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Metsa-Serla Oyj

* Liikevaihto 2 028 miljoonaa euroa (1 840)

* Liikevoitto 146 miljoonaa euroa (221)

* Tulos ennen satunnaiserii 104 miljoonaa euroa (169)
* Osakekohtainen tulos 0,49 euroa (0,72)

Arvoisa osakkeenomistaja,

Vuoden toisen neljanneksen tulos jai odotetusti ensimmaista pienemmaksi. Sellun hinta lahti nousuun toisen vuosi-
neljdnneksen aikana, mutta paperin hinnat jatkoivat edelleen hidasta laskuaan heikentden sellupohjaisten tuotteiden
kannattavuutta. Toisen vuosineljanneksen aikana Metsé-Serla joutui edelleen rajoittamaan paperin, kartongin sekéa
sellun tuotantoa kieltdytyessaan huonohintaisista kaupoista.

Kolmen viime vuoden aikana Metsa-Serlassa on toteutettu merkittavid uudelleenjarjestelyja. Kuluneen vuoden ensim-
mainen puolisko on selvasti osoittanut, miten uudistunut yhtié kestadd suhdannevaihteluita entistd paremmin. Metsa-
Serlan tuloksen riippuvuus sellun hinnasta on olennaisesti vahentynyt paperiryhman liikkevaihdon kasvun ja kannatta-
vuuden merkittdvan parantumisen ansiosta. Myds muut liiketoimintaryhmaét ovat toimineet tuloksekkaasti. Yhtion
sisdinen tehokkuus ja sen ansiosta kannattavuus on parantunut méaarétietoisten kehitystoimenpiteiden seurauksena.
Nama toimenpiteet on kohdistettu tuotannosta ja markkinoinnista aina rahoitukseen ja hallintoon asti.

Metsa-Serlan on onnistunut kasvaa nopeasti myynnin lahes kaksinkertaistuessa kolmessa vuodessa. Kasvu on
perustunut padosin yritysostoihin Iahinna Keski-Euroopassa. Metsa-Serla tiimi on osoittanut pystyvansa yhdistamaan
nopeasti kulttuuritaustaltaan erilaisia liiketoimintoja ja saamaan esiin synergiaetuja, jotka ovat parantaneet yhtion
kannattavuutta. Lahes kaikki ostetut yhtiot ovat olleet rakennejérjestelyiden tarpeessa. Tama on pitdnyt yrityskauppo-
jen hinnat kohtuullisina ja antanut Metsé&-Serlalle mahdollisuuden parantaa vastahankittujen yhtididen kannattavuutta
ja koko Metsé-Serlan sijoitetun pddoman tuottoa merkittavasti. Viime vuosien yritysmyynnit ja -ostot ovat auttaneet
Metsa-Serlaa keskittymaan ydinliiketoiminta-alueilleen.

Metséteollisuuden maailmanlaajuiset rakennejarjestelyt jatkuvat. Toistaiseksi tdma prosessi on edennyt paaosin eri
maanosien sisélla 1ahinna Euroopassa ja Pohjois-Amerikassa. Hyvin todennakdisesti lahitulevaisuudessa fuusiot ja
yrityskaupat maanosien vélilla vievat alan keskittymisté eteenpain. Nahtévaksi ja&, milloin tdmé kehitys alkaa tuottaa
seka liikevaihdoltaan suurempia yhtitita etta liiketoimintaportfolioltaan fokusoituneempia kokonaisuuksia. Metsa-Serla
seuraa tarkoin tata maailmanlaajuista kehitysta, ja yhtion hyva tuloskunto seké vahva tase antavat sille mahdollisuu-
den toimia sopivan tilaisuuden tullen.

Sellun hintojen uskotaan edelleen nousevan kesén jalkeen, varsinkin kun huomattava méaaré vanhaa sellukapasiteettia
poistuu markkinoilta Pohjois-Amerikassa. Erityisesti hienopaperin kysynnan odotetaan paranevan loppuvuotta kohden
ja luovan edellytyksia uusille hinnankorotuksille. Vuoden kolmannen neljanneksen aikana markkinatilanne edellyttanee
edelleen kieltdytymista huonohintaisista kaupoista, jolloin paperin ja kartongin tuotannon rajoituksia on jatkettava
hinnankorotusten tukemiseksi. Markkinatilanteen odotetaan kuitenkin paranevan syksylla. Vuosituhannenvaihde tulee
aiheuttamaan lisdkysyntaa, jonka suuruutta on talla hetkella vaikea arvioida johtuen teollisuuden alan ja asiakkaidem-
me tyypillisesti lyhyistéa tilauskannoista. Metsa-Serla uskoo edelleen toisen vuosipuoliskon kannattavuuden olevan
ensimmaista vuosipuoliskoa parempi. Kolmannen vuosineljanneksen tulokset jdanevat toisen vuosineljanneksen
tasolle l&hinna markkinoista johtuvien tuotantoseisokkien vuoksi. Vuoden 1999 tuloksen odotetaan jaavan selvasti
ldhes ennatysvuoden 1998 tulosta huonommaksi.
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toimitusjohtaja



Kehitys vuosineljanneksittain

LIIKEVAIHTO

Milj. euroa

Paperiryhma

- Aikakauslehtipaperi

- Hienopaperi

Pakkaus- ja kuluttajatuoteryhma
Pakkausryhma

- Kartonki

- Aaltopahvipakkaukset

- Pakkausraaka-aineet

- Sisdinen myynti, Pakkausryhma
Pehmopaperiryhméa

Tukkuri- ja tradingryhma
Selluryhma

- Sellu

- Sahatavara

- Sisdinen myynti, Selluryhma
Sisdinen myynti ja muu toiminta
KONSERNI

LIIKEVOITTO JA TULOS
Milj. euroa

Paperiryhma

- Aikakauslehtipaperi

- Hienopaperi

Pakkaus- ja kuluttajatuoteryhméa
Pakkausryhma

- Kartonki

- Aaltopahvipakkaukset

- Pakkausraaka-aineet
Pehmopaperiryhma
Tukkuri- ja tradingryhma
Selluryhma

- Sellu

- Sahatavara

Muu toiminta
LIKKEVOITTO

% liikevaihdosta

Kurssierot
Muut rahoitustuotot ja -kulut

TULOS ENNEN SATUNNAISERIA

% liikevaihdosta
LIIKEVOITTO, %

Paperiryhma

- Aikakauslehtipaperi

- Hienopaperi

Pakkaus- ja kuluttajatuoteryhméa
Pakkausryhma

- Kartonki

- Aaltopahvipakkaukset

- Pakkausraaka-aineet
Pehmopaperiryhma
Tukkuri- ja tradingryhma
Selluryhma

- Sellu

- Sahatavara

KONSERNI

Neljannes | - 11

1999
809,2
258,6
550,6
8116
5239
276,2
1084
153,3
-14,0
287,7
3384
3257
3257
0,0
0,0
-256,7
20282

1998
695,0
280,2
4148
740,2
565,6
306,7
14,2
160,6
-15,9
1746
2477
3934
368,2
291
3.9
-236,3
1840,0

Neljannes I - 11

1999
101,0
54,7
46,3
67.5
53,3
37,3
6,6
9.4
14,2
43
13,8
13,8
0,0
-40,3
146,3

12
52
-37.4
103,7

51

1998
955
59,2
36,3
829
715
52,3

42
15,0
114

43
62,9
61,6

13

-25,1

220,5

12,0
3.1
-48,9
168,5

9.2

Neljannes I - 11

1999
12,5
21,2

84
83
10,2
13,5
6,1
6,1
49
13
42
42
0,0
12

1998
13,7
211

8,8
11,2
12,6
171

3,7

9.3

6,6

17
16,0
16,7

4,6
12,0

1199
4075
1341
2734
409,2
267,0
1416

55,4

776

-1.6
142,2
170,7
167,2
167,2

00

0.0
-130,5
10241

1199
48,2
28,0
20,2
28,1
232
18,0
27
25
49
1.1
10,8
10,8
0.0
-195
68,7

6.7

5,1

44,1

43

1199
1.8
209
74
6.9
87
12,7
49
32
35
0.6
6.4
6.4
0.0
6,7

199
401,7
1245
2772
402,4
256,9
1346

53,0
75,7

6.4
145,5
167,7
158,5
158,5

0,0

0,0
-126,2
10041

199
52,8
26,7
26,1
394
30,1
19.3

39
6.9
93
32
3,0
30
0,0
-20,8
716

11

0,1
-17.9

59,6

59

199
131
214
94
9.8
17
14,4
73
91
6,4
19
19
1.9
0,0
11

IV 98
3345
140,6
1939
3243
2394
1255
53,7
67.1
6.9
84,9
108,3
150,9
150,9
0,0
0,0
13,4
8446

IV 98
432
252
18,0
215
17,0
12,4

17
29
45
05
4,5
4,5
0,0
05
59,2

10

72
-19.8

46,6

55

IV 98
12,9
17.9

93
6,6
71
9.9
32
43
53
05
3.0
3.0
0,0
10
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Neljanneksittiin

198
326,6
130,5
196,1
3423
259,0
142,6
56,7
701
-10,4
833
1034
166,7
166,7
0,0
0,0

-100,4

838,6

1198 198 v 97 97
3401 3549 3477 316,6
138,6 1416 145,7 128,2
2015 2133 202,0 1884
370,0 370,2 358,9 3431
2849 280,7 2723 265,7
154,7 152,0 1431 147,2
57,9 56,3 57,4 53,8
794 81,2 711 72,0
7.1 8.8 59 1.3
85,1 89,5 86,6 774
1251 122,6 799 70,0
176,8 216,6 2301 216,8
176,8 1914 2018 196,8

0,0 291 336 241

0,0 -3.9 5,4 -4,0

-1108  -1255  -1018  -108,6

901,2 9388 9148 8379

Neljanneksittéin

198
414
254
16,0
36,7
28,0
214
03
6.9
8,7
03
252
252
0,0
40
107,0

128

42
-19,5
91,7

10,9

1198 198 v 97 97
449 50,6 223 16,5
288 30,4 19,8 15,5
16,1 20,2 25 1.0
36,0 46,9 308 40,1
315 40,0 232 319
239 28,4 16,1 237

2,1 15 27 25
49 101 44 5,7
45 6,9 76 8,2
24 1.9 22 22

217 41,2 56,8 49,6
217 399 52,6 474

0,0 1.3 42 22
5,6 -19,5 26 -9,0
99,4 1211 1147 99,4

11,0 129 125 119
0,1 3.2 -284 -7
-23,5 25,4 -30.3 -25,6
76,0 925 56,0 62,1

84 99 6.1 14

Neljanneksittéin

K
12,7
19,5

8,2
10,7
10,8
15,0
05

9.8
10,5
03
15,1
15,1

0,0
128

1198 198 V97 97
13,2 14,3 6.4 52
208 215 13,6 121
8,0 9,5 1.2 05
97 12,7 8,6 1,7
11,0 143 85 12,0
15,4 18,7 1.3 16,1
47 2,1 47 47
6,1 12,4 5,6 79
54 17 88 10,6
1.9 15 27 31

12,3 19,0 24,7 229
12,3 208 26,1 24,1

0,0 46 125 91
11,0 129 125 19



Metséa-Serlan tulos ennen satunnaiseria
oli 26 prosenttia edellista neljannesta
heikompi ja oli toisella neljanneksella
44 miljoonaa euroa. Tulosta rasittivat
heikentyneet myyntihinnat, hintatasoa
tukeneet tuotantoseisokit seka eraiden
investointien ja hankittujen yritysten
uudelleenjérjestelyistad aiheutuneet
kertaluonteiset kustannukset. Oma-
varaisuusaste oli 44,4 prosenttia ja
velkaisuusaste 72 prosenttia. Sijoitetun
paddaoman tuotto oli 8,1 prosenttia ja
oman pdaoman tuotto 7,3 prosenttia.

Liikevaihto ja tulos

Metsa-Serlan liikevaihto kasvoi 10 prosenttia
verrattuna edellisvuoden tammi-kesakuuhun
ja oli 2 028 miljoonaa euroa (1 840 miljoonaa
euroa 1-6/98). Vertailukelpoinen liikevaihto las-
ki 5 prosenttia. Myyntihinnat olivat kaikissa
paatuotteissa selvasti edellisvuoden vastaavaa
ajanjaksoa alhaisemmalla tasolla. Myds toimi-
tusmaarat jaivat useissa tuotteissa viimevuo-
tista pienemmiksi.

Liikevaihto kasvoi hieman toisella vuosi-
neljanneksella ensimmaiseen neljannekseen
verrattuna huolimatta paperin ja kartongin
myyntihintojen edelleen jatkuneesta lievasta
laskusta.

Liikevoitto oli tammi-keséakuussa 146,3
miljoonaa euroa (220,5), mika on 7,2 prosent-
tia lilkevaihdosta. Kannattavuutta edellisen
vuoden vastaavaan ajanjaksoon verrattuna hei-
kensi ennen kaikkea alhaisempi myyntihintata-
so. Kannattavuus heikkeni odotetusti hieman
toisella vuosineljannekselld ensimmaiseen
neljannekseen verrattuna, mika johtui paperin
ja kartongin edelleen alentuneista myyntihin-
noista sekéa eraiden investointien ja hankittu-
jen yritysten uudelleenjarjestelyista aiheutu-
neista kertaluonteisista kustannuksista.

Tulos ennen satunnaiseria oli katsauskau-
della 103,7 miljoonaa euroa, mika edelld mai-
nituista syista johtuen jai selvasti edellisvuo-
den vastaavan ajanjakson tuloksesta (168,5).

Konsernin nettorahoituskulut alenivat
edellisvuoteen verrattuna ja olivat 42,6 miljoo-
naa euroa (52,0). Rahoituskulujen alenemi-
seen vaikutti ennen kaikkea edellisvuotta
alhaisempi korkotaso. Rahoituskuluihin siséal-
tyy valuuttakurssitappioita valuuttamaaraisista
lainoista 5,2 miljoonaa euroa (3,1 miljoonaa
euroa tappiota vuotta aiemmin).

Myynnin suojauksesta valuuttajohdannai-
silla on kirjattu 34,4 miljoonan euron kurssi-
tappiot lilkkevaihdon oikaisuksi (13,6 miljoonan
euron kurssitappiot vuotta aiemmin). Suojauk-
sesta johtuen Yhdysvaltain dollarin ja Englan-
nin punnan voimakkaasta vahvistumisesta
ensimmaisen vuosipuoliskon aikana ei saatu
tayttd hyotya myyntituloihin. Kesakuun lop-
puun mennessa dollari oli vahvistunut 13 pro-
senttia ja punta lahes 8 prosenttia vuoden
vaihteeseen verrattuna.

Liiketoiminnan muut tuotot olivat 17,0 mil-
joonaa euroa, josta kayttdomaisuuden myynti-
voitot olivat 4,3 miljoonaa euroa.

Tulos verojen ja vahemmistdosuuden jal-
keen oli 65,0 miljoonaa euroa (107,6). Verot
perustuvat kauden tulokseen ja sisaltavat las-
kennallisen verovelan muutoksen.

Kurssierojen kirjausperiaatetta on muutet-
tu vuoden alusta siten, etta seka valuuttajoh-
dannaisista etté valuuttalainoista realisoitu-
neet kurssierot jaksotetaan suojauskaudelle
(6 kuukautta), kun aiemmin realisoituneet
kurssierot kirjattiin valittomasti tulosvaikuttei-
sesti ja ainoastaan realisoitumattomat kurssi-
erot jaksotettiin. Kirjaustavan muutos paransi
katsauskauden tulosta 13,8 miljoonalla eurolla
aikaisempaan kaytantdon verrattuna. Edellis-
vuoden lukuja ei ole muutettu vastaamaan
uutta kaytantoa.

Tunnusluvut

Osakekohtainen tulos oli 0,49 euroa (0,72 euroa
1-6/98). Sijoitetun pddoman tuotto heikkeni
edellisvuoden vastaavaan ajanjaksoon verrattu-
na ja oli 8,1 prosenttia (12,4). Oman pddoman
tuotto oli 7,3 prosenttia (14,2). Omavaraisuus-
aste oli kauden lopussa 44,4 prosenttia (44,2) ja
velkaisuusaste 72 prosenttia (51).

Rahoitus
Korolliset nettovelat olivat kesakuun lopussa

TULOSLASKELMA (milj.euroa, luvut ovat tilintarkastamattomia)

1-6/99
Liikevaihto 20282
Osuus osakkuusyhtigiden
tuloksista -3.7
Liiketoiminnan muut tuotot 17.0
Toimintakulut 1759,7
Poistot 135,5
Liikevoitto 146,3
Kurssierot -5,2
Muut rahoitustuotot ja -kulut -37.4
Tulos ennen satunnaiseria 103,7
Satunnaiset erét 0,0
Tulos ennen veroja ja vahemmistéosuutta 103,7
Verot -354
Véhemmistdosuus -3.3
Katsauskauden tulos 65.0

Veroina on huomioitu katsauskauden tulosta vastaavat verot.

TASE (milj.euroa)

6/1999
Vastaavaa
Pysyvét vastaavat 32744
Vaihtuvat vastaavat
Vaihto-omaisuus 502,5
Muut vaihtuvat vastaavat 999,7
Likvidit varat 174,4
Yhteensa 4951,0
Vastattavaa
Osakepadoma ja muu oma p&aoma 1836,7
Véhemmistdosuus 359,0
Pakolliset varaukset 49,0
Pitkdaikainen vieras pddoma 1645,6
Lyhytaikainen vieras pddoma 1060,7
Yhteensa 4951,0

1 394 miljoonaa euroa (1 233 miljoonaa euroa
31.12.1998).

Maksuvalmius on hyvéa. Konsernin likvidi-
teetti oli kesdkuun lopussa 1 494 miljoonaa
euroa, josta 1 320 miljoonaa oli sitovia pitkaai-
kaisia luottosopimuksia ja 174 miljoonaa likvi-
deja varoja ja sijoituksia. Lisaksi konsernilla oli
lyhytaikaisia rahoitustarpeita varten kaytos-
saan ei-sitovia koti- ja ulkomaisia yritystodis-
tusohjelmia ja luottolimiittejd noin 600 miljoo-
nan euron arvosta.

Nettovaluuttavirrasta oli kesdkuun lopussa
suojattuna keskimaarin 6 kuukautta. Suojaus-
aste oli ensimmaisen vuosipuoliskon aikana
vaihdellut keskimaarin 6 ja 9 kuukauden valilla.
Ulkomaisen oman pddoman positiosta oli kat-
sauskauden lopussa suojattuna noin 90 pro-
senttia.

Konsernin velkojen korkosidonnaisuusaika
oli kesakuun lopussa 16 kuukautta. Ensimmai-
sen vuosipuoliskon aikana korkosidonnaisuus-
aika on vaihdellut 13 ja 16 kuukauden valilla.

Osakkeet

Metsé-Serlan B-osakkeen kurssin ylin notee-
raus Helsingin Porssissa oli tammi-kesakuus-
sa 8,90 euroa ja alin 5,85 euroa. Keskikurssi
oli 7,24 euroa. Vuoden 1998 keskikurssi oli
7,77 euroa. B-osakkeen kurssi oli 8,24 euroa

% 1-6/98 % Muutos % 1-12/98 %
100,0  1840,0 100,0 1882 10,2 35233 1000
49 -8,6 5,1
14,4 26 329
15179 2418 29292
120,9 -14.,6 2455
12 2205 120 742 -33,6 3866 110
-3,1 2,1 85
21 489 -28 11,5 883 -23
5,1 1685 9.2 648 -385 3068 87
13,8 -13.8 16,4
5,1 1823 99 -786 -4311 3232 92
-46,8 114 -101.9
-27.9 24,6 -39,1
32 1076 59 -426 -39,6 1822 52
% 6/1998 % 12/1998 %
66,1 30084 62,6 31736 66,7
10,2 4269 89 4650 98
20,2 6329 13,2 7407 155
35 7351 15,3 3822 80
100,0 48033 100,0 47615 100,0
37.1 17636 36,7 18266 384
73 3584 75 3993 75
1.0 52,0 1.1 5,1 12
332 17345 36,1 16741 352
214 8948 18,6 8454 177
100,0 48033 100,0 47615 100,0



katsauskauden lopussa 30.6.1999.

B-osakkeen vaihto oli 184,8 miljoonaa eu-
roa ja 24,8 prosenttia osakekannasta. A- ja B-
osakkeiden markkina-arvo 30.6.1999 oli yh-
teensa 1 145,7 miljoonaa euroa.

Metsaéliitto Osuuskunta omistaa 39,3 pro-
senttia Metsé-Serla Oyj:n osakkeista ja ndiden
osakkeiden tuottama danivalta on 64,7 pro-
senttia. Kansainvéliset sijoittajat omistavat
36,4 prosenttia osakkeista.

Liiketoimintaryhmat ja toimialojen
markkinakehitys

PAPERIRYHMA

Paperiryhman kannattavuus parani edellisvuo-
den vastaavaan ajanjaksoon verrattuna. Kan-
nattavuuden parantuminen johtui pdaosin
alhaisemmasta sellun hinnasta ja hienopaperi-
tehtaiden lisdéntyneista toimitusmaarista.
Tammi-kesakuun liikevoitto oli 101,0 miljoo-
naa euroa (95,5). Kuluvan vuoden ensimmai-
seen neljdnnekseen verrattuna vuoden toisen
neljanneksen liikevoitto heikkeni 4,6 miljoonal-
la eurolla. Kannattavuuden lieva heikkenemi-
nen johtui paaasiallisesti sellun hinnan kohoa-
misesta toisen neljanneksen aikana.

Paperiryhmaén liikkevaihto kasvoi 16 pro-
senttia ja oli 809,2 miljoonaa euroa (695,0).
Toimitusmaarat lisdantyivat 23 prosenttia vii-
me vuoden vastaavaan ajanjaksoon verrattu-
na. Kasvu johtuu vuoden alussa Paperiryh-
maan liitettyjen UK Paperin tehtaiden toimi-
tuksista. Koko ryhmén vertailukelpoiset toimi-
tusmaarat kasvoivat 2 prosenttia edellisvuo-
den vastaavaan ajanjaksoon verrattuna.

Aikakauslehtipaperidivisioonan tammi-
kesakuun liikevoitto oli 54,7 miljoonaa euroa
(59,2). Kannattavuuden lieva heikkeneminen
oli seurausta alentuneista kayntiasteista ja las-
keneista hinnoista. Edelliseen vuosineljannek-
seen verrattuna liikevoitto parani hieman.

Paallystetyn aikakauslehtipaperin (LWC)
kysynta Lansi-Euroopassa vaheni katsauskau-
della edellisvuoden vastaavan kauden tasosta
2 prosenttia. Metsa-Serlan toimitukset supis-
tuivat vastaavasti 7 prosenttia. Toimitusmaa-
rien lasku johtui kuluvan vuoden ensimmaisel-
18 puoliskolla kieltdytymisesta huonohintaisista
tilauksista seka Plattlingin tehtaan helmikui-
sesta 10 vuorokauden investointiseisokista.
Divisioonan seisokit olivat yhteensa tammi-
kesdkuussa keskimaarin 15 paivaa. Valuutta-
maaraiset hinnat olivat keskimaarin 4 prosent-
tia alemmat kuin tammi-keséakuussa viime
vuonna.

Hienopaperidivisioonan katsauskauden
liikevoitto parani selvasti vuoden 1998 tammi-
kesdkuuhun verrattuna ja oli 46,3 miljoonaa
euroa (36,3). Huolimatta laskeneista myynti-
hinnoista kokonaiskannattavuus kohosi lisdan-
tyneiden myyntimaarien ja alhaisemman sel-
lun keskihinnan ansiosta. Kuluvan vuoden toi-
sen neljanneksen kannattavuus heikkeni enna-
koidun mukaisesti tammi-maaliskuuhun ver-
rattuna johtuen lahinna sellun hinnan vahvistu-
misesta loppukevaan aikana. Myyntimaarien

kasvusta huolimatta myds hienopaperitehtailla
jouduttiin turvautumaan tuotantoseisokkeihin,
kun divisioonan kannattavuusvaatimukset
tayttavia tilauksia ei ollut riittdvasti saatavissa.
Seisokit olivat yhteensa keskimaarin tammi-
kesdkuussa 12 paivaa.

Paallystetyn hienopaperin kysynté katsa-
uskaudella nousi 4 prosenttia edellisvuoden
vastaavaan ajanjaksoon verrattuna. Metséa-
Serlan toimitusmaaréat kasvoivat 37 prosenttia.
Paasyy kasvuun oli UK Paperin Sittingbournen
tehtaan liittdminen Paperiryhmé&én vuoden
alusta lukien. Vertailukelpoinen toimitusmaa-
rien kasvu oli 13 prosenttia. Etenkin Biberistin
ja Adnekosken hienopaperitehtaat kasvattivat
toimituksiaan. Valuuttamaaraiset hinnat olivat
keskimé&arin 11 prosenttia vime vuoden tam-
mi-kesakuuta alemmat.

Paallystamattdmien hienopapereiden ky-
synta Lansi-Euroopassa kasvoi katsauskaudel-
la 2 prosenttia edellisvuoden vastaavaan ajan-
jaksoon verrattuna. Metsa-Serlan toimitus-
maarat kasvoivat 86 prosenttia UK Paperin
New Thamesin tehtaan toimitusten ansiosta.
Vertailukelpoiset toimitusmaarat supistuivat
2 prosenttia edellisvuoden vastaavasta ajan-
kohdasta. Tammi-kesakuun valuuttamaaraiset
hinnat jaivat 14 prosenttia vime vuoden vas-
taavasta jaksosta.

Metséa-Serlan erikoispapereiden toimitus-
maarat supistuivat 15 prosenttia verrattuna
viime vuoden tammi-kesakuuhun. Toimitus-
maarien lasku oli seurausta erikoispapereiden
tuoterationalisoinnista ja siita, ettd Dachaun
tehtaalla luovuttiin erikoispapereiden valmis-
tuksesta.

UK Paperin tehtaiden toiminnan tehosta-
misohjelma kapasiteetin nostamiseksi ja hen-
kilostomaaran vahentamiseksi on edennyt
suunnitelmien mukaisesti. Tehtaiden terveh-
dyttdmisohjelma tdhtdd muun muassa 230
henkildn vahentdmiseen vuoden 2000 puoliva-
liin mennessa.

PAKKAUSRYHMA

Pakkausryhman tammi-kesdkuun liikevoitto oli
53,3 miljoonaa euroa (71,5). Liikevoitto laski
edellisen vuoden vastaavasta jaksosta johtuen
sekéa kysynnan heikkenemisesta joidenkin
tuotteiden kohdalla etté Iahes kaikkien tuottei-
den selvasti alhaisemmasta hintatasosta. Hin-
tojen lasku pyséahtyi ja ensimmaiset hinnan-
korotukset toteutuivat toisella neljanneksella.
Markkinahintojen laskua edellisesta vuodesta
on kompensoinut osin dollarin ja punnan suo-
tuisa kurssikehitys. Pakkausryhman liikkevaihto
oli 523,9 miljoonaa euroa (565,6). Kysynta on
vakiintunut ensimmaisen vuosipuoliskon aika-
na ja tilauskannat ovat osin kasvaneet alku-
vuoden tasosta.

Ryhman liikevoitto laski toisella neljannek-
sellad 6,9 miljoonalla eurolla ensimmaiseen nel-
jannekseen verrattuna, mika johtui padasiassa
aaltopahvi- ja pakkausraaka-ainedivisioonien
heikentyneista tuloksista.

Ryhman divisioonajako muuttui 1.5. alkaen
siten, ettd ryhma jaettiin kolmeen divisioonaan,

jotka ovat Customer-, Board- ja Box-divisioo-
na. Uusi jako liittyy ryhman tdsmennettyyn
strategiaan, jonka tavoitteena on tukea parem-
min merkkituotteiden markkinointia ja arvoket-
jun hallintaa raaka-aineista valmiisiin kuluttaja-
pakkauksiin. Tassa osavuosikatsauksessa pak-
kausryhma on viela jaoteltu edellisen katsauk-
sen tapaan Kartonki-, Aaltopahvi- ja Pakkaus-
raaka-ainedivisioonaan.

Kartonkidivisioonan liikevoitto oli 37,3
miljoonaa euroa (52,3). Kannattavuutta heiken-
si divisioonan tuotteiden heikompi kysynta-
tilanne verrattuna edellisen vuoden vastaa-
vaan ajanjaksoon. Hintataso on laskenut sen
mukaisesti ja oli katsauskaudella keskimaarin
5 prosenttia alempi kuin edellisen vuoden vas-
taavalla ajanjaksolla. Toisella neljanneksella
divisioonan liikevoitto pysyi ldhes samana kuin
ensimmaisella neljanneksella.

Taivekartongin kulutus Lansi-Euroopassa
laski viime vuoden viimeisen neljanneksen
aikana. Viime vuoden tammi-kesdkuuhun ver-
rattuna taivekartongin kulutus oli noin 7 pro-
senttia pienempi. Vastaavasti Metsa-Serlan
toimitukset vahenivat 2 prosenttia, tosin va-
hennys Euroopan osalta oli hieman suurempi.
Euroopan ulkopuoliset ja erityisesti Aasian toi-
mitukset lisdantyivat toisella neljanneksella.

Tapettikartongin kysynta ei ole merkitta-
vasti elpynyt viime vuonna alkaneesta laskus-
ta, mika johtui Venajan taloustilanteen heikke-
nemisesta. Asiakkaidemme jalostustoiminta
on kuluvan vuoden ensimmaisella puoliskolla
pysynyt alhaisella tasolla.

Hintojen lasku on pyséahtynyt seka taive-
ettd tapettikartongissa ja hintojen ennakoidaan
asteittain elpyvan.

Aaltopahvidivisioonan tammi-kesakuun
liikevoitto parani edellisvuoden vastaavaan
ajanjaksoon verrattuna ja oli 6,6 miljoonaa eu-
roa (4,2). Kannattavuus on pysynyt tyydytta-
valld tasolla huolimatta heikentyneestéa kysyn-
nasta Pohjois-Euroopassa. Venéjan ja Kreikan
kysyntéa on kasvanut selvasti viime vuodesta.

Aaltopahvipakkausten kysynta Euroopassa
on vuoden aikana laskenut noin prosentin.
Metsa-Serlan paamarkkina-alueilla Pohjois-
maissa ja Baltiassa kysynnan lasku on ollut
suurempi, mutta se on pysahtynyt vuoden
1999 aikana. Metséa-Serlan aaltopahvi-
divisioonan kannalta on ollut positiivista, etta
Venéjalla kysynta on noussut selvésti vime
syksysta, mika on parantanut divisioonan
Venéjalla toimivien tehtaiden kannattavuutta.

Toisella neljanneksella divisioonan liike-
voitto heikkeni ensimmaiseen neljannekseen
verrattuna johtuen ennen kaikkea Tanskan
vaikeasta markkinatilanteesta ja tydsuhde-
hairidista yhtion Tanskan tehtailla.

Pakkausraaka-ainedivisioonan tammi-
kesakuun liikevoitto laski edellisvuoden vas-
taavaan ajanjaksoon verrattuna ja oli 9,4 mil-
joonaa euroa (15,0). Kannattavuuden heikke-
neminen johtui hintatason ja kysynnan laskus-
ta seka liner-tehtaan investointiseisokin ajoit-
tumisesta toiselle neljannekselle. Investoinnil-
la uudistettiin tuotteen laatua entista parem-
min kuluttajapakkauksiin sopivaksi, parannet-



tiin tuottavuutta ja samalla nostettiin tehtaan
tuotantokapasiteettia. Edelld mainituista syista
johtuen divisioonan kannattavuus heikkeni toi-
sella vuosineljdnnekselld myds ensimmaiseen
neljannekseen verrattuna.

Edellisen vuoden tammi-kesakuuhun ver-
rattuna valkopintaisen linerin kysynta Euroo-
passa on laskenut 5 prosenttia. Toisen neljan-
neksen aikana kysynta kuitenkin vakiintui ja
hintataso kaantyi nousuun. Myds flutingin ky-
synta on parantunut hieman ja hintataso on
vakiintunut. Verrattuna viime vuoden vastaa-
vaan ajanjaksoon linerin hinta on laskenut 7
prosenttia, mutta toimitukset kasvaneet 4 pro-
senttia. Flutingin hinta on vastaavasti laskenut
noin 10 prosenttia ja toimitusmaara pysynyt
samana. Kemihierteen kysynté on ollut koko
alkuvuoden hyva ja sen hintataso on lahtenyt
nousuun kevaalla.

MEeTsA Tissue OvJ

Metséa Tissuen liikevaihto tammi-kesdkuussa
oli 287,7 miljoonaa euroa (174,6). Liikevaihtoa
kasvattivat viime joulukuussa toteutetut yritys-
ostot Saksassa. Kuluneen vuosipuoliskon liike-
voitto oli 14,2 miljoonaa euroa (11,4). Vuoden
toisen neljanneksen liikevoitto ja myynti jaivat
ensimmaista neljdnnestd heikommaksi johtuen
kertaluontoisista kustannuksista, kuitukustan-
nusten noususta ja kausivaihteluista.

Pehmopaperin kysynté Pohjoismaissa kas-
vaa noin prosentin vuodessa. Manner-Euroo-
passa kysynta kasvaa 3 prosentin vuosivauhtia.
Puolassa kasvu on 5 prosenttia. Pitkdn aikavalin
markkinanakyméat Euroopassa ovat pehmopa-
perissa suotuisat, vaikka téana ja ensi vuonna
alan laajennusinvestoinnit ylittavatkin kasvun.

Jalostettujen pehmopaperituotteiden hin-
nat ovat Pohjoismaissa samalla tasolla kuin
viime vuoden alkupuolella. Manner-Euroopas-
sa hintataso on laskenut hieman. Leivin- ja
ruuanlaittopapereiden hinnat ovat pysyneet
ennallaan.

Pehmopaperijalosteiden toimitukset Poh-
joismaissa olivat edellisen vuoden vastaavan
ajan tasolla. Yritysostojen seurauksena Man-
ner-Euroopan toimitukset olivat olennaisesti
korkeammat kuin edellisend vuonna.

Saksan tehtaiden liittdminen Metsé Tissuen
liiketoimintaan alkaneen vuoden aikana on su-
junut odotetusti ja tehtaiden tuotannon integ-
roiminen on aloitettu. Puolan tehtaalla lopete-
taan pieni kartonkituotantolinja Venajan talous-
vaikeuksien aiheuttaman kysynnan putoami-
sen johdosta.

Metsa Tissuen osakkeen kurssi Helsingin
Porssissa vaihteli tammi-kesakuussa 6,46
euron ja 8,82 euron valilla. Keskikurssi oli 7,76
euroa. Osakkeiden vaihto oli 8,7 prosenttia
osakekannasta. Osakkeista Metsa-Serla omis-
taa 56,9 prosenttia ja kansainvaéliset sijoittajat
19,4 prosenttia.

ForesT HousE
(Tukkuri- ja tradingryhma)

Tukkuri- ja tradingryhman liikevoitto oli tammi-
kesakuussa 4,3 miljoonaa euroa (4,3).

Tukkuridivisioonan toimitukset kasvoivat
edellisvuoden vastaavaan ajanjaksoon verrat-
tuna 43 prosenttia, vertailukelpoinen kasvu oli
5 prosenttia. Verrattuna tdman vuoden ensim-
maiseen neljannekseen toimitusmaarat pysyi-
vat samalla tasolla.

Kilpailutilanne on muuttumaton ja jatkuu
edelleen kiredna kaikilla pdamarkkina-alueilla.
Ison-Britannian tukkurimarkkinoilla kysynta ja
paallystetyn hienopaperin hintataso laskivat
edelleen vuoden 1999 ensimmaéisesta neljan-
neksesta. Hintatason aleneminen on nyt py-
sahtynyt. Markkinat ovat kuitenkin hermostu-
neet ja hinnankorotusten uskotaan toteutuvan
Ison-Britannian markkinoilla vasta kolmannen
neljdnneksen loppupuolella. Pakkauskartonkien
kysynta Isossa-Britanniassa on 10 prosenttia
alle edellisvuoden. Tama on vaikuttanut kiel-
teisesti toimitusmaara- ja tuloskehitykseen.
Tilanne on lievasti parantunut toisen neljan-
neksen loppupuolella.

UK Paper -yrityskaupan yhteydessa oste-
tun Guppyn integrointi Metsa-Serlaan on suju-
nut suunnitelmien mukaisesti. Englannin tuk-
kureiden tukitoimintojen keskittdmisella saa-
vutetaan kustannussaastdja jo kuluvan vuoden
aikana.

Tradingliiketoiminnan kehitys on ollut en-
simmaisen puolen vuoden aikana odotettua
parempi Aasian ja Eteld-Amerikan sekd USA:n
markkinoilla. Alkuvuodesta aloitettu divisioo-
nan uudelleenorganisointi seka kustannusten
alentamisohjelmat ovat vaikuttaneet positiivi-
sesti divisioonan tulokseen. Isossa-Britanniassa
tradingtoiminta ei ole kehittynyt odotusten
mukaisesti markkinoiden kirean kilpailutilan-
teen ja alhaisen hintatason johdosta.

SELLURYHMA

Selluryhman liikkevoitto oli ensimmaisellé vuo-
sipuoliskolla 13,8 miljoonaa euroa (62,9). Kan-
nattavuuden heikkeneminen johtui ennen
kaikkea edellisvuotta oleellisesti alhaisemmas-
ta sellun hintatasosta. Ensimmaisen vuosipuo-
liskon euromaaraiset myyntihinnat olivat kes-
kiméaarin 16 prosenttia edellisvuoden vastaa-
vaa ajanjaksoa alhaisemmat.

Vuoden ensimmaiseen neljannekseen ver-
rattuna ryhman liikevoitto parani sellun maail-
manmarkkinahintojen nousun seurauksena.
Liikevoittoa paransi myds vahvistunut Yhdys-
valtain dollari suhteessa euroon. Sellun valuut-
tamaaradinen hinta nousi toisella neljanneksella
havusellussa 13 prosenttia ja lehtisellussa 26
prosenttia.

Selluryhman liikevaihto oli 325,7 miljoonaa
euroa, mikd on 17 prosenttia pienempi kuin
edellisvuoden vastaavana ajanjaksona (393,4).

Sellun kysynté ja tarjonta ovat tasapainot-
tuneet alkuvuoden ylitarjontatilanteesta. Posi-
tiivinen kehitys on seurausta sellutuottajien
pitdmista seisokeista, kapasiteetin alenemi-

sesta erdiden sellutehtaiden sulkemisen seu-
rauksena seka Aasian parantuneesta markki-
natilanteesta.

Norscan-varastot ovat laskeneet ensim-
maisella vuosipuoliskolla 220 000 tonnia ja oli-
vat kesakuun lopussa 1,37 miljoonaa tonnia.
Ostajien varastot Euroopassa ovat vastaavasti
kasvaneet ja ovat nyt tasolla 1,42 miljoonaa
tonnia. USA:n ja Aasian ostajien varastot ovat
alhaiset.

Havusellun hinta pysyi 460 dollarissa tam-
mi-maaliskuussa. Huhtikuussa havusellun hin-
ta nousi 480 dollariin, toukokuussa 500 dolla-
riin ja kesékuussa edelleen 520 dollariin. Koi-
vusellun hinta pysyi tasolla 360 — 380 euroa
ensimmaiselld vuosineljannekselld, minka jal-
keen huhtikuussa hinta nousi 420 euroon ja
toukokuussa 440 euroon. Kesdkuussa koivu-
sellun hinta oli 460 euroa.

Investoinnit ja yritysostot

Lahes 20 miljoonan euron investointiohjelma
UK Paperin tehtaiden tuotantokapeikkojen
poistamiseksi ja paperikoneiden hyotysuhtei-
den nostamiseksi on aloitettu. Investoinnit
tahtaavat tehtaiden tuotantokapasiteetin ja
paperin laadun nostoon ja niiden takaisin-
maksuaika tulee olemaan alle kaksi vuotta.

Pakkausryhmén toisen neljdnneksen in-
vestoinneista tarkein oli Kemin liner-koneen
uudistus. Investoinnilla uudistettiin tuotteen
laatua entistéd paremmin kuluttajapakkauksiin
sopivaksi, parannettiin tuottavuutta ja samalla
nostettiin tehtaan tuotantokapasiteettia.

Tampereen ja Nokian aaltopahvitehtaiden
toiminta yhdistetdan ja Tampereelle syntyy
kapasiteetiltaan noin 50 000 tonnin aaltopahvi-
pakkausyksikkd. Yhdistdminen parantaa tuotan-
non tehokkuutta ja kilpailukykya oleellisesti.

Neopac A/S:n tytaryhtid Seren Berggreen
A/S osti toukokuussa tanskalaisen D-Display
A/S:n liiketoiminnot. Yritysosto taydentaa ryh-
man aaltopahviliiketoimintaa Tanskassa.

Katsauskauden lopulla kreikkalaisesta aal-
topahvipakkausten valmistajasta Cartonpack
S.A:sta tuli Metsa-Serlan tdysin omistama ty-
taryhtié, kun Metsa-Serla osti Frantschach
AG:Itd 33 prosentin vahemmistdosuuden Silva
International Paper Holdings B.V:sta, jonka
tytaryhti¢ Cartonpack on.

Metséa Tissuen Katrineforsin tehtaan uusi
jalostuslinja ja Mantan tehtaan kasipyyhelinja
on otettu kayttéon kevaan aikana. Nyboholmin
tehtaan laajennusinvestointi on aikataulussa ja
valmistuu joulukuussa.

Kaskisten sellutehtaalla 4 miljoonaa euroa
maksava soodakattilan sahkdsuodinprojekti
etenee aikataulussa ja se otetaan kayttoon
lokakuussa.

Kemin sellutehtaan meesauuni otettiin
kayttdéon juhannusseisokin yhteydessa.

13 miljoonaa euroa maksavalla investoinnilla
nostetaan Kemin sellutehtaan kapasiteetti
560 000 tonniin vuodessa.

Aanekosken sellutehtaan happivalkaisu- ja
pesuntehostamisinvestoinnit ovat toteutuneet
hyvin. Projektille asetetut tavoitteet jatevesi-



Metsa-Serla-konserni (luvut ovat tilintarkastamattomia)

TUNNUSLUVUT

Osakekohtainen tulos, euroa
(laimennettu 1-6/99; 0,43 euroa)
Sijoitetun pddoman tuotto, %
Oman pagoman tuotto, %
Bruttoinvestoinnit milj. euroa
Henkildstd keskimaarin

Osakekohtainen oma pa&oma, euroa
Omavaraisuusaste, %
Velkaisuusaste, %

KONSERNIN VASTUUT, milj.euroa

Omasta puolesta
Osakkuusyhtiiden puolesta
Saman konsernin yritysten puolesta
Muiden puolesta

Yhteensd

AVOIMET JOHDANNAISSOPIMUKSET, milj.euroa

Brutto-

méaré

6/99

Korkojohdannaiset 805
Valuuttajohdannaiset 2438
Osakejohdannaiset 0
Yhteensa 3243

Kirjaamaton arvostusero avoimista johdannaissopimuksista laskettuna markkinahintaan

oli katsauskauden lopussa -22,8 milj.euroa.

TUOTANTO, 1000 tonnia

Aikakauslehtipaperi
Hienopaperi
Kartonki

Aaltopahvi

Fluting

Liner

CTMP

Pehmopaperi
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Osavuosikatsaus 1.1. - 30.6.1999
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kuormituksen ja kemikaalikustannusten va-
hentémisessa saavutetaan. Kuivauskoneen
kenkapuristin asennetaan syyskuussa.

Metsé-Botnia lunasti 1.7.1999 Oyj Kyro
Abp:n omistamat 3 prosenttia Oy Metsa-
Rauma Ab:n osakekannasta. Samalla Metséa-
litto Osuuskunta lunasti Keskindinen Elake-
vakuutusyhtio Tapiolan omistaman 3 prosen-
tin osakemaaran Metsa-Raumasta. Osake-
kaupat perustuvat Metsa-Rauman perustami-
sen yhteydessé 1994 solmittuun osakas-
sopimukseen.

Finnforest ja Metsa Timber tytar- ja osak-
kuusyhtidineen sekd Metsaliitto SW on paa-
tetty yhdistaa uudeksi mekaaniseen metsa-
teollisuuteen keskittyvaksi Finnforest-konser-
niksi. Metsa-Serla, joka omistaa 10 prosenttia
nykyisesta Finnforestista, on omalta osaltaan
hyvéaksynyt uuden Finnforest-konsernin muo-
dostamisen.

Vuosi 2000

Metséa-Serlan vuosi 2000 -projekti etenee
suunnitelmien mukaisesti yksikoittain konser-
nin laajuisena hankkeena. Osaprojektien ete-
nemista valvotaan kuukausittaisella keskitetyl-
1& raportoinnilla. Vuosi 2000 -valmiuden seu-
ranta sisaltyy myos siséisen ja ulkoisen tilin-
tarkastuksen tarkastusohjelmiin. Merkittavim-
pien tietojarjestelmatoimittajien kanssa on yh-
teisten valvontaorganisaatioiden avulla varmis-
tettu hankkeiden resurssointi ja eteneminen
eri toimipisteissé. Liiketoiminnan ulkoisten ris-
kien analysointiin on kiinnitetty erityista huo-
miota.

Katsauskauden aikana painopiste on siirty-
nyt tietotekniikasta lilkketoiminnan ulkoisten
riskien analysointiin ja varasuunnitelmien teke-
miseen. Merkittdvimpien tietotekniikkatoimit-
tajien kanssa on aloitettu vuodenvaihteen tuki-
toimintojen valmiuksien suunnittelu.

Palvelu- ja tavarantoimittajiemme vuosi
2000 -valmiuteen liittyvien riskien selvittamis-
td ja varasuunnitelmien laatimista on jatkettu
vhteisty®ssé konsernin ostojohdon ja liikketoi-
mintayksikoiden kanssa. Tehdyisséa selvityk-
sissé ei ole havaittu sellaisia Metsa-Serlan toi-
minnan jatkuvuutta vaarantavia riskeja, joita ei

Metsi-Serla Oyj
Konsernihallinto
Revontulentie 6
02100 Espoo
PL 20
02020 METSA
Puh. 01046 11
Fax 01046 94355

www.metsaserla.com

voida poistaa tai joihin ei voida riittavasti va-
rautua.

Projektin valmiusasteen nousun myota on
vahvistunut késitys, etta alkuperainen kustan-
nusbudjetti (7,5 miljoonaa euroa) alittuu.

Henkilosto

Henkildston maara oli kesakuun lopussa

17 286 henkilda (15 628 henkiloa 30.6.1998).
Suomessa tyodskenteli 8 786 (8 615) ja ulko-
maisissa yksikoissa 8 500 (7 013) henkiloa.
Konsernin henkiléstémaaraan siséaltyy 50 pro-
senttia Saksassa toimivien MD Papierin ja
Albbruckin paperitehtaiden henkiléstosta. Yri-
tysostojen ja -myyntien nettovaikutus henki-
|6stomaéran lisédykseen oli 2 847 henkil®a.
Muuten henkildsto vaheni 1 189 henkilolla
edellisvuoden kesakuun loppuun verrattuna.
Vuodenvaihteessa henkildstomaara oli 15 221
henkilda.

Lahiajan nakymat

Aikakauslehtipapereiden kysynnan ennakoi-
daan kausiluontoisesti heikkenevan loppu-
kesan aikana, mutta paranevan selvéasti syksyl-
|&. Hintojen arvioidaan pysyvén suhteellisen
vakaina ja kannattavuuden hyvana.
Hienopapereiden kysynta, etenkin paallys-
tettyjen laatujen, on jatkunut poikkeuksellisen
hyvana koko ensimmaisen vuosipuoliskon
ajan. Kesan aikana tilausvirtojen ennakoidaan
kuitenkin laskevan hetkellisesti, mutta vuosi-
tuhannen vaihteen ldhestymisen arvioidaan
vaikuttavan positiivisesti kysyntaan jo alkusyk-
sylla. Euroopan hienopaperimarkkinoiden kan-
nalta positiivisena seikkana voidaan pitda
myods sita, ettd Kaakkois-Aasian taloudellisen
tilanteen vakaantuminen ja signaalit paikallisen
talouden hitaasta elpymisesta ovat muutta-
massa alueen hienopaperivalmistajien markki-
nakayttaytymistd vahemman aggressiiviseksi.
Paallystamattémien hienopapereiden hin-
nankorotus saatiin Euroopan paamarkkinoilla
lapi kesékuussa. Paallystetyissa laaduissa hin-
nankorotuksiin pyritadn loppukesan aikana ja
paallystamattdmissa laaduissa toiseen hinnan-
korotukseen syksylla. Hienopaperidivisioonan

kolmannen vuosineljdnneksen kannattavuu-
den arvioidaan pysyvan toisen neljanneksen
tasolla, mutta parantuvan vuoden viimeisella
neljdnneksella.

Pakkausryhméssa taivekartonkien kysyn-
nan odotetaan pysyvan ennallaan, mutta liner-
kartongin ja flutingin tilauskannat ovat jo nou-
sussa ja loppuvuoden kysynnan odotetaan
kasvavan. Pakkausjalosteiden kysynnan odo-
tetaan hiljalleen elpyvan aallonpohjasta. Ryh-
man tuloksen odotetaan pysyvan loppuvuonna
nykyisella tasolla ja koko vuoden tuloksen nain
jaavan viime vuotta alhaisemmaksi.

Metsé Tissuen kuluvan vuoden tulosta ra-
sittavat ostettujen yritysten toiminnan ja mark-
kina-aseman kehittdmiseen tarvittavat panos-
tukset. Néistd huolimatta ryhmaén tuloksen en-
nen satunnaiserid ennakoidaan olevan vuoden
1998 tasolla.

Tuottajien selluvarastot nousevat perintei-
sesti heind-elokuussa. Kysyntaa vahentavat
Euroopan hienopaperitehtaiden kesalomasei-
sokit. Tilanne kesaaikana on kuitenkin parempi
kuin vuosi sitten ja kesdkuun hintataso pystyt-
tdneen pitdmaan lapi koko keséan. Sellun hinto-
jen odotetaan kehittyvan positiivisesti syksyl-
|8. Tahan vaikuttavat Aasian liséantyva paperi-
kapasiteetti, USA:ssa edelleen jatkuvat sellu-
tehtaiden sulkemiset seké Japanin talouden
elpyminen. Selluryhman koko vuoden liikevoi-
ton odotetaan olevan viime vuoden tasolla.

Metsé-Serla-konsernin toisen vuosineljan-
neksen tulos oli ennakoidun mukainen. Tuo-
tantoseisokit tulevat jatkumaan myds kolman-
nella vuosineljdnneksella ensimmaisen vuosi-
puoliskon tasoisina. Sellun ja hienopaperin hin-
tojen lieva nousu seké jossain maarin parantu-
neet hintanakymat myds muissa tuoteryhmis-
sa antavat kuitenkin perusteita ennakoida, etta
kolmannella vuosineljanneksella tulos tulee
olemaan vahintaan toisen neljanneksen tasol-
la. Koko vuoden tulos tullee jaamaan selvasti
viime vuotta heikommaksi.
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