden 
lopussa suojattuna keskimäärin 4,8 kuukautta (2009 4,9 kuukautta). 
tilikauden aikana suojausaste on vaihdellut 4 ja 6 kuukauden välillä 
(3–5). Dollarin suojausaste oli 4,5 kk (7,2), josta suojauslaskennan 
osuus oli 1,4 kk (1,8). Ruotsin kruunun suojausaste oli 5,5 kk (4,7), 
josta suojauslaskennan osuus oli 3,2 kk (3,6) ja punnan suojaus-
aste oli 4,9 kk (2,5), josta suojauslaskennan osuus oli 3,0 kk (1,4). 
suojauslaskentaan kohdistetuilla suojauksilla on suojattu ennakoi-
dun erittäin todennäköisen myynnin osuutta valuuttavirtapositiosta.

ulkomaiseen yksikköön tehdyn nettosijoituksen muuntoriski 
syntyy euroalueen ulkopuolella sijaitsevien tytäryhtiöiden ja osak-
kuusyhtiöiden omien pääomien konsolidoinnista euroiksi tilinpää-
töksessä. Rahoituspolitiikan päivityksen mukaan 0–100 prosenttia 
(50–100) oman pääoman positiosta tulee olla suojattuna. oman pää-
oman muuntoriskiä on suojattu termiinikaupoin ja valuuttalainoin ja 
suurimmat positiot on pidetty suojattuna. oman pääoman positiosta 
oli tilikaudella keskimäärin suojattuna 79 prosenttia (93) ja kauden 
lopussa 70 prosenttia (96). oman pääoman position suojaukseen 
sovelletaan ias:n mukaista suojauslaskentaa, minkä seurauksena 
suojauksen kurssierot kirjataan tehokkaaksi osoittautuneen suoja-
uksen osalta taseen omaan pääomaan muuntoeroja vastaan. 

konserni soveltaa Value-at-Risk-menetelmää (VaR) avoimen 
valuuttapositionsa riskin arvioimiseen. VaR lasketaan poikkeamalle 
rahoituspolitiikan mukaisesta taseposition ja vuotuisen valuuttavir-
taposition neljänneksen suojausnormista. VaR-riskilukuun sovel-
letaan 99 %:n luottamusväliä ja kuukauden ajanjaksoa, joten VaR 
ilmaisee sen, että 1 % todennäköisyydellä avoimen valuuttaposition 
markkina-arvo alentuu enemmän kuin riskiluvun mukaisen määrän 
kuukauden ajanjaksolla. suojauspäätöksiä koskevat toimivaltuudet 
on asetettu rajaamalla yritysjohdon päätöksentekovaltuuksia sekä 
valuuttakohtaisten suojausastemuutosten enimmäismäärän suhteen 
että VaR-riskilimiitillä. Mahdolliset riskilimiitit ylittävät strategiset 
päätökset tehdään yhtiön hallituksessa. M-real-konsernin valuut-
tavirtariskille asetettu limiitti on 12,0 miljoonaa euroa (25,0) ja VaR 
on tilikauden päättyessä 1,9 miljoonaa euroa (7,9) ja on ollut tilikau-
den aikana keskimäärin 2,9 miljoonaa euroa (8,8). Value-at-Risk-
menetelmää sovelletaan myös Metsä Financen trading -toiminnan 
markkinariskin mittaamisessa. trading-toiminnan volyymi on ollut 

suhteellisen pieni, sillä Metsä Financen (päivän ajanjakson 99 %:n) 
VaR oli vuonna 2010 keskimäärin vain 0,07 miljoonaa euroa (0,34). 
Valuuttariskien hallinnassa sovellettujen johdannaisten volyymit ja 
käyvät arvot on esitetty liitetiedossa 29.

Korkoriski
korkoriski kohdistuu pääasiassa taseen korollisiin saataviin ja vel-
koihin sekä valuuttasuojaukseen. korolliset saatavat ja velat on 
eritelty liitetiedossa 25. Riskin hallinnassa keskeisimmät valuutat 
ovat euro, Yhdysvaltain dollari, englannin punta ja Ruotsin kruunu. 
korkoriskipolitiikan tavoitteena on minimoida koronmuutosten aihe-
uttama negatiivinen vaikutus konsernin ja konserniyhtiöiden tulok-
seen ja taloudelliseen asemaan sekä samalla pyrkiä optimoimaan 
rahoituskustannukset riskilimiittien puitteissa. korkotason muutos-
ten vaikutus rahoituskustannuksiin riippuu korollisten rahoituserien 
korkosidonnaisuusajasta, jota konsernissa mitataan duraatiolla. 
Duraation lyhentyessä korkotason nousu vaikuttaa nopeammin 
rahoitusvelkojen korkokustannuksiin. lainaportfolion korkosidonnai-
suusaikaan vaikutetaan mm. vaihtuvakorkoisen ja kiinteäkorkoisen 
rahoituksen määrää säätelemällä sekä korkojohdannaisten käytöllä. 
konserni käyttää korkoriskin hallinnassa mm. koronvaihtosopimuk-
sia, korkofutuureita sekä korko-optioita.

Rahoituspolitiikan mukainen korkosidonnaisuusajan normi on 6 
kuukauden keskimääräinen lainasalkun duraatio. sidonnaisuusaika 
voi kuitenkin vaihdella rahoituspolitiikassa määriteltyjen normin 
mukaisesta suojauksesta poikkeamiselle asetettujen valtuuksien 
puitteissa siten, että yli neljän kuukauden suuruisesta normipoik-
keamasta tehdään päätökset yhtiön hallituksessa. lainojen korko-
sidonnaisuusaika oli vuoden lopussa 9,4 kuukautta (6,4). tilikauden 
aikana korkosidonnaisuusaika on vaihdellut 6 ja 10 kuukauden välillä 
(2–7). Vuoden 2010 lopussa yhden prosenttiyksikön koron nousu 
nostaa seuraavan 12 kuukauden korkokustannuksia laskennallisesti 
3,7 miljoonaa euroa (3,4). 

konserni altistuu markkinahintojen muutoksesta aiheutuvalle 
johdannaisten arvon muutosriskille korkojohdannaisia käyttäessään 
sillä ias 39:n mukaan johdannaiset on arvostettava taseeseen käy-
pään arvoon. suojauslaskennan osittainen soveltaminen kuitenkin 
tasaa johdannaisten markkina-arvojen muutosten vaikutuksia kon-
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sernin tulokseen. konserni soveltaa ias 39:n mukaista käyvän arvon 
suojauslaskentaa kiinteäkorkoisiin lainoihin, jotka ovat koron- ja 
valuutanvaihtosopimuksin muutettu vaihtuvakorkoiseksi rahoituk-
seksi. konserni soveltaa lisäksi ias 39:n mukaista rahavirran suoja-
uslaskentaa pääosaan koronvaihtosopimuksista, joilla on muutettu 
vaihtuvakorkoista rahoitusta kiinteäkorkoiseksi. korkojohdannaisten 
bruttovolyymi tilinpäätöshetkellä (valuutanvaihtosopimukset ml.) on 
1 304 miljoonaa euroa (1 033), josta käännettyjen sopimusten osuus 
on 490 miljoonaa euroa (300). Johdannaissalkusta suojauslaskentaan 
kohdistuu 637 miljoonaa euroa (534) osuus ja tulosvaikutteisesti 
kirjattavien avoimien johdannaisten osuus on 177 miljoonaa euroa 
(199). koronvaihto- ja valuutanvaihtosopimusten maturiteetti vaih-
telee 1–10 vuoden välillä (1–5).

Hyödykeriski
Hyödykeriskien suojauksessa sovelletaan kullekin hyödykelajille 
erikseen määriteltyä riskinhallintapolitiikkaa. politiikan mukaan 
hyödykeriskienhallinta tapahtuu finanssisuojausten osalta keskite-
tysti Metsä Financen kautta M-realin hallituksen hyväksymän stra-
tegian ja riskinhallintapolitiikan pohjalta. Hyödykesuojauspolitiikkaa 
on sovellettu sähkön ja maakaasun hintariskien hallintaan ja myös 
päästökauppaan liittyviä transaktioita on hallinnoitu Metsä Financen 
kautta. sellun hintariskin suojauspolitiikka on otettu käyttöön vuo-
den 2010 aikana.

M-realin sähkönhintariskin hallinnassa tavoitteena on tasapai-
nottaa sähkönhinnanmuutosten vaikutusta konsernin tulokseen ja 
taloudelliseen asemaan. pääperiaatteena on suojata sähköostojen 
positiota, joka muodostuu tehdaskohtaisten sähkönkulutusennus-
teiden ja voimalaitostuotanto-osuuksien erotuksesta. suomen ja 
Ruotsin sähkönhankinnan osalta suojausstrategiaa toteutetaan 
yhteistyössä Metsäliitto energia -konsernipalvelun kanssa keskitetysti 
Metsä Financen kautta. keski-euroopan sähkönhintariskien suoja-
ukset toteutetaan Metsäliitto energian toimesta ja ohjeiden mukaan 
yhteistyössä paikallisten tuotantoyksiköiden kanssa joko fyysisin 
sopimuksin tai finanssisopimuksin Metsä Financen kautta. M-real 
suojaa aktiivisesti sähkönhintariskiä siten, että suojausnormiksi on 
asetettu 80 prosenttia, 40 prosenttia, 20 prosenttia ja 0 prosenttia 
(80 %, 50 %, 30 % ja 20 %) suojaustaso ennustetusta nettopositiosta 
ensimmäisenä, toisena, kolmantena ja neljäntenä peräkkäisenä 12 
kuukauden jaksona. sähkösuojauksiin on osittain sovellettu ias 39:n 
mukaista suojauslaskentaa. sen seurauksena suojauslaskentaan 
kohdistettujen suojausten käypä arvo kirjataan taseen omaan pää-
omaan käyvän arvon rahastoon ja vasta ennakoitujen sähköostojen 
toteutuessa tuloslaskelmaan ostojen oikaisuksi. 

M-realin tehtaiden polttoainehankinnasta noin neljännes on maa-
kaasupohjaista. Maakaasun hintariskin suojaaminen on toteutettu 
fyysisillä kiinteähintaisilla sopimuksilla. suomen osalta vain öljy-
sidonnaista osuutta on kiinnitetty. Maakaasutoimitusten hinnat on 
tyypillisesti sidottu Fuel-oil ja/tai Gas-oil hintoihin, suomen kaa-
sutoimitusten hinnat on lisäksi sidottu suomeen tuodun hiilen ja 
energiahintaindeksin kehitykseen. Maakaasun hintariskinsuojauksen 
lähtökohtana on kuitenkin suojata vain sopimuksen öljysidonnaista 
osaa öljyjohdannaisia ja kiinteähintaisia fyysisiä toimitussopimuk-
sia käyttäen. suojausstrategia perustuu riskipolitiikkaan, jonka 

mukaan suojauspäätökset tehdään Metsäliitto energian toimesta 
Metsä Financen tuella ja merkittävät strategiset päätökset tehdään 
konsernin hallituksessa.

sähkösuojauksista noin 70 prosenttia (70 %) on toteutettu fyysisiä 
toimitussopimuksia käyttäen ja 30 prosenttia (30 %) ns. finanssi-
suojina sähköjohdannaisia käyttäen. Finanssisuojista on vuoden 
lopussa noin 90 prosenttia (90 %) kohdistettu suojauslaskentaan. 
kaikki maakaasun hintariskin suojaukset on toistaiseksi toteutettu 
fyysisiä toimitussopimuksia käyttäen. 

sellun hintariskin suojauspolitiikan mukaan konserniyhtiö voi 
valikoivasti suojata hintariskiään joko finanssisopimuksin Metsä 
Financen kautta tai kiinteähintaisin fyysisin sopimuksin. sellun hin-
tariskin suojauksessa sovelletaan ias:n mukaista suojauslaskentaa. 
M-real-konsernilla ei ole voimassa olevia sellun hintariskisuojauksia 
vuoden 2010 lopussa.

Hyödykeriskien hallinnassa sovellettujen johdannaisten volyymit 
ja käyvät arvot on esitetty liitetiedossa 29.

Likviditeettiriski
likviditeettiriskillä tarkoitetaan sitä, että rahoitusvarat ja lainanot-
tomahdollisuudet eivät riitä toiminnan rahoitustarpeen kattamiseen 
tai että varainhankinta tulee kohtuuttoman kalliiksi. Riskiä valvotaan 
arvioimalla 12–24 kuukauden likviditeettitarve ja varmistamalla 
että likviditeetti kattaa pääosan kyseisen ajanjakson tarpeesta. 
Rahoituspolitiikan mukaan likviditeettireservin tulee jatkuvasti kattaa 
80–100 prosenttia ensimmäisen 12 kuukauden ja 50–100 prosenttia 
seuraavan 12–24 kuukauden likviditeettitarpeesta. tavoitteen mukaan 
enintään 20 prosenttia konsernin lainoista sitovat luottolupaukset 
mukaan luettuna saa erääntyä seuraavan 12 kuukauden kuluessa 
ja vähintään 35 prosentin osuuden on ulotuttava yli neljän vuoden 
maturiteettiin. Rahoitusmarkkinoiden toimiessa yhtiön kannalta 
normaalisti tavoitteena on välttää ylimääräisen likviditeetin pitä-
mistä sijoituksina ja sen sijaan ylläpitää likviditeettireservi sitovina 
luottolupauksina taseen ulkopuolella. 

likviditeettiriskin hallinnan kulmakivenä on mitoittaa konsernin 
operatiiviset päätökset siten, että velkaisuusastetta ja riittävää lik-
viditeettireserviä koskevat tavoitteet voidaan kaikissa suhdanneti-
lanteissa varmistaa. likviditeettiriskiä hallitaan myös käyttämällä 
monipuolisesti eri pääoma- ja rahoitusmarkkinoita riippuvuuden 
vähentämiseksi yksittäisestä rahoituslähteestä. Rahoitusta kos-
kevissa päätöksissä korostuu myös lainojen maturiteettirakenteen 
optimointi. Viime vuosina likviditeettiä ja erityisesti konsernin pää-
omarakennetta on voitu vahvistaa mm. Metsä-Botnian omistusjär-
jestelyllä ja muilla omaisuuserien myynneillä.

Maksuvalmius on jatkunut hyvänä. käytettävissä oleva likviditeetti 
oli tilikauden lopussa 415 miljoonaa euroa (776), josta 7 miljoonaa 
(279) oli sitovia pitkäaikaisia luottolupauksia ja 408 miljoonaa (497) 
likvidejä varoja ja sijoituksia. likvideistä varoista ja sijoituksista 218 
miljoonaa euroa on M-realin tytäryhtiö Metsä Financeen muiden 
Metsäliitto-konsernin yhtiöiden tallettamia varoja. eläkalainojen 
nostot ja työeläkevakuutusjärjestelyt ovat alentaneet sitovien luotto-
lupausten määrää. lisäksi konsernilla oli muita korollisia saamisia 
116 miljoonaa euroa (136). konsernilla oli myös lyhytaikaisia ei-sitovia 
yritystodistusohjelmia ja luottolimiittejä 519 miljoonan euron (529) 
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arvosta. Vuoden 2010 lopussa likviditeettireservi kattaa täysimääräi-
sesti ennakoidun vuosien 2011 ja 2012 rahoitustarpeen. pitemmällä 
tähtäimellä jälleenrahoitustarpeeseen vaikuttaa keskeisesti mm. 
kassavirtakehitys, investoinnit ja mahdolliset tulevat divestoinnit. 
pitkäaikaisista lainoista ja luottolupauksista erääntyy 12 kuukau-
den jaksolla 10 prosenttia (25) ja yli neljän vuoden jakson ulottuu 
13 prosenttia (24). pitkäaikaisten lainojen keskimaturiteetti on 2,7 
vuotta (2,4). lyhytaikaisen rahoituksen osuus konsernin korollisista 
veloista on 16 prosenttia (4). 

Vastapuoliriski
Rahoitusinstrumentteihin sisältyy riski siitä, että konserni kärsii 
tappiota, jos vastapuoli on kyvytön vastaamaan sitoumuksistaan. 
konserni hallitsee tätä riskiä tekemällä rahoitustapahtumat vain 
luottokelpoisimpien vastapuolien kanssa ja ennalta päätetyissä 
rajoissa. Rahoituksen luottoriskeistä ei tilikauden aikana aiheutunut 
tappiota. Rahat ja pankkisaamiset ja muut sijoitukset on hajautettu 
useaan yksittäiseen pankkiin ja usean instituution yritystodistuksiin. 
Vastapuolilimiittejä on vuoden aikana tarkistettu ottaen huomioon 
yhtiön tarpeet sekä näkemys käytettyjen vastapuolten taloudelli-
sesta asemasta. Johdannaiskauppaa säätelee vastapuolien kanssa 
solmitut standardoidut isDa -sopimukset.

konsernin myyntisaamisiin sisältyy vastapuoliriski siitä, että vas-
tapuoli on kyvytön vastaamaan sitoumuksistaan. Myyntisaamisiin 
liittyvää luottoriskiä hallitaan operatiivisen johdon hyväksymän luot-
toriskien hallintapolitiikan avulla. Yhtiön riskienhallintakomitea ja 
luotonvalvonta seuraavat myyntisaamisten kokonaistilannetta kuu-
kausitasolla. asiakkaiden luottokelpoisuutta arvioidaan säännölli-
sin välein asiakkaiden tilinpäätösten ja maksukäyttäytymisen sekä 
luottotietoyritysten ja luokitusyhtiöiden antamien tietojen pohjalta. 
Yksittäisten asiakkaiden luottolimiitit tarkistetaan vähintään kerran 
vuodessa. aika ajoin, mikäli johto katsoo tarpeelliseksi, käytetään 
myös remburssikauppaa, pankkitakauksia, emoyhtiön takauksia sekä 
luottovakuutusta luottoriskien pienentämiseen. luottolimiitit hyväk-
sytään luottoriskien hallintapolitiikkaan perustuen ja hyväksymisrajat 
vaihtelevat konsernin liiketoimialoittain. taloudellisen ympäristön 
jatkuvasta haasteellisuudesta johtuen luottolimiittejä on tarkasteltu 
säännöllisemmin kuin aiempina vuosina. asiakkaat ovat pääosin 
olleet yhteistyöhaluisia ja toimittaneet välitilinpäätösinformaatiota. 
luotonvalvonta arvioi ja määrittelee kaikki ne keskeiset luottolimii-
tit, joissa ei ole luottovakuutusta ja/tai jotain muuta vakuusturvaa. 

M-realilla on käytössään asiakassaamisten arvonalentumistes-
taukset. luottotappion alaskirjaus tehdään, kun asiakasyritys tekee 
virallisen konkurssin tai sen maksusuoritukset ovat yli 6 kk (180 
pv) yliaikaisia eikä sitovaa maksusuunnitelmaa ole tehty tai muita 
päteviä syitä ole. luottotappiovaraukset vuodelle olivat 1,6 miljoonaa 
euroa (5,8) eli historiallista vuosien 2000–2009 3,6 miljoonan euron 
keskiarvoa (pl. lopetetun Graphics liiketoiminnan 1,4 miljoonaa) 
alemmat. noin 1 miljoona euroa vuonna 2009 tehdyistä luotto-
tappiovarauksista kumoutui maksujen tai konkursseista saatujen 
palautusten kautta. Yliaikaisten asiakassaamisten osuus kaikista 
myyntisaamisista on tilinpäätöshetkellä 8,2 prosenttia (8,3 %), josta 
0,4 prosenttia (0,6 %) ulottuu välille 90–180 päivää ja 0,1 prosenttia 

(0,4 %) yli 180 päivän. epävarmoja myyntisaamisia koskeva erittely 
on esitetty liitetiedossa 20.

Myyntisaamiset ovat jakautuneet maantieteellisesti laajalle alu-
eelle vastaten segmenttitiedoissa esitettyä myynnin rakennetta. 
suurimmat luottoriskit ovat isossa Britanniassa, Belgiassa, saksassa, 
italiassa, Ranskassa (54 prosenttia kaikista myyntisaamisista). 
M-realin suurimman yksittäisen asiakkaan (yksittäisen yrityksen tai 
yhteisomistuksessa olevan yritysryhmän) luottoriskin osuus vuoden 
2010 lopussa oli 19 prosenttia (15 %) myyntisaamisten kokonaismää-
rästä. kymmenen suurinta asiakasryhmää (yksittäisiä yrityksiä tai 
yhteisomistuksessa olevia yritysryhmiä) vastasi 41 prosentista (42 %) 
kaikista myyntisaamisista.

asiakasmaksukäyttäytymisen parantuminen, joka alkoi vuoden 
2009 neljännellä kvartaalilla, jatkui vuonna 2010 ja oli hyväksyttävällä 
tasolla läpi vuoden. luottovakuutusten luottolimiittien alentuminen, 
josta raportoitiin jo 2008 ja jonka vaikeutuminen jatkui vuonna 2009, 
kääntyi vuoden 2010 toisesta kvartaalista alkaen. Vakuuttajat tunnis-
tivat, että monet heidän aiemmista arvioistaan metsäteollisuustuot-
teiden valmistukseen ja jakeluun liittyen olivat olleet vääriä. Vuoden 
2010 lopussa yli 95 prosenttia (64) M-realin myyntisaamisista (pl. 
energiatoimiala) oli jälleen katettu vakuutuksin. laajenneen luotto-
riskivakuutuksen lisäksi M-realin omalla luottoriskien analysoinnilla 
on hallittu vakuutuksen kattamatta jäävää myynnin luottoriskiä.

Pääoman hallinta
pääomalla ja pääomarakenteella tarkoitetaan omistajien yhtiöön 
tekemien sijoitusten ja omistajien yhtiöön jättämien kertyneiden 
voittovarojen (eli oman pääoman) ja velkapääoman (eli vieraan pää-
oman) eriä sekä niiden keskinäistä suhdetta. konsernin tavoitteena 
pääomarakenteen hallinnassa on ylläpitää tehokasta pääomara-
kennetta joka varmistaa konsernin toimintaedellytykset rahoitus- ja 
pääomamarkkinoilla kaikissa olosuhteissa toimialan syklisyydestä 
riippumatta. Yhtiöllä on luottoluokitus pitkäaikaiselle rahoitukselle 
ja lisäksi pääomarakenteelle on konsernin operatiivisessa toimin-
nassa määritelty rahoitus- ja pääomamarkkinoiden tavanomaisia 
vaatimuksia vastaavat keskeiset tavoitearvot. luottoluokitukselle 
ei ole määritelty tavoitetasoa. Yhtiön hallitus ja hallituksen tarkas-
tusvaliokunta arvioivat konsernin pääomarakennetta säännöllisesti.

konserni seuraa pääomarakenteensa kehitystä nettovelkaantu-
misastetta kuvaavan tunnusluvun avulla. konsernin tavoitteena on 
pitää velkaantumisaste keskimäärin enintään 100 prosentin tasolla 
yli suhdannesyklin laskettuna.
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pääomarakennetta kuvaavat tunnusluvut sekä tunnusluvun las-
kennassa käytetyt pääomien määrät 31.12.2010 ja 31.12.2009 olivat 
seuraavat:

Milj. euroa 2010 2009
nettovelkaantumisaste, % 83 84

korolliset velat 1 350 1 410
./. likvidit varat 408 497
./. korolliset saamiset 115 136

827 777

emoyhtiön osakkeenomistajille kuuluva oma pääoma
994 916

+ määräysvallattomien omistajien osuus 5 8
999 924

Yhtiön tietyissä lainasopimuksissa on asetettu 30 prosentin vähim-
mäisraja konsernin omavaraisuusasteelle ja 120 prosentin enimmäis-
raja konsernin nettovelkaantumisasteelle. Rahoitussopimuksissa 
määritelty tunnuslukujen laskentakaava poikkeaa oman pääoman 
määrittelyn osalta vuosikertomuksessa esitettyjen tunnuslukujen 
laskentakaavoista johtuen rahoitussopimuksiin sisältyvästä liike-
arvon ja laskennallisten verovelkojen huomioimisesta tunnusluvun 
laskennassa. samoin rahoitussopimuksissa määritelty nettovel-
kaantumisasteen laskentakaava poikkeaa vuosikertomuksessa esi-
tetyn tunnusluvun laskentakaavasta johtuen rahoitussopimuksiin 
sisältyvästä kertaluonteisesta 300 miljoonan euron alaskirjaus-
oikaisusta tunnusluvun laskennassa. konsernin lainoihin liittyvät 
muut kovenantit ovat tavanomaisia ehtoja, jotka muun muassa 
rajoittavat vakuuksien antoa, omaisuuden luovuttamista ja myyntiä, 
tytäryhtiöiden velkaantumista, liiketoiminnan oleellista muutta-
mista sekä omistajuudessa tapahtuvia määräenemmistömuutoksia. 
konserni on täyttänyt kovenanttien ehdot tilikausina 2010 ja 2009. 
Rahoitussopimuksissa määritellyllä tavalla lasketut pääomaraken-
teen tunnusluvut 31.12.2010 ja 31.12.2009 olivat seuraavat:

2010 2009
omavaraisuusaste, % 38 35 
nettovelkaantumisaste, % 64 63 

Mikäli yhtiö ei joistain syystä kykenisi täyttämään edellä mainittujen 
tunnuslukujen mukaisia sitoumuksiaan, sen täytyisi saada luoton-
antajansa luopumaan vaatimasta ko. sitoumusten noudattamista, 
neuvotella rahoitusjärjestelynsä uudelleen tai maksaa lainansa 
takaisin välttääkseen sopimusrikkomuksen, joka saattaisi vaikuttaa 
haitallisesti sen taloudelliseen asemaan.
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Lainojen valuuttajakauma Valuuttavirtaposition valuuttajakauma 

 euR 91 %
 usD 8 %
 Muut 1 %

 usD 37 %
 GBp 24 %
 sek 31 %
 auD 3 %
 Dkk 2 %
 Muut 3 %

Virtapositiosuojaus 31.12.2010
Vuotuinen valuuttavirtapositio

usD GBp sek nok Dkk auD Muu pitkä Muu lyhyt
2010 

Yhteensä
2009 

Yhteensä
Virtapositio, netto (milj. valuuttayksikköä) 567 239 -3 237 183 195 51
Virtapositio, netto (milj. euroa) 427 278 -359 23 26 39 16 -1 1 170 952
Virtaposition suojaus (milj. euroa) -162 -113 164 -6 -6 -14 -4 0 -469 -388
suojausaste vuoden lopussa (kk) 4,5 4,9 5,5 2,8 2,9 4,3 3,2 2,2 4,8 4,9
suojausaste keskimäärin vuonna 2010 (kk) 5,2 4,6 5,4 3,8 2,7 4,1 3,2 2,4 4,9 4,3

Ulkomaiseen yksikköön tehdyn nettosijoituksen suojaus 31.12.2010
oman pääoman positio

GBp sek Muut
2010 

 Yhteensä
2009

 Yhteensä
oman pääoman positio (milj. valuuttayksikköä) 7 2 931
oman pääoman positio (milj. euroa) 8 327 13 348 263
oman pääoman suojaus (milj.euroa) -8 -236 0 -244 -259
suojausaste vuoden lopussa (%) 100 72 0 70 99
suojausaste keskimäärin vuonna 2010 (%) 97 79 34 79 93

Korkoriski/lainojen duraatio ja uudelleenhinnoittelujakauma (korkojohdannaiset mukaan lukien)
31.12.2010 31.12.2009

laina-
määrä

(milj. euroa)
Duraatio

(kk)

keski-
korko

(%)

korko-
herkkyys *)
(milj. euroa)

lainojen korkojen uudelleenhinnoittelujakauma laina-
määrä

(milj. euroa)
Duraatio

(kk)

keski-
korko

(%)

korko-
herkkyys *)
(milj. euroa)1–4/2011 5–8/2011 9–12/2011 2012 2013 2014 –>2014

1 350 9,4 5,1 3,7 850 204 60 27 31 130 48 1 410 6,4 6,0 3,4

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

Sähkön hintariskin suojaus
31.12.2010 31.12.2009

GWh GWh
sähköpositio, netto 2011 1 160 1 110
sähköposition suojaus 2011 985 991
suojausaste vuoden 2010 lopussa (%) 85 89

sähkön hintariskiä suojataan määritellyn riskinhallintapolitiikan mukaisesti neljän tulevan vuoden aikahorisontilla joko fyysisin sopimuksin tai finanssi-
sopimuksin. laskelma koskee ainoastaan seuraavan vuoden sähkön hintariskin suojausta. nettosähköpositio on laskettu oma ja osakkuusyhtiöiden sähkön-
tuotanto huomioituna.
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Markkinariskiherkkyys 31.12.2010 31.12.2010 Vaikutus oman pääoman positioon ja virtapositioon 31.12.2010

Milj. euroa

Vaikutus
rahoitus-

varoihin
ja -velkoihin

Vaikutus oman
pääoman 
positioon

Vaikutus oman
pääoman 
positioon

ml. suojaus

Vaikutus 
vuotuiseen

kassavirtaan

Vaikutus 
vuotuiseen

kassavirtaan
ml. suojaus

Korkoriski (100 bp markkinakorkojen nousu)
tulosvaikutus 1,1 -3,7 -2,5
Muu vaikutus omaan pääomaan 0,2
Hyödykeriski (sähkön hinta + 20 %)
tulosvaikutus 0,4 -6,0 1,6
Muu vaikutus omaan pääomaan 7,2
Valuuttariski (USD ­ 10 %)
tulosvaikutus 5,2 -42,4 -26,3
Muu vaikutus omaan pääomaan 4,7
Valuuttariski (GBP ­ 10 %)
tulosvaikutus -0,4 -27,8 -16,5
Muu vaikutus omaan pääomaan 7,7 -0,8
Valuuttariski (SEK ­ 10 %)
tulosvaikutus -1,8 36,1 19,7
Muu vaikutus omaan pääomaan 14,2 -32,7 -9,1

Markkinariskiherkkyys 31.12.2009 31.12.2009 Vaikutus oman pääoman positioon ja virtapositioon 31.12.2009

Milj. euroa

Vaikutus
rahoitus-

varoihin
ja -velkoihin

Vaikutus oman
pääoman 
positioon

Vaikutus oman
pääoman 
positioon

ml. suojaus

Vaikutus 
vuotuiseen

kassavirtaan

Vaikutus 
vuotuiseen

kassavirtaan
ml. suojaus

Korkoriski (100 bp markkinakorkojen nousu)
tulosvaikutus 1,1 -3,4 -1,9
Muu vaikutus omaan pääomaan 0,5
Hyödykeriski (sähkön hinta + 20 %)
tulosvaikutus 0,3 -3,6 3,8
Muu vaikutus omaan pääomaan 7,1
Valuuttariski (USD ­ 10 %)
tulosvaikutus 9,0 -31,0 -12,4
Muu vaikutus omaan pääomaan 4,5
Valuuttariski (GBP ­ 10 %)
tulosvaikutus -3,5 -22,0 -17,5
Muu vaikutus omaan pääomaan 3,6 -1,0
Valuuttariski (SEK ­ 10 %)
tulosvaikutus 2,6 31,9 19,5
Muu vaikutus omaan pääomaan 15,3 -24,8

+ -merkkiset erät = positiivinen vaikutus = varojen lisäys / velkojen vähentyminen / kassavirran lisäys
- -merkkiset erät = negatiivinen vaikutus = varojen vähentyminen / velkojen lisäys / kassavirran vähentyminen

iFRs 7:n mukaan konsernin on esitettävä herkkyysanalyysi eri markkinaris-
keistä, joille se on raportointipäivänä alttiina ja näyttää, miten kohtuullisen 
mahdolliset muutokset relevanteissa riskimuuttujissa vaikuttaisivat sen 
tulokseen ja omaan pääomaan raportointipäivänä. konserni on tunnistanut 
markkinakorkojen, sähkön hintojen ja valuuttakurssien olevan sen keskei-
siä markkinariskejä ja on määritellyt 100 peruspisteen (1 prosenttiyksikön) 
korkotason nousun, 20 prosentin sähkönhinnan nousun ja 10 prosenttia 
Yhdysvaltain dollarin, ison-Britannian punnan ja Ruotsin kruunun heikkene-
misen kohtuullisen mahdollisiksi riskimuuttujiksi. Mainitut valuutat edustavat 
noin 80 prosenttia konsernin vuotuisesta virtapositiosta. Markkinariski on 
luonteeltaan suhteellisen lineaarinen niin, että päinvastaisen markkinhinnan 
muutoksen vaikutukset eivät suuruudeltaan olennaisesti eroa esitetyistä 
lukuarvoista. Markkinariskien herkkyysanalyysit on laskettu soveltaen vakiin-
tuneita menetelmiä laskea rahoitusinstrumenttien markkina-arvoja, jotka 
on kuvattu tilinpäätöksen laadintaperiaatteissa. Raportointipäivän lukuarvot 

heijastelevat kohtuullisen hyvin raportointiajanjakson keskimääräisiä mark-
kinariskejä. lisäksi konserni esittää lukuarvot, jotka kuvaavat riskimuuttujien 
vaikutusta oman pääoman positioon ja vuotuiseen kassavirtaan antaakseen 
laajemman kuvan korkojen, sähkön hinnan ja valuuttakurssien markkinaris-
keistä. Vuotuiset kassavirrat perustuvat ennusteisiin, eikä olemassa oleviin 
kaupallisiin sopimuksiin. Vaikutus oman pääoman positioon on pienentynyt 
Botnian uruguayn toimintojen myynnin myötä. suojaukset mukaan lukien 
vaikutus jää vähäiseksi. Dollarin ja punnan heikentymisellä on negatiivinen 
vaikutus vuotuiseen virtapositioon ja Ruotsin kruunun heikentymisellä posi-
tiivinen vaikutus. suojaukset pienentävät tätä vaikutusta suojausstrategiasta 
riippuen. sähkön hinnan nousulla on negatiivinen vaikutus kassavirtaan. 
koska lähimmän vuoden sähkönhintariski on suojauspolitiikan mukaisesti 
suurelta osin suojattu, jää vaikutus suojaus mukaan lukien vähäiseksi. kun 
laskelmassa on huomioitu lähimmän vuoden kassavirta ja kaikki sähkösuo-
jaussopimukset, on laskennallinen vaikutus lievästi positiivinen.
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 4 segmentti-informaatio

konsernin johtoryhmä on ylin operatiivinen päätöksentekijä. 
konsernin johtoryhmä on määritellyt, että toimintasegmentit perus-
tuvat niihin raportteihin, joita johtoryhmä käyttää strategisessa pää-
töksenteossa. Johtoryhmä seuraa liiketoimintaa liiketoiminnallisen 
jaon perusteella.

Raportoitavien toimintasegmenttien liikevaihto kertyy pääasiassa 
kartongin ja paperin myynnistä, mutta toimintasegmentti Market 
pulp and energyn liikevaihto sisältää sellun myyntiä ulkoisille asi-
akkaille sekä energian myyntiä sellutehtailta ja M-realin omistamien 
energia-alan yhtiöiden kautta. 

segmentti-informaation laskennassa on käytetty samoja laadin-
taperiaatteita, jotka esitettiin konsernitilinpäätöksen laadintaperiaat-
teissa. segmenttien välinen hinnoittelu tapahtuu markkinahintaan. 
kaikki segmenttien väliset myynnit ja muut liiketapahtumat elimi-
noidaan konsernin konsolidoinnin yhteydessä. 

segmenttien raportoitava tulos on liiketulos (tulos ennen 
rahoituseriä). 

toimintasegmentin varat ja velat ovat sellaisia liiketoiminnan 
eriä, joita segmentti käyttää liiketoiminnassaan tai jotka ovat jär-
kevällä perusteella kohdistettavissa segmenteille. tytäryritysten 
hankinnasta syntyneet liikearvot on allokoitu liiketoimintasegmen-
teille aiheuttamisperiaatteen mukaisesti. kohdistamattomat erät 
sisältävät vero- ja rahoituseriä sekä koko yritykselle yhteisiä eriä. 
investoinnit koostuvat aineellisten käyttöomaisuushyödykkeiden ja 
aineettomien hyödykkeiden lisäyksistä, joita käytetään useammalla 
kuin yhdellä kaudella sekä osakehankinnoista.

Raportoitavat segmentit
Consumer packaging
office papers
speciality papers
Market pulp and energy
Muu toiminta

konserni ei ole yhdistänyt toimintasegmenttejä yllä olevien rapor-
toitavien segmenttien muodostamiseksi.

Maantieteellisten alueiden liikevaihto esitetään asiakkaiden sijain-
nin mukaan ja varat sekä investoinnit varojen sijainnin mukaan.

Consumer Packaging -segmentti on innovatiivinen laadukkai-
den kartonkien, erikoispaperien ja pakkauspalvelujen toimittaja. 
liiketoiminta-alue palvelee kotelopainajia, jatkojalostajia, merkki-
tuotteiden valmistajia ja tukkureita esimerkiksi kauneudenhoito-, 
tupakka-, kestokulutushyödyke-, elintarvike-, terveydenhoito- ja 
graafisella alalla sekä tapeteissa.

Office Papers -segmentti on yksi euroopan johtavista toimistopaperin 
toimittajista. se tuottaa, markkinoi ja myy korkealaatuisia päällys-
tämättömiä hienopapereita yrityksille, toimistoille ja paperitukku-
reille. office papersin paperit soveltuvat tulostukseen, kopiointiin, 
lomakkeisiin, kirjekuoriin, oppaisiin ja yritysviestinnän tarpeisiin.

Speciality Papers -segmentti on johtava eurooppalainen erikois-
papereiden tuottaja, jonka ytimen muodostavat Zandersin erikois-
paperitehtaat Reflex ja Gohrsmühle saksassa. M-realin erikoispa-
pereita käytetään esimerkiksi esitteisiin, suoramainontaan, vuosi-
kertomuksiin, luetteloihin, kuvakirjoihin, julisteisiin, kalentereihin 
ja etiketteihin. asiakkaita ovat pääasiassa painotalot, kustantajat, 
mainostoimistot ja paperitukkurit.

Market Pulp and Energy -segmentti sisältää pääasiassa sellun 
myyntiä ulkoisille osapuolille. osa liikevaihdosta muodostuu ener-
gian myynneistä sellutehtailta tai M-realin omistamien energia-alan 
yhtiöiden kautta. 

Muu toiminta sisältää pääkonttoritoiminnat, myyntikonttorit, kon-
sernitasoiset it-palvelut ja myynnin suojauksen.

Liikevaihto segmenteittäin
2010 2009

Milj. euroa ulkoinen sisäinen Yhteensä ulkoinen sisäinen Yhteensä
Consumer packaging 1 174 1 1 175 968 0 968
office papers 658 0 658 542 1 543
speciality papers 302 1 303 352 0 352
Market pulp and energy 434 0 434 508 0 508
Muu toiminta 37 161 198 62 127 189
sisäisen myynnin eliminointi -163 -163 -128 -128
Yhteensä 2 605 2 605 2 432 2 432
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Liiketulos ja sijoitetun pääoman tuotto segmenteittäin
2010 2009

Milj. euroa liiketulos

sijoitetun
pääoman 
tuotto, % liiketulos

sijoitetun
pääoman 
tuotto, %

Consumer packaging 135 19,4 51 6,9
office papers 14 2,8 -104 -21,1
specialty papers -54 -49,1 -151 -55,8
Market pulp and energy 36 6,0 -91 -12,2
Muu toiminta 15 28
Jatkuvat toiminnot yhteensä 146 5,7 -267 -8,9

osuus osakkuusyrityksen tuloksista -24 -16

Rahoituskulut, netto -74 -75
tuloverot -21 27
lopetettujen toimintojen tulos 0 -23
tilikauden tulos 27 -354

Varat, velat ja liikearvo segmenteittäin
Varat Velat liikearvo

Milj. euroa 2010 2009 2010 2009 2010 2009
Consumer packaging 911 833 200 157 5 5
office papers 679 552 122 121 8 8
speciality papers 183 255 119 121
Market pulp and energy 691 644 61 77
Muu toiminta 342 546 185 252
eliminointi -46 -119 -46 -119
kohdistamattomat 357 421 1 477 1 599
Yhteensä 3 117 3 132 2 118 2 208 13 13

Investoinnit, poistot ja arvonalentumiset segmenteittäin
investoinnit poistot arvonalentumiset

Milj. euroa 2010 2009 2010 2009 2010 2009
Consumer packaging 25 11 54 77 11 12
office papers 20 22 38 58 -9 47
speciality papers 6 11 11 20 25 66
Market pulp and energy 14 19 26 38 15 32
Muu toiminta 1 10 3 6 -8 0
konserni yhteensä 66 73 132 199 34 157

Vuoden 2009 segmenttien varat ja velat on muutettu vastaamaan Metsä-Botnian uudistunutta yhdistelytapaa.

Muun toiminnan liikevoittoon sisältyy vuonna 2010 sappi ltd:n osakkeiden 
myyntivoitto 8 miljoonaa euroa ja sappi ltd:lle myytyjen patenttien myynti-
voitto 6 miljoonaa euroa ja speciality papersin liiketulokseen myyntivoittoa 
M-real Zandersin Reflexin tehtaan osittaisesta myynnistä Metsä tissuelle 7 
miljoonaa euroa sekä office papersin liiketulokseen myyntivoittoa M-real 
sverigen myymistä sähkösertifikaateista 7 miljoonaa euroa.

speciality papersin liiketulokseen sisältyy 8 miljoonan euron nettokulu-
varaus liittyen M-real Zandersin uudelleenjärjestelyyn sekä Reflexin tehtaan 
osittaiseen myyntiin Metsä tissuelle. Market pulp and energyn liiketulokseen 
sisältyy 4 miljoonan euron lisäkuluvaraus alizayn sellutehtaan sulkemiseen 
liittyen. Muu toiminta sisältää 10 miljoonan euron aiemmin kirjatun kuluva-
rauksen purun liittyen it-järjestelyihin.

M-realin yhteisyritys oy Metsä-Botnia ab myi joulukuussa 2009 koko 
uruguayn liiketoimintansa upM-kymmene oyj:lle, josta M-real kirjasi omis-

tusosuutensa (30 %) mukaisen noin 76 miljoonan euron myyntivoiton. lisäksi 
myydyn liiketoiminnan oman pääoman suojauksia tuloutui 7 miljoonaa euroa. 
Myyntivoitto on kirjattu muun toiminnan liikevoittoon. samassa yhteydessä 
oy Metsä-Botnia ab myi 77 prosenttia omistamistaan pohjolan Voima oy:n 
osakkeista upM-kymmene oyj:lle. Market pulp and energyn liiketulos sisältää 
M-realin omistusosuuden mukaisen osuuden kyseisen kaupan realisoitu-
neesta käyvästä arvosta ja myyntivoitosta, 18 miljoonaa euroa.

Vuoden 2009 Market pulp and energyn liikevoittoon sisältyi alizayn sel-
lutehtaan lopulliseen sulkemiseen liittyvä 14 miljoonan euron kuluvaraus. 
ja osuus Metsä-Botnian kaskisten tehtaan sulkemiseen liittyen 4 miljoonaa 
euroa. office papersin liikevoittoon sisältyi 9 miljoonan euron kuluvaraus 
Husumin tehtaan tulosparannusohjelmiin liittyen. speciality papersin lii-
kevoittoon sisältyi 8 miljoonan euron kuluvaraus M-real Zandersin Reflexin 
tehtaan tulosparannusohjelmiin liittyen. Muun toiminnan liikevoittoon kirjattiin 
konsernin it-palvelujen uudelleenjärjestelyistä johtuen 12 miljoonan varaus.

segmentin varat sisältävät liikearvon, muut aineettomat hyödykkeet, aineel-
liset hyödykkeet, biologiset hyödykkeet, sijoitukset, osakkuusyrityksiin, 
vaihto-omaisuuden ja myyntisaamiset sekä siirtosaamiset (pl korot ja verot). 
segmentin velat sisältävät korottomat velat (pl korot ja verot). segmentin 
sijoitettu pääoma on segmentin varat vähennettynä segmentin veloilla. 

sijoitetun pääoman tuottoprosentin laskentakaava on; 
segmentit: liikevoitto/ sijoitettu pääoma (keskimäärin)*100. 
konserni: tulos ennen veroja jatkuvista liiketoiminnoista + korkokulut, 
nettokurssierot ja muut rahoituskulut / taseen loppusumma ./. 
korottomat velat (keskimäärin)*100
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seuraavassa on esitetty maantieteellisiä alueita koskevat tiedot liikevaihdosta, varoista sekä investoinneista.

Maantieteelliset alueet
liikevaihto asiakkaan 

sijainnin mukaan
pitkäaikaiset
varat maittain investoinnit

Milj. euroa 2010 2009 2010 2009 2010 2009
saksa 445 410 71 103 4 5
Belgia 264 226 0 0
iso-Britannia 233 218 0 0 1
suomi 212 263 1 212 1 218 31 23
Ranska 146 153 20 21 4 11
italia 132 99 0 0
Venäjä 90 94 0 0
sveitsi 88 70 0 0
itävalta 77 55 69 91 4 5
Hollanti 73 90 0 0
Ruotsi 69 63 366 326 23 15
espanja 65 56 0 0
puola 52 35 0 0
Muu eurooppa 191 197 1 0
Yhdysvallat 114 103 0 0
uruguay 0 4 0 0 13
aasia 255 152 0 0
Muu maailma 99 144 0 0
Yhteensä 2 605 2 432 1 739 1 759 66 73

pitkäaikaiset varat sisältävät muut pitkäaikaiset varat kuin rahoitusinstrumentit, laskennalliset verosaamiset ja työsuhteen päättymisen jälkeisiin etuusjär-
jestelyihin liittyvät varat

Henkilöstö vuoden lopussa
sijainnin mukaisesti 2010 2009
suomi 1 783 1 824
saksa 1 073 1 228
Ruotsi 891 980
Ranska 353 396
itävalta 197 203
iso-Britannia 45 44
Hollanti 22 45
Muut maat 174 380
Yhteensä 4 538 4 903

Henkilöstö keskimäärin
toimintasegmenteittäin 2010 2009
Consumer packaging 1 512 1 517
office papers 1 264 1 424
speciality papers 1 138 1 550
Market pulp and energy 301 271
Metsä-Botnia 501
Muu toiminta 557 650
Yhteensä 4 772 5 913

Market pulp and energyn henkilöstömäärään on vuonna 2010 raportoitu 
Halleinin ja kaskisten sellutehtaiden henkilöstö. Vastaava muutos on tehty 
vuoden 2009 henkilöstölukuihin. Vuonna 2009 henkilöstö keskimäärin sisältää 
M-realin 30 prosentin omistusosuuden mukaisen osuuden Metsä-Botnian 
henkilöstöstä.

konsernin myyntituotot yhdeltä asiakkaalta olivat noin 540 (536) miljoo-
naa euroa, mikä vastaa noin 21 prosenttia (22) koko konsernin liikevaihdosta. 
Jokaisen segmentin liikevaihtoon sisältyy tuottoja kyseiseltä asiakkaalta.
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 5 Myydyt ja lopetetut toiminnot

Vuonna 2010 konsernilla ei ollut yrityshankintoja eikä myytyjä tai lopetettuja 
toimintoja.

M-real myi joulukuussa 2008 Graphic papers -liiketoiminnan sappi 
limitedille 750 miljoonalla eurolla. Graphic papers -liiketoiminta on käsi-
telty lopetettuna toimintona ja sen tulos ja myyntitappio esitettiin tuloslaskel-
massa jatkuvien toimintojen tuloksen jälkeen omana eränään. lopetettuun 
toimintoon kirjattiin Graphic papersiin liittyen kuluja vuonna 2010 nettona 
0 miljoonaa euroa, it-järjestelyihin noin 2 miljoonan tuotto ja logistiikkajär-
jestelyihin noin 2 miljoonan kulu.

kauppahinnan oikaisun takia keväällä 2009 ja kauppaan liittyneiden 
muiden erien takia myynnistä kirjattiin vuoden 2009 aikana lopetettuihin 
toimintoihin kuluja 23 miljoonaa euroa.

Lopetetut toiminnot tulos yhteensä
2010 2009

Graphic papers
kauppahinnan oikaisu ja muut erät 0 -23

lopetetut toiminnot tulos yhteensä 0 -23

 6 liiketoiminnan muut tuotot

Milj. euroa 2010 2009
Myyntivoitot 32 143
Vuokratuotot 3 3
palvelusten myynti 26 37
Julkiset avustukset 17 22
Muut avustukset ja korvaukset 2 2
Muut 28 45
Yhteensä 108 252

Merkittävimmät myyntivoitot vuonna 2010 olivat sappi ltd:n osakkeiden 
myyntivoitto 8 miljoonaa euroa, sappi ltd:lle myydyt patentit 6 miljoonaa 
euroa, M-real Zandersin Reflexin tehtaan osittaisesta myynnistä Metsä 
tissuelle 7 miljoonaa euroa ja M-real sverigen myymät sähkösertifikaatit 
7 miljoonaa euroa.

Vuonna 2009 M-realin osuus (30 %) yhteisyritys Metsä-Botnian saamasta 
uruguayn liiketoiminnan myyntivoitosta oli noin 83 miljoonaa euroa. samassa 
yhteydessä toteutettu Metsä-Botnian osakkeiden kolmen prosentin osuuden 
myynti emoyritys Metsäliitolle tuotti noin 33 miljoonan euron myyntivoiton. 
lisäksi konserni sai 30 prosentin osuuden Metsä-Botnian saamasta pohjolan 
Voiman osakkeiden myyntivoitosta, 18 miljoonaa euroa.

 7 liiketoiminnan kulut

Milj. euroa 2010 2009
Valmiiden ja keskeneräisten tuotteiden
varastojen muutos 34 -71

Materiaalit ja palvelut
aineet, tarvikkeet ja tavarat 1 685 1 377
Varastojen muutos -18 24
Jakelukustannukset 278 299
ulkopuoliset palvelut 77 101

2 022 1 801

Henkilöstökulut
palkat ja palkkiot 209 254
Henkilösivukulut

eläkkeet
etuuspohjaiset järjestelyt 4 0
Maksupohjaiset järjestelyt 20 23

Muut henkilösivukulut 79 129
103 152

Henkilöstökulut yhteensä 312 406

Osuus osakkuusyritysten tuloksesta
osuus Metsä-Botnian nettotuloksesta 78 2

Liiketoiminnan muut kulut
Vuokrat 12 17
palvelujen ostot 96 107
Muut liiketoiminnan kulut 71 195

Yhteensä 179 319

ulkopuoliset palvelut sisältävät tuotantoon liittyviä palveluja ja myytyjen 
tuotteiden jakelukustannuksia. Vuoden 2009 vuosikertomuksessa myytyjen 
tuotteiden jakelukustannukset oli esitetty kohdassa muut liiketoiminnan 
kulut. Vertailuvuoden luvut on oikaistu vastaamaan uutta ryhmittelyä. Muut 
liiketoiminnan kulut sisältävät mm. palveluja, energia- ja kiinteistökuluja 
sekä hallintoon liittyviä kuluja.

tutkimus- ja tuotekehitysmenojen määrä vuonna 2010 oli 5 miljoonaa 
euroa ja vuonna 2009 7 miljoonaa euroa.

Päätilintarkastajan palkkiot ja palvelut
konsernin tilintarkastuspalkkiot sen riippumattomalle päätilintarkastajalle 
pricewaterhouseCoopersille vuonna 2010 ja 2009 esitetään alla olevassa tau-
lukossa. tilintarkastuspalkkiot liittyvät vuositilinpäätösten tilintarkastukseen 
ja niihin läheisesti liittyviin palveluihin paikallisten vaatimusten mukaisesti. 
palkkiot veropalveluista liittyvät veroneuvontaan ja -suunnitteluun. 

Milj. euroa 2010 2009
tilintarkastuspalkkiot 1 1
palkkiot veropalveluista 0
Muut palkkiot 1
Yhteensä 1 2
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Hallituksen ja johtajiston jäsenille maksetut korvaukset
emoyhtiön hallituksen jäsenille maksetut palkkiot sekä osakeomistus

osakeomistus 
kpl

2010
euroa

2009
euroa

kari Jordan  
puheenjohtaja - 86 616,49 32 125
Martti asunta  
varapuheenjohtaja 23 900 73 514,04 28 625
Mikael aminoff 22 095 55 299,34 -
kirsi komi 9 400 56 299,34 -
kai korhonen 126 860 59 799,34 75 905
liisa leino 96 715 59 299,34 56 305
Juha niemelä 96 715 59 799,34 79 405
antti tanskanen 96 715 58 799,34 76 905
erkki Varis 54 800 59 299,34 57 805
Yhteensä 527 200 568 725,91 407 075

entiset hallituksen jäsenet
Heikki asunmaa - 18 100
erkki karmila 3 000,00 77 905
Runar lillandt 3 500,00 25 100
arimo uusitalo - 1 500

6 500,00 122 605

Yhteensä 575 225,91 529 680

Yhtiökokous 12.3.2009 päätti maksaa 50 prosenttia palkkioista pörssistä 16.–
20.3.2009 välisenä aikana hankittavina yhtiön B-sarjan osakkeina ja 50 pro-
senttia rahana. suurimmalta osakkeenomistajalta Metsäliitto osuuskunnalta 
palkkaa tai palkkioita saavat hallituksen jäsenet kari Jordan, Martti asunta 
ja Runar lillandt luopuivat vuosipalkkioistaan.

Johtoryhmän jäsenille maksettiin palkkoja luontoisetuineen 3 406 419,41 
euroa (2 655 301,27 euroa). toimitusjohtaja Mikko Helanderille maksettiin 
palkkoja luontoisetuineen 1 429 370,95 euroa (756 261,28 euroa).

M-realin palkkiojärjestelmän mukaan toimitusjohtajalle voidaan maksaa 
enintään 6 kuukauden palkkaa vastaava lisäpalkkio. palkan ja lisäpalkkion 
lisäksi toimitusjohtaja ja muut johtoryhmän jäsenet ovat mukana osakepoh-
jaisessa kannustin- järjestelmässä. Järjestelmän piirissä on tällä hetkellä  
9 ylimmän johdon jäsentä. osakeperusteisten maksujen kirjatut kulut olivat 
0,2 miljoonaa euroa (0 miljoonaa euroa) (kohta 35). 

Hallituksen puheenjohtaja kari Jordan ja toimitusjohtaja Mikko Helander 
osallistuvat Metsäliitto-konsernin johtoryhmän jäsenten uuteen osakeomis-
tusjärjestelmään Metsäliitto Management oy:n kautta (kohta 35). Hallituksen 
puheenjohtajalle kari Jordanille on allokoitu M-realin B-osakkeita Metsäliitto 
Management oy:n kautta 1 763 867 kappaletta ja toimitusjohtaja Mikko 
Helanderille vastaavasti 881 933 kappaletta. Muun johtoryhmän suora omistus 
on yhteensä 62 959 kappaletta.

Johdon eläkesitoumukset
emoyhtiön toimitusjohtajalla on oikeus siirtyä eläkkeelle 62 vuotiaana. 
eläkeiän alentamisen tai muun lakisääteisen eläketurvan täydentämisen 
vaikutukset katetaan vapaaehtoisilla eläkevakuutuksilla.

Johtoryhmän jäsenten etuuspohjaisten eläkejärjestelmien kulut olivat 0,3 
miljoonaa euroa (0,1 miljoonaa euroa) ja maksupohjaisten eläkejärjestelmien 
kulut 0,6 miljoonaa euroa (0,6 miljoonaa euroa). konsernilla ei ole taseen 
ulkopuolisia eläkevastuusitoumuksia johdon puolesta. 

Hallituksen irtisanoessa toimitusjohtajan on tällä oikeus 18 kuukauden 
palkkaa vastaavaan erokorvaukseen. tämän lisäksi, mikäli yhtiö tai sen 
liiketoiminta myydään, on toimitusjohtaja oikeutettu irtisanoutumaan teh-
tävästään saaden silloin 24 kuukauden palkkaa vastaavan erokorvauksen. 
Muilla johtoryhmän jäsenillä irtisanomisaika on kuusi kuukautta. Muusta 
kuin johtajasta riippuvasta syystä tapahtuvassa irtisanomisessa johtoryh-
män jäsenillä on oikeus 6–18 kuukauden palkkaa vastaavaan korvaukseen.

emoyhtiöllä ei ole sitoumuksia em. toimielimiin kuuluvien tai niihin 
aiemmin kuuluneiden henkilöiden puolesta. Hallituksen jäsenillä, yhtiön 
toimitusjohtajalla tai toimitusjohtajan sijaisella ei ollut 31.12.2010 rahalainaa 
yhtiöltä tai sen tytäryrityksiltä.
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 8 poistot ja arvonalentumiset

Milj. euroa 2010 2009
Poistot

Muut aineettomat hyödykkeet 7 10
Rakennukset ja rakennelmat 22 31
koneet ja kalusto 100 155
Muut aineelliset hyödykkeet 3 3
Yhteensä 132 199

Arvonalentumiset
liikearvo 0 33
Muut aineettomat hyödykkeet 0 1
Rakennukset ja rakennelmat 36 36
koneet ja kalusto -3 85
Muut aineelliset hyödykkeet 1 12
Yhteensä 34 157

poistot ja arvonalentumiset yhteensä 166 356

Arvonalentumiset liikearvosta segmenteittäin
speciality papers 33
Yhteensä 33

Arvonalentumiset kuluvasta käyttöomaisuudesta segmenteittäin
Consumer packaging 11 12
office papers -9 47
speciality papers 25 33
Market pulp and energy 15 32
Muu toiminta -8
Yhteensä 34 124

arvonalentumiset sisältävät kankaan paperitehtaan paperikone kahden 
sulkemisen yhteydessä kirjatun arvonalentumistappion osittaisen peruut-
tamisen kesäkuussa (8 miljoonaa euroa) perustuen koneesta sovittuun 
kauppahintaan sekä M-real Zandersin Reflexin tehtaan aiemmin kirjatun 
koneiden arvonalentumistappion peruuttamisen syyskuussa (3 miljoonaa 
euroa) perustuen tehtaan osittaiseen myyntiin Metsä tissuelle. 

lisäksi arvonalentumiset sisältävät joulukuussa 9 miljoonan euron 
arvonalentumistappion peruutuksen office papers -liiketoiminnassa ja 28 
miljoonan arvonalentumisen speciality papers -liiketoiminnassa arvonalen-
tumistestauksen perusteella. lisäksi joulukuussa kirjattiin 15 miljoonan 
arvonalentuminen Market pulp and energy -liiketoiminnassa Halleinin teh-
taalla ylimääräisenä poistona liittyen tuotannollisesta toiminnasta poistu-
neisiin rakennuksiin sekä 11 miljoonan euron arvonalentuminen Consumer 
packaging -liiketoiminnassa liittyen simpeleen paperikoneen sulkemiseen.

Vuonna 2009 kirjattiin arvonalentumistestauksen perusteella arvonalentu-
misia speciality papersin Zandersin liikearvosta 33 miljoonaa euroa ja muuta 
arvorvonalentumista 80 miljoonaa euroa, joka jakautuu speciality papersin 
Zandersin paperitehtaalle saksassa 33 ja office papersin alizayn paperi-
tehtaalle Ranskassa 47 miljoonaa euroa. arvonalentumistestaus perustui 
kassavirtaa tuottavien yksiköiden käyttöarvoon.

lisäksi alizayn sellutehtaalla kirjattiin 28 miljoonan euron arvonalen-
tuminen liittyen suunnitelmaan sulkea tehdas lopullisesti. Metsä-Botnian 
kaskisten tehtaan sulkemisen johdosta M-real kirjasi 16 miljoonan euron 
arvonalentumisen perustuen 30 prosentin omistusosuuteen. nämä jakau-
tuivat Consumer packaging -segmentille 12 ja Market pulp and energylle 
32 miljoonaa euroa.

Omaisuuserien arvon alentuminen
M-real suorittaa täyden arvonalentumistestauksen vähintään kerran vuo-
dessa, neljännellä vuosineljänneksellä, perustuen 30. syyskuuta tilanteeseen. 
lisäksi vuosineljänneksittäin tehdään herkkyysanalyysi. Mikäli herkkyy-
sanalyysi antaa viitteitä arvon alentumisesta, käynnistetään täysi testaus. 
tarkastusvaliokunta käsittelee herkkyysanalyysin tai arvonalentumistesta-
uksen tulokset vuosineljänneksittäin.

Testausperiatteet
omaisuuserien tai ns. rahavirtaa tuottavien yksiköiden kirjanpitoarvoja arvi-
oidaan mahdollisten arvonalentumisten varalta. Rahavirtaa tuottava yksikkö 
on toiminnallinen segmentti tai sitä pienempi yksikkö, jolle on määritettävissä 
kerrytettävissä oleva rahamäärä. Vuoden 2010 testauksessa käytetyt raha-
virtaa tuottavat yksiköt ovat simpeleen paperia lukuun ottamatta samat kuin 
vuoden 2009 testauksessa. simpeleen paperin tuotanto päättyi joulukuussa 
2010. Mikäli on viitteitä jonkin omaisuuserän tai rahavirtaa tuottavan yksikön 
arvonalentumisesta tai jos yksikön kirjanpitoarvoon sisältyy tai on kohdistettu 
liikearvoa, arvioidaan kyseisen omaisuuserän tai rahavirtaa tuottavan yksikön 
kerrytettävissä oleva rahamäärä. kerrytettävissä oleva rahamäärä on omai-
suuserän tai rahavirtaa tuottavan yksikön vastaisiin rahavirtoihin perustuva 
käyttöarvo tai sen nettomyyntihinta. Vuoden 2010 testauksessa määritelty 
kerrytettävissä oleva rahamäärä perustuu kaikkien rahavirtaa tuottavien 
yksiköiden paitsi Myllykoski paperin osalta käyttöarvoon.testattavien raha-
virtaa tuottavien yksiköiden kerrytettävissä olevat rahavirrat perustuvat viiden 
vuoden ennusteisiin sekä näitä seuraaviin tasaisesti kasvaviin rahavirtoihin.

keskeiset testausoletukset ovat M-realin johdon arvioita ja markkinoilta 
saatuja ennusteita. ennusteisiin keskeisimmin vaikuttavat tekijät ovat paperi- 
tai kartonkituotteiden keskihinnan kehitys, toimitusmäärät, valuuttakurssit 
ja kapasiteetin käyttöaste, keskeisten raaka-aineiden kuten puun, sellun, 
kemikaalien ja energian kustannuskehitys, henkilöstö- ja muiden kiinteiden 
kustannusten kehitys sekä rahavirtojen diskonttokorko. olennaisimmat tekijät 
ovat samat kuin vuonna 2009. lisäksi säästö- ja tehostamistoimenpiteiden 
toteutuminen vaikuttavat merkittävästi ennustettuihin vastaisiin rahavirtoi-
hin. M-realin osuus Metsä-Botnian kerrytettävissä olevasta rahavirrasta, 
kirjanpitoarvosta ja ”osuudet osakkuusyrityksissä” sisältämästä liikearvosta 
(32 miljoonaa euroa) allokoidaan rahavirtaa tuottaville yksiköille niiden sel-
luostojen suhteessa. 

tilanteesta 30.9.2010 sekä aikaisemmin tehdyissä liikearvojen arvonalen-
tumistestauksissa on viiden vuoden ennustekauden jälkeisissä rahavirroissa 
käytetty kasvutekijänä 2 prosenttia. ennustekauden jälkeisten rahavirtojen 
keskeisten oletuksien (hinnat, volyymit, muuttuvat kustannukset) lähtöarvona 
on käytetty viiden vuoden ennustekauden keskimääräistä arvoa sekä kiinteille 
kustannuksille ennustekauden viidennen vuoden arvoa. 

Rahavirtojen diskonttotekijänä on käytetty M-realin oman ja vieraan 
pääoman painotettua keskimääräistä kustannusta (Weighted average Cost 
of Capital, WaCC). pääoman keskimääräistä kustannusta laskettaessa on 
vieraan pääoman kustannuksessa huomioitu markkinoiden näkemys M-realin 
luottoriskipreemiosta. sekä vastaiset rahavirrat että diskonttauskorko on 
laskettu verojen jälkeen jolloin syntyvät diskontatut rahavirrat sekä käyt-
töarvot ovat ias 36 mukaisesti ennen veroja. tilanteesta 30.9.2010 tehtyjen 
testauksien WaCC:ina verojen jälkeen on käytetty 6,25 prosenttia (2009: 
7,83 %) ja Metsä-Botnian osalta 6,08 prosenttia (6,67 %).

Johdon arvion mukaan rahavirtaa tuottavien yksiköiden tulevia rahavirtoja 
koskevat riskitekijät eivät poikkea olennaisesti toisistaan.
liikearvon testaustuloksia arvioidaan vertaamalla kerrytettävissä olevaa 
rahamäärää (V) rahavirtaa tuottavan yksikön kirjanpitoarvoon (B) seuraavasti:
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suhde
V < B
V 0–5 % > B
V 5–10 % > B
V 10–15 % > B
V 15–20 % > B
V 20–50 % > B
V 50 % > B

M-real-konsernin merkittävimmät rahavirtaa tuottavat yksiköt, niihin koh-
distetut liikearvot 31.12.2010 sekä testauksen tulos tilanteesta 30.9.2010:

liikearvo testaustulos
taivekartonkitehtaat 1) 15 yli 50 %
kemiart liners 1) 11 yli 50 %
kyro paper 1) 1 20- 50 %
Husum pk6 & pk7 8 yli 50 %
alizay 1) 1 0–5 %
Husum pk8 & äänekoski paper 1) 3 yli 50 %
Zanders 0 <0 %, alaskirjaus
Market pulp and energy 1) 6 yli 50 %
Myllykoski paper oy 35 % 0 0–5 %
konserni yhteensä 45

1)  liikearvo sisältää Metsä-Botnian omistusosuuden liikearvon, joka konsernitaseessa 
sisältyy kohtaan ”osuudet osakkuusyrityksissä”

seuraavissa kassavirtaa tuottavissa yksiköissä jokseenkin mahdollinen 
muutos keskeiseen oletukseen saa aikaan sen, että kirjanpitoarvo ylittää 
kerrytettävissä olevan rahamäärän. taulukossa on mainittu oletukset joille 
rahavirtaa tuottavan yksikön kerrytettävissä oleva rahamäärä on herkin. 
tarkasteltaessa muuttujien arvojen muutosten seurannaisvaikutuksia muiden 
muuttujien arvoihin, todettiin, ettei merkittäviä arvonalentumistestauksen 
lopputulokseen vaikuttavia korrelaatioita ole. lopputuotteiden hintoja ohjaa 
voimakkaimmin markkinoiden kysyntä-tarjonta-tasapaino, eikä tuottajien 
kustannusmuutoksilla ole huomattavaa vaikutusta tuotteiden hintoihin.

Rahavirtaa 
tuottava 
yksikkö

(1)
V – B1)

(2)
Keskeinen 

oletus

(3)
Tarvittava muutos 

jotta V=B
Zanders 0 - nouseva lopputuotteiden 

keskihinta 5 vuoden 
ennustekaudella (kumula-
tiivinen nousu 2 %)

- WaCC perustuu 
testaushetken korko- ja 
luottoriskipreemiotasoon

- ei tarvita muutosta 

- ei tarvita muutosta

alizay 0 - nouseva lopputuotteiden 
keskihinta 5 vuoden 
ennustekaudella (kumula-
tiivinen nousu 3 %)

- WaCC perustuu 
testaushetken korko- ja 
luottoriskipreemiotasoon

– ei tarvita muutosta 

– ei tarvita muutosta

Myllykoski 
paper oy 
35 %

98 - nettomyyntihinta - ei tarvita muutosta

1)  Miljoonaa euroa
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 9 Rahoitustuotot ja -kulut

Milj. euroa 2010 2009
Kurssierot

kaupalliset erät 2 1
suojaus/ei suojauslaskentaa -7 3
tehoton osuus ulkomaiseen yksikköön 
tehtyjen nettosijoitusten suojauksista -3 0
Muut -1 1

kurssierot yhteensä -9 5

Muut rahoitustuotot
korkotuotot lainoista,  
muista saamisista ja rahavaroista 12 25
osinkotuotot 0 0

12 25
Rahoitusvarojen ja ­velkojen arvostus
Voitot ja tappiot käypään arvoon tulosvaikutteisesti 
kirjattavista (kaupankäyntitarkoituksessa  
pidettävistä) rahoitusvaroista tai -veloista 0 1
Rahoitusvarojen arvonmuutokset 0 -30
Rahoitusvelkojen arvonmuutokset 0 31
Johdannaisvoitot ja -tappiot (ei suojauslaskentaa) -2 3
Johdannaisvoitot ja -tappiot käyvän arvon 
suojauksista 6 13
käyvän arvon oikaisut käyvän arvon
suojauksen kohteesta -5 -6
arvostus yhteensä -1 12

korkokulut jaksotettuun hankintamenoon  
arvostetuista rahoitusveloista -74 -109
Muut rahoituskulut -2 -8
korko- ja muut rahoituskulut yhteensä -76 -117
Rahoitusvarojen ja -velkojen arvostus ja korko- ja 
muut rahoituskulut yhteensä -77 -105

konserni osti keväällä 2009 omaa joukkovelkalainaansa 60 miljoonan euron 
nimellisarvosta. takaisinostosta kirjattiin vuonna 2009 noin 31 miljoonan 
euron rahoitustuotto.

konserni sai joulukuussa 2008 tapahtuneen Graphic papersin myynnin 
yhteydessä sappi limitediltä korollisen 220 miljoonan euron velkakirjan. 
konserni sopi elokuussa 2009 sappin kanssa, että sappi maksaa velan 
takaisin hintaan 86,5 prosenttia velkakirjan nimellisarvosta. tämä ennen-
aikainen takaisinmaksu aiheutti 30 miljoonan euron tappion, joka kirjattiin 
rahoituskuluihin vuonna 2009.

 10 tuloverot

Milj. euroa 2010 2009
tilikauden verotettavaan tuloon perustuva vero 14 3
edellisten tilikausien verot 0 -2
laskennalliset verot 7 -27
Muut verot 0 -1
Yhteensä 21 -27

Tuloslaskelman verojen täsmäytys paikallisiin verokantoihin

tulos ennen veroja 48 -358
Verot laskettuna kotimaan verokannalla 13 -93
ulkomaisten tytäryritysten poikkeavat verokannat 0 0
Verovapaat tulot 0 -33
Vähennyskelvottomat kulut 3 2
liikearvon alentuminen 0 8
aiemmin kirjaamattomien 
verotuksellisten tappioiden käyttö -8 0
tytäryritysten tappiot, joista ei kirjattu
laskennallista verosaamista 27 88
osuus osakkuusyritysten tuloksesta -14 4
edellisten tilikausien verot 0 -2
Muut 0 -1
Verot konsernin tuloslaskelmassa 21 -27

efektiivinen verokanta, % 43,8 7,5
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2009

Milj. euroa

Muihin 
laajan 

tuloksen
eriin kirjattu

luokittelun
muutos Yhteensä

Rahavirran suojaukset
Valuuttavirtasuojaus

omaan pääomaan kirjatut voitot 
ja tappiot 7
siirretty liikevaihdon oikaisuksi 15

korkovirtasuojaus
omaan pääomaan kirjatut voitot 
ja tappiot -1
siirretty rahoituserien oikaisuksi 0

Hyödykesuojaus
omaan pääomaan kirjatut voitot 
ja tappiot 3
siirretty ostojen oikaisuksi 2

Yhteensä 9 17 26
Myytävissä olevat rahoitusvarat

voitot ja tappiot käypään arvoon 
arvostuksesta -97
liiketoiminnan muihin tuottoihin 
siirretty määrä -18

Yhteensä -97 -18 -115
Muuntoerot 17
Voitot ja tappiot nettosijoitusten 
suojauksesta -12

Yhteensä 5 5
Yhteensä -83 -1 -84

Muihin laajan tuloksen eriin liittyvät verot 2009

Milj. euroa
ennen 
veroja

Vero-
vaikutus

Verojen 
jälkeen

Rahavirran suojaukset 26 -7 19
Myytävissä olevat rahoitusvarat -115 30 -85
Muuntoerot 5 4 9
Yhteensä -84 27 -57

 12 tulos/osake 

tilikauden tulos, milj. euroa 2010 2009
Jatkuvista toiminnoista 28 -335
lopetetuista toiminnoista 0 -23
Yhteensä 28 -358

keskimääräinen osakeantikorjattu  
osakemäärä, 1 000 kpl 328 166 328 166

osakekohtainen tulos, laimentamaton ja laimennettu, euroa
Jatkuvista toiminnoista 0,09 -1,02
lopetetuista toiminnoista 0,00 -0,07
Yhteensä 0,09 -1,09

 11 Muut laajan tuloksen erät

2010

Milj. euroa

Muihin 
laajan 

tuloksen
eriin kirjattu

luokittelun
muutos Yhteensä

Rahavirran suojaukset
Valuuttavirtasuojaus

omaan pääomaan kirjatut voitot 
ja tappiot 6
siirretty liikevaihdon oikaisuksi -6

korkovirtasuojaus
omaan pääomaan kirjatut voitot 
ja tappiot 0
siirretty rahoituserien oikaisuksi 0

Hyödykesuojaus
omaan pääomaan kirjatut voitot 
ja tappiot 10
siirretty ostojen oikaisuksi 0

Yhteensä 16 -6 10
Myytävissä olevat rahoitusvarat

voitot ja tappiot käypään arvoon 
arvostuksesta 35

osuus osakkuusyritysten tuloksista 1
liiketoiminnan muihin tuottoihin 
siirretty määrä -7

Yhteensä 36 -7 29
Muuntoerot 42
osuus osakkuusyritysten tuloksista 1
Voitot ja tappiot nettosijoitusten 
suojauksesta -30

Yhteensä 13 13
Yhteensä 65 -13 52

Muihin laajan tuloksen eriin liittyvät verot 2010

Milj. euroa
ennen 
veroja

Vero-
vaikutus

Verojen 
jälkeen

Rahavirran suojaukset 10 -3 7
Myytävissä olevat rahoitusvarat 29 -7 22
Muuntoerot 13 8 21
Yhteensä 52 -2 50

Myytävissä olevat rahoitusvarat verojen jälkeen (22) sisältävät osuuden osak-
kuusyritysten tuloksista 1 miljoona euroa ja muuntoerot verojen jälkeen (21) 
1 miljoonaa euroa.
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 13 aineettomat hyödykkeet ja aineelliset käyttöomaisuushyödykkeet

Aineettomat hyödykkeet

Milj. euroa liikearvo
Muut aineettomat

hyödykkeet
keskeneräiset 

hankinnat Yhteensä
Hankintameno 1.1.2010 13 180 193
Muuntoerot 1 1
lisäykset 0 0
Vähennykset -8 -8
siirrot erien välillä 1 1
Hankintameno 31.12.2010 13 174 187

kertyneet poistot ja arvonalentumiset 1.1.2010 -148 -148
Muuntoerot -1 -1
Vähennysten ja siirtojen kertyneet poistot 8 8
tilikauden poistot -7 -7

kertyneet poistot ja arvonalentumiset 31.12.2010 -148 -148

kirjanpitoarvo 1.1.2010 13 32 0 45
kirjanpitoarvo 31.12.2010 13 26 0 39

Hankintameno 1.1.2009 51 197 248
Muuntoerot 0 0 0
lisäykset 0 10 10
Vähennykset -5 -27 -32
siirrot erien välillä 0 0 0
Hankintameno 31.12.2009 46 180 226

 
kertyneet poistot ja arvonalentumiset 1.1.2009 -146 -146
Muuntoerot 0 0 0
Vähennysten ja siirtojen kertyneet poistot 0 9 9
tilikauden poistot 0 -10 -10
arvonalentumiset -33 -1 -34
kertyneet poistot ja arvonalentumiset 31.12.2009 -33 -148 -181

kirjanpitoarvo 1.1.2009 51 51 0 102
kirjanpitoarvo 31.12.2009 13 32 0 45

speciality papersin liikearvosta tehtiin vuonna 2009 33 miljoonan euron arvonalentuminen. 

Muihin aineettomiin hyödykkeisiin sisältyvien päästöoikeuksien kirjanpitoarvo ja käypä arvo oli 31.12.2010 11 miljoonaa euroa (10 miljoonaa euroa). Muut 
aineettomat hyödykkeet sisältävät päästöoikeuksien lisäksi mm. tietokoneohjelmia, patentteja ja lisenssejä.
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Aineelliset käyttöomaisuushyödykkeet

Milj. euroa
Maa- ja 

vesialueet
Rakennukset 

ja rakennelmat
koneet ja 

kalusto
Muut aineelliset 

hyödykkeet
keskeneräiset 

hankinnat Yhteensä
Hankintameno 1.1.2010 60 859 3 730 75 9 4 733
Muuntoerot 17 143 4 1 165
lisäykset 2 28 0 33 63
Vähennykset -10 -66 0 0 -76
siirrot erien välillä -3 1 0 -8 -10
Hankintameno 31.12.2010 60 865 3 836 79 35 4 875

kertyneet poistot ja arvon alentumiset 1.1.2010 -34 -593 -2 929 -47 -3 603
Muuntoerot -14 -104 -3 -121
Vähennysten ja siirtojen kertyneet poistot 19 51 1 71
tilikauden poistot -22 -100 -3 -125
arvonalentumiset/arvon alentumisten peruutukset -36 3 -1 -34
kertyneet poistot ja arvon alentumiset 31.12.2010 -34 -646 -3 079 -53 -3 812

kirjanpitoarvo 1.1.2010 26 266 801 28 9 1 130
kirjanpitoarvo 31.12.2010 26 219 757 26 35 1 063

Milj. euroa
Maa- ja 

vesialueet
Rakennukset 

ja rakennelmat
koneet ja 

kalusto
Muut aineelliset 

hyödykkeet
keskeneräiset 

hankinnat Yhteensä
Hankintameno 1.1.2009 113 1 048 4 158 87 28 5 434
Muuntoerot 0 7 57 2 0 66
lisäykset 7 3 47 1 11 69
Vähennykset -60 -194 -547 -15 -15 -831
siirrot erien välillä 0 -5 15 0 -15 -5
Hankintameno 31.12.2009 60 859 3 730 75 9 4 733

 
kertyneet poistot ja arvon alentumiset 1.1.2009 -34 -601 -2 941 -50 -3 626
Muuntoerot 0 -6 -41 -1 -48
Vähennysten ja siirtojen kertyneet poistot 0 81 293 9 383
tilikauden poistot 0 -31 -155 -3 -189
arvonalentumiset/arvon alentumisten peruutukset 0 -36 -85 -2 -123
kertyneet poistot ja arvon alentumiset 31.12.2009 -34 -593 -2 929 -47 -3 603

kirjanpitoarvo 1.1.2009 79 447 1 217 37 28 1 808
kirjanpitoarvo 31.12.2009 26 266 801 28 9 1 130

arvonalentumiset sisältävät kankaan paperitehtaan paperikone kahden 
sulkemisen yhteydessä kirjatun arvonalentumistappion osittaisen peruut-
tamisen kesäkuussa (8 miljoonaa euroa) perustuen koneesta sovittuun 
kauppahintaan sekä M-real Zandersin Reflexin tehtaan aiemmin kirjatun 
koneiden arvonalentumistappion peruuttamisen syyskuussa (3 miljoonaa 
euroa) perustuen tehtaan osittaiseen myyntiin Metsä tissuelle. 
lisäksi arvonalentumiset sisältävät joulukuussa 9 miljoonan euron arvonalen-
tumistappion peruutuksen office papers -liiketoiminnassa ja 28 miljoonan 
arvonalentumisen speciality papers -liiketoiminnassa arvonalentumistestauk-
sen perusteella. lisäksi joulukuussa kirjattiin 15 miljoonan arvonalentuminen 
Market pulp and energy -liiketoiminnassa Halleinin tehtaalla ylimääräisenä 
poistona liittyen tuotannollisesta toiminnasta poistuneisiin rakennuksiin sekä 
11 miljoonan euron arvonalentuminen Consumer packaging -liiketoiminnassa 
liittyen simpeleen paperikoneen sulkemiseen.

Vuonna 2009 kirjattiin arvonalentumistestauksen perusteella arvonalentu-
misia speciality papersin Zandersin liikearvosta 33 miljoonaa euroa ja muuta 
arvorvonalentumista 80 miljoonaa euroa, joka jakautuu speciality papersin 
Zandersin paperitehtaalle saksassa 33 ja office papersin alizayn paperi-
tehtaalle Ranskassa 47 miljoonaa euroa. arvonalentumistestaus perustui 
kassavirtaa tuottavien yksiköiden käyttöarvoon.

lisäksi alizayn sellutehtaalla kirjattiin 28 miljoonan euron arvonalen-
tuminen liittyen suunnitelmaan sulkea tehdas lopullisesti. Metsä-Botnian 
kaskisten tehtaan sulkemisen johdosta M-real kirjasi 16 miljoonan euron 
arvonalentumisen perustuen 30 prosentin omistusosuuteen. nämä jakau-
tuivat Consumer packaging -segmentille 12 ja Market pulp and energylle 
32 miljoonaa euroa.

Rahalaitoslainojen, eläkelainojen ja muiden velkojen vakuutena on kiin-
teistöjä ja irtaimistoa 135 miljoonan euron arvosta (109).

Vieraan pääoman menoja ei aktivoitu vuonna 2010 eikä 2009.
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aineellisten käyttöomaisuushyödykkeiden hankintamenoon sisältyy rahoitus-
leasingsopimuksella vuokrattuja hyödykkeitä 31.12.2010 seuraavasti:

koneet ja
kalusto Yhteensä

Hankintameno 39 39
kumulatiiviset poistot -21 -21

kirjanpitoarvo 1.1.2010 21 21
kirjanpitoarvo 31.12.2010 18 18

aineellisten käyttöomaisuushyödykkeiden hankintamenoon sisältyy rahoitus-
leasingsopimuksella vuokrattuja hyödykkeitä 31.12.2009 seuraavasti:

koneet ja
kalusto Yhteensä

Hankintameno 39 39
kumulatiiviset poistot -18 -18

kirjanpitoarvo 1.1.2009 24 24
kirjanpitoarvo 31.12.2009 21 21

aineellisen käyttöomaisuuden lisäyksiin sisältyy 0 miljoonaa euroa (2009: 1) 
rahoitusleasingsopimuksilla vuokrattuja hyödykkeitä.

 14 Biologiset hyödykkeet

Biologiset hyödykkeet, kasvava puusto on arvostettu käypään arvoon. käyvän 
arvon muutos kirjataan vuosittain tuloslaskelmaan. Biologisia hyödykkeitä 
oli vain Metsä-Botnialla. Joulukuussa 2009 tapahtuneen omistusjärjestelyn 
johdosta konserni käsittelee Metsä-Botniaa pääomaosuusmenetelmällä 
sijoitukset osakkuusyrityksiin standardin (ias 28) mukaisesti 8.12.2009 
alkaen. tilikauden päättyessä konsernilla ei ole enää biologisia hyödykkeitä.

Milj. euroa 2010 2009
arvo 1.1. 57
ostot tilikauden aikana 8
Myynnit tilikauden aikana -1
Hakkuut tilikauden aikana -5
Voitot ja tappiot käypään arvoon arvostamisesta -1
Yritysmyynnit -54
Vähennykset 0
Muuntoero -4
arvo 31.12. 0

 15 osuudet osakkuusyrityksissä

Milj. euroa 2010 2009
arvo 1.1. 210 63
osuus tilikauden tuloksesta 54 -14
käyvän arvon rahasto 1 0
lisäykset 0 162
Vähennykset 1 -1
Muuntoerot 1 0
arvo 31.12. 265 210

osuus tilikauden tuloksesta sisältää Myllykoski paper oy:n arvosta tehdyn 
arvonalentumistappion 16 miljoonaa euroa. Rinnakkaisvuonna osuus tili-
kauden tuloksesta sisälsi konsernin osakkuusyritys Myllykoski paper oy:n 
myymästä sunilan sellutehtaasta realisoituneen 11 miljoonan myyntitappion.
Joulukuussa 2009 tapahtuneen omistusjärjestelyn johdosta konserni käsitte-
lee Metsä-Botniaa pääomaosuusmenetelmällä sijoitukset osakkuusyrityksiin 
standardin (ias 28) mukaisesti 8.12.2009 alkaen. lisäykset sisältävät Metsä-
Botnian käsittelyn muuttumisen vaikutuksen vuonna 2009.

osakkuusyritysten kirjanpitoarvoon 31.12.2010 sisältyy liikearvoa 32 
miljoonaa euroa (45 miljoonaa euroa). Vähennys johtuu Myllykoski paperin 
arvonalentumisesta.

taulukossa Metsä-Botnia sisältyy lukuihin 8.12.2009 alkaen.

Merkittävimmät osakkuusyritykset

kotimaa Varat Velat
liike-
vaihto

Voitto/ 
tappio

omistus-
osuus (%)

Metsä-Botnia 
konserni suomi 996 325 1 365 272 30
kirkniemen  
kartano oy suomi 7 2 0 0 48
Myllykoski paper oy suomi 137 141 275 -24 35
plastirol oy suomi 22 6 26 2 39
Muut 2 0 4 0
Yhteensä 1 164 474 1 670 250

Mikään osakkuusyritys ei ole julkisesti noteerattu.

Liiketapahtumat osakkuusyritysten kanssa
Milj. euroa 2010 2009
Myynti 0 1
ostot 2 4
korkotuotot 0 0
korkokulut 0 0
saamiset

Myyntisaamiset ja muut saamiset 8 7
Velat

ostovelat ja muut velat 2 2

liiketapahtumat Metsä-Botnian kanssa sisältyvät liiketoimiin sisaryritysten 
kanssa (liite 36).
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 16 Myytävissä olevat rahoitusvarat

Milj. euroa 2010 2009
Myytävissä olevat rahoitusvarat
osuudet muissa yrityksissä

Julkisesti noteeratut osakkeet 0 39
Muut 314 278

314 317
Yhteensä 314 317

Rahoitusvarojen ja ­velkojen käyvän arvon hierarkia 2010
liite taso1 taso2 taso3 Yhteensä

käypään arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat pitkäaikaiset 
rahoitusvarat 16
Myytävissä olevat rahoitusvarat 16 0 314 314
käypään arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat
lyhytaikaiset rahoitusvarat 20 1 1
Johdannaissaamiset 29 8 13 21

Johdannaisvelat 29 36 36

2009
liite taso1 taso2 taso3 Yhteensä

käypään arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat pitkäaikaiset 
rahoitusvarat 16
Myytävissä olevat rahoitusvarat 16 39 278 317
käypään arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat
lyhytaikaiset rahoitusvarat 20 1 1
Johdannaissaamiset 29 2 22 24

Johdannaisvelat 29 3 41 44

Rahoitusvarat, joiden arvo määritelty tason 3 mukaisesti
Milj. euroa 2010 2009
arvo 1.1. 278 408

Voitot ja tappiot tuloslaskelmassa 18
Voitot ja tappiot laajassa tuloksessa 35 -121
Hankinnat 1
Myynnit -27

arvo 31.12. 314 278

taseessa käypään arvoon arvostetut rahoitusvarat ja rahoitusvelat on luokiteltu
iFRs 7 (Rahoitusinstrumentit; tilinpäätöksessä esitetävät tiedot) kappaleiden 
27 a ja 27 B mukaisesti.

taso 1 käyvät arvot perustuvat suoraan markkinoilta saatuun 
noteeraukseen.

taso 2 käyvät arvot perustuvat markkinoilta saatuihin hintatietoihin perustu-
viin arvostusmenetelmällä laskettuihin arvoihin.

taso 3  käyvät arvot eivät perustu markkinainformaatioon, vaan yhtiön omiin 
oletuksiin.

Myytävissä olevat rahoitusvarat ovat julkisesti noteerattuja ja noteeraamat-
tomia osakkeita. Julkisesti noteerattujen osakkeiden käyvät arvot perustuvat 
tilinpäätöspäivän pörssinoteerauksiin. Merkittävin julkisesti noteeratuista 
osakeomistuksista oli joulukuussa 2008 Graphic papers -liiketoiminnan myyn-
nissä saatu noin kahden prosentin osuus sappi limitedistä. sappi limitedin 
osakkeet myytiin vuoden 2010 aikana. kaupasta realisoitui M-realille noin  
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8 miljoonan euron käyvän arvon ja myyntivoiton tulosvaikutus. näiden osak-
keiden käypä arvo rinnakkaisvuonna oli 38 miljoonaa euroa.

noteeraamattomien osakkeiden merkittävin erä on 2,5 prosentin osuus 
pohjolan Voima oy:ssä. sähköä ja lämpöä osakkailleen suomessa. Yhtiö 
käy kauppaa osakkaidensa kanssa. sähkön ja lämmön hinta perustuu tuo-
tantokustannuksiin ja maksettu hinta on yleensä markkinahintaa alhai-
sempi. 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 ja G10-sarjan kautta 88 prosentin osuu-
teen Hämeenkyrön Voima oy:n tuottamaan energiaan. lisäksi konsernilla 
on noin 1,8 prosentin osuus rakenteilla olevasta olkiluoto 3:sta pohjolan 
Voiman B2-osakkeiden kautta. pohjolan Voima oy:n osakeomistus arvos-
tetaan osakesarjoittain vuosineljänneksittäin käypään arvoon käyttäen dis-
kontatun kassavirran menetelmän ja aiempien transaktioiden mukaisen 
arvostuksen painotettua keskiarvoa. laskennassa käytetty keskimääräinen 
painotettu pääomakustannus oli 4,66 (4,67) prosenttia. energian hinnan osalta 
on käytetty 12 kuukauden liukuvaa keskiarvoa sähkön hintaennusteista, 
mikä osaltaan tasoittaa sähkön markkinahinnan lyhytaikaisia vaihteluita. 
käyvän arvon muutokset suomen verokannan mukaisella laskennallisella 
verovelalla vähennettynä kirjataan laajan tuloksen eriin ja esitetään oman 
pääoman käyvän arvon rahastossa. pohjolan Voima oy:n osakkeiden hankin-
tameno on 28 miljoonaa euroa (26) ja käypä arvo 310 miljoonaa euroa (273). 
Ydinvoimaosakkeitten käypä arvo oli 312 (277), 283 miljoonaa (255) B-sarja 
ja 29 miljoonaa (22) B2-sarja, hiilivoimaosakkeitten (C2-sarja) -4 miljoonaa 
euroa (-4) sekä G10-sarja 2 miljoonaa euroa (0). 

pohjolan Voiman osakkaiden välinen osakassopimus rajoittaa osakkeiden 
vapaata kauppaa muiden kuin osakkaiden kanssa. 

M-realin yhteisyritys Metsä-Botnia myi joulukuussa 2009 77 prosenttia 
omistamistaan pohjolan Voiman osakkeista upM-kymmenelle osana Metsä-
Botnian uruguayn liiketoimintojen järjestelyä. kaupasta realisoitui M-realille 
noin 18 miljoonan euron (30 prosentin omistusosuuden mukainen) käyvän 
arvon ja myyntivoiton tulosvaikutus. 

Muut noteeraamattomat osakkeet, joiden käypä arvo ei ole luotetta-
vasti määritettävissä, on arvostettu arvonalentumisilla vähennettyyn 
hankintamenoon.

 17 Muut rahoitusvarat

Milj. euroa 2010 2009
Korolliset lainasaamiset
saman konsernin yrityksiltä 49 49
osakkuusyrityksiltä 0 0
Muilta 5 4

54 53
Korottomat saamiset
saman konsernin yrityksiltä 4 4
osakkuusyrityksiltä 0 0
Muilta 0 0
etuuspohjaiset eläkejärjestelyt (liite 23) 1 1

5 5
pitkäaikaiset rahoitusvarat yhteensä 59 58

M-real sai vuonna 2008 Graphic papers -liiketoiminnan myyntihinnan osana 
220 miljoonan euron lainasaamisen sappi ltd:ltä. konserni sopi elokuussa 
2009 sappin kanssa, että sappi maksaa velan takaisin hintaan 86,5 prosent-
tia velkakirjan nimellisarvosta. tämä ennenaikainen takaisinmaksu aiheutti 
30 miljoonan euron tappion, joka kirjattiin vuonna 2009 rahoituskuluihin.
lainasaamiset saman konsernin yrityksiltä sisältävät saamiset emoyritys 
Metsäliitto osuuskunnalta ja emoyrityksen muilta tytäryrityksiltä.
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 18 laskennalliset verot

Laskennallisten verovelkojen ja ­saamisten täsmäytys taseeseen 2010

Milj. euroa 1.1.2010
kirjattu tulos-

laskelmaan  Muuntoerot
kirjattu muihin laajan 

tuloksen eriin 31.12.2010
laskennalliset verosaamiset taseessa
eläkevelvoitteet ja muut varaukset 1 1
sisäiset katteet 2 0 2
käyttämättömät verotukselliset tappiot ja 
hyvitykset 10 -10 0
Muut väliaikaiset erot 5 0 5
laskennallinen verosaaminen yhteensä 18 -10 8
netotettu laskennallisesta verovelasta -15 10 -5
laskennallinen verosaaminen taseessa 3 0 3

laskennalliset verovelat taseessa
poistoero ja verottomat varaukset 102 -5 7 104
Myytävissä olevien rahoitusvarojen arvostami-
nen käypään arvoon 66 0 7 73
oman pääoman suojaus 8 -8
Muut väliaikaiset erot 9 -6 1 3 7
laskennallinen verovelka yhteensä 177 -3 8 2 184
netotettu laskennallisesta verosaamisesta -15 10 0 -5
laskennallinen verovelka taseessa 162 7 8 2 179
nettoverovelka -159 -7 -8 -2 -176

laskennallisten verosaamisten muut väliaikaiset erot johtuvat pääasiassa rahoitusleasingista aiheutuvasta väliaikaisesta erosta.

Laskennallisten verovelkojen ja ­saamisten täsmäytys taseeseen 2009

Milj. euroa 1.1.2009
kirjattu tulos-

laskelmaan Yritysmyynnit Muuntoerot
kirjattu muihin laajan 

tuloksen eriin 31.12.2009
laskennalliset verosaamiset taseessa
eläkevelvoitteet ja muut varaukset 2 -1 1
sisäiset katteet 3 -1 2
käyttämättömät verotukselliset tappiot ja 
hyvitykset 10 10

Muut väliaikaiset erot 14 0 -3 0 -6 5
laskennallinen verosaaminen yhteensä 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
Myytävissä olevien rahoitusvarojen arvostami-
nen käypään arvoon 97 -1 -30 66
oman pääoman suojaus 3 -3
Muut väliaikaiset erot 9 -1 1 0 0 9
laskennallinen verovelka yhteensä 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

laskennalliset verosaamiset ja -velat voidaan vähentää toisistaan, jos on olemassa laillisesti toimeenpantavissa oleva oikeus kuitata kauden verotettavaan tuloon 
perustuvat verosaamiset ja -velat keskenään ja milloin laskennalliset verot liittyvät saman veronsaajan perimiin tuloveroihin joko samalta verovelvolliselta tai eri 
verovelvolliselta, kun saaminen ja velka on tarkoitus realisoida nettomääräisesti. konsernilla ei ollut 31.12.2010 verotuksellisia nettotappioita (35 miljoonaa euroa), 
joista olisi kirjattu laskennallista verosaamista (2009 10 miljoonaa euroa). ne liiketoiminnan tappiot, joiden käyttöön liittyy epävarmuutta ja joista ei tämän vuoksi ole 
kirjattu laskennallista verosaamista olivat noin 1 060 (1 040) miljoonaa euroa lähinnä saksassa ja Ranskassa sekä suomessa ja itävallassa. näitä tappioita vastaava 
laskennallinen verosaaminen on noin 300 (290) miljoonaa euroa. tappioista vanhenee noin 46 miljoonaa euroa vuosina 2019–2020. loput eivät vanhene.
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 19 Vaihto-omaisuus

Milj. euroa 2010 2009
aineet ja tarvikkeet 144 114
keskeneräiset tuotteet 16 15
Valmiit tuotteet 223 181
ennakkomaksut 8 3

391 313

Vuonna 2010 kirjattiin kuluksi 1 miljoonaa euroa, jolla vaihto-omaisuuden kir-
janpitoarvo alennettiin vastaamaan sen nettorealisointiarvoa (0). kulukirjaus 
sisältyy tuloslaskelmassa kohtaan materiaalit ja palvelut.

 20 Myyntisaamiset ja muut saamiset

Milj. euroa 2010 2009
käypään arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat 
lyhytaikaiset rahoitusvarat
arvo 1.1. 1 16
lisäys 1 0
käyvän arvon muutos 0 0
Vähennys -1 -15
arvo 31.12. 1 1

käypään arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat ovat pääasiassa 
noteerattuja joukkovelkakirjalainoja, jotka on kokonaisuudessaan luokiteltu 
kaupankäyntitarkoituksessa pidettäväksi.

Korolliset lainasaamiset
saman konsernin yrityksiltä 54 75
osakkuusyrityksiltä 7 7
Muilta 1 1

62 83
Myyntisaamiset ja muut korottomat saamiset

saman konsernin yrityksiltä
Myyntisaamiset 12 3
Muut saamiset 0 26
siirtosaamiset 16 3

28 32
Osakkuusyrityksiltä

Myyntisaamiset 0 0
0 0

Muilta
Myyntisaamiset 360 300
Muut saamiset 50 57
siirtosaamiset 15 24

425 381
lyhytaikaiset saamiset 516 497

saamiset konsernin yrityksiltä sisältävät saamiset emoyritys Metsäliitto 
osuuskunnalta ja emoyrityksen muilta tytäryrityksiltä.

konserniyritysten toimitusjohtajilta, heidän sijaisiltaan, hallituksen jäse-
niltä sekä vastaaviin toimielimiin kuuluvilta henkilöiltä ei ole lainasaamisia.

Metsäliitto-konsernin johtoryhmän jäsenten osakeomisohjelmaa varten 
perustetusta yrityksestä Metsäliitto Management oy:stä on kerrottu tar-
kemmin liitteessä 35.

Epävarmat myyntisaamiset
Muilta olevista myyntisaamisista on vähennetty seuraavat erät
Milj. euroa 2010 2009
arvo 1.1. 7 5

lisäys 1 9
Vähennys -2 -7

arvo 31.12. 6 7

Muilta olevien myyntisaamisten ikäjakauma
erääntymättömät 329 275
erääntyneet

alle 90 päivää 30 22
90–180 päivää 1 2
yli 180 päivää 0 1

Yhteensä 360 300

Siirtosaamisiin liittyvät olennaiset erät
lyhytaikaiset

Henkilökulujaksotukset 1 0
korot 4 2
Vakuutukset 0 0
Muut 10 22

Yhteensä 15 24

 21 Rahavarat

Milj. euroa 2010 2009
lyhytaikaiset sijoitukset 259 256
käteinen raha ja pankkitilit 149 241
Yhteensä 408 497

lyhytaikaiset sijoitukset ovat pääasiassa yritys- ja sijoitustodistuksia ja mää-
räaikaistalletuksia, joiden alkuperäinen juoksuaika on alle kolme kuukautta.
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 22 oma pääoma

Osakepääoman muutokset
osakepääoma Ylikurssirahasto Yhteensä

Milj. euroa a-osakkeet B-osakkeet
1.1.2009 62 496 667 1 225

2009 ei muutoksia
31.12.2009 62 496 667 1 225

2010 ei muutoksia
31.12.2010 62 496 667 1 225

a-osakkeilla on yhtiökokouksessa 20 ääntä ja B-osakkeilla 1 ääni. kaikki osakkeet oikeuttavat yhtäläiseen osinkoon. a-osake voidaan muuntaa B-osakkeeksi 
osakkeenomistajan tai hallintarekisteröityjen osakkeiden hoitajan kirjallisesta vaatimuksesta. Muuntamisesta ei suoriteta rahavastiketta.

Osakkeiden lukumäärä
kpl a-osakkeet B-osakkeet Yhteensä

1.1.2009 36 339 550 291 826 062 328 165 612
2009 ei muutoksia

31.12.2009 36 339 550 291 826 062 328 165 612
2010 ei muutoksia

31.12.2010 36 339 550 291 826 062 328 165 612

Yhtiökokous poisti 13.3.2008 yhtiöjärjestyksestä kohdan osakkeen nimellisarvosta. kaikki liikkeeseen lasketut osakkeet on maksettu täysimääräisesti.

Arvonmuutos ja muut rahastot

Milj. euroa 2010 2009
arvonmuutos rahasto 221 192
Vararahasto ja yhtiöjärjestyksen mukaiset rahastot 2 2
Yhteensä 223 194

Ylikurssirahasto
Ylikurssirahastoon on kirjattu osakemerkinnän yhteydessä yhtiölle tullut 
nimellisarvon ylittävä määrä. 

Vararahasto ja yhtiöjärjestyksen mukaiset rahastot
Vararahasto ja yhtiöjärjestyksen mukaiset rahastot ovat lähinnä yhtiökoko-
uksen päätöksin perustettuja ja kartutettuja rahastoja

Arvonmuutosrahasto
arvonmuutosrahasto sisältää korko-, valuutta- ja hyödykejohdannaisten 
suojauslaskennan mukaisen käyvän arvon tehokkaan osuuden muutoksen 
sekä myytävissä olevien rahoitusvarojen käyvän arvon muutoksen lasken-
nallisella verolla vähennettynä.

Muuntoerot
Muuntoerot-rahasto sisältää ulkomaisten yksikköjen tilinpäätösten muun-
tamisesta syntyneet muuntoerot sekä ulkomaisiin yksikköihin tehtyjen net-
tosijoitusten suojauksista syntyneet voitot ja tappiot laskennallisella verolla 
vähennettynä silloin, kun suojauslaskennan edellytykset ovat täyttyneet.

Osingot
tilinpäätöspäivän jälkeen hallitus ei ole ehdottanut osingonjakoa.

 23 eläkevelvoitteet

konsernilla on eri maissa, joissa se toimii useita etuuspohjaisia ja mak-
supohjaisia eläkejärjestelyjä, jotka noudattavat kyseisten maiden paikalli-
sia säännöstöjä ja käytäntöjä. suurin osa konsernin eläkejärjestelyistä on 
maksupohjaisia.

suomen merkittävin eläkejärjestelmä on tYel, jossa etuudet määräytyvät 
suoraan edunsaajan ansioiden perusteella.

suomessa on eläkejärjestelyjä, jotka ovat Metsäliiton toimenhaltijain 
eläkesäätiön vastuulla. eläkesäätiön järjestelyt ovat etuuspohjaisia ja ennalta 
rahastoituja. lisäksi suomessa on muita maksupohjaisia järjestelyjä.

ulkomaiset eläkejärjestelyt koostuvat etuuspohjaisista sekä maksupoh-
jaisista järjestelyistä.

Työsuhteen päättymisen jälkeiset etuudet
Milj. euroa 2010 2009
etuuspohjaiset eläkejärjestelyt 73 74
Maksupohjaiset eläkejärjestelyt 11 14
nettovelka 84 88

Ylirahastoidut järjestelyt taseen vastaavissa 1 1
Velka yhteensä 85 89
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Etuuspohjaiset eläke­etuudet
Milj. euroa 2010 2009
eläkevastuut taseessa
Rahastoitujen velvoitteiden nykyarvo 45 42
Rahastoimattomien velvoitteiden nykyarvo 67 67

112 109

Järjestelyyn kuuluvien varojen käypä arvo -40 -36
kirjaamattomat vakuutusmatemaattiset
voitot ja tappiot 2 1
nettovelka taseessa 74 74

Eläkevastuut tuloslaskelmassa
tilikauden työsuoritukseen perustuvat menot 3 3
korkomenot 5 6
Järjestelyyn kuuluvien varojen odotettu tuotto -2 -2
Vakuutusmatemaattiset voitot ja tappiot -2 -7
tappiot/voitot järjestelyn supistamisesta 0 0
Yhteensä sisältyy henkilöstökuluihin 4 0

Järjestelyjen varallisuuden tuotto oli 4 miljoonaa euroa (2009 6 miljoonaa 
euroa)

Etuuspohjaisista järjestelyistä johtuvan velvoitteen nykyarvon muutos
etuuspohjaisista järjestelyistä johtuva velvoite 1.1. 109 112
tilikauden työsuoritukseen perustuvat menot 3 3
korkomenot 5 6
työntekijän maksusuoritukset järjestelyyn 1 0
Vakuutusmatemaattiset voitot ja tappiot 1 0
Yritysmyynnit 0 0
tappiot/voitot järjestelyn supistamisesta 0 0
Maksetut etuudet -7 -11
Muut oikaisut -1 0
Muuntoerot 1 -1
etuuspohjaisista järjestelyistä johtuva velvoite 31.12. 112 109

Järjestelyyn kuuluvien varojen käyvän arvon muutos
Järjestelyyn kuuluvien varojen käypä arvo 1.1. 36 31
Järjestelyyn kuuluvien varojen odotettu tuotto 2 2
Vakuutusmatemaattiset voitot ja tappiot 2 4
työntekijän maksusuoritukset järjestelyyn 1 1
työnantajan maksusuoritukset järjestelyyn 0 1
Yritysmyynnit 0 0
Velvoitteen täyttäminen 0 0
Maksetut etuudet -2 -2
Muuntoerot 1 -1
Järjestelyyn kuuluvien varojen käypä arvo 31.12. 40 36

arvioidut maksusuoritukset etuuspohjaisiin järjestelyihin vuonna 2011 ovat 
2 miljoonaa euroa.

Järjestelyyn kuuluvien varojen jakauma, %
osakeinstrumentit 38 38
Velkainstrumentit 21 20
kiinteistöt 14 15
Joukkovelkakirjalainat 17 18
Muut 10 9
Yhteensä 100 100

Tilikauden ja aikaisempien tilikausien tiedot
etuuspohjaisista eläkejärjestelyistä johtuvan
velvoitteen nykyarvo -112 -109
Järjestelyyn kuuluvien varojen käypä arvo 40 36
Rahasto vastuu -72 -73

Järjestelystä johtuvan velan  
kokemusperäiset tarkistukset 1 0
Järjestelyyn kuuluvien varojen  
kokemusperäiset tarkistukset 2 -2

Käytetyt vakuutusmatemaattiset olettamukset:
2009 2009

Suomi
Diskonttokorko % 4,25 4,75
Järjestelyyn kuuluvien varojen odotettu tuotto % 5,7 3,5
tuleva palkankorotusolettamus % 0,0 0,0
tulevat eläkkeiden korotukset % 1,4 2,1
arvioitu jäljellä oleva työssäoloaika (vuosia) 0 0

Iso­Britannia
Diskonttokorko % 5,4 5,7
Järjestelyyn kuuluvien varojen odotettu tuotto % 6,84 6,80
tuleva palkankorotusolettamus % 4,5 4,3
tulevat eläkkeiden korotukset % 3,5 3,3
arvioitu jäljellä oleva työssäoloaika (vuosia) 12 13

Saksa
Diskonttokorko % 5,3 5,8
Järjestelyyn kuuluvien varojen odotettu tuotto % n/a n/a
tuleva palkankorotusolettamus % 2,5 2,5
tulevat eläkkeiden korotukset % 2,0 2,0
arvioitu jäljellä oleva työssäoloaika (vuosia) 12 12

Itävalta
Diskonttokorko % 5,1 5,0
Järjestelyyn kuuluvien varojen odotettu tuotto % n/a n/a
tuleva palkankorotusolettamus % 2,02 0
tulevat eläkkeiden korotukset % 2,0 2,11
arvioitu jäljellä oleva työssäoloaika (vuosia) 19 20

Sveitsi
Diskonttokorko % 3,0 3,3
Järjestelyyn kuuluvien varojen odotettu tuotto % 3,5 3,5
tuleva palkankorotusolettamus % 1,5 1,5
tulevat eläkkeiden korotukset % 0,5 0,5
arvioitu jäljellä oleva työssäoloaika (vuosia) 6 7
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 24 Varaukset

Milj. euroa
 uudelleen-

järjestely
Ympäristö- 
velvoitteet

Muut 
varaukset Yhteensä

1.1.2010 87 1 16 104
Muuntoerot 2 0 0 2
Varausten lisäykset 21 1 4 26
käytetyt varaukset -67 0 -4 -71
käyttämättömien varausten peruutukset -20 0 0 -20
Diskonttauksen vaikutus 1 0 0 1
31.12.2010 24 2 16 42

Vuonna 2010 merkittävin uudelleenjärjestely oli toukokuussa tehty 16 mil-
joonan euron kuluvaraus speciality papers -liiketoiminta-alueella liittyen 
Reflexin kahden paperikoneen suunniteltuun sulkemiseen sekä Reflexin 
ja Gohrsmühlen organisaatioiden uudelleenjärjestelyyn. Varausta purettiin 
8 miljoonaa euroa syyskuussa johtuen Reflexin tehtaan osittaisesta myyn-
nistä Metsä tissuelle sekä alentuneista uudelleenjärjestelyn kustannuk-
sista Gohrsmühlessä. it-järjestelyihin liittynyttä aiemmin kirjattua varausta 
purettiin maaliskuussa 12 miljoonaa euroa. Heinäkuussa kirjattiin Market 
pulp and energyssä 4 miljoonan euron lisäkuluvaraus alizayn sellutehtaan 
sulkemiseen liittyen.

Muut varaukset sisältävät varauksia liittyen mm vuokriin, veroihin ja 
kanteisiin konserniyhtiöitä vastaan. Varausten kokonaissummasta 42 mil-
joonasta eurosta pitkäaikaisten varausten osuus on 35 miljoonaa euroa ja 
lyhytaikaisten varausten osuus 7 miljoonaa euroa. pitkäaikaisen varauksen 
arvioidaan pääosin purkautuvan vuoden 2012 loppuun mennessä.

 25 Rahoitusvelat

Milj. euroa 2010 2009
Pitkäaikaiset korolliset rahoitusvelat
Joukkovelkakirjalainat 687 729
lainat rahoituslaitoksilta 47 73
eläkelainat 204 61
Rahoitusleasingvelat 25 27
Muut velat 53 53
Yhteensä 1 016 943

Lyhytaikaiset korolliset rahoitusvelat
pitkäaikaisten velkojen lyhytaikainen osuus 111 406
lyhytaikaiset lainat 3 3
Rahoitusvekselit 2 2
Muut velat 218 56
Yhteensä 334 467

korolliset velat yhteensä 1 350 1 410

Korolliset rahoitusvarat
Pitkäaikaiset
lainasaamiset 53 53

53 53

Lyhytaikaiset
käypään arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavat 
lyhytaikaiset rahoitusvarat 1 1
lainat ja muut saamiset 62 83
lyhytaikaiset sijoitukset jaksotettuun 
hankintamenoon 259 256
käteinen raha ja pankkitilit 149 241

470 580

korolliset rahoitusvarat yhteensä 523 633

korolliset nettovelat 827 777
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Rahoitusvelkojen lyhennysten ja rahoituskulujen kassavirrat 31.12.2010
Milj. euroa kirja-arvo 2011 2012 2013 2014 2015 2016­
Joukkovelkakirjalainat 739

lyhennys -51 -103 -494 -91 0 0
Rahoituskulu -61 -56 -30 -4 0 0

lainat rahoituslaitoksilta 74
lyhennys -28 -24 -20 -2 0 0
Rahoituskulu -1 -1 0 0 0 0

eläkelainat 233
lyhennys -29 -28 -39 -29 -20 -88
Rahoituskulu -14 -12 -10 -7 -6 -12

Rahoitusleasingvelat 28
lyhennys -3 -2 -2 -1 -1 -19
Rahoituskulu 0 0 0 0 0 0

Muut pitkäaikaiset korolliset velat 53
lyhennys 0 0 -49 0 0 -4
Rahoituskulu -1 -1 -1 0 0 0

Pitkäaikaiset korolliset rahoitusvelat, yhteensä 1 127
josta 2011 lyhennykset ­111
Pitkäaikaiset korolliset rahoitusvelat taseessa 1 016

Yhteensä
lyhennys -111 -157 -604 -123 -21 -111
Rahoituskulu -77 -70 -41 -11 -6 -12

lyhytaikaiset korolliset velat 223
lyhennys -223
Rahoituskulu

ostovelat ja muut velat 426
lyhennys -418 -3 -2 -1 0 -2

Yhteensä 1 776
lyhennys -752 -160 -606 -124 -21 -113
Rahoituskulu -77 -70 -41 -11 -6 -12

takaussopimukset
Johdannaisvelat 36

koronvaihtosopimukset 13 13 7 1 1 1
Valuuttajohdannaiset -2 095 -1 0 0 0 0
Hyödykejohdannaiset 0 0 0 0 0 0

Johdannaisvelat yhteensä ­2 082 12 7 1 1 1
Johdannaissaamiset 20

koronvaihtosopimukset 0 0 0 0 0 0
Valuuttajohdannaiset 2 087 2 0 0 0 0
Hyödykejohdannaiset 5 3 0 0 0 0

Johdannaissaamiset yhteensä 2 092 5 0 0 0 0
Johdannaiset nettokassavirta 10 17 7 1 1 1
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Rahoitusvelkojen lyhennysten ja rahoituskulujen kassavirrat 31.12.2009
Milj. euroa kirja-arvo 2010 2011 2012 2013 2014 2015­
Joukkovelkakirjalainat 1 068

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

eläkelainat 99
lyhennys -39 -11 -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 pitkäaikaiset korolliset velat 53
lyhennys 0 0 0 -49 0 -4
Rahoituskulu 0 -1 -1 -1 0 0

Pitkäaikaiset korolliset rahoitusvelat, yhteensä 1 349
josta 2010 lyhennykset ­406
Pitkäaikaiset korolliset rahoitusvelat taseessa 943

Yhteensä
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

Yhteensä 1 809
lyhennys -854 -103 -148 -582 -96 -26
Rahoituskulu -79 -70 -63 -34 -4 -1

takaussopimukset
Johdannaisvelat 44

koronvaihtosopimukset 10 11 12 6 0 0
Valuuttajohdannaiset -2 652 -3 -1 0 0 0
Hyödykejohdannaiset -1 -3 1 0 0 0

Johdannaisvelat yhteensä ­2 643 5 12 6 0 0
Johdannaissaamiset 24

koronvaihtosopimukset 0 0 0 0 0 0
Valuuttajohdannaiset 2 639 4 2 0 0 0
Hyödykejohdannaiset 1 0 0 0 0 0

Johdannaissaamiset yhteensä 2 640 4 2 0 0 0
Johdannaiset nettokassavirta -3 9 14 6 0 0
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Joukkovelkakirjalainat
Milj. euroa korko % 2010 2009

2002–2012 9,20 103 101
2002–2014 9,40 90 84
2004–2011 3,325 30 30
2004–2011 3,506 10 10
2004–2011 3,58 12 12
2006–2010 5,59 0 339
2006–2013 8,75 494 492

739 1 068

Rahoitusleasingvelkojen erääntymisajat
Vähimmäisleasing-

maksut
Vähimmäis leasing-
maksujen nykyarvo

Milj. euroa 2010 2009 2010 2009
alle 1 vuotta 3 4 3 3
1–2 vuotta 2 3 2 3
2–3 vuotta 2 2 2 2
3–4 vuotta 2 2 1 1
4–5 vuotta 1 2 1 1
Yli 5 vuotta 19 21 19 21

29 34 28 31

tulevat rahoituskulut 1 3
Vähimmäisleasing-
maksujen nykyarvo 28 31

Merkittävimmät rahoitusleasingsopimukset koskevat äänevoima oy:n voima-
laitoksia. äänevoima oy:n rahoitusleasingsopimusaika oli alunperin 10–15 
vuotta. Velat erääntyvät vuoteen 2017 mennessä. sopimukset sisältävät 
jatko- ja osto-optioita.

 26 Muut velat

Milj. euroa 2010 2009
korottomat pitkäaikaiset velat saman konsernin 
yrityksille 0 0
korottomat pitkäaikaiset velat muille

siirtovelat 1 0
Muut velat 7 12

Yhteensä 8 12

Velat saman konsernin yrityksille sisältävät velat emoyhtiö Metsäliitto 
osuuskunnalle ja emoyhtiön muille tytäryhtiöille.

Pitkäaikaiset siirtovelat
Muut 1 0

Yhteensä 1 0

 27 ostovelat ja muut velat

Milj. euroa 2010 2009
korottomat lyhytaikaiset velat saman konsernin 
yrityksille

ostovelat 58 36
Muut velat 1 15

korottomat lyhytaikaiset velat osakkuusyrityksille
ostovelat 2 2
Muut velat 0 0

korottomat lyhytaikaiset velat muille
saadut ennakot 6 6
ostovelat 137 115
Muut velat 68 115
siirtovelat 143 92

Yhteensä 415 381

Velat saman konsernin yrityksille sisältävät velat emoyhtiö Metsäliitto 
osuuskunnalle ja emoyhtiön muille tytäryhtiöille.

Lyhytaikaiset siirtovelat
palkka- ja henkilöstökulujaksotukset 46 42
korot 14 15
ostojen jaksotukset 46 30
Muut 37 5

Yhteensä 143 92
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 28 Rahoitusvarat ja velat luokiteltuna ias 39 :n mukaan sekä käyvät arvot

Rahoitusvarat 31.12.2010

Milj. euroa liite

käypään 
arvoon tulos-
vaikutteisesti 

kirjattavat

Myytävissä 
olevat 

rahoitusvarat 
lainat ja muut 

saamiset

suojaus-
laskennan 

alaiset 
johdannaiset

Jaksotettuun 
hankinta-

menoon 
arvostetut kirja-arvot kaypä arvo

sijoitukset 16 314 314 314
Muut pitkäaikaiset 
rahoitusvarat 17 59 59 61
Myyntisaamiset ja muut saamiset 20 1 515 516 516
Rahavarat 21 408 408 408
Johdannaiset 29 14 7 21 21
Yhteensä 15 314 981 7 1 317 1 320

Rahoitusvelat
pitkäaikaiset korolliset 
rahoitusvelat 25 1 016 1 016 1 072
Muut pitkäaikaiset rahoitusvelat 26 8 8 8
lyhytaikaiset korolliset 
rahoitusvelat 25 334 334 336
ostovelat ja muut rahoitusvelat 27 363 363 363
Johdannaiset 29 12 24 36 36

12 24 1 722 1 758 1 816

Rahoitusvarat 31.12.2009

Milj. euroa liite

käypään 
arvoon tulos-
vaikutteisesti 

kirjattavat

Myytävissä 
olevat 

rahoitusvarat 
lainat ja muut 

saamiset

suojaus-
laskennan 

alaiset 
johdannaiset

Jaksotettuun 
hankinta-

menoon 
arvostetut kirja-arvot kaypä arvo

sijoitukset 16 317 317 317
Muut pitkäaikaiset 
rahoitusvarat 17 58 58 58
Myyntisaamiset ja muut saamiset 20 1 496 497 497
Rahavarat 21 497 497 497
Johdannaiset 29 24 24 24
Yhteensä 25 317 1 051 1 393 1 393

Rahoitusvelat
pitkäaikaiset korolliset 
rahoitusvelat 25 943 943 830
Muut pitkäaikaiset 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 26 1 755 1 799 1 677

Myyntisaamiset ja muut saamiset eivät sisällä ennakkomaksuja, lasken-
nallisia verosaamisia ja henkilökulujaksotuksia (liite 20). ostovelat ja muut 
rahoitusvelat eivät sisällä saatuja ennakkomaksuja, laskennallisia verovelkoja 
ja henkilökulujaksotuksia (liite 27). 

M-real-konsernissa kaikki korolliset rahoitusvelat arvostetaan taseeseen 
efektiivisen koron menetelmällä jaksotettuun hankintamenoon. korolliset 
rahoitusvarat on luokiteltu ias-standardin mukaisesti. käyvät arvot perus-

tuvat kunkin velan tai varan markkinakorolla laskettuun nykyarvoon. 
sovellettujen diskonttokorkojen vaihteluväli on 0,8–6,6 prosenttia (2009: 
0,4–21,2). korollisista rahoitusveloista on vaihtuvakorkoisia 83 prosenttia (84) 
ja loput kiinteäkorkoisia. korollisten rahoitusvelkojen keskikorko on vuoden 
2010 lopussa 5,1prosenttia (6,0). Myyntisaamisten ja muiden saamisten sekä 
ostovelkojen ja muiden velkojen käyvät arvot eivät olennaisesti poikkea niiden 
kirjanpitoarvoista taseessa.
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 29 Rahoitusjohdannaiset

Johdannaiset

Nimellis­
arvo Käypä arvo

Milj. euroa
Johdannais-

varat
Johdannais-

velat Yhteensä

käyvän 
arvon 

suojaukset
Rahavirran 
suojaukset

oman 
pääoman 

suojaukset

suojaukset, 
joihin ei 

sovelleta 
suojaus-

laskentaa

kaupan-
käynti-

tarkoituk-
sessa tehdyt 
johdannaiset

2010

korkotermiini- ja futuurisopimukset 8,5 0,1 -0,1 -0,1
korko-optiosopimukset
koronvaihtosopimukset 1 239,7 4,8 9,0 -4,2 -4,3 -0,6 1,1 -0,3
Korkojohdannaiset yhteensä 1 248,2 4,8 9,1 ­4,3 ­4,3 ­0,6 1,1 ­0,4

Valuuttatermiinisopimukset 2 074,9 8,1 17,4 -9,3 5,1 -15,7 1,2
Valuuttaoptiosopimukset 17,5 0,1 -0,1 -0,1
Valuutanvaihtosopimukset 56,1 8,9 -8,9 -8,9
Valuuttajohdannaiset yhteensä 2 148,5 8,1 26,4 ­18,3 ­8,9 5,1 ­15,7 1,1 0,0

sähköjohdannaissopimukset 76,1 7,4 7,4 6,6 0,8
sellujohdannaissopimukset
Muut hyödykejohdannaissopimukset 7,1 0,1 0,3 -0,2 -0,2
Hyödykejohdannaiset yhteensä 83,2 7,5 0,3 7,2 6,6 0,6
Johdannaiset yhteensä 3 479,9 20,4 35,8 ­15,4 ­13,2 11,1 ­15,7 2,8 ­0,4

nimellisarvo sisältää myös suljetut sopimukset, joiden määrä yhteensä on 1 787 miljoonaa euroa.

2009

korkotermiini- ja futuurisopimukset 4,0 -0,1 0,1 0,1
korko-optiosopimukset
koronvaihtosopimukset 976,5 3,9 7,3 -3,4 -5,0 -1,2 2,8
Korkojohdannaiset yhteensä 980,5 3,9 7,2 ­3,3 ­5,0 ­1,2 0 2,9

Valuuttatermiinisopimukset 2 634,9 18,6 24,0 -5,4 5,5 -12,6 1,7
Valuuttaoptiosopimukset 118,5 0,1 -0,1 -0,1 -0,1
Valuutanvaihtosopimukset 52,1 9,3 -9,3 -9,3
Valuuttajohdannaiset yhteensä 2 805,5 18,6 33,4 ­14,8 ­9,3 5,5 ­12,6 1,6 ­0,1

sähköjohdannaissopimukset 174,9 1,6 2,8 -1,2 -3,3 2,1
sellujohdannaissopimukset
Muut hyödykejohdannaissopimukset 7,9 0,3 -0,3 -0,3
Hyödykejohdannaiset yhteensä 182,8 1,6 3,1 ­1,5 ­3,3 1,8
Johdannaiset yhteensä 3 968,8 24,1 43,7 ­19,6 ­14,3 1,0 ­12,6 6,3

nimellisarvo sisältää myös suljetut sopimukset, joiden määrä yhteensä on 2 159 miljoonaa euroa.
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 30 Rahavirran suojauslaskennan erääntymisaikataulu

suojausinstrumentin tulos kirjataan tuloslaskelmaan suojauksen kohteena 
olevan kassavirran toteutuessa. suojausinstrumenttien erääntymisajankohdat 
ovat samat kuin suojauksen kohteena olevan kassavirran.

Milj. euroa 31.12.2010

periodit, jolloin ennakoidun 
kassavirran odotetaan 
toteutuvan

Hyvin toden-
näköiset 
valuutta-

kassavirrat

sopimus-
perusteiset 

korko-
kassavirrat

Hyvin toden-
näköiset 
hyödyke-

kassavirrat

Q 1 98,9 -0,1 -4,8
Q 2 75,6 -0,1 -4,8
Q 3 36,0 -4,8
Q 4 0,0 -4,8
Yhteensä 2011 210,5 -0,2 -19,2
2012 -7,8
2013 -1,9
2014 -0,8
2015
kassavirrat yhteensä 210,5 -0,2 -29,7
suojauslaskentaan  
kohdistettujen johdan-
naisten nimellisarvo 210,5 30,0 29,7

 31 konsernin rahavirtalaskelman liitetiedot

Milj. euroa 2010 2009
Oikaisut tilikauden tulokseen
Verot 21 26
poistot ja arvonalentumiset 166 356
osuus osakkuusyritysten tuloksesta -54 14
pitkäaikaisten varojen myyntivoitot ja -tappiot -32 -148
Rahoituskulut, netto 73 74
eläkevelvoitteet ja varaukset -66 2

108 324

Käyttöpääoman muutos
Vaihto-omaisuus -78 122
Myyntisaamiset ja muut saamiset -33 116
ostovelat ja muut velat 25 -98

-86 140

Tytäryritysmyynnit
M-real ei myynyt 2010 eikä 2009 tytäryrityksiä. 

Milj. euroa 31.12.2009

periodit, jolloin ennakoidun 
kassavirran odotetaan 
toteutuvan

Hyvin toden-
näköiset 
valuutta-

kassavirrat

sopimus-
perusteiset 

korko-
kassavirrat

Hyvin toden-
näköiset 
hyödyke-

kassavirrat

Q 1 63,8 -0,1 -1,9
Q 2 59,9 -0,1 -5,0
Q 3 26,6 -0,1 -5,0
Q 4 16,3 0,0 -1,9
Yhteensä 2010 166,5 -0,3 -14,0
2011 -0,2 -18,3
2012 -7,3
2013
2014
kassavirrat yhteensä 166,5 -0,4 -39,5
suojauslaskentaan  
kohdistettujen johdan-
naisten nimellisarvo 166,5 30,0 39,5
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 32 M-realin tärkeimmät tytäryritykset

Maa konsernin omistusosuus, % osakkeiden lukumäärä
Saman konsernin osakkeet ja osuudet

 Metsäliitto osuuskunta suomi 179 171

Tytäryhtiöosakkeet
Kotimaiset

alrec Boiler oy *) suomi 24,92 899
oy Hangö stevedoring ab suomi 100,00 150
kemiart liners oy suomi 100,00 2 000 000
logisware oy suomi 100,00 4 500

ooo peterbox Venäjä 100,00
M-real international oy suomi 100,00 10 000
Metsä Group Financial services oy suomi 51,00 25 500

Ulkomaiset
M-real Deutsche Holding GmbH saksa 100,00
M-real Fine B.V. Hollanti 100,00 1 000
M-real Holding France sas Ranska 100,00 520 000
M-real iBp Deals americas ltd usa 100,00 50
M-real iBp Deals europe s.a. Belgia 100,00 1 000
M-real nl Holding B.V. Hollanti 100,00 15 350
M-real Reinsurance aG sveitsi 100,00 19 997
M-real sverige ab Ruotsi 100,00 10 000 000
M-real uk Holdings ltd iso-Britannia 100,00 146 750 000

* käsitellään tytäryhtiön tavoin osakassopimuksen mukaan
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Maa konsernin omistusosuus, % osakkeiden lukumäärä

Kotimaiset alakonsernit

 M­real International Oy
M-real Benelux B.V. Hollanti 100,00 2 000
M-real Benelux n.v./s.a Belgia 100,00 2 921
M-real Board and paper ooo Venäjä 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 8 211
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 5 000
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.o. puola 100,00 232
M-real nordic a/s tanska 100,00 36
M-real nordic aB Ruotsi 100,00 1 000
M-real singapore pte ltd singapore 100,00 10 000
M-real schweiz aG sveitsi 100,00 100
M-real uk ltd iso-Britannia 100,00 2 400
M-real usa Corporation usa 100,00 180

Ulkomaiset alakonsernit
M-real Holding France sas

M-real alizay sas Ranska 100,00 3 203 210
M-real alizay snC Ranska 100,00 40 000 000

M-real Deutsche Holding GmbH
M-real Zanders GmbH saksa 100,00 2 800 000

M-real new Jersey service Co. usa 100,00
BGe eisenbahnverkehr GmbH1) saksa 40,00

Metsäliitto energie GmbH saksa 80,00
M-real Hallein aG itävalta 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 7 009 900

M-real uk Holdings ltd
M-real uk services ltd iso-Britannia 100,00 115 800 001

1) käsitellään tytäryhtiön tavoin sopimuksen perusteella



87tilinpä ätöksen liitetieDot

 33 Yhteisyritykset

Yhteisyritykset on yhdistelty konsernitilinpäätökseen rivi riviltä suhteellisen 
omistusosuuden mukaisesti. konsernin tuloslaskelmaan ja taseeseen sisäl-
tyvät varat, velat, kulut ja tuotot ovat seuraavat:

Milj. euroa 2010 2009
pitkäaikaiset varat 22 24
lyhytaikaiset varat 5 4
Varat yhteensä 27 28

pitkäaikaiset velat 25 26
lyhytaikaiset velat 4 3
Velat yhteensä 29 29

liikevaihto 15 345
kulut 16 293
tilikauden tulos -1 55

Merkittävimmät yhteisyritykset omistusosuus, %
oy Metsä-Botnia ab 30,0
äänevoima oy 56,25 56,25

Joulukuussa 2009 Metsä-Botnian omistusosuuksia järjesteltiin uudelleen 
uruguayn liiketoiminnan myynnin yhteydessä. oy Metsä-Botnia ab hankki 
9,2 prosenttia omia osakkeitaan. M-realin omistusosuus nousi 30 prosen-
tista 33 prosenttiin.

M-real myi kolme prosenttia omistamistaan Metsä-Botnian osakkeista 
emoyritykselleen Metsäliitto osuuskunnalle 49 miljoonan euron kauppa-
hintaan. kaupasta kirjattiin 33 miljoonan euron myyntivoitto verojen jälkeen.

31.12.2010 M-realin omistusosuus Metsä-Botniasta on 30 prosenttia ja M-real 
käsittelee koko Metsä-Botniaa pääomaosuusmenetelmällä sijoitukset osak-
kuusyrityksiin standardin (ias 28) mukaisesti 8.12.2009 alkaen.
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 34 Vastuusitoumukset

Milj. euroa 2010 2009
Omasta velasta
Rahoitusvelat, joiden vakuudeksi annettu pantteja
eläkelainat 100 0
annetut pantit 52 0
Rahoitusvelat, joiden vakuudeksi annettu 
kiinteistökiinnityksiä
lainat rahoituslaitoksilta 0 31
eläkelainat 126 75
Muut velat 6 0
kiinteistökiinnitykset 132 106
Rahoitusvelat, joiden vakuudeksi annettu 
irtaimistokiinnityksiä
lainat rahoituslaitoksilta 3 3
irtaimistokiinnitykset 3 3
saman konsernin yritysten puolesta 0
pantit 13 0
osakkuusyritysten puolesta
takausvastuut 0 0
Muiden puolesta
takausvastuut 1 2
Muut vastuut
Muiden sitoumusten vakuudeksi 0 0
leasing-vastuut
seuraavan vuoden osalta 2 2
Myöhempien vuosien osalta 3 2

Yhteensä
pantit 65 0
kiinnitykset 135 109
takaukset 1 2
Vekselivastuut 0 0
Muut vastuut 0 0
leasing-vastuut 5 4
Yhteensä 206 115

annetut pantit ovat sisaryrityksen (Metsä-Botnia) osakkeita

Muut vuokrasopimukset

konserni on tehnyt toimisto- ja varastotiloista useita sopimuksia, joita ei voi 
purkaa. Joihinkin sopimuksiin sisältyy mahdollisuus jatkaa sopimusta alkupe-
räisen päättymispäivän jälkeen.

Milj. euroa 2010 2009
ostositoumukset
ostosopimukset, aineelliset 
käyttöomaisuushyödykkeet, 
maksut alle vuoden 0 0
maksut myöhemmin 2 1

2 1
ostosopimukset, muut,
maksut alle vuoden 1 1
maksut myöhemmin 0 0

1 1
Yhteisyritysvastuut

konsernin osuus yhteisyritysten tekemistä investointisitoumuksista oli 0,0 
miljoonaa euroa 31.12.2010 (0,0)

 35 osakepalkitseminen

Osakepalkkiojärjestelmä 2008–2010
M-realin hallitus päätti 16.1.2008 osakepalkkiojärjestelmästä 2008–2010. 
osakepalkkiojärjestelmä tarjoaa kohderyhmälle mahdollisuuden saada 
palkkiona M-real oyj:n B-osakkeita kolmelta yhden kalenterivuoden pituiselta 
ansaintajaksolta sille asetettujen tavoitteiden saavuttamisesta. 

ansaintajaksoja ovat kalenterivuodet 2008, 2009 ja 2010. osakepalkkio-
järjestelmästä maksettavan palkkion määrä on sidottu M-realin liikevoit-
toon (eBit, 50 %:n painoarvo) ja sijoitetun pääoman tuottoon (RoCe, 50 %:n 
painoarvo). ansaintajaksolla 2010 maksettavan palkkion määrä on sidottu 
liikevoittoon ja oikaistuun kassavirtaan (kassavirta 2).

osakepalkkiojärjestelmän perusteella maksettava palkkio maksetaan 
M-real oyj:n B-osakkeina. lisäksi rahana maksetaan enintään osakkeiden 
arvoa vastaava määrä verojen kattamiseksi. ansaintajaksolle asetettujen 
tavoitteiden saavuttaminen määrää sen, kuinka suuri osa enimmäispalkki-
osta maksetaan avainhenkilöille.

palkkiota ei makseta, mikäli henkilön työsuhde päättyy ennen palkkion 
maksua. lisäksi henkilön on omistettava osakkeet vähintään kahden vuoden 
ajan palkkion maksamisesta.

M-real oyj:n hallitus päätti 16.12.2010 uudesta konsernin johdon osake-
pohjaisesta kannustinjärjestelystä. Järjestelyssä on kolme kolmen vuoden 
ansaintajaksoa, jotka ovat kalenterivuodet 2011–2013, 2012–2014 ja 2013–
2015. Hallitus päättää ansaintajakson ansaintakriteerit ja niille asetettavat 
tavoitteet kunkin ansaintajakson alussa. Järjestelmän mahdollinen palkkio 
ansaintajaksolta 2011–2013 perustuu M-real oyj:n omavaraisuusasteeseen 
ja sijoitetun pääoman tuoton (RoCe) sekä liikevoiton (eBit) kehitykseen. 
ansaintajaksoa seuraa kahden vuoden rajoitusjakso, jonka aikana osallis-
tuja ei saa siirtää tai myydä osakkeita. Mahdollinen palkkio ansaintajaksolta 
2011–2013 maksetaan vuonna 2014 osittain M-real oyj:n B-sarjan osakkeina 
ja osittain rahana. Rahana maksettava osuus kattaa palkkiosta aiheutuvat 
verot ja veronluonteiset maksut.

alussa järjestelyn piirissä on yhdeksän henkilöä mukaan lukien yhtiön joh-
toryhmän jäsenet. Järjestelmän perusteella ensimmäiseltä ansaintajaksolta 
voidaan maksaa palkkioina enintään noin 1 000 000 yhtiön B-sarjan osaketta.
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osakepalkkiojärjestelmä 2008–2010

liikkeeseenlaskupäivämäärä
instrumentti

laskettu liikkeelle hallituksen päätöksellä
16.1.2008

osakepalkkiojärjestelmä
2008 *) 2009 *) 2010 *) Yhteensä

osakepalkkioita enintään, kpl 90 000 70 000 82 500 242 500
Rahaosuutta enintään, kpl 90 000 70 000 82 500 242 500
Myöntämispäivä 16.1.2008 5.2.2009 3.2.2010
ansaintajakso alkaa 1.1.2008 1.1.2009 1.1.2010
ansaintajakso päättyy 31.12.2008 31.12.2009 31.12.2010
osakeomistusvelvollisuus, vuotta 2 2 2
oikeuden syntymisehdot työssöolovelvoite työssöolovelvoite työssöolovelvoite
kriteerit eBit,RoCe kassavirta 2 eBit ja kassavirta 2
oikeuden syntyminen, pvm 1.1.2011 1.1.2012 1.1.2013
enimmäisvoimassaoloaika, vuotta 3 3 3
Maksun suorittamistapa osakkeita ja käteistä osakkeita ja käteistä osakkeita ja käteistä
Jäljellä oleva sitovuusaika, vuotta 0 1 2
Henkilöitä (31.12.2010) 0 7 6
toteuttamishinta, euroa 0 0 0
Käyvän arvon määritys**)

osakkeen kurssi myöntämishetkellä, euro 2,54 0,45 1,80
osakkeen käypä arvo myöntämishetkellä*) euro 2,42 0,45 1,80
Vuotuinen osinko-oletus käyvässä arvossa 0,12 0,00 0,00
osakkeen kurssi arvo tilinpäätöshetkellä**), euro 0,69 2,38 2,54
käypä arvo tilinpäätöshetkellä, euroa 0 142 588 124 775 267 363
Vaikutus tulokseen ja taloudelliseen asemaan (euroa)

tilikauden 2010 kulu osakeperusteiset maksut 69 757 38 970 108 727
tilikauden 2010 kulu osakeperusteisista maksuista

maksuista, omana pääoma käsitelty 9 957 16 163 26 130
lopussa 38 970 38 970

Määrät 1.1.2010
kauden alussa ulkona olleet 70 000 70 000
tilikauden muutokset
kaudella myönnetyt 82 500 82 500
kaudella menetetyt 25 000 25 000
kaudella toteutetut 52 061 52 061
kaudella rauenneet 17 939 17 939

Määrät 31.12.2010
kauden lopussa ulkona olleet 52 061 57 500 109 561
kauden lopussa toteutettavissa olevat 57 500 57 500

* taulukossa esitetyt osakepalkkioiden määrät kuvastavat osakepalkkioiden 
perusteella annettavien osakkeiden lukumäärää. lisäksi yhtiö on sitoutunut 
maksamaan enintään osakkeiden arvon rahana (vero-osuus).
** osakeperusteisen maksun käypä arvo palkkion myöntämishetkellä oli 
M-real oyj:n markkinahinta vähennettynä ennen palkkion maksua jaettavien 
osinkojen määrällä. käteisenä selvitettävän osuuden osakekohtainen käypä 
arvo muuttuu kulloinkin raportointihetkenä osakekurssin mukaan palkkion 
maksuun asti. osakeperusteisen maksun käypä arvo kirjataan lukumäärään, 
joka perustuu parhaaseen mahdolliseen arvioon palkkion määrästä, johon 
odotetaan syntyvän oikeus. 
tilikaudella kuluksi kirjattu määrä oli 0,1 miljoonaa euroa (0,0).

Metsäliitto Management Oy
Metsäliitto Management oy on perustettu Metsäliitto-konsernin johtoryh-
män jäsenten osakeomistusohjemaa varten. Järjestelyn myöntämispäivä on 
10.8.2010. Yhtiön koko osakekannan omistavat johtoryhmän jäsenet. Yhtiö on 
yhdistelty Metsäliitto-konserniin (ei M-real-konserniin) erityistä tarkoitusta 
varten perustettuna yksikkönä. Metsäliitto Management oy:n tarkoituksena 
on hankkia M-real oyj:n B-osakkeita markkinoilta tai johtoryhmän jäse-
niltä markkinahintaan. osakehankinnat on rahoitettu johtoryhmän jäsenten 
yhteensä 3 850 000 euron suuruisilla pääomapanoksilla, josta M-realin halli-
tuksen puheenjohtaja kari Jordanin pääomapanos on miljoona euroa ja toi-
mitusjohtaja Mikko Helanderin 500 000 euroa, sekä Metsäliitto osuuskunnan 
antamalla 15 400 000 euron lainalla. kari Jordanille osakkeita on hankittu 
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 36 lähipiiritapahtumat

M-real oyj:n emoyhtiö on suomalainen Metsäliitto osuuskunta, joka omistaa 
M-real oyj:n osakkeista 38,8 prosenttia ja äänistä 60,5 prosenttia.

Merkittävimmät Metsäliitto osuuskunnan tytäryhtiöt, joiden kanssa 
M-realilla on liiketoimia, ovat seuraavat:
Metsä tissue -konserni
Metsä-Botnia -konserni
Metsäliitto sverige ab
Metsäliitto France

tärkeimmät M-realin omistamat tytäryhtiöt on esitetty liitteessä 32. 
Joulukuussa 2009 Metsä-Botnian omistusosuuksia järjesteltiin uudelleen 

uruguayn liiketoiminnan myynnin yhteydessä. M-realin omistusosuus nousi 
30 prosentista 33 prosenttiin. M-real myi kolme prosenttia Metsä-Botnian 
osakkeista emoyritykselleen Metsäliitto osuuskunnalle. kauppahinta oli 49 
miljoonaa euroa ja myyntivoitto 33 miljoonaa euroa sisältyy liiketoiminnan 
muihin tuottoihin. 31.12.2010 M-realin omistusosuus Metsä-Botniasta on 30 
prosenttia ja M-real käsittelee Metsä-Botniaa pääomaosuusmenetelmällä 
sijoitukset osakkuusyrityksiin standardin (ias 28) mukaisesti 8.12.2009 alkaen. 
tätä ennen M-real käsitteli Metsä-Botniaa osuudet yhteisyrityksissä (ias 
31) mukaan. lähipiiritapahtumat Metsä-Botnian sisältyvät 8.12.2009 alkaen 
liiketoimiin sisaryritysten kanssa.

Metsä-Botnia -konsernista M-real omistaa 30 prosenttia (2009 30 pro-
senttia) ja Metsäliitto osuuskunta 53 prosenttia (53 prosenttia). 

M-real -konsernin puuraaka-aineostojen kokonaisarvo Metsäliitto 
osuuskunnalta oli 101 miljoonaa euroa (192). ostohintana käytettiin 
markkinahintaa.

M-real Zandersin Reflexin tehtaan osittaiseen myyntiin Metsä tissuelle 
liittyen kirjattiin noin 7 miljoonan myyntivoitto liiketoiminnan muihin tuottoihin.

M-realin yhdessä emoyrityksensä Metsäliitto-osuuskunnan kanssa omis-
tettu Metsä Group Financial services oy toimii konsernin sisäisenä pankkina. 
korot perustuvat markkinahintoihin.

Milj. euroa
liiketoimet

emoyhtiön kanssa
liiketoimet sisar-
yhtiöiden kanssa

2010 2009 2010 2009
liikevaihto 3 14 36 8
liiketoiminnan muut 
tuotot 4 35 10 2
ostot 126 192 713 136
korkotuotot 7 -1 2 2
korkokulut 0 2 1 0

Saamiset
pitkäaikaiset saamiset 49 49 4 4
lyhytaikaiset saamiset 26 29 56 78
Velat
pitkäaikaiset velat 0 0 0 0
lyhytaikaikaiset velat 5 16 272 90

saamisiin emoyritykseltä tai sisaryrityksiltä ei sisälly epävarmoja saamisia 
eikä tilikauden aikana ole kirjattu näistä eristä luottotappioita. emoyritykselle 
tai sisaryrityksille olevista veloista ei ole annettu vakuutta.

Johtoon kuuluville henkilöille maksetut kompensaatiot on esitetty liit-
teessä 7 ja 35. Metsäliitto-konsernin johtoryhmän jäsenten osakeomistus-
ohjelmaa varten perustetusta yrityksestä Metsäliitto Management oy:stä on 
kerrottu tarkemmin liitteessä 35. Johtoon kuuluvilta henkilöiltä ei ole saamisia 
eikä heidän puolesta ole annettu sitoumuksia. liiketoimet osakkuusyritysten 
kanssa on esitetty liitteessä 15.

Yhteisyrityserittely on esitetty liitteessä 33.

noin viidellä miljoonalla eurolla Mikko Helanderille noin 2.5 miljoonalla 
eurolla. Mikko Helanderille on allokoitu yhteensä 881 993 B-sarjan osaketta.

Metsäliitto osuuskunnan antama laina maksetaan kokonaisuudessaan 
takaisin viimeistään 31.3.2014. Mikäli järjestelyn voimassaoloaikaa jatketaan 
vuosi kerrallaan vuosina 2013, 2014, 2015 tai 2016, laina-aikaa jatketaan vas-
taavasti. Metsäliitto Management oy:llä on oikeus maksaa laina ennenaikai-
sesti takaisin milloin tahansa. Metsäliitto Management oy:llä on velvollisuus 
maksaa laina ennenaikaisesti takaisin myymällä hallussaan olevia M-real 
oyj:n B-osakkeita, mikäli M-real oyj:n B-osakkeen pörssikurssi ylittää muuten 
kuin tilapäisesti tietyn järjestelyssä määritellyn tason.

Järjestely on voimassa vuodenvaihteeseen 2013–2014 saakka, jolloin 
järjestely on tarkoitus purkaa myöhemmin päätettävällä tavalla. Järjestely 
voidaan purkaa sulauttamalla yhtiö M-real oyj:öön tai myymällä yhtiön omis-
tamat M-real oyj:n B-osakkeet joko Metsäliitolle, Metsäliiton määräämälle 
taholle tai kolmannelle osapuolelle ja purkamalla yhtiö tai myymällä yhtiön 
osakkeet Metsäliitolle. Järjestelyä jatketaan vuosi kerrallaan, mikäli M-real 
oyj:n B-osakkeen pörssikurssi loka-marraskuussa 2013, 2014, 2015 tai 2016 
on alle sen keskihinnan, jolla Metsäliitto Management oy hankki omistamansa 
M-real oyj:n B-osakkeet.

Metsäliitto Management oyj:n omistamien M-real oyj:n B-osakkeiden 
luovuttamista on rajoitettu järjestelyn voimassaoloaikana. Johtoryhmän 
jäsenten omistus Metsäliitto Management oy:ssä pysyy pääsääntöisesti 
voimassa järjestelyn purkamiseen saakka.

M-real-konsernissa järjestelyä käsitellään osakkeina maksettavana osa-
kepalkitsemisjärjestelynä. arvostus tehdään yhden kerran, kun järjestelyn 
olennaisista ehdoista on sovittu.

Vuonna 2010 konsernin tulokseen kirjattiin 0,1 miljoonaa euroa kulua 
liittyen Metsäliitto Management oy:n osakeomistusohjelmaan.
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 37 Ympäristöasiat

Milj. euroa 2010 2009
Tuloslaskelma

aineet ja tarvikkeet 10 18
Henkilöstökulut

palkat ja palkkiot 2 4
Henkilösivukulut 1 1

poistot 9 13
liiketoiminnan muut kulut 3 2

25 38
Tase

aineelliset käyttöomaisuushyödykkeet
Hankintahinta 1.1. 320 406
lisäykset 7 5
Vähennykset 0 -91
poistot -239 -223
kirjanpitoarvo 31.12. 88 97

Varaukset
Ympäristövelvoitteet 2 1

Päästökauppa, jatkuvat toiminnot
Hallussa olevien päästöoikeuksien  
määrä (1 000 tonnia) 819 836
toteutuneiden päästöjen määrä (1 000 tonnia) 778
toteutuneiden päästöjen määrä, 2009 todennetut 
(1 000 tonnia) 867
päästöoikeuksien myynti (miljoonaa euroa) 6,5 7,0

Ympäristömenoihin sisällytetään vain ne yksilöitävissä olevat lisäkustannuk-
set, joilla pyritään pääasiassa torjumaan tai lieventämään ympäristövahinkoja. 
Ympäristömenot aktivoidaan, jos ne liittyvät tuleviin ympäristönsuojelutoi-
menpiteisiin ja ne tuottavat tulevaisuudessa taloudellista hyötyä.

Vuoden 2009 luvut sisältävät osuuden (30 %) Metsä-Botnian luvuista vain 
8. joulukuuta asti. 

 38 tilinpäätöspäivän jälkeiset tapahtumat

M-real käynnisti uuden 70 miljoonan euron tulosparannusohjelman vuodelle 
2011. ohjelma keskittyy parantamaan paperiliiketoimintojen kannattavuutta 
sekä pienentämään kaikkien liiketoiminta-alueiden muuttuvia kustannuk-
sia. aikaisemmin ilmoitettujen simpeleen ja kemin kartonki-investoin-
tien tulosparannus sekä simpeleen erikoispaperituotannon lopettaminen 
sisältyvät uuteen tulosparannusohjelmaan. ohjelman täysimääräinen 70 
miljoonan euron tulosvaikutus arvioidaan saavutettavan vuodesta 2012 
alkaen. tulosvaikutuksen vuonna 2011 arvioidaan olevan noin 30 miljoonaa 
euroa. uuden sekä aiempina vuosina toteutettujen tulosparannusohjelmien 
kokonaisvaikutuksen vuoden 2011 tulokseen arvioidaan olevan noin 90 
miljoonaa euroa positiivinen, jolla uskotaan pääosin katetettavan kiihtyvä 
kustannusinflaatio.

äänekosken ja kyröskosken tehtaiden vuotuista taivekartonkikapasiteet-
tia suunnitellaan kasvatettavan yhteensä noin 70 000 tonnilla. kyroskosken 
investointi suunnitellaan toteutettavan vuoden 2011 lopulla ja äänekosken 
investointi keväällä 2012. äänekoskella aloitetaan suunniteltuun investoin-
tiin liittyen yhteistoimintaneuvottelut 18.2.2011 koskien kartonkitehtaan 
tuotannon työntekijöitä, eli noin 130 henkilöä. arvioitu henkilöstövähennys 
on äänekoskella enintään 10 henkilöä. kyröskosken investoinnilla ei arvioida 
olevan henkilöstövaikutuksia. suunniteltujen investointien jälkeen vuotuinen 
tuotantokapasiteetti nousee kyröskoskella 190 000 tonniin ja äänekoskella 
240 000 tonniin. tuotanto suunnitellaan suunnattavan lähinnä elintarvike-
pakkaamiseen. M-realilla on näiden suunniteltujen investointien jälkeenkin 
mahdollisuus kasvattaa edelleen kyröskosken ja äänekosken tehtaiden 
tuotantokapasiteettia markkinatilanteen näin edellyttäessä. 
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Tunnuslukujen laskentaperiaatteet
kannattavuus
oman pääoman tuotto (%) =

tulos ennen veroja jatkuvista liiketoiminnoista – tuloverot
oma pääoma (keskimäärin)

sijoitetun pääoman tuotto (%) =
tulos ennen veroja jatkuvista liiketoiminnoista + korkokulut, nettokurssierot ja muut rahoituskulut
oma pääoma + korolliset rahoitusvelat

Rahoitus ja taloudellinen asema
omavaraisuusaste (%) =

oma pääoma
taseen loppusumma – saadut ennakot

Velkaantumisaste (%) =
korolliset rahoitusvelat
oma pääoma

nettovelkaantumisaste (%) =
korolliset rahoitusvelat – likvidit varat – korolliset saamiset
oma pääma 

kovenanttiomavaraisuusaste (%) =
oma pääoma + laskennalliset verovelat
taseen loppusumma – saadut ennakot

kovenanttivelkaantumisaste (%) =
korolliset rahoitusvelat – likvidit varat – korolliset saamiset
oma pääma + kumulatiiviset arvonalentumiset (max 300 milj. euroa)

osakekohtaiset tunnusluvut
osakekohtainen tulos =

emoyrityksen osakkeenomistajille kuuluva tilikauden tulos 

osakkeiden osakeantioikaistu lukumäärä keskimäärin

osakekohtainen oma pääoma =
emoyritykse osakkeenomistajille kuuluva oma pääoma
osakkeiden osakeantioikaistu lukumäärä 31.12.

osakekohtainen osinko =
tilikaudelta jaettu osinko
osakkeiden osakeantioikaistu lukumäärä 31.12.

osinko tuloksesta (%) =
osakekohtainen osinko
osakekohtainen tulos

efektiivinen osinkotuotto (%) =
osakekohtainen osinko
tilikauden päätöskurssi

Hinta/voitto-suhde (p/e-luku) =
tilikauden päätöskurssi
osakekohtainen tulos

p/BV (%) =
tilikauden päätöskurssi
osakekohtainen oma pääoma

osakeantioikaistu keskikurssi =
osakkeen euromääräinen kokonaisvaihto
tilikaudella vaihdettujen osakkeiden keskimääräinen osakeantioikaistu lukumäärä

osakekannan markkina-arvo = osakkeiden lukumäärä x tilikauden päätöskurssi

Muut
investointien omarahoitusaste (%) =

liiketoiminnan nettorahavirta
Bruttoinvestoinnit

korkokate =
liiketoiminnan nettorahavirta + nettokorkokulut
nettokorkokulut

liiketoiminnan nettorahavirta = Rahavirtalaskelman liiketoiminnan nettorahavirta
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Milj. euroa liite 1.1–31.12 .2010 1.1–31.12 .2009

Liikevaihto (1) 1 181 942
Valmiiden ja keskeneräisten tuotteiden
varastojen muutos 21 -3
liiketoiminnan muut tuotot (2) 61 95

Materiaalit ja palvelut
aineet ja tarvikkeet

ostot tilikauden aikana -743 -584
Varastojen muutos 3 -3

ulkopuoliset palvelut (3) -162 -125
-902 -712

Henkilöstökulut (4)
palkat ja palkkiot -58 -54
Henkilösivukulut

eläkekulut -15 -16
Muut henkilösivukulut -32 -31

-105 -101
poistot ja arvonalentumiset (5)

suunnitelman mukaiset poistot -61 -66
arvonalentumiset aineellisista hyödykkeistä -11

-72 -66
liiketoiminnan muut kulut -94 -137
Liiketulos 90 18

Rahoitustuotot ja -kulut (6, 7)
tuotot pysyvien vastaavien sijoituksista

tuotot osuuksista saman konsernin yrityksissä 7 2
tuotot osuuksista omistusyhteysyrityksissä 225
tuotot muista osakkeista ja osuuksista

Muut korko- ja rahoitustuotot 29 43
kurssierot -36 -15
arvonalentumiset pysyvien vastaavien sijoituksista -119 -332
korkokulut ja muut rahoituskulut -86 -112

-205 -189
Tulos ennen satunnaisia eriä -115 -171

satunnaiset erät (8)
satunnaiset tuotot 13

13
Tulos ennen tilinpäätössiirtoja ja veroja -102 -171

tilinpäätössiirrot
poistoeron muutos 62 50

tuloverot (9)
Tilikauden tulos -40 -121

emoyhtiön tilinpäätös (suomalainen tilinpäätöskäytäntö)

Tuloslaskelma
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Milj. euroa liite 31.12.2010 31.12.2009
VASTAAVAA
Pysyvät vastaavat
Aineettomat hyödykkeet (10)

aineettomat oikeudet 13 18
Muut pitkävaikutteiset menot 4 5

17 23

Aineelliset hyödykkeet (11)
Maa- ja vesialueet 12 13
Rakennukset ja rakennelmat 124 135
koneet ja kalusto 333 378
Muut aineelliset hyödykkeet 4 4
ennakkomaksut ja keskeneräiset 
hankinnat 15 2

488 532

Sijoitukset (12)
osuudet saman konsernin yrityksissä 626 626
saamiset saman konsernin yrityksiltä 84 84
osuudet omistusyhteysyrityksissä 98 158
Muut osakkeet ja osuudet 30 60

838 928
1 343 1 483

Vaihtuvat vastaavat
Vaihto-omaisuus

aineet ja tarvikkeet 36 32
keskeneräiset tuotteet 2 2
Valmiit tuotteet / tavarat 92 72
ennakkomaksut 4 2

134 108

Saamiset (13, 14, 15, 16)
lyhytaikaiset

Myyntisaamiset 157 123
saamiset saman konsernin yrityksiltä 596 879
saamiset omistusyhteysyrityksiltä 7 7
Muut saamiset 18 21
siirtosaamiset 41 41

819 1 071

Rahat ja pankkisaamiset 7 2

Vastaavaa yhteensä 2 303 2 664

Milj. euroa liite 31.12.2010 31.12.2009
VASTATTAVAA
Oma pääoma (17)

osakepääoma 558 558
Ylikurssirahasto 664 664
edellisten tilikausien voitto -343 -222
tilikauden tulos -40 -121

839 879

Tilinpäätössiirtojen kertymä
poistoero 139 200

Pakolliset varaukset (18)
eläkevaraukset 9 10
Muut pakolliset varaukset 17 50

26 60

Vieras pääoma
Pitkäaikainen  (19, 20, 21)

Joukkovelkakirjalainat 691 736
lainat rahoituslaitoksilta 41 63
eläkelainat 198 61
Muut velat 2 4

932 864

Lyhytaikainen (19, 20, 22, 23)
Joukkovelkakirjalainat 52 339
lainat rahoituslaitoksilta 22 22
eläkelainat 29 39
saadut ennakot 4 3
ostovelat 57 49
Velat saman konsernin yrityksille 131 148
Velat omistusyhteysyrityksille 1 1
Muut velat 10 9
siirtovelat 61 51

367 661

1 299 1 525

Vastattavaa yhteensä 2 303 2 664

emoyhtiön tilinpäätös 
Tase
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Milj. euroa 2010 2009

Liiketoiminta
liikevoitto 90 18
oikaisut liikevoittoon a) 11 16
nettokäyttöpääoman muutos b) -40 4
Maksetut korot -56 -66
saadut osingot 7 227
Muut rahoituserät -104 -22
Maksetut verot 
Liiketoiminnan nettokassavirta -92 177

Investoinnit
osakkeiden hankinnat -2 -365
Muun käyttöomaisuuden ostot -26 -16
osakkeiden myynnit 41 142
Muun käyttöomaisuuden myynnit 28 8
Muiden pitkäaikaisten sijoitusten lisäys
Muiden pitkäaikaisten sijoitusten vähennys 255
Investointien kassavirta yhteensä 41 24

Kassavirta ennen rahoitusta -51 201

Rahoitus
pitkäaikaisten lainojen nostot 160 60
pitkäaikaisten lainojen lyhennykset -386 -423
korollisten saamisten lisäys (-) tai vähennys (+) 299 -341
lyhytaikaisten korollisten velkojen lisäys (+) tai vähennys (-) -30 90
Maksetut osingot
saadut ja maksetut konserniavustukset 13 16
Rahoitus yhteensä 56 -598

likvidien varojen lisäys (+) tai vähennys (-) 5 -397
likvidit varat 1.1. 2 399
Likvidit varat 31.12. 7 2

a) oikaisut liikevoittoon
poistot 72 66
käyttöomaisuuden myyntivoitot (-) tai tappiot (+) -26 -43
pakollisten varausten muutos -35 -7

Yhteensä 11 16

b) nettokäyttöpääoman muutos
Vaihto-omaisuuden lisäys (-) tai vähennys (+) -27 15
korottomien saamisten lisäys (-) tai vähennys (+) -46 64
lyhytaikaisten korottomien velkojen lisäys (+) tai vähennys (-) 33 -75
Yhteensä -40 4

emoyhtiön tilinpäätös 
rahoituslaskelma
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emoyhtiön tilinpäätöksen laadintaperiaatteet
M-real oyj:n tilinpäätös on laadittu suomalaista tilinpäätöskäytäntöä 
noudattaen.

Liikevaihto
liikevaihtoa laskettaessa myyntituotoista on vähennetty myynnin 
välilliset verot, annetut alennukset ja muut myynnin oikaisuerät. 

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

Ulkomaanrahan määräiset tapahtumat
ulkomaanrahan määräiset liiketapahtumat on kirjattu tapahtuma-
päivän kurssiin.

tilinpäätöshetkellä avoimina olevat ulkomaanrahan määräiset 
saamiset ja velat on muunnettu euroiksi euroopan keskuspankin 
noteeraamaan tilinpäätöspäivän kurssiin.

Eläkkeet ja eläkevastuiden kattaminen
lakisääteinen eläketurva on hoidettu konsernin ulkopuolisissa elä-
kevakuutusyhtiöissä. osalla toimihenkilöistä on lakisääteisen elä-
keturvan lisäksi lisäeläketurva, joka on joko vakuutettu, järjestetty 
Metsäliiton toimenhaltijain eläkesäätiö s.r:n kautta tai pidetty yhtiön 
omalla vastuulla. Metsäliiton toimenhaltijain eläkesäätiöllä ei ole 
vastuuvajausta, kun säätiön omaisuus arvostetaan käypään arvoon.

eläkevakuutusmaksut on jaksotettu vastaamaan tilinpäätöksen 
suoriteperusteisia palkkoja.

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

Vaihto­omaisuus
Vaihto-omaisuus on arvostettu hankintamenoon tai sitä alempaan 
nettorealisointiarvoon. Vaihto-omaisuuden arvostuksessa nouda-
tetaan FiFo-periaatetta tai vaihtoehtoisesti painotetun keskihinnan 
menetelmää.

Pysyvät vastaavat ja poistot
pysyvien vastaavien tasearvot perustuvat alkuperäisiin hankin-
tamenoihin vähennettynä suunnitelman mukaisilla poistoilla ja 
arvonalennuksilla. 

suunnitelman mukaiset tasapoistot perustuvat arvioituun taloudel-
liseen pitoaikaan seuraavasti:

Rakennukset ja rakennelmat 20–40 vuotta
Voimalaitosten raskaat koneet 20–40 vuotta
Muut raskaat koneet 15–20 vuotta
kevyet koneet ja kalusto 5–15 vuotta
Muut erät 5–10 vuotta

Maa- ja vesialueiden hankintamenosta ei tehdä poistoja.

Leasing
leasing-maksut on käsitelty vuokrakuluina. 

Ympäristömenot
Ympäristömenoihin on sisällytetty yksilöitävissä olevat ympäristön-
suojelutoimenpiteistä aiheutuneet menot, joilla pyritään pääasiassa 
torjumaan, korjaamaan tai lieventämään ympäristövahinkoja.

Satunnaiset tuotot ja kulut
Vain saadut ja maksetut konserniavustukset esitetään tuloslas-
kelmassa satunnaisina erinä. satunnaisten erien verovaikutus on 
esitetty liitetiedoissa.

Tilinpäätössiirrot
suomen verolainsäädäntö antaa mahdollisuuden tehdä tilikauden 
tulokseen ennenaikaisina kuluina vähennyksiä ja siirtää ne vara-
uksiksi taseeseen. erät otetaan verotuksessa huomioon vain, jos 
ne on kirjattu kirjanpitoon. nämä erät on esitetty tuloslaskelman 
tilinpäätössiirroissa. näitä ovat käyttöomaisuuden suunnitelman 
ylittävät poistot, jotka on esitetty poistoerona taseessa ja poistoeron 
muutoksena tuloslaskelmassa.

Pakolliset varaukset
Vastaiset menot ja menetykset, joihin on sitouduttu ja joiden toteu-
tumista pidetään varmana tai todennäköisenä, on kirjattu kuluksi 
tuloslaskelmassa luonteensa mukaiseen kuluerään. taseessa kysei-
set kuluvaraukset on esitetty pakollisina varauksina silloin, kun 
täsmällistä määrää tai toteutumisajankohtaa ei tiedetä ja muussa 
tapauksessa siirtovelkoina. näitä voivat olla mm. eläkevastuu sekä 
lopettamis- ja saneerauskulut. 
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emoyhtiön tilinpäätöksen liitetiedot
Milj. euroa 2010 2009

1. Liikevaihto
konsernin yhtiörakenteesta johtuen emoyhtiön liikevaihdon  
erittelyä segmenteittäin ja markkina-alueittain ei ole laadittu.

2. Liiketoiminnan muut tuotot
Vuokratuotot 2 2
Myyntivoitot 26 43
palvelusten myynti 6 7
Julkiset avustukset 1 2
Muut avustukset ja korvaukset 16 21
Muut 10 20

61 95

3. Ulkopuoliset palvelut
Jakelukustannukset 111 82
Muut ulkopuoliset palvelut 51 43

162 125
ulkopuoliset palvelut sisältävät tuotantoon liittyviä palveluja ja myytyjen 
tuotteiden jakelukustannuksia. Vuoden 2009 vuosikertomuksessa myytyjen 
tuotteiden jakelukustannukset oli esitetty osittain kohdassa liiketoiminnan 
muut kulut. Vertailuvuoden luvut on oikaistu vastaamaan uutta ryhmittelyä. 
Muut liiketoiminnan kulut sisältävät mm. palveluja, energia- ja kiinteistöku-
luja sekä hallintoon liittyviä kuluja.

4. Henkilöstökulut
palkat työajalta ja palkkiot 58 54
eläkekulut 15 16
Muut henkilösivukulut 32 31

105 101
Johdon palkat ja palkkiot
toimitusjohtaja ja hänen sijaisensa 1,4 0,8
Hallituksien jäsenet ja varajäsenet 0,6 0,5

2,0 1,3
Päätilintarkastajan palkkiot
tilintarkastuspalkkiot emon riip-
pumattomalle päätilintarkastajalle 
pricewaterhouseCoopersille vuonna 2010 ja 
2009 olivat seuraavat:
tilintarkastuspalkkiot 0,3 0,2
palkkiot veropalveluista
Muut palkkiot 0,2

0,3 0,4
tilintarkastuspalkkiot liittyvät vuositilinpäätösten tilintarkastukseen ja 
niihin liittyviin palveluihin. palkkiot veropalveluista liittyvät veroneuvontaan 
ja -suunnitteluun.

5. Poistot
suunnitelman mukaiset poistot

aineettomat oikeudet 4 6
liikearvo
Muut pitkävaikutteiset menot 1 1
Rakennukset ja rakennelmat 9 9
koneet ja kalusto 46 49
Muut aineelliset hyödykkeet 1 1

suunnitelman mukaiset poistot yhteensä 61 66
arvonalentumiset

koneet ja kalusto 11
suunnitelman mukaisten ja kokonaispoistojen 
erotus -56 -50
kokonaispoistot 16 16

Milj. euroa 2010 2009

6. Rahoitustuotot ja ­kulut
osinkotuotot 7 227
korkotuotot pitkäaikaisista sijoituksista 11 17
Muut korkotuotot 18 26
arvonalentumiset pitkäaikaisista sijoituksista -119 -332
korkokulut -84 -106
Muut rahoituskulut -2 -6
 -169 -174
kurssierot -36 -15
Rahoitustuotot ja -kulut yhteensä -205 -189

7. Tuloslaskelman kurssierot
Myynnin kurssierot 4 1

ostojen kurssierot 0
Rahoituksen kurssierot -40 -16
Kurssierot yhteensä -36 -15

8. Satunnaiset tuotot ja kulut
satunnaiset tuotot 0

saadut konserniavustukset 13 0

9. Välittömät verot
tilikauden verot 0 0
edellisten tilikausien verot

0 0

tuloverot varsinaisesta toiminnasta 0 0
tuloverot satunnaisista eristä 0 0

10. Aineettomat hyödykkeet
Aineettomat oikeudet
Hankintameno 1.1. 109 111
lisäykset 5 5
siirrot erien välillä
Vähennykset -10 -7
Hankintameno 31.12. 104 109
kertyneet poistot 1.1. -91 -85
Vähennysten ja siirtojen kertyneet poistot 4
tilikauden poistot -4 -6
kertyneet poistot 31.12. -91 -91
kirjanpitoarvo 31.12. 13 18

Liikearvo
Hankintameno 1.1. 20 20
Hankintameno 31.12. 20 20
kertyneet poistot 1.1. -20 -20
tilikauden poistot
kertyneet poistot 31.12. -20 -20
kirjanpitoarvo 31.12.
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Milj. euroa 2010 2009

Muut pitkävaikutteiset menot
Hankintameno 1.1. 15 15
lisäykset
Vähennykset
Hankintameno 31.12. 15 15
kertyneet poistot 1.1. -10 -9
Vähennysten ja siirtojen
kertyneet poistot
tilikauden poistot -1 -1
kertyneet poistot -11 -10
kirjanpitoarvo 31.12. 4 5

11. Aineelliset käyttöomaisuushyödykkeet
Maa­ ja vesialueet
Hankintameno 1.1. 13 12
lisäykset 1
Vähennykset -1
Hankintameno 31.12. 12 13
kirjanpitoarvo 31.12. 12 13

Rakennukset ja rakennelmat
Hankintameno 1.1. 262 261
lisäykset 1 1
siirrot erien välillä
Vähennykset
Hankintameno 31.12. 263 262
kertyneet poistot 1.1. -127 -117
Vähennysten ja siirtojen
kertyneet poistot
tilikauden poistot -12 -10
kertyneet poistot 31.12. -139 -127
kirjanpitoarvo 31.12. 124 135

Koneet ja kalusto
Hankintameno 1.1. 1 201 1 190
lisäykset 11 8
siirrot erien välillä 1 3
Vähennykset -6
Hankintameno 31.12. 1 207 1 201
kertyneet poistot 1.1. -823 -773
Vähennysten ja siirtojen
kertyneet poistot
tilikauden poistot -51 -50
kertyneet poistot 31.12. -874 -823
kirjanpitoarvo 31.12. 333 378
tuotannolliset koneet ja  
laitteet kirjanpitoarvo 31.12. 324 370

Milj. euroa 2010 2009

Muut aineelliset hyödykkeet
Hankintameno 1.1. 9 9
lisäykset
Vähennykset 0
Hankintameno 31.12. 9 9
kertyneet poistot 1.1. -5 -5
Vähennysten ja siirtojen
kertyneet poistot
tilikauden poistot 0
kertyneet poistot 31.12. -5 -5
kirjanpitoarvo 31.12. 4 4

Keskeneräiset hankinnat
Hankintameno 1.1. 2 3
lisäykset 15 3
siirrot erien välillä -2 -3
Vähennykset -1
Hankintameno 31.12. 15 2
kirjanpitoarvo 31.12. 15 2

aktivoitujen korkomenojen poistamaton osa tase-erässä ’Rakennukset 
ja rakennelmat’ 31.12.2010 oli 0,0 milj. euroa (2009 0,0 milj. euroa) ja 
tase-erässä ’koneet ja kalusto’ 1,7 milj. euroa (2009 2,1 milj. euroa). 
tilikaudella 2010 ei aktivoitu korkomenoja (2009 0,0 milj. euroa).

12. Sijoitukset
Osakkeet konserniyrityksissä
Hankintameno 1.1. 626 590
lisäykset 0 362
Vähennykset 0 -1
arvonalentumiset 0 -325
Hankintameno 31.12. 626 626
kirjanpitoarvo 31.12. 626 626

Osakkeet osakkuusyrityksissä
Hankintameno 1.1. 158 255
arvonalentumiset -60
Vähennykset -97
Hankintameno 31.12. 98 158
kirjanpitoarvo 31.12. 98 158

Muut osakkeet ja osuudet
Hankintameno 1.1. 60 60
lisäykset 2 3
Vähennykset -32 -3
Hankintameno 31.12. 30 60
kirjanpitoarvo 31.12. 30 60
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Saamiset konserniyrityksiltä
Hankintameno 1.1. 84 119
lisäykset 988
Vähennykset -1 023
siirrot erien välillä
Hankintameno 31.12. 84 84
kirjanpitoarvo 31.12. 84 84

Saamiset osakkuusyrityksiltä
Hankintameno 1.1.
lisäykset
Vähennykset
siirrot erien välillä
Hankintameno 31.12.
kirjanpitoarvo 31.12.

Muut saamiset
Hankintameno 1.1. 220
lisäykset
Vähennykset -220
Hankintameno 31.12.
kirjanpitoarvo 31.12.

Sijoitukset yhteensä
Hankintameno 1.1. 928 1 244
lisäykset 2 1 353
Vähennykset -32 -1 344
siirrot erien välillä
arvonalentumiset -60 -325
Hankintameno 31.12. 838  928
kirjanpitoarvo 31.12. 838 928

13. Lainasaamiset johdolta

toimitusjohtajalta, hallituksen jäseniltä sekä vastaaviin toimielimiin kuuluvilta 
henkilöiltä ei ole lainasaamisia.

Milj. euroa 2010 2009

14. Lyhytaikaiset saamiset
saamiset samaan konserniin kuuluvilta 
yrityksiltä

Myyntisaamiset 15 5
lainasaamiset 553 333
Muut saamiset 18 524
siirtosaamiset 10 17

saamiset osakkuusyrityksiltä
Myyntisaamiset
lainasaamiset 7 7
siirtosaamiset

saamiset muilta
Myyntisaamiset 157 123
lainasaamiset
Muut saamiset 18 21
siirtosaamiset 41 41

819 1 071

15. Siirtosaamiset
Vakuutukset
Verot 37 37
Muut 4 4

41 41

16. Korolliset saamiset
lainasaamiset ja muut pysyvät vastaavat 84 84
likvidit varat ja muut vaihtuvat vastaavat 567 861

651 945

17. Oma pääoma
osakepääoma 1.1.

a-osakkeet 62 62
B-osakkeet 496 496

osakepääoma 31.12. 558 558

Ylikurssirahasto 1.1. ja 31.12. 664 664

sidottu oma pääoma yhteensä 1 222 1 222

Voittovarat 1.1. -343 -222
osingonjako

tilikauden tulos -40 -121
Voittovarat 31.12. -383 -343

Vapaa oma pääoma yhteensä -383 -343

oma pääoma yhteensä 839 879
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Milj. euroa 1.1. lisäys Vähennys 31.12.

18. Pakolliset varaukset
eläkevastuuvaraus 2 1 3
työttömyys eläke kulu varaus 8 3 -5 6
liiketoiminnan 
lopettamiskuluvaraus 32 2 -24 10
Vuokrakuluvaraus 5 1 -1 5
Muut varaukset 13 1 -12 2

60 8 -42 26

Milj. euroa 2010 2009

19. Vieras pääoma
pitkäaikainen
koroton 2 4
korollinen 930 860

932 864

lyhytaikainen
koroton 188 155
korollinen 179 506

367 661

Joukkovelkakirjalainat korko (%) Milj. euroa
2002–2012 9,20 103 101
2002–2014 9,40 91 85
2004–2011 3,33 30 30
2004–2011 3,51 10 10
2004–2011 3,58 12 13
2006–2010 5,59 339
2006–2013 9,25 497 497
Yhteensä 743 1 075

Milj. euroa 2010

20. Pitkäaikaiset lainat ja niiden 
lyhennyssuunnitelma

Joukkovelkakirjalainat
2011 52
2012 103
2013 497
2014 91
2015
2016
Yhteensä tilikauden lopussa 743

Rahalaitoslainat
2011 22
2012 23
2013 18
2014
2015
2016
Yhteensä tilikauden lopussa 63

eläkelainat
2011 29
2012 28
2013 39
2014 28
2015 18
2016 84
Yhteensä tilikauden lopussa 226

Yhteensä
2011 103
2012 154
2013 555
2014 119
2015 18
2016 84
Yhteensä tilikauden lopussa 1 033

21. Pitkäaikaiset velat 2010 2009
Velat muille

Joukkovelkakirjalainat 691 736
lainat rahoituslaitoksilta 41 63
eläkelainat 198 61
Muut velat 2 4

932 864

22. Lyhytaikaiset velat
Velat samaan konserniin kuuluville yrityksille 131 148

Velat osakkuusyrityksille 1 1
Velat muille
Joukkovelkakirjalainat 52 339
lainat rahoituslaitoksilta 22 22
eläkelainat 29 39
saadut ennakot 4 3
ostovelat 57 49
Muut velat 10 9
siirtovelat 61 51

367 661
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23. Siirtovelat
lyhytaikaiset

Vakuutusmaksujaksotukset 4 4
palkka- ja henkilöstökulujaksotukset 16 15
Verojaksotukset
korot 12 13
ostojen jaksotukset 4 11
Rahdit 1 1
alennusvaraukset 15 13
Muut 9 -6

61 51

24. Vastuusitoumukset
omasta velasta

Velat, joiden vakuudeksi annettu pantteja
lainat rahoituslaitoksilta
eläkevelat 100

annetut pantit 52
Velat, joiden vakuudeksi annettu 
kiinteistökiinnityksiä

lainat rahoituslaitoksilta 31
eläkevelat 126 75
Muut velat 6

kiinteistökiinnitykset 132 106

saman konsernin yritysten puolesta
pantit 13
kiinteistökiinnitykset
takausvastuut 1 338 1 557

Muiden puolesta
takausvastuut 1

Muut vastuut
leasing-vastuut

seuraavan vuoden osalta 1 1
Myöhempien vuosien osalta 2 1

Yhteensä
kiinteistökiinnitykset 132 106
irtaimistokiinnitykset
pantit 65
takaukset 1 338 1 559
Vekselivastuut
Muut vastuut
leasing-vastuut 3 2

1 538 1 666

Milj. euroa 2010 2009

25. Ympäristöasiat
tuloslaskelma

aineet ja tarvikkeet 4 3
Henkilöstökulut

palkat ja palkkiot 1 1
Henkilösivukulut

poistot 3 3
liiketoiminnan muut kulut 2 2

10 9
tase

aineelliset hyödykkeet
Hankintahinta 1.1. 69 69
lisäykset 1 1
Vähennykset -1
poistot -33 -29
kirjanpitoarvo 31.12. 37 40

pakolliset varaukset
Muut pakolliset varaukset 2 1

Ympäristömenoihin sisällytetään vain ne yksilöitävissä olevat lisäkustannuk-
set, joilla pyritään pääasiassa torjumaan tai lieventämään ympäristövahinkoja.
Ympäristömenot aktivoidaan, jos ne liittyvät tuleviin ympäristönsuojelutoi-
menpiteisiin ja ne tuottavat tulevaisuudessa taloudellista hyötyä.
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Hallituksen ehdotus emoyhtiön tilikauden  
tulosta koskeviksi toimenpiteiksi
emoyhtiön voitonjakokelpoiset varat ovat -382 932 705,40 euroa, josta tilikauden tulos on -40 145 050,84 euroa. Hallitus ehdottaa yhtiö-
kokoukselle, että osinkoa ei jaeta ja että tilikauden tulos siirretään kertyneiden voittovarojen vähennykseksi.

Yhtiön taloudellisessa asemassa ei tilikauden päättymisen jälkeen ole tapahtunut olennaisia muutoksia. Yhtiön maksuvalmius on hyvä.

espoossa 10. päivänä helmikuuta 2011

 kari Jordan  Martti asunta  Mikael aminoff

 kirsi komi  kai korhonen  liisa leino

 Juha niemelä  antti tanskanen  erkki Varis

  Mikko Helander
  toimitusjohtaja
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Tilintarkastuskertomus

M­real Oyj:n yhtiökokoukselle
olemme tilintarkastaneet M-real oyj:n kir-
janpidon, tilinpäätöksen, toimintakertomuk-
sen ja hallinnon tilikaudelta 1.1.–31.12.2010. 
tilinpäätös sisältää konsernin taseen, laajan 
tuloslaskelman, laskelman oman pääoman 
muutoksista, rahavirtalaskelman ja liitetie-
dot sekä emoyhtiön taseen, tuloslaskelman, 
rahoituslaskelman ja liitetiedot.

Hallituksen ja toimitusjohtajan vastuu
Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat tilinpää-
töksen ja toimintakertomuksen laatimisesta 
ja siitä, että konsernitilinpäätös antaa oikeat 
ja riittävät tiedot eu:ssa käyttöön hyväksyt-
tyjen kansainvälisten tilinpäätösstandardien 
(iFRs) mukaisesti ja että tilinpäätös ja toimin-
takertomus antavat oikeat ja riittävät tiedot 
suomessa voimassa olevien tilinpäätöksen 
ja toimintakertomuksen laatimista koske-
vien säännösten mukaisesti. Hallitus vastaa 
kirjanpidon ja varainhoidon valvonnan asian-
mukaisesta järjestämisestä ja toimitusjoh-
taja siitä, että kirjanpito on lainmukainen ja 
varainhoito luotettavalla tavalla järjestetty. 

Tilintarkastajan velvollisuudet
Velvollisuutenamme on antaa suoritta-
mamme tilintarkastuksen perusteella 
lausunto tilinpäätöksestä, konsernitilin-
päätöksestä ja toimintakertomuksesta. 
tilintarkastuslaki edellyttää, että nouda-
tamme ammattieettisiä periaatteita. olemme 
suorittaneet tilintarkastuksen suomessa 
noudatettavan hyvän tilintarkastustavan 
mukaisesti. Hyvä tilintarkastustapa edel-
lyttää, että suunnittelemme ja suoritamme 
tilintarkastuksen hankkiaksemme kohtuul-

lisen varmuuden siitä, onko tilinpäätöksessä 
tai toimintakertomuksessa olennaista vir-
heellisyyttä, ja siitä, ovatko emoyhtiön halli-
tuksen jäsenet tai toimitusjohtaja syyllisty-
neet tekoon tai laiminlyöntiin, josta saattaa 
seurata vahingonkorvausvelvollisuus yhtiötä 
kohtaan, taikka rikkoneet osakeyhtiölakia tai 
yhtiöjärjestystä. 

tilintarkastukseen kuuluu toimenpiteitä 
tilintarkastusevidenssin hankkimiseksi tilin-
päätökseen ja toimintakertomukseen sisäl-
tyvistä luvuista ja niissä esitettävistä muista 
tiedoista. toimenpiteiden valinta perustuu 
tilintarkastajan harkintaan, johon kuuluu 
väärinkäytöksestä tai virheestä johtuvan 
olennaisen virheellisyyden riskien arvioi-
minen. näitä riskejä arvioidessaan tilintar-
kastaja ottaa huomioon sisäisen valvonnan, 
joka on yhtiössä merkityksellistä oikeat ja 
riittävät tiedot antavan tilinpäätöksen ja 
toimintakertomuksen laatimisen kannalta. 
tilintarkastaja arvioi sisäistä valvontaa pys-
tyäkseen suunnittelemaan olosuhteisiin näh-
den asianmukaiset tilintarkastustoimenpi-
teet mutta ei siinä tarkoituksessa, että hän 
antaisi lausunnon yhtiön sisäisen valvonnan 
tehokkuudesta. tilintarkastukseen kuuluu 
myös sovellettujen tilinpäätöksen laatimis-
periaatteiden asianmukaisuuden, toimivan 
johdon tekemien kirjanpidollisten arvioiden 
kohtuullisuuden sekä tilinpäätöksen ja toi-
mintakertomuksen yleisen esittämistavan 
arvioiminen. 

käsityksemme mukaan olemme hank-
kineet lausuntomme perustaksi tarpeel-
lisen määrän tarkoitukseen soveltuvaa 
tilintarkastusevidenssiä.

Lausunto konsernitilinpäätöksestä
lausuntonamme esitämme, että konserni-
tilinpäätös antaa eu:ssa käyttöön hyväksyt-
tyjen kansainvälisten tilinpäätösstandardien 
(iFRs) mukaisesti oikeat ja riittävät tiedot 
konsernin taloudellisesta asemasta sekä 
sen toiminnan tuloksesta ja rahavirroista.

Lausunto tilinpäätöksestä ja 
toimintakertomuksesta
lausuntonamme esitämme, että tilinpäätös 
ja toimintakertomus antavat suomessa voi-
massa olevien tilinpäätöksen ja toimintaker-
tomuksen laatimista koskevien säännösten 
mukaisesti oikeat ja riittävät tiedot konsernin 
sekä emoyhtiön toiminnan tuloksesta ja talo-
udellisesta asemasta. toimintakertomuksen 
ja tilinpäätöksen tiedot ovat ristiriidattomia.

Muut lausunnot
puollamme tilinpäätöksen ja konserniti-
linpäätöksen vahvistamista. Hallituksen 
esitys taseen vuosituloksen käsittelystä ja 
osingonjaosta on osakeyhtiölain mukainen. 
puollamme vastuuvapauden myöntämistä 
emoyhtiön hallituksen jäsenille sekä toimi-
tusjohtajalle tarkastamaltamme tilikaudelta.

espoossa 28. päivänä helmikuuta 2011

pricewaterhouseCoopers oy
kHt-yhteisö

Johan kronberg
kHt
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tämä selvitys m-real oyj:n (m-real tai yhtiö) 
hallinto- ja ohjausjärjestelmästä on annettu 
arvopaperimarkkinalain 2 luvun 6 §:n nojalla 
erillisenä kertomuksena ja se on julkaistu 
samanaikaisesti yhtiön tilinpäätöksen ja hal-
lituksen toimintakertomuksen kanssa. 

m-real on suomalainen julkinen osake-
yhtiö, jonka a- ja B-sarjan osakkeet ovat 
julkisen kaupankäynnin kohteena naSDaQ 
omX helsinki oy:n (helsingin Pörssi) mid 
Cap -listalla. m-realin hallintoon sovelletaan 
Suomen lakeja ja niiden nojalla annettuja 
säädöksiä ja määräyksiä. m-real noudattaa 
lisäksi helsingin Pörssin sääntöjä ja suosi-
tuksia niiden pörssiyhtiöihin soveltuvilta osin. 

m-real laatii tilinpäätöksensä ja osavuo-
sikatsauksensa kansainvälisten tilinpää-
tösperiaatteiden, international Financial 
reporting Standards (iFrS), mukaisesti. 
tilinpäätösasiakirjat laaditaan ja julkaistaan 
suomeksi ja englanniksi.

m-realin pääkonttori sijaitsee espoossa, 
Suomessa. yhtiön kotipaikka on helsinki.

M-realin hallinto- ja 
ohjausjärjestelmän rakenne
yhtiön lakisääteiset toimielimet ovat yhtiö-
kokous, hallitus, toimitusjohtaja ja toimitus-
johtajan sijainen. yhtiön toimintojen koor-
dinoinnista ja operatiivisesta johtamisesta 
huolehtii lisäksi toimitusjohtajan apuna toi-
miva johtoryhmä. eri toimielinten tehtävät ja 

vastuut määräytyvät Suomen osakeyhtiölain 
mukaisesti.

m-realin nykyisessä organisaatiossa liike-
toiminta-alue on määritelty siten, että kukin 
liiketoiminta-alue on vastuussa sekä omasta 
myynnistään että tuotannostaan ja niillä on 
siten selkeä tulosvastuu. m-realin liiketoi-
minta-alueet ovat Consumer Packaging, 
office Papers, Speciality Papers sekä market 
Pulp and energy.

Suomen listayhtiöiden 
hallinnointikoodin noudattaminen
Suomalaisena pörssiyhtiönä m-real nou-
dattaa Suomen listayhtiöiden hallinnointi-
koodia (www.cgfinland.fi), jonka suosituk-
sen 51 mukainen tämä selvitys on. m-real 
poikkeaa hallinnointikoodin suosituksesta 
26 seuraavasti: tarkastusvaliokunnan jäsen 
erkki varis on entinen (vuoteen 2008 asti) 
yhtiön osakkuusyhtiö oy metsä-Botnia ab:n 
toimitusjohtaja ja täten ei ole kokonaisar-
vioinnin perusteella riippumaton yhtiöstä. 
hallituksen näkemyksen mukaan on tärkeää, 
että tarkastusvaliokunnassa on vallitsevassa 
tilanteessa erityistä tietotaitoa ja osaamista 
yhtiön toimialalta.

Yhtiökokous
yhtiökokous on yhtiön ylin päättävä elin, 
jossa osakkeenomistajat käyttävät päätös-
valtaansa. jokaisella osakkeenomistajalla 

Selvitys hallinto- ja ohjausjärjestelmästä
on oikeus osallistua yhtiökokoukseen nou-
dattamalla yhtiökokouskutsussa kuvattua 
menettelyä.

osakeyhtiölain mukaan yhtiökokous päät-
tää muun muassa seuraavista asioista:
•	 yhtiöjärjestyksen muuttaminen
•	 tilinpäätöksen hyväksyminen
•	 voitonjako
•	 sulautuminen ja jakautuminen
•	 omien osakkeiden hankinta ja luovutus
•	 hallituksen jäsenten valinta ja heidän 

palkkionsa sekä hallituksen valiokuntien 
jäsenten palkkiot

•	 tilintarkastajan valinta ja tilintarkastus-
palkkio.

osakkeenomistajalla on oikeus saada 
yhtiökokoukselle kuuluva asia yhtiökoko-
uksen käsiteltäväksi, jos hän kirjallisesti 
sitä vaatii hallitukselta niin hyvissä ajoin, 
että asia voidaan sisällyttää kokouskutsuun. 
osakkeenomistajalla on lisäksi kyselyoi-
keus yhtiökokouksen käsiteltävänä olevista 
asioista.

oikeus osallistua yhtiökokoukseen on 
osakkeenomistajalla, joka on kahdeksan 
arkipäivää ennen yhtiökokousta merkittynä 
osakkeenomistajaksi osakasluetteloon. 
yhtiön varsinainen yhtiökokous pidetään 
vuosittain viimeistään kesäkuussa. 

ylimääräinen yhtiökokous pidetään, jos 
hallitus katsoo siihen olevan aihetta, tai jos 

YHTIÖKOKOUS

HALLITUS

HALLITUKSEN VALIOKUNNAT
Tarkastus-
valiokunta

Nimitys- ja  
palkitsemisvaliokunta
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105Selvit yS hallinto- ja ohjauSjärjeStelmä Stä

tilintarkastaja tai osakkeenomistajat, jotka 
edustavat vähintään 1/10 kaikista osakkeista, 
sitä kirjallisesti vaativat tietyn asian käsitte-
lyä varten.

Hallitus
hallitus vastaa yhtiön hallinnosta ja yhtiön 
toiminnan asianmukaisesta järjestämisestä 
lainsäädännön, yhtiöjärjestyksen sekä hyvän 
hallinnointitavan mukaisesti. hallitukselle 
kuuluvat yhtiön toiminnan laajuuden ja 
laadun huomioon ottaen asiat, jotka ovat 
laajakantoisia ja epätavallisia ja eivät siten 
kuulu yhtiön päivittäiseen liiketoimintaan. 
hallitus muun muassa valvoo m-realin toi-
mintaa ja johtamista sekä päättää yhtiön 
strategiasta, merkittävistä investoinneista, 
yhtiön organisaatiorakenteesta ja merkittä-
vistä rahoitusta koskevista asioista. hallitus 
valvoo yhtiön toimintojen asianmukaista jär-
jestämistä. lisäksi se varmistaa, että kirjan-
pidon ja varainhoidon valvonta, taloudellinen 
raportointi sekä riskienhallinta yhtiössä ovat 
asianmukaisesti järjestetyt.

m-realin hallituksella on toimintaansa var-
ten kirjallinen työjärjestys. Sen mukaisesti 
hallitus muun muassa:
•	 valitsee yhtiölle toimitusjohtajan ja hyväk-

syy johtoryhmän jäsenten valinnan sekä 
valvoo, että toimitusjohtaja hoitaa yhtiön 
juoksevaa hallintoa hallituksen ohjeiden 
ja määräysten mukaisesti;

•	 valitsee tarkastus-, nimitys- ja palkitse-
misvaliokuntien jäsenet ja hyväksyy niiden 
työjärjestykset;

•	 käsittelee ja hyväksyy yhtiön strategian ja 
sen päälinjat;

•	 hyväksyy vuosittaisen toimintasuunnitel-
man;

•	 valvoo yhtiön kirjanpidon ja varainhoidon 
sekä riskien valvonnan järjestämistä;

•	 päättää merkittävistä investoinneista, 
liiketoimintojen ostoista, myynneistä ja 
lopettamisista;

•	 päättää huomattavista sijoituksista ja 
rahoitusjärjestelyistä;

•	 päättää yhtiön merkittävän kiinteän omai-
suuden luovutuksesta ja panttauksesta;

•	 päättää rahalahjoitusten myöntämisestä 
tai toimitusjohtajan valtuuksista niiden 
suhteen;

•	 myöntää ja peruuttaa yhtiön edustamis-
oikeuden ja prokuravaltuuden;

•	 valvoo, että yhtiön yhtiöjärjestystä nou-
datetaan; kutsuu koolle yhtiökokouksen, 
ja valvoo, että yhtiökokouksen päätökset 
pannaan täytäntöön;

•	 allekirjoittaa ja esittää varsinaisen yhtiö-
kokouksen hyväksyttäväksi tilinpäätöksen 
ja tekee voitonjakoehdotuksen;

•	 hyväksyy keskeiset liiketoimintaa ohjaavat 
politiikat, määräykset ja ohjeet;

•	 päättää yhtiön pysyvään sisäpiiriin kuulu-
vista henkilöistä ja hyväksyy yhtiön sisä-
piirisäännöt;

•	 julkistaa tai valtuuttaa toimitusjohtajan 
julkistamaan kaikki sellaiset seikat, jotka 
ovat omiaan vaikuttamaan yhtiön osak-
keen arvoon, tai jotka yhtiön on muutoin 
arvopaperimarkkinalain nojalla julkais-
tava.

hallituksen työjärjestys on kokonaisuu-
dessaan saatavilla m-realin verkkosivuilla 
(www.m-real.com/lnvestor relations/
Corporate Governance). hallitus voi dele-
goida sen yleistoimivaltaan kuuluvia asioita 
toimitusjohtajan hoidettavaksi ja vastaavasti 
ottaa päätettäväkseen toimitusjohtajan yleis-
toimivaltaan kuuluvan asian. 

hallitus arvioi vuosittain omaa toimin-
taansa sekä yhtiön hallinnointiperiaatteita 
ja tekee niihin mahdollisesti tarvittavat 
muutokset. 

hallitus kokoontuu säännöllisesti. 
tilikaudella 2010 hallitus piti yhteensä 15 
kokousta, joista neljä oli puhelinkokouksia. 
hallituksen jäsenet osallistuivat kokouksiin 
93-prosenttisesti (97 % vuonna 2009).

Hallituksen kokoonpano ja 
riippumattomuus
hallituksen kokoonpanon ja jäsenmäärän 
on mahdollistettava hallitukselle kuuluvien 
tehtävien tehokas hoitaminen. hallituksen 
kokoonpanossa on otettu huomioon yhtiön 
kehitysvaihe, toimialan erityisvaatimukset 
sekä yhtiön toiminnan tarpeet. molemmat 
sukupuolet ovat edustettuina hallituksessa. 
hallituksen jäseneksi valittavalla tulee olla 
tehtävän edellyttämä pätevyys ja mahdolli-
suus osoittaa tehtävän hoitamiseen tarvittava 
määrä aikaa.

yhtiöjärjestyksen mukaisesti hallituk-
seen tulee valita vähintään viisi ja enin-
tään kymmenen varsinaista jäsentä, jotka 
osakkeenomistajat valitsevat varsinaisessa 

yhtiö kokouksessa yhden vuoden toimikau-
deksi kerrallaan. Peräkkäisten toimikausien 
määrää ei ole rajoitettu. tällä hetkellä hal-
lituksessa on yhdeksän varsinaista jäsentä. 
hallitus valitsee keskuudestaan puheenjoh-
tajan ja varapuheenjohtajan. vuoden 2010 
varsinainen yhtiökokous valitsi hallituksen 
jäseniksi seuraavat henkilöt:

Kari jordan, syntynyt 1956, puheenjohtaja, 
ekonomi
martti asunta, 1955, varapuheenjohtaja, 
metsänhoitaja
mikael aminoff, 1951, metsänhoitaja
Kirsi Komi, 1963, riippumaton jäsen, oikeus-
tieteen kandidaatti
Kai Korhonen, 1951, riippumaton jäsen, 
diplomi-insinööri
liisa leino, 1960, riippumaton jäsen, kasva-
tustieteen maisteri
juha niemelä, 1946, riippumaton jäsen, 
kauppatieteiden maisteri
antti tanskanen, 1946, riippumaton jäsen, 
taloustieteen tohtori
erkki varis, 1948, riippumaton merkittävistä 
osakkeenomistajista, diplomi-insinööri

hallituksen nimitys- ja palkitsemisvaliokunta 
on ehdottanut kevään 2011 varsinaiselle 
yhtiökokoukselle, että nykyiset hallituksen 
jäsenet jatkaisivat tehtävissään.

enemmistön muodostavat hallituksen 
jäsenet ovat riippumattomia sekä yhtiöstä 
että sen merkittävistä osakkeenomistajista. 
hallituksen jäsen antti tanskanen on toi-
minut hallituksen toimivaan johtoon kuu-
lumattomana jäsenenä yhtäjaksoisesti yli 
12 vuoden ajan. tanskanen on tunnustettu 
hallitusammattilainen, joka nauttii laajaa 
yhteiskunnallista luottamusta toimien myös 
useissa muissa luottamustehtävissä yhtiön 
ulkopuolella. näin ollen hallitus on koko-
naisarvioinnin perusteella katsonut, että 
tanskanen on riippumaton yhtiöstä ja sen 
merkittävistä osakkeenomistajista.

hallituksen jäsenten riippumattomuuden 
ja esteettömyyden arvioimiseksi hallituk-
sen jäsenten tulee ilmoittaa yhtiölle seikat, 
jotka voivat vaikuttaa jäsenen kykyyn toimia 
vapaana eturistiriidoista. tilanteissa, joissa 
hallitus käsittelee liiketoiminta- tai muuta 
sopimussuhdetta tai yhteyttä metsäliitto 
osuuskuntaan tai sen toiseen tytäryh-
tiöön, hallitus toimii tarvittaessa ilman sen 
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metsäliitto osuuskunnasta riippuvaisia 
jäseniä.

Hallituksen valiokunnat
hallituksen valiokunnat valmistelevat halli-
tuksen apuna sille kuuluvia asioita. hallitus 
nimittää keskuudestaan tarkastusvaliokun-
nan sekä nimitys- ja palkitsemisvaliokun-
nan. hallitus nimittää vuosittain varsinaisen 
yhtiökokouksen jälkeen kunkin valiokunnan 
puheenjohtajan ja jäsenet. hallitus ja sen 
valiokunnat voivat käyttää apunaan myös 
yhtiön ulkopuolisia neuvonantajia.

valiokuntien esitysten pohjalta lopulliset 
päätökset valiokuntien tehtäviin kuuluvissa 
asioissa tekee hallitus, pois lukien nimitys- 
ja palkitsemisvaliokunnan suoraan yhtiö-
kokoukselle tekemät ehdotukset.

Tarkastusvaliokunta
tarkastusvaliokunnan tehtävänä on avustaa 
hallitusta varmistamaan yhtiön taloudelli-
sen raportoinnin, laskennan menetelmien 
sekä tilinpäätöksen ja muun yhtiön julkis-
taman taloudellisen tiedon oikeellisuus, 
tasapainoisuus, läpinäkyvyys ja selkeys. 
tarkastusvaliokunta tarkastaa säännölli-
sesti sisäisen valvonnan ja johtamisen jär-
jestelmiä ja seuraa taloudellisten riskien 
raportoinnin sekä tilintarkastuksen etene-
mistä. tarkastusvaliokunta arvioi sisäisen 
tarkastuksen tehokkuutta ja laajuutta, yhtiön 
riskienhallintaa, keskeisiä riskialueita sekä 
lakien ja määräysten noudattamista. Se antaa 
hallitukselle suosituksen yhtiön tilintarkas-
tajien valitsemisesta. tarkastusvaliokunta 
käsittelee myös sisäisen tarkastuksen vuosi-
suunnitelman ja merkittävistä tarkastuksista 
laaditut raportit.

tarkastusvaliokunnan jäseninä toimii 
neljä hallituksen jäsentä, joista kolme on 
yhtiöstä ja sen merkittävistä omistajista 
riippumattomia jäseniä. vuoden 2010 var-
sinaisen yhtiökokouksen jälkeen tarkastus-
valiokunnan puheenjohtajana on toiminut 
Kai Korhonen ja jäseninä Kirsi Komi, antti 
tanskanen ja erkki varis. 

valiokunnan jäsenillä tulee olla riittävä 
laskentatoimen ja tilinpäätöskäytännön 
asiantuntemus. tarkastusvaliokunta kokoon-
tuu säännöllisesti, vähintään neljä kertaa 
vuodessa. Kokousten yhteydessä valiokunta 
kuulee yhtiön tilintarkastajaa. valiokunnan 
puheenjohtaja antaa hallitukselle raportin 

tarkastusvaliokunnan jokaisesta kokouk-
sesta. tehtävät ja vastuualueet on määri-
telty valiokunnan työjärjestyksessä, jonka 
hallitus hyväksyy.

tarkastusvaliokunnan kokouksissa ovat 
valiokunnan kutsuessa edustettuina myös 
yhtiön tilintarkastaja, toimitusjohtaja ja 
talousjohtaja sekä muita johdon edustajia ja 
ulkopuolisia neuvonantajia tarpeen mukaan.

tarkastusvaliokunta kokoontui viisi kertaa 
vuoden 2010 aikana. valiokunnan jäsenet 
osallistuivat kokouksiin 95-prosenttisesti 
(100 % vuonna 2009).

Nimitys- ja palkitsemisvaliokunta 
nimitys- ja palkitsemisvaliokunnan tehtä-
vänä on toimia hallituksen apuna yhtiön toi-
mitusjohtajan, toimitusjohtajan sijaisen ja 
ylimmän johdon nimitys- ja palkitsemisasi-
oissa sekä valmistella henkilökunnan pal-
kitsemisjärjestelmiin liittyvät asiat. lisäksi 
valiokunta tekee yhtiökokoukselle ehdotuk-
sen hallituksen jäsenmääräksi, kokoonpa-
noksi sekä hallituksen jäsenten palkitsemi-
seksi. valiokunta myös suosittaa, valmistelee 
ja esittää hallituksen hyväksyttäväksi toimi-
tusjohtajan (ja toimitusjohtajan varamiehen) 
nimityksen, tämän palkan ja palkkiot sekä 
valmistelee ja antaa hallitukselle ja toimitus-
johtajalle suosituksia johdon ja henkilöstön 
palkitsemiseen ja palkitsemisjärjestelmiin 
liittyvissä asioissa.

valiokuntaan kuuluu viisi hallituksen 
jäsentä ja se kokoontuu säännöllisesti vähin-
tään kerran vuodessa. valiokunnan puheen-
johtaja esittää valiokunnan ehdotukset halli-
tukselle. nimitys- ja palkitsemisvaliokunnan 
tehtävät ja vastuut on määritelty valiokunnan 
työjärjestyksessä, jonka hallitus hyväksyy.

vuoden 2010 varsinaisen yhtiökokouksen 
jälkeen nimitys- ja palkitsemisvaliokunnan 
puheenjohtajana on toiminut Kari jordan ja 
jäseninä mikael aminoff, martti asunta, liisa 
leino, ja juha niemelä.

nimitys- ja palkitsemisvaliokunta kokoon-
tui viisi kertaa vuoden 2010 aikana. jäsenet 
osallistuivat kokouksiin 83-prosenttisesti 
(90 % vuonna 2009).

Toimitusjohtaja
toimitusjohtaja mikko helander (syntynyt 
1960) on koulutukseltaan diplomi-insinööri. 
toimitusjohtaja vastaa yhtiön juoksevan 
hallinnon johtamisesta hallituksen anta-

mien ohjeiden ja määräysten mukaisesti. 
toimitusjohtajan velvollisuutena on lisäksi 
varmistaa, että yhtiön kirjanpito on hoi-
dettu lain mukaisesti ja varainhoito järjes-
tetty luotettavalla tavalla. toimitusjohtaja 
johtaa yhtiön päivittäistä liiketoimintaa ja 
vastaa liiketoiminta-alueiden valvonnasta 
ja ohjaamisesta.

toimitusjohtajalle on laadittu kirjallinen 
toimitusjohtajasopimus, joka on hallituksen 
hyväksymä. hallitus valvoo toimitusjohta-
jan toimintaa ja antaa arvionsa siitä kerran 
vuodessa.

toimitusjohtajan sopimuksenmukainen 
eläkeikä on 62 vuotta. toimitusjohtajalle on 
otettu lisäeläkevakuutus, joka kattaa sopi-
muksen mukaisen eläkeiän 62 vuotta ja laki-
sääteisen eläkeiän 63 vuotta välisen ajan ja 
oikeuttaa toimitusjohtajan saamaan eläkettä 
60 prosenttia tämän eläkkeelle siirtymishet-
ken kokonaispalkasta. Suomen eläkelakien 
mukaan työntekijä voi jäädä eläkkeelle ikä-
vuosien 63–68 välisenä aikana haluamanaan 
ajankohtana.

hallitus nimittää ja erottaa toimitus-
johtajan. toimitusjohtaja voidaan irtisanoa 
hallituksen päätöksellä ilman eri syytä. 
toimitusjohtaja voi myös irtisanoutua tehtä-
västään. molemminpuolinen irtisanomisaika 
on kuusi kuukautta. hallitus voi kuitenkin 
päättää, että toimitusjohtajan toimisuhde 
yhtiöön päättyy ilman irtisanomisaikaa.

hallituksen irtisanoessa toimitusjohtajan 
toimitusjohtajalla on oikeus 18 kuukauden 
palkkaa vastaavaan erokorvaukseen. tämän 
lisäksi, mikäli yhtiö myydään, on toimitusjoh-
taja oikeutettu irtisanoutumaan tehtävästään 
saaden silloin 24 kuukauden palkkaa vastaa-
vaan erokorvauksen.

Toimitusjohtajan sijainen
Consumer Packaging -toimialan johtaja 
mika joukio toimii myös toimitusjohtajan 
sijaisena. toimitusjohtajan sijainen vastaa 
toimitusjohtajan tehtävistä toimitusjohtajan 
ollessa estynyt.

Yhtiön johtoryhmä
m-realin operatiivisessa johtamisessa toimi-
tusjohtajaa avustaa yhtiön johtoryhmä, jonka 
muodostavat toimitusjohtaja mikko helander 
sekä hänelle raportoivat liiketoiminta-
alueiden johtajat mika joukio (Consumer 
Packaging), Seppo Puotinen (office Papers), 
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heikki husso (Speciality Papers) ja Soili 
hietanen (market Pulp and energy). lisäksi 
johtoryhmään kuuluvat talousjohtaja matti 
mörsky ja henkilöstöjohtaja mika Paljakka. 
johtoryhmän puheenjohtajana toimii toimi-
tusjohtaja helander. Diplomi-insinööri Sari 
Pajari on nimitetty johtoryhmän jäseneksi 
1.4.2011 alkaen vastuualueenaan liiketoi-
minnan kehitys.

johtoryhmän jäsenillä on kirjalliset työ- 
tai toimisopimukset. heillä ei toimitusjoh-
tajaa lukuun ottamatta ole lakisääteisestä 
eläketurvasta poikkeavia eläkejärjestelyjä. 
toimitusjohtajaa lukuun ottamatta johto-
ryhmän jäsenten irtisanomisaika on kuusi 
kuukautta. 

johtoryhmän tehtäviä ja vastuualueita 
ovat muun muassa investointien suunnittelu, 
yhtiön strategisten suuntaviivojen laatiminen 
ja valmistelu, resurssien kohdentaminen, 
juoksevien toimintojen valvonta ja yhtiön hal-
lituksessa käsiteltävien asioiden valmistelu. 
johtoryhmä kokoontuu puheenjohtajansa 
kutsusta pääsääntöisesti kerran kuukau-
dessa sekä lisäksi aina tarvittaessa.

hallituksen jäsenillä, yhtiön toimitus-
johtajalla tai toimitusjohtajan sijaisella ei 
ollut 31.12.2010 rahalainaa yhtiöltä tai 
sen tytäryhtiöiltä, eikä niiden välillä ollut 
vakuusjärjestelyitä.

Sisäinen valvonta, sisäinen tarkastus 
ja riskienhallinta
tuloksellinen liiketoiminta edellyttää, että 
toimintaa valvotaan jatkuvasti ja riittävän 
tehokkaasti. m-realin sisäinen johtamis- 
ja valvontamenettely perustuu osakeyhtiö-
lakiin, pörssiyhtiöitä koskeviin säädöksiin 
ja suosituksiin, yhtiöjärjestykseen ja omiin 
hyväksyttyihin toimintatapoihin ja -periaat-
teisiin. Sisäisen valvonnan toimivuutta arvioi 
yhtiön sisäinen tarkastus. Sisäistä valvontaa 
toteutetaan koko organisaatiossa. Sisäisen 
valvonnan menetelmiä ovat muun muassa 
sisäiset ohjeistukset ja valvontaa tukevat 
raportointijärjestelmät. 

Seuraavassa on kuvattu m-realin sisäisen 
valvonnan, riskienhallinnan ja sisäisen tar-
kastuksen periaatteet, toiminnan tavoitteet 
sekä vastuusuhteet. 

Sisäinen valvonta
Pörssiyhtiönä m-realin sisäistä valvontaa 
ohjaavat osakeyhtiölaki ja arvopaperimark-
kinalaki, muut toimintaa säätelevät lait ja 
säädökset sekä helsingin Pörssin säännöt 
ja suositukset, mukaan lukien hyvää hal-
lintotapaa koskeva ohjeistus. ulkoinen val-
vonta kuuluu m-realin tilintarkastajalle ja 
viranomaisille.

Sisäinen valvonta käsittää m-realissa 
taloudellisen raportoinnin ja muun toimin-
nan valvonnan. Sisäistä valvontaa toteut-
tavat yhtiön hallitus ja toimiva johto sekä 
koko henkilökunta. Sisäisellä valvonnalla 
pyritään varmistamaan yhtiölle asetettujen 
päämäärien ja tavoitteiden saavuttaminen, 
resurssien taloudellinen, tarkoituksenmu-
kainen ja tehokas käyttö, taloudellisen ja 
muun johtamisinformaation luotettavuus ja 
oikeellisuus, ulkoisen sääntelyn ja sisäisten 
menettelytapojen noudattaminen, toiminnan, 
tietojen sekä omaisuuden riittävä turvaami-
nen sekä riittävät ja asianmukaisesti järjeste-
tyt manuaaliset ja tietotekniset järjestelmät 
toiminnan tueksi.

Sisäinen valvonta jakautuu (i) ennalta 
ehkäisevään valvontaan, kuten yhtiön arvojen, 
yleisten toiminta- ja liiketapaperiaatteiden 
määrittämiseen, (ii) päivittäiseen valvontaan, 
kuten toiminnan ohjaukseen ja seurantaan 
toimintajärjestelmineen ja työohjeineen sekä 
(iii) jälkikäteiseen valvontaan, kuten johdon 
arviointeihin ja tarkistuksiin, vertailuihin ja 
todentamisiin, joilla varmistetaan tavoittei-
den saavuttamista ja valvotaan sovittujen 
toiminta- ja kontrolliperiaatteiden noudat-
tamista. yhtiön yrityskulttuuri, johtamistapa 
ja suhtautuminen valvontaan luovat yhdessä 
perustan koko sisäiselle valvonnalle.

johtoryhmä

Mikko Helander 
toimitusjohtaja

Matti Mörsky
talousjohtaja

Sari pajari 
johtaja,  

liiketoiminnan kehitys*

Mika paljakka
henkilöstöjohtaja

Mika joukio
johtaja

 Consumer Packaging
toimitusjohtajan sijainen

Seppo puotinen
johtaja 

office Papers

Heikki Husso
johtaja 

Specialty Papers

Soili Hietanen
johtaja 

market Pulp and energy

*1.4.2011 alkaen
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Taloudellisen raportointiprosessin 
valvonta, luotonvalvonta ja 
hyväksymisoikeudet
liiketoiminta-alueiden ja keskushallinnon 
talousorganisaatiot vastaavat taloudellisesta 
raportoinnista. yksiköt ja liiketoiminta-alu-
eet raportoivat taloudelliset luvut kuukau-
sittain. liiketoiminta-alueiden controller-
toiminto tarkastaa liiketoiminta-alueen 
yksiköiden kuukausitulokset ja raportoi ne 
edelleen keskushallinnolle. liiketoiminta-
alueiden kannattavuuskehitystä ja liiketoi-
mintariskejä sekä mahdollisuuksia käydään 
läpi kuukausittaisissa kokouksissa, joihin 
osallistuvat yhtiön ja kunkin liiketoiminta-
alueen ylin johto. tulos raportoidaan kuu-
kausittain hallitukselle ja johtoryhmälle. 
yhtiön sisäisissä toimintaohjeissa on tarkoin 
kuvattu raportointi- ja valvontasäännöt sekä 
raportointiprosessi. 

luotonvalvonnan ohjaus m-realissa on 
keskitetty luottokomitealle, joka kokoon-
tuu vähintään vuosineljänneksittäin. 
myyntisaamisten kehittymistä seuraa-
vat luotonvalvojat konsernin luottojohta-
jan alaisuudessa kussakin myyntiyhtiössä. 
vastapuolikohtaiset luottolimiitit asetetaan 
hallituksen hyväksymän luottopolitiikan puit-
teissa yhteistoiminnassa keskitetyn luoton-
valvonnan ja liiketoiminta-alueiden johdon 
kanssa. 

Kustannusten, merkittävien sopimus-
ten ja investointien hyväksymisoikeudet on 
määritelty portaittain eri organisaatiotasoille 
hallituksen vahvistaman hyväksymispoli-
tiikan mukaisesti sekä toimitusjohtajan ja 
muun johdon erikseen antamien valtuuksien 
mukaisesti. investointien seuranta hoidetaan 
konsernin taloustoiminnon toimesta hallituk-
sen hyväksymän investointipolitiikan mukai-
sesti. investoinnit käsitellään esihyväksynnän 
jälkeen liiketoiminta-alueen ja yhtiön johto-
ryhmässä vuosittaisen investointisuunnitel-
man antamissa puitteissa. merkittävimmät 
investoinnit viedään erikseen hallituksen 
hyväksyttäväksi. investointien seurantarapor-
tit kerätään vuosineljänneksittäin.

Sisäinen tarkastus
Sisäinen tarkastus avustaa hallitusta ja toi-
mitusjohtajaa niiden valvontatehtävän hoi-
dossa arvioimalla yrityksen toiminnan tavoit-
teiden saavuttamiseksi ylläpidetyn sisäisen 
valvonnan tasoa. lisäksi sisäinen tarkastus 

tukee organisaatiota arvioimalla ja varmista-
malla liiketoimintaprosessien, riskienhallin-
nan sekä johtamis- ja hallintojärjestelmien 
toimivuutta. 

Sisäisen tarkastuksen keskeisenä tehtä-
vänä on arvioida yhtiön toimintojen ja yksi-
köiden sisäisen valvonnan tehokkuutta ja 
tarkoituksenmukaisuutta. Sisäinen tarkastus 
arvioi tehtävässään toimintaperiaatteiden, 
ohjeiden ja raportointijärjestelmien noudat-
tamista, omaisuuden suojaamista ja resurs-
sien käytön tehokkuutta. Sisäinen tarkastus 
toimii lisäksi asiantuntijana sen tehtäväalu-
eeseen liittyvissä kehittämishankkeissa ja 
tekee erityisselvityksiä tarkastusvaliokunnan 
tai johdon toimeksiannosta. 

Sisäinen tarkastus toimii hallituksen tar-
kastusvaliokunnan ja yhtiön toimitusjohta-
jan alaisuudessa. tarkastusten havainnoista, 
suosituksista ja toimenpiteiden etenemisestä 
raportoidaan tarkastuskohteen ja yhtiön joh-
dolle sekä tilintarkastajalle. Sisäinen tarkas-
tus raportoi tarkastusvaliokunnalle tarkas-
tuksistaan, suunnitelmistaan ja toiminnas-
taan puolivuosittain. 

Sisäisen tarkastuksen toimintasuunni-
telma laaditaan kalenterivuodeksi kerral-
laan. tarkastus pyritään kohdistamaan tietyin 
väliajoin kaikkiin toimintoihin ja yksiköihin. 
tarkastus suunnataan vuosittain alueille, 
jotka kulloinkin ovat arvioidun riskin ja yhtiön 
tavoitteiden kannalta keskeisessä asemassa. 
toimintasuunnitelman ajantasaisuus ja tar-
koituksenmukaisuus käydään yhtiön johdon 
kanssa läpi puolivuosittain. 

tarkastustoiminnan kattavuus ja koor-
dinointi varmistetaan säännöllisellä yhtey-
denpidolla ja tiedonvaihdolla muiden sisäis-
ten varmistustoimintojen ja tilintarkastajan 
kanssa. Sisäinen tarkastus käyttää tarvitta-
essa ulkoisia ostopalveluja tilapäiseen lisä-
resursointiin tai erikoisosaamista vaativien 
arviointitehtävien suorittamiseen.

riskienhallinta
riskienhallinta liittyy olennaisesti m-realin 
normaaliin liiketoiminnan suunnitteluun ja 
johtamiseen. riskienhallinta on osa päivit-
täistä päätöksentekoa, toiminnan seurantaa 
ja sisäistä valvontaa, jolla edistetään ja var-
mistetaan yhtiölle asetettujen tavoitteiden 
saavuttaminen. 

liiketoiminnan johtaminen ja riskienhal-
linnan tehokas yhteensovittaminen perustu-

vat yhtiön hallituksen vahvistamiin toiminta-
periaatteisiin, joiden tarkoituksena on pitää 
riskienhallinnan kokonaisuus selkeänä, 
ymmärrettävänä sekä riittävän käytännön-
läheisenä. riskeistä ja niiden kehityksestä 
raportoidaan säännöllisesti hallituksen tar-
kastusvaliokunnalle. Keskitetty riskienhal-
linta hoitaa myös m-realin vakuutusturvan 
koordinoinnin ja kilpailuttamisen. 

riskienhallinnan keskeisin tavoite on 
tunnistaa ja arvioida ne riskit, uhat ja mah-
dollisuudet, joilla voi olla merkitystä sekä 
strategian toteuttamisen että lyhyemmälle 
ja pitemmälle aikavälille asetettujen tavoit-
teiden saavuttamisen kannalta. myös mer-
kittävimpiin investointiehdotuksiin liitetään 
mukaan erillinen riskikartoitus.

liiketoiminta-alueet arvioivat ja seuraa-
vat säännöllisesti riskiympäristöä ja siinä 
tapahtuvia muutoksia osana normaalia 
toiminnan suunnitteluaan. tunnistetuista 
riskeistä ja niiden hallinnasta raportoidaan 
yhtiön johdolle, tarkastusvaliokunnalle ja hal-
litukselle vähintään kaksi kertaa vuodessa. 
liiketoimintariskeihin liittyy myös mahdolli-
suuksia, ja niitä voidaan hyödyntää sovittu-
jen riskilimiittien puitteissa. tietoisten ris-
kinottopäätösten tulee aina perustua muun 
muassa riskinkantokyvyn ja voitto-/tappio-
potentiaalin riittävään arviointiin.

riskienhallinnan vastuut jaetaan 
m-realissa eri toimielinten kesken. hallitus 
vastaa yhtiön riskienhallinnasta ja hyväksyy 
riskienhallintapolitiikan, tarkastusvaliokunta 
arvioi yhtiön riskienhallinnan riittävyyden 
asianmukaisuutta ja keskeisiä riskialueita 
ja tekee näiltä osin ehdotuksia hallitukselle. 
toimitusjohtaja ja johtoryhmä ovat vastuussa 
riskienhallintaperiaatteiden määrittämisestä 
ja käyttöönotosta ja vastaavat myös siitä, 
että riskit otetaan huomioon yhtiön suun-
nitteluprosesseissa ja että niistä raportoi-
daan riittävällä ja asianmukaisella tavalla. 
talousjohtajalle raportoiva riskienhallin-
tajohtaja vastaa yhtiön riskienhallintapro-
sessin kehittämisestä, koordinoinnista, ris-
kiarvioinnin toteuttamisesta ja keskeisistä 
vakuutusratkaisuista. liiketoiminta-alueet ja 
tukitoiminnot tunnistavat ja arvioivat omien 
vastuu-alueidensa olennaiset riskit suunnit-
teluprosesseissaan, valmistautuvat niihin, 
ryhtyvät tarpeellisiin ennaltaehkäiseviin toi-
miin ja raportoivat riskeistä sovitulla tavalla.
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m-realin riskienhallinnan keskeisiin 
elementteihin kuuluvat koko liiketoimin-
taa tukevan kokonaisvaltaisen riskienhal-
lintaprosessin toteuttaminen, omaisuuden 
suojaaminen ja liiketoiminnan jatkuvuu-
den varmistaminen, yhtiön turvallisuus ja 
sen jatkuva kehittäminen sekä kriisinhal-
linta ja jatkuvuus- ja toipumissuunnitelmat. 
riskienhallintapolitiikan ja -periaatteiden 
mukaisesti riittävä riskiarviointi on osa talo-
udellisesti tai muutoin merkittävien hankkei-
den esiselvitys- ja toteutusvaiheita.

m-realin riskienhallinnan tehtävänä on

•	 varmistaa, että kaikkia henkilöstöön, asi-
akkaisiin, tuotteisiin, omaisuuteen tieto-
pääomaan, julkisuuskuvaan, yhteiskunta-
vastuuseen ja toimintakykyyn vaikuttavia 
tunnistettuja riskejä hallitaan lain vaati-
malla tavalla ja parhaiden tietojen sekä 
taloudellisten seikkojen perusteella

•	 varmistaa yhtiölle asetettujen päämäärien 
saavuttaminen 

•	 täyttää sidosryhmien odotukset
•	 suojata omaisuutta ja varmistaa liiketoi-

minnan häiriötön jatkuvuus
•	 optimoida voitto- ja tappiomahdollisuu-

den suhde
•	 varmistaa yhtiön kokonaisriskialtistuksen 

hallinta ja kokonaisriskien minimointi.

yhtiön tiedossa olevat merkittävimmät riskit 
ja epävarmuustekijät on kuvattu hallituksen 
toimintakertomuksessa.

Tilintarkastus
m-realin yhtiöjärjestyksen mukaisesti 
yhtiöllä on yksi tilintarkastaja, jonka tulee 
olla Keskuskauppakamarin hyväksymä 
tilintarkastusyhteisö. yhtiökokous valit-
see tilintarkastajan vuosittain varsinai-
sessa yhtiökokouksessa. Kevään 2009 
varsinaisen yhtiökokouksen päätöksen 
mukaisesti yhtiön tilintarkastajana toimii 
PricewaterhouseCoopers oy, joka osoitti 
päävastuulliseksi tilintarkastajakseen Kht 
johan Kronbergin. tarkastusvaliokunta val-
voo tilintarkastajien valintamenettelyä ja 
antaa hallitukselle ja yhtiökokoukselle suo-
situksensa tilintarkastajan valinnasta.

vuonna 2010 tilintarkastuspalkkioita 
maksettiin PricewaterhouseCoopers oy:lle 
359 000 euroa (279 000 euroa tilikaudella 

2009), PricewaterhouseCoopersille kansain-
välisesti yhteensä 876 000 euroa (1,1 miljoo-
naa euroa) ja muille tilintarkastusyhteisöille 
Suomen ulkopuolella 117 000 euroa (46 000 
euroa). lisäksi PricewaterhouseCoopersille 
on maksettu varsinaiseen tilintarkastukseen 
liittymättömistä palveluista 350 000 euroa 
(1,1 miljoonaa euroa).
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tämä m-real oyj:n (m-real tai yhtiö) palkka- 
ja palkkioselvitys on annettu Suomen lista-
yhtiöiden hallinnointikoodin 15.6.2010 suosi-
tuksen 47 mukaisena ja se on julkaistu yhtiön 
verkkosivuilla 1.3.2011. yhtiön käytännön 
mukaisesti palkka- ja palkkioselvitys päivi-
tetään alustavasti kahdesti vuodessa ja aina 
maaliskuussa samanaikaisesti hallintojär-
jestelmästä annettavan selvityksen kanssa. 

päätöksenteko ja palkitsemista 
koskevat periaatteet
yhtiön johdon palkitsemisjärjestelmän tar-
koituksena on palkita johtoa oikeudenmu-
kaisesti ja kilpailukykyisesti yhtiön strate-
gian menestyksellisestä ja tuloksellisesta 
toteuttamisesta. Palkitsemisen tavoitteena 
on myös kannustaa johtoa yhtiön strategian 
ja liiketoiminnan kehittämisessä ja toimi-
maan siten yhtiön eduksi.

yhtiön hallitus hyväksyy toimitusjohtajan 
palkan ja palkkiot sekä muiden johtoryh-
män jäsenten palkitsemisessa sovellettavat 
periaatteet. hallitus hyväksyy lisäksi yhtiön 
palkitsemis- ja kannustinjärjestelmien muo-
dot ja perusteet. hallituksen nimitys- ja pal-
kitsemisvaliokunta avustaa hallitusta johdon 
palkitsemiseen, työehtoihin ja palkkaukseen 
liittyvien asioiden hoidossa ja valmistelee 
hallitukselle kuuluvat, johdon palkitsemiseen 
liittyvät päätökset. 

toimitusjohtaja päättää muun ylimmän 
johdon palkkaukseen liittyvistä kysymyksistä 
hallituksen hyväksymien periaatteiden puit-
teissa ja hallituksen ohjeistamalla tavalla.

Taloudelliset etuudet

Hallitus 
vuoden 2010 varsinainen yhtiökokous päätti 
pitää hallituksen jäsenten palkkiot ennal-
laan. hallituksen puheenjohtajalle makse-
taan siten 76 500 euroa, varapuheenjohtajalle 
64 500 euroa ja muille jäsenille 50 400 euroa 
vuodessa. yhtiökokous päätti maksaa 50 pro-
senttia palkkioista pörssistä 1.–30.4.2010 
välisenä aikana hankittavina yhtiön B-sarjan 
osakkeina ja 50 prosenttia rahana. tämän 
seurauksena hallituksen puheenjohtaja sai 
14 300, varapuheenjohtaja 12 100 ja kukin 
jäsen 9 400 B-sarjan osaketta. osakkeita ei 
saa luovuttaa kahden vuoden kuluessa nii-
den vastaanottamisesta. rahana maksettava 
korvaus vastaa arvioitua ennakonpidätyksen 

osuutta. lisäksi yhtiökokous päätti maksaa 
kokouspalkkiota 500 euroa kustakin halli-
tuksen ja valiokunnan kokouksesta, johon 
hallituksen jäsen osallistuu. hallituksen 
nimitys- ja palkitsemisvaliokunta on ehdot-
tanut 23.3.2011 kokoon kutsutulle varsinai-
selle yhtiökokoukselle palkkioiden pitämistä 
ennallaan sekä nykyisen rahana ja osakkeina 
maksettavan palkkiokäytännön jatkamista. 
hallituksen vuosipalkkiot on maksettu osak-
keina ja rahana vuodesta 2009 lukien.

Toimitusjohtaja
yhtiön toimitusjohtajalle on laadittu kir-
jallinen toimitusjohtajasopimus, joka on 
hallituksen hyväksymä. hallitus valvoo toi-
mitusjohtajan toimintaa ja antaa arvionsa 
siitä kerran vuodessa. hallitus nimittää ja 
erottaa toimitusjohtajan. toimitusjohtaja voi-
daan irtisanoa hallituksen päätöksellä myös 
ilman eri syytä. toimitusjohtaja voi lisäksi 
irtisanoutua tehtävästään oma-aloitteisesti. 
molemminpuolinen irtisanomisaika on kuusi 
kuukautta. hallitus voi kuitenkin päättää, että 
toimitusjohtajan toimisuhde yhtiöön päättyy 
ilman irtisanomisaikaa. 

hallituksen irtisanoessa toimitusjohta-
jan on tällä oikeus 18 kuukauden palkkaa 
vastaavaan erokorvaukseen. tämän lisäksi, 
mikäli yhtiö tai sen liiketoiminta myydään, on 
toimitusjohtaja oikeutettu irtisanoutumaan 
tehtävästään saaden silloin 24 kuukauden 
palkkaa vastaavan erokorvauksen.

toimitusjohtajan sopimuksenmukainen 
eläkeikä on 62 vuotta. toimitusjohtajalle on 
otettu lisäeläkevakuutus, joka kattaa sopi-
muksenmukaisen ja lakisääteisen eläkeiän 
(63 vuotta) välisen ajan ja oikeuttaa toimi-
tusjohtajan saamaan eläkettä 60 prosenttia 
tämän eläkkeelle siirtymishetken kokonais-
palkasta laskettuna työeläkelain mukaan. 
toimitusjohtajan eläkevakuutuksen kustan-
nus yhtiölle oli vuonna 2010 noin 255 000 
euroa (130 000 euroa vuonna 2009). mikäli 
toimitusjohtajan toimisuhde yhtiöön päättyy 
ennen eläkeikää, on toimitusjohtaja oikeu-
tettu vapaakirjaan.

Lyhyen aikavälin palkitseminen
toimitusjohtaja mikko helanderin kuukausi-
palkka on 39 793 euroa. Kuukausipalkkaan 
sisältyvät auto- ja puhelinetu. toimitusjoh-
tajalle voidaan toimitusjohtajasopimuksen 
mukaisesti maksaa lisäksi hallituksen pää-

töksellä kokonaissuoritukseen perustuva 
kuuden kuukauden palkkaa vastaava tulos-
palkkio. toimitusjohtajalle maksettiin vuonna 
2010 palkkaa, palkkioita ja muita etuuksia 
yhteensä 1 429 371 euroa (756 261 euroa 
vuonna 2009), josta 497 849 euroa (475 860 
euroa) oli kiinteää korvausta ja 931 522 euroa 
(280 401) euroa muuttuvaa korvausta sisäl-
täen toimitusjohtajasopimukseen perustuvan 
tulospalkkion sekä hallituksen elokuussa 
2010 päättämän erillisen korvauksen, joka 
liittyi vuoden 2010 osakepalkkiojärjestel-
mästä luopumiseen ja samanaikaiseen 
metsäliitto-konsernin johdon osakeomis-
tusjärjestelmään liittymiseen. 

Pitkän aikavälin palkitseminen
toimitusjohtaja helander osallistuu 
metsäliitto-konsernin johdon osake-
omistusjärjestelmään, jonka perusteella 
hän omistaa yhtiön osakkeita välillisesti. 
osakeomistusjärjestelmä on pitkän aikavälin 
palkitsemista, mihin liittymisen seurauksena 
helander ei ole oikeutettu yhtiön oman osa-
kepalkkiojärjestelmän mukaiseen palkkioon 
tilikaudelta 2010. helander on elokuussa 
2010 sijoittanut noin 500 000 euroa omia 
varojaan metsäliiton johdon uuteen omistus-
yhtiöön, jossa hän on osaomistaja yhdessä 
metsäliitto-konsernin johtoryhmän muiden 
jäsenten kanssa. metsäliitto management 
oy -niminen omistusyhtiö on elokuussa 2010 
ostanut m-realin B-sarjan osakkeita omalla 
pääomallaan sekä metsäliitto osuuskunnan 
myöntämällä velkapääomalla. helanderille 
on epäsuorasti allokoitu yhteensä 881 933 
B-sarjan osaketta, joiden yhteenlaskettu 
hankintahinta oli noin 2,5 miljoonaa euroa. 
helander on sidottu omistusyhtiöön ja siten 
m-realin osakkeiden epäsuoraan omistuk-
seen vuoden 2013 loppuun saakka, jolloin 
omistusjärjestelmä on alustavasti tarkoi-
tus purkaa. järjestelmää kuitenkin jatke-
taan vuosi kerrallaan, mikäli loka-marras-
kuussa 2013, 2014, 2015 ja 2016 m-realin 
B-osakkeen hinta alittaa sen keskihinnan, 
jolla metsäliitto management oy on hank-
kinut osakkeet. Kun järjestelmä puretaan, 
metsäliitto osuuskunnan omistusyhtiölle 
myöntämä laina erääntyy maksettavaksi, 
minkä jälkeen yhtiölle jäävät varat jaetaan 
osakkaille tehtyjen omistusten suhteessa. 
omistusyhtiöllä on oikeus maksaa laina 
takaisin myös ennenaikaisesti.

Palkka- ja palkkioselvitys
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mikäli helander irtisanoutuu tai hallitus 
päättää hänen palvelussuhteensa ennen jär-
jestelmän purkamista, helander on oikeu-
tettu saamaan omistusyhtiöltä ne varat, 
jotka hän on sinne henkilökohtaisesti sijoit-
tanut, ei kuitenkaan mahdollista arvonnou-
sua. jos järjestelmä on tappiolla, helander 
on oikeutettu ainoastaan laskennalliseen 
osaan sijoittamastaan pääomasta. metsäliitto 
management oy:llä ei ole oikeutta luovuttaa 
omistamiaan m-realin B-osakkeita järjestel-
män voimassaoloaikana.

johtoryhmä
yhtiön muilla johtoryhmän jäsenillä on niin 
ikään kirjalliset työsopimukset. johtoryhmän 
jäsenten irtisanomisaika on kuusi kuukautta. 
muusta kuin johtajasta riippuvasta syystä 
tapahtuvassa irtisanomisessa johtoryh-
män jäsenillä on oikeus kuudesta kahdek-
saantoista kuukauden palkkaa vastaavaan 
irtisanomiskorvaukseen.

johtoryhmän jäsenillä ei toimitusjoh-
tajaa lukuun ottamatta ole lakisääteisestä 
eläketurvasta poikkeavia eläkejärjestelyjä. 
Suomen eläkelakien mukaan työntekijä voi 
jäädä eläkkeelle ikävuosien 63–68 välisenä 
aikana haluamanaan ajankohtana. Suomen 
työeläkejärjestelmän mukainen eläkekor-
vaus perustuu palvelusvuosiin ja ansaittuihin 
palkkioihin laissa määriteltyjen periaatteiden 
mukaisesti. Suomen työeläkejärjestelmässä 
ansioiksi luetaan peruspalkka, palkkiot ja 
verotettavat luontoisedut, mutta ei optioista 
eikä johdon osakekannustinjärjestelmästä 
saatuja tuloja.

Lyhyen aikavälin palkitseminen
muulle johtoryhmälle maksettiin vuodelta 
2010 palkkana ja palkkioina yhteensä 
1 977 048 euroa (1 899 040 euroa vuonna 
2009), joista 1 469 132 euroa (1 544 139 euroa) 
oli kiinteitä palkkoja ja luontaisetuja (auto- 
ja puhelinedut) ja 507 917 euroa (354 901 
euroa) tulospalkkioita. johtoryhmän jäsenet 
ovat oikeutettuja enintään kuuden kuukau-
den palkkaa vastaavaan tulospalkkioon. 
tulospalkkio määräytyy hallituksen päät-
tämällä tavalla ja perustui tilikaudella 2010 
yhtiön ja sen liiketoiminta-alueiden (liiketoi-
minta-alueiden johtajat) liiketulos- ja kas-
savirtakehitykseen. tilikaudella 2011 tulos-
palkkion mittareina käytetään yhtiön ja sen 

liiketoiminta-alueiden liiketuloksen kehitystä 
hallituksen päättämällä tavalla.

Pitkän aikavälin palkitseminen
m-realilla on ollut käytössään osakkeen 
arvoon perustuva ylimmälle johdolle suun-
nattu palkitsemisjärjestelmä vuosille 2008–
2010. järjestelmän tuottama mahdollinen 
palkkio on perustunut m-realin liiketulos- 
ja kassavirtakehitykseen hallituksen päät-
tämällä tavalla. mahdollinen palkkio on 
maksettu osittain m-realin B-osakkeina ja 
osittain rahana. rahana maksettava osuus 
vastaa ennakonpidätystä. osakepalkkion 
enimmäismäärä vuodelle 2010 oli 165 000 
B-osaketta (140 000 osaketta vuonna 2009). 
vuodelle 2010 asetetut tavoitteet toteutui-
vat 100-prosenttisesti (73-prosenttisesti 
vuonna 2009 and 0-prosenttisesti vuonna 
2008) oikeuttaen osakepalkkioiden maksuun 
vastaavassa suhteessa. osakkeisiin liittyy 
ehto, joka kieltää luovuttamasta osakkeita 
kahden vuoden kuluessa ansaintajakson 
päättymisestä. järjestelmän piirissä olivat 
vuonna 2010 yhtiön johtoryhmän jäsenet toi-
mitusjohtajaa lukuun ottamatta.

yhtiön hallitus päätti joulukuussa 2010 
uudesta johdon osakepohjaisesta kannus-
tinjärjestelmästä. järjestelmän tarkoi-
tuksena on yhdistää omistajien ja johdon 
tavoitteet yhtiön arvon nostamiseksi sekä 
sitouttaa johto toteuttamaan yhteistä stra-
tegiaa ja tarjota heille kilpailukykyinen 
omistukseen perustuva palkkiojärjestelmä. 
järjestelmässä on kolme kolmen vuoden 
ansaintajaksoa, jotka ovat kalenterivuodet 
2011–2013, 2012–2014 ja 2013–2015. yhtiön 
hallitus päättää kunkin ansaintajakson alussa 
ansaintajakson ansaintakriteerit ja niille ase-
tettavat tavoitteet. järjestelmän mahdollinen 
palkkio ansaintajaksolta 2011–2013 perustuu 
m-real-konsernin omavaraisuusasteeseen ja 
sijoitetun pääoman tuoton (roCe) sekä lii-
kevoiton (eBit) kehitykseen. ansaintajaksoa 
seuraa kahden vuoden rajoitusjakso, jonka 
aikana osallistuja ei saa myydä taikka siirtää 
osakkeita.

mahdollinen palkkio ansaintajaksolta 
2011–2013 maksetaan vuonna 2014 osittain 
yhtiön B-sarjan osakkeina ja osittain rahana. 
rahana maksettava osuus vastaa ennakon-
pidätyksen osuutta. järjestelmän piirissä 
on ensimmäisen ansaintajakson alkaessa 

9 henkilöä mukaan lukien kaikki yhtiön joh-
toryhmän jäsenet. järjestelmän perusteella 
ensimmäiseltä ansaintajaksolta voidaan 
maksaa palkkioina enintään noin 1 000 000 
yhtiön B-sarjan osakkeen hankinta-arvoa 
vastaava summa.
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Kari Jordan 
s. 1956
Ekonomi
Vuorineuvos

Hallituksen puheenjohtaja (2005–)

•	 Metsäliitto-konsernin pääjohtaja (2006–)
•	 Metsäliitto osuuskunnan toimitusjohtaja 

(2004–)
•	 Metsäliitto osuuskunnan hallituksen 

varapuheenjohtaja (2006–)
•	 Metsä tissue oyj:n hallituksen puheen-

johtaja (2004–)
•	 oy Metsä-Botnia ab:n hallituksen jäsen 

(2004–), puheenjohtaja (2006)
•	 elinkeinoelämän keskusliiton (ek) halli-

tuksen jäsen (2005–), varapuheenjohtaja 
(2009–)

•	 Metsäteollisuus ry:n hallituksen varapu-
heenjohtaja ja hallituksen työvaliokun-
nan jäsen (2005–), hallituksen puheen-
johtaja (2009–)

•	 keskinäinen työeläkevakuutusyhtiö 
Varman hallintoneuvoston jäsen (2006–)

useita luottamustoimia säätiöissä ja 
yhdistyksissä.

osakkeita 31.12.2010: suora omistus 0, 
välillinen omistus Metsäliitto Management 
oy:n kautta 1 763 867 B-osaketta.

Martti Asunta
s. 1955
Metsänhoitaja

Hallituksen jäsen ja varapuheenjohtaja 
(2008–)

•	 Metsäliitto osuuskunnan hallituksen 
puheenjohtaja (2008–)

•	 Vapo oy:n hallituksen jäsen (2008–2009)
•	 oy Metsä-Botnia ab:n hallituksen jäsen 

(2008–)
•	 Metsä tissue oyj:n hallituksen jäsen 

(2008–)
•	 pellervo-seura ry:n hallituksen jäsen 

(2008–), hallituksen puheenjohtaja 
(2010–)

osakkeita 31.12.2010: 23 900 B-osaketta

Mikael Aminoff
s. 1951
Metsänhoitaja
Maa- ja metsätalousyrittäjä

Hallituksen jäsen (2010–)

•	 Metsäliitto osuuskunnan hallintoneu-
voston jäsen (2001–)

•	 Metsäliitto osuuskunnan hallituksen 
jäsen (2008–)

•	 pellervo-seuran valtuuskunnan jäsen 
(2009–)

•	 Rannikon metsäkeskuksen johtokunnan 
varapuheenjohtaja (2010-)

osakkeita 31.12.2010: 22 095 B-osaketta

Kirsi Komi 
s. 1963
Oikeustieteen kandidaatti

Hallituksen jäsen (2010–) 
Riippumaton hallituksen jäsen

•	 suomen punaisen Ristin Veripalvelun 
hallituksen jäsen (2010-)

•	 nokia siemens networks, lakiasiain-
johtaja ja johtoryhmän jäsen 
(2007–2010)

nokia oyj:
•	 Vice president, legal & Member of 

networks Business Group (”net”) 
leadership team and other net senior 
management forums (1999–2007)

•	 senior legal Counsel & Head of 
european practice Group (1998)

•	 Vice president, Contracts (Dallas, usa) 
(1995–1996)

•	 lakimies (1992–1995, 1997)

osakkeita 31.12.2010: 9 400 B-osaketta

Kai Korhonen
s. 1951
Diplomi-insinööri, eMBA

Hallituksen jäsen (2008–) 
Riippumaton hallituksen jäsen

•	 stora enso oyj:n johtoryhmän jäsen 
(1998–2007)

•	 keskinäinen työeläkevakuutusyhtiö 
ilmarisen hallintoneuvoston jäsen 
(2006–2008)

•	 Metsäteollisuus ry:n hallituksen vara-
puheenjohtaja (2006–2007)
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Juha
niemelä

erkki
Varis

M-Re al oYJ:n Hallitus

•	 american Forest & paper association, 
hallituksen jäsen (2000–2003)

•	 German pulp and paper association, 
hallituksen jäsen (1995–2000)

osakkeita 31.12.2010: 126 860 B-osaketta

Liisa Leino
s. 1960
Kasvatustieteen maisteri

Hallituksen jäsen (2009–) 
Riippumaton hallituksen jäsen 

•	 leinovalu oy, päätoiminen hallituksen 
puheenjohtaja (2006–)

•	 elinkeinoelämän keskusliiton (ek) halli-
tuksen jäsen (2011–)

•	 teknologiateollisuus ry:n hallituksen 
jäsen (2011–)

•	 keskinäinen työeläkevakuutusyhtiö 
Varman hallituksen varajäsen (2011–)

•	 Rautaruukki oyj:n hallituksen 
jäsen (2007–)

•	 alko oy:n hallituksen jäsen (2009–) 
•	 keskinäinen työeläkevakuutusyhtiö 

Varman hallintoneuvoston jäsen (2007–)
•	 tehtailija Juho leinon säätiö (2008–) 

•	 nurmi-yhtiöt oy & perkko oy, toimitus-
johtaja (2003–2004) 

•	 sitra, liiketoimintajohtaja (2002–2003)
•	 Gillette Central east europe, liiketoimin-

tajohtaja (1999–2002) 
•	 Gillette/ Braun Finland oy, toimitus-

johtaja (1996–1999) 
•	 nestlé Finland oy, markkinoinnin avain-

tehtävät (1989–1996)

osakkeita 31.12.2010: 96 715 B-osaketta

Juha Niemelä
s. 1946
Kauppatieteiden maisteri
Kauppatieteiden ja tekniikan kunniatohtori
Vuorineuvos

Hallituksen jäsen (2007–) 
Riippumaton hallituksen jäsen

•	 Confederation of european paper 
industries (Cepi), hallituksen puheen-
johtaja (2000–2002)

•	 upM-kymmene oyj:n toimitusjohtaja 
(1996–2004)

•	 Veikkaus oy:n hallituksen puheenjohtaja 
(2001–)

•	 powerflute oyj:n hallituksen jäsen 
(2005–)

•	 Green Resources as:n hallituksen jäsen 
(2008–), hallituksen puheenjohtaja 
(2009–)

osakkeita 31.12.2010: 96 715 B-osaketta

Antti Tanskanen
s. 1946
Taloustieteiden tohtori
Ministeri

Hallituksen jäsen (1992–) 
Riippumaton hallituksen jäsen

•	 op-ryhmän pääjohtaja (1997–2006)
•	 Valtion eläkerahaston hallituksen 

puheenjohtaja (2009–)
•	 Helsingin yliopiston hallituksen puheen-

johtaja (2010–)

osakkeita 31.12.2010: 96 715 B-osaketta

Erkki Varis
s. 1948
Diplomi-insinööri

Hallituksen jäsen (2009–) 
Riippumaton merkittävistä 
osakkeenomistajista

•	 pohjolan Voima oy:n hallituksen jäsen 
(2000–2009)

•	 oy Metsä-Botnia ab:n toimitusjohtaja 
(1997–2008)

•	 Metsäliitto-konsernin johtoryhmän 
jäsen (2002–2008)

•	 oy Metsä-Rauma ab:n toimitusjohtaja 
(1994–1996)

•	 oy Metsä-Botnia ab:n varatoimitus-
johtaja (1990–1994)

•	 oy Metsä-Botnia ab, kaskisten tehdas, 
tehtaanjohtaja (1984–1990)

•	 a/s Baltic pulp, supervisory Board 
(2004–2008)

•	 Metsäteollisuus ry, kilpailukykytoimi-
kunta, jäsen (2007–2008)

•	 suomen laatukeskus ry:n hallituksen 
puheenjohtaja (2005–2007)

•	 Botnia s.a.:n hallituksen puheenjohtaja 
(2003–2008)

osakkeita 31.12.2010: 54 800 B-osaketta
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M-Re al oYJ:n JoHtoRYHMä

Mikko Helander
s. 1960  
diplomi-insinööri 
toimitusjohtaja

Metsäliitto-konsernin palveluksessa vuo-
desta 2003. M-realin palveluksessa ja joh-
toryhmän puheenjohtaja vuodesta 2006.

•	 projekti-insinööri ja yksikön tuotanto-
päällikkö, Valmet oyj (1984–1990)

•	 toimitusjohtaja, kasten Hövik oy 
(1990–1993)

•	 projektijohtaja, Valmet Coaters and 
Calanders -yksikkö, Valmet oyj (1993)

•	 operatiivisen toiminnan johtaja, Valmet 
Rotomec s.p.a, italia (1994–1997)

•	 kalanteritoimialan johtaja, Valmet oyj 
(1997–1999)

•	 toimitusjohtaja, Valmet Converting 
-ryhmä, iso-Britannia (1999–2003)

•	 toimitusjohtaja, Metsä tissue oyj 
(2003–2006)

•	 toimitusjohtaja, M-real oyj (2006–).

osakkeita 31.12.2010: suora omistus 0, 
välillinen omistus Metsäliitto Management 
oy:n kautta 881 933 B-osaketta.

Matti Mörsky
s. 1952 
diplomi-insinööri 
talousjohtaja

M-realin palveluksessa vuodesta 1981. 
Johtoryhmän jäsen vuodesta 2006.

•	 tuotekehitys- ja myyntitehtävät oy 
Fiskars ab:n muoviteollisuus 
(1978–1980)

•	 liiketoiminnan suunnittelutehtävät, G.a. 
serlachius oy (1981–1982)

•	 projektipäällikkö, stuart edgar ltd 
(1982–1986)

•	 tulosyksikköjohtaja, t-Drill inc 
(1986–1987)

•	 useita liiketoiminnan kehityksen  
johtotehtäviä ja yritysjärjestelyjä  
Metsä-serlassa (nykyisin M-real),  
mm. liiketoiminnan kehitysjohtaja (1987)

•	 hygieniadivisioonan johtaja, Holmen 
Hygiene aB (1989)

•	 keittiökalustedivisioonan johtaja, Metsä-
serla (1992)

•	 toimitusjohtaja, Rantasalmi Hirsitalot 
(1994)

•	 liiketoiminnan kehitysjohtaja, M-real 
(1999–2009)

•	 talousjohtaja, M-real (toukokuu 2009–).

osakkeita 31.12.2010: 3 540 B-osaketta.

Mika Joukio
s. 1964
diplomi-insinööri, MBA 
johtaja, Consumer Packaging 
toimitusjohtajan sijainen

M-realin palveluksessa vuodesta 1990. 
Johtoryhmän jäsen vuodesta 2006.

•	 useita liiketoiminnan johtotehtäviä 
Metsä-serlassa ja M-realissa vuodesta 
1990 alkaen: osastoinsinööri (1990–
1996), tuotantopäällikkö, Metsä-serla, 
takon kartonkitehdas (1996–2001)

•	 tehtaanjohtaja, M-real äänekosken  
kartonkitehdas (2001–2004)

•	 asiakaspalvelu- ja logistiikkajohtaja, 
M-real (2004–2005)

•	 tehtaanjohtaja, M-real kyron kartonki- 
ja paperitehdas (2005–2006)

•	 tehtaanjohtaja, M-real kyron kartonki- 
ja paperitehdas ja M-real takon karton-
kitehdas (2006)

•	 Consumer packaging -liiketoiminta- 
alueen johtaja (2006–) ja toimitus-
johtajan sijainen (2009–).

osakkeita 31.12.2010: 20 395 B-osaketta.

Seppo Puotinen
s. 1955 
tekniikan lisensiaatti 
johtaja, Office Papers

M-realin palveluksessa vuosina 1986–2000 
ja vuodesta 2004.

•	 teknillisen mekaniikan assistentti, 
oulun yliopisto (1981–1985) tutkija, oy 
keskuslaboratorio-Centrallaboratorium 
ab (1985–1986)

•	 useita liiketoimintojen kehittämiseen ja 
markkinointiin liittyviä sekä liiketoimin-
nallisia johtotehtäviä Metsä-serlassa, 
muun muassa yksikön johtaja, Metsä-
serlan Cartons Division, Corrugated and 
Folding Carton -yksikkö (1999)

•	 sCa packaging Finland oy:n suomen, 
Venäjän ja Baltian maiden yksiköistä 
vastaava johtaja (2000–2002)

•	 Containerboard-yksikön johtaja, sCa 
(2002–2004)

m-real oyj:n johtoryhmä
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M-Re al oYJ:n JoHtoRYHMä

•	 Corporate strategy & sales services 
-yksikön johtaja, M-real (2004–2005)

•	 office papers -liiketoiminta-alueen joh-
taja (2005–) sekä tehtaanjohtaja, M-real 
Husum (2009–).

osakkeita 31.12.2010: 1 000 a-osaketta, 
13 882 B-osaketta.

Heikki Husso
s. 1961 
diplomi-insinööri 
johtaja, Speciality Papers

M-realin palveluksessa vuodesta 1989. 
M-realin johtoryhmän jäsen vuodesta 2009.

•	 tuotanto- ja kehitysinsinööri, tekninen 
asiakaspalvelu, Metsä-serla, kankaan 
paperitehdas (1989–1991)

•	 laatupäällikkö, Metsä-serla, kankaan 
paperitehdas (1991–1992)

•	 myynti- ja markkinointijohtaja, erikois-
paperit, Metsä-serla, kankaan paperi-
tehdas (1992–1997)

•	 myynti- ja markkinointijohtaja, erikois-
paperit, MD papier, saksa (1997–2000)

•	 markkinointijohtaja, digipainopaperit, 
Metsä-serla, saksa (2000)

•	 johtaja, Business Development, Zanders 
Feinpapiere, saksa (2001)

•	 tehtaanjohtaja, M-real Zanders Reflex, 
saksa (2001–2008)

•	 toimitusjohtaja, M-real Zanders, toimi-
tusjohtaja, M-real Deutsche Holding 
(2004–)

•	 johtaja, labour Relations, M-real 
Deutsche Holding (2004–2008)

•	 tehtaanjohtaja, M-real Zanders, 
Gohrsmühle (2005–2008)

•	 senior Vice president, Zanders 
speciality papers (tammi–kesäkuu 
2009)

•	 johtaja, speciality papers -liiketoiminta-
alue (kesäkuu 2009–).

osakkeita 31.12.2010: 4 565 B-osaketta.

Soili Hietanen
s. 1954 
tekniikan tohtori 
johtaja, Market Pulp and Energy

M-realin palveluksessa vuodesta 1986. 
M-realin johtoryhmän jäsen vuodesta 2009.

•	 tutkimus- ja luennointitehtäviä 
(1979–1984)

•	 projekti-insinööri, pi Consulting 
(1984–1986)

•	 laboratorio-insinööri, paperikemian 
laboratorio, äänekoski (1986–1989)

•	 tutkimus- ja kehityspäällikkö, Metsä-
serla äänekosken paperitehdas 
(1989–1994)

•	 tuotantopäällikkö, M-real äänekoski 
(1994–1997)

•	 tutkimus- ja kehityskoordinaattori, 
M-real paper Group, äänekoski 
(1997–2001)

•	 tutkimus- ja kehityskoordinaattori, 
M-real paper Group, espoo (2000–2002)

•	 teknologiapäällikkö (2001–2004)
•	 Vice president, tuotanto ja teknologia, 

M-real Commercial printing (2005)
•	 senior Vice president, tuotanto ja tekno-

logia, M-real Commercial printing 
(2005–2007)

•	 senior Vice president, tuotanto ja tekno-
logia, M-real Graphic papers 
(2007–2009)

•	 johtaja, Market pulp and energy (kesä-
kuu 2009–).

osakkeita 31.12.2010: ei osakeomistusta.

Sari Pajari
s. 1968
diplomi-insinööri
Johtaja, liiketoiminnan kehitys  
(1.4.2011 alkaen)

M-realin palveluksessa vuodesta 2011. 
Johtoryhmän jäsen vuodesta 2011.

•	 useita tehtäviä (konsultti, johtava kon-
sultti, johtaja) Jaakko pöyry 
Consultingissa suomessa ja usa:ssa 
(1990–2000)

•	 johtava strategiakonsultti, pwC 
Management Consulting (2000–2002)

•	 johtava konsultti ja Business 
Development executive, iBM oyj 
(2002–2007)

•	 johtaja, konsernin tietohallinto, 
Metsäliitto-konserni (2007–2009)

•	 tietohallintojohtaja, Metsäliitto-konserni 
(2009–2011).

osakkeita 31.12.2010: ei osakeomistusta.

Mika Paljakka
s. 1968 
kauppatieteiden lisensiaatti,  
kasvatustieteiden maisteri 
johtaja, HR

Metsäliitto-konsernin palveluksessa vuo-
desta 2000. M-realin johtoryhmän jäsen 
vuodesta 2008.

•	 Henkilöstön kehityspäällikkö, perlos oyj 
(1994–2000)

•	 henkilöstön kehityspäällikkö ja henki-
löstöjohtaja, Metsä-Botnia (2000–2002)

•	 liiketoiminnan kehitysjohtaja, M-real 
(2002–2003)

•	 henkilöstöjohtaja, Finnforest 
(2003–2008)

•	 henkilöstöjohtaja, M-real (2008–) ja 
Metsä-Botnia (2009–).

osakkeita 31.12.2010: 19 577 B-osaketta.
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Osakepääoman ja osakkeiden lukumäärän muutokset 1.1.2000– 31.12.2010
osakkeiden  
lukumäärä

osakepääoma,  
milj. euroa

1999 osakepääoma 31.12.1999 138 999 425 233,8
2000 nimellisarvon muutos

5.5.2000 ylikurssirahastosta 2,5
osakepääoma 31.12.2000 138 999 425 236,3

2001 uusmerkintä 35 000 000 59,5
uusmerkintä 5 000 000 8,5
osakepääoma 31.12.2001 178 999 425 304,3

2002–2003 ei muutoksia
osakepääoma 31.12.2003 178 999 425 304,3

2004 uusmerkintä 148 633 415 252,7
uusmerkintä 532 772 0,9
osakepääoma 31.12.2004 328 165 612 557,9

2005–2010 ei muutoksia
osakepääoma 31.12.2010 328 165 612 557,9

osakkeet ja osakkeenomistajat
Osakepääoma ja osakkeet 31.12.2010
Yhtiön täysin maksettu osakepääoma oli tilin-
päätöspäivänä 557 881 540,40 euroa, joka 
koostui 328 165 612 osakkeesta. Yhtiöllä 
on kaksi osakesarjaa. a-osakkeiden määrä 
oli 36 339 550 ja B-osakkeiden määrä 
291 826 062. Jokainen a-osake oikeuttaa 
yhtiökokouksessa äänestämään kahdel-
lakymmenellä (20) ja B-osake yhdellä (1) 
äänellä. kaikki osakkeet oikeuttavat yhtä-
läiseen osinkoon. a-osake voidaan muun-
taa B-osakkeeksi osakkeenomistajan tai 
hallintarekisteröityjen osakkeiden hoitajan 
kirjallisesta vaatimuksesta. Muuntamisesta 
ei suoriteta rahavastiketta.

Osakkeiden noteeraus ja 
pörssikehitys
M-realin B-osakkeen ylin kurssi nasDaQ 
oMX Helsinki oy:ssä vuonna 2010 oli 3,26 
euroa, alin 1,46 euroa ja keskikurssi 2,44 
euroa. Vuoden lopussa B-osakkeen kurssi 
oli 2,54 euroa. Vuoden 2009 keskikurssi oli 
0,66 euroa. Vuoden 2009 lopussa kurssi oli 
1,53 euroa. B-osakkeen vaihto oli vuonna 
2010 894 miljoonaa euroa, eli 125 prosenttia 
osakekannasta. 

a- ja B-osakkeiden markkina-arvo oli 
vuoden lopussa yhteensä 845 miljoonaa 
euroa. Metsäliitto osuuskunta omisti vuo-
den lopussa 38,8 prosenttia osakkeista, ja 
näiden osakkeiden tuottama äänivalta oli 60,5 

prosenttia. ulkomaisten omistajien osuus 
osakkeista oli 14 prosenttia.

Liputukset vuonna 2010
norges Bankin omistus M-realissa laski 
8.4.2010 4,4 prosenttiin osakepääomasta ja 
1,4 prosenttiin äänimäärästä.

Määräysvallan vaihtumisen vaikutus
useisiin M-realin rahoitussopimuksiin sisäl-
tyy ehto, jonka nojalla M-realin lainat erään-
tyvät ennenaikaisesti mikäli jokin uusi taho 
hankkii määräysvallan M-realissa. samoin 
tiettyihin resurssi- ja muita osakkuusyhti-
öitä koskeviin osakassopimuksiin sisältyy 
ehtoja, joiden nojalla M-realin on tarjottava 
osakkeensa osakkuusyhtiössä muiden osak-
kaiden ostettavaksi M-realin määräysvallan 
vaihtuessa. näistä sopimuksista oy Metsä-
Botnia ab:n osakassopimuksen nojalla 
Metsä-Botnian osakkaiden tulee tarjota 
osakkeensa muiden osakkaiden ostettaviksi 
määräysvallan muutostilanteissa. Metsäliitto 
osuuskunnan äänivallan mahdollinen alene-
minen M-realissa alle 50 prosenttia ei kui-
tenkaan velvoittaisi M-realia tarjoamaan oy 
Metsä-Botnia ab:n osakkeita ostettavaksi.

Johdon osakkeenomistus
M-realin hallituksen ja M-realin johtoryh-
män osakeomistukset on kerrottu sivuilla 
112–115.

Hallituksen antivaltuudet
Hallituksella on toistaiseksi voimassa oleva 
valtuus päättää yhdestä tai useammasta osa-
keannista ja/tai yhden tai useamman osake-
yhtiölain 10 luvun mukaisen vaihtovelkakirja-
lainan ottamisesta siten, että osakeannissa 
tai vaihtovelkakirjoja annettaessa voidaan 
merkitä uusia M-real oyj:n B-osakkeita 
yhteensä enintään 58 365 212 kappaletta 
ja yhtiön osakepääomaa voidaan korottaa 
yhteensä enintään 99 220 860,40 eurolla.

Valtuutus oikeuttaa poikkeamaan osak-
keenomistajan etuoikeudesta merkitä uusia 
osakkeita ja/tai vaihtovelkakirjalainaa sekä 
päättämään merkintähinnoista ja muista 
ehdoista. osakkeenomistajien merkintäe-
tuoikeudesta voidaan poiketa edellyttäen, että 
siihen on yhtiön kannalta painava taloudelli-
nen syy kuten yhtiön taseen vahvistaminen, 
yritysjärjestelyjen mahdollistaminen tai muu 
yhtiön liiketoiminnan kehittäminen.

Osinkopolitiikka
M-realin osinkopolitiikka on vakaa ja palkit-
seva, ja politiikan mukaan yhtiö jakaa osinkoa 
vähintään 1/3 osakekohtaisesta tuloksesta 
keskimäärin yli suhdannesyklin, ottaen kui-
tenkin huomioon yhtiön velkaantumisasteen.
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Suurimmat osakkeenomistajat* 31.12.2010 A­sarja  B­sarja  Osakkeet yhteensä Äänet 
Osakkeenomistajat  Määrä  Määrä  Määrä  % %
1  Metsäliitto osuuskunta  25 751 535  101 677 045  127 428 580  38,83 %  60,54 % 
2  keskinäinen eläkevakuutusyhtiö Varma 2 203 544  12 015 451  14 218 995  4,33 %  5,51 % 
3  etola erkki olavi  0  7 000 000  7 000 000  2,13 %  0,69 % 
4  Metsäliitto Management oy  0  6 790 887  6 790 887  2,07 %  0,67 % 
5  keskinäinen eläkevakuutusyhtiö ilmarinen  3 534 330  3 028 211  6 562 541  2,00 %  7,24 % 
6  Maa- Ja Metsätaloustuottajain keskusliitto Mtk Ry  1 704 249  1 437 230  3 141 479  0,96 %  3,49 % 
7  Fim Forte sijoitusrahasto  0  2 525 040  2 525 040  0,77 %  0,25 % 
8  Valtion eläkerahasto  0  2 503 560  2 503 560  0,76 %  0,25 % 
9  sijoitusrahasto nordea suomi  0  2 018 126  2 018 126  0,62 %  0,20 % 
10  op-Focus -erikoissijoitusrahasto  0  2 000 000  2 000 000  0,61 %  0,20 % 
11  sijoitusrahasto alfred Berg Finland  0  1 927 045  1 927 045  0,59 %  0,19 % 
12  Fim Fenno sijoitusrahasto  0  1 800 773  1 800 773  0,55 %  0,18 % 
13  op-suomi pienyhtiöt  0  1 300 000  1 300 000  0,40 %  0,13 % 
14  keskinäinen Vakuutusyhtiö eläke-Fennia  0  1 205 000  1 205 000  0,37 %  0,12 % 
15  erikoissijoitusrahasto nordea suomi 130/30  0  1 000 000  1 000 000  0,30 %  0,10 % 
16  sijoitusrahasto Gyllenberg Finlandia  0  1 000 000  1 000 000  0,30 %  0,10 % 
17  Veikko laine oy  0  928 485  928 485  0,28 %  0,09 % 
18  sijoitusrahasto alfred Berg small Cap Finland  0  850 000  850 000  0,26 %  0,08 % 
19  Hämäläinen pertti ensio  0  712 365  712 365  0,22 %  0,07 % 
20  placeringsfonden seb Gyllenberg small Firm  0  700 000  700 000  0,21 %  0,07 % 

* osakkeenomistajat arvo-osuusjärjestelmässä, ei sisällä hallintarekisteröityjä omistajia

M­real A­osake 
Omistusmäärä Omistajia % Osakkeita % Äänimäärä %
1–100 949 26,90 55 928 0,15 1 118 560 0,15
101–500 1 462 41,44 428 845 1,18 8 576 900 1,18
501–1000 567 16,07 475 057 1,31 9 501 140 1,31
1001–5000 479 13,58 1 005 523 2,77 20 110 460 2,77
5001–10000 35 0,99 252 590 0,70 5 051 800 0,70
10001–50000 29 0,82 611 294 1,68 12 225 880 1,68
50001–100000 2 0,06 190 585 0,52 3 811 700 0,52
100001–500000 1 0,03 126 070 0,35 2 521 400 0,35
500001– 4 0,11 33 193 658 91,34 663 873 160 91,34
Yhteensä 3 528 100 36 339 550 100 726 791 000 100
joista hallintarekisteröityjä 7 63 964 0,18 1 279 280 0,18
odotusluettelolla yhteensä 0 0 0
Yhteistilillä 0 0
erityistileillä yhteensä 0 0
liikkeeseenlaskettu määrä 36 339 550 100,00 726 791 000 100,00

M­real B­osake 
Omistusmäärä Omistajia % Osakkeita % Äänimäärä %
1–100 13 982 33,02 614 669 0,21 614 669 0,21
101–500 12 194 28,80 3 241 167 1,11 3 241 167 1,11
501–1000 5 483 12,95 4 487 434 1,54 4 487 434 1,54
1001–5000 7 681 18,14 18 814 105 6,45 18 814 105 6,45
5001–10000 1 523 3,60 11 422 279 3,91 11 422 279 3,91
10001–50000 1 238 2,92 25 286 060 8,67 25 286 060 8,67
50001–100000 121 0,29 8 627 414 2,96 8 627 414 2,96
100001–500000 90 0,21 18 907 521 6,48 18 907 521 6,48
500001– 30 0,07 200 425 413 68,68 200 425 413 68,68
Yhteensä 42 342 100 291 826 062 100 291 826 062 100
joista hallintarekisteröityjä 12 45 444 245 15,57 45 444 245 15,57
odotusluettelolla yhteensä 0 0 0
Yhteistilillä 0 0
erityistileillä yhteensä 0 0
liikkeeseenlaskettu määrä 291 826 062 100 291 826 062 100



118 osakkeet Ja osakkeenoMista Jat

Osakekohtainen tulos
euroa

M­realin osakkeenomistajat 
31�12�2010

M­realin äänimäärän jakautuminen 
31�12�2010

Osakekohtainen oma pääoma
euroa

Osinkotuotto
%

* Hallituksen ehdotus yhtiökokoukselle

Osakevaihto 2009–2010
miljoonaa kpl

Osakkeiden kurssikehitys 2008–2010
indeksi

2,0

1,5

1,0

0,5

0

80

60

40

20

0

120

90

60

30

0

6

5

4

3

2

1

0

0,5

0

-0,5

-1,0

-1,5

-2,0

 Voittoa tavoittelemattomat yhteisöt 3 %
 Rahoitus- ja vakuutuslaitokset 5 %
 Julkisyhteisöt 8 %
 kotitaloudet 25 %
 Metsäliitto 39 %
 Muut yritykset 6 %
 ulkomainen omistus 14 %

 M-real a   M-real B   nasdaq oMX Helsinki Metsäteollisuusindeksi  a-osake   B-osake

 Voittoa tavoittelemattomat yhteisöt 4 %
 Rahoitus- ja vakuutuslaitokset 2 %
 Julkisyhteisöt 14 %
 kotitaloudet 12 %
 Metsäliitto 61 %
 Muut yritykset 2 %
 ulkomainen omistus 5 %
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Pörssikehitys ja osakemäärät
2010 2009 2008 2007 2006

osakeantioikaistut kurssit, euroa
a-osake ylin 3,64 2,40 3,40 5,80 5,67

alin 1,93 0,54 0,77 3,00 3,66
kauden lopussa 2,85 1,94 0,83 3,40 4,81

keskikurssi 2,85 1,52 1,88 4,42 4,61

B-osake ylin 3,26 1,57 3,28 5,94 5,62
alin 1,46 0,19 0,67 2,96 3,26

kauden lopussa 2,54 1,53 0,69 3,25 4,79
keskikurssi 2,44 0,66 1,59 4,56 4,41

osakkeiden vaihto nasDaQ oMX Helsinki oy:ssä, kpl
a-osakkeet 1 968 018 1 513 161 1 757 960 3 060 113 1 910 151
% kokonaismäärästä 5,4 % 4,2 % 4,8 8,4 5,3
B-osakkeet 365 284 851 497 931 005 634 548 405 511 653 806 522 205 654
% kokonaismäärästä 125,2 % 170,6 % 217,4 175,3 178,9

osakemäärät kauden lopussa
a-osakkeet 36 339 550 36 339 550 36 339 550 36 339 550 36 339 550
B-osakkeet 291 826 062 291 826 062 291 826 062 291 826 062 291 826 062
Yhteensä 328 165 612 328 165 612 328 165 612 328 165 612 328 165 612
osakeantioikaistu lukumäärä 31.12. 328 165 612 328 165 612 328 165 612 328 165 612 328 165 612
osakekannan markkina-arvo 31.12., milj. euroa 844,8 517,0 231,5 1 070,0 1 572,6
osakkeenomistajat, kpl * 43 937 42 766 40 555 38 067 39 984

* osakkeenomistajat arvo-osuusjärjestelmässä, ei sisällä hallintarekisteröityjä omistajia

Osakekohtaiset tunnusluvut
Milj. euroa 2010 2009 2008 2007 2006
osakekohtainen tulos 

tulos jatkuvista liiketoiminnoista ennen veroja 48 -358 -204 -191 -280
– määräysvallattomien omistajien osuus tuloksesta 1 -4 -9 1 3
– verot -21 27 34 23 11
+ kauden tulos lopetetuista liiketoiminnoista 0 -23 -338 -27 -130
= tulos 28 -358 -517 -194 -396
– osakkeiden osakeantioikaistu
lukumäärä keskimäärin, kpl 328 165 612 328 165 612 328 165 612 328 165 612 328 165 612

osakekohtainen tulos, euroa
jatkuvista liiketoiminnoista 0,09 -1,02 -0,55 -0,51 -0,81
lopetetuista liiketoiminnoista 0,00 -0,07 -1,03 -0,08 -0,40
yhteensä euroa 0,09 -1,09 -1,58 -0,59 -1,21

osakekohtainen oma pääoma, euroa 3,03 2,79 4,05 4,93 5,62
osakekohtainen osinko, euroa 0,001)  0,00 1) 0,001) 0,06 0,06
osinko tuloksesta, % 0,0 0,0 0,0 -10,2 -5,0
nimellisarvo, euroa - - - 1,70 1,70
efektiivinen osinkotuotto, % 

a-osake 0,01) 0,01) 0,01) 1,8 1,2
B-osake 0,01) 0,01) 0,01) 1,8 1,3

Hinta/voitto-suhde (p/e-luku)
a-osake 31,7 -1,8 -0,5 -5,8 -4,0
B-osake 28,2 -1,4 -0,4 -5,5 -4,0

osakekurssi/osakekohtainen oma pääoma (p/BV), %
a-osake 94,1 69,5 20,5 60,9 76,8
B-osake 83,8 54,8 17,0 58,2 76,5

1) Hallitus ei ehdota osingon jakoa vuodelta 2010.
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neljännesvuositiedot
Milj. euroa koko vuosi neljännesvuosittain
Liikevaihto 2010 2009 IV/2010 III/2010 II/2010 I/2010 IV/2009 III/2009 II/2009 I/2009
Consumer packaging 1 175 968 303 305 310 257 255 250 237 226
office papers 658 543 181 164 153 160 132 133 131 147
speciality papers 303 352 66 75 80 82 73 80 82 117
Market pulp and energy 434 508 106 107 126 95 126 132 116 134
Muu toiminta 198 189 55 53 44 46 59 56 40 34
sisäinen myynti -163 -128 -46 -42 -37 -38 -39 -33 -21 -35
Yhteensä 2 605 2 432 665 662 676 602 606 618 585 623

Liiketulos ilman kertaluonteisia eriä 2010 2009 IV/2010 III/2010 II/2010 I/2010 IV/2009 III/2009 II/2009 I/2009
Consumer packaging 149 69 38 34 38 39 34 31 5 -1
office papers 5 -48 0 9 -4 0 0 -13 -18 -17
speciality papers -26 -51 -8 -7 -5 -6 -6 -11 -22 -12
Market pulp and energy 53 -54 12 16 16 9 -9 -14 -19 -12
Muu toiminta -8 -66 -5 2 -2 -3 -12 -15 -16 -23
Yhteensä 173 -150 37 54 43 39 7 -22 -70 -65

Liiketulos ja tulos ennen veroja 2010 2009 IV/2010 III/2010 II/2010 I/2010 IV/2009 III/2009 II/2009 I/2009
Consumer packaging 135 51 24 34 38 39 33 31 4 -17
office papers 14 -104 9 9 -4 0 -54 -15 -18 -17
speciality papers -54 -151 -31 4 -21 -6 -78 -10 -23 -40
Market pulp and energy 36 -91 -1 12 16 9 -39 -15 -19 -18
Muu toiminta 15 28 -5 7 6 7 86 -15 -17 -26
Liiketulos 1) 146 -267 -4 66 35 49 -52 -24 -73 -118

osuus osakkuusyritysten tuloksista -24 -16 -3 -1 -18 -2 -2 -1 -12 -1
kurssierot -9 5 -2 -1 0 -6 1 2 2 0
Muut rahoitustuotot ja kulut -65 -80 -13 -19 -17 -16 -21 -49 -14 4
Tulos ennen veroja 48 -358 -22 45 0 25 -74 -72 -97 -115

Liiketulos, (% liikevaihdosta) 2010 2009 IV/2010 III/2010 II/2010 I/2010 IV/2009 III/2009 II/2009 I/2009
Consumer packaging 11,5 5,3 7,9 11,1 12,3 15,2 12,9 12,4 1,7 -7,5
office papers 2,1 -19,2 5,0 5,5 -2,6 0,0 -40,9 -11,3 -13,7 -11,6
speciality papers -17,8 -42,9 -47,0 5,3 -26,3 -7,3 -106,8 -12,5 -28,0 -34,2
Market pulp and energy 8,3 -17,9 -0,9 11,2 12,7 9,5 -31,0 -11,4 -16,4 -13,4
M­real 5,6 -11,0 -0,6 10,0 5,2 8,1 -8,6 -3,9 -12,5 -18,9

1) Metsä-Botnian nettotulos sisältyy liiketulokseen 8.12.2009 alkaen
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1 000 tonnia koko vuosi neljännesvuosittain
Toimitukset 2010 2009 IV/2010 III/2010 II/2010 I/2010 IV/2009 III/2009 II/2009 I/2009
Consumer packaging 1 390 1 212 344 353 372 321 327 315 296 274
office papers 909 790 248 212 212 237 198 199 190 203
speciality papers 246 342 49 57 66 74 68 76 80 118
paperiliiketoiminta yhteensä 1 155 1 132 297 269 278 311 266 275 270 321
Market pulp and energy 690 1 155 168 167 194 161 246 295 327 287

Tuotanto 2010 2009 IV/2010 III/2010 II/2010 I/2010 IV/2009 III/2009 II/2009 I/2009
Consumer packaging 1 420 1 232 362 353 363 342 342 323 275 292
office papers 910 795 238 228 209 235 213 181 202 199
speciality papers 235 297 46 52 67 70 63 69 69 96
paperiliiketoiminta yhteensä 1 145 1 092 284 280 276 305 276 250 271 295
Metsä-Botnian sellu 1) 652 863 164 160 164 164 203 219 210 231
M-realin sellu 1 295 1 120 327 331 308 329 316 263 264 277

1) Vastaa M-realin 30 prosentin omistusosuutta Metsä-Botniasta.
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Tuotantokapasiteetit
KARTONKITEHTAAT
1 000 tonnia Maa koneet taivekartonki lainerikartonki Yhteensä
tampere suomi 2 205 205
kyröskoski suomi 1 150 150
äänekoski suomi 1 210 210
simpele *) suomi 1 220 220
kemi suomi 1 375 375
Yhteensä 6 785 375 1 160

*) kesällä 2011 toteutettavalla investoinnilla kasvatetaan tehtaan vuotuista taivekartonkikapasiteettia noin 80 000 tonnilla.

PAPERITEHTAAT

1 000 tonnia Maa koneet
päällystetty aika-

kauslehtipaperi
päällystetty 
hienopaperi

päällystämätön 
hienopaperi erikoispaperi Yhteensä

äänekoski suomi 1 190 190
kyröskoski suomi 1 105 105
Bergisch Gladbach saksa 2 120 120 240
Düren saksa 3 20 20
Husum Ruotsi 3 275 435 710
alizay Ranska 1 310 310
Yhteensä 11 275 190 865 245 1 575

SELLUTEHTAAT

1 000 tonnia Maa
kemiallinen

sellu BCtMp Yhteensä
Husum Ruotsi 690 690
Hallein itävalta 160 160
Joutseno suomi 290 290
kaskinen suomi 300 300
Yhteensä 850 590 1 440

METSÄ­BOTNIA **)
1 000 tonnia Maa kemiallinen sellu Yhteensä
äänekoski suomi 500 500
kemi suomi 590 590
Rauma suomi 630 630
Joutseno suomi 650 650
total 2 370 2 370

**) M-realin osuus tuotantokapasiteetista 30 %.

OSAKKUUSYHTIÖT
päällystetty aikakauslehtipaperi 230 Myllykoski paper oyj, (osuus 35 %), suomi
päällystämätön aikakauslehtipaperi 370 Myllykoski paper oyj, (osuus 35 %), suomi
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2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001
Tuloslaskelma, milj. euroa
liikevaihto 2 605 2 432 3 236 3 499 3 698 3 342 5 522 6 044 6 564 6 923
 - muutos % 7,1 -24,8 -7,5 -5,4 10,7 n/a -8,6 -7,9 -5,2 14,8
Vienti suomesta 1 179 1 073 1 216 1 084 1 068 875 1 696 1 653 1 714 1 743
Vienti ja ulkomaiset tytäryhtiöt 2 396 2 232 3 068 3 274 3 459 3 160 5 182 5 652 6 173 6 438
liikevoitto 146 -267 -61 -49 -172 11 28 74 324 389
 - % liikevaihdosta 5,6 -11,0 -1,9 -1,4 -4,6 0,3 0,5 1,2 4,9 5,6
tulos ennen veroja jatkuvista toiminnoista 1) 48 -358 -204 -191 -280 -117 -108 -80 134 154
 - % liikevaihdosta 1,8 -14,7 -6,3 -5,5 -7,6 -3,5 -2,0 -1,3 2,0 2,2
tilikauden tulos jatkuvista toiminnoista 2) 27 -331 -170 -168 -270 -130 -125 -95 279 337
 - % liikevaihdosta 1,0 -13,6 -5,3 -4,8 -7,3 -3,9 -2,3 -1,6 4,2 4,9

Tase, milj. euroa
taseen loppusumma 3 117 3 132 4 505 5 481 6 458 6 580 6 486 7 106 7 410 8 005
emoyhtiön osakkeenomistajille kuuluva oma pääoma 994 916 1 329 1 830 2 055 2 459 2 393 2 245 2 461 2 341
Määräysvallattomien omistajien osuus 5 8 58 52 63 45 37 19 75 60
korollinen nettovelka 827 777 1 254 1 867 2 403 2 205 2 183 3 109 3 019 3 482

Osingot ja osakekohtaiset tunnusluvut
osingot, miljoonaa euroa 0 3) 0 0 19,7 19,7 39,4 39,4 53,7 107,4 107,4
osakekohtainen osinko, euroa 0 3) 0 0 0,06 0,06 0,12 0,12 0,25 0,51 0,51
osinko tuloksesta, % 0 3) 0 0 -10,2 -5,0 -48,0 63,2 -58,8 166,7 109,1
osakekohtainen tulos, euroa 0,09 -1,09 -1,58 -0,59 -1,21 -0,25 0,19 -0,43 0,30 0,46
osakekohtainen oma pääoma, euroa 3,03 2,79 4,05 5,58 6,26 7,49 7,29 10,56 11,57 11,014)

Tunnusluvut – Kannattavuus
sijoitetun pääoman tuotto, yhteensä % 5,7 -8,9 -1,3 -0,8 -5,5 0,9 0,9 1,6 5,8 6,9
oman pääoman tuotto, % 2,8 -28,6 -10,4 -8,5 -14,8 -4,0 -5,7 -3,8 3,0 4,74)

tunnusluvut – Rahoitus ja taloudellinen asema
omavaraisuusaste, % 32,1 29,6 30,8 34,4 32,8 38,1 37,5 31,9 34,2 30,04)

Velkaantumisaste, % 135 153 152 124 132 101 103 151 133 1624)

nettovelkaantumisaste, % 83 84 90 99 113 88 89 137 119 1454)

liiketoiminnan nettorahavirrat, miljoonaa euroa -69 81 -97 127 223 136 217 417 521 608
investointien omarahoitusaste, % -105 111 -76 50 53 31 89 105 168 82
nettokorkokulut, miljoonaa euroa 6) 64 92 156 148 109 81 130 166,9 142,3 194,3
korkokate 6) -0,1 1,9 0,4 1,9 3,0 2,7 2,7 3,5 4,7 4,1

Muut tunnusluvut
Bruttoinvestoinnit, miljoonaa euroa 66 73 128 259 428 452 245 397 310 740
 - % liikevaihdosta 5) 2,5 3,0 3,2 5,9 9,9 11,9 4,4 6,6 4,7 10,7
t&k -menot, miljoonaa euroa 6) 5 7 10 14 18 22 28 27 26 27
- % liikevaihdosta 0,2 0,3 0,3 0,4 0,5 0,6 0,5 0,4 0,4 0,4
Henkilöstö keskimäärin 6) 4 772 5 913 6 849 8 267 9 849 10 429 16 532 20 372 21 070 22 237
 - josta suomessa 1 842 2 173 2 437 2 824 3 344 3 423 5 263 6 178 6 328 6 406

Vuodet 2004–2010 on laskettu iFRs-periaatteiden mukaan ja vuodet 2001–2003 suomalaisen tilinpäätöskäytännön (Fas) mukaan,
mutta vuosia 2001–2004 ei ole muutettu Map Merchant ja Graphic papers -liiketoimintojen vaikutusten osalta 
1) Vuodet 2001–2003 tulos ennen satunnaisia eriä
2) Vuodet 2001–2003 tulos ennen veroja ja vähemmistöosuutta
3) Hallitus ehdottaa, että tilikaudelta ei jaeta osinkoa
4) Vaihdettava pääomalaina sisältyy vieraaseen pääomaan
5) tunnusluku laskettu jatkuvien toimintojen osalta 2005–2010
6) Vuodet 2005–2010 jatkuvista toiminnoista 
tunnuslukujen laskentaperiaatteet on esitetty sivulla 92

Kymmenen vuotta lukuina
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Henkilöstö tuotanto 1000 t/v päästöt ilmaan t/v päästöt vesistöön t/v Jäte t/v Hallintajärjestelmä Chain of Custody

31.12.2010 lta FR Massa
paperi ja
kartonki Hiukkaset

Co2
fossiiliset

Rikki
(so2)

nox
(no2) CoD BoD1 Fosfori typpi

kiintoaine
yhteensä

kaato paikka-
jäte (kuiva)

ongelma-
jäte

iso
9001

iso
14001* eMas oHsas

iso
22000 peFC FsC

alizay, Ranska 326 28 240 9,4 4 444 8,3 227 158 16 2,8 32 59 1 396 74 x x x x
Gohrsmühle, saksa 688 5,5 185 6,1 260 181 541 430 156 52 1,9 6,2 53 77 90 x x x x x x
Hallein, itävalta 197 13 133 12 7 547 81 236 4 519 580 6,4 17 458 626 9 x x x x x
Husum, Ruotsi 864 17 655 670 244 69 669 355 1 334 9 866 694 25 170 701 135 900 x x x x
Joutseno BCtMp, suomi 50 49 259 0 20 806 0 10 439 5,0 0,28 4,4 7,5 225 16 x x x x x
kaskinen BCtMp, suomi 80 15 247 73 4 191 32 243 1 173 65,4 1,09 10,9 74 4 707 0 x x x x x
kemiart liners, suomi 98 13 353 0 1 339 0 0,59 426 33 1,2 18 73 195 18 x x x x x x
kyro, suomi 244 17 230 0 154 894 0,075 155 327 0,83 1,0 12 40 14 13 x x x x x x
Reflex, saksa 319 8,1 84 0 63 872 0 74 68 27 1,4 0 27 69 64 x x x x x
simpele, suomi 359 23 267 6,3 78 412 234 215 349 17 1,6 14 30 8 291 21 x x x x x x
tako Board, suomi 206 26 188 0 75 595 0,034 74 159 73 0,9 1,2 29 92 40 x x x x x x
äänekoski Board, suomi 167 15 206 1,1 3 501 8,2 46 542 218 0,83 9,9 167 48 4,6 x x x x x x
äänekoski paper, suomi 248 33 175 1,2 4 853 11 52 286 119 0,26 2,7 83 88 4,7 x x x x x x

lta FR (lost time accident Frequency Rate): Vähintään yhden päivän poissaoloon johtaneet työtapaturmat/miljoona tehtyä työtuntia
* iso 14001 standardi sisältää energiatehokkuusjärjestelmän (etJ)

laitoskohtaiset yritysvastuutiedot
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Henkilöstö tuotanto 1000 t/v päästöt ilmaan t/v päästöt vesistöön t/v Jäte t/v Hallintajärjestelmä Chain of Custody

31.12.2010 lta FR Massa
paperi ja
kartonki Hiukkaset

Co2
fossiiliset

Rikki
(so2)

nox
(no2) CoD BoD1 Fosfori typpi

kiintoaine
yhteensä

kaato paikka-
jäte (kuiva)

ongelma-
jäte

iso
9001

iso
14001* eMas oHsas

iso
22000 peFC FsC

alizay, Ranska 326 28 240 9,4 4 444 8,3 227 158 16 2,8 32 59 1 396 74 x x x x
Gohrsmühle, saksa 688 5,5 185 6,1 260 181 541 430 156 52 1,9 6,2 53 77 90 x x x x x x
Hallein, itävalta 197 13 133 12 7 547 81 236 4 519 580 6,4 17 458 626 9 x x x x x
Husum, Ruotsi 864 17 655 670 244 69 669 355 1 334 9 866 694 25 170 701 135 900 x x x x
Joutseno BCtMp, suomi 50 49 259 0 20 806 0 10 439 5,0 0,28 4,4 7,5 225 16 x x x x x
kaskinen BCtMp, suomi 80 15 247 73 4 191 32 243 1 173 65,4 1,09 10,9 74 4 707 0 x x x x x
kemiart liners, suomi 98 13 353 0 1 339 0 0,59 426 33 1,2 18 73 195 18 x x x x x x
kyro, suomi 244 17 230 0 154 894 0,075 155 327 0,83 1,0 12 40 14 13 x x x x x x
Reflex, saksa 319 8,1 84 0 63 872 0 74 68 27 1,4 0 27 69 64 x x x x x
simpele, suomi 359 23 267 6,3 78 412 234 215 349 17 1,6 14 30 8 291 21 x x x x x x
tako Board, suomi 206 26 188 0 75 595 0,034 74 159 73 0,9 1,2 29 92 40 x x x x x x
äänekoski Board, suomi 167 15 206 1,1 3 501 8,2 46 542 218 0,83 9,9 167 48 4,6 x x x x x x
äänekoski paper, suomi 248 33 175 1,2 4 853 11 52 286 119 0,26 2,7 83 88 4,7 x x x x x x

lta FR (lost time accident Frequency Rate): Vähintään yhden päivän poissaoloon johtaneet työtapaturmat/miljoona tehtyä työtuntia
* iso 14001 standardi sisältää energiatehokkuusjärjestelmän (etJ)
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Taloudellinen raportointi
M-real ei kommentoi yhtiön taloudellista 
tulosta tai vastaavia kysymyksiä kunkin 
raportointijakson päättymisestä kyseisen 
jakson raportin julkaisemiseen asti lukuun 
ottamatta oleellista markkinatilanteen muu-
tosta tai virheellisen tiedon oikaisua.

Taloudellinen informaatio
taloudelliset katsaukset julkaistaan suo-
meksi ja englanniksi. Vuosikertomuksia 
ja muita julkaisuja voi tilata sähköpostitse 
osoitteesta corporate.communications@m-
real.com. M-realin pääosin englanninkieli-
sillä verkkosivuilla www.m-real.com keskei-
sin sijoittajainformaatio on koottu suomen-
kieliseen sijoittajat-osioon. pörssitiedotteet, 
osavuosikatsaukset ja tilinpäätöstiedot päi-
vitetään sivuille reaaliajassa. Verkkosivuilla 
on yritysesittely, joka päivitetään aina talo-
udellisten raporttien julkistamisen yhte-
ydessä. lisäksi verkkosivuilla esitellään 
muun muassa M-realin tuotteita, asiak-
kaita, myyntiverkostoa sekä ympäristöky-
symyksiä ja organisaatiota. Verkkosivuilta 
voi tilata M-realin julkaisuja sekä antaa 
palautetta. Yhtiön yleissähköpostiosoite on 
corporate.communications@m-real.com.

Osakkeet
Yhtiöllä on yhteensä 328 165 612 osaketta. 
Yksityiskohtaiset tiedot M-real oyj:n osak-
keista on esitetty vuosikertomuksessa 
sivuilla 116–119. M-realin osakesarjat a ja 
B noteerataan nasDaQ oMX Helsinki oy:n 
Mid Cap -listalla. osakkeiden tunnukset ovat 
vastaavassa järjestyksessä MRlaV ja MRlBV.

Sijoittajasuhdetoiminta
M-real on sitoutunut tuottamaan osakkeen-
omistajilleen lisäarvoa. M-real pyrkii tar-
joamaan yhtiötä koskevaa ajantasaista ja 
vaivattomasti hyödynnettävää tietoa sään-
nöllisesti ja avoimesti. Yhtiön tavoitteena on 
tuottaa toimintaansa ja taloudellista ase-
maansa sekä lähiajan näkymiään koskevia 
tietoja luotettavasti ja totuudenmukaisesti. 
kaikkia sijoittajia kohdellaan tasapuoli-
sesti. M-real on kuvannut sijoittajasuhde-
toiminnan pääperiaatteet ja viestintävastuut 
englanninkielisessä iR-toimintaohjeessa, 
joka on luettavissa M-realin verkkosivuilla 
www.m-real.com.

Tietoja osakkeenomistajille
M-real oyj julkaisee taloudelliset raporttinsa 
vuonna 2011 seuraavasti:

torstai 10.2.2011
tilinpäätöstiedote vuodelta 2010

keskiviikko 4.5.2011
osavuosikatsaus tammi–maaliskuulta 2011

torstai 4.8.2011
osavuosikatsaus tammi–kesäkuulta 2011

keskiviikko 2.11.2011
osavuosikatsaus tammi–syyskuulta 2011

Yhtiökokous
M-real oyj:n varsinainen yhtiökokous pidetään 
keskiviikkona 23.3.2011 klo 16.00 Finlandia-
talon Helsinki-salissa, Mannerheimintie 13e, 
Helsinki. osakkeenomistajan, joka haluaa 
osallistua varsinaiseen yhtiökokoukseen 
ja saada äänilipun, tulee olla merkittynä 
euroclear Finland oy:n pitämään yhtiön 
osakasluetteloon 11.3.2011, ja hänen tulee 
ilmoittautua yhtiökokoukseen 18.3.2011 
klo 10 mennessä joko yhtiön verkkosivuilla 
osoitteessa www.m-real.com; sähköpos-
titse osoitteeseen aGM2011@m-real.com; 
puhelimitse arkipäivisin klo 13–15 välisenä 
aikana numeroon 01046 54190; tai kirjeitse 
osoitteeseen M-real oyj, lakiasiat/kansanen, 
pl 20, 02020 Metsä.

Mahdolliset valtakirjat pyydetään jättä-
mään ennakkoilmoittautumisen yhteydessä. 
Hallituksen ehdotuksen mukaan osinkoa 
vuodelta 2010 ei makseta.

Suljettu ikkuna Taloudellinen katsaus Julkaisupäivä
1.1.–10.2.2011 Vuoden 2010 tilinpäätöstiedote torstai 10.2.2011
1.4.–4.5.2011 osavuosikatsaus tammi–maaliskuu keskiviikko 4.5.2011
1.7.–4.8.2011 osavuosikatsaus tammi–kesäkuu torstai 4.8.2011
1.10.–2.11.2011 osavuosikatsaus tammi–syyskuu keskiviikko 2.11.2011
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Osakerekisteri
osakkeenomistajaa pyydetään ilmoittamaan 
osoitteen-, nimen- ja omistusmuutokset sii-
hen arvo osuusrekisteriin, jossa hänellä on 
arvo-osuustili.

Yhteystietoja

osakesiJoittaJat
Matti Mörsky
puh. 010 465 4913
telekopio 010 465 5232
matti.morsky@m-real.com

osakesiJoittaJat Ja Viestintä
Juha laine
puh. 010 465 4335
telekopio 010 465 5232
juha.laine@m-real.com
corporate.communications@m-real.com

VelkasiJoittaJat Ja pankkisuHteet
ari-pekka latti
puh. 010 465 4255
telekopio 010 465 4695
ari-pekka.latti@metsafinance.com

ilkka punkari
puh. 010 465 5226
telekopio 010 456 4695
ilkka.punkari@metsafinance.com

Yleiset sijoittajasuhteisiin liittyvät kysymykset 
tai kommentit voi lähettää sähköpostiosoit-
teeseen: investor.relations@m-real.com.

www.m-real.com
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M­real Oyj
pääkonttori
pl 20
02020 Metsä

Revontulentie 6
02100 espoo
puh. 010 4611
telekopio 010 465 5232

Yritystunnus 0635366–7

www.m-real.com

LIIKETOIMINTA­ALUEET

Consumer Packaging
Hallituskatu 1
33200 tampere
puh. 010 4611
telekopio 010 463 3158

Tehtaat
Joutseno
kemiart liners
kyro
simpele
tako
äänekoski

Office Papers
Van Boshuizenstraat 12
1083 Ba amsterdam
alankomaat
puh. +31 20 572 7500
telekopio +31 20 572 7570

Tehtaat
alizay (Ranska)
Husum (Ruotsi)

Speciality Papers
an der Gohrsmühle
51465 Bergisch Gladbach
saksa
puh. +49 2202 15 0
telekopio +49 2202 15 2806

Tehtaat
Gohrsmühle (saksa)
Reflex (saksa)

Market Pulp and Energy
Revontulentie 6
02100 espoo
puh. 01046 11
telekopio 01046 465 4148

Tehtaat
Hallein (itävalta)
kaskinen

Myyntiverkosto
alankomaat (amsterdam)
argentiina ja uruguay (Buenos aires)
australia (Melbourne)
Belgia (Bryssel)
Brasilia (são paulo)
Bulgaria (sofia)
Chile (santiago)
Costa Rica (san José)
espanja (Madrid, Badajoz)
etelä-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)
puola (Varsova)
Ranska (pariisi)
Romania (Bukarest)
saksa (Bergisch Gladbach, Frankfurt)
serbia (Belgrad)
singapore (singapore)
suomi (espoo, tampere)
syyria (Damaskos)
tšekin tasavalta (praha)
turkki (istanbul)
ukraina (kiova)
unkari (Budapest)
Venäjä (Moskova)
Yhdysvallat (norwalk, Ct)

paikallisten myyntikonttoreiden yhteystiedot 
ovat M-realin verkkosivuilla www.m-real.com

yhteystiedot



Tietoa julkaisusta

paperit
Kannet: galerie art Silk 300 g/m2

Vuosikertomus: galerie art Silk 130 g/m2

Tilinpäätös: galerie art Silk 115 g/m2

graafinen suunnittelu ja taitto: 
Zeeland Branding Oy
Kuvat: jari Riihimäki
3d visualisointi: 3d Render Oy
paino: lönnberg print

julkaisun tilaukset:
M-real Oyj
Viestintä
pl 20
02020 METSä
Sähköposti:  
corporate.communications@m-real.com

julkaisu löytyy pdf-muodossa internet-
sivuilla www.m-real.com

Vuosikertomus on saatavilla englanniksi ja 
suomeksi.






